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RESUMO

Este estudo é direcionado as pequenas empresas revendedoras de GLP, e

fornece nocdes de administracao financeira, através das ferramentas apresentadas.

Trata-se de um estudo inicial para esse ramo de atividade, que tem a sua
importancia afirmada através da comercializacdo no ano de 2006 de 6,5 milhdes de
toneladas/ano (fonte Sindigas). Nao obstante, as Distribuidoras de GLP devem
preocupar-se com 0s seus parceiros revendedores de gas, pois sao para essas
micro e pequenas empresas, que migram o GLP que é envasado, cujo produto ira
transformar-se em capital de giro, que por sua vez sera o alicerce de sobrevivéncia

dessas empresas, administradas por pessoas muitas vezes inexperientes.

Nao existe uma uUnica regra para atingir o grau maior de eficiéncia na
administracdo de um posto de revenda de GLP, mas, é imprescindivel ter

conhecimento de mercado e dar énfase a administragao financeira.

Em relagdo ao estudo de caso, a conclusdo a que se chegou, é que seria
importante um acompanhamento / orientagdo / consultoria administrativa/financeira,
para os soécios, pois a empresa vem atravessando dificuldades financeiras
freqUentes e a falta de dados histéricos que se poderia utilizar para uma analise
apurada, fez a diferenca para esclarecer os motivos que estdo dificultando a
estabilidade da empresa.

Pretendendo contribuir com a empresa em questao sugerimos a adogao de
um modelo de fluxo de caixa para um efetivo controle financeiro. O modelo adaptado
permite uma visualizagdo antecipada das necessidades ou sobras de caixa no curto
prazo que, podera permitir ao gestor, simulacées e auxilio no planejamento de seu

negécio, prevenindo crises, iNSUCESS0S € prejuizos ao empresario.

Palavras-Chave: Fluxo de Caixa — Capital de Giro — Ponto de Equilibrio — Margem

de Contribuicdo — Comércio de GLP
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1 INTRODUCAO

O que é GLP?

O GLP, Gas Liguefeito de Petr6leo, € uma mistura de hidrocarbonetos
liqguidos obtidos em processo convencional nas refinarias, quando produzido a partir
do petréleo cru. Pode ser também produzido a partir do gas natural, em unidades de

processamento de gas natural (UPGNSs).

E popularmente conhecido como “gas de cozinha” pois sua maior aplicacdo é
na cocgao dos alimentos, mas também ¢é utilizado em varias aplicacées industriais e

agricolas.

Em estado liquido, o GLP é mais leve do que a agua e pode ser facilmente

armazenado a uma pressao moderada.

Em estado gasoso, ele é mais pesado que o ar, o que faz com que se
concentre proximo do solo em caso de vazamento. Por ser invisivel e inodoro,

adiciona-se um odorizante ndo-toxico, como medida de seguranga.

Por sua facilidade de armazenamento, transporte, grande eficiéncia térmica e

limpeza na queima, o GLP é usado intensivamente em todo o mundo.

Cerca de 85% do gas do botijao encontra-se em estado liquido e 15% em
estado gasoso, 0 que garante espago de seguranga para manter a correta pressao

no interior do recipiente.

No Brasil, a utilizagdo do GLP como combustivel estd ligada a histéria do

dirigivel alemao Graff Zeppelin, que transportava passageiros entre a Europa e a



América do Sul, durante alguns anos no inicio do século XX. Por sua alta
octanagem, o GLP era usado como combustivel do motor desses dirigiveis.

Na década de 1930, quando essas viagens foram suspensas, um grande
estoque de combustivel do Zeppelin, totalizando seis mil cilindros de gas propano,
estava armazenado no Rio de Janeiro e em Recife. Foi entdo que Ernesto Igel, um
austriaco naturalizado brasileiro comprou todos os cilindros e comecou a
comercializa-los como gas de cozinha, através da Empresa Brasileira de Géas a
Domicilio, fundada por ele.

Naquele tempo, a maior parte da populagdo utilizava fogées a lenha. Em
menor escala, havia fogbes a alcool e a querosene. O GLP comecou a ser
importado dos Estados Unidos, mas o numero de consumidores do produto ainda

era insignificante.

Alguns anos depois, durante a Segunda Guerra Mundial, as importacoes
foram suspensas. Terminado o conflito, surgiu uma segunda distribuidora de GLP no
pais e o consumo se expandiu. Botijdbes comecaram a ser fabricados no Brasil e a
importacdo do GLP a granel tornou-se possivel com investimentos em navios-tanque

e em terminais de armazenagem e engarrafamento.

O consumo doméstico do GLP cresceu bastante ao longo da década de 1950,
propiciando o surgimento de outras distribuidoras e fabricantes de botijdes, para
atender a demanda. Um desses fabricantes, a Mangels, desenvolveu o projeto do
botijao de 13Kg, que acabaria se tornando o padréo brasileiro. Hoje, existem cerca
de 99 milhdes de botijdes em circulagdo em todo o pais e, a cada dia, sdo entregues

um milh&o e quinhentos mil botijdes aos consumidores brasileiros.

Em 1955, dois anos depois de sua fundacdo, a Petrobras havia comecado a
produzir gas liquefeito de petréleo. Cinco décadas depois, o Brasil esta atingindo a
auto-suficiéncia na producdo de GLP, que assim passa a ser um produto 100%

nacional.



Por ser facilmente transportavel, sem necessidade de gasodutos ou redes de
distribuicdo, o GLP chega as regides mais remotas, rurais ou urbanas. Além disso,
nao se deteriora durante o tempo de armazenamento, ao contrario de outros

combustiveis liquidos de petréleo.

No Brasil, sua distribuicdo em recipientes transportaveis, os denominados
botijdes de gas, abrange 100% do territério nacional e garante o abastecimento de
95% dos domicilios. Ou seja, sua presenca em nosso pais € maior do que a da
energia elétrica, da agua encanada e da rede de esgotos.

O GLP também é comercializado a granel, para uso comercial, industrial e ja
atinge também o segmento residencial: condominios mais novos possuem

instalac6es para receber o gas a granel.

Os distribuidores operam no atacado e varejo. Adquirem milhares de
toneladas de GLP nas refinarias, transportam-no para suas bases por meio de dutos
ou caminhdes-tanque, envasam o produto em botijées ou disponibilizam-no a granel.

Por esses dois sistemas de atendimento (botijdbes e granel), abastecem
pequenos, médios e grandes consumidores, com entrega domiciliar, venda nas

portarias dos depédsitos ou fornecendo o produto para as plantas industriais.

Os revendedores operam no varejo. Adquirem botijoes com GLP nas
empresas distribuidoras e os revendem para os consumidores finais. As redes de
revenda, cerca de 70 mil no Brasil, atuando em parceria comercial com o0s
distribuidores, sdo fundamentais para que o GLP esteja presente em todos os

municipios do pais.

A Copagaz Distribuidora de Gas Ltda., € uma empresa nacional fundada em
1955 em Campo Grande — MS. e se tornou uma das seis maiores distribuidoras de
GLP do Brasil. Possui 13 engarrafadoras e distribui cerca de 40 mil toneladas de
GLP por més. Sua exceléncia operacional no engarrafamento e distribuicao de GLP

residencial e industrial é reconhecida nos 19 estados onde atua.
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A empresa conta com aproximadamente mil funcionarios e um profundo
compromisso com a responsabilidade social, que ¢é uma das mais importantes

caracteristicas da empresa.

A administracdo da empresa Copagaz em geral ndo € complexa, porém, o
grande impasse estd na area de Contas a Receber. O faturamento anual da Filial
Canoas-RS., gira em torno de R$ 53.000.000,00 , e o fluxo de caixa da empresa
sofre a influéncia da adimpléncia/inadimpléncia de seus clientes, principalmente,

pelos revendedores de GLP.

1.1 Pergunta da Pesquisa

O que leva as empresas revendedoras de GLP a inadimplir?

1.2 Justificativa

Nas ultimas décadas, o servico de distribuicdo e a revenda de GLP foi
banalizado pelas autoridades e funcionavam sem qualquer atualizacao das normas
que regem essas atividades, o que propiciou a abertura de muitas revendas
clandestinas, aumentando a concorréncia, desrespeitando critérios de qualidade e

segurancga para 0s consumidores.

Recentemente, a Agéncia Nacional de Petréleo com base em rigorosos
requisitos de seguranca e padrbes internacionais de boas praticas comerciais,
elaborou a Portaria 297/03 regulamentando a atividade de revenda de GLP,
aumentando também a responsabilidade e a importancia dos revendedores que
eram credenciados pelas empresas distribuidoras e agora sdo autorizados pela
ANP.
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Considerando a importancia do GLP para a populagéo brasileira, uma vez que
425 milhdes de lares de todas as classes socio-econémicas utilizam o gas, a
expectativa é de que o setor de revenda seja bem sucedido devido a essencialidade
desse produto.

A geracado de novos empregos € a manutencdo dos mesmos, também esta
associada ao desempenho dos postos de revenda. Cada empresa desse ramo de
atividade cujo gerenciamento foi mal sucedido levando-o a faléncia, ha perdas de
postos de trabalho e, atualmente, essas empresas tém sido a fonte de renda de

muitos brasileiros.

Administrar uma empresa, € uma tarefa complexa, e deduz-se que 0s
proprietarios de postos de revenda tenham uma caréncia de conhecimentos e
praticas financeiras que possam ajudar na administracdo do seu negécio. E de
suma importancia que o administrador dedique-se cada vez mais, e que tenha muita

habilidade para manter a empresa competitiva e rentavel.

Por outro lado, também é importantissimo para a Distribuidora que o seu
representante seja plenamente bem-sucedido, pois a sua marca estara sempre
presente onde estiver um revendedor, e nesse caso, a marca da Copagaz.

A seguir serdo desenvolvidos alguns temas que fazem parte da

administragdo financeira, visando ampliar os horizontes dos administradores dos

postos de revenda.

1.3 Objetivos

1.3.1 Objetivo Geral
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Constatando-se a influéncia financeira no Fluxo de Caixa da Copagaz, pelos
postos de revenda de GLP, onde percebe-se as dificuldades de alguns proprietarios
em administrar seu negécio de forma a obter éxito, e dada a importancia do setor de
Distribuicao e Revenda de GLP, o objetivo geral deste trabalho sera visitar uma das
revendas, a qual apresenta dificuldades financeiras frequentes, a fim de estudar o
gerenciamento de suas atividades, para tentar chegar a conclusdo das causas que

levam essas empresas a inadimplir.

1.3.2 Objetivos Especificos

e Estudar as caréncias latentes de um posto de revenda de GLP;
e Sugerir ferramentas de administracao financeira, para auxiliar nas tomadas

de decisOes diarias.

1.4 Etapas da Elaboracao do Trabalho

Para este trabalho, procurou-se abordar alguns assuntos da Administracao
Financeira, sem no entanto aprofundar-se em algum deles, especificamente, sendo

que a relevancia do estudo, podera dar continuidade a investigacao.

A primeira etapa apresenta a ferramenta para Gestdo de Fluxo de Caixa. Seu

conceito e relevancia como ferramenta de apoio a gestéo.

A segunda etapa mostra como uma empresa pode ser analisada, levando-se

em conta dados econdmico-financeiros.
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A terceira etapa abrange o assunto sobre a gestdo dos estoques. O que
representa e formas de controle para acompanhamento, incluindo alguns detalhes

sobre previsdo de vendas.

A quarta etapa apresenta o assunto sobre capital de giro e como ele pode ser

administrado.

A quinta etapa, tece alguns comentarios sobre o contas a receber, visto que o
assunto inadimpléncia é discutido neste trabalho.

A sexta, sétima e oitava etapas, falam sobre preco de venda, ponto de
equilibrio e margem de contribuicdo. Assuntos que estdo relacionados e precisam
ser de conhecimento de um administrador de um posto de revenda.

A nona etapa entra no mérito do estudo do caso.

A décima etapa sugere como um ponto de partida, a implantagdo de um
modelo de fluxo de caixa, para que a empresa possa a partir dai, langcar mao de

outros controles que possam auxilia-los na administracao.

