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RESUMO

Objetiva-se neste trabalho, através do estudo de caso, mostrar a importancia do capital de
giro como elemento de sustentabilidade na empresa. Relata-se sobre a administragéo
financeira, bem como seus objetivos e funcBes. Aborda-se também acerca da historicidade
do capital de giro, apresentando diversos conceitos na visdo de varios autores. Em seguida,
faz-se um breve relato sobre o ciclo operacional e sobre o conflito risco-retorno na
administragcdo do capital de giro, assim como do financiamento do ativo circulante, do
equilibrio financeiro e ainda sobre as necessidades normais e adicionais do capital de giro.
Apresenta-se o0 resultado do estudo de caso sobre o capital de giro como instrumento de
coleta de dados para uma fundamentacéo pratica da teoria abordada. Conclui-se o trabalho
com uma proposta de conscientizacdo acerca da importancia do capital de giro para uma
empresa que quer permanecer no mercado, contribuindo sobremaneira para a eficacia
organizacional, mostrando que o capital de giro é fundamental para a consecucdo dos

objetivos da administracdo financeira.
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ABSTRACT

Our objective is to this work through the case study show the importance of working
capital as a sustainability element in the company. It is reported on the financial
management, as well as their objectives and functions. It also discusses about the
historicity of working capital, presenting several concepts in the view of several authors.
Then, it is a brief account of the operating cycle and the risk-return conflict in the
management of working capital, as well as the current assets financing, the financial
balance and even on normal and additional needs of working capital. It presents the results
of the case study on working capital as a data collection tool for a foundation practice of
theory addressed. The work was concluded with a proposal to raise awareness about the
importance of working capital to a company that wants to stay in the market, greatly
contributing to organizational effectiveness, showing that the working capital is critical to

achieving the goals of financial management.
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INTRODUCAO

Atualmente, passa por uma serie de transicdes importantes e grandiosas, que ja
veem ao longo da histéria ganhando forcas e dimensdes surpreendentes, que atingem a
todos, mas que condicionam uma minoria a um desenvolvimento diferenciado que exige
cada vez mais a absorcdo de habilidades por parte desses, para que consigam sobreviver
dentro de uma economia altamente capitalista.

As atividades empresariais estdo em constantes mudangas, frutos de um conflito
intenso de interesses e de variaveis, que obrigam aos administradores a estarem atentos e
preparados para que possam tomar as decisdes mais cabiveis para 0 momento, 0 que em
um mundo globalizado se torna cada vez mais dificil, uma vez que as informacgdes nao
possuem mais donos e sim receptadores e transmissores, que criam uma incrivel corrida
tecnoldgica entre os interessados (PADOVEZE, 2018).

Praticada nas mais diversas atividades empresariais, a administracdo financeira
utiliza uma serie de ferramentas que, se bem dispostas, levardo a organizagdo a aumentar
seu valor no mercado, sendo que serd um fator chave para as tomadas das decisdes e que
no seu desenvolvimento unira as diversas atividades da empresa em uma sO linha de
planejamento, uma vez que engloba tarefas, como financiamento, investimentos e politicas
de compras, vendas e recebimentos.

Por ser um mecanismo essencial, o capital de giro € mantido pela empresa para
assegurar um determinado volume de operacdes, portanto, considera-se este estudo de caso
um trabalho muito importante para a empresa pesquisada, por ser o capital de giro um
elemento indispensavel e extremamente necessario para que a empresa opere
satisfatoriamente.

A percepcdo de necessidade de capital de giro para uma determinada empresa,
dependera das variaveis que acompanham o mercado e o setor em que ela atua e também
da forma como sdo feitas as suas operacOes e ainda dos objetivos tracados a curto e longo
prazo.

O estudo do tema “A eficdcia na gestdo de capital de giro como elemento de
sustentabilidade financeira”, busca compreender o0s principais problemas de ordem
financeira que uma empresa enfrenta quando ndo dispGe de capital de giro suficiente.

Nesse sentido, objetiva-se compreender a importancia do capital de giro para a

sustentabilidade financeira. De outro modo, busca-se ainda identificar o planejamento para
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a constituicdo de um capital de giro na empresa e descrever 0s principais problemas que
desafiam os gestores que ndo dispdem de capital de giro para custearem as despesas
imediatas da organizagéo.

A presente pesquisa € de carater descritivo e adota 0 método bibliogréafico, que
conforme, Lakatos (2015) “é uma metodologia importante para alcancar os objetivos em
uma revisao bibliografica”. Sendo assim com revisao da literatura corrente sobre o tema
proposto, pretende-se alcancar os objetivos propostos.

No decorrer do trabalho, trata-se da importancia do capital de giro para a empresa,
através de uma breve revisdo bibliografica sobre a administracdo financeira; é feito
também um estudo acerca da historicidade do capital de giro. A pesquisa faz também um
estudo sobre temas como: ciclo operacional, conflito risco-retorno na administracdo do
capital de giro, as ferramentas para o controle e gestdo do capital de giro, financiamento do
ativo circulante, equilibrio financeiro e ainda sobre as necessidades normais e adicionais

do capital de giro.

