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RESUMO:

A presente pesquisa tem por objetivo identificar as principais caracteristicasda
producdo cientifica nacional sobre o Modelo Fleuriet por meio de uma analise
bibliométrica. A pesquisa € de natureza descritiva com abordagem qualitativa e
guantitativa por meio do método bibliografico e bibliométrico. A amostra
compreendeu 30 artigos obtidos nas seguintes bases de dados: Portal Capes, Spell,
Sciello e Scopus. A analise dos dados ocorreu mediante a tabulacdo dos dados em
planilhas eletrbnicas do software Microsoft Excel®. Os resultados mostraram a
predominéancia dos trabalhos com mais de dois autores, sendo compostos
principalmente por alunos de pés-graduacdo. Mais da metade dos artigos analisados
concentram-senos Qualis-Capes B1 e B2. A maioria dos trabalhos publicados foram
estudos empirico. As referéncias utilizadas se encontram mais em artigos do que
nos livros. Diante dos resultados conclui-se que a producdo cientifica sobre o
Modelo Fleuriet esta centralizada em periddicos de classificacdo intermediaria no
Qualis-Capes e apresenta leve crescimento da produtividade de artigos relacionados
ao tema. Constatou-se a caréncia de trabalhos que abordam relacbes estatisticas
entre indicadores tradicionais e dinamicos focado em compreender o desempenho
organizacional.

PALAVRAS - CHAVE: Analise dinamica. Capital de giro. ModeloFleuriet. Modelo
dindmico. Andlise avancada de capital de giro.

AREA TEMATICA: Contabilidade Gerencial

1 INTRODUCAO

A contabilidade gerencial caracteriza-se por ser uma area contabil com
enfoqueno planejamento, controle operacional e avaliacdo de desempenho para
melhoria do processo de decisdo (PADOVEZE, 2010). Por isso, a contabilidade
gerencial assume um papel preponderante nas organizagles, visto que atua na
maximizacdo do retorno sobre o capital investido, na manutencdo da estabilidade a
longo prazo, no fomentodo crescimento sustentavel (SOUZA, 2008).

As técnicas da contabilidade gerencial funcionam como instrumentos que
identificam possiveis riscos, perdas ou prejuizos, de modo a possibilitar que a

! Académico do curso de Ciéncias Contabeis da UNESC, Criciima, Santa Catarina, Brasil.

2Doutor em Ciéncias Contabeis e Administracdo pela FURB, mestre em Contabilidade pela UFSC,
especialista em Contabilidade Gerencial pela UNISUL, graduado em Ciéncias Contabeis pela
UNESC. Professor do Curso de Ciéncias Contabeis pela UNESC, Criciima, Santa Catarina, Brasil.
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decisdo contribua para a criacdo de valor da empresa (SOUZA, 2008). A
contabilidade gerencial possui estrita relacdo com varias areas do conhecimento
contabil, como area de contabilidade financeira, de modo a utilizar informacdes para
solucdo de problemas, elaboracdo de projecdes e avaliacgdo do desempenho
organizacional, tanto para apoio aos usuarios internos ou externos (PADOVEZE,
2010).
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A contabilidade Financeira gera informagdes relacionadas ao registro dos
fatos contabeis e, consequentemente, fornece demonstracbes contabeis que
evidenciam a situagao patrimonial, financeira e econdmica das organizagdes. As
demonstracdes contabeis auxiliam os gestores quanto a analise do desempenho
organizacional. Dentre as acOes gerenciais, destacam a preocupagao com O
desempenho financeiro, uma vez que assegura o crescimento da organizacédo e a
estabilidade financeira. Segundo Martins, Miranda e Dinis (2014), o maior desafio de
uma entidade € garantir o equilibrio da situacdo financeira de modo que os
compromissos da entidade tenham leve impacto na rentabilidade da organizacéo.

Para analise do desempenho financeiro destaca-se o Modelo Fleurietcomo
um instrumento de andlise do capital de giro das organizacdes. A gestao do capital
de giro € indispensavel para as organizacbes, uma vez que representa a
engrenagem financeira que impacta na liquidez, endividamento e rentabilidade do
negoécio (ASSAF NETO, 2002).

O Modelo Fleuriet € um modelo de analise de desempenho que serve para
mensurar as mudancas na estrutura financeira das empresas. O Modelo foi baseado
na gestao francesa, mas desenvolvido e aplicado a realidade financeira brasileira, no
intuito de superar as deficiéncias das analises financeiras tradicionais
(MATARAZZO, 2010).

ludicibus (2010) ressalta a importancia da classificacdo ordenada do balanco
patrimonial como uma ferramenta primaria na andlise financeira permitindo aos
usuarios a compreensao dos resultados proveniente das operacdes. Para Padoveze
e Benedito (2011), o Modelo Fleurietfornece uma decisdo robusta para a
administracdo do capital de giro, tendo como foco as contas operacionais do
balanco. De acordo com Fleuriet, Kehdy e Blanc (2003), a analise financeira das
contas do ativo e passivo com base a realidade dindmica das empresas, permite
uma adequada interpretacao dos resultados e do desempenho do negécio

Por outro lado, a Analise Tradicional, que € realizada normalmente por
intermédio dos indices de liquidez e de endividamento, apresentando assim
resultados insuficientes para capacitar a dinamica financeira das empresas. Esse
tipo de andlise é estética e ndo acompanha a operacdo da empresa e nem tao
pouco o impacto das medidas tomadas (FLEURIET; KEHDY; BLANC, 2003).

Diante desse contexto surge a seguinte pergunta de pesquisa: como a
literatura tem abordado o Modelo Fleuriet nas pesquisas em contabilidade? Para
responder a essa pergunta de pesquisa, tem-se como objetivo geral identificar as
principais caracteristicas da producdo cientifica nacional sobre o Modelo Fleuriet.
Para atingir o objetivo geral, foram estipulados os seguintes objetivos especificos: (i)
identificar as caracteristicas dos autores, artigos e referéncias; (ii) caracterizar o0s
estudos quanto ao enquadramento e procedimentos metodologicos; (iii) verificar aos
assuntos abordados nos trabalhos.

