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RESUMO

Esta monografia enfoca a importancia do capital de giro na administracdo das
empresas. Portanto, o presente trabalho tem por objetivo apresentar e demonstrar
0s principais conceitos sobre capital de giro, uma vez que é considerado um dos
alicerces da operacionalidade das empresas. O estudo do capital de giro por sua
vez, é considerado fundamental para o gestor administrativo-financeiro e para
profissionais relacionados a sua area, visto que através da administracdo do mesmo
controla-se € mantém-se o coracdo da empresa. Neste sentido foram abordados
aspectos importantes para o controle dos recursos de curto prazo das empresas,
bem como indicadores e analises sobre fluxo de caixa, considerados por sua vez
como sendo ferramentas de suporte para que as organizacées possam atingir seus
objetivos. Além disso, foram estudados elementos do giro, politicas de crédito, bem
como administracao dos estoques e também algumas operacdes indispensaveis no
dia-a-dia de uma empresa. Portanto, com este trabalho pode-se perceber que o
efetivo gerenciamento e controle do capital de giro na empresa podem ser vistos
como fatores determinantes na melhora do ambiente econdmico, trazendo
vantagens competitivas e favorecendo o desenvolvimento dos negécios.

Palavras-chave: Capital de giro, competitividade, analise, curto e longo prazo,
planejamento, tomada de decisdo, fluxo de caixa, equilibrio financeiro.
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1 INTRODUCAO
1.1 IMPORTANCIA DO ESTUDO

A analise de balanco ou anadlise das demonstracdes contabeis pode ser uma
ferramenta capaz e importante para evidenciar a situagdo econémica e financeira da
empresa, fornecendo informagdes nas decisdes a serem tomadas.

Em virtude disso, € necessario que toda empresa tenha uma atencgéo especial
na gestdo de seu capital de giro de modo a manter sua liquidez e garantir a
continuidade de suas operacdes a curto prazo e principalmente atingir seus objetivos
também no longo prazo.

O Capital de giro é responsavel pelo financiamento da maior parte dos ativos
totais da empresa, para isso deve sempre ser feito o acompanhamento desses
investimentos, pois sofre continuamente o impacto das mudangas que a empresa
tem que enfrentar para manter sua operacao.

Com isso, é necessario que as tomadas de decisdes sejam feitas de uma
forma mais imediata, pois delas dependem os resultados para que sejam realizadas
as operacoes dentro da empresa, visto que a administracdo do capital de giro esta
diretamente relacionada as decisbes estratégicas e ao equilibrio financeiro das
empresas sendo decisivo para o0 bom andamento dos negocios.

Diante disso, a administracdo do capital de giro vem sendo cada vez mais
reconhecida como uma area importante para o equilibrio financeiro das empresas,
assim como a iniciativa dos proprietarios e a participacao em conjunto das empresas
nas tomadas de decisdes.

Portanto, este trabalho tem como objetivo, expor a importancia da
administracdo das situacGes operacionais citadas, tendo o foco principal no
planejamento administrativo financeiro, evidenciando a administracdo do capital de

giro.
1.2 QUESTAO DE PESQUISA

A questdo de pesquisa que o estudo pretende responder é: Qual a
importancia do capital de giro na administracdo das empresas?
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A definicdo da questdo de pesquisa, além de levar em consideracao a
delimitacdo do tema, considerou a necessidade que existe nas empresas em haver
um prévio planejamento em relacdo ao seu capital de giro e a administracdo do
mesmo, possibilitando aos gestores um efetivo controle, buscando assim sua solidez

e consequentemente seu equilibrio econémico e financeiro em frente ao mercado.

1.3 OBJETIVOS

1.3.1 Objetivo geral

O objetivo desta pesquisa é fazer um levantamento sobre a importancia de
uma boa administracdo do capital de giro como uma ferramenta de auxilio para a

busca do desenvolvimento e solidificacdo das empresas.

1.3.2 Objetivos especificos

- Através do levantamento bibliografico sobre Administracdo do Capital de
Giro, evidenciar sua importancia como ferramenta de apoio gerencial.

- Demonstrar como o planejamento financeiro empresarial é uma ferramenta
gue viabiliza observar como agir e investir com os recursos financeiros da empresa.

- Apresentar alternativas para que os reflexos gerados nas tomadas de

decisdes influenciem na gestao da empresa.

1.4 METODOLOGIA

O método de pesquisa utilizado € a pesquisa bibliografica, onde, através
deste procedimento metodoldgico fez-se um levantamento a fim de defender o tema
proposto, levando-se em consideracao a disposicao de materiais sobre o assunto e
a importancia da utilizagdo desta ferramenta para o desenvolvimento das empresas.

Em relagcdo a pesquisa bibliografica Gil (1999), coloca que a mesma é
desenvolvida a partir de material ja elaborado, constituido principalmente de livros e
artigos cientificos. A principal vantagem da pesquisa bibliografica reside no fato de
permitir ao investigador a cobertura de uma gama de fenbmenos muito mais ampla

do que aquela que poderia pesquisar diretamente. Esta vantagem se torna
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particularmente importante quando o problema de pesquisa requer dados muito
dispersos pelo espaco. Para Mattar (1997), as pesquisas bibliograficas sdo mais
rapidas e econdmicas de amadurecer ou aprofundar um problema de pesquisa é
através do conhecimento de trabalhos ja efetuados por outros, via levantamento
bibliografico.

Diante das colocacbes dos autores, entende-se que as metodologias

escolhidas s&o as mais adequadas para o tipo de estudo proposto.

1.5 ESTRUTURA DO ESTUDO

No primeiro capitulo apresenta-se a introdugdo com a importancia do estudo,
0s objetivos, a metodologia, bem como a estrutura desta monografia.

No segundo capitulo é apresentada uma introducdo sobre Capital de Giro,
bem como analise dos ciclos operacional, econémico e financeiro.

No terceiro capitulo discorre-se de forma tedrica a administracdo do
disponivel. Neste capitulo sdao apresentadas as analises de crédito, das contas a
receber e através da revisdo bibliografica serd abordada as politicas de crédito. O
objetivo deste capitulo € evidenciar a importancia dos componentes que sao
imprescindiveis para uma satisfatéria administragdo econdmico-financeira da
empresa.

No quarto capitulo sdo abordados os aspectos referentes a administragédo dos
estoques, evidenciando seus custos e controles gerando assim beneficios as
empresas através da sua utilizacdo. Além disso, para encerrar este capitulo
comenta-se sobre o retorno dos investimentos e do ciclo financeiro, servindo assim
como uma analise de suporte aos administradores nas tomadas de decisao.

No quinto capitulo abordam-se conceitos em relacdo aos indicadores
econdmicos e financeiros e de que forma estes indices interferem no desempenho
da empresa.

No sexto capitulo apresenta-se uma andlise abrangendo os fatores
determinantes para uma satisfatéria administracdo financeira por parte das
empresas e seus gestores e ao final deste capitulo, sdo apresentadas alternativas
para o aumento do capital de giro e os reflexos gerados através desta correta
administracao.

E por fim, sera apresentada a conclusao desta pesquisa.
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2 CAPITAL DE GIRO

Este capitulo tem por objetivo apresentar a fundamentagdo tedrica
principalmente sobre o capital de giro, contextualizando como uma estratégia de
tomada de decisdo e com o atual momento econémico — financeiro. Definicoes
importantes sobre o assunto, a fim de que o gestor possa ter uma base abrangente
para administrar seu capital de giro.

Por esta razdo, sdo apresentados os seus componentes que tornam assim a
administracdo do capital de giro como sendo uma ferramenta importante no

equilibrio financeiro das empresas.

2.1 CONCEITO

Capital de giro sdo basicamente os recursos que as empresas precisam ter
em caixa para atender suas necessidades operacionais imediatas e financiar seu
crescimento, ou seja, podem ser caracterizados por ser o total dos investimentos de
curto prazo em ativo circulante realizados pela empresa.

Também conhecido como capital circulante, o capital de giro corresponde ao
ativo circulante, ou seja, aos recursos que sempre estdo em constante renovagéao
dentro de uma empresa e que espera que sejam convertidos em dinheiro no prazo
de até um ano.

Para Assaf Neto (2003; p.450), “o capital de giro representa o valor total dos
recursos demandados pela empresa para financiar seu ciclo operacional”.

De acordo com Santos (2001; p.22):

Uma empresa utiliza para seu funcionamento recursos materiais de
renovacdo lenta, como as instalagbes, equipamentos e imoveis,
denominados capital fixo ou permanente — e recursos materiais de rapida
renovagdo, como estoques de matérias — primas e produtos que formam
seu capital circulante. Os recursos materiais de renovagado rapida sao
denominados, capital de giro. No Balango Patrimonial da empresa, o capital
de giro é representado pelo ativo circulante ou ativo corrente composto
pelas disponibilidades financeiras, contas a receber e estoques.