ADMINISTRACAO FINANCEIRA

Em um ambiente globalizado e altamente capitalista, no qual vivemos atualmente, a
administracdo financeira torna-se cada vez mais importante, devido a grande facilidade
com que as mais variadas informacg6es e recursos monetarios transitam de mao em mao,
empurrando os processos e ferramentas a um rapido e fugaz aprimoramento tecnoldgico
que s6 aumentam as dificuldades de sobrevivéncia mercadoldgica (PADOVEZE, 2018).

E correto afirmar que a administracdo financeira, no intuito de reduzir o excesso
dos estoques e das duplicatas a receber, acaba por utilizar da forma mais adequada, 0s
recursos financeiros e operacionais da empresa, baseada em uma avaliacdo de
desempenho, planejada de acordo com o comparativo entre a realidade financeira atual da
empresa e a realidade potencial da mesma (ASSAF NETO, 2018).

Deve-se enfatizar que a administracdo financeira atua sempre na busca da
realizacdo do resultado esperado e também da coleta e disposi¢do precisa dos dados
produzidos nesse processo, para que 0 gestor possua informacdes que sirvam como base
para as tomadas de decis6es no ambito administrativo (FERREIRA, 2015).

E necessario que o administrador tenha consciéncia e conhecimentos que o levem a

mensurar a relevancia da administragdo financeira para a condugédo dos negocios, haja vista
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que ¢ ela que fornece os meios de tornar flexiveis e corretas as decisdes de investimentos e
0 momento mais oportuno e rentavel.
De acordo Bornia (2020, p. 4):

Dentre as oportunidades de carreira em finangas, a administragdo
financeira é mais ampla, pois contem o maior numero de oportunidades
de trabalho. E essencial para todos os tipos de negdcios, inclusive para
bancos e outras instituicdes financeiras, assim como para empresas
industriais e comerciais.

A realidade é que a administracdo financeira estad presente em toda e qualquer
atividade empresarial, trabalhando com o gerenciamento dos fundos que s&o
movimentados pelas necessidades do ciclo operacional, sendo importantissima para o
sucesso dos negdcios e para o desenvolver harménico das atividades operacionais.

Com isso, a Administracdo Financeira, atua de forma a realizar da melhor maneira
possivel, a captacdo e utilizagdo de recursos, que servirdo para financiar operacdes e
atividades da empresa, analisando a melhor forma de se investir e quando realizar tais
investimentos. A administracdo financeira na busca dos melhores caminhos para a
conducéo financeira da empresa e visando sempre o desenvolvimento, acaba por minimizar
custos, desperdicios e perda de valores que surjam no desenvolver das atividades
empresariais (GASTALDI, 2017).

De acordo com Gongalves (2016, p. 5) “a administracdo financeira ¢ a arte e a
ciéncia de administrar recursos financeiros para maximizar a riqueza dos acionistas”.
Assim sendo, é preciso que o administrador esteja atento e preparado para as situacdes que
ocorram, devido a importancia que o tema tem adquirido ao longo desses anos e também
pela forma com que o mercado reage s varidveis, exigindo maior interacdo do
administrador com esses.

Atualmente, faz-se necessaria a utilizacdo eficaz dos mecanismos da administracdo
financeira, haja vista que a economia brasileira cresce de forma ininterrupta, ganhando
status de pais potencialmente desenvolvido, forgando o mercado as empresas a seguirem as
tendéncias nacionais, que é a de modernizacdo e sofisticacdo dos recursos e processos
empresariais.

De maneira geral, o proprietario da empresa podera agora, tomar as decisdes que
julgar mais seguras para a empresa, baseado nas informagdes que s&o colhidas e dispostas
pela administracdo financeira, podendo assim, obter melhores resultados. Segundo Gitman

(2048, p. 6) “a administragdo financeira estd voltada para a maximiza¢ao do valor da
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empresa e, para tal, utiliza-se de conceitos, técnicas e praticas de investimento,
financiamentos, gerenciamento de riscos, de relacionamento com investidores, de
pagamento de dividendos tantos outros”.

Certamente, o administrador necessita de maior flexibilidade dos seus préprios
recursos técnicos para conseguir superar esses desafios, ou seja, ele precisa ser um homem
de personalidade para se adequar aos conceitos de competitividade e de ética moderna, nao
permitindo que paradigmas Ihe empegam de tomar a melhor decisdo e de procurar a melhor
forma de desenvolver a sua administracdo, norteado pela busca do resultado que se quer
alcancar.

De acordo com Gitman (2018, p. 19).

O objetivo do administrador financeiro deve ser o de maximizar a riqueza
dos proprietarios da empresa; consequentemente, os administradores
podem ser vistos como agents dos proprietarios, que os contratam e lhes
delegam poderes para tomar decisdes de administrar a empresa em
beneficios deles, proprietérios [...].

