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RESUMO

O presente estudo foi realizado com a finalidade de sugerir acbes gerenciais
financeiras que possibilitem melhorias na gestao de capital de giro em uma empresa
moveleira situada no Vale do Taquari. Para isso, foi realizada uma analise, com a
utilizacdo de pesquisas qualitativa e quantitativa, onde a forma atual de gestdo do
capital de giro foi diagnosticada. Na etapa qualitativa, foi aplicada entrevista com o
proprietario da empresa, que atua diretamente na sua administracdo. Ja na etapa
guantitativa, foram analisados dados documentais, especialmente as entradas e
saidas de caixa. Foram calculados os Prazos Médios de Estocagem (PME), de
Recebimento (PMR) e de Pagamento (PMP) e também identificada a necessidade
de Capital de Giro (NCG) na empresa estudada. Estes indices, juntamente com a
literatura pesquisada embasaram a verificacdo das a¢cdes gerenciais financeiras que
podem ser adotadas pela empresa. O estudo mostra 0s conceitos, as variaveis e 0s
indices para a gestao financeira do capital de giro, aplicados dentro dos contextos

mais comuns da atividade empreendedora.

Palavras chave: Financas de curto prazo. Capital de giro. Industria moveleira
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1 INTRODUCAO

No mundo corporativo, a competicdo tem se acirrado a cada dia. Diante
desta realidade, ndo existe espaco para empresas que nao estejam preparadas.
Em todas as areas organizacionais isto se faz necessario, sendo a area financeira
uma delas. A gestdo de capital de giro, nesse sentido, é considerada decisiva para

a continuidade das atividades operacionais.

Uma administracao financeira inadequada resulta normalmente em sérios
problemas nas empresas. A ma gestdo do capital de giro, por exemplo, tem
contribuido efetivamente com o comprometimento dos recursos, inclusive gerando

situacBes de insolvéncia.

A administracdo do capital de giro encontra-se inserida no contexto
decisorial das finangas empresariais, permitindo melhor entendimento de como as
organizagbes geram, aplicam e gerenciam seus recursos, como defende Assaf
Neto (2010). Reconhecidamente, administrar € decidir, e a continuidade de
gualquer negécio depende da qualidade das decisbes tomadas por seus
administradores. Como precisam ser as mais assertivas possiveis, necessitam de

informacgdes uteis e confiaveis.

De acordo com Zeidan (2013, texto digital), se existisse a possibilidade de se
fazer uma “autdpsia” nas pequenas e médias empresas que vao a faléncia, se

encontraria na sua grande maioria, a mesma causa mortis, a falta de capital de
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giro. Em muitos dos casos, empresas lucrativas sucumbem pela falta de gestao do
capital de giro. Os administradores acabam ndo se dando conta de que a
necessidade de capital de giro aumenta com o crescimento da producéo. Portanto,
se nao estiverem preparados para isso, podem estrangular financeiramente sua

empresa.

Seguindo o0 raciocinio, tem-se um interessante paradoxo da gestao
financeira. O crescimento empresarial pode causar a morte da empresa, por causa

do aumento da necessidade de capital de giro.

Segundo relatorio de sobrevivéncia das empresas do SEBRAE (2013) cerca
de 24% das empresas brasileiras fecham antes de completarem 2 anos. No Rio
Grande do Sul esta taxa é de 25%. E comparando com o Vale do Taquari, o indice

tende a melhorar, mas ndo muito. Em Lajeado, por exemplo, é de 23%.

Como a empresa em estudo esta inserida neste contexto e objetiva
crescimento neste mercado tdo competitivo, faz-se necesséario uma andlise da
gestdo do seu capital de giro, bem como um levantamento de informacdes que
possam contribuir com as futuras tomadas de decisdes, que foi o propdsito deste

trabalho.

1.1 Definigcdo do problema de pesquisa

Os administradores precisam estar informados e preparados para a tomada
de decisbes que podem interferir diretamente no resultado de suas empresas.
Neste sentido a area financeira possui grande importancia, pois contribui

decisivamente na conducao das atividades operacionais.

Na visdo de Hoji (2004) o administrador financeiro precisa realizar as
atividades de analise, planejamento, controle financeiro e tomadas de decisfes de
investimento e de financiamentos, de modo a conduzir para a obtencao de lucro, os
recursos envolvidos nas atividades empresariais. A presenca de ativos correntes

na estrutura financeira da empresa € importante para viabilizar financeiramente
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seus negocios e contribuir para a formacao do retorno econémico do investimento

realizado.

Diante deste contexto, as empresas precisam formalizar estratégias
operacionais de atuacdo, principalmente relativas a administracdo do capital de
giro. Visando a avaliacdo dos seus investimentos correntes e selecionando os
passivos mais adequados. De acordo com Assaf Neto (2012) a definicdo do
montante de capital de giro é uma tarefa que traz consigo relevante interferéncia no
sucesso dos negoécios. Exercendo evidentes influéncias sobre a liquidez e

rentabilidade das empresas.

Portanto, sendo esta atividade de administrar o capital de giro tdo importante
e decisiva no sucesso das empresas, e sabendo que a empresa encontra
dificuldades na sua gestédo, recorrendo com frequéncia a financiamentos onerosos
de terceiros, € que o presente estudo buscara resposta para 0 seguinte problema
de pesquisa: Como contribuir na administracdo financeira, através de melhorias na

gestao de capital de giro em uma empresa moveleira situada no Vale do Taquari?

1.2 Delimitacéo da pesquisa

O presente estudo foi realizado com a finalidade de executar uma andlise da
gestdo de capital de giro de uma empresa moveleira. Restringiu-se a area
estudada, como sendo a financeira. Os periodos analisados foram os anos de
2013, 2014 e o primeiro semestre de 2015, com o intuito de apresentar como esta
sendo gerido o capital de giro de uma empresa do ramo moveleiro, situada no Vale

do Taquatri.

1.3 Objetivos

Os obijetivos deste estudo foram divididos em geral e especificos.
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1.3.1 Objetivo Geral

Contribuir na administracdo financeira, através de melhorias na gestdo de

capital de giro em uma empresa moveleira situada no Vale do Taquari.

1.3.2 Objetivos Especificos

Diagnosticar a forma atual de gestdo do Capital de Giro (CDG) na empresa

estudada.

Pesquisar, na literatura, acdes gerenciais financeiras necessarias para a

gestdo de CDG nas empresas.

Calcular os Prazos Médios de Estocagem (PME), de Recebimento (PMR) e

de Pagamento (PMP) na empresa estudada.
Identificar a necessidade de Capital de Giro (NCG) na empresa estudada.

A partir do diagndstico organizacional e da literatura pesquisada, verificar as
acOes gerenciais financeiras que podem ser adotadas pela empresa estudada.

1.4 Justificativa

O mercado apresenta-se realmente competitivo e globalizado, e neste
ambiente macroecondmico como o que vive o Brasil, onde o grau de incertezas é
consideravel, apresentando constantes alteracbes das regulamentacoes,
imprevisiveis variacbes na taxa de cambio, forte influéncia externa sobre os
produtos e insumos. N&o deixando opc¢des para as empresas, se nao a busca por

diferenciais, de preco, de qualidade, de quantidade e principalmente de
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lucratividade. Assim, a administracao do capital de giro tem influéncia significativa
no resultado das empresas. O que justifica a sua evolugcéo e crescente interesse
por parte dos administradores. Ja que afeta diretamente o equilibrio e a

estabilidade financeira das organizacdes.

Grande numero de empresas e administradores desconhece ou nao
emprega as ferramentas financeiras que auxiliam na analise das possibilidades
existentes, para uma administracio mais eficiente do capital de giro. E com essa
visdo que o presente trabalho se justifica para a organizagdo, pois pretendeu
apresentar uma analise que contenha dados relevantes, tornando a tomada de

decisdes facilitada e mais assertiva.

Para o autor deste estudo, serviu como uma grande oportunidade de
aprendizado, agregando informagfes adicionais para sua qualificacéo.
Oportunizando maior conhecimento na sua area de atuacédo profissional, com mais

intensidade na area financeira.

Este capitulo objetiva a apresentacdo de temas de carater introdutdrio, como
definicdo do problema, a delimitacdo da pesquisa, 0s objetivos, bem como a
justificativa. No capitulo seguinte, € apresentada a fundamentacao tedrica, que

servira de embasamento para a realizacao da presente pesquisa.
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2  FUNDAMENTACAO TEORICA

Neste capitulo apresenta-se a revisdo da literatura que serviu de
embasamento para a presente pesquisa, que realizou estudo de caso abrangendo
a gestao de Capital de Giro (CDG) numa empresa moveleira do Vale do Taquari.
Neste sentido, sdo apresentados diversos aspectos referentes a Administracéo

Financeira de Curto Prazo.

Neste contexto, sdo abordados elementos financeiros que abrangem a
gestdo de curto prazo, como Ativo Circulante (AC) e Passivo Circulante (PC),
Capital de Giro (CDG) fixo e variavel, Capital de Giro Liquido (CDGL) ou Capital
Circulante Liquido (CCL), Necessidade de Capital de Giro (NCG), Saldo de
Tesouraria (ST) ou Saldo Liquido de Caixa (SLC) e Efeito Tesoura, bem como o
Caixa Minimo Operacional (CMO).

Além disso, sdo destacados aspectos referentes aos Prazos Médios, como
de Estocagem (PME), de Recebimento (PMR) e de Pagamento (PMP); ciclos
Econdmico, Operacional e Financeiro; Politica de Crédito e Cobranga, e,
Indicadores de Liquidez, bem como elementos que mostram a solvéncia

(capacidade de honrar os compromissos) e a rentabilidade da empresa.
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2.1 Administragéao financeira de curto prazo

A administracdo financeira de empresas vem experimentando expressiva
evolucao nas ultimas décadas. Na busca por tomadas de decisdes mais assertivas
e implementacdo de programas que criem rigueza para 0s proprietérios, tem sido
empregada muita energia no desenvolvimento de conceitos, ferramentas e

instrumentos, visando a capacitacdo dos executivos.

Um dos temas que vem recebendo crescente interesse é a administragéo
financeira de curto prazo, que Vieira (2008) define como o campo de estudo que
trata da gestdo dos ativos e passivos pertencentes aos grupos circulantes do
balanco patrimonial (ativo circulante e passivo circulante). Devido as suas
implicacBes sobre o equilibrio e a estabilidade financeira da organizacdo, € que
uma significativa parcela de tempo dos executivos financeiros vem sendo

consumida nesta atividade.