O capital de giro assume papel importante dentro da empresa, pois é através
dele que concentra as atividades operacionais do dia-a-dia que vao desde a
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aquisicao de matérias — primas ou mercadorias até o recebimento pela venda do
produto acabado.
Assaf Neto e Silva (2009; p.15) explicam ainda que:

(...), o capital de giro representa os recursos demandados por uma empresa
para financiar suas necessidades operacionais identificadas desde a
aquisicao de matérias — primas (mercadorias) até o recebimento pela venda
do produto acabado.

Por sua vez, as empresas estdo sempre em busca da melhora da qualidade
empresarial e a procura de vantagens competitivas, a fim de alcancar os resultados
propostos e manter o equilibrio financeiro da empresa garantindo sua atividade
operacional, favorecendo com isso seu crescimento e sobrevivéncia. Para isso é
preciso que haja um investimento no giro de seus negécios e um eficiente
gerenciamento do seu capital de giro, suprindo a empresa de recursos financeiros,

visto que sao estes recursos que mantém seu funcionamento no curto prazo.

2.2 CAPITAL CIRCULANTE LiQUIDO

O capital Circulante Liquido (CCL) ou capital de giro liquido (CGL) representa
o valor liquido das aplicacdes processadas no Ativo Circulante da empresa, ou seja,
podem ser os ativos circulantes financiados com fundos a longo prazo.

A forma mais direta de se obter o CCL é através da diferenga entre o Ativo
Circulante e o Passivo Circulante.

CCL=AC-PC

O capital de giro liquido pode ser apresentado através de capital de giro
positivo, negativo e nulo.

Capital de Giro Positivo: € a relagdo em que o ativo circulante € maior que o
passivo circulante, ou seja, os bens e direitos sdo maiores do que as obrigagdes
com terceiros de curto prazo. Portanto, parte dos ativos circulantes é financiada por
passivos ndo-circulantes. Observa-se na ilustracdo da figura 1 um exemplo de

Capital Circulante Liquido Positivo.
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CCL Positivo

Ativo Circulante Passivo Circulante
$35 $20
CCL = $15 {

Empréstimos e

Ativo ) )
Financiamentos

$30

Nao - Circulante
$65

Patrimonio Liquido
$50

Figura 1: llustracao de Capital Circulante Liquido Positivo
Fonte: Adaptado — ASSAF NETO (2003, p.453).

Capital de Giro Negativo: o ativo circulante € menor que o passivo circulante,
ou seja, os bens e direitos sdo menores do que as obrigacbes de curto prazo.

Abaixo segue um exemplo conforme a figura 2.
CCL Negativo

Ativo Circulante Passivo Circulante
$70 $110
CCL = -$40
Ativo Empréstimos e
Nao - Circulante Financiamentos
$130 $40
Patrimonio Liquido
$50

Figura 2: llustracao de Capital Circulante Liquido Negativo
Fonte: Adaptado — ASSAF NETO (2003, p.453).

Capital de Giro Nulo: o ativo circulante € igual ao passivo circulante, os bens e
direitos sdo iguais as obrigacées com terceiros de curto prazo;
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2.3 CICLOS OPERACIONAL, ECONOMICO E FINANCEIRO.

Toda empresa envolve-se num processo permanente na tomada de decisao e
ao longo de sua trajetoria busca obter os resultados através da producdo e a venda
de bens e servicos, a fim de que possa produzir determinados resultados para
satisfazer as expectativas para as suas diversas fontes de financiamento.

E através deste processo natural e repetitivo que nasce o ciclo operacional da
empresa, composta por todas as fases de suas atividades operacionais, iniciando na
compra de mercadoria e encerrando na venda ou recebimento dos recursos da
venda.

Para Assaf Neto (2002), este processo se inicia na aquisicdo da matéria —
prima para a produgdo — caso de uma empresa industrial — e se finaliza no

recebimento pela venda do produto final, ou seja:
Ciclo Operacional = PMEmp + PMF + PMV + PMC

A seguir é mostrada na figura 3 a estrutura do ciclo operacional em uma
empresa, sugerido por Assaf Neto (2003):

Ciclo Operacional

Recebimento

Compra de Inicio da Fim da Venda
da Venda
L Matéria-primal Fabricacao I Fabricacao 1 1
U BE B U JLE L
Y Y g Y
PME(Mp)b PMF PMV PMC

PME(Mp) = Prazo Médio de Estocagem de Matéria-prima
PMF = Prazo Médio de Fabricacao

PMV = Prazo Médio de Venda

PMC = Prazo Médio de Cobranca

Figura 3: Ciclo Operacional de uma empresa industrial.
Fonte: Adaptado — ASSAF NETO (2003, p.455).

Diante desta afirmacao pode-se observar que quanto mais longo for o periodo
decorrido entre a compra da matéria — prima e o recebimento do valor pela venda,
maior sera a necessidade de recursos para financiar suas atividades e satisfazer as

fontes de financiamento da empresa.
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As atividades diarias da empresa integram outros dois ciclos identificados nas
suas operacgdes que sao relatados a seguir:

Ciclo Econémico (CE) é caracterizado por toda a base de producdo da
empresa, iniciando com a compra da matéria — prima e encerrando com a venda do
produto acabado, estando intimamente relacionado as atividades operacionais da
empresa e presente também no processo de estocagem e producéo.

Conforme Assaf Neto (2002), o ciclo econémico pode ser considerado como
sendo as ocorréncias de natureza econdmica que envolve a compra de materiais até

sua respectiva venda.

Ciclo Econémico: PMEmp + PMF + PMV

Ciclo Financeiro (CF) inicia com o primeiro desembolso para aquisicdo de
mercadorias e termina com o recebimento da venda podendo representar o intervalo
de tempo em que a empresa necessitara de recursos financeiros para suas
atividades.

No decorrer das suas atividades operacionais, a empresa identifica as
necessidades dos recursos que serao determinados nos prazos médios de
pagamento e recebimento. (Santos, 2001).

Conforme relata Vieira (2008), o ciclo financeiro encontra-se defasado em
relacdo ao ciclo econémico, visto que € influenciado pelas condi¢des estruturais do
setor e pela situacao econémica e financeira do momento.

Para Di Augustini (1996, p.29) o ciclo financeiro:

Representa basicamente o ciclo dos recursos financeiros na atividade
operacional da empresa, ou seja, pagamento de fornecimentos, tempo de
estocagem e recebimento de vendas.

Ciclo Financeiro: (PMEmp + PMF + PMV + PMC ) - PMPF
Onde:
PME (Mp) — prazo médio de estocagem de matérias-primas;
PMF — prazo médio de fabricagao;
PMV — prazo médio de venda;
PMC — prazo médio de cobranga;
PMPF — prazo médio de pagamento a fornecedores.
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Abaixo, segue a figura 4 ilustrando os ciclos econémicos e financeiro na

empresa.
Ciclo Econbémico e Financeiro
Compra de Inicio da Fim da Recebimento
Api : Venda
Matéria-prima  r.p icacio Fabricacio da Venda
'ﬁwl PME] PMV puac|
| | |
PMPF B,
T .

Ciclo Operacional

-
Ciclo Financeiro. (Caixa)p
A

——
Ciclo Economico

Figura 4: Ciclo Financeiro e Economico de uma empresa industrial.
Fonte: ASSAF NETO (2009, p.21).

2.4 CONFLITO RISCO — RETORNO

Risco e retorno podem ser considerados como sendo a base para as tomadas
de decisdo, que devem ser inteligentes e racionais por lidarem diretamente com os
investimentos. Sendo assim, é possivel avaliar o risco como sendo uma medida de
volatilidade ou incerteza dos retornos e retornos sao as receitas esperadas ou fluxos
de caixa previstos em qualquer investimento. (Groppelli e Nikbakht, 2002.).

O conflito risco — retorno da administracdo do capital de giro esta relacionado
com a participacao de investimentos circulantes em relacdo ao Ativo Total. Assim, a
definicdo do volume adequado de capital de giro depende de maximizar seu retorno
€ minimizar seus riscos, salientando que nenhum investimento é feito sem que a
taxa de retorno esperada venha a compensar o risco do investimento ocorrido.

No entanto, o mais rentavel para a empresa é manter em seus Ativos
Circulantes valores minimos ou iguais as suas necessidades operacionais,

principalmente os provenientes de suas fontes de financiamento e em contrapartida
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os baixos niveis de Ativos Circulantes determinam o aumento da rentabilidade e a
elevacao dos riscos da empresa.