Portanto, € correto afirmar que a administracdo financeira € de extrema importancia
para o processo de tomada de decisdes, devido a confiabilidade das suas informacGes e que
o0 valor da sua aplicabilidade no &mbito organizacional pode variar em cada etapa do ciclo
operacional. Por isso as decisdes financeiras sdo orientadas para o aumento do valor de
mercado da empresa. Desta forma, o valor de mercado de uma empresa corresponde ao
valor atual de seus lucros futuros, que é representado pelo preco que seria alcancado na
venda dos direitos de participacéo no seu capital social.

As funcBes da administracdo financeira podem ser de curto ou longo
prazo, onde as de curto prazo envolvem a administracdo de caixa, de
créditos e das contas a receber e a pagar, dos estoques e dos
financiamentos de curto prazo e as de longo prazo envolvem as decisGes
financeiras estratégicas, tais como, orcamento de capital, relacionamento
com investidores, dentre outras, envolvem também a obtencdo de
recursos para projetos e investimentos e defini¢do dos critérios a serem
adotados para escolha entre investimentos alternativos (LEMES
JUNIOR, RIGO e CHEROBIM, 2002, pp. 6-7).

Para Lemes Junior, Rigo e Cherobim (2002), as principais funcdes da
administracdo financeira sdo agrupadas em duas grandes areas: tesouraria — exercida pelo
gerente financeiro e controladoria — exercida pelo controller. Dependendo das
necessidades de cada empresa, essas funcbes surgem e se expandem, variando segundo sua

natureza por parte e estagio de desenvolvimento. Vale destacar que a administracao
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financeira de curto prazo é também chamada de administracdo de capital circulante ou de

capital de giro.

CAPITAL DE GIRO
A Importancia do Capital de Giro para as Empresas

As grandes transformacdes e tendéncias que afetam constantemente e diretamente
as empresas em todo o mundo tém despertado um medo profundo nos administradores e
nos seus acionistas, uma vez que geralmente nunca se sabe qual serd a proxima grande
onda capital que atingira, esse, aquele ou todo o mercado mundial. Mas certo, é saber que a
administracdo do capital de giro é essencial para as empresas que ndo querem correr riscos
e sim permanecer fortes e inabalaveis, sendo que o suprimento e monitoramento desse
capital serd fator chave para o sucesso da empresa, uma vez que é através dele que os
gestores encontram 0s meios Necessarios para compor recursos estratégicos essenciais para
0 sucesso da empresa (MARTINS, 2017).

Considerado como um conjunto de conceitos e técnicas inseridas no contexto das
decisdes estratégicas da empresa, o capital de giro pode ser considerado como um
subproduto das decisdes financeiras, produzindo efeitos importantes sobre as atividades
relacionadas com a administracdo do capital de giro da empresa. Assim, para um melhor
entendimento, ver-se-a a seguir, na visdo de varios autores, o conceito de capital de giro, a
fim de ampliar os conhecimentos acerca do tema aqui abordado.

Segundo Moraes (2019, p. 15):

Capital de giro € o montante de recursos destinados & aplicagdo dos
meios, para fazer com que a empresa complete o ciclo operacional, ou
seja, a aquisicdo da matéria-prima, do material secundario, sua
transformacdo em produtos acabados e a distribuicdo deles no mercado
consumidor, reiniciando-se o ciclo.

De maneira geral, o capital de giro seria 0 que a empresa dispde no momento, para
realizar os pagamentos de curto prazo e para manter o ciclo operacional e o nivel das
atividades em dias.

E por isso que o capital de giro se tornou um meio importante para as empresas se
manterem no mercado e ainda para obterem a independéncia financeira que tanto buscam,
dando maior seguranca de retorno e ainda diante dos seus acionistas apresentarem uma

empresa rentavel e de boas perspectivas.
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Conforme afirma Salu (1999, pp. 15-16):

Capital de giro corresponde ao ativo circulante de uma empresa,
representa o valor total dos recursos demandados pela empresa, para
financiar seu ciclo operacional, o qual engloba desde a aquisi¢do de
matéria-prima até a venda e o recebimento dos produtos elaborados.

Isso demonstra que o capital de giro abala toda a estrutura organizacional, indo
desde os ativos ate os passivos, perfazendo o balanco contébil da empresa e modificando
estabelecendo parametros para as tomadas de decisdes.

Portanto, se faz preciso, uma administracdo do capital de giro eficaz, preocupada
em agir contra a inadimpléncia dos clientes e ainda contra a falta de caixa, que sao dois dos
principais problemas de insolvéncia das empresas, que ndo mantém um nivel adequado de
capital circulante e assim acabam enfrentando situacdes de ndo liquidez, forcando a
empresa a ndo depender mais de si proprio para gerir suas atividades.

Segundo Toscano Junior (2016, p. 36), “a expressao capital de giro se refere ao
total dos investimentos de curto prazo realizados pela empresa, enquanto a expresséo
capital de giro liquido se refere ao saldo liquido de aplicacdes e fontes efetuadas neste
horizonte de tempo”.