De acordo com Gitman (2012) o objetivo da administracdo financeira de
curto prazo, € o de gerenciar cada elemento do ativo circulante (estoques, contas a
receber, caixa e titulos negociaveis) e de seu passivo circulante (contas a pagar a
fornecedores, despesas e empréstimos bancarios a pagar) para atingir um
equilibrio entre rentabilidade e risco que contribua positivamente para o valor da
empresa. Sendo assim, esta € uma atividade de grande relevancia e que mais tem

consumido tempo do administrador financeiro.

O autor (idem) afirma que a manutencéo deste equilibrio é decisiva para a
saude financeira empresarial, pois assim, tem-se condi¢cdes de que sejam pagos
em tempo os passivos circulantes. Desta maneira, cumprindo as obrigacdes com
os fornecedores, garante-se a continuidade de recebimento de produtos.
Consequentemente o estoque fica normalizado, sendo suficiente para atender a

demanda de vendas.

Havendo desequilibrio, os problemas surgem e se multiplicam deixando a
empresa em dificuldades, que se ndo contornadas podem deixa-la a beira da

faléncia.
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2.1.1 Ativo Circulante (AC)

O ativo circulante contempla, além das disponibilidades, créditos, estoques e
despesas antecipadas realizaveis no exercicio social subsequente, o que o
caracteriza como realizacdo de até um ano, assim define Assaf Neto (2010).
Refere-se aos recursos correntes (curto prazo), geralmente identificados como
aqueles capazes de serem convertidos em caixa no prazo maximo de um ano.
Salvo os casos onde o ciclo operacional seja superior a 12 meses. Nestas

empresas o ativo e passivo circulante podem assumir prazo igual a este ciclo.

Hoji (2004) define ativo circulante como sendo todos os bens e direitos que
no curto prazo se convertam em dinheiro. Consideram-se de curto prazo os valores
realizaveis (conversiveis em dinheiro) até o final do exercicio social seguinte.
Considera-se que as aplicacdes dos recursos no curto prazo encontram-se no ativo
circulante, enquanto que suas fontes encontram-se registradas no passivo

circulante.

2.1.2 Passivo Circulante (PC)

Segundo Assaf Neto (2010) o passivo circulante é composto pelas dividas,
obrigacdes, riscos (provisdo para garantias, por exemplo) e contingéncias
(autuacbes fiscais ou trabalhistas, por exemplo), realizaveis no exercicio social
subsequente. Nele estdo registradas as fontes financiadoras de curto prazo de
uma empresa. Incluindo todas as dividas que vencem no prazo de um ano ou

menos.

Na visdo de Hoji (2004), sdo classificadas como passivo circulante, as
obrigacbes exigiveis no curto prazo, ou seja, até o final do exercicio social
seguinte. Podendo ser até o final do ciclo operacional, caso seja este superior a um
ano. Gitman (2012) destaca que o administrador financeiro deve buscar a obtengéo

de financiamento com 0 passivo, por este ser de baixo custo e menor risco.
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2.1.3 Capital de Giro (CDG)

Geralmente a maior parte dos ativos totais esta investida no capital de giro,
tornando-o de grande relevancia no desempenho operacional das empresas,
conforme Assaf Neto (2012). Mostra-se tao importante que grande parte do tempo

dos executivos financeiros, vem sendo consumida com o tema.

De acordo com Vieira (2008) a administracdo do capital de giro pode ser
caracterizada como o campo de estudo que trata da gestdo dos ativos e passivos
gue compdem os grupos circulantes do balanco patrimonial. Além de um equilibrio
e estabilidade financeira da organizagédo, busca responder dois questionamentos:
guanto deveria ser investido nas contas do ativo circulante, e como estes

investimentos deveriam ser financiados.

O capital circulante, como também pode ser chamado, é representado pelo
ativo circulante, isto €, pelas aplicacdes correntes, identificadas geralmente pelas
disponibilidades, valores a receber e estoques. Num sentido mais amplo, o capital
de giro representa os recursos demandados por uma empresa para financiar suas
necessidades operacionais identificadas desde a aquisicdo de matérias-primas (ou
mercadorias) até o recebimento pela venda do produto conforme Assaf Neto
(2010).

Gitman (2012, p.547) afirma que “o ativo circulante, comumente chamado de
capital de giro, representa a por¢ao do investimento que circula, de uma forma para

outra, na condugao normal dos negdcios.”

O capital de giro possui duas caracteristicas importantes, que precisam ser
salientadas, além da falta de sincronizacdo temporal. E de curta duracdo e rapida
conversdo de seus elementos em outros do mesmo grupo, e a consequente
reconversao. Assaf Neto (2010) diz que nos ativos correntes nota-se a presenca de
um fluxo continuo e permanente de recursos entre seus valores bastante mutaveis.
Como exemplo, pode-se utilizar o seguinte raciocinio: o disponivel pode ser
reduzido por compras de estoques; ja 0s estoques, poderdo ser transformados em

vendas; que se forem realizadas a vista, elevam o disponivel; se forem a prazo, a
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7

conta de valores a receber € que sofre um acréscimo, transformando-se em
disponivel novamente quando do recebimento. Acontecendo assim,

sucessivamente.

Conforme Assaf Neto (2010), em uma boa administracdo do capital de giro,
precisa-se tornar din@mico seu fluxo de operacdes, para iSso precisa-se imprimir
alta rotacdo (giro) ao circulante. Este aumento no giro traz beneficios, diminuindo a
necessidade de imobilizagéo de capital no ativo circulante, resultando no aumento

da rentabilidade do negdcio.

2.1.3.1 Capital de Giro (CDG) fixo e variavel

O CDG pode ser dividido em capital de giro fixo (ou permanente) e variavel
(ou sazonal). O capital de giro permanente refere-se ao volume minimo de ativo
circulante necessario para manter a empresa em funcionamento normal. Ja o
capital de giro sazonal séo as variacdes adicionais em determinados periodos, que
podem resultar de necessidades da empresa, aumento de vendas em determinado
periodo, compras antecipadas de estoque, ou seja, sao opera¢fes que causam

variacbes temporais no circulante, por isso sdo denominadas variaveis.

Para Assaf Neto (2010), os elementos que fazem a composi¢cdo do ativo
circulante, em seus niveis de atividade, ndo costumam apresentar sincronizacao

temporal.

Assim sendo, podemos concluir que ndo seria necessario manter recursos
aplicados em capital de giro se os elementos que compdem o ativo circulante
ocorressem de forma perfeitamente sincronizada. Para isso todas as vendas
deveriam ser a vista, inexistindo valores a receber. A produgédo e as vendas
deveriam estar sincronizadas, ocorrendo de maneira totalmente integrada,
tornando desnecessarios investimentos em estoque de produtos acabados.

Evidentemente, ndo é isso que se verifica has empresas.
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2.1.3.2 Capital de Giro Liquido (CDGL) ou Capital Circulante Liquido (CCL)

Frequentemente, pode ser vista a realizacao de avaliacéo de liquidez sendo
realizadas, com o objetivo de verificar a capacidade da empresa em pagar seus
compromissos financeiros assumidos. Um dos indicadores que podem ser

utilizados € o Capital Circulante Liquido

O capital de giro (circulante) liquido — CCL — é mais diretamente obtido pela
diferenca entre o ativo circulante e o passivo circulante. Reflete a folga financeira
da empresa e, dentro de um conceito mais rigoroso, o CCL representa o volume de
recursos de longo prazo (exigibilidades e patrimoénio liquido) que se encontra

financiando os ativos correntes (de curto prazo), assim definiu Assaf Neto,(2010):

CCL ou CDGL = Ativo circulante — Passivo Circulante

Como é definido por esta diferenca (ativo circulante menos passivo
circulante), a empresa pode ter capital de giro liquido positivo, quando o ativo
circulante supera o passivo circulante. Ou capital de giro liquido negativo quando o

primeiro € inferior ao segundo. Podendo ser nulo quando os dois forem iguais.

A posicédo de liquidez pode ser decidida com base na estrutura que melhor
satisfaca as necessidades e 0s objetivos das empresas. Podendo optar por capital
circulante baixo ou até negativo, desde que elas possuam um fluxo de caixa
bastante previsivel. No entanto, constata-se que na maioria dos casos as saidas de
caixa (pagamentos) sdo eventos relativamente previsiveis, enquanto as entradas
de caixa (recebimentos) sdo geralmente de dificil previsibilidade. Assim sendo, o

CCL positivo deveria ser a op¢ao da maioria das empresas.
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2.1.3.3 Necessidade de Capital de Giro (NCG)

Um dos maiores desafios para o gestor financeiro é o0 correto
dimensionamento da necessidade de capital de giro, assim afirma Oliveira dos
Santos (2001). O que justifica a afirmacdo anterior € o fato de que esta tarefa
requer visdo abrangente do processo de operacdes da empresa, de suas praticas
financeiras e comerciais, além de dados confiaveis sobre prazos de cobranca e

recebimento.

Para calculo do NCG precisa-se desconsiderar as contas transitérias do
ativo circulante (caixas bancos e aplicagdes financeiras de curto prazo) e passivo
circulante (empréstimos e financiamentos a curto prazo). Assim sendo, € 0

resultado da subtracéo do ativo operacional e passivo operacional.

NCG = Ativo operacional — Passivo operacional

Segundo Santos (2001) deve-se buscar a sua minimizacao a tal ponto que
ndo traga restricbes as vendas e a lucratividade. Essa seria uma situacao ideal.
Alem disso, para empresas em expansao acelerada, um dos fatores cruciais para o

sucesso de seu crescimento é um dimensionamento adequado do capital de giro.

2.1.4 Saldo de Tesouraria (ST) ou Saldo Liquido de Caixa (SLC)

As incertezas inerentes a todos os tipos de atividades empresariais exercem
forte influécia no capital de giro. Assim justifica-se a necessidade de manter uma

reserva financeira, visando o enfrentamento de imprevistos que possam surgir.

Manter um saldo de caixa adequado as suas atividades, também é uma
finalidade da gestdo de caixa. Que se faz necessario, segundo Hoji (2004), devido

a incerteza associada aos fluxos de pagamentos e principalmente de recebimentos.
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Seguindo este raciocinio, ndo haveria a necessidade de manutencéo de saldo de

caixa, se os fluxos fossem 100% realizaveis nas datas previstas.

Para Vieira (2008) do ponto de vista da liquidez, deve-se dispor de capital de
giro (CDG) suficiente para fazer frente as suas necessidades de capital de giro
(NCG). Ou seja, o saldo de tesouraria (ST) deve ser positivo, tendo em vista que €

calculado da seguinte maneira:

ST =CDG - NCG

O saldo de tesouraria pode ser negativo, quando o capital de giro néo for
suficiente para financiar a necessidade de capital de giro (CDG<NCG). Segundo
autor (ibidem) isto ocorre em grande parte das empresas brasileiras. Mesmo sendo
um caso frequente, deve ser tratado como uma anomalia. Utilizando recursos do
curto prazo para financiar aplica¢des de longo prazo, demonstra certo grau de risco

oriundo da estrutura financeira da empresa.