E preciso salientar que quanto maior o capital de giro liquido da empresa
maior sera sua folga financeira.

Para Gitman (2001, p.460), quanto maior o capital de giro liquido, maior
liquidez terda a empresa e menor sera o risco de se tornar insolvente.

Conforme Assaf Neto e Silva (2009, p.22) o conflito risco — retorno sera:

Para qualquer volume de atividade, quanto maior o montante de recursos
aplicados em ativos correntes menor tende a ser a rentabilidade oferecida
pelo investimento e, em contrapartida, menos arriscada se apresenta a
politica de capital de giro adotada. (...), revela-se maior imobilizacao de
capital de giro (maior folga financeira), que promove retornos relativos
inferiores aqueles apurados ao optar-se por uma estrutura financeira de
menor liquidez, com mais reduzido volume de capital de giro.

Desta forma, qualquer decisdo que a empresa venha a tomar de natureza
financeira em relacdo ao seu risco — retorno ira afetar a organizagdo provocando

impactos positivos ou negativos nos seus resultados futuros.
2.5 NECESSIDADE DO CAPITAL DE GIRO (NCG)

A Necessidade do capital de giro esta relacionada as principais atividades da
empresa, surgindo da andlise do balango patrimonial a mesma reflete o montante
em que a empresa necessita financiar do seu Ativo Circulante em decorréncia dos
seus fatores de compra, venda,... (Matarazzo, 2003).

De uma forma simplificada entende-se por ser o ciclo de caixa da empresa,
no qual se torna responsavel em detectar certos indices, como quanto maior for o
ciclo financeiro medido pela NCG mais vulneraveis se tornarao os negocios perante
as variagcbes e em contrapartida se existir reducao havera o encurtamento dos
processos operacionais.

A Necessidade do capital de giro € um dos grandes desafios dos gestores,
permitindo a eles avaliar a estrutura financeira das empresas revelando o nivel de

recursos que esta necessita para manter o giro dos negécios.
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Para determinar a NCG é preciso apresentar os dados fundamentais para que
seja feita esta analise, que sao: o ativo circulante operacional e o passivo circulante
operacional.

Para Santos, Schmidt e Martins (2006; p.183) é correto afirmar:

Para a determinacdo da NCG, deve-se preparar o ativo circulante
operacional (ACO), que sdo investimentos que decorrem da compra, da
producdo, da estocagem e da venda, e o passivo circulante operacional
(PCO), que séao financiamentos, também decorrentes dessas atividades. Ao
determinar os investimentos ACO e financiamentos PCO, a diferenga entre
eles serd a NCG, que representa quanto a empresa necessita para financiar
seu capital de giro.

NCG = ACO - PCO
Onde: NCG = Necessidade de Capital de Giro
ACO = Ativo Circulante Operacional
PCO = Passivo Circulante Operacional
Portanto, através da Necessidade de Capital de Giro € possivel avaliar de
forma abrangente a estabilidade do ciclo financeiro da empresa para que nao ocorra
reducao nos ciclos e possa manter-se o equilibrio financeiro da organizacao.

2.6 CONSIDERACOES DO CAPITULO

Este capitulo teve por objetivo apresentar os principais conceitos e definicdes
sobre o capital de giro, evidenciando os elementos que o compdem e que fazem
com que 0 mesmo se torne uma ferramenta importante na gestao das empresas.

Através deste estudo, visou salientar os recursos que auxiliam a
administracdo do capital de giro na manutencado das operagdes diarias, bem como
mostrar que a necessidade do capital de giro esta inserida nos recursos que atuam
de forma fundamental na organizagao e planejamento da empresa.
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3 ADMINISTRACAO DO DISPONIVEL E CREDITOS

Este capitulo apresenta algumas estratégias que sao fundamentais na
composicao da gestao do capital de giro. Juntamente, com a fundamentacao teorica
sdo abordados os elementos essenciais no processo da tomada de decisao e que

auxiliam diariamente as organiza¢des no ambiente econdmico e financeiro.
3.1 CONCEITO

A administracdo do disponivel abrange a parcela do ativo circulante que
concentra os numerarios em caixa, os saldos bancarios e as aplicacdes financeiras
de liquidez imediata, os quais sdo itens imprescindiveis no planejamento e controle
diario da empresa.

Gestores e administradores devem ter como foco principal elaborar projecoes
referentes as entradas e saidas em caixa para que mais adiante nao sejam
confundidos em seu dia-a-dia os termos geracao de caixa e lucro. (Morante e Jorge,
2007).

Para o autor Alexandre Assaf Neto (2003; p.477):

A administracdo de caixa visa, fundamentalmente, manter uma liquidez
imediata necessaria para suportar as atividades de uma empresa.

Para que ocorra este planejamento, € necessario que ocorra o equilibrio e um
controle do fluxo diario das disponibilidades, para que nao se mantenha em um nivel
baixo comprometendo a solvéncia da empresa e para que ndo se eleve ao ponto de
prejudicar a rentabilidade.

Com isso, salienta-se a importancia das organizacdes em manter o controle
dos seus fluxos diarios (entradas e saidas), pois serdo estes fluxos que irdo manter
o equilibrio financeiro da mesma. Assim, € preciso que seja feito um planejamento
para que se possa programar 0os pagamentos e deixar uma reserva de seguranga
para eventuais imprevistos. (Braga, 2008).
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3.2 ADMINISTRACAO DAS CONTAS BANCARIAS

As mudancas de comportamento nas empresas tém sido freqlentes, estas
mudancas influenciam diretamente no aspecto financeiro até por ser um fator
primordial na sobrevivéncia das atuais organizacbes e com isso 0s gestores
precisam ter um maior entendimento de fatores essenciais para que as empresas
possam almejar o crescimento.

Seguindo esta linha, é possivel perceber que a administragdo das contas
bancarias estd diretamente relacionada a estas mudangas, visto que as
organizacdes bancarias apresentam uma variedade de servigos e gerenciamento de
caixa, ja que boa parte dos recursos investidos no disponivel passa pelas contas
bancarias.

Através das operacdes bancarias torna-se acessivel o0s recebimentos,
pagamentos, aplicacdo de recursos e financiamentos para as necessidades
financeiras da empresa.

Para Assaf Neto e Silva (2009, p.103), entender como funciona o sistema
financeiro é condicdo primordial para obter vantagens na administragdo do caixa.

Entretanto, é importante salientar o quanto conveniente é em trabalhar com
um numero reduzido de contas correntes e consequentemente saber administra-las
com responsabilidade, para quando houver necessidade a empresa possa contar
com o apoio financeiro e para que a mesma tenha a seguranca de que os beneficios
concedidos futuramente sejam sempre superiores aos seus custos. (Gitman, 2001).

Com isso, € possivel perceber a importdncia do disponivel para a
administragdo do capital de giro, possibilitando um melhor planejamento e controle

de seus recursos financeiros nas tomadas de decisao.

3.3 FLUXO DE CAIXA

O fluxo de caixa € considerado como um instrumento de fundamental
importadncia no desempenho operacional das empresas, visto que pode fornecer
estimativa a respeito do planejamento financeiro.

Os empresarios em geral tém concedido uma atencado especial nas
operacdes de fluxo de caixa, pois o0 mesmo auxilia no processo de gestao
possibilitando que seja avaliado num todo o desempenho da empresa.
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Seguindo esta linha, o gerenciamento de dados no funcionamento do fluxo de
caixa é uma ferramenta operacional de grande valia nas empresas, pois 0 mesmo €
capaz de importar dados sobre todas as areas com a vantagem de estar atualizado
e permitir com isso uma acdo menos trabalhosa por parte dos gestores fazendo com
que seja possivel obter informacbes do passado e do presente com seguranca.
(Santos, 2001). O quadro 1 apresenta um sistema do fluxo de caixa, sugerido por
Santos (2001):

Vendas

Contas a receber

Compras

Contas a pagar

Fluxo de Caixa

Folha de pagamento

Financiamentos

Contratos

Tributos e taxas

Quadro 1: Sistemas de Informacoes de Fluxo de Caixa
Fonte: Santos (2001; p. 64).

Para se estruturar o fluxo de caixa da empresa, é preciso primeiramente que
sejam analisadas as contas de capital de giro, como o Ativo Circulante e o Passivo
Circulante, pois o fluxo de caixa consiste no total dos recebimentos em caixa menos
o total de pagamentos em caixa durante certo periodo o qual pode ser a curto ou
longo prazo.

