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RESUMO

A administracdo do capital de giro encontra-se inserida no contexto decisorio das finangas
empresariais devido a sua capacidade de promover melhor entendimento sobre como as
organizagdes geram, aplicam e gerenciam seus recursos financeiros, tendo em vista o
equilibrio ou a sustentabilidade do negodcio. Nesse sentido, o presente estudo teve como
objetivo avaliar o desempenho financeiro de uma empresa do ramo de perfumaria e
cosméticos, em Jodo Pessoa-PB, a partir dos seus indicadores de capital de giro e de uma
analise econOmico-financeira. Para tanto, foram utilizados os indicadores de endividamento,
rentabilidade e liquidez, combinados as analises Horizontais e Verticais embasadas pelo
modelo proposto por Fleuriet (2003). Assim, o trabalho se caracteriza como um estudo de
caso, aplicado com abordagem qualitativa, e apoio da técnica documental de pesquisa para
consulta de fontes externas sobre a tematica e documentos internos para levantamento dos
dados financeiros reais. Com esse intuito, foram analisados os demonstrativos contabeis,
como DRE e Balango Patrimonial dos anos de 2011, 2012, 2013 e 2014. De modo geral, ao
analisar os Capitais Circulantes com base no modelo de Fleuriet, nota-se que a empresa
trabalha com certa folga financeira, possuindo uma situacdo soélida. Porém, ¢ necessario se
aprofundar ainda mais para saber o porqué do alto indice de endividamento em curto prazo,
tendo em vista o que foi analisado pelo proprio modelo aplicado.

Palavras-Chave: Modelo de Fleuriet. Administra¢ao Financeira. Indicadores Financeiros.
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CAPITULO I

A Organizacio
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1.1 Identificacdao do Estagiario e da Organizacao

Amri Maximo Santana, inscrito no Curso de Bacharelado em Administracdo de
Empresas sob a matricula n® 201220460582 no Instituto Federal de Educacdo, Ciéncia e
Tecnologia da Paraiba - IFPB, Campus Jodo Pessoa. Desenvolveu atividades profissionais,
sob a relacdo de trabalho de Estdgio Supervisionado Obrigatério, no Grupo Maxim’s com
contrato estabelecido na empresa PBGold, inscrita no CNPJ sob o namero 08.937.571/0001-
69, com sede na Av. Julia Freire, n° 1200, Bairro Expediciondrios, Jodo Pessoa - PB. A sua
atividade fim ¢ a venda de produtos de cosméticos e perfumaria, produgdes publicitarias, €

solugdes para Internet. A institui¢ao tem como Diretor Administrativo o Sr. Douglas Nunes.

1.2 Histérico da Empresa

A Maxim’s ¢ uma empresa paraibana, com 35 anos de atividade, reconhecida no
mercado nordestino nos segmentos de perfumaria, cosméticos, tecnologia e comunicagdo. A
historia do Grupo comecgou, no inicio da década de 80, no segmento de perfumaria, com a loja
“A Natureza”, em Jodo Pessoa, onde comercializava cosméticos de uma grande rede nacional.
O mercado acolheu a iniciativa e, assim, novas unidades foram instaladas nos mais diversos
bairros da Capital, formando-se, hoje, um complexo de 26 empresas no total. O grupo
também possui atividades nas areas de tecnologia e comunicagao.

O Grupo Maxim’s detém a marca “O Boticario”, em Jodo Pessoa, desde 1981, quando
inaugurou sua primeira unidade. Atualmente, a empresa representa a marca com 19 lojas,
além de uma Central de Venda Direta. O Grupo Maxim’s ja foi premiado pela exceléncia em
sua gestdo ao receber o reconhecimento de Melhor Franquia do Nordeste, oferecido pela
marca, € outros prémios estaduais. Além da representacdo do “O Boticario”, o grupo trouxe
para a capital paraibana a primeira franquia da “Quem Disse Berenice”, sendo essas as duas
marcas representadas no setor de cosméticos e perfumaria.

Para auxiliar na divulga¢do dos seus produtos de beleza, o Grupo inaugurou, em 2007,
em um shopping de grande circulagdo na capital, a “Oficina da Beleza - Makeup Studio”.
Nesse local as clientes da rede “O Boticario” aprendem sobre as tendéncias de maquiagem,
por meio de cursos de automaquiagem divididos em diversos mddulos. O estadio ja se tornou
um caso de sucesso do “O Boticario” no Brasil, e possui prémios nacionais de inovacao e
reconhecimento pela contribuicdo com o mercado em outras cidades do pais.

Para aprimorar sua comunicacao interna, o Grupo criou, ainda, uma house agency, que

funcionava como uma agéncia publicitaria para atender as demandas da propria organizagao.
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Dessa iniciativa se originou a sua primeira empresa fora do ramo de cosméticos e perfumaria.
Com o produto e a divulgacdo fortalecidos, e com uma visdo estratégica da gestdo, o Grupo
decidiu investir em venda eletronica. Assim, foi criada uma empresa desenvolvedora de
solucdes para Internet com foco em inovagao e tecnologia da informacao. Por ser pioneira no
Estado e no segmento, a empresa ampliou ainda mais seu horizonte e, por fim, langou um site

de entretenimento para os amantes de filmes e seriados.

1.3 Organograma Geral da Organizacio

Lacombe (2003) e Cury (2007) definem organograma como a representacao grafica e
resumida da estrutura da organizagdo. A finalidade do organograma ¢é representar os setores
competentes da empresa e suas funcdes dentro da organizacdo, demonstrando também as
relacdes de ligacdo entre os departamentos, como também os niveis administrativos e, por
fim, a hierarquica (CURY, 2007). Daft (2008) e Aratjo (2009) complementam que o
organograma ¢ o reflexo da estrutura organizacional utilizado para ilustrar o modo como os
diversos cargos se encaixam e quais autoridades lhes sdo delegadas. Sendo assim, essa
representacdo nos leva a observar a hierarquia vigente e as relacdes existentes entre os setores.

O Grupo Maxim'’s ¢ formado pelas empresas Maxim’s Perfumaria, PB Gold e Criart.
A Maxim’s Perfumaria ¢ responsavel pela maior atuacdo do grupo, com a franquia das lojas
do “O Boticério”.Ja a PB Gold tem como foco de negocio o desenvolvimento de sifes, e a
Criart se constitui como uma agéncia de comunicagao.

A empresa ¢ do tipo familiar, e pertencente a 5 (cinco) sécios que atuam como
diretores executivos e sOcios majoritarios.As cotas societarias sdo distribuidas da seguinte
forma: 50% para cada uma das partes (Sra. Maria Alba e Sr. Douglas Nunes),na razao social
Maxim’s. Nas demais razdes sociais estdo: Sra. Sammara Layssa Lima Nunes, Sr. Mauro
Nunes Pereira Filho e Sra. Tatiana Bezerra Nunes, com maior participagdo da Maxim's
Perfumaria LTDA.

A empresa ¢ dividida hierarquicamente da seguinte forma: no nivel mais alto estd o
conselho dos socios, no qual se retnem, trimestralmente, para discutir sobre os rumos que a
empresa alcancou durante este periodo. Em seguida, a Presidéncia € ocupada pelo gestor com
maior participagdo na empresa, € tem como principais atividades planejar e desenvolver as
acdes propostas pelos socios durante as reunides do conselho. Ligada diretamente a
presidéncia estd a ouvidoria, 6rgdo responsavel pelo contato direto com os colaboradores € o

ele entre a presidéncia e a equipe de trabalho.
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A empresa possui cinco diretorias, divididas em operagdes, que se responsabilizam
pelas agdes no setor de T.I. e Manutencdo.Existe também a diretoria da qualidade,
responsavel pelas agdes de mapeamento dos processos e acompanhamento do MEG (Modelo
de Exceléncia em Gestdo) nos demais setores da empresa. Em seguida, estd a diretoria
administrativa, sendo essa a diretoria com maiores atribui¢cdes por se responsabilizar pelos
setores: contabil, financeiro, bancario e de recursos humanos.

A diretoria comercial ¢ divida em duas partes: uma que se responsabiliza pelas a¢des
em conjunto com as lojas, € a outra que se concentra nas agdoes com as vendedoras autdnomas
da marca. Existe, ainda, a diretoria de logistica que tem como principais atribuigdes o controle
das compras de suprimentos ¢ a distribuicdo dos materiais para as lojas.

A organizagdo também possui duas staffs: a assessoria contabil, ligada diretamente a
presidéncia para auxilid-la na questdo dos impostos € controles contabeis, ¢ a auditoria de
controles internos, que estd ligada ao departamento de logistica para auditar os processos
dentro da organizagao, com o foco maior nas lojas.

A Figura 1 ilustra o organograma descrito anteriormente.

Figura 1 - Organograma

Sécios

Presidéncia

Dir. Logistica

Auditoria de
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Gerente Gerente Gerente da Gerente Gerente
de Tl Manutengéo Qualidade Financeiro Bancario
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Fonte: Elaboragao propria, 2016.