Portanto, o capital de giro de uma empresa devera ser estavel ao longo do tempo,
sendo reduzido apenas quando se investe em ativos permanentes, aumentando assim, o
imobilizado. Vale destacar, que a preocupacdo com o capital de giro € intensa, por ser ela a
propulsora das atividades da empresa, portanto, devendo existir um planejamento
adequado desses recursos, uma vez que para manté-los, as vezes pode se tornar uma
missdo complicada, sendo que se a empresa mantiver um alto nivel de estoques e esses
representarem prejuizos, em vez de ganhos, a empresa podera ter reduzido o seu capital ou
ate mesmo perdé-lo. Mesmo assim toda empresa deve manter um nivel minimo de capital
de giro, para manutencdo de suas atividades e suprimento de seus compromissos.

Ja de acordo com Assaf (2018, p. 15):

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

Portanto, fundamental é, que haja um devido acompanhamento e aplicagdo do

capital de giro, considerando todas as atividades que s@o desenvolvidas pela empresa, no
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exercicio da sua razdo social. E preciso que haja uma sincronia em todas as atividades da
empresa, pois isso contribui sobremaneira para um melhor desenvolvimento
organizacional, libertando a empresa de problemas de gestdo de capital de giro.

A realidade € que o capital de giro deve ser devidamente manejado e empregado,
pois constantemente é utilizado para fomentar o ciclo operacional, que ndo deve parar por
nada, e que deve ser constantemente monitorado, para evitar surpresas desagradaveis e
possiveis focos que suguem o capital de giro.

Na visdo de Assaf Neto (2018, p. 19):

Uma boa administracdo do capital de giro envolve imprimir alta rotagdo
(giro) ao circulante, tornando mais dindmico seu fluxo de operagdes. Este
incremento de atividade no capital de giro proporciona de forma
favoravel & empresa, menor necessidade de imobilizacdo de capital no
ativo circulante e conseqlente incentivo ao aumento da rentabilidade.

Portanto, o capital de giro e a sua dindmica, podem mostrar a capacidade de
rentabilidade da empresa, o seu poder de honrar os compromissos e com que grau de
eficiéncia isso é realizado, isso claro, apenas se a administracdo desses recursos for feita de
forma adequada.

Deve-se salientar que a administragdo do capital de giro deve buscar sempre
considerar todos os aspectos que compdem as variaveis de rentabilidade e liquidez da
empresa, uma vez gque podem variar, mas ndo podendo repassar esse clima de incerteza e
insegurancas, ao ciclo do capital circulante, que ndo pode ser interrompido, e sim
fomentado para uma maior rotatividade desse capital.

A administracdo do capital de giro é fator preponderante para dispor se a empresa
estd em equilibrio ou em desequilibrio financeiro, sendo que ha casos em que, mesmo a
empresa estando em uma situacdo de equilibrio, onde as receitas superam 0s custos, a
empresa acaba por enfrentar problemas, fruto de deficits no caixa, onde deve existir um
manuseio preciso das entradas e saido monetarias, com a devida aplicabilidade desses
recursos, baseada em um planejamento continuo com relagdo a prioridades e concessoes,
que véo desde a politica de creditos ate mesmo as de preco e compras (BORNIA, 2020).

Com isso, o capital de giro se revela indispensavel para as empresas, porque é ele
que faz as coisas acontecem e voltarem a acontecer. Fator essencial de sobrevivéncia

mercadoldgica.

Klelma Correia LEITE; Agenor Neto Cabral da CRUZ. A EFICACIA NA GESTAO DE CAPITAL
DE GIRO COMO ELEMENTO DE SUSTENTABILIDADE FINANCEIRA: UM ESTUDO DE
CASO. JNT- Facit Business and Technology Journal. QUALIS Bl. FLUXO CONTINUO.
JULHO/2022. Ed. 38. V. 1. P4gs. 134-143. ISSN: 2526-4281 http://revistas.faculdadefacit.edu.br. E-
mail: jnt@faculdadefacit.edu.br.


about:blank

Ciclo Operacional

Ao intervalo de tempo gasto na execucdo de cada atividade da empresa € chamado
ciclo operacional. Além disso, a duracdo de cada fase desse ciclo tem influéncia sobre o

volume dos recursos financeiros consumidos ou imobilizados na operacéo da empresa.

O ciclo operacional se inicia na aquisicdo da matéria-prima para a
producgdo — caso de uma empresa industrial — e se finaliza no recebimento
pela venda do produto final. O ciclo operacional incorpora
sequencialmente todas as fases operacionais presentes no pProcesso
empresarial de producdo-venda-recebimento (ASSAF NETO, 20018, p.
19).

Na concepcdo de Carpinetti (2018), o capital de giro convive com duas outras
importantes caracteristicas: curta duracdo e rapida conversdo de seus elementos em outros
do mesmo grupo, e a conseqiiente reconversao. E nitido nos ativos correntes a presenca de
um fluxo continuo e permanente de recursos entre seus varios elementos, estabelecendo
forte inter-relacdo no grupo e tornando seus valores bastante mutaveis. Por exemplo, o
disponivel € reduzido por compras de estoques; 0s estoques, por sua vez, Sao
transformados em vendas; se as vendas forem 4 vista, ocorre uma elevacdo do disponivel;
se as vendas forem realizadas a prazo, a conta de valores a receber é alterada,
transformando-se em disponivel quando do recebimento; e assim por diante.