O desenvolvimento da pesquisa tem por base os estudos de Araujo et al.
(2012) e Marques et al. (2013) que investigaram as caracteristicas da producéo
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cientifica sobre o Modelo Fleuriet no cenario brasileiro em periodos distintos. Sendod
assim, a presente pesquisa avanga no tema por utilizar um marco temporal maior,
até 2018 e por considerar os artigos disponiveis em meio eletrénico nas bases de
dados: Portal Capes, Spell, Sciello e Scopus.

A pesquisa se justifica pela contribuicdo tedrica ao tema, ao identificar
excessos ou caréncias de temas de pesquisas, tendéncias de novas discussoes
empiricas e teoricas e sugestdes de futuras pesquisas. Como contribuicdo pratica, a
pesquisa pode apoiar gestores, pesquisadores e demais interessados ha
compreensao da aplicabilidade do Modelo Fleuriet, bem como dos seus reflexos na
analise da gestdao e do desempenho financeiro das organizacfes. Por sua vez, a
contribuicdo social estd na evidenciacdo do perfil da producéo cientifica sobre o
Modelo Fleuriet como um instrumento de apoio para usuarios internos e externos
sobre o desempenho financeiro das organizagoes.

O artigo esta estruturado em cinco secdes, considerando esta introducéo
como Secdo 1. Na sequéncia, a Secao 2 apresenta-se a fundamentacédo teorica da
pesquisa. A secao 3 contempla os procedimentos metodologicos para realizacao do
trabalho. A secdo 4 evidencia os resultados da pesquisa. Na secéo 5, discorre-se
sobre as consideracdes finais. Por fim, sdo apresentadas as referéncias utilizadas
no trabalho.
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2 FUNDAMENTACAO TEORICA

Esta secdo aborda aspectos conceituais sobre o Modelo Fleuriete estudos
correlacionados.

2.1 O MODELO FLEURIET

O Modelo Fleurietcomumente conhecido como Modelo Dinamico foi
desenvolvido pelo pesquisador francés Michel Fleuriet na década de 70 em conjunto
com a fundacdo Dom Cabral, com objetivo de trazer uma nova metodologia de
gestdo e avaliagdo da situacdo econdomico-financeira das empresas brasileiras
(FLEURIET; KEHDY; BLANC,2003).

O Modelo permite verificar a situacao financeira da empresa como um todo,
diferentemente da viséo estatica dos modelos tradicionais. A visdo dinamica esta na
reclassificacdo das contas do balanco patrimonial das empresas, de acordo com as
movimentacdes financeiras, operacionais e de longo prazo das empresas. O
pesquisador Fleuriet baseou a reclassificacdo de contas, na divisdo das contas ativo
e passivo circulantes do balanco em contas ciclicas (operacionais) e financeiras
(erraticas).

O Ativo Circulante Financeiro (ACF) compreende as aplicacdes financeiras de
curto prazo, como caixa, depdésitos bancarios, aplicacdes financeiras de curto prazo,
dividendos a receber (BOMBAZAR; RITTA,2015, p.41). O Ativo Circulante
Operacional (ACO) sao os recursos relacionados a atividade operacional da
empresa, como clientes, estoques, tributos, entre outras. Segundo Bombazar e Ritta
(2015), o Ativo Circulante Operacional (ACO) integram as contas que promovem giro
dos negocios e ndo podem ser liquidadas uma vez que representam a perenidade
da empresa.
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O Passivo Circulante Financeiro (PCF) representa os recursos de curto prazo
obtidos por fontes onerosas que geram despesas financeiras, como duplicatas
descontadas, dividendos a pagar, financiamentos e empréstimos bancarios.
OPassivo Circulante Operacional (PCO) sdo os recursos de curto prazo que
decorrem das obrigacbes oriundas das atividades operacionais da empresa, como
fornecedores, salarios e encargos, tributos a pagar e outras contas a pagar.
(BOMBAZAR; RITTA,2015).

O Quadro 1 ilustra a reclassificagdo do Balanco Patrimonial proposta por
Fleuriet, conforme apresentada nesta seccéao.

Quadro 1 — Reclassificaiéo do Balanio Patrimonial

o o
‘D . o : Duplicatas descontadas, empréstimos ‘D
o| Caixa, aplicacbes financeiras, : . O
L = depositos judiciais e financiamentos de curto prazo, Sl w
E | £ Dividendos, IR e CSLL | B
< o L <
—l — — -
) S gl 2
S.':’ ©| Duplicatas a receber, Estoques, Fornecedores, Impostos e taxas, o 8
O § Adiantamentos a fornecedor e salarios e encargos, Adiantamento de § O
4 empregado clientes o
O O
L L
= =
o< Realizavel a Longo prazo, Passivo N&o Circulante o<
S 3 investimentos, imobilizado e < 3
8: intangiveis Patrimdnio Liquido &)
) @)

Fonte: Adaptado de Fleuriet, Kehdy e Blanc (2003).

As contas operacionais séo classificadas como contas de giro do negécio. A
diferenca entre os ativos operacionais e passivos operacionais revela a Necessidade
de Capital de Giro; enquanto a diferenca entre ativos financeiros e passivos
financeiros mostram o saldo de tesouraria e situacdo de liquidez (PADOVEZE,
2005). O modelo Dinamico apresenta uma andlise mais avancada do capital de giro,
pois possibilita um diagnostico da situacao financeira revelando as necessidades e
as fontes de capital de giro das organizagoes.

A partir da reclassificacdo do Balanco Patrimonial calculam-se os seguintes
indicadores de analise dindmica de capital de giro: Capital Circulante Liquido (CCL),
Necessidade de Capital de Giro (NCG), Saldo de Tesouraria (ST), Capital de Giro
Préprio (CGP), Longo Prazo (LP), Efeito Tesoura (ET).

O Capital Circulante Liquido (CCL) compreendeos recursos de curto prazo em
gue a empresa conseguira transformar em caixa (VASCONCELHOS, 2005). O valor
do Capital Circulante Liquido (CCL) é obtido pela diferenca entre as contas do Ativo
Circulante (AC) e Passivo Circulante. O Capital Circulante Liquido (CCL) quando
apresentar saldo positivo indica que os ativos circulantes superam 0S passivos
circulantes, revelando uma situacédo favoravel de liquidez. Por outro lado, quando
negativo, mostra uma situagao financeira desfavoravel (MATARAZZO,2010).