1.4 Setor Economico de Atuacio e Segmento de Mercado

Maximiano (2008) afirma que as organiza¢des podem ser classificadas de acordo com
o setor da economia em que atuam, sendo trés os principais tipos: Governo (1°), empresas
privadas (2°) e organizagdes do terceiro setor. Os mercados se diferem entre si em diversos
aspectos, ¢ para definicdo de publico alvo sdo adotados alguns niveis de segmentacgdo

(KOTLER, 2008). Um segmento ¢ definido como “um grande grupo que ¢ identificado a
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partir de suas preferéncias, poder de compra, localizagdo geografica, atitudes de compra e
habitos de compra similares” (KOTLER; KELLER, 2012, p. 278).Com isso, segmentar um
mercado consiste em “identificar e classificar grupos distintos de compradores que
apresentem comportamentos de compra relativamente homogéneos” (COBRA, 2009, p. 123).
Pesquisa realizada pela ABIHPEC (Associa¢ao Brasileira das Industrias de Higiene
Pessoal Perfumaria e Cosméticos), em conjunto com a Euromonitor, em 2016, apontou que,
no ano de 2015, o setor de cosméticos caiu de 11%, em 2014, para 8%, chegando a ter uma
queda de R$ 42,6 bilhdes em relagdo ao ano de 2014, quando obteve um faturamento
aproximado de R$ 109 bilhdes. Com esse valor, o Brasil é considerado, atualmente, o quarto
maior consumidor de produtos do mercado de Higiene Pessoal, Perfumaria e Cosméticos
(HPCP), perdendo uma posi¢do em relagdo a pesquisa realizada em 2014, e ficando atras
apenas dos Estados Unidos, China e Japao.
Mesmo com a queda, o mercado de HPCP ¢ responsavel por 1,8% do PIB brasileiro, e
a nossa industria representa 9,4%, do consumo mundial, sendo a maior consumidora na
América latina, com 53% de consumo.
De acordo com o Euromonitor, as empresas O Boticario e Natura detém quase 60% do
mercado brasileiro de perfumaria e cosméticos. A Figura 2 ilustra essa distribuicdo entre os

competidores do mercado.

Figura 2 - Ranking brasileiro do mercado de Perfumaria

Ranking Brasileiro do mercado de
Perfumaria

O Boticario Matura Avon lequiti Outras Empresas
Empresas  Internacionais
Nacionais

Fonte: Euromonitor (2014).

1.5 Descri¢cao da Concorréncia

Segundo Kotler e Keller (2006) a concorréncia ndo se restringe apenas entre as

empresas do mesmo setor, ou, as que fornecem produtos substitutos. Para o Marketing, ela
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pode ser dividida em trés partes: concorréncia de marcas, concorréncia setorial e concorréncia
genérica. Ja na visdo da Economia, Fabiano Del Passo (2012) define concorréncia como
“concorréncia perfeita”,ou seja, quando existe um numero significativo de grandes empresas
vendendo para um grande nimero de consumidores. Assim, diante da grande variedade de
opgoes de produtos e servigos disponiveis, as empresas sao obrigadas a trabalhar em sintonia
com as exigéncias de qualidade e prego impostas pelas concorrentes. Para exemplificar,
podemos citar o mercado de produtos agricolas (maca, banana, etc.), no qual o produtor,
devido a grande concorréncia, nao pode definir o preco de seus produtos sozinho e, com isso,
¢ obrigado a acompanhar os pregos impostos pelo mercado.

Fabiano Del Passo (2012) afirma que a “concorréncia imperfeita”é aquela influenciada
pelo setor levando-se em conta o mercado de atuacdo, ou seja, os produtos ou servicos
ofertados devem apresentar caracteristicas proprias que os diferenciem dos demais
concorrentes para que se cric uma “fidelidade” do consumidor.Por sua vez, a concorréncia
imperfeita se divide em trés tipos de mercado: monopdlio, oligopdlio e concorréncia
monopolista.

Diante desses conceitos, entende-se que, na visao da economia, a empresa Maxim’s
estd inserida na concorréncia imperfeita, e faz parte de um oligopdlio, pois segundo a
defini¢do de Samuelson e Nordhaus (2010) oligopdlio ¢ um tipo de mercado em que poucas
empresas detém a maior parcela de participagdo no mercado. J4 na visdo do marketing, a
empresa faz parte do tipo de concorréncia setorial, definida por Kotler (2014) como a
concorréncia entre as empresas que atuam com o mesmo tipo de produto e com precos
equivalentes.

Segundo dados da ABIHPEC, o disputado mercado internacional de produtos de
beleza é ocupado por diversas marcas consolidadas como Avon, L'Oreal, Nivea, Natura, Agua
de cheiro, e O Boticario. O Brasil ocupa a quarta posi¢ao no ranking mundial desse setor, e as
principais formas de distribui¢do dos produtos sdo pela venda direta, redes de lojas
franqueadas e canais tradicionais (supermercados, farmécias e outras.). Esse cendario propicia
certa dificuldade de mapeamento da extensdo do setor devido a variedade dos negodcios
principais das empresas concorrentes e, especialmente, porque algumas dessas empresas,
como Avon e Natura, apostaram na venda direta. Vale ressaltar que h4, ainda, a forma ilegal
de comercializagao dos produtos do “O Boticario”, por meio de “sacoleiras” que desenvolvem
a venda direta, em alguns casos, at¢ mesmo de produtos falsificados com preco e qualidade

inferiores.
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1.6 Organizacio e Principais Fornecedores

Dias (2010, p. 297) define fornecedor como “toda empresa interessada em suprir as
necessidades de outra empresa em termos de matéria-prima, servicos € mao de obra”, sendo
esse agente diferenciado de acordo com o relacionamento entre as partes. Arantes (2005)
expressa que as relagdes entre fornecedores podem ser definidas como transacionais, aquelas
que ndo possuem compromisso entre as organizagdes, as transacdes podem ser corriqueiras ou
ndo, ¢ o nivel de envolvimento ¢ reduzido por meio de um contato direto com o setor
operacional. As parcerias tipo II tém suas relagdes ligadas diretamente a coordenagdo para
que nela ocorra a integragdo com as demais atividades. Ja as parcerias tipo III t€m como
principal caracteristica as empresas com relacionamento continuo, ou seja, 0os principais
fornecedores de suprimento.

O Codigo de Defesa do Consumidor (1990), no 3° artigo, define Fornecedor como:

Toda pessoa fisica ou juridica, publica ou privada, nacional ou estrangeira, bem
como os entes despersonalizados, que desenvolvem atividade de producao,
montagem, criagdo, construgdo, transformagdo, importacdo, exportagdo, distribuigdo
ou comercializagdo de produtos, ou prestacdo de servigos.

Dias (2010) define como fornecedor toda organizagdo que possui interesse em suprir
as necessidades de insumos, servigos e mao de obra de outras organizacdes. Assim, entende-
se por fornecedores, organizagdes que possuem o objetivo de fornecer materiais necessarios
para a producao e/ou realizagdo do servico.

A Maxim’s possui uma carteira de fornecedores reduzida. Em linhas gerais, eles sdo
definidos pelo Trade (industria). A maioria dos fornecedores ¢ formada por empresas
consolidadas e exclusivas da marca, e quanto aos fornecedores locais esses atendem as

demandas de material de escritdrio e limpeza, conforme se observa no Quadro 1:

Quadro 1 - Principais fornecedores

Principais Fornecedores

Calamo Distribuidora Material auxiliar de vendas, como sacolas, embalagens;

Antilhas Embalagens Material auxiliar de vendas, como sacolas, embalagens;

Bematec Softwares e hardwares, equipamentos;

Stallo Agéncia de midia;

Papelaria Calumga, Exiba Pratica, Radio | Internos do grupo (material de escritoério, comunicagdo visual,
Mix e Cabo Branco FM. placas sinalizadoras, radio);

Fonte: Elaboragao propria, 2016.
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Por ser uma franquia, ndo hd muita flexibilizagdo na negociagdo de pregos e prazos
com os fornecedores, em virtude de a industria realizar acordos prévios para obter assim

maior sinergia.

1.7 Relacionamento organizac¢ao-clientes

Chiavenato (2000) define clientes como elementos que compram ou adquirem os
produtos ou servigos. Os clientes podem ser chamados de usudrios, contribuintes ou, ainda,
patrocinadores. Clientes se definem pela habitualidade de comprar em uma mesma empresa.
E o que chamamos de “fregués” ¢ aquele que compra, volta e ainda recomenda para os
amigos e familiares.

Ja Consumidor ¢ aquele que ndo possui habitualidade nas compras, buscando varias
empresas até que consiga atender suas necessidades. Com um bom atendimento, os
consumidores podem se transformar em clientes. Ja os clientes possuem um perfil mais
conservador, sempre optando pelo o que ¢ mais comodo para si. Assim, o cliente, quando
pensa em fazer uma compra, vai direto a empresa que ele ja simpatiza ou possui algum tipo de
vinculo, normalmente criado a partir de um bom atendimento ou das indica¢des de pessoas
muito proximas.

A Maxim’s considera um elemento chave o conhecimento profundo da sua base de
clientes, destacando as necessidades, comportamentos, aspiragdes, experiéncias de compra e
muitos outros fatores de mercado. Os clientes procuram, de maneira geral, produtos que lhes
tragam sensa¢do de bem-estar e felicidade, em um ambiente acolhedor, com precos justos e
prazos de pagamento facilitados. Nesse sentido, a comunicagdo com seus clientes € um ponto
forte da organizagdo que utiliza, para isso, diversas ferramentas como pesquisas de satisfagao,
e SAC (Sistema de Atendimento ao Cliente).

A empresa busca, ainda, relacionar-se com a comunidade, de uma maneira geral,
exercendo influéncia em seu entorno onde estdo localizadas as lojas e o escritorio. Existe
também a atuacdo direta com a cooperativa responsavel pela reciclagem do lixo produzido
pela empresa; elementos utilizados na sua mensagem de responsabilidade social com a
comunidade, seus clientes e o meio ambiente. Além disso, tem-se uma parceria da loja de
Cruz das Armas com o Palhaco Baba Baby o qual dao suporte a comunidade desse bairro da
cidade de Joao Pessoa.

Para o contexto social, a organizacdo busca contribuir com as comunidades que estiao
envolvidas nas lojas. Existem diversos tipos de necessidades, mas a organizacao optou por

trabalhar com os “flanelinhas”, que fazem parte do Projeto “Sair da Rua”. Esse projeto tem
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como objetivo preparar e inseri-los no mercado de trabalho ao estimular o estudo e o
comportamento exemplar. Além disso, existe a reciclagem do lixo, promovida por uma

cooperativa, € uma parceria com o Projeto Beira da Linha, localizado no Alto do Mateus.