O nivel de rentabilidade da empresa pode também ser medido pela rapidez com que
0 seu ciclo é realizado, quando temos a venda dos estoques, recebimento pela venda, e
posterior conversdo em estoque, que volta a ser convertido em investimento em estoque
apos o recebimento pela venda dos anteriores, mantendo-se assim um ciclo vicioso, que
tem que ser alimentado com o devido capital na quantidade certa e hora certa, isso €
administracdo do capital de giro.

No ponto de vista de Ferreira (2018, p. 19):

A compra de matérias-primas denota um prazo de estocagem; a
fabricacdo, o tempo que se despede para transformar os materiais em
produtos acabados; os produtos acabados, 0 prazo necessario & venda; e 0
recebimento, o periodo de cobranca das vendas realizadas a prazo. De
acordo com as caracteristicas operacionais da empresa, uma ou mais
dessas fases podem ndo existir.

O ciclo operacional denota de forma mais ampla e a0 mesmo tempo mais especifica

as necessidades da aplicacdo do capital de giro para o bom desenvolver das atividades,
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uma vez que dividi as etapas em sequéncias bem dispostas, que clareiam de forma
uniforme ao administrador onde e quando serdo necessarios 0s empregos deste ou daquele
fundo que ja esté destinado para isso — o capital de giro.

E preciso que haja por parte do administrador um bom acompanhamento, para que
0 mesmo tenha uma noc¢éo do tempo que o ciclo leva para ser realizado e de quando e onde
de faz necessario a sua intervencdo, ainda mais quando se trata em cumprir com as
obrigacdes para que o ciclo ndo seja se forma alguma interrompido.

Para Gitman (2018), para demonstrar o significado do ciclo operacional de uma
empresa, pode-se considerar todas as atividades da empresa formando um fluxo continuo e
permanente de recursos entre as mesmas, considerando caixa, fornecedores, estoques,
credito, vendas e recebimento de recursos.

O ciclo operacional mostra de fato, a interacdo entre as atividades da empresa e a
importancia de um bem sucedido gerenciamento do capital de giro, uma vez que uma etapa
do ciclo s6 acontecera como se espera, se houver a conclusdo ou pelo menos quase a
totalidade do termino do ciclo anterior, mas mostra também que os ciclos ganham status de
independentes, uma vez que, mesmo uma etapa estando no inicio, a outra ja podera estar
em seu termino, dependendo da atividade exercida e do nivel com que elas acontecem

dentro e fora da empresa.

Conflito Risco-Retorno na Administracdo do Capital de Giro

No contexto empresarial, as decisdes financeiras, incluindo o capital de giro, séo

baseadas na comparagao entre o risco e o retorno. De acordo com Vecina (2020, p. 43):

Em geral, as decisdes financeiras tomadas pelas empresas, afeta seu risco
bem como suas perspectivas de retorno, tornando necessario que as agdes
gue venham a serem implementadas sejam frutos de um delicado
processo de compatibilizagdo entre essas duas importantes varidveis.

Qualquer decisdo administrativa ndo pode ser tomada sem antes de fazer a
comparacao entre a interacdo risco-retorno pela qual a empresa passa e pela qual passara se
determinada posicéo for tomada. O certo € que a forma adotada pelo administrador devera
ser fator estratégico no condicionamento dessas perspectivas levando-se em conta o
aumento ou a redugdo do fluxo de capital de giro que sera usado pela decisdo tomada.

E notavel, que em dado momento, existe uma relacdo entre risco e retorno esperado

para as diversas alternativas de investimentos disponiveis ao investido.
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Na visdo de Werke (2016, p. 12):

Participagbes maiores de passivos circulantes costumam promover, ao
mesmo tempo, maior risco financeiro pela redugdo da liquidez e
incremento no retorno de investimento. Para uma situacdo de financeiro
inversa, conflita-se uma liquidez crescente e uma rentabilidade
decrescente.

E importante ressaltar que as variaveis risco retorno deve caminhar lado a lado, do
contrario jamais o investidor conseguird conciliar os conflitos existentes no processo
decisorio.

Nesta posic¢do de conflito, conclui-se que uma empresa ndo pode decidir
por uma posicdo de mais alta liquidez e rentabilidade simultaneamente,
devendo optar por um CCL que Ihe proporcione um nivel de seguranga e

rentabilidade adequados aos padroes definidos pela relagéo risco/retorno
(WERKE, 20186, s/p)

Ao definirem o nivel adequado de recursos a serem imobilizadas em ativos
correntes, as empresas devem levar em conta sua opgao entre risco e retorno, de modo que
esta relacdo risco e retorno comporta-se de forma que nenhuma alteracdo na liquidez

ocorre sem que se promova, modificacdes na rentabilidade.

Administracdo do Caixa: Controle e Gestdo do Capital de Giro

De acordo com Toscano Junior (2020), existem trés motivos para que a empresa
mantenha um valor minimo de caixa, o primeiro, é denominado transacdo, que sdo 0S
recursos que a empresa necessita dispor para honrar com seus compromissos assumidos, o
segundo, € a precaucdo, pois podem existir eventualidades futuras que nem sempre sdo
totalmente previsiveis e o terceiro, refere-se a especulacdo, que decorre da perspectiva de
uma oportunidade futura para fazer negécios.