ANecessidade Capital de Giro (NCG)contempla os recursos operacionais de
curto prazo (FLEURIET; KEHDY; BLANC, 2003). O valor da Necessidade Capital de
Giro (NCG) é obtido pela diferencga entre as contas do Ativo Circulante Operacional
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(ACO) e Passivo Circulante Operacional (PCO). A Necessidade Capital de Gir/g'g
(NCG) quando apresentar saldo positivo indica que 0s ativos operacionais superam
0S passivos operacionais, logo a empresa necessita de recursos para financiar o
capital de giro. Por outro lado, quando negativo, aponta que a empresa possui
excesso de fontes operacionais (MATARAZZO,2010).

O Saldo de Tesouraria (ST) considera os recursos financeiros de curto prazo
(FLEURIET; KEHDY; BLANC, 2003). O valor do Saldo de Tesouraria (ST) € obtido
pela diferenca entre as contas do Ativo Circulante Financeiro (ACF) e Passivo
Circulante Financeiro (PCF). O Saldo de Tesouraria (ST) quando apresentar saldo
positivo mostra que os ativos financeiros superam os passivos financeiros, revelando
um cenario favoravel de liquidez. Por outro lado, quando negativo, indica que a
empresa utiliza recursos onerosos de curtissimo prazo de terceiros.

O Capital de Giro Proprio (CGP) corresponde ao montante que a organizacao
possui para garantir a sua operacionalidade. O valor do Capital de Giro Proprio é
obtido pela diferenga entre as contas do Patrimoénio Liquido (PL) e Ativos Fixos
Investimentos, imobilizado e intangivel). O Capital de Giro Proprio (CGP) quando
apresenta saldo positivo indica que a empresa possui recursos proprios para
financiar os investimentos no ativo circulante ou no ativo nao circulante, ou seja, é o
valor que a empresa possui para se autofinanciar, sem a necessidade de recorrer a
recursos de terceiros (BOMBAZAR; RITTA,2015).

O Longo Prazo (LP) representa as fontes ou aplicagdes de recursos de longo
prazo nas atividades da organizacdo. O valor doLongo Prazo (LP) é calculado pela
diferenga entre o Passivo Nao Circulante (PNC) e o Realizavel a Longo Prazo (RLP).
O Longo Prazo (LP) quando positivo significa que ha recursos de longo prazo
financiando as atividades operacionais e quando negativa significa que ha
aplicacbes de longo prazo exigindo recursos para financid-las(BOMBAZAR,;
RITTA,2015)

O Efeito Tesoura (ET) ocorre quando a empresa registra um aumento da
Necessidade Capital de Giro (NCG) desproporcional ao aumento do Capital
Circulante Liquido (CCL). Sendo assim, ao longo do tempo o Saldo de Tesouraria
vai crescendo negativamente, mostrando que a empresa estad financiando o
crescimento das operacfes com recursos financeiros onerosos de curto prazo,
conforme mostra a Figura 1

| |

Figura 1 - Efeito Tesoura

NCG

Efeito
Tesoura

Milhdes RS

Anos

Fonte: Adaptado de Bombazar e Ritta (2015)
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O valor do Efeito Tesoura é obtido pela diferenca entre a variagdo do Capital'
Circulante Liquido (CCL) e a variacédo da Necessidade Capital de Giro (NCG).

Segundo Bombazar e Ritta (2015), a analise conjunta dos indicadores de
Capital Circulante Liquido (CCL), Necessidade de Capital de Giro (NCG) e Saldo da
Tesouraria (ST) proporciona a classificacdo da situacao financeira das organizacfes
em seis tipos, conforme demonstra o Quadro 2.

Quadro 2 —Tipos de Situagdo Financeira

Tipo CDG NCG T Situacéao
I + - + Excelente
1 + + + Sélida
1 + + - Insatisfatoria
v - - + Péssima
\Y - - - Muito ruim
VI - + - Alto risco

Fonte: Adaptado de Bombazar; Ritta (2015)

Os tipos de situacdes financeiras apontam que as empresas podem ser
classificadas desde o grau de excelente situacdo financeira (Tipo 1) quando a
empresa tem sobra de recursos de sua atividade operacional, até ao grau de alto
risco (Tipo VI) em que a empresa ndo possui recursos de curto prazo para saldar
suas dividas de curto prazo. Essa analise da situacdo financeira das empresas €
importante, pois permite evidenciar os principais problemas que afetam o equilibrio
das atividades operacionais e financeiras das organiza¢bes. A partir disso, €
possivel tracar medidas Uteis para a administracdo da situacdo financeira da
empresa.

2.2 ESTUDOS ANTERIORES

Estudos bibliométrico sobre as caracteristicas da producao cientifica sobre o
Modelo Fleuriet sdo destaque na literatura gerencial com os trabalhos dos
autoresMarques et al. (2012) e Aradjo et al. (2013).

Os autores Araudjo et al. (2013) analisaram o perfil da producado cientifica
sobre o Modelo Fleuriet em eventos e revistas nacionais. O procedimento de coleta
considerou as seguintes palavras-chave: andlise dinamica,analise dinamica do
capital de giro,modelo Fleuriet e modelo dindmico. A amostra da pesquisa contou
com 55 trabalhos cientificos publicados no periodo de 1995 a 2012, dos quais 18
eram artigos cientificos publicados em periodicos, 1 tese, 13 dissertacdes e 23
artigos em anais de eventos. Os resultados mostraram a predominancia de estudos
empiricos. As fontes de referéncia mais utilizadas foram os livros. Como formagéo
académica dos autores se destacou o doutorado. Os autores concluiram que ha
uma baixa concentracdo de autores, uma vez que produziram somente um artigo.
Isso também justifica a baixa producdo de artigos. Diante disso, os autores inferem
que profissionais e demais interessados na area financeira estdo satisfeitos com o
resultado que o modelo proporciona e por isso ndo estdo dispostos a explorar as
possiveis lacunas existentes sobre o tema.