1.8 Procedimentos Administrativos e suas Divisoes

Segundo Slack (2002), procedimento administrativo ¢ a utilizagdo de recursos ou
conjunto de atividades que t€m como objetivo fornecer um produto e/ou servi¢o a um cliente
especifico. Tal defini¢ao nos leva a observar que a Maxim’s tem como procedimentos a
gestdo e a venda dos produtos da marca “O Boticario”, atuando no mercado do Estado da
Paraiba, mais especificamente nas cidades de Jodo Pessoa e Cabedelo.

Os produtos vendidos possuem sofisticagcao acessivel, alinhamento com a moda e
tecnologia de ponta para compor o portfoélio da “O Boticdrio”. Sdo, aproximadamente, 600
itens divididos em perfumaria, maquiagem, desodorantes, cuidados para apele e
complementares. As perfumarias, principalmente as colonias, representam 41,8% do
faturamento, seguido da linha de maquiagem com 18%.

Como se trata de um varejo, os principais processos estdo mais concentrados no
atendimento aos clientes e a logistica de distribuicdo de produtos nas lojas do Grupo, sendo
esses chamados de processos de vendas, vendas externas e pds-venda.

Para Chiavenato (2011) toda organizagdo formal, possui uma hierarquia
organizacional dividida em camadas ou niveis de autoridade. Esses niveis sdo representados
em formato de piramide, estando a direcdo e a presidéncia (nivel estratégico) no topo, os
executores na base (nivel operacional) e no meio (nivel tatico) os responsaveis pelo controle
das atividades, ou o elo de comunicagdo entre a base € o topo.

O nivel tatico da organizacio esta dividido da seguinte forma: Area Financeira, que
tem como atribuigdes: contas a pagar, contas a receber controle bancario e faturamento; a
Area de Marketing, que se responsabiliza pela comunicac¢io e pos-venda; a Area de RH se
responsabiliza pelas obrigacdes trabalhistas e aspectos ligados a gestdo de pessoas, tais como:
geréncia motivacional com treinamentos e contratagdes; e, por fim, a Area de Logistica e
Abastecimento, na qual estdo as principais atividades relacionadas ao setor de abastecimento,

como a distribuicao dos produtos nas lojas, controle de estoque e de logistica reversa.
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1.8.1 Area de Recursos Humanos

A area de Recursos Humanos ¢ um conjunto de principios estratégicos e técnicos que
buscam contribuir para manter os colaboradores motivados, treinados e, com isso,
desenvolver o patrimonio humano de qualquer organizag¢ao. Toledo (1986) define Recursos
Humanos como “o ramo de especializa¢ao da ciéncia da Administracdo que desenvolve todas
as acdes que t€ém como objetivo a integragdo do trabalhador no contexto da organizagdo e o
aumento de sua produtividade”.

A Maxim’s ¢ dividida por setores nos quais se executam processos de apoio a
atividade principal de venda dos produtos nas lojas. Atualmente, dez setores fazem parte
dessa divisdo: diretoria executiva, geréncia executiva, diretoria administrativa, geréncia
financeira, geréncia para relacionamento bancério, recursos humanos e abastecimento. Entre
2010 e 2011, foram ainda acrescentados os setores referentes a tecnologia da informacao,
geréncia motivacional e logistica. E, em 2016, a organizagdo passou a contar com uma
recepgao no seu escritorio para facilitar o controle do fluxo de pessoas e informagdes.

Para cada setor existe um gerente, auxiliares e assistentes. Todos os procedimentos de
trabalho atendem previamente aos requisitos de suas fungdes, que sdo: respostas rapidas,
Iniciativa, inovagdo, cooperagdo ¢ comunicacdo. Na Empresa ¢ incentivado o espirito de
equipe em todas as dreas e etapas dos processos organizacionais, € essa diretriz pode ser
verificada na interligagdo das atividades e informagdes, além do suporte e treinamentos
cooperados, como o do setor de tecnologia para todas as areas funcionais.

Seguindo a estrutura orientada pelo franqueador, destacam-se, a seguir, algumas
fungdes, de acordo com o nivel de atuacdo estratégica na empresa, para se compreender, de
forma geral, a organizagdo do trabalho descrito no documento do Manual de Operagdes,

atualizado em 2015:

e Processo de recrutamento e selecio: ¢ executado na empresa, desde 1991.
Inicialmente, era feita apenas a selecdo de curriculos e entrevistas com a
supervisora do setor. Ao longo dos anos, esse processo foi se aprimorando e
passou a ser executado em trés fases: andlise de curriculo, entrevista em grupo
e pré-treinamento. Porém, em 2011, a induastria disponibilizou um novo
formato de recrutamento e selecdo no qual as pessoas sdo selecionadas e
contratadas levando-se em conta os requisitos de desempenho e praticas de
igualdade e justica para preenchimento de vagas existentes na organizagao;

dando origem, assim, a Avaliagdo por Competéncias. Esse processo avalia ndo
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apenas suas competéncias técnicas, mas, sobretudo, sua capacidade de
trabalho, suas motivagdes profundas, suas reagdes em face das regras
preconizadas pela organizacao e sua capacidade de integragdo.

e Processo de recrutamento externo: inicia préximo as datas comemorativas
do comércio varejista: Dias das maes, Namorados, Pais e Natal. As vagas
disponibilizadas sdo para Apoio Operacional, Embalagem, Estoquista, ou seja,
mao-de-obra temporaria. O candidato apresenta seu curriculo a organizacao,
que faz o arquivamento desses documentos no sistema de banco dedados.

e Processo de recrutamento interno: funcionam através de divulgacdo aberta
ou fechada por e-mail, com convites especificos a alguns colaboradores,
remanejamentos, aspirantes a promocdo (cargos mais elevados e, portanto,
mais complexos, mas dentro da mesma area de atividade do colaborador), e
transferidos (cargos do mesmo nivel, mas que envolvam outras habilidades e
conhecimentos do colaborador situados em outra 4rea de atividade na
organizag¢do). A organizacdo oferece uma carreira de oportunidades ao

colaborador.

No grupo Maxim’s, o processo de recrutamento e selecao de pessoas se da pelo padrao
da marca “O Boticério” aliado as técnicas do processo local do grupo. As etapas do processo

desenvolvido na organizagdo sdo representadas pela Figura 3.

Figura 3 - Fluxograma do Processo de Recrutamento e Selecio de Pessoas

==
==
-

Fonte: dados da pesquisa, 2016.
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1.8.2  Area de Marketing

Segundo Kotler e Keller (2012) marketing ¢ a capacidade de criar e entregar produtos
e servigos através do conjunto de conhecimentos e processos que possuam valor para
consumidores e parceiros como um todo em favor da geragao de lucro. Richers (2000) define
marketing como a inten¢do de entender e atender o mercado, ou como uma agao operacional,
ao contrario do que foi expresso por Kotler e Keller. Ja para Etzelet al. (2001), o marketing
tem como esséncia as transacdes de troca. Nesse sentido, ele completa afirmando que o
marketing tem como objetivo promover e ser um facilitador nas trocas que pretendem
satisfazer as necessidades e desejos da sociedade.

McCarthy classificou o marketing em 4p’s, sendo eles: produto, praga, promog¢ao e
preco. Porém, em seus livros, Kotler e Keller surgem com 4 novos p’s: pessoas, processos
programas e performances, formando-se, assim os 8p’s da administragdo moderna. Assim,
mesmo com algumas restricdes propostas pela franqueadora, o Grupo possui em suas
atividades o desenvolvimento de campanhas baseado nos 8p’s da administragdo de marketing.

Essas campanhas se estabelecem a partir dos critérios pré-estabelecidos, pela
franqueadora, dos aspectos geograficos e demograficos (sexo, idade e renda) que direcionam
os produtos nessa perspectiva. Quanto aos aspectos geograficos, ¢ feito um mapeamento por
regido dos principais bairros da cidade onde residem os potenciais clientes do “O Boticario”.
Dessa forma, os investimentos de marketing sdo mais focados. Quanto aos aspectos
demograficos, constantes pesquisas sdo realizadas para identificar a melhor forma de
segmentacdo baseada no sexo e idade. Esses aspectos sdo determinados pela franqueadora
com sede em Curitiba — Parand, e adequados a realidade local pelo proprio grupo. Verificam-
se, assim, as tendéncias do mercado e as melhores op¢des para expansao.

A pratica relacionada a divulgac¢do dos produtos da marca ¢ bastante estruturada por
ser uma franquia pertencente a uma marca consolidada no mercado nacional. Nesse sentido,
as estratégias de divulgagdo que partem da empresa Maxim's sdo definidas previamente no
planejamento estratégico, desde 1991, no qual se estabelece um cronograma anual com todas
as atividades e investimento da area de marketing. Essa pratica pode ser caracterizada como
proativa por avaliar, de acordo com a pesquisa de mercado, quais os melhores meios de
divulgacao dos produtos e marca. Atualmente, a divulgagao ¢ feita pelo sife da franqueadora,
que dispde de todo o portfolio de produtos, dicas de beleza, promogdes, entre outras
informacoes.

Além de folders de divulgacao, outdoor, propagandas em radio (Sistema Correio de

Comunicagao e Radio Mix), merchandising em programas de televisdo como Ferminissima e
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Mais Mulher, had também uma pratica inovadora denominada de Sampling. Existente desde
2009 corresponde a utilizagdo de um carro adesivado com a marca que circula pela cidade,
essencialmente, em bairros estratégicos, previamente mapeados, promovendo a divulgagdo do
O Boticario e, em especial, a prospeccao e conscientizagao dos clientes para compra em lojas
e nao em vendedoras informais (sacoleiras). Esse mecanismo de divulgacdo teve uma
melhoria significativa de atuacgdo, no final de 2010 e inicio de 2011, com a participacdo em
eventos que trouxe resultados significativos a empresa.