Para Salu (2017), o caixa minimo exigido para uma empresa dependera de uma

serie de fatores, sdo eles:

Quadro: 01 — Fatores que influenciam na composicao do caixa minimo.

o Falta de sincronizagéo entre pagamento e recebimento de caixa tende de elevar o caixa
Necessario;

e Grande possibilidade de ocorréncia de eventos ndo previstos;

e Existéncia de prazo médio de recebimentos de vendas acima do necessario;

e Existéncia de prazo de pagamento reduzido;

e Existéncia de grande investimento em estoques;

e Existéncia de varias contas correntes em bancos;
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e Processo produtivo com desperdicios e atividades com pouca contribuicdo para o
resultado;

e Existéncia de um modelo de administracdo de caixa claramente definido e ajustado as
operacbes da empresa;

e Regularidade nos recebimentos da empresa, dentre outros fatores.

Fonte: Adaptado de Salu, 2017.

Os itens citados acima mostram que toda empresa precisa dispor de um caixa
minimo para satisfazer as suas necessidades financeiras e para a determinacdo deste valor,
a empresa pode optar pela utilizacdo de modelos de administracdo de caixa, um deles é o
modelo do caixa minimo operacional.

Segundo Moraes (2019, p. 88), “[...] para obter o Caixa Minimo Operacional, basta
dividir os desembolsos totais previstos por seu giro de caixa, este, basta dividir 360, se a
base for a dias e o periodo de proje¢do for de um ano, pelo ciclo de caixa”. Uma
metodologia bastante utilizada para acompanhar as transacdes financeiras € o fluxo de
caixa, o qual permite visualizar o fluxo de recursos futuros, tanto a pagar quanto a receber
e a partir dessas informacdes possibilita administrar o caixa de maneira a minimizar as
necessidades de recursos.

De acordo com Martins (2019, p. 57) “[...] a necessidade de planejamento de caixa
estd presente tanto em empresas com dificuldades financeiras, como naquelas bem
capitalizadas”. Portanto, a necessidade de planejamento de caixa se faz necessario,
principalmente, para as empresas com dificuldades financeiras, pois este possibilita uma
adequacdo das entradas e saidas, amparadas pelo fluxo de caixa.

Quanto maior for o giro de caixa, menor sera o ciclo financeiro, e mais reduzidas
serdo as quantidades exigidas para o caixa. Dessa forma, na busca de administracdo de
caixa mais eficiente, a empresa deve procurar, dentro das condi¢cdes de seus negdcios,
maximizar o giro de seu caixa, 0 que gerard uma menor necessidade de caixa operacional.

Para que haja um controle e gestdo adequados do capital de giro existem alguns
fatores que devem ser considerados e bem trabalhados. Baseando-se no ciclo operacional
que para alcancar o nivel desejado, deve-se ter uma sincronia entre as atividades, uma vez
que o mau gerenciamento de uma delas, podera alterar radicalmente a outra, trazendo

complicacdes para a empresa e prejudicando.
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Administracido Analise e Controle de Valores a Receber

Assim como o caixa, os valores a receber também devem ser administrados com
eficiéncia. Para isso, a empresa precisa estabelecer regras e utilizar ferramentas de apoio
para administrar de forma consciente esse importante ativo. Um aspecto bastante relevante
é a politica de credito adotada e a sua concessdo, € a partir dai que a empresa gerara seu
fluxo a receber (TOSCANO JUNIOR, 2016).

De acordo com Carpinetti (2018, p. 15), “[...] no momento de sua definicdo, a
empresa deve levar em consideracdo o fluxo de caixa proveniente desta politica e 0
investimento necessario para coloca-la em pratica”. Vale ressaltar que as principais
medidas financeiras de uma politica de credito sdo: o investimento de capital, o
investimento em estoques, as despesas de cobranca e as despesas com devedores
duvidosos.

Segundo Bornia (2020, p. 37), “[...] a politica de credito de uma empresa, por meios
de seus diversos elementos, afeta de modo significativo sua participacdo no mercado, seu
capital de giro, sua situagio de caixa e sua rentabilidade”. E importante destacar que a
politica de credito tem grande influencia sobre a lucratividade da empresa. Dessa forma,
uma boa politica de credito incentivard ao maximo as vendas com o minimo de perdas.

A empresa deve também avaliar dentro da politica de credito, aspectos como
padrdo, prazo, desconto e cobranga. Para Gastaldi (2017, p. 109), “[...] os padrBes de
credito referem-se aos requisitos minimos para que seja concedido credito a um cliente”.
Quando se deseja incentivar as vendas a prazo, a empresa optard por padrées mais faceis
de serem atingidos e do contrario ird impor barreiras para diminuir as vendas a prazo.

Com relacdo a politica de cobranca, esta, engloba toda a estratégia da empresa para
o0 recebimento do credito. Se muito rigida pode inibir as vendas, por outro lado, sendo esta
liberal, aumenta as vendas, as despesas de credito e cobranca e o investimento em valores a
receber. Outra medida adotada pelas empresas é a concessdo de desconto que pode ser
utilizada estrategicamente para gerar caixa rapidamente, aumentar o volume de vendas,
reduzir a insolvéncia dos clientes etc.