Os autores Marques et al. (2012) pesquisaram a abordagem dinamica do
capital de giro em trabalhos publicados nos periddicos nacionais Qualis-Capes. O
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procedimento de coleta considerou as seguintes palavras-chave: Fleuriet e capita
de giro. A amostra da pesquisa contemplou 22 artigos publicados entre os anos de
1991 a 2010. Os resultados mostraram a predominéncia de artigos publicados em
periodicos com o Qualis B3. A maioria dos artigos foi publicada com duas autorias.
Na amostra investigada ndo houve concentracdo de publicagbes em um Unico autor.
Os autores concluiram que a nivel nacional o conhecimento da analise dinamica do
capital de giro esta disperso na questdo de autoria dos trabalhos, existindo uma
caréncia na rede de cooperacdo entre autores, universidades e maior aplicacdo do
assunto no meio empresarial.

Os resultados da pesquisa sdo convergentes ao apontarem que a maior parte
das publicacdes estd concentrada em estudo empirico e que os autores tiveram
apenas uma publicacdo sobre o tema. Além disso, constatou-se a dispersdo de
autores que publicam sobre o tema no contexto nacional. Diante dessas evidéncias
dos estudos anteriores, a presente pesquisa contribui com o tema ao avancar nos
seguintes aspectos: a) analise de amostra com um cenério de tempo maior; b)
discussdo dos procedimentos metodolégicos utilizados nos trabalhos; c)
identificacdo de assuntos e sugestéo de futuras pesquisas indicados nos trabalhos.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Esta secdo apresenta o enquadramento metodolégico do estudo e os
procedimentos utilizados para a coleta e analise dos dados.

3.1 ENQUADRAMENTO METODOLOGICO

Para identificar o perfil da producdo cientifica nacional sobre o Modelo
Fleuriet, realiza-se uma pesquisa de natureza descritiva, com abordagem qualitativa
por meio do método bibliografico e bibliométrico.

A natureza do objetivo da pesquisa foi descritiva, pois visa descrever o perfil
da producéo cientifica nacional sobre modelo Fleuriet. Segundo Gil (2008, p. 47), a
pesquisa descritiva foca na descricdo de “caracteristicas de determinada populagao
ou fenbmeno e nas relagdes entre variaveis”.

A abordagem do problema da pesquisa foi quantitativa e qualitativa, visto que
mensura e classifica as caracteristicas da producédo cientifica sobre o tema
investigado. De acordo com Richardson (1999), a abordagem quantitativa emprega
a quantificacdo tanto nas modalidades de coleta de informacfes, quanto no
tratamento delas por meio de técnicas estatisticas, desde as mais simples até as
mais complexas. Por sua vez, segundo Richardson (1999), a pesquisa gqualitativa
descreve a complexidade de determinado problema e analisa a interagcdo de
variaveis para compreender e classificar processos dinamicos de fendmenos
investigados.

O método de pesquisa foi bibliogréfico e bibliométrico, pois utiliza informacdes
publicas em artigos cientificos e quantifica tais informacdes para compreender o
perfil da producéo cientifica sobre o Modelo Fleuriet. Segundo Martins e Thedphilo
(2009), a pesquisa bibliografica ocupa-se na explanagdo ou discussdo de
determinados temas, assuntos ou problemas tendo como base em informacdes
publicadas em livros, periodicos ou demais fontes cientificas. JA o método
bibliométrico permite mapear e gerar informagfes sobre determinado campo de
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saber, a partir de fontes bibliograficas, no sentido de autores, temas, relacdes €
tendéncias de pesquisa

Como procedimento de coleta empregou-se a pesquisa documental em
artigos cientificos disponiveis em meio eletrénico nas principais bases de pesquisa.
Segundo Oliveira (2003), a pesquisa documental é aquela em que os documentos
sao as fontes de dados e informacdes, podendo ser escritos ou ndo. Os documentos
qualificam-se como fontes primarias quando ndo de acesso publico ou secundarias
guando disponiveis em livros, jornais, artigos etc.

Quanto a técnica de analise de dados, utilizou-se a andlise de conteudo que
foca na identificacdo e interpretacdo dos dados coletados a respeito de determinado
tema. Segundo Bardin (1979), andlise de conteido é um conjunto de técnicas de
analise das comunicacdes que por meio de procedimentos sistematicos e objetivos
busca a descricdo de conteddo das mensagens que permitam interferir
conhecimentos sobre o fenbmeno investigado.

o

3.2 PROCEDIMENTOS DE COLETA E ANALISE DE DADOS

Para coleta dos artigos da pesquisa foram utilizadas as seguintes bases de
dados cientificas: Portal de Periddicos Capes,ScientificElectronic Library Online
(Scielo), ScientificPeriodicalsElectronic Library (Spell) e Scopus. A utilizacdo dessas
bases se justifica por possuirem uma ampla quantidade de artigos de periédicos
cientificos nas mais diversas areas de conhecimento e com qualificacdo no Qualis-
Capes.

A primeira etapa foi a realizacdo da pesquisa nas bases cientificas por meio
do campo de busca de artigos. Foram utilizados os seguintes termos-chaves:
analise dinamica, capital de giro, modelo Fleuriet, modelo dinamico, andlise
avancada, modelagem Fleuriet e Fleuriet. Esse processo foi realizado entre os
meses de junho e agosto de 2018, resultando em 105 artigos baixados. A segunda
etapa foi a verificagcdo das duplicidades de artigos, pois muitos dos artigos se
encontravam repetidos em duas ou mais bases, esse processo resultou na
eliminacao de 65 artigos, totalizando uma populacéo de 40 artigos.

A terceira etapa foi a verificagdo da presenca dos termos-chaves no titulo,
resumo ou palavras-chave. Apoés a leitura dos 40 artigos, foram eliminados 9 artigos,
totalizando uma amostra de 31 artigos. Por fim, na quarta etapa, foi realizada a
verificagdo no constructo tedrico dos artigos a citacado conceitual do Modelo Fleuriet
ou dos indicadores de andlise dinAmica. Esse procedimento resultou na eliminacao
de 1 artigo, totalizando uma amostra final de 30 artigos.