Ainda sobre a comunicagdo, existe também a midia espontdnea promovida pela
assessoria de imprensa, que corresponde ao atendimento dos convites feitos pela midia local,
no qual ¢ essencial a autorizagdo do Trade de Marketing da franqueadora. Nesse sentido, a
assessora realiza articulagdo com a industria para aprovagao ou nio da divulgacdo da marca,
possibilitando o aparecimento em jornais, revistas, blogs, sites, entre outros meios.

Uma forma significativa de divulga¢do dos produtos para os clientes e mercados
corresponde a pratica, pioneira do grupo entre as franquias, denominada “Oficina da Beleza”.
Premiada, em 2011, como case empresarial, surgiu em 5 de outubro de 2007 devido a
necessidade observada pelo diretor executivo de promover cursos de automaquiagem e
cuidados faciais. Até o momento, ja foram atendidos, em média, 16.028 (dezesseis mil e vinte
oito) clientes.

A Oficina da Beleza conta com um ambiente proprio, formatado para conquistar os
clientes. A sala ¢ bem iluminada e remete ao clima de saldo de beleza. Nas mesas, ha uma
variedade de pincéis para cada participante, além dos produtos que serdo utilizados durante o
curso que tem duracdo de 4 horas. Para participar, o cliente deve comprar um produto
qualquer de maquiagem com valores entre R$20,00 a R$30,00 e realizar sua inscrig¢ao.
Posteriormente, esse investimento se reverte em créditos no cartdo presente para gastar em

produtos “O Boticario”.

1.8.3  Area de Financas

Segundo Ross, Westerfield e Jordan (2000), a administracdo financeira se divide em
quatro partes: financas coorporativas, investimentos, instituigdes financeiras e finangas
internacionais. A administracdo financeira estd presente em toda e qualquer organizagdo,
sendo ela uma 4rea tradicional quem vem, ao longo do tempo, se destacando devido as atuais
condi¢des do mercado.

Assaf Neto (2007) define administragao financeira como um campo da administracao

que, através de analises de dados contabeis, busca assegurar da forma mais eficiente e eficaz a
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alocacao dos recursos de capital da organizacao. Para Zdanowicz (1995), a administragdo
financeira tem como objetivo a captacdo, a aplicacdo dos recursos e a distribui¢do dos
mesmos de acordo com as propostas de objetivos e metas que foram elaborados pelos seus
controladores. Sendo assim, nota-se que a administragdo financeira corresponde a formulagdo
de estratégias que buscam a melhor adequagao do capital, com objetivo de maximizar o lucro
da empresa através de uma manuten¢do adequada das contas, os seja, a principal fungdo do
setor financeiro ¢ propor ao gestor informacdes que o auxilie no momento de tomada de
decisao.

No grupo Maxim’s, o setor financeiro tem como atribuigdes: o controle bancario, ou
seja, o acompanhamento das movimentagdes bancarias da empresa em curto prazo sao elas:
capital de giro, gestdo de caixa, contas a receber, movimentagdes financeiras, financiamentos
de curto prazo (empréstimos), contas a pagar; e de longo prazo, como planejamento financeiro
e estrutura de capital extratos.Tais atividades tém como objetivo contribuir para que a
empresa continue a se desenvolver e crescer com as alocagdes dos recursos financeiros da
forma mais compativel com a realidade da organizagao.

Outra atribui¢do do departamento financeiro ¢ analisar a viabilidade de um projeto ou
de um investimento especifico e, com isso, apresentar alternativas viaveis de investimento.

O processo principal do setor financeiro se da com a captacdo de recursos e
pagamento das contas. A captacdo de recursos se inicia a partir das vendas de produtos, e

esses recursos podem ser obtidos duas formas:

e Forma imediata: através das vendas em dinheiro e/ou em cartdes de crédito
para o vencimento; e

e Forma mais demorada: que se d& através do recebimento das compras
parceladas, sendo esses valores recebidos no prazo médio de 30 dias apds a

compra.

Os pagamentos das contas sdo feitos por nivel de prioridades. As contas com a
industria e os impostos sdo dados carater de urgéncia. No nivel intermediario estdo as contas
com a folha de pagamento e, no nivel de menor importancia, estdo as contas com
fornecedores de embalagens e seguranca, sendo essas prioridades influenciadas, em alguns
momentos, pelas datas de vencimento dos pagamentos. Caso ndo exista recurso para as contas
com prazos ja vencidos € feito o recalculo e, no dia seguinte, inserido como um nivel maior de

prioridade.
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A Figura 4 detalha o processo de captacdo recursos através do setor contas a receber e

o processo de pagamento realizado pelo setor de contas a pagar.

Figura 4 - Processo de captaciio recursos
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Fonte: dados da pesquisa, 2016.

1.8.4 Area de Producdo

As principais diferencas entre a producao de bens e servigos apontadas pelos autores
Kotler e Armstrong (2003) sdo a intangibilidade, a perecibilidade, inseparabilidade e

variabilidade. Tendo elas as seguintes caracteristicas:

e Intangibilidade: servigos ndo podem ser visualizados e utilizados ou tocados
antes de serem consumidos como os bens;

e Inseparabilidade: geralmente,os servigos sdo indissocidveis daqueles que os
fornecem, sejam eles pessoas ou maquinas, enquanto os bens, geralmente, sao
produzidos por determinadas pessoas e vendidos por outras;

e Variabilidade: para os servicos a variabilidade interfere diretamente na
qualidade, pois ndo existem processos padroes; e

e Perecibilidade: os servicos sdo pereciveis, ou seja, ndo podem ser estocados

para vendas ou uso futuro;
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A principal fungdo da Franquia do “O Boticario” ¢ prestar um servico de qualidade
através da comercializagdao dos produtos de cosméticos e perfumaria e um bom atendimento.
Suas principais caracteristicas sdo definidas por Gronroos (1995), como uma atividade ou
uma série de atividades, com natureza intangivel ou parcialmente intangivel, que geralmente
ocorre durante as interagdes entre clientes e empregados.

O Grupo Maxim’s, entdo, oferece aos seus clientes um atendimento de qualidade
através das suas revendedoras, ¢ da venda direta com os produtos da marca “O boticario”.
Todo o processo de atendimento ¢ padronizado através de documentos que a franqueadora
fornece para os franqueados, tornando-o, assim, um servigo de referéncia.

O servico de vendas tem relagdo direta com todos os demais departamentos da
organizag¢do, pois tudo gira em torno do que é comercializado. Desde a parte financeira, onde
sdo decididos os valores e metas necessdrias para atingir os objetivos, aos canais de
divulgacdo dos produtos, passando também pelo RH, onde ¢ desenvolvida a motivacdo e
manuten¢do dos colaboradores, até chegar a equipe comercial, responsavel pelo

gerenciamento das vendas, tudo esté interligado.

1.8.5  Area de Materiais e Patriménio

Possuir processos que contribuam para uma boa administracio de materiais ira
proporcionar a organizacdo vantagem competitiva, pois contribuird com a redugdo dos custos,
reduzindo investimentos em estoques e melhorando as condigdes para negociacdo no
momento da compra (GONCALVES, 2010).

O patrimonio possui duas visdes diferentes, uma compreendida pela contabilidade e a
outra pela pelo setor de patrimonio e materiais. Para a contabilidade, refere-se ao conjunto de
bens, direitos e obrigacdes que sdo colocados a disposi¢do da organizagdo pelos socios ou
fornecedores. Ja o setor de materiais tem como objetivo a racionalizacdo desses materiais,
fazendo com que eles gerem de forma indireta ou direta, resultados positivos a organizagao.

Uma empresa que possui uma administracdo de materiais eficiente terd uma vantagem
competitiva, pois existird uma reducdo nos seus desperdicios, proporcionando uma redugao
nos custos, maior flexibilidade para negociar com fornecedores e agilidade na entrega de seus
produtos para os clientes (MARTINS, 2009). Além disso, uma administragdo de materiais
bem estruturada permitird a obten¢do de vantagens competitivas por meio da redugdo de
custos, melhor investimento no estoque ¢ da melhoria na relagdo com os consumidores e

produtos oferecidos pela a empresa.
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No grupo Maxim’s o departamento de materiais e patrimonio ¢ responsavel por
coordenar, supervisionar e orientar as atividades relacionadas a aquisi¢cdo, controle e
distribuicdo de matérias. Para isso, divide-se em duas diretorias: diretoria de operagoes,
responsavel pelo processo de manutengdo dos materiais e estrutura do Grupo Maxim’s, sendo
suas principais atividades: realizar o registro e manter atualizado o cadastro dos bens moéveis e
imoveis, realizarem inspecdes e levantamentos periddicos dos bens patrimoniais,
encaminharem equipamentos para vistoria e manuteng¢do, e controlar a movimentagao de bens
em atividades externas.

E a diretoria de logistica, responsavel pelo controle, compra e contratagdes de novos
servigos e produtos, sendo suas atividades distribuidas da seguinte forma: realizagdo de
cotagdes necessarias a aquisicdo de materiais e equipamentos ¢ a contratacdo de obras e
servigos em geral; manter e atualizar cadastros de fornecedores; manter atualizadas e
disponiveis as informagdes sobre precos e qualidade dos fornecedores, além da funcao de
almoxarifado que se resume em: receber, conferir ¢ inspecionar a entrada de materiais,
atender requisicdes de retirada de material em estoque, controlar o estoque de materiais,
encaminhar os produtos para cadastro, encaminhar aos solicitantes os materiais de consumo
imediato, elaborar inventario dos materiais em estoque e, por fim, realizar balango mensal do

movimento de estoque.

