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RESUMO

O presente trabalho consiste na apresentacdo de uma analise do capital de giro com
base nos demonstrativos contabeis de uma confeccdo localizada na regido sul
catarinense. O estudo tem como objetivo central demonstrar a situagéo do capital de
giro da empresa “JBC Confeccdes” (nome ficticio), por meio da analise financeira
dindmica de balangos, segundo o modelo Fleuriet. Para atingir este objetivo,
realizou-se uma pesquisa descritiva com abordagem qualitativa por meio de um
estudo de caso na empresa JBC Confeccdes. Partiu-se inicialmente de um estudo
tedrico no qual abordou a administracdo financeira de curto prazo, demonstracoes
contabeis que analisam o capital de giro e os principais indicadores para analise do
capital de giro. Posteriormente, realizou-se um estudo de caso para coleta dos
demonstrativos contabeis dos anos de 2014, 2015 e 2016 da empresa, no qual
foram mensurados e comparados os trés anos verificando assim, o capital circulante
liguido, a necessidade de capital de giro, o saldo de tesouraria, 0os prazos médios e
os ciclos da atividade da empresa estudada. Os calculos realizados permitiram
concluir que a JBC Confeccdes dispde de uma situacdo financeira sélida, pois a
mesma apresentou resultados satisfatorios. O estudo é€ finalizado demonstrando que
uma correta gestao do capital de giro é fundamental para que a empresa ndo passe
por dificuldades financeiras, evitando assim o encerramento das atividades.

Palavras-chave: Capital de Giro. Modelo Fleuriet. Demonstrativos Contabeis.
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1 INTRODUCAO

Neste capitulo serdo apresentados o tema, problema e a questdo de
pesquisa, na sequéncia o objetivo geral e os objetivos especificos, e finalmente a

justificativa apontando a relevancia do estudo abordado e a estrutura do estudo.

1.1 TEMA, PROBLEMA

A administracdo financeira € extremamente importante na conducdo de
qualguer negécio, Junior, Rigo e Cherobim (2010, p. 4), ressaltam que “a
administracdo financeira € arte e a ciéncia de administrar recursos financeiros para
maximizar a riqueza dos acionistas”.

A boa gestdo do capital de giro € um fator relevante para o sucesso das
empresas, tendo em vista que 0 mau gerenciamento desse fator podera contribuir
para a mortalidade das mesmas. Portanto é de suma importancia que o
administrador financeiro tenha total controle sobre o capital de giro, pois é por falta
de planejamento e falhas no controle de caixa (entradas e saidas) que muitas
empresas acabam passando por dificuldades financeiras, propiciando assim o
encerramento precoce de suas atividades.

De acordo com Padoveze e Benedicto (2011, p. 264), “as empresas
buscam desempenhar um modelo de crescimento constante, ganhando ou
ampliando mercados”, neste ambiente os gestores precisam tomar decisdes de curto
prazo no andamento das atividades da empresa, por esse motivo € importante o
conhecimento do ciclo operacional e financeiro, pois € por meio destes que terdao
uma ampla visdo da sua administracdo e da necessidade de capital de giro para
suas operacgoes.

Vieira (2005, p. 40) salienta que “a administracdo do capital de giro tem
como objetivo principal a manutencdo do equilibrio financeiro da empresa como
forma de garantir a continuidade da atividade operacional e propiciar condi¢des
adequadas que favoregam a sua sobrevivéncia e o crescimento”, auxilia o gestor na
tomada de decisdo e evidencia qual a real necessidade de capital de giro, sendo
esta “a chave para a administragdo financeira de uma empresa” (MATARAZZO

2010, p. 283). Neste contexto, tem-se a seguinte questdo problema: Verificar por
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meio do modelo dinamico proposto por Fleuriet a real situagéo do capital de giro da

empresa JBC Confeccdes.

1.2 OBJETIVOS

O presente estudo tem como objetivo demonstrar a situagéo do capital de
giro da empresa JBC Confecgbes, por meio da analise financeira dinamica de
balancos, segundo o modelo Fleuriet.

Afim de atingir o objetivo geral, foram apontados alguns objetivos
especificos:

v Pesquisar em literaturas aspectos relevantes para pesquisa
relacionados ao tema proposto;

v Compreender a gestédo do Capital de Giro;

v Calcular os indicadores do modelo dinamico apontados por

Fleuriet.

1.3 JUSTIFICATIVA

Com o passar dos tempos ficou claro que para uma empresa ser bem
sucedida no mercado, é fundamental ter um bom capital de giro, para assim poder
manter suas operacdes de maneira saudavel e duradoura. Considerando o mercado
competitivo no qual as empresas estdo inseridas, administrar com eficiéncia 0s
recursos financeiros esta se tornando cada vez mais, um fator relevante para o
sucesso dos negocios. Segundo Wegner e Cerentini (2007, p. 74), “uma empresa
pode até operar sem lucro por um longo periodo de tempo, mas néo sobrevivera se
nao tiver capital de giro necessario para manter suas operagdes de curto prazo”.

Assim, a gestédo do capital de giro tornou-se um tema de muito interesse
por parte dos administradores, em razado de estar diretamente relacionada ao
equilibrio financeiro da empresa e possuir relevante papel no desempenho das
atividades operacionais. Desta forma, € de suma importancia que O0sS
administradores tenham o dominio de ferramentas que possam facilitar e auxiliar na

gestao mais eficiente do capital de giro.
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Diante disso, este estudo contribui de forma prética, pois pretende
apresentar como o gerenciamento do capital de giro € importante para manter a
saude financeira de uma empresa.

Em termos de oportunidade, o estudo justifica-se pelo fato de servir como
uma ferramenta, no qual ir4 auxiliar os dirigentes da empresa em estudo, verificando
0s pontos positivos de sua administragdo, bem como servir, de base para identificar
0S pontos negativos que podem estar afetando a sua manutencao financeira.

Para a autora deste estudo, o0 mesmo serviu como uma grande
oportunidade de aprendizado, pois contribuiu para ampliacdo de seu conhecimento

tedrico e pratico acerca das praticas financeiras de uma empresa.

1.4 ESTRUTURA DO ESTUDO

Concluida a sec¢éo introdutoria, este estudo esta estruturado de acordo
com as seguintes etapas: fundamentacdo tedrica; procedimentos metodoldgicos;
analises e discussdo dos resultados empiricos; e consideracbes finais. A
fundamentacdo teorica redne a revisdo da literatura com estudos tedricos e
empiricos acerca da contabilidade gerencial. Com énfase na importancia do
gerenciamento do capital de giro para manutencdo da saude financeira das
empresas. Na sequéncia apresentam-se 0s procedimentos metodolégicos com o
meétodo, abordagem, objetivos, estratégia e técnicas de pesquisa. Em seguida, sao
discutidos os resultados e por fim sdo apresentadas as consideragdes finais e

sugestdes para pesquisas futuras.
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2 FUNDAMANTACAO TEORICA

Neste capitulo, busca-se fundamentar teoricamente o estudo, no qual
sera abordada a administracdo financeira de curto prazo, as demonstracdes
contabeis que analisam o capital de giro e os principais indicadores para analise do

capital de giro.

2.1 ADMINISTRACAO FINANCEIRA DE CURTO PRAZO

A administracdo financeira é o campo de estudo responsavel por cuidar
dos recursos financeiros da empresa, com o objetivo de assegurar um melhor e mais
eficiente processo empresarial, captando e alocando esses recursos de maneira
eficiente (ASSAF NETO, 2012). Na visao de Gitman (2010, p. 03), “finangas pode
ser definido como a arte e a ciéncia de administrar o dinheiro. Praticamente todas as
pessoas fisicas e juridicas ganham ou levantam, gastam ou investem dinheiro”.

Logo, um dos temas que vem recebendo crescente interesse por parte
dos administradores € a administracdo financeira de curto prazo, Gitman (2010, p.
546) define que “entre os principais componentes da estrutura financeira de uma
empresa estdo o nivel dos investimentos em ativo circulante e o de financiamento
com passivo circulante”. Deste modo, a administracdo financeira de curto prazo é
considerada uma das atividades mais importantes e que consome maior tempo do
administrador financeiro.

No decorrer das atividades os administradores financeiros precisam tomar
decisfGes para a manutencédo financeira da empresa, sendo que essas decisdes se
tornam pertinentes para o funcionamento das operacoes.

Segundo Junior, Rigo e Cherobim (2010, p. 4):

As decisdes financeiras ocorrem ao longo do tempo. Quando se referem as
atividades normais da empresa, relacionadas aos recebimentos e
pagamentos do dia a dia, sdo ditas decisGes financeiras de curto prazo,
conhecidas também como administracdo do capital de giro [...].

A funcao financeira tem um objetivo principal, que € proteger e utilizar os
recursos financeiros de forma eficaz durante o andamento das atividades, segundo
Junior, Rigo e Cherobim (2010, p. 6):
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As funcgdes financeiras de curto prazo envolvem as operagfes do dia a dia,
como administragdo de caixa, do crédito e contas a receber e a pagar, dos
estoques e dos financiamentos de curto prazo. A empresa precisa dispor de
recursos suficientes para saldar seus compromissos com fornecedores,
salarios, tributos e demais contas. Para tanto, os recebimentos das vendas
e/lou prestacdo de servicos aos clientes precisam ocorrer antes ou
simultaneamente ao vencimento dos compromissos.

Segundo Junior, Rigo e Cherobim (2010), quando ha falta de sincronia
entre os prazos de recebimentos e de pagamentos, é necessario buscar recursos no
mercado financeiro, por meio de empréstimos, sendo este acontecimento
indesejavel para qualquer empreendedor devido & alta taxa de juros pagos por
esses empréstimos.

Diante do exposto, observa-se que a administracdo financeira possui um
papel relevante nas empresas, pois auxilia na escolha correta para a tomada de
decisbes, visando maximizar a criagdo de valor para o acionista e ainda o controle
(entradas e saidas) dos recursos financeiros, que proporcionam a estabilidade da
empresa e seu constante crescimento.

Neste contexto o papel do administrador financeiro ganha cada vez mais
dimensdo a medida que a empresa cresce e torna-se mais complexa, pois é a
pessoa que possui conhecimentos e técnicas para conduzir com eficicia os recursos
financeiros. Assim o bom administrator financeiro é aquele que traz mais

rentabilidade para a empresa.