Em seguida, apresentam-se as consideracgdes finais do estudo.
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2 FERRAMENTA PARA GESTAO: FLUXO DE CAIXA

2.1 Consideracoes Gerais

O éxito de uma empresa depende, em grande parte, da habilidade do
administrador em prever e preparar-se para o futuro, e uma das tarefas mais arduas
da area financeira € dimensionar o fluxo de caixa da empresa, composto

basicamente por contas a receber e contas a pagar.

Quase sempre os problemas de insolvéncia ou descontrole financeiro
ocorrem por falta ou inadequada administracdo do fluxo de caixa, dai a importancia

de sua analise.

As empresas devem estar preparadas para alteragdes repentinas ou
sazonais, e o0 saldo de caixa pode representar a diferenca entre 0 seu sucesso ou
fracasso completo, porém, para que o fluxo de caixa seja bem dimensionado, &
necessario o planejamento e controle de todas as atividades operacionais da
empresa para o periodo que esta sendo projetado.

Ja esta constatado que as dificuldades financeiras das micro e pequenas
empresas decorrem da falta de planejamento de suas atividades operacionais, muito
embora, ndo é fato dizer que os fracassos possam ser evitados Unica e
exclusivamente com planejamento e controles, mas pode-se assegurar que séo de

grande valia na administracao da empresa.

Algumas questbes sao bastante comuns na abordagem do fluxo de caixa,

como por exemplo:

1 — Se houver atraso no recebimento dos titulos, como devo proceder para
ajustar o contas a receber?
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2 — Quando o fluxo acumulado for negativo, qual(is) o(s) compromisso(s) a

ser(em) postergado(s)?

2.2 Conceito

Fluxo de caixa € o instrumento que relaciona os ingressos e
saidas (desembolsos) de recursos monetarios no ambito de
uma empresa, em determinado intervalo de tempo. A partir da
elaboracao do fluxo de caixa é possivel prognosticar eventuais
excedentes ou escassez de caixa, determinando-se medidas
saneadoras a serem tomadas. (Silva 1997).

O fluxo de caixa também pode ser conceituado como o
instrumento utilizado pelo administrador financeiro com o
objetivo de apurar os somatorios de ingressos e desembolsos
financeiros da empresa, em determinado momento,
prognosticando assim se havera excedentes ou escassez de
caixa, em funcao do nivel desejado pela empresa. (Zdanowicz,
2004).

Através do fluxo de caixa tem-se um panorama do andamento das financas

da empresa, podendo a qualquer tempo, conforme (Silva 1997), tomar medidas

saneadoras para que nao haja uma séria descontinuidade das operacdes da

empresa.

2.3 Objetivos

O principio da administracdo financeira é, fundamentalmente, dispor do

numerario necessario para saldar em tempo habil os compromissos assumidos e

maximizar os lucros. A meta do administrador financeiro esta centrada no dilema

basico: liquidez versus rentabilidade.
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O fluxo de caixa visa comparar as entradas e saidas de caixa e,
consequentemente, se havera sobras ou falta de caixa, permitindo a administracao
decidir com antecedéncia se a empresa deve tomar recursos ou aplica-los. A
demonstracao do fluxo de caixa €, portanto, um instrumento imprescindivel. Nao se
concebe uma empresa que possa operar sem ter uma demonstracdo do fluxo de

caixa atualizada.

Para a elaboragcdo do fluxo de caixa, a empresa precisa dispor de
informacgdes organizadas que permitam a visualizacao das contas a receber, contas
a pagar e de todos os desembolsos geradores de custos fixos. Para o fluxo de caixa,
que € um grande sistema de informagdes, convergem os dados financeiros gerados,
oriundos das atividades da empresa. A maior dificuldade para se ter um fluxo de

caixa realmente eficaz, é gerenciar adequadamente este sistema de informacdes.

A demonstracdo do fluxo de caixa é normalmente voltada para o futuro,
abrangendo periodos curtos, como os préximos 30 dias, dia-a-dia, os préximos trés
meses, més a més e ano a ano (a longo prazo perde o sentido, considerando

possiveis instabilidades da economia).

Os principais motivos para a elaboracdo do Fluxo de Caixa sao:

e Proporcionar o levantamento de recursos financeiros necessarios para
execucao do plano geral de operagdes, bem como na realizagdo das
transacdes econdmico-financeiras da empresa;

e Empregar da melhor maneira possivel, os recursos financeiros
disponiveis na empresa, evitando que figuem ociosos e estudando,
antecipadamente, a melhor aplicacdo, o tempo e a seguranca dos
mesmos;

e Planejar e controlar os recursos financeiros da empresa, em termos de
ingressos e desembolsos de caixa, atraves das informagdes constantes

nas projecées de vendas, producdo e despesas operacionais, assim
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como de dados relativos aos indices de atividades: prazos médios de
rotacdo de estoques, de valores a receber e de valores a pagar;

e Saldar as obrigacdes da empresa na data de vencimento;

e Analisar as fontes de crédito que oferecem empréstimos menos
onerosos, em caso de necessidade de recursos pela empresa;

e Evitar desembolsos vultuosos pela empresa, em época de baixo
encaixe;

e Permitir a coordenacao entre o0s recursos que serao alocados em ativo

circulante, vendas, investimentos e débitos.

O Fluxo de caixa fornece uma indicacéao da capacidade da empresa em gerar
internamente os fundos de que necessita para a sua expansao e modernizacado. A
empresa que pode recuperar seu capital fixo com relativa rapidez tendera a ter
menor necessidade de recursos externos, do que uma empresa que possuir um

fluxo de caixa reduzido em relacao ao vulto de suas operagdes.

Também ¢é considerado um dos principais instrumentos de analise e
avaliacdo, proporcionando ao administrador uma visdo futura dos recursos da
empresa, integrando o caixa central, as contas correntes em bancos, contas de
investimentos, aportes de capital pelos so6cios, captacdo ou pagamento de
empréstimos; constituem um fluxo continuo entre as fontes geradoras e utilizadoras
de recursos. Deve e pode ser utilizado por empresas de qualquer porte, dada a sua
importancia e simplicidade. Na grande maioria das Micro e Pequenas Empresas
tudo pode ser resolvido com a utilizagdo de simples planilhas.

De forma resumida, o fluxo de caixa da empresa pode ser representado da

seguinte maneira:
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Figura 1 — Diagrama do Fluxo de Caixa
Fonte: Zdanowics (2004)

Toda empresa apresenta, diariamente, um movimento de entradas e saidas
de recursos financeiros. Esse conjunto de ingressos e desembolsos pode ser
resumido ao fluxo de caixa, que representa a situacao financeira da empresa em
cada momento. Com base nos registros dos recebimentos e pagamentos de caixa, a
empresa podera programar as suas necessidades financeiras, bem como aplicar os

possiveis excedentes de forma segura e rentavel.

Assim, por meio do fluxo de caixa a empresa ira planejar e controlar as suas

atividades operacionais e ndo-operacionais futuras.

2.4 Causas da Falta de Recursos na Empresa
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As empresas podem apresentar-se deficitarias em termos de recursos
financeiros, dentre algumas causas, podemos citar:

J Expanséo descontrolada das vendas, implicando em maior volume de
compras e custos pela empresa;

o Insuficiéncia de capital préprio e utilizacdo do capital de terceiros em
proporgao excessiva, em conseqléncia, aumentando o grau de endividamento da
empresa;

o Ampliacdo exagerada dos prazos de vendas pela empresa, para
conquistar clientes;

o Diferencas nos prazos de venda e compra, afetando os fluxos de
recebimento e pagamento;

o Baixa velocidade na rotacédo de estoques.

As fontes imediatas mais comuns de suprimento de caixa, sdo o0s
proprietarios, as instituicbes de crédito e os fornecedores, quando estes cobrarem
taxas de juros razoaveis sobre os pagamentos com atraso. Pode-se também, junto
aos clientes, tentar a antecipacdo de valores a receber, mediante taxas de

descontos atrativas.

Existem alguns sinais que mostram que a empresa estd desequilibrada

financeiramente, tais como:

a) insuficiéncia crénica de caixa;
b)
c) sensacao de esfor¢co desmedido
d)

captacao sistematica de recursos através de empréstimos
perda do controle empresarial
Um dos principais motivos para esse desequilibrio, esta no descontrole dos

prazos de recebimento e pagamentos, ou seja, quando o prazo médio de

recebimento é maior que o prazo médio de pagamento.
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Identificados os problemas, medidas como aportes de capital, ou de
reinvestimento do lucro, contengcdo dos custos e despesas operacionais,
desmobilizacdo de recursos ociosos e adequagao do nivel de operagdes ao de

recursos disponivel, devem ajudar a sanear a empresa.

2.5 Fatores Internos e Externos que Influenciam nos Saldos de Caixa

A posicédo de caixa é bastante dindmica, e sofre o impacto das decisdes
tomadas internamente da empresa e também das acdes externas. Entdo é preciso
um controle eficiente e um acompanhamento constante nas decisbes com

repercussdes financeiras. A seguir, expbe-se 0s principais:

2.5.1 — Fatores Internos

e Alteragéo na politica de vendas
e Decisdes na area de producao
e Politica de Compras

e Politica de Pessoal

Nenhuma das areas da empresa, deve tomar decisbes isoladas, sem uma
consideracao da é&rea financeira sobre as implicacdes das medidas a serem
tomadas, por causa dos aumentos que podem representar no fluxo de caixa da

empresa.

Um planejamento financeiro adequado, com controles permanentes e
analises continuas, constituem-se nos principais instrumentos de gestao financeira

do fluxo de caixa.
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2.5.2 — Fatores Externos

Uma expectativa de desaquecimento da demanda, de recessdo da

economia, exigem do administrador financeiro cuidados quanto a:

J politica de crédito: em periodo de reducédo de atividade econbémica,
nao sera possivel expandir o crédito, pois a perda dos valores a receber tende a
aumentar;

J cobranca de titulos: é preciso reduzir o prazo médio de recebimento,
para um maior giro dos recursos em itens de maior rentabilidade imediata;

J nivel de estoques: sera necessario reavaliar a quantidade de
estoques e manté-lo de acordo com as necessidades do nivel de atividade do
periodo;

J nivel de producao: devera haver uma reprogramacao da producao, da
compra de matérias-primas, dos custos com a mao-de-obra direta e das despesas
indiretas de fabricacao, para que os recursos sejam liberados para aplicacbes mais

seguras;

Ha ainda, situagcdes como expansado das atividades da empresa, alteracdes
do nivel de precos, atrasos na entrega do produto, alteracbes das aliquotas de
tributos e atrasos dos clientes. Todas elas vao implicar numa necessidade maior de
capital de giro, fazendo com que o administrador procure novas fontes de recursos,
selecionando aquelas cujos encargos financeiros e cronograma de desembolsos nédo

venham a afetar a liquidez da empresa.

3 ANALISE DE INDICADORES ECONOMICO-FINANCEIROS

E através da andlise de indicadores econdmico-financeiros que podemos ter

um panorama a respeito de como se comportam e/ou como estdo sendo
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canalizados os bens e direitos e as obrigagcdes, com a finalidade de melhor analisar
as composicdes existentes e assim poder administrar o fluxo de caixa de modo a

obter maior liquidez e rentabilidade.

O objetivo da analise de indicadores econémico-financeiros € entre outros,
poder constatar o progresso ou retrocesso da empresa, bem como identificar os
pontos de estrangulamentos e desequilibrio da empresa.

A forma mais usualmente utilizada, para analise de indicadores econémico-

financeiros é através de indices.

Este capitulo tem por objetivo mostrar como pode ser feita uma analise
econbmico-financeira de uma empresa, porém, para a sua aplicacdo sera
necessaria uma base de dados consistentes. Para realizar a andlise de indicadores
econbmico-financeiros utiliza-se dados internos e externos a empresa. Os dados
internos utilizados provém das Demonstracdes Financeiras, do Balanco Patrimonial
e do Demonstrativo de Resultados do Exercicio, enquanto que os dados externos,
sao obtidos através de empresas de mesmo ramo de atividade, nos concorrentes e

nas entidades de classe.