1.8.6 Area de Sistemas de Informagdo

O sistema de informacdo devera ser um meio facilitador para o funcionario, no qual
ele acesse todos os elementos necessarios para tomar qualquer decisdo que lhe for exigida.
Oliveira (2007) diz que ¢ através da defini¢do do objetivo de um sistema de informacdo que
se permite a cada funciondrio o acesso a informacdo necessaria para melhorar a qualidade de
seu trabalho, seja ela para que o mecanico conserte um veiculo, ou para que um presidente
escolha um determinado plano. As palavras de Oliveira sdo confirmadas por Laudon, Laudon
(2007) ao afirmar que Sistema de Informacdo ¢ um conjunto de componentes inter-
relacionados com o objetivo de armazenar e distribuir as informagdes para o apoio a tomada
de decisdes, a coordenacao e ao controle dos processos e decisdes de uma organizagao.

As organizagdes sempre tiveram algum tipo de sistema de informacao gerencial, mas
nunca foram motivos de estudos e preocupagdes. A partir dessa percepcao, foram criados
varios sistemas de informacao gerenciais, como relata Oliveira (2007). O PED, por exemplo,
foi o primeiro sistema introduzido nas organizagdes para o processamento de dados no setor

de contabilidade e faturamento. Em seguida, veio o SIG, um sistema integrado de informacgao
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que teve como foco o planejamento dos sistemas de informagdo. O terceiro foi o SAD, um
sistema mais usual para que qualquer pessoa conseguisse manusea-lo. E o quarto foi o A, que
¢ o sistema de inteligéncia artificial usado pelo computador para simular algumas
caracteristicas do processamento humano.

Seguindo uma constante atualizagdo nos seus processos, € acompanhando o avango da
tecnologia, na década de 90, foi definido o sistema de informag¢ao organizacional da Maxim's.
A implantag@o desse sistema foi iniciada logo apos o ingresso de um programador na equipe,
contratado para desenvolver um sistema que atendesse as necessidades principais e
promovesse a agilidade nos processos.

Nesse sentido, primeiramente, foi desenvolvido um software com fungdes basicas para
gerenciamento de pedidos. Com o passar do tempo, a franqueadora também verificou a
necessidade de implantar um sistema mais robusto necessario para todas as franquias. Criou-
se, entdo, o SIGEL que contava apenas com o controle de estoque e vendas com acesso
restrito a Internet. Esse sistema passou a ser chamado, posteriormente, de Pratico.

Em virtude das constantes mudangas tecnoldgicas, na empresa assim, como na
industria, compreendeu-a necessidade de atualizacao desses sistemas. A partir disso, foi
desenvolvida uma nova versdo dos mesmos, com o objetivo de aprimoramento € uma maior
abrangéncia. Dessa forma, no final de 2010, surgiu o Sistema de Intranet do Grupo Maxim’s,
representando a fonte de dados corporativos que favorece a analise das informagdes coletadas
dos resultados e processos organizacionais.

Quanto a franqueadora, em setembro de 2016, disponibilizou o Pratico LIVE! Versao
6.2, com sistema de Extranet, no qual nitidas melhorias ocorreram entre elas: o
funcionamento passou a ser via satélite para que as informagdes fossem preenchidas e
atualizadas em tempo real, todos os e-mails passaram a ser acessados pelo proprio sistema,
além de contar com a privacidade do usudrio por meio das senhas, gerando, assim, maior
flexibilidade com a possibilidade de acesso ao sistema do computador pessoal em qualquer
local.

A identificacdo das necessidades de informagdes operacionais e gerenciais ¢ realizada
por todos os setores. Na diretoria executiva, por exemplo, ¢ feita por meio dos indicadores de
niveis estratégicos e taticos, enquanto o gerente avalia a necessidade de informagdes para
promover melhorias nas suas fungdes e setores, como o setor de marketing para realizar
acompanhamento dos pedidos seguindo os ciclos. Diante da avaliagdo das informacdes
disponibilizadas e consolidadas pelo sistema, a diretoria executiva avalia a necessidade de

informacdes complementares que sustentem as analises dos resultados da Empresa.
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Na maioria das vezes, essas informagdes complementares sao obtidas pela Internet
usando-se e-mails e chat. Logo, os colaboradores, especialmente os gerentes das areas,
levantam as suas necessidades de informagdo baseados nos sistemas de apoio a eles
disponiveis. Os equipamentos centrais sdo gerenciados pelo setor de tecnologia da
informacao, criado no final de 2010, e localizado em uma sala apropriada coordenada por
funciondrios especialistas na area. Com a estrutura e os equipamentos adequados, foi
transformada em um laboratorio apto para consertar computadores, ¢ resolver problemas de
pecas e equipamentos. Ainda utiliza softwares especificos para solucionar qualquer falha na
comunicacao ¢ informagao.

A proatividade dessa pratica apresenta-se na percepcdo da necessidade do
desenvolvimento do sistema antecedendo a criacdo do sofiware da franqueadora, além de
contar com as constantes atualizagdes dos sistemas, para que haja um acompanhamento das
tendéncias do mercado adequando-se as estratégias da organizacao.

A empresa detém uma politica de seguranga, criada em 2007, que utiliza diversas
regras ¢ ferramentas de seguranga na empresa, desde senhas em niveis de acesso nas
maquinas, antivirus, prote¢cdo na rede interna, e firewall, até backups diarios dos seus
equipamentos, realizados, desde 2011, em HD externo. As informagdes sdao também
asseguradas pela atuagdo da industria que disponibiliza acesso restrito a certas informacdes
apenas pelo sistema do extranet. Constantes melhorias nesse sentido sdo realizadas por parte
dos responsdveis pelo setor de informatica priorizando-se a manutencdo dos sistemas e
equipamentos, e buscando acompanhar as inovagdes tecnologicas.

As informagdes sao disponibilizadas e disseminadas por meio de treinamentos sobre
as regras de seguranga, € o uso preventivo de sites e e-mails. A industria também promove
cursos de orientagdo do sistema que, posteriormente, sdo repassados para todos os
colaboradores em reunido geral. Quando ocorre a saida de um funcionario o seu acesso ¢

retirado, pois a empresa conta com informacoes sigilosas da franqueadora e do escritorio.
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CAPITULO 11

A Area de Realiza¢io do Estagio
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O setor Financeiro esta dividido em duas partes, sendo elas: setor de contas a receber ¢
o setor de contas a pagar. Como ja citado, anteriormente no topico de finangas, o setor de
contas a receber ¢ responsavel pelo controle de duas formas de captagdo de recursos, a de
vendas a vista e a prazo. No periodo de atuagdo do estagio, as atividades delegadas foram as
do setor de contas a receber, que estd diretamente subordinado a diretoria administrativa do
Grupo Maxim’s.

De acordo com Gitman (2010), as contas a pagar sdo as obrigagdes resultantes de
servicos e/ou produtos recebidos que ainda ndo foram pagos pela empresa. Os principais itens
sao os salarios, boletos da industria e os impostos. As contas a pagar sao “passivos de curto
prazo que se repetem continuamente” (BRIGHAM; HOUSTON, 1999, p.610).

No grupo, o setor de contas a pagar ¢ formado pelo Gerente Financeiro e trés
auxiliares que desempenham as seguintes atividades: controle de despesas com industria,
despesas bancarias e negociacdo das dividas com fornecedores.

Zdanowicz (1986), afirma que a gestdo das contas a receber ¢ uma das mais
significativas no ambito gerencial financeiro. Seu procedimento refere-se a administracdo dos
disponiveis, dos créditos parcelados, dos contratos de vendas a prazo e também das vendas
condicionadas. O setor de contas a receber tem como responsavel o coordenador financeiro
que, apesar de responder pelo setor financeiro junto ao gerente, tem suas atividades focadas
nas contas a receber. A sua disposi¢io estdo quatro auxiliares. Trés deles compartilham
responsabilidades no controle de fluxo de caixa e monitoramento das ordens de transferéncia
de credito (OCT), e o outro se responsabiliza pela triagem de documentos recebidos
diariamente.

O diferencial do setor de contas a receber da franquia ¢ a auséncia do setor de
cobrangas devido as formas de pagamento que a empresa disponibiliza. Os pagamentos s6 sdo
realizados a vista ou no cartdo de crédito, evitando, assim, o atraso nos recebiveis € um
controle melhor do que a empresa vai receber. Podemos observar na Figura 5 como se

organiza a diretoria administrativa.
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Figura 5 - Organograma da Diretoria Administrativa
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Fonte: dados da pesquisa, 2016.

2.1 Aspectos Estratégicos da Organizac¢io

O setor financeiro tem como principal atribuicdo contribuir com o plano orgamentario,
desenvolvido, anualmente, em conjunto com a diretoria executiva. Desde 2002, com o inicio
do planejamento estratégico da empresa, o plano orcamentario se baseia em informagdes
disponibilizadas por todos os setores, especialmente, o financeiro. Ele tem por objetivo definir
as prioridades, baseadas na urgéncia e importancia dos investimentos necessarios para
sustentar os planos de a¢des do ano subsequente.

Dessa forma, o orgamento ¢ elaborado em uma planilha, na qual sdo feitas previsoes e
metas para serem cumpridas, e usadas informagdes do historico dos resultados da empresa.
Esse orcamento recebe uma atualizacdo constante para que, assim, haja maior controle sobre
0s custos, gastos e investimentos.

A missdo da organizagdo ¢ “provocar e maximizar sensagdes conectando pessoas as

melhores experiéncias”. Para uma melhor compreensao, ela foi divida em trés partes:

e Parte 1 - “provocar e maximizar sensagdes”: esse trecho ¢ desenvolvido a
partir dos investimentos que a organizagdo faz em novas franquias e
investimentos em produtos, com isso provocando uma sensacdo de bem-estar
nas pessoas que procuram seus Servigos;

e Parte 2 - “conectando pessoas”: essa parte pode ser contextualizada com o dia
a dia da organizagdo, pois € necessario que os membros se conectem através
das suas atividades em prol da melhoria continua dos processos ¢ da melhor

convivéncia entre os colaboradores; ¢
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e Parte 3 - “melhores experiéncias”: se expressa nos aprendizados didrios que a
equipe adquire com as atividades e o convivéncia com os companheiros de

equipe.