2.1.1 Administracdo do Capital de Giro

A administracdo do capital de giro vem se tornando cada vez mais
importante no que diz respeito as tarefas do administrador financeiro, pois disso
decorre o equilibrio financeiro da empresa.

Segundo Assaf Neto e Silva (2002, p. 24):

O entendimento de capital de giro insere-se no contexto das decisbes
financeiras de curto prazo, envolvendo a administracdo de ativos e passivos
circulantes. Toda empresa precisa buscar um nivel satisfatério de capital de
giro de maneira a garantir a sustentacao de sua atividade operacional.

Desta maneira, estudar o capital de giro se tornou essencial para a
administracdo financeira, pois a empresa precisa recuperar todos 0s custos e

despesas (inclusive as financeiras) incorridas durante a execucao das atividades
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operacionais e ainda obter o lucro almejado, por meio da venda do produto ou
prestacao de servico (HOJI, 2014).

Padoveze (2011, p. 195) afirma que, “podemos definir a gestdo do capital
de giro como a gestao do ciclo de comprar, produzir e vender ou revender produtos
e servigos”.

Assim a administracdo do capital de giro, segundo Assaf Neto (2012,
p.580):

[...] envolve basicamente as decisbes de compra e venda tomadas pela
empresa, assim como suas mais diversas atividades operacionais e
financeiras. Nessa abrangéncia, coloca-se de forma nitida que a
administracdo do capital de giro deve garantir a uma empresa a adequada
consecucao de sua politica de estocagem, compra de materiais, producéo,
venda de produtos e mercadorias e prazo de recebimento.

Atualmente a administracdo do capital de giro tem se tornado bastante
relevante nas empresas, em razdo, das elevadas taxas de juros encontradas no
mercado financeiro, do alto indice de concorréncia e das politicas de expanséo
adotadas pelas empresas (ASSAF NETO, 2012).

2.2 CAPITAL DE GIRO

Para que possa funcionar, uma empresa necessita investir em ativos de
curto prazo. Esses investimentos sdo denominados capital de giro, estes
correspondem o valor do ativo circulante, que sdo representados pelo caixa e
equivalentes de caixa, valores a receber e estoques (PADOVEZE, 2004).

Segundo Padoveze (2004, p. 112):

A palavra giro vem da ideia de movimentacdo continua dos principais
elementos formadores das transacdes da empresa (dos negécios da
empresa) onde ela basicamente forma seus lucros. Em outras palavras, da
movimentacdo dos capitais aplicados no giro € que ha a formacao
tradicional do lucro. Capital de Giro é a terminologia utilizada para designar
os valores investidos no Ativo Circulante.

O capital de giro é o recurso que financia a atividade principal de uma
empresa, como o préprio nome ja diz, é o capital que fica girando dentro da empresa
financiando o ciclo operacional, identificado desde a aquisicdo de matéria-prima até

a venda e seu recebimento (HOJI, 2014). De forma clara, o capital de giro
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representa o montante de recursos financeiros, seja estes proprios ou de terceiros,
necessarios para sustentar as atividades operacionais, no dia-a-dia das empresas
(MATIAS, 2007).

Segundo Assaf Neto e Silva (2002, p. 13), “o capital de giro tem
participacdo relevante no desempenho operacional das empresas, cobrindo
geralmente mais da metade de seus ativos totais investidos”.

Segundo Morante e Jorge (2007, p. 41), “ndo importa os varios conceitos
de capital de giro, pois todos estdo voltados para a mesma ideia: i) € soma dos
recursos que giram (ou circulam); ii) sdo ativos que devem transformar-se em
dinheiro; iii) sdo recursos que financiam o ciclo operacional e financeiro”.

Desta maneira, o capital de giro pode ser definido como o recurso
financeiro que gira varias vezes em determinado periodo de tempo e que sé&o

necessarios para manter a atividade principal de uma empresa.

2.2.1 Anédlise do Capital de Giro a partir das Demonstracdes Contabeis

Por meio da analise das demonstracdes contabeis o administrador
identifica a saude, a capacidade de sobrevivéncia, o crescimento ou a insolvéncia de
uma empresa (ABREU FILHO ET AL, 2008). A seguir, serdo apresentados o0s
principais demonstrativos contabeis, que podem fornecer diversas informacdes

sobre a saude financeira de uma empresa.

2.2.1.1 Balango Patrimonial

O balanco Patrimonial € a demonstracéo contabil que apresenta todos os
bens e direitos da empresa (ativos) e todas as obrigacdes (passivos) da mesma em
uma determinada data, nesta demonstracdo consta também o patrimoénio liquido,
estabelecido pela diferenca entre o ativo e o passivo, no qual representa o capital
investido pelos proprietarios da empresa e o capital gerado por esta nas suas
operacdes (MATARAZZO, 2010).

Conforme Martins, Miranda e Diniz (2014, p. 25) o “balango patrimonial
apresenta a situacao patrimonial e financeira de uma entidade de forma estatica, em
determinado momento”, deste modo, ele se torna essencial para os gestores para

tomada de decisoes.
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O balanco patrimonial € uma demonstracado fundamental para a entidade e
indispensavel para todos os usudrios da contabilidade. Através do balanco,
o usuario pode conhecer a liquidez das empresas, seus principais
investimentos, endividamento, a seguranca medida pela participagdo do
capital préprio no negdcio e outros indicadores.

Conforme o quadro 1 abaixo, tem-se a estrutura de um balanco

patrimonial.

Quadro 1 - Balango Patrimonial

BALANCO PATRIMONIAL

ATIVO

Ativo Circulante

Disponivel
Duplicatas a Receber
Estoques

Ativo Nao Circulante

Ativo Realizavel a Longo Prazo
Investimentos

Imobilizado

Intangivel

PASSIVO

Passivo Circulante

Fornecedores
Salarios a Pagar
Tributos

Passivo Nao Circulante

Exigivel a Longo Prazo

Patrimoénio liquido

Capital Social

Reservas de Capital

Ajustes de Avaliacdo Patrimonial
Reservas de Lucro

Acdes em Tesouraria

Lucros ou Prejuizos Acumulados

Fonte: Adaptado Marion (2015).

Sendo assim, o balanco patrimonial serve para que os administradores

verifiquem a situacdo dos bens, direitos e obrigacdes da empresa, e possam

identificar também, por meio de analise 0 desempenho operacional da mesma.

2.2.1.1.1 Ativo Circulante

Os ativos circulantes sao representados por todos os bens e direitos

realizaveis no curso do exercicio seguinte (curto prazo), ou seja, até 12 meses da

data do balanco (BRAGA, 2012).
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De acordo com Marion (2015, p.69):

Neste grupo sao classificados: dinheiro disponivel (caixa e bancos) em
poder da empresa e também todos os valores que serdo transformados
(convertidos, realizados) em dinheiro a curto prazo: normalmente
“duplicatas a receber” e “estoques”.
Ressalta-se que empresas cujo ciclo operacional for superior a 12 meses,
podem considerar os ativos de curto prazo aqueles realizdveis no periodo de seu

ciclo operacional (MATIAS, 2007).

2.2.1.1.2 Ativo Nao Circulante

No grupo ativo ndo circulante estdo os ativos de menor liquidez, isto €,
realizaveis (transformados em dinheiro) no longo prazo (RIBEIRO, 2010). Segundo
Marion (2015, p. 71), “os ativos ndo circulantes compreendem itens que ser&o
realizados (transformados) em dinheiro a longo prazo, ou seja, em periodo superior
a um ano, ou de acordo com o ciclo operacional da atividade predominante”. Este
grupo € formado pela seguinte composicdo: Ativo Realizavel a Longo Prazo,
Investimentos, Imobilizado e Intangivel.

Segundo Braga (2012), o ativo realizavel a longo prazo refere-se os
direitos realizaveis apos o término do exercicio, isto €, os valores realizaveis em
prazos superiores definidos no ativo circulante.

Os investimentos sao ativos que “...] ndo se destinam a atividade
operacional da empresa. S8o as participacdbes em outras entidades (que nao se
destinam a venda), obras de arte, terrenos para futura utilizagdo, imoveis alugados e
outros ativos adquiridos com finalidades especulativas” segundo Martins, Miranda e
Diniz (2014, p. 28).

O ativo imobilizado sdo bens destinados a manutencédo das atividades
operacionais, como 0s imoveis, 0s veiculos, maquinas e equipamentos, moveis e
utensilios entre outros (MATIAS, 2007).

O intangivel séo direitos destinados a manutencdo da empresa, que tem
como objeto bens incorpéreos (ndo palpaveis), ou melhor, que ndo se podem tocar,
pegar. Exemplos: fundo de comércio, marcas, patentes, software etc. (MARION,
2015).
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2.2.1.1.3 Passivo Circulante

No passivo circulante estdo registradas as obrigacbes assumidas pela
empresa e que devem ser honradas em curto prazo, neste mesmo grupo, também
se encontram as contas rotineiras da empresa, tais como salarios, impostos a pagar,
contas a pagar, fornecedores entre outras (CAMLOFFSKI, 2014).

Conforme explica Matias (2007, p. 31), “[..] todos os passivos que serao
pagos em um ano, ap0s a data de inicio do balanco, também sédo de curto, o
chamado passivo circulante”. Neste grupo serédo classificadas as obrigagbes
assumidas pela empresa para a manutencdo das suas atividades operacionais
(BRAGA, 2012).

2.2.1.1.4 Passivo Nao Circulante

Esse grupo é formado pelas dividas de longo prazo, isto €, com
vencimentos superiores a 12 meses (JUNIOR, RIGO, CHEROBIM, 2010).

Marion (2015, p. 74) afirma que o passivo nao circulante:

E composto principalmente do Exigivel a Longo Prazo que compreende as
obrigagcbes com terceiros que serdo liquidadas a longo prazo. As dividas a
longo prazo normalmente se referem aos financiamentos obtidos juntos as
financeiras e bancos de desenvolvimento e de investimento.
Portanto, neste grupo sédo identificadas as contas que representam as
obrigacBes, no qual a empresa tera que pagar apdés o término do exercicio social

seguinte ao do balanco (RIBEIRO, 2010).