3.1 Analise de Indicadores por indices

Segundo Matarazzo (1995), o importante ndo é a quantidade
de indices a ser analisado, mas sim, de um conjunto de indices
que permita conhecer a situacao da empresa, segundo o grau
de profundidade desejada da analise. A profundidade de
analise é variavel de usuario para usuério, visto que as
situacoes também sao variaveis.

Porém, conforme Zdanowicz (2004), para cada situacdo €
necessario selecionar aqueles que |he parecem mais
representativos, e que um indice em si, ndo representa quase
nada, ou seja, sua utilidade s6 é verdadeira quando associada
a outros indices estabelecidos pela empresa.
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Os indicadores financeiros podem evidenciar aspectos da situacao financeira
e outros da situagdo econémica. A analise sob a édtica financeira, focaliza a liquidez
enquanto que sob o aspecto econémico fornece dados em relagdo a rentabilidade

do capital investido na empresa.

Além dos indicadores financeiros e econémicos, os indicadores globais
também sao importantes porque estao vinculados ao ciclo operacional da empresa.
Eles medem a eficiéncia do emprego dos recursos financeiros pela empresa no ativo

circulante , revelando aspectos de liquidez e do capital de giro.

Visto que os indicadores globais estdo vinculados ao ciclo operacional da
empresa, o0 qual gera contas a pagar, receber, estoques; esta intimamente ligado e

favorece o controle do fluxo de caixa.

Importante salientar que, o indice fornecera idéia quantitativa,
sem entretanto, nos oferecer os elementos qualitativos contidos
nas relacées que sao determinadas. Como exemplo, podemos
dizer que o indice de liquidez corrente compara o ativo e o
passivo circulante, embora ndo possa se dizer o mesmo sobre
a qualidade e os tipos de ativos e passivos. Silva (1988).

Seguem abaixo alguns indicadores selecionados:

3.1.1 Liquidez Corrente (LC)

Matarazzo (1997), explica que muitas pessoas confundem
indices de liquidez com indices de capacidade de pagamento.
Os indices de liquidez ndo sdo indices extraidos do fluxo de
caixa que comparam as entradas com saidas de dinheiro. Sao
indices que, a partir do confronto dos Ativos Circulantes com as
dividas, procuram medir quao sélida é a base financeira da
empresa. Uma empresa com bons indices de liquidez tem
condicoes de ter boa capacidade de pagar suas dividas, mas
nao estara, obrigatoriamente, pagando suas dividas em dia em
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funcédo de outras variaveis como prazo, renovacao de dividas,
etc.

Di Agustini (1999) diz que o indice de Liquidez Corrente demonstra a
quantidade de haveres que a empresa possui, que podem ser convertidos em reais

no prazo de até um ano, para pagar as dividas exigiveis com prazo compativel.

Ativo Circulante
LC =

Passivo Circulante

Indica: quanto a empresa possui no Ativo Circulante para cada $1,00 de Passivo
Circulante

Interpretacao: quanto maior o resultado, melhor.

3.1.2 Liquidez Seca (LS)

Di Agustini (1999) diz que a liquidez seca € uma medida mais sensivel porque
exclui dos haveres, bens e direitos conversiveis, aqueles de dificil realizacdo para

pagamento das obrigacdes.

Ativo Circulante - Estoques
LS =

Passivo Circulante

Indica: quanto a empresa possui no Ativo Liquido para cada $1,00 de Passivo
Circulante (dividas a curto prazo)
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Interpretacdo: quanto maior o resultado, melhor.

3.1.3 Liquidez Imediata (LI)

Zdanowics (2004) expde que o indice de liquidez imediata mede o quanto de
dividas a curto prazo da empresa pode ser liquidada de imediato, ou seja, utilizando-

se somente as disponibilidades existentes no momento.

Disponibilidades
LI =

Passivo Circulante

Interpretagcdo: quanto maior o resultado, melhor.

3.1.4 Liquidez Geral (LG)

Di Agustini (1999) diz que a Liquidez Geral demonstra quanto a empresa
possui de recursos nao imobilizados em ativo permanente para cada real de divida
de curto e longo prazo.

Se o LG for menor que 1, para manter a sua liquidez, a empresa dependera
de:

e geracao de lucros;
e renovacao e/ou renegociacao de dividas;

e venda de ativo fixo.
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Ativo Circulante + Realizavel a Longo Prazo

Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo
Interpretacdo: quanto maior o resultado, melhor.

A otimizacao do fluxo financeiro depende da participacao direta das areas de
suprimentos e vendas. Os profissionais da area de tesouraria, suprimentos devem
estar envolvidos com a gestdo do capital de giro, assim como os profissionais da
area de vendas. Certamente que a solugdo adequada seria vender a vista (ou no
menor prazo possivel), e pagar a prazo (no maior prazo possivel), sem comprometer

o relacionamento comercial e 0 conceito de crédito da empresa.

O crédito é um instrumento auxiliar de vendas, a medida que objetiva facilitar
ou proporcionar condi¢cdes de aquisicdo do bem ou servico pelo cliente, tornando-se
uma fonte de recursos para empréstimo. Dessa forma, a politica de crédito afeta
diretamente o nivel de vendas, investimento em cobranca em devedores
inadimplentes e os investimentos em ativos circulantes, como, estoques e contas a

receber.
Para tanto, € necessario conhecer os prazos médios de recebimento de suas

vendas e os prazos médios de pagamentos de suas compras, assim como, 0 prazo

médio de estocagem, o qual sera visto mais adiante.

3.2 Prazo Médio de Recebimento (PMR)

E o tempo médio que a empresa demora para receber suas vendas a prazo e
a interpretacéo do indice é de quanto menor, melhor.
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Saldo Médio Duplicatas a Receber
PRM = x Dias do Periodo

Vendas

Porém, é importante estar atento aos fatores que podem distorcer o calculo
do PMR, a saber:

e as sazonalidades das vendas;

e as datas de encerramento das demonstracdes financeiras, quando a
empresa tem caracteristicas sazonais;

e a qualidade das duplicatas, com o volume de vendas canceladas e

com o0 montante de incobraveis que a empresa vem apresentando.

3.3 Prazo Médio de Pagamento (PMP)

E o tempo médio que a empresa demora para pagar suas compras de
insumos ou produtos de revenda a prazo, cuja interpretacdo € a de que, quanto

maior o indice, melhor.

Saldo Médio Duplicatas a Pagar
PMP = x Dias do Periodo

CMV + EF - El

Considerando que o calculo das compras para as empresas comerciais €
desenvolvido a partir do calculo do CMV, a férmula acima é destinada a utilizacao
das mesmas, uma vez que essas empresas adquirem os produtos dos fabricantes /

distribuidores e os comercializam.
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Os indices relacionados abaixo, servirdo para refletir o dinamismo da
empresa, em decorréncia de suas atividades operacionais durante determinado

periodo.

3.4 Taxa de Lucratividade das Vendas Liquidas ou Margem Liquida

Lucro Liquido Operacional
L=

Vendas Operacionais Liquidas

Interpretacdo: quanto maior, melhor.

A taxa de lucratividade das vendas liquidas é denominada também, por

lucratividade ou, ainda, por margem operacional da empresa.

A margem representa, em termos percentuais, o acréscimo adicional de cada

unidade monetaria investida, que retorna a empresa.

3.5 Giro do Ativo

Matarazzo (1995) diz que o volume de vendas tem relacao direta com o
montante de investimentos. Nao se pode dizer que uma empresa esta vendendo
muito, olhando-se apenas para o valor absoluto de suas vendas. Uma empresa que
vende $ 10.000.000 por més, tem vendas elevadas se o seu Ativo é de $ 5.000.000.

Certamente, suas vendas serao baixas se o Ativo for de $ 200.000.000.

Nesse caso, o indice mede o volume de vendas em relacdo ao capital

investido, e quanto maior for o indice, melhor.
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Vendas Liquidas
Giro do Ativo =

Ativo

3.6 Rentabilidade do Ativo

Este indice mede a capacidade da empresa em gerar lucro liquido em relagao
ao capital investido. Indica quanto a empresa obtém de lucro para cada $ 100 de

investimento total, e quanto maior for o indice, melhor.

Matarazzo (1995) diz ainda que, é uma medida do desempenho comparativo

da empresa, ano a ano.

Lucro Liquido
Rentabilidade do Ativo = x 100

Ativo

3.7 Retorno sobre o Patriménio Liquido

Silva (1988), comenta que o indice de retorno sobre o
patriménio liquido, indica qual o percentual de prémio que o0s
acionistas ou proprietarios da empresa estdo obtendo em
relagdo aos seus investimentos no empreendimento. O lucro,
portanto, € o prémio do investidor pelo risco assumido, e
quanto maior, melhor.

Lucro Liquido
Retorno sobre o Patriménio Liquido =

Patriménio Liquido — Lucro Liquido
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Este indice mostra qual é a taxa de rendimento do Capital Préprio e a partir

disso, pode-se entdo, comparar com outros investimentos disponiveis no mercado.

Finalizada a exposicao sobre os indices, é importante que se tenha em mente
quais os indices utilizar como referencial de avaliagdo da empresa e quais terdo
funcdo complementar no auxilio das andlises, visto que a sua interpretacdo pode
ajudar a identificar as tendéncias da empresa, bem como confundir, quando um
namero expressivo de indices for utilizado, sem considerar a importancia que cada

um representa no contexto geral.

4 GESTAO DE ESTOQUES

4.1 Consideracoes Gerais

Para Gitman (2001) estoques & um ativo circulante que permite
0 processo de producdo e de venda que opere com um minimo
de distarbios. Da mesma forma que duplicatas a receber, o
estoque representa um investimento significativo para a maioria
das empresas.

O estoque é um investimento no sentido de que ele exige que a empresa
imobilize seu caixa, por conseguinte abrindo mao de certas oportunidades de
receitas. Em geral, quanto maiores forem os estoques das empresas, maior serao 0s

investimentos em unidades monetarias e custos necessarios.

Responséavel pela absorcdo de parcela consideravel do capital de giro, os
estoques devem ser dimensionados, entre outros fatores, de acordo com os niveis
de venda de cada produto, das condicoes de fornecimento e dos niveis maximos de

capital de giro disponiveis.
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A administracdo das compras e a gestdo dos estoques constituem em setor
vital para as empresas varejistas. Se por um lado, os estoques absorvem enorme
volume de recursos e consistem no maior investimento no ativo das empresas, por
outro, as compras representam a maior conta de despesas do varejista. Pela
importancia simultanea que exercem no volume das vendas e no fluxo de caixa das
empresas, as compras vém recebendo uma atencao especial dos varejistas, de suas

areas comercial e financeira.

E fundamental manter o controle efetivo de estoque, sob o risco de estar
empregando o capital de giro de forma indevida. Pequenos descuidos nas
aplicacoes, controles ou programacoes de estoques podem levar a diminuicdo do

lucro.

As empresas varejistas desenvolvem atividades direcionadas para garantir o
abastecimento adequado dos produtos para seus clientes. Nesse processo €
necessario equilibrar dois objetivos conflitantes. Por um lado, pretende-se minimizar

o investimento em estoque, e, por outro, minimizar o indice de faltas.

Situagdes como compras indevidas (especulacao), dependéncia de um unico
fornecedor, desconhecimento das reais necessidades de consumo, sdo algumas das

causas de uma ma aplicacao em estoques.

4.2 Objetivos da Administracao de Estoques

Garantir estoques baixos e seguros ao funcionamento das atividades da
empresa, com reducdo de custos de armazenagem, de grandes areas de
estocagem, desperdicios, furtos, perdas e menor valor imobilizado de recursos .
Para Blecke (1976), consiste na harmonizagéo entre as vendas e a producgéao.