E através do fornecimento destas informacdes sobre os ingressos e as saidas
de caixa que a empresa pode medir a capacidade de solvéncia da empresa, seja ela
de pequeno ou grande porte.

Conforme apresenta Santos, Schmidt e Martins (2006; p.93):

Para que todos esses objetivos sejam atingidos, uma demonstracao de fluxo
de caixa deve ser construida de forma a segmentar as transagdes de caixa
oriundas das atividades operacionais, das atividades provenientes de
investimentos e financiamentos. Também ela deve apresentar uma
conciliagao entre o resultado econémico (lucro liquido do exercicio) e a
geragado liquida de caixa oriunda das atividades operacionais, de modo a
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fornecer informacdes sobre os efeitos liquidos das transagées operacionais
e de outros eventos que afetam o resultado.

Deste modo, ao visualizar estas mudancas no fluxo de caixa, deve-se
procurar por sinais de vitalidade no fluxo de caixa ou de liquidez imediata, por sua
vez estes sinais podem ser percebidos a partir do momento em que os sinalizadores
indicam uma possivel queda no mesmo. (Blatt, 2001).

Contudo, o desempenho do fluxo de caixa, pode ser melhorado através da
negociacao de prazos maiores com fornecedores, do controle de valores a receber
para que possam ser reduzidos os atrasos e as inadimpléncias e para que o estoque
de mercadorias seja diminuido podendo com isso aumentar o giro.

Assim, é possivel através do controle do fluxo de caixa avaliar
constantemente a liquidez da empresa, bem como a posi¢cao de equilibrio financeiro
e melhor planejar os recursos que serao aplicados futuramente. (Assaf Neto, 2002).

3.3.1 Fluxo de caixa direto

Fluxo de caixa direto, conhecido como plano de contas da tesouraria, baseia-
se em decompor as entradas e as saidas em contas e sub-contas para poder avaliar
com precisdo se o saldo de caixa esta aumentando ou diminuindo. (Sa, 2006).

A seguir apresenta-se o quadro 2 para melhor visualizar o assunto.

Saldo Inicial 130.000

mais
Entradas 1.750.000
Recebido de clientes 1.500.000
Entradas financeiras 250.000

mais
Saidas (1.870.000)
Saidas administrativas (70.000)
Saidas comerciais (350.000)
Folha, encargos e beneficios (175.000)
Servigos de terceiros (50.000)
Impostos e taxas (125.000)
Saidas financeiras (850.000)
Saidas patrimoniais (250.000)

igual a

Saldo Final 760.000

Quadro 2: Fluxo de caixa direto.
Fonte: Adaptado — Carlos Alexandre S& (2006; p. 27).
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O fluxo de caixa direto também pode ser analisado através do método de
fluxo de caixa projetado, o qual é o resultado final da integracdo que ocorre entre as
contas a receber e das contas a pagar, identificando por sua vez as faltas ou os
excessos em caixa para que apds este processo possa ser montado o planejamento
financeiro. (S&, 2006).

Primeiramente, salienta-se que o fluxo de caixa projetado de curto prazo,
identifica as ocorréncias de caixa e 0s recursos existentes para que seja possivel
viabilizar sua projecao e elaborar o planejamento financeiro. Quando se analisa a
curto prazo, constata-se que as operacées de compra e venda ja sdo conhecidas,
sendo assim € necessario dispensar atencao para as entradas e as saidas, bem
como o faturamento diario, pois através destas operacdes pode ser controlado o
quanto e quando gastar. (Sa, 2006).

Com isso, entende-se que o planejamento financeiro a curto prazo objetiva-se
em prever com certa antecedéncia eventuais excessos ou escassez de caixa, sendo

este projetado para atender determinado periodo.

3.3.2 Fluxo de caixa indireto

Fluxo de caixa indireto, também conhecido como fluxos de caixa contabil sao
os dados extraidos das demonstracoes contabeis e que partem por sua vez do lucro
liqguido do exercicio e referem-se as variagdes das contas contabeis do inicio e fim
de determinado periodo, sendo avaliado o lucro ou o prejuizo e as variagdes
ocorridas entre o Ativo e o Passivo. (Sa, 2006).

Em outra hipétese Assaf Neto (2009; p.51), destaca que:

Um aspecto positivo do método indireto € que ele parte de uma informacgéo
muito utilizada na pratica financeira, o resultado do exercicio, para chegar
ao fluxo de caixa, demonstrando as razdes das diferengas entre ambos os
itens. Em outras palavras, o fluxo de caixa indireto representa uma forma de
conciliacao entre o regime de caixa e o regime de competéncia.

Por apresentar um processo detalhado o fluxo de caixa indireto € composto
por elementos que compdem a preparagdo do mesmo. Visto que todos os dados
partem do quadro contabil da empresa, faz-se necessario que sejam extraidas
informagdes quanto ao Patriménio Liquido, Imobilizado, Balango Patrimonial,
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Demonstracdo do Resultado do Exercicio, para que ao término seja elaborado o
fluxo de caixa indireto como o descrito no quadro 3 logo abaixo.

Saldo inicial 5.000

mais

Geracao Interna de caixa 23.500
Lucro liquido 17.000
Depreciacao 5.000
Proviséo de férias e 13° 1.500
Juros provisionados s/ empréstimos 2.000
Lucro de equivaléncia patrimonial (2.000)

mais

Geracao Operacional de Caixa (17.500)
Contas a receber (10.000)
Estoques (20.000)
Fornecedores 10.000
Salérios, encargos e beneficios 500
Outros exigiveis 2.000

mais

Geracgao nao Operacional de Caixa 3.000
Imobilizado (30.000)
Empréstimos bancarios 3.000
Financiamentos 20.000
Capital social 10.000

igual a

Saldo Final 14.000

Quadro 3: Fluxo de caixa indireto.
Fonte: Adaptado — Carlos Alexandre S& (2006; p. 130).

3.4 ANALISE DO FLUXO DE CAIXA

Algumas varidveis desencadeiam o aumento ou a diminuicdo do fluxo de
caixa na empresa e com o intuito de revelar em que momento houve o descuido nas
entradas e saidas foi criada a andlise do fluxo de caixa, atuando como uma
ferramenta de apoio no processo de gestao.

Este exame é possivel através da demonstracéo do fluxo de caixa, permitindo
ao analista identificar as atividades basicas que provocam os aumentos ou as
diminui¢cdes liquidas. (Blatt, 2001).

Por fim, as demonstracdes possibilitam ao analista, que seja feito um estudo
detalhado das anadlises do fluxo de caixa levando-se em consideracao os fatores
internos e externos que podem afeta-lo no dia-a-dia.
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3.5 POLITICA DE CREDITO

Primeiramente, & importante salientar que um dos componentes que
compdem o capital de giro da empresa se refere as contas a receber das vendas a
prazo e é através destas vendas que sao formados os parametros para determinar
se deve ser concedido ou ndo crédito a um cliente e qual devera ser este limite.

A politica de crédito de uma empresa afeta diretamente sua participagcédo no
mercado e causa impactos na sua lucratividade, uma vez que envolve menores
despesas com os departamentos de crédito e cobranca e em contrapartida pode
reduzir o volume nas vendas. (Braga, 2008).

Segundo Santos (2001; p.37) é possivel observar que:

Se a empresa adotar uma politica de crédito liberal, conseguira maior
volume de vendas as custas de maior risco de inadimpléncia. Ao contrario,
uma politica de crédito restritiva trard baixo risco de inadimpléncia, mas
reduzirg as vendas.

Contudo, é de suma importancia que a politica de crédito apresente alguns
elementos fundamentais, entre eles os apresentados a seguir.

Prazo de concessao de crédito — é o periodo de tempo que a empresa
concede aos seus clientes para pagamento das compras realizadas. (Assaf Neto,
2003). Sua definicao depende da politica adotada pela concorréncia, do prazo de
pagamento a fornecedores, do desempenho econ6mico e de outros fatores
econbémicos — financeiros.

Politica de cobranca — refere-se aos procedimentos seguidos pela empresa
para receber contas vencidas.

Descontos financeiros — é definido como sendo o abatimento no preco de
venda efetuado quando os pagamentos das compras forem feitos a vista ou a
prazos bem curtos. (Assaf Neto, 2003). Um dos principais objetivos que pode ser
citado é o incremento nas vendas junto com a redugédo da necessidade de caixa.