Santos (2001) afirma que quanto maior a manutencgéo de reserva financeira,
trazendo maior protecdo contra crises financeiras, menor seria a rentabilidade
sobre o total de recursos financeiros empregados. Por outro lado, a diminuicdo ou
inexisténcia de uma reserva financeira, que traria uma maior rentabilidade, deixaria

a empresa exposta a um maior risco financeiro.

N&o deve ser esquecido que a rentabilidade da empresa pode esperar por
uma recuperacao de lucros. Entretanto, o capital de giro ndo pode esperar.
Ele é prioritario. Sem o lucro, a empresa fica estagnada ou encolhe, mas
sem capital de giro, ela desaparece (Santos, 2001, p.30).

Assim, informacdes muito relevantes sobre a situacdo financeira da
empresa, podem ser reveladas com a presenca e a dimensédo do seu saldo de
tesouraria. Demonstrando também as prioridades que norteiam a sua

administracao financeira.
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2.1.4.1 Efeito Tesoura

Quando a empresa ndao consegue aumentar o capital de giro (CDG), no
mesmo ritmo de aumento da necessidade de capital de giro (NCG), ocorre um
processo de deteriorizacao da situacdo financeira, conhecido como Efeito Tesoura
conforme Vieira (2008). Este descompasso entre a evolucdo das fontes
disponiveis (CDG) e as aplicacdes que precisam ser financiadas (NCG), faz com
gue o saldo de tesouraria, torne-se crescentemente negativo. Nota-se entdo, uma
evidente dependéncia cada vez mais acentuada dos recursos de curto prazo para

financiamento das atividades da empresa.

Tem este nome decorrente do fato de que, visualizando em um gréfico, este
processo provoca o afastamento das curvas da NCG e do CDG, produzindo efeito

visual que se parece com as duas partes de uma tesoura.

Vieira (2008) indica que as principais fontes de distlurbios na situacdo
financeira da empresa e que podem facilitar o desenvolvimento do efeito tesoura
podem advir de varios fatores:

e Crescimento muito elevado de vendas — tem como consequéncia o aumento da
NCG, podendo causar o efeito tesoura se ndo acontecer um crescimento
equivalente do CDG;

e Investimentos elevados em retorno a longo prazo — refletindo na diminuicdo do
CDG, e nédo acontecendo o mesmo com o NCG, ocasiona o distanciamento
entre eles, evidenciando o disturbio.

e Crescimento expressivo do ciclo financeiro — alteragdes nos prazos operacionais
de estoques, clientes e fornecedores, causam aumento da NCG. Necessitando
de compativel crescimento do CDG.

Enfim, pode-se concluir que as empresas que possuem este descompasso
mostram uma crescente dependéncia dos recursos financeiros de curto prazo, para
o financiamento de sua demanda operacional de recursos permanente e de longo

prazo, que Indica deteriorizagao da sua situacéo de liquidez.
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2.1.5 Caixa Minimo Operacional (CMO)

Caixa Minimo Operacional é definido por Santos (2001) como o volume
minimo de recursos financeiros de que uma empresa precisa para o giro de suas
operacdes. Representa o capital de giro minimo necessario a um volume de
vendas. Para a sua obtencéo, basta dividir os desembolsos totais previstos, por

seu giro de caixa.

Assaf Neto (2012) afirma que quanto maior for o giro de caixa e, por
consequéncia, um ciclo financeiro menor, mais reduzidas se apresentam as
guantidades exigidas para o caixa. Na busca por maximizar o giro de seu caixa,
dentro das condi¢cdes de seus negocios, obtém-se uma administracdo de caixa

mais eficiente.

2.1.6 Prazos Médios

E possivel fazer a mensuracdo da atividade das principais contas do
circulante, com a utilizacdo de indices de atividade, que medem a velocidade com
gue diversas contas se convertem em vendas ou caixa (entradas ou saidas),
utilizando os prazos médios. Estes sdo divididos em Prazo Médio de Estocagem
(PME), Prazo Médio de Recebimento (PMR) e o Prazo Médio de Pagamento
(PMP).

2.1.6.1 Prazo Médio de Estocagem (PME)

Prazo médio de estocagem (PME) é o prazo meédio, em dias, em que 0s
estoques totais (materiais, produtos em transformagcdo e produtos acabados)
permanecem armazenados a espera de serem consumidos, produzidos e

vendidos, conforme Gitman (2012).
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2.1.6.2 Prazo Médio de Recebimento (PMR)

Para Gitman (2012), prazo médio de recebimento (PMR) € o prazo médio,
em dias, que a empresa concede aos clientes, para o recebimento pelas vendas

realizadas a prazo.

2.1.6.3 Prazo Médio de Pagamento (PMP)

Prazo médio de pagamento é o prazo médio, em dias, que a empresa
recebe de seus fornecedores para pagamento referente as compras de materiais,

conforme Gitman (2012).

2.1.7 Ciclos

As atividades operacionais de uma empresa envolvem a producao de bens e
servicos e, consequentemente, a realizacao de vendas e respectivos recebimentos.
Assaf Neto (2010) reforca que ocorrem de forma sequencial e repetitiva. Com
essas operacles basicas, a empresa procura obter determinado volume de lucros,
buscando remunerar as expectativas de retorno de suas diversas fontes de

financiamento (credores e proprietarios).

Diante deste processo natural e permanente pode-se identificar os ciclos de

uma empresa, que se dividem em Econdémico, Operacional, e Financeiro.
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2.1.7.1 Ciclo Econbmico

No ciclo econbmico sdo consideradas unicamente as ocorréncias de
natureza econdmicas, que envolve desde a compra de materiais até a respectiva
venda, assim afirma Assaf Neto (2012). Portanto os reflexos de caixa verificados
em cada fase operacional (prazos de recebimentos das vendas e os pagamentos

dos gastos incorridos), ndo sao considerados neste ciclo.

O autor (idem) afirma que o ciclo resulta da diferenca entre o ciclo
operacional e prazo médio de recebimento, englobando fundamentalmente a base
de producdo da empresa, ou seja, estocagem de matérias-primas, fabricacéo e

vendas.

2.1.7.2 Ciclo Operacional

Gitman (2012, p.549) afirma que “o ciclo operacional de uma empresa é o
periodo de tempo que vai do comec¢o do processo de producdo até o recebimento
de caixa resultante da venda do produto acabado.” O que significa que tem seu
inicio na compra da matéria-prima, finalizando no recebimento pela venda do
produto final. Conforme ilustracdo da figura a seguir, que demonstra o ciclo
operacional, pode-se extrair o ciclo financeiro (de caixa).

Figura 1 — Ciclos de uma empresa

Compra de Inicio da Fim da
Maténa-prima Fabricagio Fabricagio Venda Eecebimento
PME (MP) PMF PMV PMC
1 1 1 1
i i i 1
PMPF

Ciclo Operacional

Ciclo Financeiro {Caixa)

Ciclo Econdmico

Fonte: Assaf Neto (2012, p. 11)
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Onde:

e PME (MP) = prazo médio de estocagem de matérias-primas;

¢ PMF = prazo médio de fabricacao;

e PMV = prazo médio de venda (prazo médio de produtos acabados);
e PMC = prazo médio de cobranca (prazo médio de recebimento);

e PMPF = prazo médio de pagamento a fornecedores.

2.1.7.3 Ciclo Financeiro

Este ciclo mede exclusivamente as movimentagdes de caixa, que ocorrem
no periodo compreendido entre o desembolso inicial de caixa (pagamento de
materiais a fornecedores) e o recebimento pela venda do produto conforme Assaf
Neto (2012). O que significa dizer este € o intervalo de tempo que, para manter

suas atividades, a empresa precisara efetivamente de financiamento.

Como observa-se na Figura 1, o ciclo financeiro ou de caixa, resulta da
diferenca entre o ciclo operacional e o prazo médio de pagamento a fornecedores.
Que se administrado adequadamente pode melhorar os resultados econémico e
financeiro da empresa. Para que isso aconteca, deve ser feito um esfor¢o por todas
as areas da empresa para a reducdo do ciclo financeiro, através de politicas
eficientes de crédito, descontos financeiros, compras, etc. conforme Hoji (2004).

Vieira (2008) destaca que o perfil do ciclo financeiro, tem grande
contribuicdo na determinacdo da estrutura financeira da empresa, nas suas
caracteristicas mais significativas e os desafios envolvidos na gestédo financeira.
Deve receber constante monitoracdo e acompanhamento, tendo em vista que
representa um dos fatores mais relevantes para que se mantenha o equilibrio

financeiro de uma empresa.

Assim como as vendas sao influenciadas, os prazos médios também sofrem

influencia direta da Politica de crédito e cobranca adotada pela empresa.
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2.1.8 Politica de Crédito e Cobranca

As compras e vendas a prazo sdo opera¢gbes comerciais entre empresas,
consideradas normais, sendo chamadas de créditos mercantis, assim afirma Hoji
(2004). As vendas a prazo, que geram as contas a receber, sdo realizadas apoés a
concessao de crédito. Apesar de gerar riscos de inadimpléncia e despesas com
analise de crédito, cobranca e recebimento, acabam alavancando as vendas, pois
aumentam o seu volume e, por consequUéncia, o lucro. As vendas a prazo sao
condicdes necessarias para o aumento do nivel de operacbes e o giro dos

estoques. Consegue-se entdo um ganho de escala, maximizando a rentabilidade.

O autor (idem) alerta que antes da efetivacdo de venda a novo cliente, deve-
se realizar uma analise minuciosa e criteriosa de seus dados cadastrais. Corre-se
grande risco de tornarem-se valores ndo recebiveis, caso ndo sejam tomados 0s

devidos cuidados na concessao do crédito.

Uma analise constante se faz necessaria, ndo apenas na ocasido da
primeira venda, mas permanentemente monitorando a situagdo financeira de seus
clientes, para Manter atualizadas as informacdes de pontualidade e capacidade de
pagamento. Para tal, uma politica de crédito deve ser estabelecida, tratando dos
seguintes aspectos: prazo de crédito, selecdo de clientes e limite de crédito.
Lembrando que uma politica liberal tende a ter um volume de vendas maior do que
uma politica rigida. Porém, o nivel de investimento em contas a receber aumenta e
crescem os problemas de recebimento, exigindo assim, maior rigidez na cobranca,

assim afirma Santos (2001).