Basicamente os Sistemas de Controles de Estoques consistem em :
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e Ficha Kardex: ficha de papel manipulada em ficharios metalicos;
e Planilha eletrénica usada em microcomputador;
e Sistema informatizado Corporativo (em rede em toda a organizacao)

¢ Sistema informatizado local

Os usuérios de fichas Kardex e de Planilha eletrbnica além dos varios
lancamentos nas fichas individuais dos materiais sdo obrigados a trabalhar com a
ficha de prateleira, o que consome um tempo precioso. No caso de planilha
eletrénica, também é necessario, sempre manter uma coépia de segurangca das

informacgdes dos arquivos contendo as planilhas eletrénicas (backup).

O Sistema Informatizado Local tem a desvantagem de necessitar tratar seus
dados e transforma-los em informacodes gerenciais, dificultando seu uso, em tempo

real por toda a Organizacao.

Em se tratando de um sistema corporativo, todos os dados de transacodes
envolvendo cédigos de materiais, servicos, cadastro de fornecedores,
movimentacdes de materiais, etc., ficam armazenados, com seguranca, em

computadores de grande porte.

A utilizacdo desse ou aquele sistema, depende do porte / necessidade de

cada empresa.

4.3 Giro de Estoque

Nao sera detalhado um numero incontavel de férmulas para controle de
estoque, pedidos e lotes econémicos de compra, visto que este trabalho é destinado
a um ramos especifico de atividade, a qual necessita de material de facil assimilacao
e aplicabilidade.
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O giro de estoque reflete a relacao entre volume de vendas e estoques, e
indica o numero de vezes que o estoque médio € vendido durante um periodo de

tempo. A formula utilizada para calcular o giro de estoque é:

Giro de estoque = ( Vendas ) / ( Estoque Médio )

Para o célculo do giro de estoques, podem-se utilizar os dados de vendas e
de estoque médio nas seguintes unidades de medida: unidades fisicas, financeiras a
preco de venda e, unidades financeiras a preco de custo. Para calcular o estoque
médio, utiliza-se o estoque inicial de cada periodo e o estoque final do ultimo
periodo, dividido pelo niumero de periodos de medida.

Estoque Médio = ( Estoque Total ) / ( Numero de Periodos de Medida )

Ou ainda, podemos calcular a Rotacao de Estoques da seguinte forma:

Rotacao de Estoques = Custo dos Produtos Vendidos

Estoque Médio

Através dessa formulacao também conhecemos o numero de rotacdes de
estoque durante o periodo analisado. Quando este periodo se referir a um exercicio,
podemos identificar o nimero médio de dias de cada rotagdo ou giro de estoques
através da seguinte equacao:
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Prazo Médio Rotacao Estoque = 360 /

Estoque do Periodo

4.4 PREVISAO DE VENDAS

As previsdes de vendas sdao um componente fundamental na definicdo das
quantidades a serem compradas. No varejo, os erros nas previsdes de vendas
causam faltas de produtos ou excesso de estoques, provocando graves problemas

aos varejistas.

4.4.1 PREVISAO DE VENDAS NAO SAZONAIS

As vendas de categorias ndo sazonais apresentam certa regularidade e um
comportamento sem fortes oscilacées. Existem meses que habitualmente registram
um aumento ou declinio de vendas. A previsdo de vendas pode ser elaborada para
diferentes periodos de tempo — anual, mensal, semanal e diaria.

Na maioria das situacées de vendas nao sazonais, as tendéncias tanto de
crescimento como de declinio vao sendo gradualmente detectadas, e podem ser
corrigidas nos meses seguintes. Como as vendas de muitos tipos de varejo estédo
concentradas no final de semana, as previsdes de vendas para 0s meses com cinco
finais de semana deverdo ser maiores que para os meses com quatro finais de
semana. Ao longo do més, poderao ocorrer datas comemorativas e, dependendo da
magnitude do impacto na demanda, as previsdes de vendas do més deverao ser

ajustadas com os métodos de previsdes de vendas sazonais.
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4.4.2 PREVISAO DE VENDAS SAZONAIS

Comparados com outros paises de economia mais estavel, os gestores de
compras do Brasil enfrentam maiores desafios quando desenvolvem suas previsdes
de vendas, especialmente dos produtos sazonais. As mudangcas no cenario
econdmico e politico e as flutuacbes dos niveis de precos tém sido muito intensas,
afetando o comportamento de compra dos consumidores. No caso dos postos de
revenda de GLP, a temperatura € outro item que precisa ser levado em
consideracdo quando o assunto é previsdo de vendas. Nos meses mais frios,
esperam-se volumes crescentes de demanda, ocorrendo o0 inverso, Nnos meses mais

quentes , afetando de forma significativa o fluxo de caixa das empresas.
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5 ANALISE DO CAPITAL DE GIRO

5.1 Consideracoes Gerais

O capital de giro tem participacao relevante no desempenho operacional das
empresas, cobrindo geralmente mais da metade de seus ativos totais investidos.

Uma administracdo inadequada do capital de giro resulta normalmente em
sérios problemas financeiros, contribuindo efetivamente para a formacdo de uma

situacao de insolvéncia.

A administracdo do capital de giro encontra-se inserida num contexto de
decisbes financeiras da empresa, permitindo melhor entendimento de como as
organizacdes geram, aplicam e gerenciam seus recursos financeiros. Constitui-se,
em outras palavras, num conjunto de regras que tem por objetivo a preservacédo da

saude financeira da empresa.

No entanto, a situacdo se modifica quando se introduz a incerteza. A
empresa precisa de alguma quantia minima de caixa e estoque, com base em
pagamentos, vendas e tempos de espera, para o recebimento de pedidos e assim
por diante, além de disponibilidades adicionais, ou estoques de seguranca, que
permitam a empresa lidar com desvios dos valores esperados. Os niveis de contas a
receber sao determinados pelas condi¢coes de crédito e, quanto mais duras forem
estas, menores serao as contas a receber para qualquer dado nivel de vendas.

O relevante, entretanto, € identificar as causas que levam uma empresa a ter
problemas de liquidez. O problema da dificuldade financeira de alguém decorre de
ganhar pouco ou de gastar muito, ou ainda da combinacdo desses dois fatores.
Portanto, a situacao de liquidez de uma empresa é efeito da combinacgéo de diversos

fatores de carater operacional e de decisdes estratégicas tomadas pela sua direcao.
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5.2 Conceito

Dentre as aplicacdes de fundos por uma empresa, uma parcela ponderavel ,
destina-se ao que, alternativamente, podemos chamar de ativos correntes, ativos

circulantes, ou capital de giro.

Em geral esses ativos compreendem os saldos mantidos por uma empresa
nas contas Caixa e Bancos, Titulos a Curto Prazo, Contas a Receber de Clientes, e
Estoques de matérias-primas, mercadorias para a venda, produ¢do em andamento e
produtos acabados. A soma desses saldos, em qualquer momento considerado,
representa o montante entdo investido pela empresa nesses itens. A essa soma

podemos chamar de capital de giro bruto.

Capital de giro liquido, resulta da subtracdo de todos os compromissos a
curto prazo da empresa com fornecedores, funcionarios, fisco, etc., do total dos itens
que compdéem o capital de giro bruto. Pode ser traduzido também como ativos

circulantes menos passivos circulantes.

Num sentido mais amplo, o capital de giro representa 0s recursos
demandados por uma empresa para financiar suas necessidades operacionais
identificadas desde a aquisicdo de matérias-primas (ou mercadorias) até o

recebimento efetivo pela venda do produto acabado.

Capital de giro também pode ser definido como aquela parcela do ativo
circulante que é financiada com recursos préprios, isto €, 0 que sobra do patriménio
liqguido apdés o comprometimento dos recursos proprios com o ativo permanente

mais o realizavel a longo prazo.

5.3 Natureza do Capital de Giro
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Os ativos correntes devem ser mantidos para sustentar um dado volume de
operacdes segundo as condicdes da empresa € do seu ramo, pois representam um
investimento necessario para que a empresa opere satisfatoriamente. Caso o seu
ramo exija vendas a prazo, a empresa ficara obrigada a investir em contas a receber

(crédito a clientes).

Os elementos que compdem o ativo circulante ndo costumam apresentar
sincronizagao temporal equilibrada em seus niveis de atividade. Se as atividades de
seus varios elementos ocorressem perfeitamente de forma sincronizada, ndo haveria
necessidade de se manterem recursos aplicados em capital de giro. Por exemplo, se
todas as vendas fossem realizadas a vista, inexistiriam investimentos em valores a
receber. Da mesma forma, se, se verificasse sincronizagdo entre a producéo e as
vendas, isto é, se as atividades ocorressem de maneira totalmente integrada, seriam

desnecessarios os investimentos em estoques de produtos acabados.

Assim sendo, a administracao do capital de giro diz respeito a administracéao
das contas dos elementos do giro, ou seja, dos ativos e passivos correntes
(circulantes), e as inter-relagdes entre eles. O objetivo da administracdo do capital
de giro é estabelecer o nivel adequado de estoques que a empresa deve manter,
seus investimentos em créditos a clientes, critérios de gerenciamento do caixa e a
estrutura dos passivos correntes, de forma a maximizar os lucros € minimizar os

custos.

5.4 Os Ciclos da Empresa: Operacional, Econdmico e Financeiro

Os saldos de caixa e as “reservas de caixa de seguranca” sao influenciados
significativamente pela producdo e venda, bem como pelo sistema de cobranca e
compras da empresa. A analise dos ciclos operacional e financeiro pode esclarecer

como ocorrem essas influéncias. Por intermédio de uma gestdo eficiente desses
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ciclos, o administrador financeiro conseguira manter um baixo nivel de investimento

em caixa, o que contribuird para o aumento da riqueza da empresa.

Ross, Westerfield, Jaffe (2002) definem ciclo operacional
como sendo o espaco de tempo entre a chegada de matéria—
prima para estoque e a data na qual as contas a receber sdo
pagas pelos clientes. Quanto mais longo se apresentar este
periodo, maior serd, a necessidade de recursos para financiar
o giro da empresa.O ciclo financeiro inicia-se quando as
compras de matérias-primas sao pagas e termina quando se
recebe o pagamento das contas a receber. A tomada de
decisdes financeiras de curto prazo € indicada pela defasagem
entre as entradas e saidas de caixa, estando relacionada com
a extensao do ciclo operacional e o periodo de pagamento das
contas.

O ciclo operacional varia em fungdo do setor de atividade e das
caracteristicas de atuacao da empresa. IniUmeras empresas tém ciclo operacional
com prazo inferior a um ano, entende-se, nestas situagdes, que o ciclo operacional
se repete varias vezes no ano, evidenciando maior giro (rotacdo) para o0s

investimentos operacionais.

Cada fase do ciclo operacional demanda, de forma crescente, certo montante
de recursos para financiar suas atividades e quanto maior o ciclo operacional, maior

sera a demanda por recursos para financia-lo.

Ciclo Econémico, caracteriza-se unicamente com as ocorréncia de natureza
econbmica, envolvendo o prazo decorrido entre as compras e as saidas de
mercadorias (vendas). Pode-se considerar que o prazo médio de rotacdo de
estoques fornece para uma empresa em funcionamento, uma medida aproximada

de seu ciclo econémico.

A partir da relacdo existente entre os ciclos, podemos determinar o tempo de
cada um deles conforme representado abaixo:
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Ciclo Operacional = Prazo Médio de Estocagem (Mp) + Prazo Médio de
Fornecedores + Prazo Médio de Vendas + Prazo Médio Cobranca

Ciclo Econémico = Ciclo Operacional — Prazo Médio de Cobranca

Ciclo Financeiro = Prazo Médio de Estocagem (Mp) + Prazo Médio de
Recebimento de Contas a Receber — Prazo Médio de Pagamentos de Contas a

Pagar

Figura 2 — Os Ciclos da Empresa
Fonte: Adaptado de Assaf Neto e Silva (1997)

A gestdo deve tomar decisbes embasadas em informagdes 0 menos
empiricas possivel, pois quanto maior o ciclo financeiro, maior o tempo de utilizacao

de financiamentos e, portanto, maior custo.