2.2.1.1.5 Patrimdnio Liquido

Integram o patriménio liquido as contas de capitais préprios provenientes
dos recursos de sécios e acionistas, bem como os lucros em decorréncia dos
resultados da gestdo econdmica/financeira da empresa (BRAGA, 2012).

Conforme Martins, Miranda e Diniz (2014, p. 31), o patrimdnio liquido é
dividido pelas seguintes contas:
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a) Capital Social: representa os valores investidos pelos acionistas ou
s@cios, acrescidos dos resultados obtidos pela entidade e nao distribuidos

[...]-

b) Reservas de Capital: sdo valores recebidos pela empresa que néo
transitaram pelo resultado como receitas e despesas. Representam
transacdes de capital com os sécios. Portanto, séo valores que fortalecem o
capital sem nenhuma contrapartida por parte da empresa, como agio na
emissao de acdes e bénus de subscricdo.

c) Ajuste de Avaliacdo Patrimonial: criada pela Lei n® 11.638/2007, essa
conta compreende as diversas contrapartidas de aumentos e diminui¢Bes
de valor de itens do ativo ou passivo decorrentes de avaliacbes a preco de
mercado [...].

d) Reservas de Lucro: sdo valores oriundos e retidos pela empresa com
finalidades especificas [...].

e) AcBes ou Cotas em Tesouraria: sdo valores relativos a aquisicdo de
acles ou cotas da propria entidade, portanto séo dedutiveis do Patriménio
Liquido.

f) Lucros ou Prejuizos Acumulados: a conta lucros ou prejuizos
acumulados é utilizada para receber o resultado do periodo obtido pela
entidade.

Marion (2015) relata que o patriménio liquido, no balanco patrimonial,
corresponde aos recursos dos proprietarios aplicados na empresa, €sses recursos
significam o capital mais o seu rendimento (lucros e reservas). Deste modo,
entende-se que o patrimoénio liquido é uma espécie de obrigagdo da empresa

perante seus proprietarios.

2.2.1.2 Demonstracdo do Resultado

A demonstracdo do resultado (DR) tem como objetivo demonstrar o
resultado gerado no exercicio, por meio do resumo das receitas e despesas
ocorridas em determinado periodo de tempo, geralmente no exercicio social, em
funcéo das atividades operacionais da empresa (BRAGA, 2012).

Camloffski (2014, p. 12) afirma que “é através desse demonstrativo que
se visualiza os resultados da empresa durante um determinado periodo de tempo, o
qual pode ser mensal, trimestral, semanal ou anual’.

Segundo Assaf Neto (2012), este demonstrativo serve exclusivamente
para apurar o lucro ou prejuizo do exercicio, no qual engloba as receitas e as
despesas incorridas no exercicio, apuradas pelo regime de competéncia,
independentemente, portanto de seus recebimentos e pagamentos. O quadro 2

abaixo, apresenta a estrutura da DR.
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Quadro 2 - Demonstracao do Resultado

DEMONSTRAGAO DO RESULTADO

RECEITA LIQUIDA

(-) Custo dos Produtos Vendidos ou Servicos Prestados
= RESULTADO BRUTO

(-) Despesas Operacionais

(-) Despesas de Vendas

(-) Despesas Administrativas

(+/-) Resultado Financeiro

(-) Despesas Financeiras

(+) Receitas Financeiras

= Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro
(-) Provisdo parao IR e CSLL

= Resultado Liquido do Exercicio

Fonte: Adaptado de Marion (2015).

2.2.1.3 Demonstracdo dos Fluxos de Caixa

A demonstragdo dos fluxos de caixa € um relatorio contabil que tem por
finalidade demonstrar as transacdes ocorridas em determinado periodo e que
provocaram alteracfes no saldo da conta Caixa (RIBEIRO, 2010). Portanto, fluxos
de caixa compreendem as movimentacdes de entradas e saidas de dinheiro na
empresa.

Conforme ludicibus et al (2010, p. 567), o objetivo do fluxo de caixa:

E prover informagdes relevantes sobre os pagamentos e recebimentos, em
dinheiro, de uma empresa, ocorridos durante um determinado periodo, e
com isso ajudar os usuarios das demonstra¢des contibeis na andlise da
capacidade da entidade de gerar caixa e equivalentes de caixa, bem como
suas necessidades para utilizar esses fluxos de caixa.

De acordo com Marion (2012) a demonstracdo dos fluxos de caixa sera
elaborada de forma direta, a partir da movimentacdo do caixa e equivalentes de
caixa, ou de forma indireta, isto €, com base no lucro/prejuizo do exercicio. O autor
ainda afirma que essa demonstracdo deve ser apresentada por trés tipos de fluxos
de caixa: os fluxos das atividades operacionais, de investimentos e de
financiamentos.

Ribeiro (2010, p. 363) explica que:
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a) atividades operacionais - compreendem as transa¢fes que envolvem a
consecucdo do objeto social da entidade. Elas podem ser exemplificadas
pelo recebimento de uma venda, pagamento de fornecedores por compra
de materiais, pagamento dos funcionarios etc.;

b) atividades de investimento — compreendem as transa¢cdes com 0s ativos
financeiros, as aquisicdes ou vendas de participacdes em outras entidades
e de ativos utilizados na producdo de bens ou na prestacdo de servicos
ligados ao objeto social da entidade;

¢) atividades de financiamentos — incluem a captacdo de recursos dos
acionistas ou cotistas e seu retorno em forma de Lucros ou Dividendos, a
captacdo de empréstimos ou outros recursos, sua amortizacdo e
remuneracao.

O método direto consiste nas entradas e saidas de caixa decorrentes das
atividades normais da empresa, em determinado periodo (RIBEIRO, 2010). Sobre a
elaboracdo da demonstracdo dos fluxos de caixa por esse método Hoji (2014, p.
261) explica que “a DFC elaborada pelo método direto evidencia os principais itens
de recebimentos e pagamentos pelos seus efetivos valores, o que facilita a

visualizagéo e a compreenséo dos fluxos financeiros”. O quadro 3 abaixo demonstra

o modelo de fluxo de caixa pelo método direto.

Quadro 3 - Modelo de Fluxo de Caixa Método Direto
DESCRICAO 20XX

ATIVIDADES OPERACIONAIS

Recebimentos de Clientes

Pagamentos a Fornecedores

Pagamentos de Impostos

Pagamentos de Salérios

Caixa Liquido Proveniente das Atividades Operacionais
ATIVIDADES DE INVESTIMENTOS

Recebimento pela Venda de Imobilizado

Aquisicdo de Investimentos

Pagamento pela compra de Imobilizado

Caixa Liquido Proveniente das Atividades de Investimentos
ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO

Recebimento pela emissdo de acdes

Pagamentos de Empréstimos e Financiamentos

Pagamentos de Juros

Caixa Liquido Proveniente das Atividades de Financiamentos
Aumento Liquido no Caixa e Equivalentes de Caixa

Saldo de Caixa e Equivalentes de Caixa no inicio do periodo
Saldo de Caixa e Equivalentes de Caixa no final do periodo
Fonte: Adaptado Guerra (2013).
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No método indireto as entradas e saidas de caixa sdo demonstradas a

partir do Lucro Liquido do Exercicio, ajustado pela adicdo das despesas e exclusao

das receitas, consideradas na apuracao do resultado e que néo afetaram o caixa da

empresa, ou seja, entradas e saidas de dinheiro (RIBEIRO, 2010).

Sobre esse método Silva (2007, p. 101) afirma que “a DFC comega pelo

lucro do exercicio, fazendo os ajustes relativos aos itens que nao afetaram o caixa,

para se chegar ao caixa gerado pelas atividades operacionais”. Conforme se pode

observar no quadro 4 abaixo.

Quadro 4 - Modelo de Fluxo de Caixa Método Indireto

DESCRICAO

20XX

ATIVIDADES OPERACIONAIS

Lucro liquido do Exercicio

Depreciacdo e Amortizacdo

Lucro Ajustado

Aumento/Reducéo em Clientes

Aumento/Reducéo em Fornecedores

Aumento/Reduc¢édo em Estoques

Aumento/Reducdo em Impostos

Aumento/Reducéo em Salérios a Pagar

Caixa Liquido Proveniente das Atividades Operacionais
ATIVIDADES DE INVESTIMENTOS

Recebimento pela Venda de Imobilizado

Aquisicéo de Investimentos

Pagamento pela compra de Imobilizado

Caixa Liquido Proveniente das Atividades de Investimentos
ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO

Recebimento pela emissdo de acdes

Amortizac@o/Captacdo de Empréstimos e Financiamentos
Pagamentos de Juros

Caixa Liquido Proveniente das Atividades de Financiamentos
Aumento Liquido no Caixa e Equivalentes de Caixa

Saldo de Caixa e Equivalentes de Caixa no inicio do periodo

Saldo de Caixa e Equivalentes de Caixa no final do periodo

Fonte: Adaptado Guerra (2013).
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Sobre a demonstracao dos fluxos de caixa Matarazzo (2010, p. 33) afirma
gue a mesma “visa permitir a analise do aspecto financeiro da empresa, tanto no
que diz respeito ao movimento de investimentos e financiamentos quanto
relativamente a administracdo da empresa sob o angulo de obter e aplicar
compativelmente os recursos”. Portanto, a DFC € uma ferramenta que permite ao
gestor identificar as entradas e saidas de recursos na empresa, tornando-se

indispensavel para a gestdo dos negécios e para a tomada de decisao.

2.2.2 Analise do Capital de Giro segundo o Modelo Fleuriet

Na década de 70, no Brasil foi introduzido, pelo professor Francés Michel
Fleuriet, um novo modelo para a administracdo do capital de giro que tem sido
denominado analise financeira dindmica de balancos. Esse modelo consiste em uma
andlise financeira com base no comportamento das empresas brasileiras da época.
Segundo Padoveze (2013, p. 299), esse método “retoma o tema da liquidez e seus
indicadores, sugerindo uma abordagem nova e diferente da abordagem da andlise
de balanco tradicional”.
De acordo com Souza (2003, p. 103) o modelo Fleuriet:
Procura mostrar os valores na forma de funcionalidade, abrangendo os
niveis estratégico, tatico e operacional. Para que isso aconte¢a, necessario
se faz uma reclassificacdo das varias rubricas, agrupando, ndo s6 pelo

critério tempo, mas levando em consideragdo sua relacdo com as
operacgBes da empresa.