Todos os arquivos que compuseram a pesquisa foram extraidos por meio de
copias no formato Adobe Reader PDF®.Posteriormente, a tabulacdo das
informacdes dos artigos foi realizada em planilhas eletrénicas do software Microsoft
Excel®. Os principais aspectos pesquisados foram: (i) caracteristicas dos artigos,
autores e das fontes de pesquisas; (i) enquadramento e procedimentos
metodoldgicos; (iii) assuntos abordados nos trabalhos.

Quanto as caracteristicas dos artigos e autores foram observados: titulo do
artigo, ano de publicacéo, autores, nome do periddico, classificacdo Qualis-Capes,
titulacdo dos autores, as instituicdes vinculadas e as fontes de pesquisas. Em
relacdo ao enquadramento e procedimentos metodoldgicos foram considerados: o
tipo de estudo a natureza do objetivo, a abordagem do problema a natureza do
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estudo, a técnica de coleta, e técnica de andlise. No que tange aos assunto\L
abordados foram: temas de pesquisa, segmentos econdmicos e sugestdes para
futuras pesquisas.

A partir dos procedimentos proposto, o estudo apresenta como principal

limitacdo a escolha das bases de dados cientificas, uma vez que outros artigos
sobre o tema podem estar disponiveis em outras bases de dados. Entretanto, a
escolha dessas bases se justifica por contemplar os periédicos com maior impacto
no ambiente cientifico nacional.

| |

4 APRESENTACAO E ANALISE DOS RESULTADOS

Esta secao apresenta os resultados da pesquisa de acordo com o0s seguintes
objetivos propostos: (i) identificar as caracteristicas dos autores e artigos e
referéncias; (ii) caracterizar os estudos quanto ao enquadramento e procedimentos
metodoldgicos; (iii) verificar os assuntos abordados nos trabalhos.
4.1 Caracteristicas dos autores, artigos e referéncias

A Tabela 1 apresenta o niumero de autores por publicacdo e, respectiva
participacdo em percentual.

Tabela 1- Numero de Autores por Publicacdo

Ndmero de Autores ‘ Nimero de Publicagdes Part.
1 1 3%

2 14 47%

3 4 13%

4 7 23%

5 4 13%

Total \ 30 \ 100%

Fonte: Dados da Pesquisa.

Pode-se observar que a maioria dos artigos (97%) foi elaborada por mais de
um autor, sendo que 47% dos artigos foram elaborados por dois autores, 13% por
trés autores e 23% por 4 autores.

A producdo com mais de dois autores revelou a parceria entre estudantes de
graduacdo e pos-graduacdo (especializacdo, mestrado e doutorado) com
professores doutores e pdos-doutores. A partir da producdo em parceira, pode-se
entender que isso possibilita maior interacdo e construcdo de conhecimento coletivo
na elaboracao das pesquisas.

Os autores Fatima Maria Pegorini Gimenes e Régio Marcio Toesca Gimenes
produziram 3 artigos sobre o Modelo Fleuriet e ocupam a primeira posicdo. Em
segundo lugar destacam os autores Daniel Paiva Mendes,Ercilio Zanolla, José
Antonio de Souza, José Augusto Veiga da Costa Marques, Paulo Mello Garcia,
Roberto Braga e Valcemiro Nossa, todos com dois artigos publicados.

A Tabela 2 mostra os autores que mais produziram sobre o tema, bem como
as respectivas universidades que estéo vinculadas.
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Tabela 2 — Autores mais proficuos
Ranking ‘ Autores ‘ NGmero de Publicacées IES
1° F. M. P. Gimenes 3 UNIPAR
2° R. M. T. Gimenes 3 UNIPAR
3° D. P. Mendes 2 UNICATOLICA
4° E. Zanolla 2 UFRN
5° J. A. Souza 2 UnP
6° J. A. V. C. Marques 2 EAESP-FGV
7° P.M. Garcias 2 UFPR
8° R. Braga 2 FEA-USP
9° V. Nossa 2 USP/FUCAPE
10° Outros 1 OUTROS

Fonte: Dados da Pesquisa.

Os autores que mais produziram sdo alunos de poés-graduagdo com
professores doutores de pos-graduacdo. Esse resultado releva a relacdo entre
orientados e orientadores no desenvolvimento de linhas de pesquisa em programas
de doutorado e mestrado.

A Tabela 3 mostra as instituicdes com maiores numeros de artigos publicados
e, respectivas participacdes em percentual.

Tabela 3 — Instituicdes mais produtivas

Instituicdo | Freq. | Part.
Universidade de S&o Paulo - USP 14 12,2%
Universidade Federal de Parana - UFPR 10 8,7%
Universidade Catdlica - UNICATOLICA 10 8,7%
Universidade Federal do Rio Grande do Norte - UFRN 8 7,0%
Universidade Federal da Paraiba - UFPB 7 6,1%
Universidade de Brasilia - UNB 7 6,1%
Universidade Federal de Minas Gerais - UFMG 6 5,2%
Universidade Paranaense - UNIPAR 6 5,2%
Universidade Estadual de Maringa - UEM 5 4,3%
Universidade Regional de Blumenau - FURB 4 3,5%
Universidade Federal de Pernambuco - UFPE 4 3,5%
Outros 34 29,6%
Total | 115 | 100,0%

Fonte: Dados da Pesquisa.

As instituicdes com maiores numeros de publicacbes foram a USP (12,2%),
UFPR (8,7%), UNICATOLICA (8,7%) e UFRN (7,0%). Cabe observar que as
instituicbes do Sudeste concentraram a maior quantidade de publicagcbes, seguida
das instituicoes da regiao Nordeste.

O maior volume de artigos na regido Sudeste pode se justificar pela
existéncia de programas de poés-graduacdo com linhas de pesquisa para
contabilidade, administracdo e financas. Além disso, a Ultima regido teve maior
crescimento de publicagbes nos ultimos anos, devido também a criacdo recente de
programas de pés-graduacdo. Com esse crescimento, destaca-se maior pluralidade
de discussofes regionais sobre o tema.
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A Tabela 4 demonstra a qualificacdo dos periddicos que publicaram sobre o
tema e, respectivas participacdes em percentual.