O mercado estd em constante mudanca e essas mudancas interferem de forma negativa
ou positiva na empresa. Nesse sentido, andlise de SWOT expressa graficamente as
interferéncias internas e externas, como descrito pela Figura 6, um recorte do planejamento

estratégico da organizagao.

Figura 6 - Analise de SWOT (FOFA)
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Fonte: dados da pesquisa, 2016.

Os aspectos positivos encontrados foram:
e Fortalecimento da credibilidade da empresa, gerado pelo renome da
franqueadora;
e Possuir uma empresa de comunicacao propria, facilitando assim a divulgacdo
das campanhas e desenvolvimento de material;
e DPossibilidades de crescimento interno; e

¢ Qualificagdo da equipe;

Os pontos negativos levantados t€m como principais fatores:
e Visdo ainda familiar da empresa, ja que o empreendimento se desenvolveu,
mas seus gestores nado acompanharam esse crescimento;
e Desmotivacdo da equipe por diversos problemas internos derivados dos

processos desregulares;
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e ma organizacdo no ambiente de trabalho; e
e auséncia de autonomia dos lideres para tomar decisdes, nesse sentido, o medo
da equipe ¢ um reflexo de uma onda de demissdes sem justa causa que
acarretou incerteza nos seus colaboradores.Em conjunto a visao familiar e ao
fato de que a empresa ndo possuiu um controle financeiro sobre seus ativos,
tendo, assim, uma jun¢do das contas familiares com as contas da empresa
encontra-se uma administracdo financeira precaria. Como consequéncia,
percebe-se que existe um alto nivel de endividamento devido a falta de uma

politica de renegociacao de dividas.

As maiores oportunidades sao provenientes do aumento no consumo de produtos de
cosméticos por homens, da cidade que estd em constante crescimento proporcionando, assim,
a abertura de novas lojas, e das oportunidades de novos negocios ligados ao “O Boticario”,
como outras lojas da “Quem Disse Berenice?” e “Eudora”. As ameagas surgem com o
mercado em declinio devido a recessdao, o aumento de impostos para produtos de cosméticos,

a dependéncia de prédios alugados, e as exigéncias propostas pela franqueadora.

2.2 Fluxograma das Atividades

“O fluxograma ¢ a representagdo grafica que apresenta a sequéncia de um trabalho de
forma analitica, caracterizando as operagdes, os responsaveis e/ou unidades organizacionais
envolvidos no processo” (OLIVEIRA, 2010, p. 264).

Fluxogramas sdo representagdes graficas de processos por meio de simbolos que
descrevem o passo a passo do fluxo das atividades. Seu principal objetivo ¢ descomplicar a
visualizacdo do fluxo de informagdes e elementos por meio de sua sequéncia operacional. As
fases do processo no fluxograma sdo representadas pela utilizagdo de figuras geométricas
como tridngulo, circulos e retdngulos em combinac¢do com setas e linhas. Cada simbolo possui
um significado importante e de essencial relevancia para a interpretagao do fluxograma.

Oliveira (2010) afirma que os fluxogramas podem ser representados de forma linear
ou matricial, também conhecido como funcional. O fluxograma linear auxilia na identificagao
de retrabalhos e redundancia durante o processo mapeado. J& o fluxograma matricial tem
como fun¢do determinar onde as pessoas e grupos de pessoas se encaixam em cada sequéncia

do processo mapeado.
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2.2.1 Atividades A — Extrato de Cartoes

Para detalhar as atividades durante o periodo de estdgio, foi utilizado o fluxograma
linear. A atividade a seguir tem como principal objetivo servir de fonte de dados para a
elaboragdo de Fluxo de Caixa. Esse recurso ¢ fundamental para o processo de tomada de
decisdo que expressa, com precisdo, a situacdo financeira da institui¢ao.

Faz-se necessario extrair informacdes sobre as movimentagoes de cartdes de crédito
dos sites das operadoras para montar o fluxo de caixa. Apos a retirada dos dados no extrato,
uma planilha ¢ preenchida para deixar as informagdes na formatacdo exigida pelo sistema
utilizado pela empresa. Com o fim do preenchimento, os dados sdo langados da planilha em
um conversor de arquivos para que se obtenha o padrao OFX. Com o OFX em maes, exporta-
se 0 arquivo para o sistema “FORTES”, no qual sera convertido em dados para o fluxo de
caixa.

Essa atividade ¢ realizada diariamente, pois também serve como dados para a
conciliagdo das contas da empresa, ja que cada operadora do cartdo tem sua conta propria.
Assim, a atividade serve como fonte de informagdes para os setores financeiro ¢ contabil da
organizagao.

A Figura 7 exemplifica o processo descrito anteriormente.
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Figura 7 - Extrato de cartdes
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Fonte: dados da pesquisa, 2016.

Para realizar essa atividade € necessaria a disponibilidade do colaborador por 3 horas,
devido as diversas interferéncias nao programadas relacionadas a indisponibilidade do site, da
Internet do escritorio e, até mesmo, pelo préprio tempo que a atividade exige. E necessario
que o colaborador retire dois tipos de extratos: os extratos de depdsitos futuros e de realizados
de 13 lojas do grupo, contabilizando, assim, 26 extratos para serem coletados e 26 OFX para
serem lancadas na planilha, um por um.

A principal importancia da atividade ¢ o controle das vendas realizadas no periodo,
podendo, assim, analisar, através de indicadores, as formas de pagamentos mais comuns e

como calcular o momento em que eles estardo disponiveis para o uso da empresa.
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2.2.2 Atividade B - Relatorio Fluxo de Caixa

Ap6s a inser¢do dos dados dos extratos das operadoras de cartdes no sistema comega a
elaboragdo do fluxo de caixa. As informacgdes utilizadas no fluxo sdo inseridas no sistema por
todos os setores da Diretoria administrativa. Essas informagdes sao os tributos, folha de
pagamento, pagamento a fornecedores, contas a receber entre outras.

A atividade se inicia com a retirada dos relatérios financeiros e contabeis do sistema
Fortes. Em seguida, as informacdes sdo convertidas em Excel, e inseridos os dados na
planilha fluxo de caixa. Esses arquivos contém todas as movimentacgdes financeiras durante o
periodo de 30 dias. Apos a inser¢do dos dados na planilha, tem inicio a andlise dos dados e
elaboracdo do relatério mensal de fluxo de caixa. Esse documento possui os indicadores que a
empresas atingiu no determinado periodo de tempo.

Nessa atividade, o funcionario se responsabiliza por alimentar a planilha com os dados
do sistema Fortes, gerar graficos para que o coordenador do setor contextualize as
informagdes com a atual condi¢do da organizacao e, posteriormente, calcular as previsdes de
vendas nas trés operadoras de crédito: Rede, Hagand e Cielo.Essas previsdes tém como
finalidade proporcionar a diretoria uma visao futura do que se pode arrecadar durante o
periodo de tempo,e um comparativo de como a empresa se comportou.

A Figura 8 apresenta o fluxograma da atividade descrita.
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Figura 8 - Fluxograma da atividade B:
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Fonte: dados da pesquisa, 2016.

O objetivo principal da atividade ¢ contribuir com a elaboragdo de relatérios para que
a direcao tenha uma fonte de dados sobre as movimentagdes financeiras da organizagao,
fazendo, assim, uma analise das contas credoras e devedoras. O relatorio também servira de

base para outros relatorios que os diretores apresentardo aos socios e a presidéncia.

2.2.3  Atividade C — Monitoramento de OCT

Essa atividade tem como finalidade controlar os depdsitos realizados pelas lojas por
intermédio da transportadora de valores. O monitoramento de OCT, ou seja, monitoramento
de Ordem de Crédito por Teleprocessamento refere-se aos depdsitos do recolhimento de todas
as retiradas de dinheiro dos caixas das lojas. A responsabilidade para depositar esse dinheiro €
da transportadora de valores, € 0 monitoramento ¢ feito através da conferencia dos caixas pelo
sistema Pratico.

Todos os dias, pela manhd, o estagiario teve a responsabilidade de conferir a

movimentagdo de dinheiro nos caixas de todas as lojas do grupo. Essa analise €, entdo,
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enviada a presidéncia para servir como base da tomada de decisao em relagdo aos pagamentos
do dia. Caso haja alguma divergéncia entre as informagdes, o estagidrio se responsabilidade
por entrar em contato com as lojas e a transportadora de valor em busca de informagdes sobre
o erro identificado. Ap6s reconhecer os motivos das discrepancias, sdo feitas as justificativas
para que sirvam como dados para um relatorio de monitoramento de erros.

A Figura 9 apresenta o fluxograma da atividade anteriormente descrita.

Figura 9 - Fluxograma da atividade C
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Fonte: dados da pesquisa, 2016.

Essa atividade serve para analisar as contas que serdo pagas a partir dos valores que
vao ser depositados no dia, ou seja, os pagamentos apenas serdo liberados conforme os
valores que serdo repassados. Os erros mais comuns nessa atividade sdo provenientes das

lojas ao preencher os valores na OCT de forma errada, ou da propria transportadora, que por
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conta do atraso nas informacgdes, ndo depositam o dinheiro no dia esperado, prejudicando,

assim, o processo de pagamento.

2.3 Relacionamento da Area de Estigio com outras Areas da Empresa

O setor financeiro da instituicdo estd ligado diretamente a todos os setores, sendo ele o
responsavel por realizar os pagamentos, seja de suprimentos como também das despesas com
os funcionarios. Na instituicdo, o setor tem apenas uma participacdo operacional da empresa
que realiza esses pagamentos.