Abreu Filho et al (2008) explicam que o nivel operacional, esta
relacionado com a operacdo da empresa, nivel tatico, associado com o curto prazo,
geralmente contas de tesouraria e 0 nivel estratégico, esta ligado com a alta
administragao da empresa.

Portanto, a diferenca deste modelo com o de analise financeira tradicional
esta na reclassificacdo das contas do balanco patrimonial, isto é, classifica-se os
elementos do giro, em dois tipos em relagdo ao seu comportamento com o ciclo
operacional, em contas ciclicas (natureza operacional) e as contas erréaticas (demais
contas do circulante) (PADOVEZE, 2013). O quadro 5 ilustra o balango patrimonial

reclassificado pelo método Fleuriet.
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Quadro 5 - Reclassificacdo do Balanco Patrimonial pelo Modelo Fleuriet

ATIVO PASSIVO
. . ~ P ;. T
o Caixas e Bancos Aplicacdes Empréstimos Bancérios 5
3 Financeiras Financiamentos Dividendos a Pagar 3
3 3
s 3|9
iT Pl
L L e
= C
IS
< >
5‘ z
_|
% - Ofm
% = Duplicatas a receber Estoques Fornecedores Salarios e 3
s Adiantamentos e Despesas de encargos 2
g competéncia do Exercicio Impostos <)
g seguinte Adiantamentos de clientes D
@)
L pd
5 &
5‘ Realizavel a Longo Exigivel a Longo Prazo %
&) Investimentos Patriménio Liquido 8
@) Imobilizado Iy
Q Intangivel z
1< g —
b4 m

Fonte: Adaptado Assaf Neto e Silva (2002).

Apoés a reclassificacdo do balanco patrimonial Vieira (2005, p. 73) afirma

que:

Dessa forma, o ativo e o passivo ciclicos contém as contas vinculadas a
atividade operacional da empresa e que sofrem constante renovagéo. O
ativo ciclico representa as aplicag6es operacionais de recursos necessérias
ao adequado funcionamento da empresa, enquanto o0 passivo ciclico é
composto pelas fontes operacionais de recursos que a empresa tem, a sua
disposi¢do, para financiar suas atividades.

Deste modo, o modelo dindmico proposto por Fleuriet apresenta uma
analise mais avancada do capital de giro da empresa. Em seguida, demonstra-se os

trés principais indicadores utilizados na avaliacdo do capital de giro.

2.2.2.1 Indicadores do Modelo Dinamico Fleuriet

Logo apos a reclassificacdo das contas do balanco patrimonial, aplica-se

o calculo dos indicadores do modelo proposto por Fleuriet, que séo: Capital
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Circulante Liquido (CCL), Necessidade de Capital de Giro (NCG) e o Saldo da
Tesouraria (ST).

2.2.2.1.1 Capital Circulante Liquido

O capital de giro, conhecido também como capital circulante liquido, é
definido pela diferenca entre o ativo circulante e o passivo circulante, onde ativo
circulante representa os investimentos realizados pela empresa no curto prazo e o
passivo circulante é representado pelas fontes de financiamentos a curto prazo.

Morante (2007, p. 48) explica que “o capital de giro liquido representa, de
maneira geral, o valor liquido das aplicacdes (deduzidas das dividas a curto prazo)
processadas no ativo (capital) circulante da empresa”. Assim, a forma direta para se
obter o valor do capital de giro liquido é pela diferenca entre o ativo circulante e o

passivo circulante:

Quadro 6 - Capital Circulante Liquido

CCL=AC-PC

Fonte: Adaptado Gitman (2010).

Sendo definido por essa diferenca, a empresa pode ter capital circulante
liquido positivo, quando o ativo circulante é superior ao passivo circulante. Ou capital
circulante negativo quando o primeiro € inferior ao segundo (GITMAN, 2010).

Assaf Neto e Silva (2002), ressaltam, que para melhor entendimento do
capital circulante liquido, utiliza-se o processo de baixo para cima no balanco
patrimonial, ou seja, por meio da parcela de recursos de longo prazo que excede as
aplicacbes da mesma maturidade, desta maneira, para realizar esse processo

utiliza-se da seguinte férmula:

Quadro 7 - Capital Circulante Liquido

CCL = (PL + PELP) - ANC

Fonte: Adaptado Assaf Neto e Silva (2002).

Para melhor entendimento do CCL, sera apresentado a seguir dois

exemplos de estrutura patrimonial.



29

Exemplo 1:

Figura 1 - Balango Patrimonial: Capital Circulante liquido Positivo

AC PC
$35 $20
PELP
CCL {
$30
ANC ___ Recursos de
PL Longo Prazo
$65
$50

Fonte: Adaptado Assaf Neto e Silva (2002)

Como pode-se observar essa estrutura patrimonial apresenta um CCL
positivo de $15, ou seja, do total $35 aplicados no ativo circulante, $20 sao
financiados pelo passivo circulante, e os $15 restantes, representa o capital
circulante liquido, oriundos de recursos de longo prazo. Mas pode-se entender de
outra forma, os recursos captados a longo prazo (PL + PELP= $80), sao suficientes
para manter todos os investimentos no longo prazo (ANC= $65) e ainda cobrir parte
dos investimentos no curto prazo (CCL= $15).

Exemplo 2:

Figura 2 - Balancgo Patrimonial: Capital Circulante Liquido Negativo

AC PC
$70 $110
} CCL (negativo)
PELP
ANC
Investimentos —< $40
de Longo Prazo $130
PL
$50

Fonte: Adaptado Assaf Neto e Silva (2002)
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Observa-se que neste balanco patrimonial o passivo circulante $110 é
superior ao ativo circulante $70, ou seja, indica que dos $130 investidos no ativo ndo
circulante, $40 sé&o financiados por dividas de curto prazo. De outra maneira, pode-
se relatar que a empresa possui $90 de recursos de longo prazo (PL + PELP), sendo
gue esses recursos nao sdo suficientes para cobrir 0s investimentos presentes no
ativo nédo circulante de $130, sendo a diferenca de $40 financiados por recursos de

curto prazo (PC). O quadro 8 abaixo, explica as possibilidades de CCL.

Quadro 8 - Interpretacdo do Capital Circulante Liquido

CCL Interpretacéo

Positivo Indica uma folga financeira na liquidez da
empresa, ou seja, caracterizada pela sobra de
recursos financeiros de longo prazo para

financiar o giro dos negécios.

Negativo Indica que a empresa possui um aperto na

liquidez, isto é, apresenta investimentos de longo

prazo financiados com dividas de curto prazo.

Fonte: Adaptado Souza (2014).

Deste modo, calcular o CCL, é essencial para a empresa medir a sua
liquidez, pois, 0 mesmo indica se a empresa possui ou nao recursos suficientes para
honrar os seus compromissos assumidos com terceiros. Logo, é essencial que a
empresa apresente CCL positivo, pois, significa que a mesma possui uma folga
financeira, ou seja, os investimentos realizados no ativo circulante (disponibilidades,
estoques, clientes) sao suficientes para liquidar todas as suas obrigacées no curto

prazo (fornecedores, salarios, contas a pagar, empréstimos) (SOUZA, 2014).

2.2.2.1.2 Necessidade de Capital de Giro

A necessidade de capital de giro € um indicador importante a ser
analisado na empresa, pois, 0 mesmo indica 0 quanto a empresa necessita de
recursos para financiar o giro dos negaocios. Vieira (2005, p. 78) explica que “quando
as aplicacdes sdo superiores as fontes surge uma aplicacdo liquida de recursos
decorrentes das operacbes que passa a fazer parte da vida da empresa”. A NCG

envolve as contas de ativos e passivos circulantes operacionais da empresa.
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Segundo Matarazzo (2010, p. 284):

O ativo circulante operacional é o0 investimento que decorre
automaticamente das atividades de compra/producao/estocagem/venda,
enquanto o passivo circulante operacional € o financiamento, também
automatico que decorre dessas atividades.

Portanto, a diferenca entre os investimentos realizados no ativo circulante
operacional e os financiamentos decorrentes do passivo circulante operacional é
guanto a empresa necessita de capital para financiar o giro de suas operagoes.

Matias (2007, p.38) afirma que:

Dificilmente os pagamentos que a empresa efetua (saidas de caixa) séo
sincronizados com seus recebimentos (entradas de caixa). A falta de
sincronizagdo temporal entre pagamento, producdo, vendas e recebimentos
pode fazer com que o ciclo operacional ndo gere recursos em montante
elou prazo suficiente para sustentar a atividade operacional da empresa, 0
gque acarreta a necessidade de capital de giro (NCG).

Deste modo, podemos dizer que a necessidade de capital de giro nasce
do descompasso entre contas a pagar e contas a receber, ou seja, quando no ciclo
financeiro as saidas de caixa ocorrem antes das entradas (ABREU FILHO, 2008).
Martins, Miranda e Diniz (2014, p.153) afirmam que “a necessidade do capital de
giro representa a parte do ativo operacional que ndo é financiada por passivos

operacionais [...]", assim, a NCG é determinada mediante a seguinte férmula:

Quadro 9 - Necessidade de Capital de Giro
NCG = ACO - PCO

Fonte: Adaptado Matarazzo (2010).

De acordo com Matarazzo (2010, p.284), ap6s o calculo da NCG tem-se a

seguintes situacoes:

ACO > PCO é a situagcao normal da maioria das empresas. Ha uma NCG
para qual a empresa deve encontrar fontes adequadas de financiamento.
ACO = PCO neste caso a NCG ¢€ igual a zero e portanto a empresa nao tem
necessidade de financiamento para o giro.

ACO < PCO a empresa tem mais financiamentos operacionais do que
investimentos operacionais. Sobram recursos das atividades operacionais,
0s quais poderao ser usados para aplicacdo no mercado financeiro.
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O autor ainda afirma que para financiar a NCG, a empresa pode recorrer
a trés fontes de financiamentos: o capital circulante proprio, os empréstimos e

financiamentos de longo prazo e ou empréstimos e financiamentos de curto prazo.