Tabela 4— Qualificacdo Qualis-Capes dos Periédicos

Qualis | Periédicos | Freq. | Part.
A2 Revista de Contabilidade e Financa 1 3%
A2 Revista de Administragdo de Empresa 1 3%
A2 Revista Universo Contabil 1 3%
Bl BASE- Revista de Administracédo e Contabilidade daUnisinos 1 3%
B1 Brazilian Business Review 2 7%
Bl Contabilidade Vista e Revista 1 3%
B1 Revista de Contabilidade e Organizacdes 1 3%
Bl Revista de Economia Contemporanea 2 7%
Bl Revista de Gestéo 3 10%
B1 Revista Brasileira e Portuguesa de Gestao 2 7%
B2 HOLOS 1 3%
B2 Pensar contabil 2 7%
B2 Pretexto 1 3%
B2 Revista Alcance 1 3%
B2 Revista Ambiente Contébil 1 3%
B2 Revista Ciéncias Administrativas 1 3%
B2 Revista em Agronegocio e Meio Ambiente 1 3%
B2 Revista Gestédo e Planejamento 1 3%
B2 UnB/Revista Contabilidade, Gestdo e Governanca 2 7%
B3 Revista Capital Cientifico 1 3%
C Revista de Administracdo de Roraima 1 3%
C Revista Expresséo Catodlica 2 7%

Total ‘ 30 I 100%

Fonte: Dados da Pesquisa.

Pode-se observar que grande parte das publicacbes (77%) esta concentrada
em periddicos com classificagdo no Qualis-Capes B1 e B2. Nessa classificacéo,
enquadram-se publicacdes de alcance cientifico intermediario. A Revista Gestao
ocupa a primeira posi¢cdo com 3 publicacdes. De acordo com aspecto temporal, 0os
periodos com maior nimero de publicacdes foram o ano de 2017 com 5 artigos e o
ano de 2014 com 3 artigos. Essa quantidade recente mostra que a discussao ainda
€ relevante no ambiente cientifico para compreender a situacdo financeira das
organizacoes.

Na elaboracédo dos artigos destacam-se diversas fontes cientificas, com a
utilizacao principalmente de artigos (43,89%) e livros (40,15%). Esse resultado se
diferenciado estudo de Araldjo et al. (2013) em que se constatou maior
predominéancia de livros.

Cabe mencionar que a utlizacdo de artigos como fonte de pesquisa
proporciona maior robustez na discussdo do tema, uma vez que estdo mais
atualizados e podem trazer uma analise empirica sobre o tema, diferentemente dos
livros que possuem um cunho mais didatico.
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A Tabela 5 apresenta os tipos de fontes utilizadas na fundamentacédo do
artigos e, respectivas participacdes em percentual.

Tabela 5 — Fontes de Pesquisa

Fontes | Freq. | Part.
Artigos 341 43,89%
Livros 312 40,15%
Dissertacdes 30 3,86%
Teses 9 1,16%
Monografia 1 0,13%
TCC 2 0,26%
Outros 82 10,55%
Total | 777 | 100,00%

Fonte: Dados da Pesquisa.

A Tabela 6 evidencia os principais livros utilizados na fundamentagcédo dos
artigos e, respectivas participacdes em percentual.

Tabela 6 - Livros mais utilizados

Obra ‘ Autores ‘ Ano ‘ Freq. | Part.
O modelo Fleuriet: a dindmica financeira M. Fleuriet/ M. Fleuriet; 1980/2003 20 6,4%
das empresas brasileiras R. Kehdy e G. Blanc
Principios de Administragdo Financeira L. J. Gitman 2010 17 5,4%

Andlise financeira das empresas J. P. Silva 1995 14 4,5%

Administracdo Financeira E. Martins e A. Assaf 1985 10 3,2%
Neto

Administracdo do capital de giro A.Assaf Neto e J. P 1997 10 3,2%
Silva

Gestao Financeira das Empresas: Um H. V. Brasil e H. G. 1993 10 3,2%

Modelo Dinamico Brasil

Estrutura e Analise de Balangos: um A. Assaf Neto 2015 9 2,9%

enfoque econdmico — financeiro

Analise financeira de balanc¢os: D. C. Matarazzo 2003 8 2,6%

abordagem bésica e gerencial

Financas Corporativas e Valor A.Assaf Neto 2010 8 2,6%

Outros 206 66%

Total | 312 | 100,0%

Fonte: Dados da Pesquisa.

O livro mais citado é O Modelo Fleuriet dos autores Michel Fleuriet; Ricardo
Kehdy e Georges Blanc (6,4%). Esse livro € o marco inicial na literatura gerencial

sobre o Modelo Fleuriet.

Em segundo lugar, tem-se o livro Principios de

Administracdo Financeira de Lawrence J.Gitman (5,4%). Esse livro € um classico
internacional na literatura de financas com a apresentacdo dos fundamentos da

administracao financeira.

A Tabela 7 mostra os principais artigos utilizados na fundamentacédo dos
estudos e, respectivas participagdes em percentual.
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Tabela 7 - Artigos mais utilizados

Obra | Autores | Ano | Freq. | Part.
A analise dindmica do capital de giro: 0 J. A. V. C. Marques e 1995 19 5,57%
modelo Fleuriet R. Braga
Analise avancada de capital de giro R. Braga 1991 16 4,69%
Questionando empiricamente a O. R. Medeiros e F. 2004 6 1,76%
validade do modelo Fleuriet F. Rodrigues
Aplicabilidade da andlise dinamica do F. M. P. Gimenes e 2008 5 1,47%
capital de giro como instrumento de R. M. T. Gimenes

avaliacdo da gestao financeira em

cooperativas agropecuarias

Fleuriet's Rebuttal to '‘Questioning M. Fleuriet 2005 5 1,47%
Fleuriet's Model of Working Capital

Management on Empirical Grounds

Uma proposta para andlise integrada da R. Braga; V. Nossa 2004 5 1,47%
liquidez e rentabilidade das empresas. &J. A. V. C. Marques

Revista de Contabilidade e Financas

influéncia do Modelo Fleuriet na A .C. M. Oliveira &R. 2004 4 1,17%
geracao de valor econémico agregado Braga

das empresas do setor varejista e

transportes
outros 282 82,70%
Total \ 341 \ 100,00%

Fonte: Dados da Pesquisa.