Juntamente com a politica de credito, deve-se criar uma politica de
cobranca, as quais devem estar claramente definidas, a fim de evitar abusos

praticados pelas areas comerciais, na busca de aumento de vendas.
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2.1.9 Indicadores de Liquidez

A utilizacdo de indicadores € uma técnica de andlise que consiste em
relacionar contas e grupo de contas para a extracdo de conclusdes referentes a
tendéncias e situagdo econdmico-financeira da empresa, segundo Hoji (2004). Os
indices de liquidez permitem que se realizem previsfes da capacidade financeira
da empresa para liquidar seus compromissos financeiros no vencimento, revelando
indicativos de sua capacidade de manter seu capital de giro no volume necessario

a realizacao de suas operacdes.

Os principais indices sdo apresentados por Villela Vieira (2008) como os

seguintes:

Liquidez Corrente (ILC) = Ativo circulante/Passivo Circulante

Sob a ética da liquidez, quanto mais alto melhor, pois representa o0 montante
de valores disponiveis que fazem frente a cada unidade monetaria dos

compromissos registrados no passivo circulante.

Liguidez Seca (ILS) = (Ativo Circulante — Estoques)/Passivo Circulante

Estd representado neste indicador o montante de valores disponiveis,
descontando-se o estoque, para fazer frente a cada unidade monetaria dos
compromissos registrados no passivo circulante. Sob a o6tica da liquidez, quanto

mais elevado melhor.

Liguidez Imediata (ILI) = disponivel/Passivo Circulante

O montante de valores disponiveis para fazer frente a cada unidade

monetaria dos compromissos registrados no passivo circulante, desconsiderando a
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eventual utilizacdo de recursos ndo existentes no caixa, bancos e aplicacbes
financeiras de liquidez imediata. Sob a ética da liquidez, quanto mais alto melhor.
Santos (2001) afirma que a utilizacao dos indices de liquidez, que na maioria
dos casos sao destinados a avaliacdes externas, principalmente para clientes e
fornecedores, também podem ser aplicados na avaliagdo interna da empresa. O
gue permite fazer um monitoramento de seu capital de giro. A tarefa de interpreta-
los pode ser feita através da elaboracdo de comparativos com 0s de outras

empresas, ou analisando, na propria empresa, a sua evoluc¢ao ao longo do tempo.

2.1.10 Solvéncia x Rentabilidade

Administra-se o capital de giro com objetivo principal de manter o equilibrio
financeiro, visando a continuidade da atividade operacional das empresas,
favorecendo a sua sobrevivéncia e crescimento, assim afirma Vieira (2008). Este
equilibrio reflete a capacidade de cumprir com os compromissos firmados. Significa
uma boa situagéo de liquidez.

Devido a nédo sincronizacdo temporal dos elementos do ativo, é que se
necessita do capital de giro. J& o montante destinado a ele pode variar conforme as
politicas financeiras internas de uma empresa. Que podem ser adotadas
deliberadamente como decisbes estratégicas, ou necessidades impostas por
determinados setores empresariais, conforme Gitman (2012).

Para Assaf Neto (2012) a maioria das decisdes financeiras, incluindo-se a de
capital de Giro, baseiam-se na comparacao de risco e retorno. A conciliacdo deste
dilema traz consigo conflitos ao processo decisorio. E necesséario compreender que
guanto maior o montante de recursos aplicados em ativos correntes, menor a
rentabilidade do investimento tende a ser. Por outro lado, a politica de capital de

giro adotada, apresenta-se menos arriscada.

De maneira inversa, quanto menor o montante aplicado, maior o risco de
insolvéncia, j& que sacrifica a margem de segurangca da empresa. Em

contrapartida, contribui positivamente para a 0 aumento da rentabilidade.
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Assaf Neto (2012, p.13) afirma que “esta relag&o risco-retorno comporta-se
de forma que nenhuma alteragcdo na liquidez ocorre sem que se promova, em
sentido contrario, modificagdes na rentabilidade”. Conclui-se que na tomada de
decisdo do nivel adequado de recursos utilizados em ativos circulantes, o

administrador deve ponderar entre risco e o retorno.

Este capitulo objetivou a apresentacdo da fundamentagdo teérica, que
servira de embasamento para a realizacdo da presente pesquisa. No capitulo

seguinte, é apresentada a metodologia, ou seja, os métodos e procedimentos

necessarios para a realizacdo da presente pesquisa.
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3 METODO DE PESQUISA

O presente capitulo, tem por objetivo descrever a metodologia, ou seja, como
foi realizada a pesquisa. Serdo apresentados os métodos e procedimentos adotados

para a analise de dados, para que se tenha um resultado satisfatério.

O estudo pretende identificar acdes gerenciais financeiras que possibilitem
melhorias na gestdo de capital de giro em uma empresa moveleira situada no Vale
do Taquari. Para tanto se fez necesséario o desenvolvimento de um estudo em uma

empresa da regido.

De acordo com Gil (2010) pesquisa é um procedimento racional e sistematico
que busca encontrar respostas aos problemas que sdo propostos. Ela se faz
necessaria, quando nao se dispbe de informacdo suficiente para resposta do
problema, ou quando a informacéao disponivel estd muito desordenada, de tal modo

gue nédo possa ser adequadamente relacionada ao problema.

Para Boaventura (2003) pesquisa € a busca sistematica de solucdo de um
problema ainda n&o resolvido ou resolvivel. E fundamental a definicdo precisa do
problema da pesquisa, supde-se a existéncia de informacdes preliminares e uso de

métodos e técnicas investigativas.
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3.1 Classificacéo dos tipos de pesquisa

Os tipos de pesquisa podem ser divididos quanto aos objetivos, natureza,

forma e procedimentos técnicos.

3.1.1 Quanto aos objetivos

Em relacdo aos objetivos, pode-se classificar as pesquisas como
exploratérias, descritivas e explicativas. Neste sentido serdo necessarias para a

realizacdo deste trabalho as pesquisas exploratdria e a descritiva.

3.1.1.1 Pesquisa exploratoria

Na obtencdo dos dados necesséarios para a realizacdo do trabalho em
questao, foi utilizada a pesquisa exploratdria. A coleta de dados relativa ao fato em
estudo ocorreu de diversas maneiras: Levantamento bibliogréfico; entrevistas com
pessoas que trabalham na empresa a ser estudada; e analise de relatérios, planilhas

e documentos da empresa.

De acordo com Gil (2010) o propésito das pesquisas exploratérias € o de
oferecer maior familiaridade com o problema, na busca de deixa-lo mais explicito ou

de construir hipbteses.

Para Malhotra (2005) o objetivo deste tipo de pesquisa € explorar ou examinar
um problema ou situacdo de maneira gerando conhecimento e compreensao.
Considera também que é desejavel que se comece pela pesquisa exploratoria,
principalmente se ndo se sabe muito sobre o problema, sendo complementada por

outros tipos de pesquisa.
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3.1.1.2 Pesquisa descritiva

O processo descritivo presente no trabalho, ficard evidente durante sua
apresentacao, pois foi necessario descrever 0s processos realizados na empresa, 0
diagndstico e também as acdes gerenciais financeiras que foram sugeridas.

Segundo Malhotra (2005), pesquisa descritiva tem como principal objetivo a
descricdo de algo. Frequentemente € usada para caracteristicas ou funcbes de
mercado, sendo ela um tipo de pesquisa conclusiva. O autor (ibidem) destaca que a
sua utilizagédo supde que se tenha um conhecimento anterior do problema, por parte
do pesquisador.

Segundo Gil (2010) a pesquisa descritiva objetiva a descricdo de
caracteristicas de determinada populacdo. Podendo também ter a finalidade de

identificar, entre as variaveis, possiveis relacoes.

3.1.2 Quanto a sua natureza

A classificacdo segundo a natureza € uma das maneiras mais tradicionais,
estabelecendo duas grandes categorias. Sob esse enfoque, as pesquisas podem ser
divididas em basicas e aplicadas. Considerando a natureza da pesquisa proposta,
ficou evidente a geracdo de conhecimento especifico para posteriormente coloca-lo
em pratica, caracterizando-a como aplicada.

Gil (2010 pag 27) define pesquisa aplicada como “pesquisas voltadas a

aquisicao de conhecimentos com vistas a aplicagdo numa situacao especifica”.
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3.1.3 Quanto a forma

Pode-se dividir as pesquisas, quanto a forma, como qualitativas e

guantitativas. O presente trabalho teve a presenca das duas formas.

3.1.3.1 Qualitativa

Os aspectos relacionados a pesquisa qualitativa estdo presentes na entrevista
com o diretor da empresa, buscando informacbes e identificar a visdo do

administrador perante a empresa.

Para Malhotra (2005) a pesquisa qualitativa proporciona melhor visdo e
entendimento do problema, sendo realizada com a intengéo de levantar o problema

em pauta.

Hair Jr, Wolfinbarger, Ortinau e Bush (2010) afirmam que a coleta de dados
na forma de textos, perguntas abertas e a observacdo dos dados encontrados

caracterizam as pesquisas qualitativas.

3.1.3.2 Quantitativa

A pesquisa € quantitativa, pois existiu a necessidade de coleta de dados para
gue fossem mensurados e quantificados. Na busca por organiza-los de tal forma que
seja possivel a sua analise, possibilitando sua utilizacdo para a tomada de decisfes
financeiras estratégicas da organizacéo.

Conforme Malhotra (2005) o principal objetivo da pesquisa quantitativa € o de
guantificar os dados. As descobertas deste tipo de pesquisa podem ser tratadas

como conclusivas e utilizadas para recomendar um curso de acéo final.
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Hair Jr, Wolfinbarger, Ortinau e Bush (2010) enfatizam que a pesquisa
guantitativa possui forte énfase no uso de pergunta formais e opg¢des de resposta
predeterminadas em questionarios. Sua utilizacdo é mais frequente em concepc¢des
de pesquisa descritiva e causais, ou eventualmente estdo associadas concepcodes

exploratorias.

3.1.4 Quanto aos procedimentos técnicos

Uma pesquisa pode ser classificada, quanto aos seus procedimentos
técnicos, em bibliografica, documental, experimental, levantamento, estudo de
campo, estudo de caso e pesquisa-acdo, dentre outros. Neste trabalho, estéo
presentes as modalidades classificadas como pesquisa bibliografica, documental e
estudo de caso.

3.1.4.1 Pesquisa bibliogréafica

A pesquisa bibliografica se deu pela necessidade de referenciais teoricos.
Com a utilizacdo de livros voltados para administracdo financeira e projetos de

pesquisa. Artigos também foram fontes de informacdes utilizadas.

Para Gil (2010) é a pesquisa realizada com base em material ja publicado.
Esta modalidade, tradicionalmente se utiliza de material impresso, como livros,
revistas, jornais, teses, dissertacdes e anais de eventos cientificos. Sua principal
vantagem esta no fato de possibilitar ao investigador a abrangéncia de uma gama de

fendmenos muito mais ampla do que aquela que poderia pesquisar diretamente.