2.2.2.1.3 Saldo de Tesouraria e o Efeito Tesoura

O saldo de tesouraria compreende as contas financeiras, do ativo e do
passivo circulantes, do balango patrimonial. Segundo Matias (2007 p. 39), “o saldo
em tesouraria corresponde a diferenca entre o ativo circulante financeiro e o passivo
circulante financeiro”, portanto, o célculo do saldo de tesouraria € mediante a

seguinte férmula.

Quadro 10 - Saldo de Tesouraria

ST = ACF - PCF

Fonte: Adaptado Souza (2014)

Souza (2014, p. 100) explica que: “[..] o ativo circulante financeiro &
constituido pelos itens ndo operacionais e representam o caixa e equivalentes de
caixa, e 0s passivos financeiros sdo constituidos pelos itens ndo operacionais e
representa as dividas onerosas de curto prazo”.

Apés o célculo do ST, a empresa pode apresentar resultados positivos ou
negativos, se este saldo for positivo significa que a empresa possui disponibilidades
de recursos para garantir o pagamento das obriga¢cdes no curto prazo, porém se
este resultado for negativo, indica que a empresa passa por dificuldades financeiras,
OuU seja, ndo possui recursos suficientes para sua liquidez (MARTINS, MIRANDA E
DINIZ, 2014). Para Matias (2007, p. 39), “a gestdo do capital de giro financeiro esta
intimamente ligada a liquidez da empresa, isto €, sua capacidade de pagamento”.

Portanto, analisar o capital circulante liqguido (CCL), a necessidade de
capital de giro (NCG) e o saldo de tesouraria (ST), de forma conjunta, podera
proporcionar a empresa importantes evidéncias sobre a sua liquidez no curto prazo.

O quadro 11 abaixo ilustra a situagao financeira de uma empresa.
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Quadro 11 - Situacbes Financeiras de uma Empresa

Tipo CCL NCG ST SITUACAO
I + - + Excelente
Il + + + Solida
I + + - Insatisfatoria
v - + - Péssima
\% - - - Muito Ruim
VI - - + Alto Risco

Fonte: Adaptado Martins, Miranda e Diniz (2014)

Assaf Neto (2006, p. 219) afirma que “quando uma empresa apresenta
por varios exercicios seguidos um crescimento da NCG superior ao do CCL, diz-se
que ela convive com o denominado efeito tesoura, identificada por um crescente

saldo de disponivel negativo”. A figura 3 abaixo ilustra o efeito tesoura.

Figura 3 - Efeito Tesoura

R$

NCG

CCL

Fonte: Adaptado Matias (2007). Tempo

Como pode-se observar na figura 3, a empresa obteve um crescimento
continuo da NCG superior ao CCL, portanto, quando isso acontece tem-se o efeito
tesoura. O saldo de tesouraria pode apresentar duas situagdes, positivo significa
folga financeira e saldo negativo, indicando a dependéncia de capital de terceiros de
curto prazo para financiar as operagoes.

Assim, o efeito tesoura ocorre quando a empresa aumenta as suas
operacdes, sem que haja fonte de capital de giro disponivel. O crescimento das
vendas acarreta em aumento na necessidade de capital de giro. Deste modo,

quando a empresa ndo possui saldo de tesouraria suficiente para financiar o
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aumento das vendas, esse crescimento podera levar a empresa a passar por

dificuldades financeiras, podendo até leva-la a faléncia (SOUZA, 2014).

2.2.3 Prazos Médios

Os prazos meédios relatam o desempenho operacional da empresa e suas
necessidades de investimento em giro (MATARAZZO, 2010). Estes prazos podem
ser calculados por meio do balangco patrimonial e da demonstracdo do resultado,
assim a empresa pode verificar o prazo médio de rotacdo dos estoques,
recebimento das vendas e pagamentos dos fornecedores (SOUZA, 2014).

Ressalta-se, que dependendo das atividades operacionais da empresa,
uma ou mais dessas fases podem nao ocorrer. Por exemplo, se uma empresa vende
somente a vista, o prazo médio de recebimento € considerado nulo. Da mesma
maneira, acontece com empresas que produzem somente sob encomenda, assim o
prazo meédio de estocagem néo ira existir (NETO e SILVA, 2002).

Segundo Matarazzo (2010, p. 267), “a analise dos prazos médios so € util
quando os trés prazos sédo analisados conjuntamente”.

Assim, analisar os indicadores de prazos médios é fundamental para a
empresa conhecer sua real situacdo operacional, podendo antecipar acodes
corretivas, caso necessario (MATARAZZO, 2010).

2.2.3.1 Prazo Médio de Renovacao dos Estoques

O prazo médio de renovacgéo dos estoques (PMRE) indica o tempo médio
que a matéria-prima permanece no estoque a espera de ser consumida no processo
de producdo (ASSAF NETO, 2015). Sobre o prazo médio de renovacdo dos
estoques Souza (2014, p. 93) afirma que “representa o tempo médio que os
produtos ficam parados no estoque ao longo do ano, desde a entrada da matéria-
prima até a saida do produto acabado”. Assim, aplica-se a seguinte formula para
calcular o PMRE:
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Quadro 12 - Prazo Médio de Renovacéao dos Estoques

PMRE = Estoque de matéria-prima x 360

Custo das vendas
Fonte: Adaptado Morante (2007).

Morante (2007, p. 34) afirma que “seu resultado para efeito de analise
financeira serda considerado, quanto menor, melhor para a seguranga do credor, uma
vez que uma maior rotacdo indicara possibilidade de maiores disponibilidades”.
Ressalta-se ainda que € um prazo bastante importante, pois para manter 0s
estoques de produtos e matéria-prima, a empresa precisa investir em recursos

financeiros.

2.2.3.2 Prazo Médio de Recebimento das Vendas

O prazo médio de recebimento das vendas (PMRYV) indica o tempo médio
em receber o produto vendido, ou seja, quanto tempo a empresa esperara para
receber as vendas realizadas (ASSAF NETO, 2015). Para calcular o PMRYV utiliza-se

a seguinte férmula:

Quadro 13 - Prazo Médio de Recebimento das Vendas

PMRV = Clientes x 360

Vendas

Fonte: Adaptado Assaf Neto (2015).

Segundo Morante (2007, p. 35) o prazo médio de recebimento das
vendas tem como objetivo “indicar o numero de dias que decorrem, em média, entre
a efetivacdo da venda e o recebimento do valor correspondente”. Sobre PMRV
Souza (2014, p. 94) afirma que “é bastante importante, na medida em que para
vender a prazo, mediante concessdo de crédito ao cliente, a empresa precisa ter
disponivel alguma fonte de financiamento e também se exp6e a um maior risco de
crédito”.

Para as empresas é beneficio um menor prazo médio de recebimento das
vendas, pois assim, diminuira a necessidade de recursos para financiar o giro e
maior sera a eficiéncia na cobranca das vendas (ASSAF NETO e SILVA, 2002). “Por

outro lado, o aumento do prazo médio de recebimento das vendas pode ser uma
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estratégia comercial da empresa, dado que a concessao de crédito é uma forma de
alavancar as vendas” (SOUZA, 2014, p. 94).

Vale ressaltar que este prazo pode variar de més para més, em funcéo de
sazonalidades, tendo como exemplo as empresas que comercializam produtos da
época, cujas vendas estdo concentradas em determinados meses do ano (SOUZA,
2014).

2.2.3.3 Prazo Médio de Pagamento dos Fornecedores

O prazo médio de pagamento dos fornecedores (PMPF) relata o tempo
médio que a empresa demora em pagar as suas compras de produtos e matéria-
prima (ASSAF NETO, 2015). O objetivo deste prazo € “indicar o numero em dias que
decorrem, em média, entre a compra e seu efetivo pagamento aos fornecedores”

(MORANTE, 2007, p. 36). Para calcular este prazo utiliza-se a seguinte formula:

Quadro 14 - Prazo Médio de Pagamento dos Fornecedores

PMPF = Fornecedores a pagar x 360

Compras a prazo
Fonte: Adaptado Camloffski (2014).

Logo, quanto maior esse prazo, melhor é para a empresa, pois, maior
sera seu financiamento das operacfes pelos fornecedores, o que representa menor
investimento no capital de giro para financiar as atividades operacionais
(CAMLOFFSKI, 2014).

2.2.4 Ciclos

As atividades operacionais de uma empresa envolvem, de forma continua
a producdo de bens e servi¢cos, onde resultam na realizacdo das vendas e nos
respectivos recebimentos. S8o nessas operacdes basicas que a empresa procura
obter lucros, de forma a remunerar as expectativas de retorno de suas diversas
fontes de financiamento, sendo estes, credores e proprietarios (ASSAF NETO,
2012).
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Diante deste processo pode-se verificar os ciclos de uma empresa, que

se dividem em Econdmico, Operacional e Financeiro.

2.2.4.1 Ciclo Econdmico

No ciclo econbémico s&do consideradas as ocorréncias de natureza
econdmica, ou seja, compreende toda a fase de producdo da empresa, que inicia-se
desde a estocagem da matéria-prima, producdo e a respectiva venda (ASSAF
NETO, 2012). Deste modo, o ciclo econbmico representa o periodo em que a
mercadoria permanece no estoque até a sua venda.

Para calculo do ciclo econémico a empresa utiliza a seguinte férmula:

Quadro 15 - Ciclo Econémico (CE)

CE = PMRE

Fonte: Adaptado Padoveze (2013).

Padoveze (2013, p. 290) afirma que este ciclo “evidencia os eventos
econdmicos no momento em que eles acontecem, bem como a sua mensuracao
econdmica. E nele que se apura o resultado do desempenho das atividades”. Sendo
assim, os reflexos de caixa ocorridos no ciclo operacional (prazo de pagamento e os

de recebimentos), ndo sao considerados neste ciclo.

2.2.4.2 Ciclo Operacional

O ciclo operacional representa o periodo de tempo transcorrido desde a
aquisicdo de matéria prima para industrializacdo ou de produtos para revenda, até o
recebimento dos clientes pela venda dos produtos fabricados ou revendidos (HOJI,
2014).