5.5 Necessidade de Capital de Giro

Denomina-se de Necessidade de Capital de Giro (NCG) como sendo os
recursos necessarios a um determinado ciclo financeiro e volume de atividades.
Quando, no ciclo financeiro, as saidas de caixa, ocorrem antes das entradas de
caixa, a operacao da empresa cria uma necessidade de aplicacdo permanente de
fundos, que se evidencia no balanco por uma diferenga positiva entre o valor das
contas ciclicas do ativo e das contas ciclicas do passivo. Chamando-se de “ativo
ciclico” a soma das contas ciclicas do ativo e de “passivo ciclico” a soma das contas

ciclicas do passivo, a Necessidade de Capital de Giro defini-se pela expressao:

NCG = Ativo Ciclico — Passivo Ciclico
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Admitindo-se que as Unicas contas que compdem o ativo ciclico sejam
estoques e contas a receber, e que o0 passivo ciclico seja constituido somente por

contas a pagar, podemos destacar a seguinte férmula:

NCG = Estoques + Contas a Receber — Contas a Pagar

A Necessidade de Capital de Giro € diferente do Capital de Giro Liquido, pois
o ativo e passivo ciclico, constituem apenas uma parte do ativo e passivo circulante.

No sentido financeiro classico, o Capital de Giro Liquido (CGL) defini-se como:

CGL = Ativo Circulante — Passivo Circulante

A Necessidade de Capital de Giro é um conceito econémico-financeiro e
refere-se ao saldo de contas ciclicas ligadas as operacbes da empresa. A
classificacao contabil, muitas vezes nao permite identificar com clareza as contas do
ativo e passivo ciclicos. Assim, a medida da Necessidade de Capital de Giro pode
variar de acordo com as informacdes de que os analistas financeiros pde sobre os

ciclos econbmicos e financeiro das empresas.

Necessidade de Capital de Giro € muito sensivel as modificacbes que
ocorrem no ambiente econbmico em que a empresa opera. Assim, modificacdes
como reducado de crédito a fornecedores, aumento de estoques, etc., alteram, a
curto prazo, a Necessidade de Capital de Giro da empresa. Todavia a Necessidade
de Capital de Giro depende, basicamente, da natureza e do nivel de atividades dos
negécios da empresa. A natureza dos negécios da empresa determina o seu ciclo

financeiro, enquanto o nivel de atividade é fungcéo das vendas. O nivel de atividade
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afeta mais acentuadamente a Necessidade de Capital de Giro das empresas de
ciclo financeiro de longa duracdo do que as empresas de ciclo financeiro de curta

duracéo.

A Necessidade de Capital de Giro pode ser Negativa. Neste caso, no ciclo
financeiro, as saidas de caixa, ocorrem depois das entradas de caixa. O passivo
ciclico torna-se maior do que o ativo ciclico, constituindo-se em fonte de fundos para
a empresa. Todavia, esta situagao nao ocorre na pratica com grande freqiéncia.

A Necessidade de Capital de Giro, quando positiva, reflete uma aplicacéo
permanente de fundos que, normalmente, deve ser financiada com os fundos

permanentes utilizados pela empresa.

Denominando-se de “ativo permanente” as contas néo ciclicas do ativo e de
“passivo permanente” as contas nao ciclicas do passivo, defini-se como Capital de
Giro (CDGQG) a diferenca entre o passivo permanente e o ativo permanente.

CDG = Passivo Permanente — Ativo Permanente

O Capital de Giro possui 0 mesmo valor que o Capital de Giro Liquido,
definido no sentido financeiro classico como a diferenca entre o ativo e o passivo

circulante. Somente seu calculo é realizado de maneira diferente.

O Capital de Giro apresenta-se razoavelmente estavel ao longo do tempo,
todavia, diminui quando a empresa realiza novos investimentos em bens do ativo
permanente (aumento do ativo permanente). Esses investimentos sdo, em geral,
realizados através do Autofinanciamento (fundos gerados pelas operacdes da
empresa), empréstimos a longo prazo e aumentos de capital (em dinheiro), que por

sua vez, aumentam o Capital de Giro (aumento do passivo permanente),
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compensando aproximadamente a diminuicdo provocada apelos novos

investimentos.

O Capital de Giro pode ser negativo. Neste caso, o ativo permanente é maior
do que o passivo permanente, significando que a empresa financia parte de seu
ativo permanente com fundos de curto prazo. Embora esta condigdo aumente o risco
de insolvéncia, a empresa podera se desenvolver, desde que sua Necessidade de
Capital de Giro, seja, também negativa.

Entenda-se que o financiamento de aplicacdes permanentes com fontes de

curto prazo aumenta o risco de insolvéncia das empresas.

Toda empresa precisa buscar um nivel satisfatério de capital de giro de

maneira a garantir a sustentacao de sua atividade operacional.

Assaf Neto (1997) diz que o equilibrio financeiro de uma empresa é verificado
guando suas obrigagdes financeiras se encontram lastreadas em ativos com prazos

de conversdo em caixa similares aos dos passivos.
Para se manter em equilibrio financeiro, uma empresa pode financiar suas

necessidades varidveis com dividas de curto prazo, utilizando os recursos de longo

prazo para financiar todas suas necessidades financeiras permanentes.

5.6 Saldo de Tesouraria

O saldo da tesouraria representa a diferenca entre o ativo e o passivo
circulante e também pode ser entendido como :

T =CDG -NCG
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Se o capital de giro for insuficiente para financiar a Necessidade de Capital de
Giro, o Saldo de Tesouraria sera negativo, significando que a empresa financia parte
da Necessidade de Capital de Giro e/ou ativo permanente com fundos de curto

prazo, aumento portanto o seu risco de insolvéncia.

Se o saldo de Tesouraria for positivo, a empresa dispora de fundos de curto
prazo que poderao, ser aplicados em titulos de liquidez imediata, aumentando a sua
margem de seguranca financeira. E importante salientar que um Saldo de
Tesouraria positivo e elevado nao significa necessariamente uma condicao
desejavel para as empresas, pelo contrario, pode significar que a empresa nao
esteja aproveitando as oportunidades de investimentos propiciadas por sua estrutura
financeira. Sinal de que a empresa ainda ndao tem uma estratégia dinamica de

investimentos.

E de suma importancia acompanhar a evolugdo do Saldo de Tesouraria, a fim
de evitar que permanega constantemente negativo e crescente. Caso o
autofinanciamento (lucros) de uma empresa nao seja suficiente para financiar o
aumento de sua Necessidade de Capital de Giro, seus dirigentes serdo forcados a
recorrer a fundos externos, que podem ser empréstimos de curto ou longo prazos
e/ou aumento de capital social em dinheiro. Caso esses fundos ndo possam ser
obtidos, essa empresa tera sua propria sobrevivéncia ameagada.

A Necessidade de Capital de Giro, € fungdo do nivel de
atividade de uma empresa. Seu aumento tanto pode ocorrer
em periodos de rapido crescimento como também em periodos
de queda nas vendas. O Saldo de Tesouraria se tornara cada
vez mais negativo com o crescimento das vendas, caso a
empresa nao consiga que seu autofinanciamento cresca nas
mesmas proporcoes do seu crescimento da Necessidade de
Capital de Giro. Esse crescimento negativo do Saldo de
Tesouraria é que Fleuriet (1978) denominou "efeito tesoura”.

O "efeito tesoura" ocorre quando a empresa financia a maior parte da NCG

através de créditos de curto prazo, quando o Saldo de Tesouraria € negativo.
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Dentre as causas do Efeito Tesoura podemos citar:

e (Crescimento acelerado das vendas, causando crescimento
proporcional da NCG, mas com autofinanciamento (ou captacdes de
longo prazo) insuficientes, ocasionando um pequeno crescimento do
CDG.

¢ [|nvestimento excessivo em imobilizagdes, com retorno inadequado ou
prazo muito longo, causando diminuicao do CDG, ndo acompanhando
o crescimento das vendas e NCG.

e (Crescimento do ciclo financeiro, independente das vendas (ma gestao
dos ativos e passivos circulantes operacionais).

e Retracdo da economia, causando diminuicdo acentuada das vendas.
Por efeito de sua inércia, a redugcdo da NCG ocorre ap6s a reducao
das vendas (acumulo de estoques, aumento de prazos ou atrasos de
clientes).

Segundo Fleuriet (1978), é indispensavel que as empresas
melhorem o controle que podem ter sobre a Necessidade de
Capital de Giro. E preciso que elas tenham consciéncia da
existéncia e da importancia desta grandeza. E importante, além
disto, que estabelecam previsées e controlem periodicamente.
Nao existe boa gestao, sem previsao e controle.
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6 ADMINISTRACAO DE CONTAS A RECEBER

6.1 — Consideracoes Gerais

As empresas, em geral, preferiiam vender a vista, mas as pressoes
competitivas forcam a maioria delas a vender a prazo. Assim, mercadorias s&o
enviadas, estoques sao reduzidos e uma contas a receber € criada. O cliente
acabard pagando a conta, quando a empresa receberd caixa e suas contas a
receber serdo reduzidas. As vendas a prazo tém custos tanto diretos quanto
indiretos, mas também tém um beneficio importante — a concessao de crédito

aumenta as vendas.

A carteira de contas a receber ou carteira de crédito € um registro de todas as
contas das vendas a crédito de uma empresa. Estas contas e seus saldos

caracterizam um componente importante dos ativos da empresa.

O valor do ativo de uma carteira de contas a receber depende da qualidade
das contas registradas ali. Este demonstrativo esta sob constante mutacao: saldos
credores sdo alterados tdo logo os clientes efetuem seus pagamentos, mudam
assim que os clientes adquirem mais mercadorias a crédito, e reduzidos quando eles

tém que ser baixados como perdas de dividas incobraveis.

A administracdo de valores a receber comeca com a decisdo de conceder
crédito ou ndo. E importante haver o monitoramento, porque sem ele, o contas a
receber atingird niveis excessivos, o0s fluxos de caixa diminuirdo e dividas

incobraveis irdo absorver os lucros gerados pelas vendas.

As Contas a Receber podem ser perigosas quando fora de controle. Podemos
evitar que isso aconteca recebendo no prazo e nas condi¢coes predeterminadas,
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utilizando-se de instrumentos e servicos disponiveis e de comprovada eficacia que

ajudam a gerenciar as contas a receber.

6.2 Fatores Condicionantes do Investimento em Contas a Receber

Numa empresa qualquer o volume de recursos empatados no saldo médio de
contas a receber, o investimento com o qual se preocupa o administrador financeiro,

€ afetado por algumas variaveis, a saber:

e O volume de vendas a prazo;

e A proporcao entre o custo direto do produto ou servigo e o valor da venda
faturado;

e asazonalidade das vendas;

e as regras do ramo de atividade quanto a limites de crédito;

e as politicas de prazo e crédito das empresas;

e as politicas de cobranca da empresa;

e as politicas de desconto da empresa.

Alguns desses fatores sdo elementos da politica geral de crédito da propria
empresa e estdo interligados (por exemplo, uma politica de prazos mais longos
aumenta as vendas; uma politica de descontos especiais pode modificar a
sazonalidade das vendas, etc); além disso, o fato de serem elementos da politica de
crédito da empresa, significa que esta sob a alcada da prépria empresa fixar, em

parte, o investimento a ser mantido em contas a receber.

6.3 Politica de Crédito

A primeira questao a ser definida é quanto a fixagao de prazo geral de crédito,
ou seja, quanto tempo o cliente tera para efetuar os seus pagamentos.
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Em segundo lugar, deve-se passar a questdao da aceitacdo ou ndo de um
cliente em potencial, avaliando-se o risco que ele produz em face ao incremento de

vendas e lucros que pode proporcionar.