36

3.1.4.2 Pesquisa documental

Para a realizacdo do trabalho, foi necessaria uma analise documental, pois
teve a utilizacdo de dados e documentos pertencentes a empresa. Como por

exemplo, relatérios, planilhas, documentos contabeis e financeiros.

Quando Gil (2010) define a pesquisa documental afirma assemelhar-se com a
bibliografica por se utilizar de dados j& existentes. Porém a natureza dos fatos é o
que diferencia uma da outra. Enquanto bibliografica fundamenta-se em material
elaborado por autores com propésito especifico, a documental se vale de os mais
variados documentos, com finalidades diversas, tais como, relatérios, autorizacoes,

comunicacoes, etc.

3.1.4.3 Estudo de caso

O estudo de caso foi necessario, pois um caso foi estudado e de forma
concentrada. Assim sendo, buscou-se o detalhamento de aspectos relevantes

referentes ao capital de giro, da empresa em questéao.

Consiste no estudo profundo e exaustivo de poucos objetos, de forma a

permitir o seu amplo e detalhado conhecimento, conforme Gil (2010).

Yin (2010, p. 24) afirma que “em resumo, o método do estudo de caso permite
gue os investigadores retenham as caracteristicas holisticas e significativas dos
eventos da vida real.” Utiliza-se para investigar os ciclos individuais da vida, o
comportamento dos pequenos Qrupos, O0S pProcessos organizacionais e
administrativos, entre outros. Do desejo de entender tais fenbmenos sociais, € que

surge sua necessidade.
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3.2 Unidade de Analise

A pesquisa foi realizada em uma industria moveleira do Vale do Taquari,
fabricante de moveis seriados, sob forte influéncia do setor da construcéo civil.

Atuante em todo o estado do Rio Grande do Sul, desde 2001, ano de sua fundacéo.

Para Yin (2010), a unidade de andlise também pode ser algum evento ou
entidade, além de um Unico individuo. Isto comprova-se na existéncia de Varios
estudos que vem sendo realizados sobre decisbes, programas, processo de

implementacéo e mudanca organizacional.

3.3 Sujeito do estudo

O diretor e proprietario da empresa foi o sujeito de estudo para este trabalho.
Com ele foi realizado uma entrevista na busca de compreender a sua visdo sobre a

empresa, comparando-a com o real funcionamento.

3.4 Coleta e tratamento de dados

A utilizacdo de multiplas técnicas de coleta de dados se tornou importante, na
medida em que acrescenta profundidade ao estudo de caso e insere-o em seu
contexto, trazendo maior credibilidade aos resultados. Portanto, foram utilizadas

fontes documentais e entrevistas para a realizacéo do presente estudo.

A consulta a fontes documentais foi realizada, na busca de informacdes
referentes a estrutura da empresa. Foram analisados os registros financeiros a fim
de analisa-los e organiza-los para que auxiliem nas proposi¢cdes de melhorias e
solucdes estratégicas para a empresa. A realizacdo de entrevista com o diretor da

empresa, também foi realizada. Os principais dados coletados foram relativos a
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gestdo de capital de giro, como os Prazos Médios de Pagamento, Recebimento e

Estocagem, vendas diarias e custo da mercadoria vendida.

Gil (2010) reforca que dados importantes surgirdo na analise documental,
tornando desnecesséario obté-las mediante interrogacdo, a ndo ser que se deseje

confronta-los.

3.5 Analise, apresentacdo e interpretacdo dos dados

Os dados extraidos da pesquisa foram analisados e posteriormente
apresentados de forma organizada de acordo com a sua origem. A andlise e
interpretacdo ocorrem simultaneamente a sua coleta, conforme afirma Gil (2010).

Desde o inicio da pesquisa os dados ja estardo sendo analisados.

Os dados quantitativos extraidos principalmente de fontes documentais
representam os resultados apresentados. Ja& os dados qualitativos foram extraidos
das entrevistas, sendo apresentados como explicacdo dos resultados ou como

forma de confrontar a visdo dos envolvidos e os resultados.

De acordo com Yin (2010) se os dados quantitativos forem analisados ao
mesmo tempo em que os dados qualitativos permanecem centrais a todo o estudo,

tem-se uma forte estratégia analitica.

3.6 Limitacdo do método

A realizagdo deste trabalho implicou em limitagBes caracteristicas de um
estudo de caso, a dificuldade de generalizagdo. Ou seja, 0 estudo esta voltado a
empresa em questado. Ndo podendo ser repetido os resultados em outras empresas.

Além disso, tem validade para o presente momento.
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Gil (2010, p. 38) alerta que “a analise de um ou de poucos casos de fato
fornece uma base muito fragil para generalizagdo.” No entanto, o propdsito do
estudo de caso ndo é o de gerar conhecimento preciso de uma populacéo, e sim
qgue seja proporcionada uma visdo global do problema ou de identificar possiveis

fatores que o influenciam ou que sofram sua influéncia.
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4 APRESENTACAO DA EMPRESA

Empresa em estudo atua no ramo moveleiro, especializada em moveis de
banheiro, consolidando-se nos udltimos quatorze anos neste mercado. Realiza
distribuicdo de seus produtos para todas as regides do Rio Grande do Sul, para o
estado da Bahia e com exportacdes para o Uruguai. Possui 30 funcionarios e um
faturamento anual de R$ 3,4 milhdes, com projecdo de crescimento de 15% para

este ano.

Situada no Vale do Taquari esta instalada em um terreno de 10.000 metros
guadrados, possuindo 1.980 metros quadrados de area construida, dividida em area

fabril e administrativa.

As informag6es deste capitulo foram coletadas durante a entrevista realizada
com diretor proprietario da empresa, que € estudante de administracdo, com 38
anos de idade. Um jovem empreendedor que aos 24 anos resolveu encarar o
desafio de ter seu proprio negoécio, e que como a maioria dos iniciantes, passou por
inumeras dificuldades no inicio, por falta de experiéncia e também de conhecimento,

tendo em vista que iniciou o empreendimento antes da faculdade.

A sua gestao financeira de curto prazo, também tem enfrentado dificuldades.
Evidenciado pela falta de capital de giro, com recorrentes buscas por financiamentos
em instituicdes financeiras. Esta situagcdo motivou a realizacdo do presente trabalho,
que pretende trazer e esclarecer informacgdes relevantes sobre o tema. Propondo

sugestdes de melhoria na administragao do capital de giro.
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5 ANALISE E INTERPRETACAO DOS DADOS

O presente capitulo aborda a andlise e interpretacdo dos dados da pesquisa,
cujo objetivo foi sugerir agdes gerenciais financeiras que possibilitem melhorias na
gestdo de capital de giro da empresa objeto de estudo. Para tanto, foram
estabelecidos objetivos especificos, sendo o primeiro deles, diagnosticar a forma

atual de gestédo do capital de giro na empresa estudada.

Neste sentido, foram realizadas pesquisas qualitativa e quantitativa. Na
qualitativa, foi aplicada entrevista com o proprietario da empresa, que atua
diretamente na sua administracdo. Ja na quantitativa, foram analisados dados

documentais, especialmente as entradas e saidas de caixa.

Outro objetivo foi calcular os prazos médios de estocagem (PME), de
recebimento (PMR) e de pagamento (PMP). Nesta direcao, se buscou o maximo de
informacdes disponiveis para que servissem de subsidio para os calculos dos

referidos indices.

Estas mesmas informacdes puderam ser utilizadas no calculo da
Necessidade de Capital de Giro (NCG), tendo em vista que sua identificacéo

também foi um dos objetivos do estudo.

Para que os dados coletados pudessem ser utilizados, fizeram-se
necessarias efetuar a apresentacdo, a analise e a interpretacdo dos mesmos,
tornando-os claros para o desenvolvimento do estudo. Assim elaborou-se, um

diagndstico organizacional, que juntamente com a literatura pesquisada embasou a
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verificacdo das agOes gerenciais financeiras que podem ser adotadas pela

empresa.

5.1 Diagnéstico Organizacional

O diagnostico organizacional foi desenvolvido em duas etapas, mais

especificamente, a partir de pesquisas qualitativa e quantitativa.

5.1.1 Etapa qualitativa

Visando o esclarecimento da forma de administrar o capital de giro, foi
realizada entrevista com o sécio e administrador da empresa. Realizou-se, entéo, a
pesquisa qualitativa, norteada pela busca por informacdes pertinentes as financas
de curto prazo, que ocorreu em forma de bate-papo quando lhe foram feitas

perguntas direcionadas ao assunto em estudo.

Ao ser questionado sobre o capital de giro, informou que a empresa iniciou
sem reserva para as atividades operacionais. Todo capital disponivel foi utilizado
na compra da empresa. Isto aconteceu quando desfez a sociedade que possuia,
adquirindo a parte do sdcio. Inicialmente conseguia fazer os pagamentos de

fornecedores com os recebimentos de clientes.

Atualmente, gostaria de ter 10% do faturamento mensal de saldo de caixa,
mas admite que ndo dispde. Sentiu que ficou mais dificl em 2015 devido a
instabilidade do mercado, verificando um aumento das vendas inferior ao projetado.
Admitiu desconhecer os Prazos Médios de recebimento, de pagamento e
estocagem, muito menos faz acompanhamento deles. Sua impressdo € de que
paga em menor prazo do que recebe, mas que devido ao desconto de duplicatas

ficaria neutralizada a diferenca, contando com a antecipacéo dos recebiveis.
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Acredita ter prazo médio de pagamento menor que de recebimento. Para ele
o PMP fica em torno de 45 dias e o PMR aproximadamente 56 dias. Sentiu a
necessidade de conceder mais prazo devido ao atendimento de clientes maiores,
gue exigiam prazos maiores. Alavancando o crescimento das vendas com politica

de crédito mais flexivel.

O poder dos fornecedores é sentido pelo empreséario, pois sdo grandes
empresas e com pouca concorréncia. Isto dificulta o poder de barganha e a
solicitacdo de prazos maiores de pagamentos. Constantemente se busca um

aumento no prazo de pagamento, mas as dificuldades séo grandes.

Ja sobre o PME preferiu ndo palpitar, pois desconhece como ele é
calculado. Em 2014 conseguiu manté-lo bem reduzido, porém em 2015, notou
crescimento de seu estoque, principalmente dos produtos acabados. Isto porque as

vendas nao tiveram o crescimento esperado.

A necessidade de capital de giro também nao é calculada e acompanhada,

desconhecendo o método de obtencéo desta.