E desse processo natural que se predomina o ciclo operacional da
empresa, composto por todas as fases de suas atividades operacionais (ASSAF

NETO, 2012). Este ciclo consiste nas ac0es necessarias e exercidas para o
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funcionamento de cada atividade, sendo o processo de gestdo de cada atividade
gue engloba planejamento, execucéo e controle (PADOVEZE, 2013).
De acordo com Martins, Miranda e Diniz (2014, p. 169):

Esse conceito tem o objetivo de proporcionar uma visdo do tempo gasto
pela entidade em cada fase do processo produtivo, bem como o volume de
capital necessario para suportar financeiramente o prazo envolvido entre a
aquisicdo da mercadoria e o recebimento da venda.
Souza (2014, p. 95) afirma que “o ciclo operacional é o intervalo de tempo
em que uma empresa executa todas as suas atividades operacionais, a venda e 0
recebimento dos créditos gerados pelas atividades comerciais’. Portanto para

calculo do ciclo operacional utilizamos a seguinte formula:

Quadro 16 - Ciclo Operacional (CO)

CO = PMRE + PMRV

Fonte: Adaptado Souza (2014).

Este ciclo varia em funcdo do setor de atividade e ramo de atuacao da
empresa, pois varias empresas tém ciclo operacional com prazo inferior a 12 meses,
logo, nessas situacdes este ciclo se repete varias vezes no ano, evidenciando maior

giro (rotacdo) para os investimentos operacionais (ASSAF NETO e SILVA, 2002).

2.2.4.3 Ciclo Financeiro

O ciclo financeiro reconhece as necessidades de recursos da empresa,
que ocorrem desde o0 pagamento aos fornecedores até o adequado recebimento das
vendas (ASSAF NETO, 2012).

Para Vieira (2005, p. 54) “o ciclo financeiro (CF), conhecido também como
ciclo de conversado de caixa, € a dimensao do tempo decorrido entre as saidas de
caixa operacionais e o recebimento das vendas de produtos”. Para ele, este ciclo
esta diretamente relacionado com a necessidade de capital de giro, pois representa
0 tempo que a empresa possui para captar recursos para financiar suas atividades.

Afim, de determinar o ciclo financeiro a empresa utiliza-se da seguinte

formula;
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Quadro 17 - Ciclo Financeiro (CF)

CF = PMRE + PMRV - PMPF

Fonte: Adaptado Assaf Neto (2012).

Para Matias (2007) quando este ciclo € administrado de forma eficaz, a
empresa tera liquidez e lucratividade, necessarias para sua sobrevivéncia e
prosperidade. O capital de giro representa 0 montante de recursos financeiros

necessarios para a manutencéo desse ciclo.
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3 METODOLOGIA

Neste capitulo, a principio, descreve-se o enquadramento metodoldgico
do estudo. Apdés, apresenta-se os procedimentos utilizados para a coleta e analise

de dados.

3.1 ENQUADRAMENTO METODOLOGICO

Com relacdo aos objetivos, este estudo caracteriza-se como descritivo,
pois tem como base demonstrar a situacdo do capital de giro da empresa JBC
confec¢cbes. Para Andrade (2010. p. 112), “nesse tipo de pesquisa, os fatos sdo
observados, registrados, analisados, classificados e interpretados, sem que o
pesquisador interfira neles”.

No que se refere a abordagem do problema, esta pesquisa enquadra-se
como qualitativa, pois calculam-se os indicadores de analise dinamica de balangos
propostos por Fleuriet. De acordo com Martins e Theophilo (2009, p. 61), esse tipo
de pesquisa “[...] € caracterizada pela descricdo, compreensio e interpretacdo de
fatos e fenébmenos [...]".

A fim de atingir o objetivo geral, realizou-se um estudo de caso em uma
confeccdo localizada na regido sul de Santa Catarina. Segundo Pinheiro (2010, p.
23), “o estudo de caso envolve o estudo profundo e exaustivo de um ou poucos
objetos de maneira que se permita o seu amplo e detalhado conhecimento”.

Quanto aos procedimentos a pesquisa enquadra-se como documental.
Conforme Martins e Theophilo (2009, p. 55), a pesquisa documental “é caracteristica
dos estudos que utilizam documentos como fonte de dados, informacdes e
evidéncias”. Assim, os dados obtidos da empresa objeto de estudo, seréo
analisados por meio das demonstra¢des contabeis dos anos de 2014, 2015 e 2016.

3.2 PROCEDIMENTOS PARA COLETA E ANALISE DADOS
Para compreender a situacdo do capital de giro da empresa JBC

Confeccoes, a coleta de dados se deu pelo fornecimento das demonstracdes

contdbeis dos anos de 2014, 2015 e 2016 pela empresa estudada.
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Assim, por meio desses demonstrativos (balango patrimonial e
demonstracdo de resultado) realizou-se os calculos dos indicadores de analise
financeira din@mica de balancos propostos por Fleuriet, os prazos medios e os ciclos

da atividade da empresa.

4 ETAPA DO ESTUDO

Neste capitulo, apresenta-se o0 estudo de caso realizado em uma
confeccdo localizada na regido sul de Santa Catarina. A principio, evidencia-se a
caracterizacdo da empresa. Em seguida, sera feito a analise do capital de giro. Para
esta andlise foi solicitada a empresa, as demonstracdes contabeis dos anos de
2014, 2015 e 2016, cuja finalidade € demonstrar a real situacdo do capital de giro.

Devido a protecdo e sigilo das informagBes, o nome da empresa em
estudo ndo serd divulgado. Portanto, para fins desta pesquisa utiliza-se o nome

ficticio denominado “JBC Confecgdes”.

4.1 CARACTERIZACAO DA EMPRESA

A JBC Confeccdes € uma empresa de pequeno porte (EPP) enquadrada
no simples nacional. Iniciou suas atividades no dia 01 de agosto de 2010 na cidade
de Jaguaruna, litoral catarinense. Ha 7 anos vem produzindo moda adulto e infantil,
com o propésito de oferecer aos seus clientes melhor qualidade com precos
acessiveis, no qual, vem se destacando pela ampla aceitacdo no mercado.

Atualmente a JBC Confeccbes atua com quatro marcas: Lucca, Catarina,

Alice, e Piter Pan que tem como objetivo fornecer conforto e estilo.

» Lucca: a marca masculina inspirada na cidade italiana de mesmo
nome, traz conforto e estilo para os homens de todas as idades,
além de deixa-los ainda mais charmosos.

» Catarina: inspirada na pioneira das confec¢cbes JBC, a marca traz
muita elegancia e contemporaneidade para as mulheres de todas
as idades e estilo, a marca carrega consigo a luz da precursora

Catarina.
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» Alice: a marca Alice traz conforto e estilo para as meninas de
todas as idades, com looks que vestem desde o inicio da infancia
até a adolescéncia descolada, a marca exala beleza e delicadeza.

» Piter Pan: a marca dos meninos veio para traduzir o espirito das
brincadeiras e aventuras da infancia. Vestindo meninos de todas as

idades, traz conforto e estilo para os momentos mais divertidos.

As marcas da JBC Confeccbes vém conquistando os consumidores, pelo
fato das colecdes estarem sempre em sintonia com as tendéncias da moda atual e,
ao mesmo tempo, mantendo a tradicdo de pecas basicas. Assim, sua identidade é
facilmente reconhecida pelos consumidores que veem a marca como sinbnimo de

qualidade e moda acessivel.

4.2 ANALISE DO CAPITAL DE GIRO A PARTIR DAS DEMONSTRACOES
CONTABEIS

Para realizagdo do estudo de caso, as informagdes coletadas da JBC
ConfecgBes foram disponibilizadas pela analista contabil, com consentimento do
dono da empresa. Assim, por meio do balangco patrimonial, demonstracdo do
resultado e a demonstracdo dos fluxos de caixa, foi realizada uma andlise
mostrando o desempenho da JBC Confeccfes durante o ano de 2014, 2015 e 2016.

Evidencia-se que a empresa néo realiza a elaboracdo da DFC, todavia
com base no balanco patrimonial a pesquisadora elaborou a DFC pelo método
indireto dos ultimos dois periodos e sugeriu para a empresa adotar esta ferramenta,

pois esta demonstra onde estdo as origens e aplicacfes dos recursos.

4.2.1 Balango Patrimonial

O balanco patrimonial tem como finalidade demonstrar a situagéo
patrimonial e financeira de uma empresa, em determinado periodo. Com base na
analise dos trés anos apresenta-se a seguir as principais contas do ativo e suas
variacdes dentro do periodo, bem como a andlise vertical cujo objetivo € mostrar a
representatividade de cada conta em relagéo ao total do Ativo e Passivo patrimonial,

conforme o quadro 18 abaixo:
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BALANCO PATRIMONIAL

ATIVO 2016 AV% 2015 AV% 2014 AV%
CIRCULANTE 229.324,11| 95,83% | 234.197,89| 95,54% |251.104,25| 95,29%
Caixa e Equivalentes de

Caixa 14.404,47| 6,02% | 13.869,24| 5,66% | 14.165,97| 5,38%
Clientes 178.698,64 | 74,67% |184.832,07| 75,40% |198.601,97| 75,37%
Estoques 36.221,00| 15,14% | 35.496,58| 14,48% | 38.336,31| 14,55%
NAO CIRCULANTE 9.983,40| 4,17%| 10.937,32| 4,46% | 12.398,29| 4,71%
Realizavel a Longo Prazo - 0,00% - 0,00% - 0,00%
Imobilizado 9.823,40| 4,10%| 10.762,92| 4,39% | 12.206,45| 4,63%
Intangivel 160,00 0,07% 174,40| 0,07% 191,84| 0,07%
TOTAL DO ATIVO 239.307,51 | 100,00% | 245.135,22 | 100,00% | 263.502,55 | 100,00%

Fonte: Elaborado pela autora.

Partindo do ativo total da empresa, verifica-se que no ano de 2014, a

composicdo do ativo circulante sobre o seu total foi de 95,29%, no qual teve uma

leve alteracdo nos demais periodos, 95,54% em 2015 e 95,83% no ano de 2016.

O ativo nao circulante no ano de 2014 foi de 4,71%, no ano de 2015

representou 4,46% e no ano de 2016 foi 4,17% do ativo total. Segundo a andlise

vertical a empresa possui mais investimentos no curto prazo do que no longo prazo.