Padroes de crédito — sdo requisitos de seguranca minimos que devem ser
atendidos pelos clientes para que se conceda o crédito. A fixacdo dos padrdes de
crédito envolve o agrupamento dos clientes em diversas categorias de risco, as
quais sao definidas em termos de probabilidade de inadimpléncia dos clientes.
(Assaf Neto, 2003).
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z

E preciso salientar o quanto importante e vantajosa € a analise efetuada pela
politica de crédito para a sobrevivéncia da empresa, no entanto ndo € possivel
desperdicar tempo em demasia no levantamento dos dados para que o custo da
empresa nao seja elevado e para que € mesma nao se torne exageradamente

rigorosa.

3.6 GESTAO DE RISCO DE CREDITO

A gestédo de risco surgiu na evolugcado da teoria das finangas com a intengéo
de desenvolver o mercado financeiro e sofisticar os modelos de avaliagcdo do risco
para que estes modelos fossem absorvidos pelas organizacbes e adotados na
tomada de decisdo. Por sua vez, a administracdo financeira, analisa que o
investimento deve ser observado através dos resultados e do equilibrio entre o risco
e retorno e do reflexo que terdo em frente aos ativos. (Assaf Neto, 2003).

Sendo assim, as empresas por estarem constantemente investindo no
mercado financeiro, acabam adotando estratégias, tais como swaps e hedges para
manter o equilibrio em relagédo ao risco e retorno.

Os swaps sao definidos como sendo o contrato de troca de indexadores,
permitindo aos participantes que o operam proteger-se dos riscos que podem
futuramente afetar seus ativos. Estes se encontram frequentemente alocados nas
taxas de juros, nas moedas entre outras aplicacoes.

Por sua vez, hedges é conhecido como uma espécie de protecado para as
aplicacoes, protegendo contra as oscilagdes do mercado, sendo este utilizado para
comodities.

Contudo, é necessario que o gestor desenvolva o equilibrio operacional e
financeiro na empresa, precisando assim obter o controle econdmico—financeiro da
mesma, uma vez que se trabalha com prazos curtos, além de verificar
detalhadamente a realidade da empresa contribuindo para a analise de crédito e
diminuindo com isso possiveis riscos. (Santi Filho, 1997).

Enfim, € importante que a empresa faca uso de metodologias de gestao de
risco de crédito utilizando do acompanhamento do risco de carteira e da
probabilidade do ndo — pagamento por parte do cliente, fazendo com que seja
avaliado pela empresa o desempenho dos ativos e para que seja possivel manter a
rentabilidade em um nivel satisfatério. (Assaf Neto e Silva, 2009).
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3.7 CONSIDERAGOES DO CAPITULO

Neste capitulo, foram abordados conceitos em relagdo a administracao do
disponivel e créditos, permitindo que fosse feita a analise entre as fontes do capital
de giro, bem como os componentes que tem participagdo direta nos resultados
financeiros das organizagdes.

Ilgualmente, foi feito um levantamento teérico a respeito de uma ferramenta
administrativa — financeira, a qual pode ser chamada de fluxo de caixa, e em
consequéncia sua analise, mostrando seus propésitos e vantagens.

Desta forma, foi possivel salientar a importancia de uma eficiente politica de
crédito adotada pela organizacdo, bem como o0s riscos envolvidos no crédito e
sugestdes para minimizar estes riscos.

Observa-se assim, que as organizagdées passam por inumeras dificuldades
econbmicas — financeiras, ressaltando com isso uma luta diaria em busca da
sobrevivéncia, porém apesar dos inUmeros problemas enfrentados todas mostram
capacidade em continuar gerindo suas empresas. Em funcédo disto o préximo
capitulo tratard sobre a administracao estratégica de estoques.
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4 ADMINISTRACAO DOS ESTOQUES

No capitulo anterior, abordou-se o tema da administracdo do disponivel, bem
como se apresentou alguns elementos que contribuem com a gestao do capital de
giro e tratando-se também sobre a politica de crédito.

Diante disso, este capitulo ir4 apresentar os recursos que complementam o
capital de giro, elaborando uma analise tedrica em relagdo a administracdo dos
estoques, salientando sua importancia com o tema deste trabalho.

4.1 CONCEITO

A administracdo de estoques pode ser considerada como sendo o equilibrio
entre a parte operacional e financeira da empresa, para que isso aconteca €
necessario um controle atualizado para que se possa preservar a capacidade de
solvéncia da organizacao.

Os estoques apresentam uma porcdo de grande valia dentro da empresa,
visto que representam uma parcela do ativo circulante. Nas empresas comerciais,
destacam-se na categoria de mercadorias para revenda, ja no setor industrial
localiza-se nas matérias — primas, nos produtos semi — acabados, nos produtos
acabados e nos materiais diversos. (Morante e Jorge, 2007).

O volume de estoque na empresa é determinado através da producgéo, das
vendas, dos investimentos aplicados e dos que ainda serao feitos, observando com
isso que esta é uma area dentro da empresa que nao € mantida estatica e sim que
pode ser alternada em um curto periodo de tempo.

Assaf Neto e Silva (2009; p.160), declaram que:

Analisando as vantagens de possuir estoques, deve-se compara-las com
seus custos para decidir quanto deve ter de estoque e quando deve solicitar
a reposicdo dos produtos que estdo sendo vendidos ou consumidos no
processo de produgéo. A decisdo de quando e quanto comprar € uma das
mais importantes a serem tomadas na gestao de estoques.

Para isso, deve-se observar com atencdo o processo de estocagem na
empresa, pois algumas optam por este processo (as vezes em excesso), ao invés de

fazer novos investimentos e ndo leva em consideracdo que o retorno pode ser
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inferior ao esperado e por consequéncia acabar afetando diretamente a
rentabilidade da empresa.

4.2 CUSTOS DE ESTOCAGEM

A manutencao dos estoques esta diretamente ligada aos custos e riscos que
a empresa assume na sua maioria quando faz investimentos incorretos em relacao
ao volume de mercadorias estocadas.

Os custos basicos dos estoques sao classificados em dois grupos.

Custos efetivos dos bens estocados — sdo os custos obtidos através das
apropriacdes processadas pela contabilidade. (Assaf Neto, 2003).

Custos relevantes para a administracdo dos estoques — sdo o0s custos que
refletem diretamente no processo decisério da empresa, ou seja, sdo 0s custos que
podem ser previstos principalmente em relacdo aos gastos com as compras. (Assaf
Neto, 2003).

Neste grupo séo identificados os custos de compra e custos de manutencgao.

Os custos de compra sao provenientes dos gastos referentes a necessidade
de aquisicdo de materiais ou da autorizacdo das ordens de produgdo. Sdo as
despesas oriundas dos departamentos de compras, de transporte, de manutencao e
consertos, os quais apresentam um valor fixo no pedido ndo alterando em relagdo a
guantidade solicitada. (Assaf Neto, 2003).

Por fim, abordamos o custo de manutencdo, que sdo os custos variaveis,
determinados pelo prazo em que os itens permanecem estocados, assim como 0s

custos de oportunidade, de armazenagem, entre outros.

4.3 CONTROLE DE ESTOQUES

Conforme relatado anteriormente, os estoques tém participacao significativa
com o ativo circulante da empresa, por isso é fundamental que a gestédo financeira
exerca um controle permanente sobre os niveis de estoque dentro da empresa, visto
que o controle das entradas e do consumo de materiais € de suma importancia, pois
estes representam a maioria dos custos dentro de um processo de negociacao.

Assaf Neto (2003; p. 543) explica que:
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Como na préatica € muito dificil e arriscado proceder a uma sincronizagao
perfeita entre a procura e a compra ou producdo de bens, é comum as
empresas manterem permanentemente certo volume estocado. Ou seja, a
compra ou a fabricagdo de bens no exato momento em que se verifica a
demanda envolve elevados riscos de atrasos ou, até mesmo,
impossibilidade no atendimento dos pedidos.

Com base na afirmacao acima, é necessario que os gestores utilizem técnicas
de controle para os estoques e para a producdo, procurando com isso manter um
nivel satisfatério de unidades produzidas para que a empresa possa competir em

frente ao mercado.

4.4 ESTOQUES DE SEGURANCA

Estoque de seguranca é conhecido como estoque minimo, sendo utilizado
para suprir eventuais contratempos na empresa, evitando as faltas de estoque e
favorecendo assim a demanda do item. A prevengao dos atrasos nas entregas por
parte dos fornecedores, dos efeitos das variagcdes no mercado e da possibilidade do
cliente ndo ser atendido conforme sua necessidade sao fatores que fazem com que
as empresas adotem o estoque de seguranca.

A adocao deste recurso permite que as empresas mantenham suas
mercadorias de venda caso ocorra algum imprevisto na entrega da mercadoria, dos
recebimentos com alguma avaria ou até mesmo em falhas do pedido.