A politica de crédito prevé a consulta a instituicbes de credito, para clientes
novos e daqueles sem compras por mais de 90 dias. Limites de crédito também
sédo estipulados por cliente. Nas vendas a prazo, as taxas de juros estipuladas
devem ser maiores que as taxas de desconto pagas pela antecipacdo das
duplicatas. Porém em muitas negociacdes, principalmente as maiores, 0s encargos
financeiros sdo diminuidos ou até mesmo zerados. Evidenciando o poder dos

clientes, principalmente os maiores.

Descreve que normalmente utiliza o desconto de duplicatas, capital com
custo de 1,83% a 2,70% ao més, variando entre as instituicdes financeiras. Seu
fluxo de caixa esta inteiramente dependente das antecipacdes, e que ultimamente
esta utilizando o cheque especial, sendo que esse varia de 5% a 8% ao més.
“Estes juros estdo acabando com a lucratividade da empresa”, segundo relato do

Diretor.

Ao tocar no assunto efeito tesoura, diz ter sofrido com isso, pois a empresa

em anos anteriores apresentou crescimentos anuais de 30% a 40%. Como né&o



44

possuia saldo de caixa para financiar seu crescimento, se viu obrigado a buscar

nas instituicbes bancéarias, o capital necessério para suprir sua necessidade de

capital de giro.

Em determinado momento utilizou a “metafora do Bombeiro”, dizendo se

considerar um, pois vive apagando os incéndios em sua &rea financeira.

O quadro 1 descreve 0s principais pontos levantados na etapa qualitativa.

Quadro 1 - Sintese da etapa qualitativa do diagndstico organizacional.

Tema abordado

Relato sujeito

Implicagdes

Capital De Giro

Iniciou sem reservas para
capital de giro

Utiliza capital oneroso de
terceiros

Inicia com financiamento do
CDG por terceiros.

Custo do capital de giro
varia de 1,83% a 8% a.m

Saldo de Tesouraria

Gostaria de ter 10% do
faturamento, mas nao
possui.

Dificuldades financeiras com
0 crescimento.

Prazo Médio de
Recebimento

indice ndo acompanhado

Acredita ser maior que o de
pagamento, em torno de 56
dias.

Grande crescimento em
2014

Politica de crédito mais
flexivel a partir de 2014.

Prazo Médio de Pagamento

indice ndo acompanhado

Poder dos fornecedores,
inflexibilidade

Expressiva diminuicdo em
2014

Dificuldade de conseguir
aumento dos prazos

Prazo Médio de Estocagem

indice ndo acompanhado

Aumento do estoque de
produtos acabados

Aumento de 2014 para 2015

Producgéo maior que as
vendas

Necessidade de Capital de
Giro

indice ndo acompanhado

Necessidade cada vez maior
de buscar recursos
onerosos de terceiros

Fonte: Elaborada pelo autor, com base em dados da empresa.

Com a realizagdo da entrevista pode-se constatar qual a visdo do

empresario sobre a administracdo financeira de curto prazo. Sendo a etapa

gualitativa complementada pela quantitativa, pois além da analise documental

pode-se tragar um comparativo entre as duas.
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5.1.2 Etapa quantitativa

Tendo em vista o objetivo de diagnosticar a forma atual de gestao do capital
de giro da empresa estudada, verificou-se necessaria a coleta e analise de dados
em registros documentais da organizacdo elaborados para tal finalidade. Na
pesquisa quantitativa foram verificados varios relatérios extraidos do sistema de
informacgdes utilizado pela empresa. A etapa quantitativa do estudo permitiu
comparar a real situacdo da gestdo do CDG com a percepcédo do proprietario, de

maneira a validar e/ou orientar para ajustes necessarios na conduta do gestor.

Para melhor diagnosticar a gestdao do capital de giro, foram realizados os
célculos dos prazos meédios de estocagem (PME), pagamentos (PMP) e
recebimentos (PMR). Ainda neste sentido, a necessidade de capital de giro (NCG)

também foi identificada.

5.1.2.1 Prazo Médio de Estocagem - PME

Com o objetivo de calcular o prazo médio que os produtos ficam parados no
estoque ao longo do ano, considerando o periodo desde a entrada da matéria-
prima até a saida do produto acabado, calculou-se o prazo médio de estocagem —
PME. Este indice é utilizado na analise financeira, pois 0s custos com produtos em
estoque sdo consideraveis e tem relacdo direta com o aumento ou ndo da
necessidade de capital de giro. Com essa analise podem-se tomar decisbes que

contribuem para a reducdo da necessidade de capital de giro das empresas.

Com base nas informag0des fornecidas pelo sistema da empresa, referentes
ao estoque mensal e o custo das mercadorias vendidas, conseguiu-se determinar o
prazo medio de estocagem de 2013, 2014 e parcial de 2015. Para o calculo deste
ultimo, utilizaram-se os dados referentes ao primeiro semestre de 2015, ja que a
pesquisa foi feita no segundo semestre do referido ano. Portanto foi adaptada a

férmula para este periodo, utilizando-se 180 dias.
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Utilizou-se a seguinte formula para o célculo do PME:
Prazo Médio em Estoque

PME = estoques x 360
CMV

Tabela 1 - Prazos Médios de Estocagem

Ano 2013 2014 2015
Estoque (R$) 199.284,00 201.172,90 259.307,96
CMV (R$) 2.033.412,36 2.190.984,11 1.291.987,12
Periodo (dias) 360 360 180
PME (dias) 35,28 33,05 36,13
Giro de estoque 10,20 10,89 9,96

Fonte: Elaborada pelo autor, com base em dados da empresa

Para a andlise dos dados buscou-se primeiramente um arredondamento
para que fossem obtidos dias inteiros. Para isso 0 quadro mais pessimista foi
utilizado como regra. Portanto arredondou-se para cima o PME, tendo em vista que
guanto maior ele for, pior para empresa, e para baixo o giro de estoque, j4 que

piora quando diminui.

Fica constatado que em 2013 o prazo médio de estocagem foi de 36 dias,
enquanto que em 2014 foi de 34 dias e no primeiro semestre de 2015 passou para
37 dias. Nota-se uma reducédo de 2 dias, pouco mais de 5%, de 2013 para 2014,
evidenciando uma melhora no indice. J& de 2014 para 2015 observa-se aumento
de 3 dias, uma piora de quase 9%. A consequéncia € uma maior necessidade de
capital de giro, onerando a empresa com aumento no custo de estocagem. Além
disso, o giro de estoque diminui, tendo em vista que consegue-se um numero

menor de vezes a renovacgéo do estoque durante o ano.

Deduz-se que o motivo para o aumento no indice foi a elevacéo do estoque.
Como o custo da mercadoria vendida ndo aumentou na mesma propor¢ao, significa
gue houve incremento de estoque. Como este indice ndo é acompanhado pela
empresa, o gestor ndo tinha conhecimento do seu aumento. Porém, havia sido

detectada uma elevacdo no estoque principalmente de produtos acabados.
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Segundo relato do proprietario, as vendas em 2015 nao tiveram um acréscimo
esperado, mas a producdo sim, ocasionando excedente de producdo. Sendo o
capital de giro financiado por recursos onerosos de terceiros, principalmente

instituicdes financeiras, 0 seu custo é elevado.

Como as empresas devem buscar maior retorno dos investimentos,
negligenciar o PME seria um erro, pois tem influéncia direta na rentabilidade das

empresas.

5.1.2.2 Prazo Médio de Recebimento - PMR

Para o calculo do prazo médio concedido aos clientes como forma de
recebimento pelas vendas realizadas a prazo, foram analisados relatorios de
prazos de recebimentos. Sendo entdo calculado através da média aritmética
ponderada, ou seja, hdo apenas 0s prazos, mas também a sua representatividade.
O calculo foi ponderado pelo valor do titulo, atribuindo mais relevancia para os

titulos de maior valor.

Mantendo o arredondamento considerando o cenario mais pessimista, neste
caso para cima, tem-se 2013 com 42 dias de PMR, 2014 com 47 dias e o primeiro
semestre de 2015 com 46 dias. Nota-se uma piora significativa do indice de 2013
para 2014, foram quase 12% de aumento, e uma leve melhora para 2015.

Realizando as vendas a prazo, a empresa esta financiando gratuitamente
seus clientes, mesmo que procure aumentar o valor a prazo, via de regra tem
ficado abaixo das taxas do mercado financeiro. Como recorre ao desconto de
duplicatas, o custo do financiamento de seus clientes torna-se elevado. Mesmo que
financiasse com recursos proprios o retorno deste ndo seria adequado ao capital
proprio.

A Tabela 2 apresenta os resultados obtidos, na pesquisa realizada com base

nos dados fornecidos pelo sistema de informagdes da empresa.
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Tabela 2 - Prazos Médios de Recebimento.

PRAZO MEDIO DE RECEBIMENTO (EM DIAS)

2013 2014 2015
JAN 39,71 47,09 41,71
FEV 38,71 42,43 44,41
MAR 35,13 47,98 49,58
ABR 36,74 44,93 43,20
MAI 50,99 53,60 47,15
JUN 34,90 48,35 40,45
JUL 45,04 47,93 52,83
AGO 36,19 52,46
SET 42,38 44,41
ouT 43,67 44,46
NOV 43,77 42,37
DEZ 46,42 46,89
ANUAL 41,64 46,94 45,74

Fonte: Elaborada pelo autor, com base em dados da empresa

Ao tomar conhecimento dos prazos médios de recebimento o proprietario
mostrou-se surpreso com a piora, pois ndo imaginava que tinha sido tanto. Foi um
ano em que se conquistaram alguns clientes novos e de maior porte. Estes
exigiram prazos maiores como condi¢cdo de fornecimento e, além disto, buscando

aumento das vendas foram concedidos créditos maiores.

Com a decisdo de assumir mais riscos com a ado¢cado desta politica mais
liberal de concessao de créditos, como estratégia para alavancar suas vendas,
precisou fazer um investimento. O montante investido pela empresa para essa

tomada de deciséo pode ser calculado usado a equagao:

Variacdo dos recebiveis devido ao prazo de recebimento = (Prazo médio de
recebimento no periodo 2 — Prazo médio de recebimento no periodo 1) x venda

media diaria no periodo 2.

Através de dados pesquisados no sistema de informacfes da empresa foi
montada a Tabela 3, servindo de base para que se avalie o impacto que a variagédo

do prazo médio de recebimento teve sobre o capital de giro.
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Tabela 3 - Vendas por periodo.

Periodo 2013 2014 2015

(1° semestre)
Vendas totais (R$) 3.017.332,48 3.514.690,64 1.939.619,68
Vendas diarias (R$) 8.266,66 9.629,29 10.775,66

Fonte: Elaborada pelo autor, com base em dados da empresa

Assim, pode-se obter o investimento necessario para que a estratégia de
vendas fosse colocada em pratica.