O artigo mais citado foi A Analise Dindmica do Capital de Giro dos autores
José Augusto Veiga da Costa Marques e Roberto Braga (5,57%). Esse artigo teve
por objetivo a discussao teorica e empirica do Modelo Fleuriet para explicar sua
relevancia no contexto da analise da liquidez e solvéncia como um instrumento de
analise e/ou controle na tomada de decisdo financeira de negécios. Na sequéncia,
destaca-se o artigo Andlise Avancada de Capital de Giro do autor Roberto Braga
com (4,69%). Esse artigo teve por objetivo analisar os prazos medios dos ciclos
operacional, econdmico e financeiro e dos montantes de recursos necessarios ao
financiamento das operagcbes de empresas por meio da classificacdo dos balancos
proposto por Fleuriet.

A Tabela 8 demonstra os autores mais citados na fundamentacao dos artigos
e respectivas participacdes em percentual.

Tabela 8 — Autores mais citados

Autores | Fonte | Freq. Part.
R. Braga Artigo 47 3,5%
M. Fleuriet Livro/Artigo 40 3,0%
A. Assaf Neto Livro 38 2,8%
J. A. V. C. Marques Artigo 26 1,9%
R. Kehdy Livro 25 1,8%
G. Blane Livro 17 1,3%
H. V. Brasil Livro 15 1,1%
L. J. Gitman Livro 12 0,9%
R. W. Westerfield Livro 12 0,9%
D. C. Matarazzo Livro 12 0,9%
Qutros 1.108 82,0%
Total 1.352 | 100,0%

Fonte: Dados da Pesquisa.
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Destacam-se como autores mais citados Braga (3,5%), Fleuriet (3%) e Assaf
Neto (2,8%). Esses autores escreveram obras pioneiras na literatura nacional sobre
financas. Além disso, os autores mais citados também se destacam na producéo de
artigos e livros sobre o tema.
A Tabela 9 evidencia as principais teses e dissertagcdo citadas na
fundamentacé&o dos artigos e, respectivas participacdes em percentual.

| |

Tabela 9 — Teses e Dissertacdo
Autores ‘ Obras ‘ Ano | Freq. | Part.

S.S. Sato Analise econdmico-financeiro setorial: 2007 6 15,00%
estudo da relagdo entre liquidez e
rentabilidade sob a 6tica do modelo
dindmico

A.C. Pereira Contribuicdo a analise e estruturacdo das 1993 3 8,00%
demonstragdes financeiras das sociedades
cooperativas brasileiras: ensaio de
abordagem social

R.S.P. Chaves Analise da influéncia da sazonalidade das 2002 3 8,00%
vendas na estrutura patrimonial de
empresas
Outros Outras 27 69,00%
Total 39 100,00%

Fonte: Dados da Pesquisa.

A dissertacdo da autora Sonia Sanae Sato analisou a relacdo entre a
rentabilidade e a liquidez entre alguns segmentos econdmicos, utilizando o Modelo
Fleuriet. A tese de Anisio Candido Pereira investigou mecanismo de controle pela
contabilidade das sociedades cooperativas, mediante as demonstragdes financeiras,
de forma a enfatizar o resultado de seus aspectos sociais e a verdadeira posicao do
movimento cooperativista brasileiro.

4.2 Enquadramento e procedimentos metodolégicos dos trabalhos

Quanto ao enquadramento e procedimentos metodologicos dos artigos
analisados, destacaram-se estudos de natureza empirica (96,67%). Esses estudos
discutiram a situacao financeira de empresas ou grupos de empresas por meio de
analise comparativa entre indicadores tradicionais e din@micos.

A Tabela 10 demonstra a natureza do objetivo das pesquisas e, respectivas
participacdes em percentual.

Tabela 10 — Natureza do Objetivo

Tipos de Objetivos | Freq. | Part.
Descritivo 28 90,32%
Exploratorio 3 9,68%
Explicativo 0 0,00%
Misto 0 0,00%
Total 31 100,00%

Fonte: Dados da Pesquisa.

19



unesc

UNIVERSIDADE DO EXTREMO SUL CATARINENSE - UNESC -
CURSO DE CIENCIAS CONTABEIS | ]

2
A maioria dos artigos foi de natureza descritiva (90,32%) e teve por foco a

descricdo dos indicadores do Modelo Fleuriet como forma de compreensdo da
situacao financeira de empresas de modo individual ou em grupo.

A Tabela 11 apresenta a abordagem do problema de pesquisa e, respectivas
participacbes em percentual.

Tabela 11- Abordagem do Problema

Tipos de Abordagem | Freq. | Part.
Qualitativa 9 30,00%
Quantitativa 18 60,00%
Quali-Quanti 3 10,00%
Total | 30 | 100,00%

Fonte: Dados da Pesquisa.

Grande parte dos artigos foi de abordagem quantitativa (60,00%), por meio de
técnicas matematicas ou estatisticas, para mensurar a relacdo entre indicadores
tradicionais e dinamicos e compreender a situagao financeira das empresas.

A Tabela 12demonstra a natureza do estudo dos artigos e, respectivas
participacbes em percentual.

Tabela 12— Natureza do Estudo

Tipos de Estudos Freq. Part.
Bibliografico 3 9%
Estudo de Caso 5 16%
Levantamento 20 63%
Multicasos 4 13%
Misto 0 0%
Total | 32 | 100%

Fonte: Dados da Pesquisa.

A maior parcela dos artigos foi de natureza de levantamento (63%). Esses
artigos investigaram a situacao financeira de certa quantidade de empresas para fins

de comparacao do desempenho organizacional.

A Tabela 13 evidencia a técnica de andlise dos artigos e, respectivas

participacdes em percentual.

Tabela 13- Técnica de Anélise

Tipos de Andlise | Freq. | Part.
Contelido 0 0%
Documental 10 33%
Discurso 0 0%
Quantitativo 19 63%
Outros 1 3%
Total | 30 | 100%

Fonte: Dados da Pesquisa.