Para medir o risco enfrentado, que é inerente a possibilidade de que o cliente
NAo pague as suas compras a empresa, a analise da sua capacidade de pagamento
€, evidentemente, o instrumento mais adequado. Toda empresa deve ter limites de
risco aceitavel, considerando-se que o grau de risco afeta:

a) a velocidade com que as contas a receber sdo cobradas;
b) o valor investido em contas a receber; e

c) o volume total de prejuizos com dividas incobraveis

No entanto, alguns critérios devem ser observados antes da concessao de um
crédito. Para a andlise tradicional de crédito geralmente utiliza-se como referencial
um conjunto de fatores denominados de 5 C’s do crédito, que tem por objetivo
avaliar o risco do negobcio. Para a analise do microcrédito, aplicam-se os 5 C’s do
crédito com énfase na histéria de vida do empreendedor e do empreendimento.

1) Carater — é o elemento basico para a decisdo e concessao do crédito e

um dos critérios mais dificeis de serem analisados. Convém lembrar que
nao ha taxas de juros ou garantias que compensem o risco liberar crédito
para pessoas reconhecidamente desonestas.
Busca-se avaliar, através de comportamentos/posturas evidenciados na
vida pessoal e/ou profissional, a imagem que o cliente desfruta junto as
pessoas com as quais convive e/ou negocia. A perspectiva é de que o0s
comportamentos pessoais se repitam na administragdo do crédito.

2) Capacidade — o desempenho operacional e financeiro do cliente permitira
a geracao de recursos para efetuar o pagamento. Este “C” deve fornecer
informacdes que possibilitem avaliar a necessidade do crédito e se as

despesas permitem o cumprimento das obrigacdes assumidas. Nessa fase
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exige-se que se tenha senso critico e percepcao para filtrar as
informacdes do empreendedor, que tende a subestimar os gastos e

superdimensionar receitas.

Capital — a figura do empreendedor e das pessoas que atuam no negécio,
sao o verdadeiro capital da empresa, ao invés da tradicional avaliagdo do
capital social e de toda a estrutura econdémico-financeira da mesma.
Nesse sentido, o principal capital da empresa, € o Capital Humano,
mensurado pelo conhecimento técnico, capacidade empreendedora e
experiéncia com o tipo de negdcio / atividade. Compreende, também, o
tipo de participacdo e comprometimento da familia com o negdcio.
Procura-se avaliar ainda, o real comprometimento do empreendedor com

0 negdcio e com o propdsito do crédito.

Colateral — As garantias constituem um fator complementar a operagao de
crédito, devendo-se levar em conta, em primeiro plano, o carater do cliente
e a capacidade de pagamento do préprio negécio. Elas geram maior
comprometimento com a operagéo, mas ndo pagam o crédito. Sdo, assim,
importantes como fator de “pressdo” em caso de atraso de pagamento,
uma vez que o cliente também esta correndo o risco de perder “algo”.

Condi¢des — Compreende a analise dos ambientes interno e externo do
negoécio, procurando identificar quais o0s possiveis efeitos dos
acontecimentos externos sobre a capacidade do cliente para pagar as
suas dividas. Busca-se verificar se os dados demonstram que o
empreendimento tem capacidade para absorver o crédito, e que este pode
potencializar aquele. Se os recursos humanos de que dispde conseguem
atingir a producao necessaria ao alcance das metas, se 0s equipamentos
sdo adequados e estdo em condicoes de uso, se o mercado é favoravel,
se 0 processo gerencial € compativel com o crédito solicitado.
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A relativa rigidez ou liberalidade nos padrées de concesséo de crédito reflete
a atitude da administracdo quanto ao risco que esta disposta a assumir nesta area,
mas nao apenas isso. Tende também a ser afetada pelo estagio do ciclo econémico
que esteja sendo atravessado e pela concorréncia enfrentada.

Uma politica de crédito menos liberal, que signifique restricbes de prazos ou
critérios de selecao de clientes mais rigorosos, pode levar a uma reducao dos saldos
de contas a receber, diminuindo o0s custos incorridos pela empresa e,
consequentemente, aumentando o seu lucro, desde que nao haja uma reducao das
vendas e lucros que contrabalance o beneficio obtido com a reducdo do

investimento.

6.4 Politica de Cobranca

A finalidade da politica de cobranca esta inserida no contexto de que ela
existe para que as vendas ja efetuadas efetivamente transformem-se em

recebimentos.

Em principio, é evidente que a empresa ndo deve gastar mais com seu
esforco de cobranca do que tem a receber, mas, mais importante do que isso, as
despesas de cobranga devem ter como parametro basico de comparagdo o que a
empresa pode perder, sob a forma de acréscimo de dividas nao liquidadas por seus
clientes, ao promover qualquer reducao no seu esfor¢co de cobranca.

Somente a atividade de cobranga, ndo levara diretamente um cliente incapaz
de pagar a saldar suas dividas. No entanto alguma firmeza & necessaria para evitar
o prolongamento indevido do prazo de cobranca e para minimizar as perdas por

contas incobraveis.
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O que é realmente importante considerar € se os gastos que com a cobranca
produzem alguma contribuicdo igual ou superior em termos de perdas com
devedores insolventes. Deve-se chegar a um equilibrio entre os custos e beneficios
das diferentes politicas de cobranca.

Uma vez que a cobranca € vista como parte do conjunto de concessao de
crédito e da politica de vendas da empresa, é preciso dosar a agressividade ou
impertinéncia excessiva da cobranca, visto que podera prejudicar as vendas em

geral.

6.5 Razoes para Acelerar as Cobrancas

Rapidamente contas a receber crescentes consomem o caixa de uma
empresa e podem causar um aperto de liquidez e de disponibilidades. Porém, estas
mesmas contas a receber se tornam caixa quando sdo cobradas. Durante a
escassez de caixa, 0 objetivo é de que as taxas de cobranga de contas a receber

possam ser aumentadas.

Esforgos de cobranga tendem a seguir um padrdo de intensidade crescente.
Uma carta que recorda o cliente que sua conta esta vencida, pode ser ignorada. Mas
se o gestor do contas a receber solicita 0 pagamento através de um telefonema ou
uma carta formal, ao cliente, este normalmente pagara mais depressa. Para
considerar um caso extremo, um cliente que recebe varias chamadas durante a
semana de um gestor de contas a receber / analista, agressivo, pode pagar a conta
apenas para conseguir com que este deixei de aborrecé-lo. Porém, se o cliente nao
pagar, uma agéncia de cobranca podera acelerar o pagamento. Claro que estas
técnicas de cobranca mais agressivas tém custos, podendo gerar perda de clientes
antigos para fornecedores mais compreensivos, além de considerar que, no caso de

terceirizacao, ha o custo da agéncia ou assessoria de cobranca.
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A maioria das empresas tenta atrasar os pagamentos de suas contas ao
maximo possivel e cobrar as suas préprias contas o mais rapido possivel. O objetivo

do gestor de caixa € maximizar o caixa da empresa.

Uma empresa também pode mudar suas condicbes de venda para gerar

caixa mais depressa. As empresas tém varias opcoes, entre elas:

e Oferecer descontos. Uma empresa pode oferecer descontos para
pagamentos a vista;

e Reduzir condicbes de crédito. Se competitivamente possivel uma empresa
pode requerer pagamento integral em curto prazo, ou até mesmo pagamento
completo no momento do pedido. As empresas terdo dificuldades de instituir
estas medidas se o0s concorrentes oferecerem condicdes de crédito
significativamente mais flexiveis.

e Enfatizar vendas a vista. Algumas empresas, particularmente as que vendem
diretamente a consumidores finais, podem aumentar a comissdo dos
vendedores em vendas a vista.

e Aceitar cartdes de crédito. Vendas feitas em cartées de crédito sao facilmente
antecipaveis (porém, com custo financeiro).

e |Impor uma penalidade para pagamentos atrasados. Isto significa cobrar juros

de mora, atualizagcdo monetaria e, principalmente, multa.
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7 ESTABELECENDO O PRECO DE VENDA

Para que se possa calcular o preco de venda é necessario definir os custos
da empresa:

Custos Fixos: sdo valores que independem do volume das vendas, na
semana ou no més. O volume de vendas pode aumentar ou diminuir, mas, os custos

fixos serao os mesmos.

A depreciacao € um tipo de custo fixo e significa a quantia em dinheiro que
corresponde a perda de valor sofrida por maquinas, equipamentos, veiculos
utilizados pela empresa, em funcédo do desgaste devido ao uso ou a passagem do

tempo ou em funcao de tornarem-se obsoletos.

O motivo pelo qual se deve apurar o custo de depreciacao de suas maquinas,
equipamentos, veiculos, & porque esses bens de capital adquiridos para a estrutura
do seu negdcio, ndo irdo durar para sempre. Um dia, esses bens deverdao ser
trocados. Entao, é justo que se inclua no preco de venda ao consumidor, um valor

para pagar o desgaste desses bens da empresa.

Exemplo de célculo de depreciacdo de um veiculo, considerando a vida util do

mesmo como sendo de 4 anos:

Valor de Depreciagdo = R$ 1.041,67 (mensal)
25 % de R$ 50.000,00 = R$ 12.500,00/ 12 (meses)= R$ 1.041,67

A empresa devera considerar o valor de R$ 1.041,67 como custo da

depreciagdo mensal do veiculo, na planilha de seus custos fixos.

Custos Fixos Unitarios: é o valor dos custos fixos dividido pela quantidade
de mercadoria vendida. E necessario fazer um rateio e distribuir um montante

desses custos fixos nos seus precos de venda.
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Existe uma relacao direta entre o valor do custo fixo unitario de um produto e

a quantidade de produtos vendidos em um periodo de tempo.

Sendo assim, quanto mais produtos para ratear os custos fixos, menor o
montante desses custos a embutir no preco de venda. Se o numero de produtos
vendidos for pequeno, os custos fixos se tornardo “pesados” e serd necessario

cobrar mais caro por cada produto, para cobri-los.

Custos fixos numerosos e altos obrigam a empresa a vender grandes

quantidades para nao ter que cobrar caro por cada produto.

Um dos desafios do empresario sera racionalizar ao maximo o custo fixo total
da empresa, 0 que diminuira o custo fixo unitario de seus produtos. Assim, diminuira
também o custo total unitario, o que lhe dara condigcdes de vender mais barato ou

obter lucros maiores.

Mas, ha de se ficar atento para que a diminuicdo dos custos fixos nao
impliqgue em perda de qualidade do produto, do servico ou do atendimento ou gere

problemas para a administragdo da empresa.

Custos Variaveis: No caso do comércio, o custo variavel unitario é o valor
que o comerciante paga ao seu fornecedor para adquirir uma unidade de
mercadoria. Se for o caso, ele deve acrescentar o valor gasto com o transporte da
mercadoria, do fornecedor para a sua empresa.

Obteremos o valor dos custos totais da empresa, somando-se o valor dos

custos fixos totais com os custos variaveis totais.

Custo Total = Custos Fixos Totais + Custos Variaveis Totais
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Despesas de Comercializacao: sao pagamentos que a empresa faz em
relagdo ao valor das vendas realizadas. S&do os impostos sobre as vendas,
comissées pagas sobre o valor das vendas e despesas com fretes, quando
calculados sobre o valor das vendas.

Preco de Venda para Empresas do Comércio: A férmula apresentada
abaixo, faz com os custos fixos sejam rateados proporcionalmente ao valor da

aquisicao da mercadoria.

Custo da Mercadoria / 1— (% CF + % Desp Comerc. + % Margem Lucro)
100

% Custo Fixo - De posse do custo fixo total da empresa, calcular o percentual

dele sobre a venda média mensal;

Despesa de Comercializacdo - Somar as despesas que incorrem diretamente
sobre a venda, como por exemplo: impostos, pagamento de comissdes, fretes e

verificar o percentual dessas despesas em relacdo a venda média mensal;

Margem de Lucro — O empresario deve decidir-se por uma margem de lucro,

em relacdo a venda média mensal.

Para se ter a certeza do preco, devem ser observadas duas questdes ao

menos:

- 0 valor propriamente dito, relacionado ao calculo, e

- a competitividade em relacdo aos seus concorrentes.

Cada empresa, em seu segmento, tem uma realidade de custos e despesas.
Para que o preco seja calculado corretamente, deve-se ter o dominio sobre os
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valores acima, sobre a capacidade de venda e ter definidas metas de lucratividade.
O valor do preco de venda é uma conseqiéncia desse conhecimento sobre a

empresa.