(PMR de 2014 — PMR de 2013) x Vendas diarias de 2014
(37 — 32) X 9.629,29

5x9.629,29

R$ 48.146,45

Observa-se, portanto, que o aumento do prazo médio de recebimento,
obrigou a empresa a investir mais de R$ 48.000,00 em seu capital de giro. Isto
significa que buscou capital oneroso de terceiros, para este fim. Podendo variar de
1,83% a 2,70% ao més, as taxas de juros nas antecipacfes de titulos, mas que

podem alcancar 8% ao més na utilizacdo do cheque especial.

Mostrando-se ndo otimista com o0 segundo semestre, 0 proprietario
argumentou que este indice ndo tera tendéncia de melhora, pois a instabilidade do
mercado ocasionou sua retracdo e insegurancga nos compradores, que de maneira
geral estdo mais cautelosos. Por consequéncia a concessdo de prazo vem se
tornando um meio de evitar queda nas vendas. Afirma saber que isto tem um custo,

mas que segundo ele € um mal necessario.

Isto significa, que a tendéncia para 2015 é que o indice ndo tenha grandes
alteracdes, ficando proximo ao do ano anterior. Por outro lado, observa-se um
aumento nas receitas, ou seja, aumento das vendas. Em se mantendo o PMR e
aumentando as vendas, ocorre uma retirada de recursos do caixa. Um aumento
das vendas também obriga a empresa a investir mais recursos para financiar seus

clientes. Para o céalculo deste investimento foi usada a seguinte equagao:
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Variagao dos recebiveis devido a receita = (Venda média diéria no periodo 2
— Venda média diaria no periodo 1) x Prazo médio de recebimento do periodo 2.

Utilizando os dados da Tabela 3, para o calculo do investimento
necessario para o aumento das receitas de 2014 para 2015, obtém-se o

seguinte resultado:
(10.775,66 — 9.629,29) x 47 = R$ 53.879,39

Observa-se que este aumento de praticamente 12% na receita obrigou
a empresa a investir quase R$ 54.000,00. Outra vez serd necessaria a

captacéo de recursos onerosos de terceiros.

Considerando os resultados da analise deste indice, nota-se que vem
contribuindo para o aumento de capital de giro, pois teve um crescimento e com
tendéncia de que se mantenha préximo ao ano anterior. Essa tendéncia de
manutencao, aliada ao crescimento das vendas exige um investimento em capital

de giro, também em 2015.

5.1.2.3 Prazo Médio de Pagamento - PMP

Para o calculo do prazo médio de pagamento aos fornecedores foram
analisados relatorios de prazos de pagamentos. Sendo entdo calculado através da
média aritmética ponderada, ou seja, ndo apenas 0S prazos, mas também a sua
representatividade. O calculo foi ponderado pelo valor do titulo, atribuindo mais
relevancia para os titulos de maior valor. O indice de prazo médio de pagamento &
utilizado para medir e identificar a idade média das duplicatas a pagar, ou em
guantos dias a empresa paga suas duplicatas. Este indice é importante para saber
guanto tempo a empresa esta sendo financiada pelo principal passivo hdo oneroso,

a conta de fornecedores.
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A Tabela 4 apresenta os resultados obtidos, na pesquisa realizada com base
nos dados fornecidos pelo sistema de informacgdes da empresa

Tabela 4 - Prazos Médios de Pagamento.

PRAZO MEDIO PAGAMENTO

MES 2013 2014 2015
JAN 47,76 32,66 31,63
FEV 49,53 25,24 34,49
MAR 47,56 5,42 45,16
ABR 43,32 29,75 40,98
MAI 50,13 36,06 35,27
JUN 47,48 31,68 37,79
JUL 49,32 42,88 30,12
AGO 48,36 39,26 45,94
SET 49,66 41,62
ouT 61,96 41,19
NOV 55,29 30,14
DEZ 44,93 30,72
ANUAL 49,99 27,16 39,31

Fonte: Elaborada pelo autor, com base em dados da empresa

Numa analise individual e simples, de modo geral, quanto maior for o prazo,
melhor, pois a empresa tem maior folego para vender e sanar suas compras. Neste
caso o arredondamento considerando o cenario mais pessimista, seria para baixo,
assim sendo, tem-se 2013 com 49 dias de PMP, 2014 com 27 dias e 2015 com 39
dias. Nota-se uma piora significativa do indice de 2013 para 2014 e uma melhora
para 2015.

Como o prazo de recebimento concedido pelos fornecedores costuma ser o
principal passivo ndo oneroso, deseja-se que seja o mais dilatado possivel.
Percebe-se uma reducéo relevante, de quase 45% no indice do ano de 2013 para
0 de 2014. No ano de 2015 obteve-se um aumento, mas que ainda fica abaixo

daquele ja conseguido em 2013.

O proprietario novamente mostrou-se surpreso com esta varia¢cdo, mas disse
ter a explicacdo para esta oscilacdo elevada do indice. Durante o ano de 2014,
mais precisamente em fevereiro, foi captado um empréstimo que no seu montante
possuia uma parte para capital de giro. De posse dele a empresa tomou a decisédo

de fazer compras a vista, buscando descontos com os fornecedores. Portanto, a
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reducdo do prazo de pagamento, que teve seu auge em marco, resultado das
compras a vista, aliado com a diminuicAo dos prazos concedidos pelos

fornecedores, fez com que a queda fosse tdo acentuada em 2014.

Nota-se um aumento do PMP para 2015, jA que as compras a vista estao
fora de cogitacdo. Contudo, os fornecedores continuam concedendo prazos

inferiores a 2013, por isso € que o indice ndo retornou ao que ja foi anteriormente.

Com o resultado da analise deste indice, pode-se observar que teve uma
gueda bem expressiva no ano de 2014, em comparacdo ao ano de 2013. Sua
diminuicdo tem como consequéncia 0 aumento de capital de giro, pois exige um
maior investimento de recursos nele. Ja que paga os fornecedores em menor

prazo.

5.1.2.4 Necessidade de Capital de Giro - NCG

A manutencdo de determinado volume de recursos aplicado no capital de
giro de uma empresa visa a sustentacdo da atividade operacional. Tal volume
necessita de alguma espécie de financiamento e a maneira de como € financiado

tem impacto significativo sobre o retorno e risco da empresa.

7z

A necessidade de capital de giro é sensivel as mudancas no ambiente
econdmico em que a empresa opera. No entanto, depende basicamente do nivel
de atividade da empresa. Quanto maior for o seu ciclo financeiro, maior sera a

necessidade de capital de giro.

Para o célculo da necessidade de capital de giro foi usada a seguinte

formula:
NCG = CF x Vendas diarias

Ja o ciclo financeiro foi obtido da soma dos prazos médios de recebimento
com o de estocagem, subtraindo-se o prazo médio de pagamento. Assim

representado:
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CF =PME + PMR - PMP
Onde:
NCG = Necessidade de Capital de Giro
CF = Ciclo Financeiro
PME = Prazo Médio de Estocagem
PMR = Prazo Médio de Recebimento
PMP = Prazo Médio de Pagamento

De posse dos dados ja obtidos e expostos nas tabelas anteriores, montou-se

uma nova, juntando-os para a determinacao da necessidade de capital de giro.

Tabela 5 - Necessidades de Capital de Giro

ANO 2013 2014 2015
PME (dias) 36 34 37
PMR (dias) 42 47 46
PMP (dias) 49 27 39
Ciclo Financeiro (dias) 29 54 44
Vendas Diarias (R$) 8.266,66 9.629,29 10.775,66
NCG (R$) 239.733,14 519.981,66 474.129,04

Fonte: Elaborada pelo autor, com base em dados da empresa

Analisou-se anteriormente os indice de forma isolada, sendo agora utilizados
de forma conjunta, mostrando a inter-relacdo e de que forma interferem no

investimento no capital de giro.

A necessidade de capital de giro apresentou um aumento de mais de R$
280.000,00, o que representou acréscimo de praticamente 117%. A explicacdo
para este fato esta no aumento do ciclo financeiro (86%), aliado ao crescimento

das receitas, evidenciado pelo aumento das vendas diarias em mais de 16%.

O ciclo financeiro apresentou uma grande elevacdo, mesmo que o PME

tenha melhorado neste periodo. Isto se deve ao impacto negativo dos outros dois
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indices, PMR (aumento de 12%) e PMP( diminuicdo de 45%), que tiveram piora

bem significativa, este ultimo principalmente.

Quadro 2 - Sintese da etapa quantitativa do diagndstico organizacional

indice Resultado Anédlise
2013: 36 dias
Prazo Médio Melhora no indice, em quase 6%
2014: 34 dias de 2013 para 2014, com piora de
de Estocagem praticamente 9% em 2015.
2015: 37 dias
2013: 42 dias Piora no indice, em quase 12% de
L4 2013 para 2014, com necessidade
Prazo Medlo 2014: 47 dias de investimento em CDG de R$
de Recebimento 48.000,00,a0 custo variando de
2015: 46 dias 1,83% ate 8%.

Média de vendas

2013: 8.266,66

2014: 9.629,29

Aumento em quase 12% de 2014
para 2015, com necessidade de
investimento em CDG de R$

diarias (R$) 54.000,00, ao custo variando de
2015: 10.775,66 1,83% ate 8%.
2013: 49 dias
. 4 Piora no indice, em quase 45% de
Prazo Medio 2014: 27 dias 2013 para 2014, com sinais de
de Pagamento recuperagéo para 2015.
2015: 39 dias

Necessidade de
Capital de Giro

2013: 239.733,14

2014: 519.981,66

2015: 474.129,04

Aumento de praticamente 117% de
2013 para 2014, com reducdo em
torno de 9% para 2015

Fonte: Elaborada pelo autor, com base em dados da empresa

Comparando 2014 com 2015, pode-se perceber uma melhora. A NCG teve

decréscimo, na casa dos 9%, mesmo com crescimento das receitas (12%). Isto

porque o ciclo financeiro mostrou sinais de recuperacdo, que compensaram O

aumento das vendas. Neste periodo inverteram-se os desempenhos dos indices, 0
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Unico que havia melhorado no anterior, foi 0 que apresentou piora, o0 PME, mais de
8%. Os outros apresentaram desempenhos positivos, PMR queda de 2% e PMP

aumento de 44%.

Isto explica as dificuldades com falta de caixa em 2014, relatadas pelo
proprietario. Mostrando a importancia do capital de giro para a tomada de decisdes,
pois engloba desde a aquisicdo de matéria-prima até a venda e recebimento dos

produtos vendidos.