A seguir, no quadro 19 sera apresentado a analise vertical do passivo e o0

patrimdnio liquido da empresa.
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Quadro 19 - Analise Vertical do Passivo

BALANCO PATRIMONIAL

PASSIVO 2016 AV% 2015 AV% 2014 AV%

CIRCULANTE 175.808,04 | 73,47% |181.467,70| 74,03% |191.691,86| 72,75%
Fornecedores 121.299,58 | 50,69% |123.725,57 | 50,47%|131.149,11| 49,77%
Obrigacdes Trabalhistas 39.090,44 | 16,33% | 36.745,01| 14,99% | 36.010,11| 13,67%
Obrigacdes Tributarias 15.418,02| 6,44% | 14.647,12| 5,98% | 13.182,41| 5,00%

Empréstimos e

Financiamentos 0,00% 6.350,00 2,59% | 11.350,23 4,31%

NAO CIRCULANTE - 0,00% - 0,00% - 0,00%
PATRIMONIO LIQUIDO 63.499,47 | 26,53%| 63.667,51| 25,97%| 71.810,69| 27,25%
TOTAL DO PASSIVO 239.307,51 | 100,00% | 245.135,22 | 100,00% | 263.502,55 | 100,00%

Fonte: Elaborado pela autora.

De acordo com o balanc¢o patrimonial da JBC Confecc¢des, os saldos das
contas do passivo circulante permaneceram constantes nos trés periodos, mas
observa-se um decréscimo na conta de empréstimos e financiamentos, os quais
passaram de 4,31% em 2014, para 2,59% em 2015 e no ano de 2016, a empresa

liquidou essa obrigacédo com terceiros.
4.2.2 Demonstracado do Resultado
Por meio do demonstrativo de resultado, a empresa visualiza o resultado

econdbmico gerado pelas suas atividades operacionais. O quadro 20 abaixo

apresenta a analise dos trés periodos.
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DEMONSTRACAO DO RESULTADO

DESCRICAO 2016 AV% 2015 AV% 2014 AV%
RECEITA LIQUIDA DE

VENDAS 632.749,69 | 100,00% | 601.112,21 | 100,00% | 541.000,98 | 100,00%
(-) Custo dos Produtos

Vendidos (521.784,78) | -82,46% | (502.647,54) | -83,62% | (413.560,67) | -76,44%
LUCRO OPERACIONAL

BRUTO 110.964,91| 17,54% 98.464,66| 16,38% | 127.440,32| 23,56%
(-) Despesas

Operacionais (83.129,97) | -13,14% | (78.755,04) | -13,10% | (76.633,83)| -14,17%
(-) Despesas

Administrativas (26.243,21) | -4,15% | (24.143,75) -4,02% | (23.660,88)| -4,37%
(-) Despesas com Vendas (56.886,76) | -8,99% | (54.611,29)| -9,09% | (52.972,95)| -9,79%
Resultado Financeiro (3.002,99)| -0,47%| (2.852,80)| -0,47%]| (2.995,80)| -0,55%
(+) Receitas Financeiras 4,13 0,00% 3,96 0,00% 3,81 0,00%
(-) Despesas Financeiras (3.007,12) | -0,48% (2.856,76) | -0,48% (2.999,60) | -0,55%
LUCRO’LiQUIDO DO

EXERCICIO 24.831,95| 3,92% 16.856,82 2,80% 47.810,69| 8,84%

Fonte: Elaborado pela autora.

Analisando o quadro 20, nota-se que a receita liquida da empresa teve

um aumento de 17% indicando que as estratégias comerciais utilizadas pela JBC

Confecgbes impactaram positivamente no resultado do ano de 2016. Ressalta-se

que os custos dos produtos vendidos correspondem a 82,46% da receita liquida, no

gual os maiores gastos se referem a matéria prima e méo de obra. Nota-se também

gue as despesas operacionais se mantiveram constantes nos periodos analisados.

4.2.3 Demonstracao do Fluxo de Caixa Método Indireto

A demonstragao dos fluxos de caixa relata as transagfes que ocorreram

em determinado periodo e que provocaram alteracdes no saldo da conta Caixa. No

quadro 21 abaixo sera apresentado a DFC dos anos de 2015 e 2016 pelo método

indireto.




Quadro 21 - Demonstracao dos Fluxos de Caixa Método Indireto
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DEMONSTRACAO DOS FLUXOS DE CAIXA

ATIVIDADES OPERACIONAIS 2016 2015
Lucro Liquido do Exercicio 24.831,95 16.856,82
(+) Depreciacdo e Amortizacao 741,30 752,60
(=) Lucro Ajustado 25.573,25 17.609,42
Clientes 6.133,43 13.769,90
Estoques (724,42) 2.839,73
Fornecedores (2.425,99) (7.423,53)
Obrigacdes Trabalhistas 2.345,43 734,90
Obrigac6es Tributérias 770,90 1.464,71
Caixa Liquido Gerado pelas Atividades Operacionais 31.672,60 28.995,13
ATIVIDADES DE INVESTIMENTOS

Imobilizado/ Intangivel 212,62 708,37
Caixa Liquido Gerado pelas Atividades de Investimentos 212,62 708,37
ATIVIDADES DE FINANCIAMENTOS

Empréstimos e Financiamentos (6.350,00) (5.000,23)
Distribuicéo de Dividendos (25.000,00) (25.000,00)
Caixa Gerado pelas Atividades de Financiamentos (31.350,00) (30.000,23)
Aumento Liquido nas Disponibilidades 535,22 (296,73)
Saldo de Caixa no Inicio do Periodo 13.869,24 14.165,97
Saldo de Caixa no Final do Periodo 14.404,47 13.869,24

Fonte: Elaborado pela autora.

Ao analisar a DFC do ano de 2016, nota-se que o lucro liqguido mais o

ajuste da depreciacdo e amortizacdo, as variagcbes geradas pelas atividades
operacionais R$ 31.672,60 e as variacdes geradas nas atividades de investimentos
R$ 212,62, foram suficientes para cobrir os desembolsos efetuados nas atividades
de financiamentos R$ 31.350,00, tendo assim um reflexo positivo de R$ 535,22 para
a formacdo do saldo final de caixa. Verifica-se também que no ano de 2016 as
geracdes operacionais foram a base principal para a formacdo do saldo das
disponibilidades.

Em relacdo ao ano de 2015 as variacbes geradas pelas atividades
operacionais R$ 28.995,13 e as variacdes de investimentos R$ 708,37 ndo foram
suficientes para cobrir as saidas de caixa nas atividades de financiamentos R$
30.000,23, tendo assim uma variacdo liquida negativa no saldo final, no qual

podemos observar na conta caixa e equivalentes de caixa no balanco patrimonial,
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em que o ano de 2014 apresentava um saldo de R$ 14.165,97 e o ano de 2015

apresentou um saldo de R$ 13.869,24.

Com a elaboracdo da DFC identificou-se as origens e aplicacbes de

recursos, como demonstrado no quadro 22 abaixo.

Quadro 22 - Demonstracao das Origens e Aplicagcoes de Recursos

DEMONSTRAGCAO DAS ORIGENS E APLICACOES DE RECURSOS

VARIACOES DO CIRCULANTE 2016 2015
ORIGENS DE RECURSOS

Reducéo Clientes a Receber 6.133,43 13.769,90
Reducédo de Estoques - 2.839,73
Aumento Obrigacdes Trabalhistas 2.345,43 734,90
Aumento Obriga¢®es Tributérias 770,90 1.464,71
SALDO DAS ORIGENS 9.249,76 18.809,24
APLICACOES DE RECURSOS

Aumento de Estoques (724,42) -
Reducédo Fornecedores (2.425,99) (7.423,53)
Reducdo Empréstimos e Financiamentos (6.350,00) (5.000,23)
Distribuicdo de Dividendos (25.000,00) (25.000,00)
SALDO DAS APLICACOES (34.500,41) (37.423,76)

Fonte: Elaborado pela autora.

Ao analisar as origens e aplicacfes, ficou evidente que a origem de

recursos com maior representatividade foi a reducdo das contas a receber R$

6.133,43 em 2016 e R$ 13.769,90 em 2015 e as aplicacdes de recursos com maior

relevancia foi a distribuicdo de dividendos R$ 25.000,00 em ambos os periodos.

4.3 INDICADORES DA ANALISE DINAMICA DE BALANCOS

Para realizar a andlise dinAmica do capital de giro, os elementos do

balanco patrimonial da empresa JBC Confec¢des foram reclassificados em dois

tipos, em contas ciclicas (operacionais) e contas erraticas (financeiras).

O quadro 23 apresenta a reclassificagdo das contas do ativo.




Quadro 23 - Reclassificacdo das Contas do Ativo

48

BALANCO PATRIMONIAL

ATIVO 2016 2015 2014

Ativo Circulante Financeiro 14.404,47 13.869,24 14.165,97
Caixa e Equivalentes de Caixa 14.404,47 13.869,24 14.165,97
Ativo Circulante Operacional 214.919,64 220.328,65 236.938,28
Clientes 178.698,64 184.832,07 198.601,97
Estoques 36.221,00 35.496,58 38.336,31
Ativo Néo Circulante 9.983,40 10.937,32 12.398,29
Realizavel a Longo Prazo - - -
Imobilizado 9.823,40 10.762,92 12.206,45
Intangivel 160,00 174,40 191,84
TOTAL DO ATIVO 239.307,51 245.135,22 263.502,55

Fonte: Elaborado pela autora.

O quadro 24 abaixo demonstra a reclassificacado das contas do passivo.

Quadro 24 - Reclassificacdo das Contas do Passivo

BALANCO PATRIMONIAL

PASSIVO 2016 2015 2014

Passivo Circulante Financeiro - 6.350,00 11.350,23
Empréstimos e Financiamentos - 6.350,00 11.350,23
Passivo Circulante Operacional 175.808,04 175.117,71 180.341,63
Fornecedores 121.299,58 123.725,57 131.149,11
Obrigacbes Trabalhistas 39.090,44 36.745,01 36.010,11
Obrigag@es Tributérias 15.418,02 14.647,12 13.182,41
Passico N&o Circulante - - -
Patriménio Liquido 63.499,47 63.667,51 71.810,69
TOTAL DO PASSIVO 239.307,51 245.135,22 263.502,55

Fonte: Elaborado pela autora.