Entretanto, deve-se comparar com o pre¢o praticado pelo mercado. Caso o
preco de mercado seja menos do que o0 preco calculado, a empresa devera
desenvolver alguma agao para diminuir os seus custos ou despesas, ou entao,

aceitar um lucro liquido menor.
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8 PONTO DE EQUILIBRIO

E importante que o empresario possa calcular o ponto de equilibrio para saber
o nivel de vendas, ou faturamento minimo que devera atingir para garantir o lucro.
Determinando esse nivel, a empresa podera planejar e executar as acoes

necessarias para que possa ultrapassa-lo.

O ponto de equilibrio indica com qual o volume de producdo ou de venda a
empresa conseguira equilibrar as receitas e os custos. Indica quando a empresa

consegue sair do prejuizo, passando, a partir dai, a obter lucro.

A empresa atingira seu ponto de equilibrio quando as receitas ou faturamento
obtido se igualar a soma do valor dos custos fixos do més realizados pela empresa
com o valor dos custos varidveis referente a quantidade de produtos

comercializados até esse momento.

No exemplo abaixo, considerando-se, hipoteticamente, os custos variavel e
fixo e unidades de um determinado produto para venda, o ponto de equilibrio é

atingido quando o lucro / prejuizo for igual a zero.

Unidades Custo Custo Custo Receita Lucro /
Vendidas Variavel Fixo (R$) Total (R$) (R9) Prejuizo
(RS) (RS)
05 123,35 493,40 616,75 616,75 0,00

Existem duas férmulas para se calcular o ponto de equilibrio:

vendidos, chamado de Ponto de Equilibrio Operacional;

Uma férmula para sabermos a quantidade de produtos que devem ser
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Ponto de Equilibrio Custos Fixos Totais da Empresa
Operacional = Preco de Venda — Custo Variavel
o e outra férmula, que serve para calcularmos o valor do faturamento

mensal que deve ser alcangado chamado de Ponto de Equilibrio Financeiro.

Ponto de Equilibrio Custos Fixos Totais da Empresa
Financeiro = 1 - Custos Variaveis Totais da Empresa
Receita Total da Empresa

Considerando-se que o calculo seja feito, e o empresario chegue a conclusao
de que o valor do ponto de equilibrio é alto demais para a realidade do seu negécio,
entdo, ainda assim o valor obtido |he sera util, pois devera refletir que tipo de acdes
devera tomar para diminui-lo. O empresario podera diminuir os seus custos fixos
totais, ou alterar a sua margem de lucro, o que consequentemente fard aumentar o
seu preco de venda. O importante é que a empresa consiga atingir o faturamento

necessario para cobrir os custos fixos da empresa.
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Bornia (2002) define margem de contribuigdo como sendo o montante das

vendas diminuido dos custos variaveis, o que, analogamente, significa que € o preco

de venda menos os custos variaveis unitarios do produto.

A margem de contribuicido é o valor que ira garantir a cobertura dos custos

fixos e 0 lucro da empresa.

Porém, produtos com pregos altos ndo tem, necessariamente, uma maior

margem de contribuicdo, que produtos de preco baixo. O ideal é calcular a margem

de contribuicdo em termos percentuais, em relagdo ao preco de venda dos produtos.

Produto | Preco de Custo Margem Despesas Margem
Venda Variavel Bruta Comercializacao | Contribuicao
(R$) Unitario (R$) (R$) Liquida (R$)
(R$)
P02 10,00 6,00 4,00 0,00 4,00
P13 30,00 24,67 5,33 0,00 5,33
P20 48,00 41,77 6,23 0,00 6,23
P45 125,00 90,00 35,90 0,00 35,90
Tabela 1 - Estabelecendo a Margem Contribuicéo Liquida
Tipo do % Margem Margem Qtde Total
Produto Contribuicao Bruta (R$) Vendida Vendas
P02 0,40 4,00 0 0,00
P13 0,18 5,33 2.178 11.608,74
P20 0,13 6,23 56 348,88
P45 0,29 35,90 124 4.451,60

Tabela 2 — Preco de Venda X Margem de Contribuicao
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Confrontando-se os quatro produtos, observa-se que o P13, é o que
apresenta maior lucratividade, dado o seu volume de vendas. Pelo critério da

rentabilidade, o P45 se destaca por ter a maior raz&o de contribui¢ao.

Levando-se em consideracdo os resultados obtidos, pode-se comparar as
margens de contribuicdo de diversos produtos, com o volume de vendas dos
mesmos. Quanto maior o volume de vendas, maior sera a contribuicdo de um

produto para a cobertura dos custos fixos e para o lucro da empresa.
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10 CASO PRATICO

Escolhida para servir de modelo de estudo para este trabalho, a empresa
Flavio Luiz Machado & Cia. Ltda, localizada na cidade de Montenegro — RS., e
fundada em 1979, atua no ramo varejista de gas liquefeito de petréleo (GLP), é de
natureza estritamente familiar, sendo a administracdo da mesma de

responsabilidade dos cbnjuges.

A atividade administrativa/financeira é exercida pela esposa, no endereco
residencial, enquanto o marido, dedica-se a parte logistica. Ambos possuem grau
de instrugdo médio. A contabilidade da empresa é terceirizada.

O que motivou este estudo, foi o fato de que o cliente, h4 bastante tempo (em
torno de 3 anos), vem mostrando sinais de falta de liquidez, atrasando
frequentemente seus titulos, necessitando de prorrogagdo de vencimentos e até de
renegociacao de dividas, junto ao seu principal fornecedor, a COPAGAZ.

A cidade de Montenegro, possui aproximadamente 54 mil habitantes, com
capacidade para consumir 200 toneladas/més de GLP, onde atuam mais sete postos
de revenda de diversas marcas, aos quais podemos chamar de concorrentes.

A empresa em questdao, compreende um terreno (depdsito) com capacidade
de armazenamento para 24.960 kg. de GLP. Suas vendas estdo concentradas na
cidade de Montenegro, e uma pequena parte na cidade vizinha de Sdo Sebastido do
Cai, distante a 15 Km de Montenegro.
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PRODUTOS COMERCIALIZADOS

Botijao com 02 Kg P02
Botijao com 13 Kg P13
Botijao com 20 Kg P20
Botijao com 45 Kg P45

Tabela 3 — Relacdo de Produtos Comercializados

A Revenda, é autorizada pela ANP (Agéncia Nacional de Petr6leo) desde
onze de agosto de 2006, apresentando 0s requisitos necessarios da classe IV para
armazenamento de GLP envasado.

A empresa €& revendedora exclusiva da marca Copagaz na cidade de
Montenegro e seu consumo médio nos Ultimos doze meses foi de aproximadamente
41,5 toneladas. Seu pico de vendas ocorreu em outubro/2006. Enquanto a empresa
vendia para os postos ndo credenciados, sua venda era mais expressiva. A partir da
adequacao as normas da ANP, foi deixando de atender aos postos clandestinos e
comecou a perder vendas para a concorréncia. Ou seja, ela ndo vendia para os
clandestinos, mas os concorrentes vendiam. Hoje, as vendas estdo reduzidas a 45%
do total vendido em outubro de 2006, o que representa 69% de suas vendas médias
dos ultimos 11 meses. A capacidade de vendas da empresa, considerando a sua
estrutura atual, é de 60 ton/més.

Més / Ano Volume (kg)
Julho/2006 38.655
Agosto / 2006 50.300
Setembro / 2006 58.040
Outubro / 2006 62.356
Novembro / 2006 56.544
Dezembro / 2006 45179
Janeiro / 2007 34.262
Fevereiro / 2007 20.759
Marco / 2007 36.587
Abril / 2007 28.190
Maio / 2007 35.190
Junho /2007 31.781
Média 41.486

Tabela 4 — Volume de Vendas Realizadas
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O ramo de atividade apresenta forte sazonalidade nas vendas nos meses de
temperatura mais quente onde as vendas baixam significativamente; outrossim, o
processo é inverso nos meses de temperatura mais amena. Nesse sentido, 0 més
de fevereiro/2007 foi 0 menos representativo no montante de vendas, girando em
torno de aproximadamente 21 toneladas.

Para junho/2007, esperava-se uma forte reacdo das vendas, devido ao frio
mais intenso, mas, esta evidenciando uma falta de impulso nas vendas. A
justificativa dos proprietarios da empresa, seria a forte concorréncia de precos
estabelecida na cidade e a perda das vendas para os postos clandestinos.

DISTRIBUICAO DAS VENDAS

CONSUMIDOR FINAL 60%
LANCHERIAS, PADARIAS,
RESTAURANTES 30%
POSTOS DE REVENDA (GAIOLAS) 9%
EMPRESAS 1%

Tabela 5 — Composicao da Distribuicao das Vendas

O controle de vendas diario é feito através de anotacbées num caderno, onde
sao mencionados a quantidade/tipo de gas vendido, para quem foi a venda, a data
de pagamento , o valor da venda e a forma de pagamento. Nao ha plena certeza de
gue todas as vendas sao registradas, assim como todas as despesas.

O cliente ndo sabe quanto é o seu faturamento mensal. O valor unitario da
venda varia, dependendo para quem vende, prazo/forma de pagamento e qual o tipo
de produto. Segundo estimativa dos proprietarios da empresa, cerca de 40% das
vendas é recebida a vista, outros 40% a prazo para 30 dias (através de cheques e
vales-gas) e outros 20% através de vendas por convénio no cartdo Quero-Quero
(cliente paga a Quero-Quero, uma taxa de administragdo de R$ 3,00 a cada venda

realizada).
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A empresa possui em torno de uns R$ 10.000,00 em haver (vales-gas),
referentes a vendas efetuadas a prazo até 30 dias, cuja forma de controle,
pequenos recibos (chamados de vale gas), sem garantia de recebimento. Foi
declarado que possuem em torno de R$ 8.000,00 em cheques devolvidos.

Eventualmente o cliente desconta cheques, dependendo da necessidade de
caixa. Segundo eles, a taxa bancaria para desconto, gira em torno de 3,9% a.m. +
IOF + R$ 2,00 por folha de cheque (independente do valor do cheque).

Os precos dos produtos adquiridos e as médias dos valores de venda, estdo

resumidos no quadro abaixo:

Produto Preco de Canal de Venda Valor Médio de
Aquisicao Venda
P02 R$ 6,00 Consumidor Final R$ 10,00
Lancheria, Padaria R$ 30,00

Postos Revenda
P13 R$ 24,67 R$ 27,00
Tele-Entrega

R$ 35,00
Produto Preco de Aquisicdo | Canal de Venda Valor Médio de
Venda
P20 R$ 41,77 Empresas
(Empilhadeiras) R$ 50,00
P45 R$ 90,00 Lancheria, Padaria R$ 121,00

Tabela 6 — Preco de Aquisicao dos Produtos X Preco de Venda

A empresa iniciou suas atividades, praticamente sem capital de giro. No fundo
do quintal da casa onde moravam, com vasilhames emprestados da Distribuidora, e
uma camionete propria, ano 1978, modelo MB 608, a qual era utilizada para efetuar

as entregas do gas.
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O veiculo ano 1978, posteriormente foi vendido e hoje o cliente possui outros

quatro veiculos, sendo:

Quantidade Modelo Valor do Bem Situacao
(unitario)

Financiado 36 parcelas de
R$ 1541,00 (cada) >
Pagaram a entrada para a
02 Hunday R$ 55.000,00 | aquisicdo do bem e poucas
parcelas do financiamento.
Atualmente estédo inadimplen-

tes.

Financiado 60 parcelas de
1 Ilveco 7012 R$ 70.000,00 |R$ 1.473,81 > Faltam 36
meses para quitar 0

financiamento.

Financiado 36 parcelas de
1 Camionete S10 R$ 25.000,00 |R$ 1.138,03 > Faltam 3
parcelas para quitar o0

financiamento.