Estes componentes possuem um grau alto de volatilidade, porque seus
elementos apresentam curta duracdo. Com isso, verifica-se que esses
componentes deverdo ser controlados e analisados constantemente, pois d&o

sustentacéo as operacées das empresas.

A partir do diagnéstico organizacional e da literatura pesquisada, sao
sugeridas acoes gerenciais financeiras para a melhoria da gestao de curto prazo na
empresa estudada.

5.2 Acdes gerenciais financeiras propostas

Apo6s andlise individual dos indices, torna-se necessaria uma visdo das
consequéncias causadas pela agcéo conjunta destes nas financas de curto prazo da

empresa.

Foi identificado um aumento de estoque, inclusive indicado pelo proprietéario.
Ele afirmou ndo acompanhar o prazo meédio de estoques, mas que ja havia
percebido certo crescimento, principalmente de produtos acabados, devido ao
aumento da produgcao ser maior que o das vendas, ocasionando excedente de

producéo.

Como o custo do capital de giro é elevado (de 1,83% até 8% ao més),
medidas que busquem a diminuicdo do estoque se fazem necessarias. Incentivo

nas vendas dos produtos acabados estocados seria um bom antidoto neste caso.
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Campanhas de incentivos com descontos abaixo do custo de capital de giro, para

vendas a vista, atingiriam as expectativas.

Outra medida seria a diminuicdo da carga horaria, ndo trabalhar um dia da
semana, por exemplo, durante o periodo de baixa. Sendo este periodo persistente,

até mesmo a reducao do quadro de funcionarios daria resultado.

Vendas e producdo devem estar sincronizadas, pois tanto a falta como o

excesso de uma delas, que afete esta harmonia, oneram a empresa.

Como influencia diretamente neste indice, o estoque de matérias-primas
deve ser acompanhado permanentemente, lotes de compras compativeis com
producdo devem ser revistos com frequéncia, pois manté-lo mais baixo possivel

melhora a rentabilidade da empresa.

Referente ao PMR, precisa-se ter ciéncia que realizando as vendas a prazo,
a empresa esta financiando gratuitamente seus clientes, mesmo que procure
aumentar o valor a prazo, via de regra tem ficado abaixo das taxas do mercado
financeiro. Como recorre ao desconto de duplicatas, o custo do financiamento de
seus clientes torna-se elevado. Mesmo que financiasse com recursos proprios o

retorno deste ndo seria adequado ao capital proprio.

Como nédo tinha conhecimento dos prazos médios de recebimento o
proprietario afirmou que ndo imaginava que tinha sido tanto. Foi um ano em que
ocorreu um incremento de clientes novos e de maior porte. Estes exigiram prazos
maiores como condicdo de fornecimento e, além disto, buscando aumento das

vendas foram concedidos créditos maiores.

O aumento do prazo médio de recebimento traz como consequéncia um
aumento do saldo de recebiveis e, como se viu, retira recursos do caixa, ou seja,
obriga a empresa a alocar mais recursos nos recebiveis para financiar seus
clientes. O inverso também é verdadeiro. Portanto uma reducédo do PMR traz como
consequéncia uma reducdo do saldo de recebiveis e, liberando recursos para o
caixa, ou seja, permite que a empresa aloque menos recursos para financiar seus

clientes. Neste sentido, pequenas alteracdes ja fazem diferenca.
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Uma acao seria a utilizacdo de prazos multiplos de 7. Por exemplo, se ao
invés de conceder prazo de 30/60/90 dias a um cliente, a politica fosse de utilizar o
prazo de 28/56/84, o prazo médio reduziria de 60 para 56 dias. Assim, quatro dias
estariam sendo reduzidos do prazo médio de recebimento. O incentivo a vendas a

vista que ja foi mencionado, também ajudaria.

Buscar crescimento nos clientes menores, com grau de exigéncia menor

guanto ao prazo de pagamento, também € uma acao sugerida.

Com o entendimento que o prazo de recebimento concedido pelos
fornecedores costuma ser o principal passivo ndo oneroso, deve-se buscar que
seja 0 mais dilatado possivel. Constatando-se uma reducéo relevante, de quase
45% no indice do ano de 2013 para o de 2014, o proprietario explicou o motivo
para esta oscilacao elevada do indice. Durante o ano de 2014, mais precisamente
em fevereiro, foi captado um empréstimo que no seu montante possuia uma parte
para capital de giro. De posse dele a empresa tomou a deciséo de fazer compras a
vista, buscando descontos com os fornecedores. Portanto, a reducédo do prazo de
pagamento, que teve seu auge em marco, resultado das compras a vista, aliado
com a diminuicéo dos prazos concedidos pelos fornecedores, fez com que a queda
fosse tdo acentuada em 2014.

A busca por prazos de pagamento maiores deve ser considerada pelo setor

de compras, como forma de obter este financiamento ndo oneroso.

Pesquisar novos fornecedores, principalmente os entrantes, que costumam
ter precos atrativos e concedem prazos de pagamento maiores como forma de

conquistar mercado.

A principal acdo que a empresa deve colocar em pratica, seria uma
administracdo minuciosa e efetiva do capital de giro, para garantir a sua
continuidade. Deve conhecer, analisar e controlar as contas que representam o0s
elementos do giro patrimonial. Neste contexto, se tornam de grande relevancia os
prazos médios e a necessidade de capital de giro, aqui descritos e analisados.

Precisa analisa-los individualmente e também suas inter-relacoes.
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O quadro 3 foi elaborado baseado nas sugestdes propostas, apresentando

uma sintese das a¢des gerenciais financeiras.

Quadro 3 - Resumo das principais acdes gerenciais financeiras propostas

Sugestoes

Acdes

Beneficios

Diminuicao do estoque

- incentivar as vendas dos
produtos acabados
estocados

- diminuir da carga horaria,
reduzindo quadro
funcionarios, se a baixa das
vendas for persistente

- sincronizar producdo com
vendas

- controlar estoque de
matéria.

- acelerar o recebimento

- evitar gastos com matéria
—prima na producéo de
produtos para estoque
- evitar sobras de producéo.

- manter estoques menores

Reducé&o do prazo médio de
recebimento dos clientes

- incentivar vendas a vista

- utilizar condigbes de
pagamento mdultiplos de 7.

- crescer em clientes
menores, com menos
poder de barganha

- reduzir a necessidade de
capital de giro

- antecipar os recebimentos

- diminuir Prazo Médio de
Recebimentos

Ampliagdo do prazo médio
de pagamento aos
fornecedores

- negociar prazos de
pagamento maiores

- pesquisar novos
fornecedores que
concedam prazos maiores

- ampliacdo dos Prazos
Médios de Pagamento e
reducéo do CDG.

- criar certa concorréncia
entre fornecedores.

Monitorar o ciclo financeiro,
com o propdsito de
aumentar o Giro de Caixa.

- controlar PME

- controlar PMR

- controlar PMP

- controlar NCG

- diminuir investimento em
estoques

- diminuir financiamento de
clientes

- aumentar o passivo nao
oneroso

- manutencédo da solvéncia
empresarial

Fonte: Elaborada pelo autor, com base em dados da empresa.




59

Ao analisar o capital de giro, se obtém parametros, e por meio desses, se pode
decidir qual a melhor oportunidade para a empresa, ou quais seriam as
consequéncias de determinada decisdo. Gerando assim uma gama de
possibilidades que norteiam os administradores financeiros rumo a manutencao de
solvéncia empresarial.
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6 CONSIDERACOES FINAIS

O presente trabalho teve como objetivo sugerir acdes gerenciais que
possibilitem melhorias na gestdo de capital de giro de uma empresa do setor de
moveis, localizada no Vale do Taquari, através do diagndéstico da forma atual de

sua gestéo. Neste sentido, foram realizadas pesquisas qualitativa e quantitativa.

Realizou-se uma pesquisa qualitativa, onde o proprietario foi entrevistado, a

fim de detectar a sua percepcao sobre 0 assunto em estudo.

Uma pesquisa quantitativa também foi realizada, onde se buscou um
comparativo entre os resultados obtidos e as declaragdes do diretor. Para isso,
foram calculados os prazos médios de estocagem, prazos médios de recebimento,
prazos médios de pagamento e a necessidade de capital de giro, bem como a
analise de suas evolucbes, uma vez que foram apresentados os indices de trés
periodos consecutivos, 2013, 2014 e 2015. Este ultimo parcial, pois 0 ano ainda se
encontra em curso.. Baseando-se nos registras da empresa, principalmente em seu

sistema de informacdes, € que os indices foram apurados.

O estudo mostrou os conceitos, as variaveis e os indices para a gestédo
financeira do capital de giro, aplicados dentro dos contextos mais comuns da
atividade empreendedora. Considerando este a principal implicacdo gerencial que

o trabalho apresenta.

Serve de fonte de pesquisa e estudo sobre capital de giro, apresentando
implicacbes académicas, pois traz 0s principais conceitos, e a sua aplicacdo em

uma empresa. Retratando o uso na pratica, da teoria.
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Sugere-se como pesquisas futuras, analise de capital de giro de outra
empresa do mesmo ramo, buscando comparativo entre elas. Isto porque os dados

de outras empresas do setor S80 raros e pouco acessiveis.

Pode-se constatar, durante a realizacao do trabalho, que o nivel de interesse
do diretor da empresa foi aumentando, conforme foram sendo apresentados o0s
indices e quanto representavam cada um deles. Trata-se de uma das principais
implicacbes gerenciais deste estudo, pois fez despertar no empresario o interesse
em destinar maior atencdo para a gestdo de curto prazo. Como 0 objetivo do
trabalho foi o de diagnosticar como estava sendo gerenciado o seu capital de giro e
fornecer ferramentas para melhoria desta gestao, acredita-se estar cumprindo com

0 seu propésito, pois o interesse do empresario demonstra sua importancia.

Contudo, as medidas sugeridas poderdo auxiliar na melhoria da gestdo de
financas de curto prazo da empresa, desde que sua continuidade seja mantida.
Pois de nada adiantaria conhecer os indices, se ndo fossem analisados e
controlados constantemente. Esta continuidade farA com que o0s objetivos do

trabalho mostrem-se relevantes para a gestdo da empresa.

A pratica mostra que grande parte do tempo de administrador financeiro
deveria ser dedicada ao capital de giro, por exigir tomada de decisdo adequada e
oportuna, tornado evidente também um forte entrelacamento entre a administracéo

do capital de giro e sua gestéo estratégica.

Portanto a eficiéncia da gestdo financeira passa pela correta gestdo do
capital de giro, manutencao da lucratividade, pelo controle do fluxo de caixa, assim
como de recursos e aplicacfes correntes, mantendo o equilibrio entre rentabilidade

e liquidez, gerando uma perspectiva crescente de continuidade a empresa.
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