O setor financeiro realiza um conjunto de agdes e processos administrativos que estdo
diretamente ligados ao planejamento, a andlise e ao controle das atividades financeiras da
empresa. Na organizacdo gestdo financeira tem como objetivo melhorar os resultados
financeiros apresentados e, assim, aumentar o valor do patrimonio através das atividades

operacionais, tendo influéncia direta no setor comercial.



Figura 10 - Fluxo de comunicacéio do setor financeiro
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Fluxo de comunicag@o do setor Financeiro com as demais areas da empresa
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Fonte: dados da pesquisa, 2016.
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CAPITULO III

Levantamento Diagndstico
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3.1 Identificaciio de Problemas na Area de Estagio

Com a constante movimentagdo do mercado, e com o seu atual declinio, nota-se que
diversas empresas comegaram a cortar gastos, € que boa parte dos gestores dessas empresas
comegou a cortar gastos com as demissoes de funciondrios. Sabe-se que essa deve ser a tltima
atitude a ser tomada, pois ela interfere no estado emocional e psicoldégico de muitos
funcionarios remanescentes deixando, assim, o ambiente instavel. As demissdes sem
justificativa sempre abalam a seguranca de qualquer grupo, pois sdo tratadas como uma
ameaca para aqueles que continuam na organizagdo (MINARELLI, 1995 apud CALDAS,
2000).

Além das causas que afetam a equipe, as demissdes ndao sdo alternativas
economicamente viaveis para a reducdo de custo. Podemos obter melhores opgdes através de
estudos sobre a saude financeira da organizacdo e da andlise das demonstracdes contdbeis
para, assim, buscar a otimiza¢do do desempenho econdmico-financeiro com alternativas que
permitam a melhoria desse desempenho, mensurado por aspectos de liquidez, endividamento,

rentabilidade, investimento em capital de giro, entre outros.

3.2 Problema de Estudo

A problematica do presente estudo tem como foco a analise do equilibrio entre os
investimentos e financiamentos ja realizados pela organizagdo, com base na gera¢ao de caixa
a partir do capital de giro em conjunto das andlises verticais e horizontais realizadas sobre os
indicadores financeiros. Tem, ainda, como objeto de estudo os demonstrativos contabeis
como fluxo de caixa, balango patrimonial € DRE para, dessa forma, diagnosticar a situagao

financeira da institui¢do, descrevendo os fatores que indicam equilibrio ou desequilibrio.

3.3 Caracteristicas do Problema de Estudo

A administragdo do capital de giro se caracteriza por um processo continuo de tomada
de decisdes buscando a preservagdo da liquidez da empresa. “O capital de giro € o montante
ou conjunto de recursos que ndo estd imobilizado. Esses recursos estdo em constante
movimentagdo no dia-a-dia da empresa”. (SCHRICKEL, 1999, p. 164). Sendo
complementado por Assaf e Silva (2002, p. 35), “o capital de giro representa recursos
demandados por uma empresa para financiar suas necessidades operacionais, que vao desde a

aquisicdo de matérias-primas até o recebimento pela venda do produto acabado”.
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O capital de giro envolve a administracao das contas dos ativos e passivos circulantes
da organizagdo, sendo a empresa obrigada a manter um nivel satisfatorio desse capital. A
partir dessa analise, verifica-se que a maioria dos problemas de capital de giro se faz presente
quando o passivo circulante supera o seu ativo circulante, proporcionando dificuldades para
controlar suas contas.

Os problemas que podem acontecer devido a ma administragcdo de capital de giro sdo
acarretados pela falta de dedicacdo para a administragdo do capital de giro, a falta de
investimentos em ativos circulantes, queda no crescimento de vendas e do ativo, como afirma
Weston e Brigham (2000). Nota-se, no dia-a-dia, uma falta de interesse e/ou conhecimento
dos gestores para administrar seu capital de giro, sendo a empresa apenas uma “pagadora de
contas”. Uma visdo sobre os aspectos da administracdo de capital de giro proporcionaria a
empresa um conhecimento mais amplo do mercado e das formas de captar recursos nao
apenas pelas vendas, mas também com novas formas de investimentos.

Diante das diversas alternativas que podem levar a alavancagem do capital de giro,
bem como a importancia do mesmo para a organizagdo, se faz necessario entender os aspectos
relacionados as condi¢des para uma boa satde financeira, as viabilidades de aplicagao dentro

da organizagdo e as melhorias que ela pode trazer para a empresa.
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CAPITULO IV

Proposta de Trabalho
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Assaf Neto (2003) afirma que as técnicas e conceitos utilizados nas finangas
organizacionais estdo em processo de renovagdo continua. Essas transformagdes estdo
diretamente ligadas ao processo atual de dinamismo em que o mercado se encontra. Dentro
desse contexto, Zdanowicz (1986) afirma que a relevancia dada a administragcdo dos recursos
financeiros da empresa pode acarretar um crescimento ou um declinio nos processos
financeiros, pois, uma vez que se identifica a ineficiéncia na gestdo dos mesmos poderia
acarretar problemas de liquidez e de capital de giro.

Matias (2007), afirma que a gestdo do ativo circulante tem por finalidade manter a
quantidade necessaria de recursos financeiros, visando a sustentabilidade operacional, que
mantenham um nivel de liquidez capaz de colocar a empresa em uma boa classificagdo de
crédito, conhecida como rating, que lhe permita captar novos recursos com um menor custo,
ou seja, obtendo maiores descontos comerciais. Por outro lado, a gestdo do passivo circulante
se relaciona com o nivel do endividamento e os custos dos financiamentos que a empresa
contrata.

Sendo assim, a questao problema do presente trabalho ¢: de que forma a administragdo
do capital de giro pode aprimorar a gestdo financeira e tornar a empresa mais eficiente no

controle e no planejamento das contas do passivo e ativo circulante?

4.1 Objetivos

4.1.1 Objetivo geral

O presente trabalho tem por objetivo geral avaliar o desempenho financeiro da

empresa estudada a partir de indicadores de capital de giro e de analise economico-financeira.

4.1.2 Objetivos especificos

e Descrever a situacao de equilibrio financeiro conforme modelo de Fleuriet;
e Identificar indicadores de liquidez, endividamento, rentabilidade e atividade.
e Relacionar o desempenho financeiro identificado com fatores ambientais internos

e externos, explicando os aspectos de melhoria.

Tendo em vista os conceitos expressos, foi realizada uma analise da administracdo do
capital de giro da organizacdo, durante um periodo de 4 anos, correspondente aos seus

demonstrativos.Com base na descricao da empresa, bem como de suas atividades financeiras,
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a andlise avalia a administragdo do fluxo de caixa, dos investimentos em capital de giro, a

gestao do disponivel, e a administragdo dos valores a receber.

4.2 Justificativa

Segundo Assaf Neto e Silva (2007, p.14):

A administracdo do capital de giro encontra-se inserida no contexto decisério das
finangas das empresas, permitindo melhor entendimento de como as organizacdes
geram, aplicam e gerenciam seus recursos financeiros, constituindo-se em um
conjunto de regras que tem por objetivo a preservagdo da saude financeira da
empresa (ASSAF NETO; SILVA, 2007, p. 14).

De acordo com a afirmagdo acima, podemos concluir que o sucesso da gestdo de uma
organizac¢do estd diretamente ligado as condi¢des da administracdo de curto prazo, ou seja, a
gestao do passivo e ativo circulante.

Tendo em vista essas caracteristicas, o trabalho ird proporcionar ao gestor da empresa
informagdes que contribuirdo para uma exceléncia no processo gerencial financeiro e, com
isso, aumentar as chances de sobrevivéncia em um mercado tdo competitivo ¢ mutavel. A
organizac¢do recebera informagdes relevantes sobre suas atividades administrativas no ambito
financeiro, que servirdo como base para uma analise de melhorias no setor estudado.

Para o estudante o presente trabalho contribuira com o seu desenvolvimento
profissional em especial na area almejada, construindo, assim, uma visao critica e experiéncia
pratica de acordo com os estudos teoricos realizados na academia e a vivencia pratica no dia a
dia da organizagao.

Por fim, a oportunidade de desenvolver uma pesquisa em um dos setores que mais
cresce no Brasil, com o objetivo de analisar a gestdo financeira em curto prazo, que se refere a
um dos principais motivos para a faléncia da maioria das empresas e, com isso, proporcionar

ao aluno uma visao analitica para tomar as decisdes mais viaveis sobre o assunto.
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CAPITULO V

Fundamentacio Teorica
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Este capitulo apresenta uma revisdo teorica que serviu como base para a analise dos

dados, além de oferecer ao leitor um breve conhecimento dos principais autores e das suas
teorias acerca do tema proposto. Contribuindo para que o leitor se familiarize com o tema
abordado no presente estudo, propde-se o entendimento dos seguintes pontos: Avaliagdo de
desempenho e demonstrativos contdbeis; as varidveis utilizadas na analise do Modelo

Fleuriet; e Capital de giro e indices de liquidez e endividamento.

5.1 Avaliacao de desempenho Econémico-financeiro

Observa-se um avango nas tendéncias de mercado acirrando cada vez mais a
competitividade das empresas. Perez e Fama (2003) afirmam que os avangos da tecnologia da
informacdo e a globalizagdo estdo fazendo com que tenham que se diferenciar dos
concorrentes. Com isso, a avaliagdo de desempenho vem sendo utilizado, h4 algum tempo,
por algumas empresas para manterem a competitividade. Para Wernke e Lembeck (2004) o
aumento da concorréncia exige que as empresas fundamentem suas decisdes, € em alguns
momentos, na redu¢do da sua margem de lucro. A partir disso, nota-se a importancia do
processo de avaliacdo de desempenho dentro das organizagdes.