Tabela 7 — Relacdo de Veiculos

Algum tempo depois o cliente conseguiu juntar 1.600 vasilhames préprios, e
hoje somam apenas 500, pois, durante a atividade de vendas junto aos postos
clandestinos, muitos ndao foram devolvidos e considerados como perdidos. O valor
financeiro de cada casco de P13, atualmente, varia em torno de R$ 30,00. Isso
significa que o cliente teve uma perda de aproximadamente, R$ 33.000,00.

Hoje em dia, os clientes que ndao possuem vasilhames proprios, precisam ter
contratos de comodatos com as Distribuidoras. Nao existe mais a modalidade de
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empréstimo, pois a época, muitas delas também foram obrigadas a contabilizar

perdas.

O local onde fica o depoésito do posto de revenda, conforme informado pelos
empresarios, é alugado, mas nao pagam aluguel. “Ha algum acerto com o
proprietario do terreno”. Estdo estudando em transferir a sede do depésito para a
residéncia, utilizando o espaco amplo do quintal. Acreditam assim, que irdo diminuir
parte dos custos.

A empresa que anteriormente empregava sete funcionarios (durante uns 5
anos), esta revendo seus custos e atualmente possui cinco pessoas no seu quadro

funcional.

O pagamento de quatro dos funcionarios, é realizado semanalmente e para
um deles é mensal. Segue abaixo a composicdo do quadro de funcionarios da
empresa e segundo 0s empresarios, cumprem rigorosamente as normas

trabalhistas.

Quantidade Categoria Horario Trabalho Salario

Ajudante Deposito R$ 500,00 + horas

01 (sem registro na | 07:00h as 17:00h extras
CTPS)
Motorista (sem | 08:00h as 12:00h R$ 700,00 + horas

01 registro na CTPS) | 17:00h as 22:00h extras
Motorista (com | 08:00h as 12:00h

01 registro na CTPS) | 14:00h as 18:00h +ou - R$ 700,00
Ajudante (com | 08:00h as 12:00h

01 registro na CTPS_ | 14:00h as 18:00h +ou — R$ 500,00

Motorista  (filho)

01 (Com registro na | 14:00h as 18:00h +ou— R$ 700,00

CTPS)

Tabela 8 - Quadro Funcional
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Quanto aos impostos, o ramo de atividade tem aliquota zero para PIS e
COFINS, sendo que ICMS é substituicao tributaria. Sdo pagos IRPJ e Contribuicao
Social.

A empresa estava enquadrada no SIMPLES, e no inicio deste ano, foi trocada
para Lucro Presumido, pois segundo o contador a aliquota incidente estava muito
alta.

Os empresaérios, na pratica, nao retiram o valor a titulo de Pré-Labore. Nao ha
uma conta bancaria, particular, dos s6cios. Somente a conta bancéaria da pessoa

juridica, onde toda e qualquer movimentacao financeira é realizada.

Ha algum tempo, foi comprado e utilizado pelos empresarios, um software
que gerencia as tele-entregas, contas a receber, contas a pagar, estoque, porém ,
deixaram de utilizar, porque precisa de manutengéo “...ha um tempo atras, durante
uma chuva, queimou uma peca e precisa ser trocada...”.

O que pb6de ser constatado desde o inicio deste trabalho e até agora, é que
nao ha registros fidedignos que demonstrem a real situagcdo da empresa. Percebe-
se a falta de habilidade administrativa dos so6cios, resisténcia a inovacao, conflito de
tempo dedicado entre as atividades empresariais e domésticas, desconhecimento de
ferramentas financeiras que possam auxiliar o administrador no seu dia-a-dia, tudo
isso associado a uma guerra de forcas entre a concorréncia, pela busca de

mercado.

Também ficou evidente em nossa pesquisa, a preocupagdao dos sécios da
empresa, em relacao ao fluxo de diversas obrigacées a pagar , bem como, muito

interessados em manter em dia os pagamentos a Copagaz.

Existe a consciéncia de que a obrigacao ira ocorrer, mas eles ndo tém a visao

antecipada de caixa, sendo assim, qualquer tomada de decisdo fica prejudicada.
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E importante que se diga que, todo negécio, em qualquer segmento, possui
seu periodo de alta e baixa, porém, sem um plano financeiro bem montado, ficara
praticamente impossivel para uma empresa ter saude e se sair bem em momentos
de crise. Nao € incomum 0s empresarios ignorarem esse planejamento e fazerem
retiradas de caixa, por exemplo, sem pensar que isso pode comprometer os
resultados do negdcio, portanto, sugerimos a adocdo de um fluxo de caixa
simplificado, para que a empresa possa planejar e controlar todas as suas atividades
operacionais futuras.

Hoje, € imprescindivel que as empresas projetem o fluxo de caixa com
elevado grau de acerto, visando a reduzir a necessidade de capital de giro, diminuir
seus custos financeiros e dispor da liquidez almejada.

Também sugerimos que os sécios voltem a utilizar o sistema de gestédo
administrativa, que esta inativo no momento. Essa ferramenta podera proporcionar
uma abrangéncia e maior rapidez na obtencao de informacgdes especificas sobre o
andamento da empresa, racionalizacdo das atividades, além de ajudar na
elaboracédo do fluxo de caixa.
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11 MODELO DE FLUXO DE CAIXA

O fluxo de caixa & o conjunto de ingressos e desembolsos financeiros
projetados pelo administrador financeiro para um dado periodo.

Na sua elaboragdo deverdao ser discriminados todos os valores a serem
recebidos e pagos pela empresa. Quanto mais especificado for o fluxo de caixa,
melhor sera o controle sobre as entradas e saidas de caixa, verificando assim as
suas defasagens e determinando as medidas corretivas ou saneadoras para 0s

periodos subseqlientes.

As projecdes devem ser ordenadas e distribuidas de forma racional para que

se tenha um eficiente fluxo de caixa.

A grande vantagem, deste modelo é a sua flexibilidade e a posigao diaria do
caixa. Quanto maior o prazo de visualizacdo das informacbes, melhor serd a

avaliagdo de seu negadcio.

Os modelos que propomos servem como um trabalho inicial, os quais
poderdo ser aprimorados de acordo com as necessidades da empresa e conforme

os usuarios forem familiarizando-se com o seu conceito.

Note-se que os valores do fluxo de caixa diario, sdo transportados para o
fluxo de caixa mensal, obtendo-se uma base de dados sintética, gerando mais um
parametro (mensal) que podera ser utilizado na comparacao das informacgdes, que

ajudara no controle financeiro.

A sequir dispde-se os modelos de fluxo de caixa que poderédo ser utilizados
pela empresa, possibilitando o controle e planejamento de informagdes econémico-

financeiras.
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11.1 Descricao dos Itens do Fluxo de Caixa

A seguir, descrevem-se 0s principais itens que compdéem o fluxo de caixa
apresentado:

e Saldo Inicial de Caixa
E igual ao saldo final de caixa do periodo imediatamente anterior.

e Ingressos

Sao todas as entradas de caixa e bancos em qualquer periodo, oriundos
das vendas a vista ou a prazo, através do pagamento em espécie, cheques pré-
datados, vale-gas, cartdao de crédito, duplicatas a receber, etc. Podem-se ter
ingressos por aumentos de capital social, descontos de duplicatas/cheques,

vendas do ativo permanente, aluguéis recebidos, receitas financeiras, etc.

e Desembolsos

Compdem-se de compras a vista, e a prazo, pagamentos de salarios,
encargos sociais, despesas financeiras, tributos, manutencdo de veiculos,
despesas com telefones, compra de ativo permanente, ou seja, toda e qualquer
operacao financeira decorrentes de pagamentos gerados pelo processo de
producéo, comercializacao e distribuicdo de produtos pela empresa.

e Saldo Operacional
Representa o valor obtido de ingressos menos os desembolsos de caixa

na respectiva data.
e Disponibilidade Acumulada
E o resultado da diferenca do periodo apurada, mais o saldo inicial de

caixa.

e Empréstimos a Captar ou Aplicacoes no Mercado Financeiro
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A partir do saldo da disponibilidade acumulada, poderdo ser captados
empréstimos para suprir as necessidades de caixa, ou serdo realizadas

aplicacées no mercado financeiro, quando houver excedentes de caixa.

e Saldo Final de Caixa
E o nivel de caixa para o periodo seguinte, que sera o saldo inicial de
caixa do periodo subsequente.

O planejamento dos ingressos de caixa € o ponto mais complexo do fluxo de

caixa, pois depende do periodo de retorno dos valores em cobranca.

Quanto aos desembolsos sua estimativa é facilitada pelo fato do numero de
credores, via de regra, ndo ser tdo expressivo quanto o de clientes e porque 0s

compromissos tém, normalmente, prazo certo de vencimento.

O planejamento do fluxo de caixa consiste em manter um sistema de
informacdes que permita ao administrador financeiro saber antecipadamente do
montante de recursos financeiros que irdo constituir-se em ingressos e desembolsos
de caixa em dado momento. Isso ocorrendo, o administrador financeiro ter4d em
maos a real situacdo da empresa, além de condicées de satisfazer as futuras

necessidades financeiras da organiza¢cdo em tempo habil.
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12 RESULTADOS

Nao foi possivel, durante a execugao deste trabalho colher os frutos efetivos
da implantacdo do Fluxo de Caixa, visto que o0s empresarios precisam ser

conscientizados e orientados para a utilizacao da ferramenta.

Mas, antecipadamente, ja& podemos considerar que 0 mesmo trara aos socios,
os beneficios de uma visdo mais abrangente em relacdo as entradas e saidas de

caixa, visando o controle financeiro e a preservacao da liquidez da empresa .

Todavia, para que a ferramenta possa trazer beneficios, no sentido de
direcionar a tomada de decisdes, é necessario partir do principio que as informacdes

nele consideradas sejam reais.
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13 CONCLUSAO

O que motivou este estudo foi o fato de que alguns clientes da Copagaz
sempre estdo inadimplentes. Em sendo assim, tentamos buscar um de seus

revendedores, para conhecer de perto o funcionamento de uma revenda.

Por outro lado, o uso de apenas uma empresa como estudo de caso, tornou
esse estudo limitado, pois os dados obtidos ndo podem ser generalizados. Dessa
forma os motivos para atrasos nos pagamentos para a Copagaz, podem ser 0s mais

diversos e o estudo nesse sentido, nao foi conclusivo.

Em relagdo ao posto de revenda estudado, infelizmente, a auséncia de uma
contabilidade estruturada impediu a elaborac¢éo de relatérios que pudessem sinalizar
a real situagdo econbémica da empresa, indicando o motivo das dificuldades

financeiras que demonstra para o seu principal fornecedor.

Através de entrevista realizada com os sécios, somente foi possivel levantar

informacdes a respeito das “ despesas do posto de revenda. Na empresa
contratada para fazer a contabilidade, obtivemos a informacao do “ faturamento “
(oficial), porém, presumimos que esta aquém de ser o faturamento real, visto que a
maioria das vendas sao realizadas para consumidor final, e também por ser muito
inferior ao total das despesas informadas pelos sécios. Diante dos dados obtidos,
podemos apenas supor que o posto de revenda vem financiando sua estrutura de
vendas com dinheiro de curto prazo, o que é demonstrado pelos financiamentos dos
veiculos. Por outro lado, esta sub-utilizando essa estrutura, a qual suporta vendas
de até 60 ton/més. O prazo de pagamento do fornecedor que € de 11 dias, esta em
desacordo com o prazo concedido aos clientes, que chega a ser de 30 dias corridos
(sem garantia de recebimento e no prazo acordado, pois muitas das vendas séo
feitas com vales-gas). Isso faz com que o posto necessite de capital de giro se

quiser pagar pontualmente o seu fornecedor.
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O Fluxo de Caixa proposto nesse trabalho, pode ser utilizado por qualquer

empresa por ser de facil aplicagéo.

A implantagdo de um fluxo de caixa numa organizagédo, nao eliminara suas
dificuldades financeiras, mas, certamente, a visualizacao de suas entradas e saidas
futuras de caixa, permitirdo antecipar a alocagdo de recursos necessarios em

determinados periodos.
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