Outro aspecto que a empresa deve estar atenta e avaliar criteriosamente é o prazo de
credito. O prazo dado de forma aleatoria, sem previa analise, pode comprometer todo o
fluxo financeiro da empresa. Além disso, é preciso avaliar também diversos fatores como
taxa de juros praticada no mercado, restricdes legais, probabilidade de pagamento,

quantidade de vezes que um cliente compra a prazo, oligopolizacdo dos setores etc.
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Segundo Vecina (2020, p. 112), “[...] a mudanga na politica de credito de uma
empresa traz inumeras implicacGes para seu desempenho. Sdo afetadas as imagens da
empresa, a politica de estocagem, a necessidade de financiamento, a relagdo com a
concorréncia, o fluxo de caixa etc”.

Depois de estabelecida a politica de credito, é chegado o0 momento da concesséo de
credito que serd uma resposta individual a cada cliente, que dependera de uma serie de
aspectos que serdo avaliados. Para Werke (2016, p. 119), existem fatores que possibilitam
a concessao ou ndo do credito, sdo eles: “o carater, a capacidade, o capital, as condi¢des e

as garantias”.

Os Efeitos da Caréncia do Capital de Giro

O capital de giro permite julgar a real situacdo de equilibrio ou desequilibrio
financeiro da empresa. O equilibrio da-se quando o seu gerenciamento € capaz de produzir
fluxos financeiros de entradas suficientes para cobrir as necessidades financeiras relativas
as necessidades de desembolso, caso contrario, a empresa terd& uma situacdo de
desequilibrio financeiro (GONCALVES, 2016).

A sobrevivéncia da empresa esta diretamente ligada com seu equilibrio financeiro e
para isso é necessario o bom gerenciamento de elementos como a liquidez, os créditos de
clientes e estoques. Para Moraes (2019, p. 32), varios fatores podem contribuir
isoladamente ou em conjunto para que o volume de capital de giro seja insuficiente para o
funcionamento normal da empresa. Os principais sao:

e Reducéo de vendas;

e Crescimento da inadimpléncia;
e Aumento das empresas;

e Aumento dos custos.

A caréncia do capital de giro faz com que a empresa recorra a empréstimos
onerosos de curto prazo, por ndo dispor de recursos suficientes para pagar suas dividas de
curto prazo. E esta situacdo tende a se agravar cada vez mais pode se tornar comodo
recorrer a limites de bancos, descontos, empréstimos com terceiros e agiotas, e iSso se
torna um ciclo vicioso, onde dificilmente a empresa conseguira se recuperar sem maiores
consequéncias.

De acordo com Moraes (2005, p. 226):
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O risco financeiro estd associado a estrutura da empresa, porque quando
ela aumenta o seu endividamento cria um risco adicional para os capitais
préprios. A contratagdo de recursos financeiros originarios de terceiros,
principalmente de curto prazo, ocasiona um acréscimo nos custos fixos da
empresa e a expdem a problemas potenciais relacionados com eventuais
dificuldades relacionadas com a renovagdo dos empréstimos contratados
e com variagdes acentuadas nas taxas de juros.

Vérios fatores podem contribuir para a falta de capital de giro em uma empresa, sao
eles, investimentos elevados em estoques, concessdo de credito em condigdes liberais,
manutencdo de saldos elevados de caixa, investimentos sem planejamentos, dentre outros.

Na verdade, a administracdo do caixa serve para determinar o0 montante que uma
empresa deverd estabelecer em caixa. Esse processo é de grande utilidade para qualquer
administrador financeiro, que tem como planejar melhor suas atividades. Portanto, é
importante ressaltar que quando as saidas de caixa ocorrem antes da entrada de caixa, a

empresa fica carente de recursos e cria uma necessidade de capital de giro.

Planejamento Para a Constituicdo do Capital de Giro e Sustentabilidade

Financeira

A proposta do presente trabalho consiste em mostrar a importancia do capital de
giro como elemento de sustentabilidade para as empresas em geral. Com base nesta
pesquisa apresenta-se algumas sugestdes que poderdo nortear o gestor financeiro da
empresa quanto a gestdo eficaz de capital de giro como instrumento para uma melhor
conducdo do seu negdcio.

Diante do exposto, sugere-se que as empresas de insiram em seu planejamento
mensal a necessidade de se ter o minimo necessario de capital de giro, principalmente, para
custear as operacdes de curto prazo ou para suprir qualquer eventualidade ndo prevista, a
fim de fazer um planejamento de caixa minimo, visando a sua sustentabilidade no
mercado.