Apés a reclassificacdo do BP realizou-se os

analise dinamica de balancos propostos por Fleuriet.

calculos dos indicadores de




4.3.1 Capital Circulante Liquido
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O capital circulante liquido representa a folga financeira que a empresa

dispde apos liquidar seus compromissos a curto prazo. O quadro 25 demonstra o

valor do capital circulante liquido da empresa em estudo.

Quadro 25 - Capital Circulante Liquido

CAPITAL CIRCULANTE LiQUIDO 2016 2015 2014

ATIVO CIRCULANTE (a) 229.324,11 234.197,89 251.104,25
PASSIVO CIRCULANTE (b) 175.808,04 181.467,70 191.691,86
CAPITAL CIRCULANTE LiQUIDO (a-b) 53.516,07 52.730,19 59.412,40

Fonte: Elaborado pela autora.

Conforme os dados apresentados acima, a empresa JBC Confeccdes
possui um capital circulante liquido positivo nos trés periodos. Significa que o ativo
circulante é superior ao passivo circulante, ou seja, a empresa apresenta uma folga
financeira caracterizada pela sobra de recursos financeiros de longo prazo que se

encontram investidos no ativo circulante financiando o giro dos negdcios.

4.3.2 Necessidade de Capital de Giro

A necessidade de capital de giro determina o valor de recursos
necessarios para a manutencédo do giro dos negocios. A seguir, sera apresentado 0s

valores da NCG da empresa.

Quadro 26 - Necessidade de Capital de Giro

NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO 2016 2015 2014

ATIVO CIRCULANTE OPERACIONAL (c) 214.919,64 220.328,65 236.938,28
PASSIVO CIRCULANTE OPERACIONAL (d) 175.808,04 175.117,71 180.341,63
NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO (c-d) 39.111,60 45.210,95 56.596,65

Fonte: Elaborado pela autora.

A necessidade de capital de giro manteve-se positiva nos ultimos trés

anos. Isto significa que o ciclo operacional ndo gerou recursos em montante ou

prazo suficiente para sustentar a operagcao da empresa, o que acarretou a NCG.
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Deste modo, a JBC Confec¢des devera buscar fontes de financiamentos para a sua

atividade operacional.

4.3.3 Saldo de Tesouraria

O célculo do saldo de tesouraria demonstra se a empresa possui recursos

suficientes para honrar suas dividas no curto prazo. O quadro 27 abaixo mostra o ST

da JBC Confeccdes.

Quadro 27 - Saldo de Tesouraria

SALDO DE TESOURARIA 2016 2015 2014

ATIVO CIRCULANTE FINANCEIRO (e) 14.404,47 13.869,24 14.165,97
PASSIVO CIRCULANTE FINANCEIRO (f) - 6.350,00 11.350,23
SALDO DE TESOURARIA (e-f) 14.404,47 7.519,24 2.815,74

Fonte: Elaborado pela autora.

O saldo de tesouraria € positivo em todos os periodos. Seu valor passou
de R$ 2.815,74 em 2014 para R$ 14.404,47 em 2016, resultando em um
crescimento de 512% do ano de 2014 para 2016. Isso mostra que o ativo financeiro
da empresa é superior ao passivo financeiro. Assim, esse resultado indica que a
JBC Confecgcbes detém disponibilidades (caixa e equivalentes de caixa) que
garantem o pagamento das obrigacdes (empréstimos e financiamentos) no curto

prazo.

4.4 PRAZOS

Os prazos médios relatam o desempenho operacional da empresa e suas
necessidades de investimento em giro. Conforme andlise dos ultimos trés anos, o

quadro 28 apresenta 0s prazos médios da empresa.

Quadro 28 - Prazos Médios da Atividade

PRAZOS MEDIOS DA ATIVIDADE 2016 2015 2014

Prazo Médio de Renovacao dos Estoques 25 25 33
Prazo Médio de Recebimento das Vendas 95 103 123
Prazo Médio de Pagamento dos Fornecedores 84 89 113

Fonte: Elaborado pela autora.
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Conforme os dados apresentados acima, o prazo médio de renovacao
dos estoques passou de 33 dias em 2014 para 25 dias em 2016, isto demonstra que
0 estoque da empresa esta tendo uma maior rotacao, indicando a possibilidade de
maiores entradas de caixa e diminuindo assim a necessidade de capital de giro.

Em relagdo ao prazo médio de recebimento das vendas, nota-se que a
empresa financiou seus clientes, em média, por 95 dias no ano de 2016. Percebe-se
também que esse indice sofreu um decréscimo do ano de 2014 para 2016, isso se
torna positivo para empresa, pois quanto menor esse indicador melhor, pois ela
levard menos tempo para receber de seus clientes.

Quanto ao prazo médio de pagamento dos fornecedores, este indicador
demonstrou que os fornecedores financiaram a empresa, em média por 84 dias em
2016 e em 2014 este indice era de 113 dias, isso se torna negativo para empresa,
visto que quanto maior este indice melhor, pois a mesma tera mais tempo para
liquidar suas obrigacdes. Comparando os resultados do prazo médio de recebimento
das vendas e do prazo médio de pagamento dos fornecedores, observa-se que a
JBC Confeccdes possui uma posicdo desfavoravel, ou seja, ela esta pagando seus

fornecedores antes de receber de seus clientes.

4.5 CICLOS

Para analise do ciclo econémico, operacional e financeiro, realizou-se os
calculos dos prazos médios das operacdes da empresa, conforme apresentado no
quadro 28.

O quadro 29 abaixo mostra os resultados dos ciclos da atividade.

Quadro 29 - Ciclos da Atividade

CICLOS DA ATIVIDADE 2016 2015 2014

Ciclo Econdmico (PMRE) 25 25 33
Ciclo Operacional (PMRE+PMRV) 120 128 156
Ciclo Financeiro (PMRE+PMRV-PMPF) 36 39 43

Fonte: Elaborado pela autora.

O ciclo operacional e financeiro demonstra todo processo operacional e
financeiro da empresa, onde o ciclo operacional compreende o intervalo de tempo

gasto pela empresa em cada fase do processo produtivo (compra da matéria-prima,
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producdo, venda e o recebimento) e o ciclo financeiro relata o periodo das saidas e
entradas de caixa na empresa.

Assim, conforme os dados apresentados acima, nota-se que a JBC
Confeccdes possui um ciclo operacional de 120 dias e em 2014 esse ciclo era de
156 dias, isto indica que o estoque esta se renovando mais rapidamente e a venda
esta levando menos tempo para ser recebida.

Em relacdo ao ciclo financeiro a JBC Confec¢des em 2014 possuia um
ciclo financeiro de 43 dias, jA em 2016 apresentou um ciclo financeiro de 36 dias,
este resultado € positivo para empresa, pois quanto menor o ciclo financeiro, menor
sera a necessidade de capital de giro, visto que este ciclo retrata o tempo que a

empresa tem para captar recursos a fim de financiar as suas atividades.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

Considerando a relevancia da administracdo dos ativos e passivos
circulantes de uma empresa, o estudo teve como objetivo verificar a real situacdo do
capital de giro da empresa JBC Confeccdes. Foi possivel compreender que
administrar o capital de giro € sinbnimo de administrar o coracdo da empresa, visto
qgue o objetivo principal desta gestdo € manter o equilibrio financeiro, garantindo
assim a continuidade das atividades. Logo, € importante que os gestores tenham o
dominio de ferramentas que sejam capazes de contribuir e auxiliar na administragéo
do capital de giro.

No objetivo geral desse estudo almejou-se demonstrar a situacdo do
capital de giro da empresa JBC Confeccbes com base no modelo de analise
proposto pelo professor Francés Michel Fleuriet. Este objetivo foi alcangado na
realizacdo do estudo de caso.

Com relacdo ao primeiro objetivo especifico buscou-se pesquisar em
literaturas aspectos relevantes para pesquisa relacionados ao tema proposto, este
foi atingido com a realizacdo da pesquisa em literaturas sobre a administracado do
capital de giro.

Quanto ao segundo objetivo especifico pretendeu-se compreender a
gestdo do capital de giro, o0 mesmo foi alcancado no decorrer da fundamentacéo
tedrica, no qual, foi possivel compreender que a gestdo do capital de giro esta
diretamente relacionada a gestao dos itens circulantes do balango patrimonial.

Em relacdo ao terceiro objetivo especifico de calcular os indicadores do
modelo dinAmico apontados por Fleuriet, este foi atingido por meio das informacfes
obtidas nos balancos patrimoniais dos anos de 2014, 2015 e 2016 da empresa em
estudo, onde foi possivel realizar os calculos dos indicadores.

ApoOs analise dos indicadores, verificou-se que a JBC Confecc¢des possui
recursos suficientes para honrar seus compromissos no curto prazo, visto que a
empresa apresentou capital circulante liquido positivo nos trés periodos.

Ao analisar os ativos e passivos operacionais verificou-se que a
necessidade de capital de giro foi positiva nos trés anos referentes a pesquisa, isto
€, as atividades operacionais ndo geraram recursos em montante ou prazos
suficientes para sustentar a operacdo da empresa. Portanto, a empresa devera

buscar fontes de financiamentos para a sua atividade operacional.



54

A JBC Confeccdes apresentou saldo de tesouraria positivo em todos os
periodos, ou seja, a empresa possui ativos financeiros (caixa e equivalentes de
caixa) suficientes que garantem o pagamento dos passivos financeiros (empréstimos
e financiamentos) no curto prazo. Verificou-se que o saldo de tesouraria teve um
aumento significativo do ano de 2014 para 2016.

Apds analisar os trés indicadores propostos por Fleuriet de forma
conjunta, pode-se concluir que a empresa dispde de uma situacao financeira solida,
ou seja, possui uma saude financeira satisfatéria.

Diante do estudo, sugere-se maior incentivo para novas pesquisas em
relacdo a administracdo do capital de giro, de forma a gerar informacdes precisas
para melhor gerenciar os ciclos da atividade da empresa, visto que estes influenciam
diretamente na necessidade de capital de giro.

Recomenda-se para a empresa em estudo que a mesma continue com a
andlise dos indicadores propostos na pesquisa, visto que estes relatam o
desempenho das atividades operacionais e demonstram como esta a situacéo
financeira da empresa, afim de auxilid-la em um melhor gerenciamento de seu

capital de giro.
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