Porém, o uso correto dos estoques de seguranca sera viavel no momento em
que houver o equilibrio dos custos referente a falta dos produtos e dos custos
causados pelo excesso do estoque. Sendo assim, é preciso lembrar que o volume
de estoque esta ligado a instabilidade da demanda e ao nivel de estoque de
seguranca que se deseja, pois quanto maior for a instabilidade na demanda do
produto maior sera o investimento do estoque de seguranca e vice-versa. (Assaf
Neto e Silva, 2009).

Para Assaf Neto e Silva (2009; p.175):

(...) o investimento em estoque de seguranca visando a reduzir a chance de
um cliente ndo ser atendido significa aumento nas inversées neste ativo.
Assim, o administrador deve confrontar a rentabilidade possibilitada pelo
atendimento ao cliente com o valor investido no estoque de seguranga.
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Contudo, a administracdo dos estoques deve ser exercida mantendo o
equilibrio entre os recursos operacionais e financeiros da empresa, visto que muitas
vezes este processo de estocagem nao é compreendido por muitos na organizacgao,
uma vez que impede a aquisicdo de novos bens para a empresa.

4.5 JUST IN TIME

O Just in Time desenvolvido como sendo uma teoria na gestao dos estoques,
baseia-se nos fundamentos da eliminacao total dos estoques e na producédo puxada
pela demanda.

Conforme Corréa e Gianesi (1996; p. 56), o sistema Just in Time pode ser

explicado:

(...) o JIT & muito mais do que uma técnica ou um conjunto de técnicas de
administracdo da produgédo, sendo considerado como uma completa
“filosofia”, a qual inclui aspectos de administracdo de materiais, gestdo da
qualidade, arranjo fisico, projeto do produto, organizagdo do trabalho e
gestéo de recursos humanos.

Pode ser compreendido, a partir do momento em que se ressalta a sua
ligacdo a producdo sem estoques, a eliminacdo de desperdicios e a melhora
continua dos processos, ou seja, a filosofia acredita que somente deve-se produzir
se houver demanda, fazendo com que os equipamentos sejam utilizados quando
houver necessidade, favorecendo assim para a diminuicdo dos custos. (Assaf Neto,
2009).

Entretanto, a empresa ao implantar o processo Just in Time, tera de observar
alguns fatores para sua permanéncia, bem como o relacionamento com
fornecedores, adotar um numero reduzido de produtos e viabilizar o tempo de
espera do cliente, no momento da venda até sua producao.

Conclui-se, que esta filosofia almeja a qualidade e a flexibilidade do processo,
possibilitando ao gestor aperfeicoar os processos através da reducao continua de
desperdicios sem deixar de atender a demanda de seus consumidores.
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4.6 MANUFACTURING RESOURCES PLANNING Il (MRP I1)

O MRP Il é um sistema dinamico pelo qual tem por objetivo cumprir 0s prazos
de entrega da industria preocupando-se em manter um nivel satisfatério de
estoques.

Por ser um sistema computacional, coordena e centraliza todas as atividades
da empresa, possibilitando que seja disponibilizado para um grande numero de
usuarios fornecendo alta carga de informagdes. Porém, ndo permite a participacao
efetiva dos colaboradores nas tarefas, que por sua vez sao ditadas pelo préprio MRP
II. (Corréa e Gianesi, 1996).

4.7 OPTIMIZED PRODUCTION TECHNOLOGY (OPT)

O OPT é um sistema de administracdo da producdo, o qual o principal
objetivo da empresa é aumentar seu valor monetario, controlando o volume e a
guantidade de materiais, 0 estoque e suas despesas.

Segundo Corréa e Gianesi (2006; p.163), é possivel entender o OPT quando:

O OPT considera que o objetivo basico dos sistemas produtivos é “ganhar
dinheiro” e que isto é atingido através do atingimento simultdneo de altos
niveis de desempenho em relagao a trés objetivos operacionais: maximizar
o fluxo de produtos vendidos, reduzir os niveis de estoques no sistema e
reduzir despesas operacionais com a transformagao dos estoques em fluxo
de produtos vendidos.

No entanto, o OPT baseia-se em dois recursos diferentes para seu
desempenho: os gargalos e os ndo-gargalos.

Os gargalos sado considerados como limitadores da capacidade produtiva,
sendo determinantes para a gestdo da empresa e servindo de parametro para
futuras decisdes a serem tomadas.

Por sua vez, 0s recursos nao-gargalos apresentam restricbes e devem ser
planejados levando-os em consideragao, visto que nao influenciam na capacidade
produtiva da empresa.
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4.8 RETORNO SOBRE INVESTIMENTO EM ESTOQUE (RSIE)

O retorno sobre o investimento em estoque é uma medida que relaciona a
margem obtida em cada produto com o seu giro e para que possa ser feita esta
relacdo é necessario analisar a rentabilidade da empresa, comparando os custos
que estdo relacionados com o estoque associado aos beneficios concedidos. (Assaf
Neto, 2009).

RSIE = margem x giro de estoque / 1- margem

Para tanto é preciso uma andlise criteriosa, para que o investimento dos
estoques seja feito de forma responsavel, ao modo de que nao supere as aplicacdes
financeiras, podendo com isso seu custo tornar-se elevado comprometendo sua
liquidez e até mesmo sua sobrevivéncia.

Porém, algumas empresas trabalham reduzindo seu preco e acabam, no
entanto aumentando o giro do seu estoque ampliando assim o retorno sobre o valor
investido.

Giro do estoque = Custo dos produtos vendidos / estoque médio de

produtos

Por sua vez, é necessario salientar que produtos com pouca margem podem
ser altamente lucrativos, pois seu giro no estoque pode apresentar alto indice de
rotacdo, por isso cabe a empresa destacar quais sdo estes produtos e lhes fornecer
uma atencdo especial no momento em que serdo tomadas as devidas decisdes

referentes aos investimentos.

4.9 CONSIDERAGCOES DO CAPITULO

O estudo deste capitulo propiciou um melhor entendimento sobre os estoques
e dos recursos que sdo utilizados nas operacgdes diarias e que por sua vez acabam
muitas vezes gerando atritos entre as diversas areas da empresa.

A administracdo dos estoques garante com isso, o equilibrio necessario a
parte operacional e financeira da empresa, mostrando a relacdo que existe com o

capital de giro para que este instrumento torne-se eficaz e confiavel.
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5 INDICADORES ECONOMICOS E FINANCEIROS

Este capitulo trata dos indices econdmicos e financeiros que sao utilizados
para a andlise da composicdo patrimonial da empresa, tanto nos aspectos
qualitativos quanto quantitativos bem como, se torna possivel através destes indices
fazer um planejamento financeiro quanto a sua liquidez, seu grau de endividamento
e a lucratividade que a mesma obtém durante sua vida util.

Através desta avaliagdo, a empresa pode monitorar seu desempenho
tracando objetivos e solucionando seus problemas com certa antecedéncia nao
esquecendo que através deste instrumento financeiro podera de certa forma medir o

ritmo da concorréncia.
5.1 INDICADORES DE LIQUIDEZ

Os indicadores de liquidez, também conhecidos como indices de solvéncia de
curto prazo, podem ser medidos pelo volume de capital circulante liquido, ou seja, a
diferenca entre o ativo e o passivo circulante e tem por objetivo verificar a
capacidade da empresa em saldar seus compromissos. Verificando esta diferenca é
importante observar que quanto maior for este valor melhor sera a posicao de
liquidez de curto prazo da empresa. (Braga, 2008).

E preciso salientar a importancia da empresa em prever suas obrigacées num
curto prazo, pois a falta deste controle afetara diretamente a sua liquidez e
consequentemente a situacao financeira da mesma. (Carmona, 2009).

No entanto, existem dados operacionais na empresa que sdo de suma
importancia para que o gestor financeiro possa chegar a tais dados como: volume de
compra e venda, a politica de estocagem e 0s compromissos assumidos com
pagamentos e recebimentos.

Para Santos (2001, p.23):

Esses indices permitem prever a capacidade financeira da empresa para
liquidar seus compromissos financeiros no vencimento, fornecendo uma
indicacdo de sua capacidade de manter seu capital de giro no volume
necessario a realizagéo de suas operagoes.
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A seguir serao descritos 0s principais indices que medem a liquidez das
empresas.

Liquidez Imediata (LI) — indica quanto a empresa possui de recursos
imediatamente disponiveis para liquidar seus compromissos de curto prazo, ou seja,
compara os valores disponiveis em dinheiro com as obriga¢des cujo vencimento se
dara em 12 meses. (Santos, Schmidt e Martins, 2006).