Para uma gestdo eficiente do capital de giro, é de extrema importancia a
administracdo do caixa e dos demais componentes que compdem o ciclo operacional,
enfim, ndo ha como administrar eficientemente o capital de giro sem que haja uma
administracdo correta de contas como: 0 caixa, estoque, contas a receber, estes devem estar
em plena sintonia para que nao haja qualquer tipo de imprevisto ndo desejavel. Portanto, o

bom gerenciamento destes é que possibilitara uma maior eficiéncia na gestdo da empresa.
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Em linhas gerais, uma eficiente administracdo também faz previsoes,
planejamentos e isto faz a diferenca. No caso da sazonalidade, por exemplo, a empresa
precisa prever as dificuldades que se tem para comprar de matéria-prima em determinados
periodos, para que dessa forma, ela possa planejar e disponibilizar recursos para suprir esta
falta. Com planejamento, torna-se ainda mais facil administrar o caixa, o capital de giro da
empresa e este, quando bem administrado proporcionara a empresa maior visibilidade,

rentabilidade e lucratividade nos negocios.

ESTUDO DE CASO DA EMPRESA GOLD*

O estudo de caso é um método investigativo que trds fundamento para a causa
pesquisada, isto é, descreve na pratica uma teoria formulada. No estudo de caso € possivel
consubstanciar situacfes descritas em métodos, pois a proposta do caso é tirar experiéncias
concretas alinhadas com a linha de investigacdo; sobretudo quando a proposta de estudo €
direcionada com revisdo de literatura (LAKATOS, 2015).

A empresa Alfa atua no ramo de prospecgdo de minério, principalmente o ouro da
regido Amazonica do Brasil. Fundada em 1986, o empreendimento nasceu em uma
empresa familiar, pois o seu fundador possuia uma extracdo de minério. Comecando
apenas com quatro pessoas, a organizacdo prospectava ouro na mina em territorio que
pertencia o ndcleo familiar, quando o ouro acabou, houve a ideia de prestar o servigo para
outras empresas e pessoas.

Em 1995 a empresa decide tomar fazer um financiamento de maquinas e
equipamentos modernos para sondar o ouro para clientes que possuiam garimpos na selva
brasileira. Em apenas trés anos, isto é, em 1998 ja contava com uma equipe de 30
colaboradores. Foi nesse ano que a empresa abriu escritorio em Belém-PA e Manaus-AM.
No ano de 2000 houve a sucessdo familiar para o filho mais velho do fundador.

Ao comegar a gestdo empresarial, Francisco Janior percebeu que um dos maiores
problemas que a empresa possuia era o capital de giro, pois suas contas imediatas como
aluguel, energia, telefone e até a folha de pagamento atrasava. Foi nesse tempo que foi
contratado um gestor financeiro com a proposta de constituir um capital de giro adequado
para a empresa. Assim a organizagdo comecava a profissionalizar os cargos de gestéo.

Apds um ano, ou seja, a empresa Gold empreendimentos contava com um capital

de giro necessario para trazer a sustentabilidade financeira empresarial, evitando

! Empresa de nome ficticio apenas paras fins de estudos académicos.
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insatisfacGes com o atraso de salario e honrando os compromissos de despesas imediatas.
A empresa atualmente é uma terceirizada da Vale, grande mineradora no Sul do Estado do
Para, emprega cerca de 120 pessoas e viu na gestdo do capital de giro uma possibilidade de

crescimento organizacional e salde financeira.

CONSIDERACOES FINAIS

O capital de giro, como pode ser observado no estudo de caso da Empresa Gold
empreendimentos foi essencial para trazer a sustentabilidade financeira para os sdcios
fundadores da empresa familiar. Ressalta-se que ap0s a profissionalizacdo da empresa, 0
gestor financeiro o verificou que um dos problemas de ordem econdémica na organizacao
era a falta de um capital de giro que oferecesse condi¢fes de pagamento para a empresa.

O presente estudo de caso mostra que a insuficiéncia de capital de giro para suprir
determinadas operacGes empresariais, provem da falta de um planejamento financeiro
adequado por parte dos gestores financeiros, que desconhece a importancia da aplicacao de
técnicas da gestdo financeira para a sustentabilidade financeira de seu empreendimento,
uma vez que, a utilizacdo adequada dessas técnicas serve para nortear os gestores quanto as
suas tomadas de decisBes, aumentando as probabilidades de acertos e minimizando o0s
riscos.

Portanto, é recomendavel que Gestores financeiros revejam suas estruturas
financeiras, reformulem suas politicas de vendas, compra, estoques, trabalhem com
planejamentos e procurem adequé-las de forma estratégicas nos seus negdcios e esteja
atento as informacdes, 4 mudancas, atualize-se e na oportunidade, para aqueles que nédo
possuem o conhecimento e experiéncia suficientes, facam contratacdes de profissionais
desta area, no caso, administradores, para auxiliarem nesta reformulacao e reestruturacao.

E muito importante que estas politicas sejam analisadas e refeitas por pessoas
capacitadas que entendam realmente da importancia do capital de giro, sua real finalidade,
suas ferramentas de apoio e controle, como e quando utilizad-las. Dessa forma, a
probabilidade de acertos sera bem maior.

Nesse sentido, o objetivo basico, na administracdo de caixa, ¢ fazer com que o
investimento nesse ativo seja tdo pequeno quanto possivel, sem prejudicar a eficiéncia das

atividades da empresa.
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