A maioria dos artigos empregou a técnica de analise quantitativa para
mensurar a situacdo financeira e relagbes com outras varidveis do contexto

organizacional.
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4.3 Assuntos abordados nos trabalhos

. =G D
J UNIVERSIDADE DO EXTREMO SUL CATARINENSE — UNESC A

No que tange aos assuntos abordados, os trabalhos foram categorizados de
acordo com os temas de pesquisa, segmentos econdmicos e sugestdes para futuras
pesquisas. A Tabela 14 apresenta os assuntos abordados.

Tabela 14— Temas de pesquisa

Tipos de temas ‘ Freq. Part.
Andlise de desempenho de empresas por meio de indicadores 15 50%
dindmicos
Relacéo estatistica entre indicadores econémico-financeiros 8 27%
Andlise de desempenho de empresas por meio de indicadores 6 20%
tradicionais e dindmicos
Ensaio teorico 1 3%
Total | 30 | 100%

Fonte: Dados da Pesquisa.

O tema mais abordado € a Anélise de Desempenho de Empresas por meio de
Indicadores Dinamicos (50%). Nesse tema, foram discutidos a situagéo financeira
das empresas, a analise de liquidez de acordo com o Modelo Fleuriet, bem como a
avaliacdo da gestdo financeira de curto prazo. O tema Relacdo Estatistica entre
Indicadores Econdmico-Financeiros (27%) engloba juntamente com o modelo
Fleuriet, indicadores de analise tradicional e outros de mercado, no sentido de testar
relacbes de causa e efeito na situacdo financeira organizacional. Outro tema com
maior destaque € a Andlise de Desempenho de Empresas por meio de Indicadores
Tradicionais e Dinamicos como forma de comparacédo da situacdo financeira entre
indicadores dinamicos do Modelo Fleuriet e tradicionais.

No que concerne aos segmentos econdémicos, 13 artigos (43,33%)utilizaram
asempresas listadas na bolsa de valores de Sao Paulo pela facilidade de acesso as
demonstracdes contdbeis para o célculo dos indicadores do Modelo Fleuriet e
comparacdo da situacdo financeira. Em seguida,ttm-seos segmentos de
agropecudaria e comércio ambos com 11% de frequéncia. Esses seguimentos
destacam-se como objeto de estudo por possuirem caracteristicas de negocios
especificas que afetam a situacdo de capital de giro, principalmente em relacéo ao
ciclo financeiro dos negécios.

No que tange as sugestdes para futuras pesquisas, teve algumas que foram
mais preponderantes, como: a) utilizacdo conjunta de outros indicadores de
desempenho (37%), na perspectiva de conseguir maior robustez e informagdes mais
completas; b) ampliagcdo do periodo analisado de modo a enriquecer ainda mais a
analise da amostra investigada (27%); e investigacdo de um ou dois segmentos
econdmicos especificos para maior autenticidade nas inferéncias sobre resultados
(20%).

5 CONSIDERACOES FINAIS

Os estudos bibliométricos se destacam por seu carater de observar e
compreender o desenvolvimento das ciéncias e enxergar potenciais assuntos as

serem explorados. A bibliometria € um instrumento eficaz no que tange ao
acompanhamento minucioso na evolucdo da ciéncia, por isso, tem sido adotada no

21



. =G D
J UNIVERSIDADE DO EXTREMO SUL CATARINENSE — UNESC -y
urem CURSO DE CIENCIAS CONTABEIS ‘

S 24

meio cientifico, no intuito de trazer maior enriquecimento sobre o desenvolvimento
da ciéncia. Diante disso, o objetivo geral da pesquisa foi identificar as principais
caracteristicas da producdo cientifica nacional sobre o modelo Fleuriet.

Os resultados da pesquisa apontaram que a maioria dos artigos publicados foi
com mais de dois autores, composto principalmente por alunos de pés-graduacao.
Os autores mais produtivos foram Fatima Gimenes e Régio Gimenes com 3 artigos
publicados. A instituicdo que mais publicou artigos foi Universidade de sdo Paulo
(USP). O periédico com maior numero de maior publicacéo foi a Revista Gestdo com
3 artigos publicados. De forma geral, verificou-se que mais da metade dos artigos
analisados concentram-se nos Qualis-Capes Bl e B2.

No que se referem as fontes utilizadas teve uma maior concentracdo de
artigos ao invés de livros. As referéncias de mais citadas se destacaram as obras de
Fleuriet (1980/2003) e o artigo dos autores Marques e Braga (1995). No
enquadramento e procedimentos metodoldgicos, destacaram-se o0s estudos
empiricos (96,67%) de natureza descritiva (90,32%) e abordagem quantitativa (60%)
e estudo do tipo levantamento (63%)

No que concerne aos assuntos abordados nos trabalhos, constatou-se o tema
Andlise de Desempenho de Empresas por meio de Indicadores Dinamicos como o
mais discutido (50%). Como ambiente para o desenvolvimento das pesquisas
destacou-se as empresas listadas na bolsa de valores de Sdo Paulo.

Com base nos resultados da pesquisa, conclui-se que a producdo cientifica
sobre o Modelo Fleuriet apresentou um leve crescimento, isso se justifica pelo fato
do modelo ser eficaz para explicar a dindmica financeira nas organiza¢des. Além
disso, o tema ganha relevancia no meio cientifico com a discussdo de sua
aplicabilidade tedrica e pratica em teses, dissertacdes e artigos. Nos Ultimos anos a
discusséo cientifica do Modelo tem se concentrado nas regifes do sudeste e
nordeste.

Cabe salientar que os resultados da pesquisa estdo sujeitos a limitacdo dos
procedimentos de coleta. A partir das limitacdes e dos resultados apresentados
pode-se sugerir como futuras pesquisas: a) testar relacbes estatisticas entre 0s
indicadores do Modelo Fleuriet e outros indicadores de desempenho como forma de
compreender a situacdo organizacional, b) aplicar os indicadores do Modelo
Fleurietpara andlise da situacao financeira de empresas de pequeno e médio porte.
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