Para o melhor entendimento, quanto maior for o valor encontrado melhor sera

a situacao patrimonial da empresa em saldar as suas obrigacdes a curto prazo.

LI=D/PC

Faz-se necessario salientar que pela Lei 11.638/07, as empresas estarao
assumindo com o tempo o0s recursos de caixa e equivalentes de caixa, ao invés de

utilizarem os recursos do disponivel.

Liguidez Seca (LS) — revela o percentual das dividas a curto prazo que pode
ser resgatado mediante o uso de Ativos Circulantes de maior liquidez menos os
estoques e dividido pelo Passivo Circulante, determinando desta forma como a
empresa pode cumprir suas obrigacdes perante os credores caso ocorra uma queda
em suas vendas. (Groppelli e Nikbakht, 2002).

Para este indice, aplica-se o percentual, de quanto maior for valor encontrado,

melhor sera para a empresa em honrar seus compromissos num curto prazo.

LS=AC-E/PC

Liquidez Corrente ou Circulante (LC) — € a capacidade de pagamento da
empresa, considerando a margem de seguranca que a empresa tera para saldar
suas dividas a curto prazo, prevendo com isso quanto tera de valores disponiveis e
realizaveis dentro de um ano. (Reis, 2003).

LC=AC/PC

Liquidez Geral (LG) — Sao os bens e direitos que serdo convertidos em

dinheiro a curto ou a longo prazo, relacionado com suas dividas também a curto ou a
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longo prazo ja assumidas, podendo fazer a comparagdo de todas as suas dividas
com a soma dos valores disponiveis e realizdveis em qualquer periodo. (Reis, 2003).

LG = AC + ARLP do ANC / PC + PNC

5.2 INDICADORES DE RENTABILIDADE

Os indicadores de rentabilidade medem o nivel de retorno de capitais
investidos em relagdo ao lucro liquido da empresa, sendo responsaveis pelo
monitoramento do equilibrio entre os lucros e as vendas em relacdo aos ativos totais
e ao Patrimbnio Liquido, de modo que estes recursos tenham a possibilidade de
cobrir as exigibilidades a curto prazo sendo considerados o volume de capital de giro
da empresa.

De acordo com Assaf Neto (2003, p.112):

Estes indicadores visam avaliar os resultados deferidos por uma empresa
em relagdo a determinados paradmetros que melhor revelem suas
dimensodes.

A andlise da rentabilidade esta relacionada ao desempenho econdémico da
empresa, evidenciando o grau de eficiéncia que as empresas utilizam de seus
ativos. Para que exista este comparativo € necessario que esta anadlise seja
realizada periodicamente atendendo assim as finalidades do controle por parte da
empresa. (Carmona, 2009).

Abaixo serao descritos 0s principais indicadores de rentabilidade.

Retorno sobre o Investimento (ROI) — é o retorno dos recursos aplicados na
empresa através dos investimentos, avalia a capacidade da empresa em gerar
lucros com seus ativos disponiveis. Assim sendo, quanto maior for o rendimento da

empresa sobre o ativo total, melhor. (Gitman, 2001).
ROI=LL/AT
Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE) — é o retorno dos recursos

aplicados na empresa por seus proprietarios, podendo ser considerado como a

remuneracao dos investimentos dos sécios acionistas. O retorno sera positivo no
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momento em que quanto maior for este indice melhor sera para a empresa. (Blatt,
2001).

ROE=LL/PL

5.3 INDICADORES DE ENDIVIDAMENTO

Os indices de endividamento sdo capazes de avaliar o grau de
comprometimento financeiro da empresa, avaliando a capacidade de cumprir seus
compromissos financeiros a longo prazo, sendo que através desta ferramenta pode
ser verificado quanto sera investido nas atividades operacionais e administrativas.

Para ludicibus (1998; p. 103):

Estes quocientes relacionam as fontes de fundos entre si, procurando
retratar a posicao relativa do capital préprio com relagdo ao capital de
terceiros. Sao quocientes de suma importancia, pois indicam a relagédo de
dependéncia da empresa com relacao a capital de terceiros.

A andlise de endividamento deve ser feita periodicamente, para que possa de
alguma maneira orientar os gestores no controle gerencial da empresa e medir 0s
niveis de alavancagem financeira. (Carmona, 2009).

A seguir serao descritas as principais medidas de endividamento.

Relagcdo Capital de Terceiros sobre Passivo Total — € a porcentagem do ativo
total financiada com recursos de terceiros, relacionando-se com o grau de
alavancagem financeira da empresa. Para este indice obter o nivel ideal, deve-se
apresentar um valor elevado proporcionando assim uma alavancagem financeira

positiva. (Santos, 2001).

Endividamento Geral = ET / PT (ET + PL)

Relagdo Capital de Terceiros sobre Capital Proprio — € o quociente que
representa a propor¢cdo entre 0s recursos de terceiros e 0S recursos proprios,
retratando com isso 0 posicionamento das empresas em relagdo aos capitais de
terceiros. (ludicibus, 1998).
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Quociente de Capitais de Terceiros/Capital Préprio = ET (PC + PELP) / PL

Imobilizacdo de Recursos do Ativo Fixo Nao Circulante - € o percentual dos
recursos passivos a longo prazo (PNC) que estéo imobilizados em itens ativos, caso
este indice seja elevado os recursos da empresa serdo insuficientes para financiar
seus investimentos do permanente. (Assaf Neto, 2003).

Por sua vez, consideram-se como recursos do Ativo Nao Circulante os

investimentos, imobilizados e intangiveis.

Grau de Imobilizacao de Recursos do Ativo Fixo Nao Circulante =
AFNC / PNC (Passivo Real. LP)

5.4 CONSIDERAGCOES DO CAPITULO

Neste capitulo pode-se observar a relacao existente entre os indicadores
econdmicos e financeiros e a empresa.

A avaliacdo constante e a andlise criteriosa feita pelos gestores em relacéo a
este assunto sao fundamentais para a sobrevivéncia da organizacdo. Sendo através
destes dados obtidos de liquidez, endividamento e rentabilidade que se pode medir
o equilibrio financeiro e de como deve ser mantida a estrutura financeira das

empresas.
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6 ANALISES E DISCUSSOES

Este capitulo apresenta anélises e discussdes a luz das teorias apresentadas
nos capitulos anteriores, possibilitando apontar estratégias para a manutencao do
capital de giro, visto que manter o equilibrio deste recurso na empresa é de suma
importancia para o processo de gestao da mesma.

Assim, é preciso todo empreendedor ter em mente quando da fundacao da
empresa direcionar sua atencdo a estimativas financeiras e operacionais de longo
prazo, bem como os custos, as despesas € as receitas.

Porém, ao dar seguimento na atividade é necessario que haja a idealizacao e
principalmente a implantacdo de novos projetos. Neste sentido, observa-se com
freqiiéncia a necessidade do planejamento financeiro por parte dos gestores.

Ao efetuar o planejamento de curto e longo prazo, a empresa tem ao seu
alcance recursos para avaliar a situacao econdémica — financeira e os efeitos das
decisbes tomadas. Recursos estes que influenciam diretamente no lucro dos
negécios e envolvem-se com todos os segmentos da empresa, da produgao até a
administracao.

Através da busca incessante do sucesso, a maioria das empresas depara-se
com algumas dificuldades financeiras, devido a ma administracao do seu capital de
giro, 0 excesso de despesas e a baixa lucratividade.

Neste momento, que o gestor financeiro percebera o grau de atencdo que
devera ter com o seu capital de giro e com a sua administracdo, uma vez que sao
recursos aplicados em ativos circulantes por parte da empresa para atender suas
necessidades operacionais e financeiras de curto prazo. (Morante e Jorge, 2007).

Por sua vez, o capital de giro liquido ou capital circulante liquido é a diferenca
entre os Ativos Circulantes e os Passivos Circulantes, representando o saldo liquido
das aplicagdes e das fontes efetuados ao longo deste processo.

Toda empresa na trajetéria da administracdo do seu capital de giro deve
apresentar um equilibrio financeiro para que possa ser dada continuidade na sua
atividade operacional, possibilitando assim, cumprir seus compromissos financeiros
assumidos e propiciando o processo da tomada de decisdo para que ao longo de
sua trajetoria produtiva seja possivel obter resultados para satisfazer suas
expectativas, bem como suas fontes de financiamento, manter sua liquidez e

crescimento. (Vieira, 2008).
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Todavia, € preciso atencdo quando a empresa financia suas atividades, esta
deve observar quanto mais longo for o processo decorrido entre a compra e a venda
maior serd sua necessidade em alcancar recursos para saldar suas fontes de
financiamento.

Sendo assim, as fontes de financiamento de curto prazo devem ser bem
avaliadas antes da concretizacdo das operacdes, pois financiam diretamente o
capital de giro da empresa e esta ao trabalhar com prazos longos acaba acarretando
elevados encargos para a sua administracao.

No quadro 4 pode-se visualizar a estrutura referente as fontes de

financiamento inseridas na empresa.

- Lucros
Internas >

-Rotatividade dos itens circulantes

Fontes

_
W

. Recursos préprios

Externas

Recursos de terceiros

Quadro 4: llustracao referente aos financiamentos do capital de giro.
Fonte: Adaptado. Livro Di Augustini (1996; p.43).

Na luta pela sobrevivéncia, outro desafio dos gestores esta relacionado a
necessidade do capital de giro, este por sua vez ligado as demais atividades da
empresa, permite avaliar a estrutura financeira da organizacao, revelando o nivel de
recursos que a empresa necessita para manter o giro dos seus negocios.

Na maioria das vezes, a necessidade do capital de giro surge da defasagem
entre as entradas e as saidas, no entanto cabe ao gestor controlar e avaliar a
estabilidade do ciclo financeiro de sua empresa, sendo possivel com isso manter o
equilibrio financeiro da mesma. (Brasil e Brasil, 2002).

Através do quadro 5 é possivel compreender como é feito o acompanhamento

da necessidade do capital de giro e de seus componentes.
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NCG = Contas a Receber + Estoque -  Contas a Pagar
NCG/V
v v L 4
Contas a Receber / V Estoque / V Contas a Pagar/ V
ou
NCG/V
[ ]
Estoques/ Vendas Clientes/ Vendas Fornecedores/ Vendas
| |
Estoques/ CPV X CPV /Vendas Fornecedores/ Compras X Compras / Vendas
I |
Contas a Receber/ Vendas a Crédito Vendas a Crédito / Vendas
X

Quadro 5: llustracao referente ao acompanhamento e controle da necessidade do
capital de giro.

Fonte: Adaptado. Livro Brasil e Brasil (2002; p.39).

A seguir é possivel observar o significado dos indices que se encontram
destacados no quadro acima:

Estoques / CPV apresentam a quantidade de rotacdo dos estoques quanto ao
ciclo de producéo dos bens e dos servicos. (Brasil e Brasil, 2002).

CPV / Vendas relaciona-se com a produtividade, mede os fatores dos custos
industriais ou dos servigos otimizados. (Brasil e Brasil, 2002).

Compras / Vendas representam a politica de compra da empresa. (Brasil e
Brasil, 2002).

Fornecedores / Compras caracteriza-se por medir o prazo médio de crédito
dos fornecedores juntamente relacionado as compras. (Brasil e Brasil, 2002).

Contas a receber / Vendas a crédito estima o prazo médio de recebimento
das duplicatas. (Brasil e Brasil, 2002).

Vendas a crédito / Vendas apresentam como é o perfil da politica de crédito
da empresa. (Brasil e Brasil, 2002).

Ao fazer uma analise detalhada, observa-se a influéncia e as diversas

variagOes sofridas pelos componentes do ciclo financeiro em determinado periodo,
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porém para esta analise ser valida, ocorre a necessidade de se ter o mesmo negocio
ou produto, ou os mesmos critérios de balancgo. (Brasil e Brasil, 2002).

Um fator importante para que nao ocorra a falta do capital de giro, € dedicar
uma parte dos valores adquiridos em uma reserva financeira, amenizando possiveis
crises e possibilitando que estas reservas sejam aplicadas no mercado financeiro.
(Santos, 2001).

Desta forma, verifica-se a possibilidade de aumentar o capital de giro,
sanando dificuldades existentes e recuperando a liquidez da empresa, através da
eliminacao dos valores e da transferéncia de obrigacdes de curto para longo prazo,
bem como a reducédo dos estoques podendo haver com isso a geragao de caixa.
Outros fatores importantes a serem pensados é a reducao dos custos, este tendo
um volume menor nas saidas aumentara por sua vez o volume em caixa e sem
duvida uma possivel reavaliacdo dos precos de venda pode ser considerada como
uma alternativa a ser tomada, nao significando aumenta-los ou diminui-los, mas sim
readequa-los ao padrao do mercado. (Vieira, 2008).

Por fim, nota-se claramente como é dificil para as organizacbes manterem
seu capital de giro e de como € complicado controlar e administrar o0 mesmo por
parte dos gestores. E preciso, que haja a conscientizagdo e a valorizagdo deste
instrumento, visto que o capital de giro é responsavel por toda a movimentacao da
empresa.

Em virtude disso, € necessario que ocorra uma reestruturacdo em todos os
segmentos da empresa, da producado até as vendas, dos estoques, do setor de
compras e finalizando nas finangas.

Desta forma, pode-se observar que sem planejamento e profissionais
qualificados e habilitados, a empresa perde seu espaco no mercado, cometendo
assim os mesmos erros e tomando decisdes incorretas, favorecendo com isso a

faléncia de suas atividades devido a incapacidade de administrar seu capital de giro.
6.1 CONSIDERACOES DO CAPITULO

Ao finalizar este capitulo pode-se analisar o comportamento das empresas
em relacdo a administracdo do seu capital de giro, bem como relacionar estratégias
para seu controle e manutencdo, apresentando alternativas de como pode ser

realizada uma reestruturacao financeira na empresa, visto que o capital de giro por
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sua vez é um item fundamental na sobrevivéncia das organizagdes. E necessario
que ocorra o entendimento de como é importante e diaria a gestdao do capital de giro
na empresa e principalmente de como o gestor deve administrar o mesmo com um
planejamento eficaz e com qualidade para que a empresa possa obter equilibrio

financeiro a fim de conquistar seu lugar no mercado.
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7 CONCLUSAO

Esta monografia enfocou a importancia do capital de giro na administracao
das empresas. Neste trabalho capital de giro é caracterizado como um recurso
fundamental utilizado no financiamento de investimentos de curto prazo, ou seja,
investimentos que sdo convertidos em dinheiro no prazo de até um ano e que por
sua vez mantém e auxiliam diretamente as operacgdes diarias da empresa.

Com a presente pesquisa, pode-se perceber que a busca incessante por
resultados satisfatérios e a determinacdo de contribuir para o crescimento
organizacional através de um eficiente planejamento operacional e financeiro sédo
fatores determinantes para que uma empresa esteja apta a manter-se no mercado.

Portanto, € necessario alcangcar o equilibrio entre a lucratividade e risco,
possibilitando ao gestor tomar as devidas decisées em relacdo a administracao do
seu capital de giro, uma vez que este recurso tem participacdo direta no
desempenho operacional de uma empresa.

Deste modo, pode-se verificar que a administragdo do capital de giro requer
planejamento, estratégias e técnicas gerenciais para que a mesma seja implantada
de acordo com suas necessidades.

Neste trabalho pode-se observar que o fluxo de caixa possibilita o
planejamento e o controle de recursos auxiliando na administracdo do disponivel
para que 0s compromissos sejam saldados no prazo determinado.

E preciso salientar, no entanto a importancia das informagdes obtidas através
dos financiamentos, os quais sao extraidos da necessidade do capital de giro.

Um fator relevante neste estudo, foi a relagdo existente entre a politica de
crédito e gestado de riscos, pois estes nos concedem dados pelos quais sera mantida
a relacdo empresa-cliente e que por sua vez pode acarretar alteracées no volume de
vendas.

Outro fator importante que este estudo apresentou foi em relacdo a
administracdo dos estoques, através de um rigido controle, possibilita preservar a
capacidade de solvéncia da empresa, assim como o0s resultados trazidos da
apuracgao dos indices econdmicos e financeiros nos possibilitam verificar as futuras
deficiéncias e com isso sana-las em tempo habil, mantendo o equilibrio

organizacional da empresa.
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Desta forma pode-se perceber que, através do estudo realizado neste
trabalho, constatou-se que o capital de giro assim como seus componentes estdo
intimamente ligados no processo de gestao da empresa. Porém, é necessario para
que este processo seja continuo, a elaboracao de um planejamento efetivo para que
seja estabelecido um controle operacional e financeiro através dos gestores,
tornando-se viavel a manutencao do capital de giro, bem como montar estratégias
para solidificacdo da empresa no mercado.

Por sua vez, este trabalho ndo esgota totalmente a fundamentacao existente
sobre o capital de giro, sugerindo assim estudos futuros de maior abrangéncia sobre
0 assunto, como também sobre a gestdo estratégica do capital de giro, buscando
referéncias através de estudos de casos de como reestruturar financeiramente as

organizacoes para que se mantenham ativas no mercado.
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