Para Macedo, Silva e Santos (2006), a anélise de desempenho de uma organizacao ¢
sempre algo passivel de muitas discussdes e questionamentos sobre quais indicadores utilizar
e como consolida-los. Martins (2006) corrobora afirmando que as avaliagdes financeiras das
empresas estdo provocando inimeros debates sobre o tema, sendo isso observado ainda mais
nos tempos de crise.

Para Antunes e Martins (2007), a avaliacio de desempenho organizacional possui
grande complexidade, pois se observam inumeras metodologias e abordagens. Segundo os
mesmos autores, divide-se a avaliacdo de desempenho em duas vertentes, uma baseada nos
parametros internos com fins gerenciais, € outra nos parametros externos também com
finalidade gerencial.

Para Igarashiet al. (2008, p. 119), a avaliagdo de desempenho deve seguir as seguintes

caracteristicas:

(D) o que vai ser avaliado — ou seja, conhecer o objeto da avaliagdo, incluindo aqui a
sua identidade, a cultura sobre a qual estd identidade é construida, as instancias que
respondem pelo objeto a ser avaliado, resultando nos objetivos a serem perseguidos;
(IT) como proceder a avaliagdo — ou seja, identificar como cada objetivo sera
avaliado e quanto cada objetivo contribui para a avaliagdo do todo, possibilitando a
identificacdo do perfil de desempenho do objeto avaliado; (III) como conduzir ao
gerenciamento interno — com base na analise das fragilidades e potencialidades
identificadas para sugerir agdes de aperfeicoamento — promovendo a alavancagem
do desempenho institucional (IGARASHI et al., 2008, p. 119).
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Sendo assim, o conceito de avaliacdo de desempenho apresentado destaca o uso das
informacdes geradas pelos sistemas, ou seja, ¢ fundamental o uso das informagdes geradas
para apoiar o gestor no gerenciamento das potencialidades e fragilidades da organizagao,
buscando alavancar o desempenho institucional.

O presente trabalho tem como foco a andlise do desempenho de uma empresa,
destacando-se a Anélise de Indices Econdmico-Financeiros. Esse estudo se caracteriza como
uma técnica que considera os diversos demonstrativos contabeis como fonte de dados e
informacodes, compilados em indices e indicadores cuja analise historica possibilita identificar
a evolucdo do desempenho econdOmico-financeiro da empresa, bem como projegoes de
possiveis resultados futuros. Silva (2001), também destaca os indices financeiros como uma
relacdo entre contas ou grupos de contas das demonstragdes financeiras.

Para Marion (2002), o estudo da situacao econdmico-financeira de uma empresa so ¢
possivel a partir da analise de trés pontos fundamentais: liquidez e endividamento (situacao
financeira), e rentabilidade (situagdo econdmica). No decorrer da pesquisa, essa andlise foi
feita de maneira agregada, ou seja, por meio da média dos indicadores, calculados no periodo

anterior e posterior ao ano da combinagdo para toda a empresa.

5.1.1  Analise Vertical e Horizontal

Para Assaf Neto e Lima (2009), a analise vertical colabora para um processo
comparativo, no qual se desenvolve a comparagdo de valores afins e/ou relacionéveis
idénticos de uma mesma demonstracdo financeira. Isso nos levara a conhecer todas as
alteracdes que ocorreram na estrutura dos relatorios analisados e, com isso, complementar os
resultados obtidos na andlise horizontal. Assaf Neto e Lima (2009), afirmam que a andlise
horizontal nos leva a avaliar a evolugao dos itens encontrados em todas as demonstracdes
financeiras de um determinado periodo de tempo.

Para Matarazzo (2010), o objetivo da andlise vertical ¢ expressar a relevancia de cada
conta em relagdo a demonstracdo financeira a que pertence, fazendo uso de comparagdes em
percentuais da empresa estudada em anos anteriores, além de permitir identificar se ha itens
fora dos padrdes normais da instituicao.

Ja& para ludicibus (2008), a principal finalidade da anélise horizontal ¢ expor o
crescimento das contas dos Balangos Patrimoniais e das Demonstragdes de resultado (DRE’s)
como de outros demonstrativos, ao longo dos periodos, com finalidade de caracterizar

tendéncias.
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5.1.2 Analise dos Demonstrativos Contabeis

Gitman (2001, p. 34), ressalta que “as finangcas podem ser definidas como
simplesmente a arte ¢ a ciéncia de gerenciar fundos”. Porém, Gropelli e Nikbakht (2010)
destacam que para a maximizagdo dos resultados, consideram-se as finangas como “a
aplicagdo de uma série de principios econdmicos e financeiros que busquem a maximizagao
da riqueza ou o valor total de um negdcio”.

As finangas sdo de extrema importancia para a administracao dos estoques, duplicatas
a receber e disponibilidade, pois sdo essas as maiores geradoras de recursos. Para analisar a
realidade da situacdo financeira, a contabilidade ¢ utilizada como instrumento de gestdo que
busca otimizar os recursos, ndo sendo exclusivamente a redugdo de gastos e despesas. Para
evidenciar a realidade financeira, a administracao utiliza-se de algumas ferramentas contabeis,
que s3o as demonstragdes e relatorios contabeis. Para Iudicibus (2008 p. 26), “as
demonstragdes ou relatorio contabil sdo a exposi¢do resumida e ordenada dos principais fatos
registrados pela contabilidade, em determinado periodo”.

No presente estudo, as principais demonstragdes contabeis utilizadas foram: Balango
Patrimonial, Demonstragdo do Resultado do Exercicio, € Demonstracao do Fluxo de Caixa.
Faz-se necessario que uma organizagdao possua controle dos seus bens e direitos e de suas
dividas e obrigagdes, assim, o Balango Patrimonial ¢ o demonstrativo contébil utilizado para
controlar tais informacdes. Para Tudicibus et al. (2003, p. 29), “o balanco tem por finalidade
apresentar a posi¢do financeira e patrimonial da empresa em determinada data, representando,
portanto, uma posicao estatica”.

Para Sa (2008), O BP ¢ uma ferramenta que demonstra, de forma instantdnea, um
determinado momento, e de forma estatica as relagdes entre débito e crédito das contas que
compdem a riqueza patrimonial. Ainda S& (2008) afirma que essas contas se dividem em dois
grandes grupos: o primeiro denomina-se de Ativo, que representa o conjunto de contas nas
quais se aplicou o recurso, sendo os saldos “devedores” porque representam efeitos ou destino
dos recursos conseguidos. E a outra se denomina Passivo, que representa as fontes
fornecedoras do recurso. Nesse sentido, o BP ¢ responsavel por evidenciar o patrimonio real
da organizagao.

O demonstrativo do resultado do exercicio (DRE) ¢ o demonstrativo responsavel por
evidenciar o resultado da empresa em um determinado periodo. Sendo confirmado por
Gitman (2001, p.102), “a Demonstragdo do Resultado do Exercicio fornece um resumo

financeiro dos resultados operacionais da empresa, durante um periodo especifico”.
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De acordo com a Lei n° 6.404/76 (1976 apud TUDICIBUS, 2003), a demonstra¢do do
resultado do exercicio deve ser apresentada de forma dedutiva, detalhando receitas, despesas,
ganhos e perdas e definindo, claramente, o lucro ou prejuizo liquido do exercicio. A
demonstracdo do resultado do exercicio tem em sua linha final, o lucro ou o prejuizo de
determinado periodo, sendo assim, uma importante ferramenta para a tomada de decisdes na
gestao da empresa, e exigivel pela legislagao fiscal.

Para Santos (2005, p. 17), a DFC ¢ um demonstrativo financeiro que demonstra a
variacao liquida do saldo contébil do caixa, e equivalentes ao caixa, em um periodo reportado,
detalhando os recebimentos e pagamentos que causaram essa variagdo. A Demonstracao do
Fluxo de Caixa aponta a necessidade de captar empréstimos ou aplicar excedentes de caixa
em operacdes rentaveis, com a finalidade de buscar a eficcia financeira e administrativa das
empresas.

De acordo com a CVM n.° 547 de 13 de agosto de 2008:

A demonstragdo dos fluxos de caixa, quando usada em conjunto com as demais
demonstragdes contabeis, proporciona informac¢des que habilitam os usuérios a
avaliar as mudangas nos ativos liquidos de uma entidade, sua estrutura financeira e
sua capacidade para alterar os valores e prazos dos fluxos de caixa, a fim de adapta-
los as mudangas nas circunstancias e oportunidades. A demonstragdo dos fluxos de
caixa também melhora a comparabilidade dos relatorios de desempenho operacional
para diferentes entidades porque reduz os efeitos decorrentes do uso de diferentes
tratamentos contabeis para as mesmas transagdes e eventos.

5.1.3  Analise Horizontal/Vertical

Para fazer a analise dos demonstrativos contabeis utilizamos dois métodos: analise
horizontal e vertical. Segundo Silva (2006), a analise horizontal tem por objetivo examinar a
evolugdo historica de cada uma das contas que compdem as demonstragdes contabeis. Ja a
analise vertical, por sua vez, tem como objetivo mostrar a participacao relativa de cada conta
do demonstrativo contabil em relacao a determinado referencial.

Segundo Assaf Neto (2003), a Analise Horizontal (AH) de demonstrativos contabeis
se refere aos estudos das mudancgas ocorridas em periodos de tempos consecutivos nos itens
responsaveis pela composicdo desses demonstrativos. Utiliza-se o indice 100 como valor
representativo do ano utilizado como base para confronto com os demais periodos.

Para Silva (2006), a Analise Vertical (AV) tem como objetivo medir, de forma
percentual, cada componente das contas em relagdo ao total. A determinagdo de cada
elemento patrimonial em relagdo ao total das contas ird indicar o coeficiente dos diversos
grupos que compdem 0s grupos patrimoniais €, com isso, sera fornecida a distribui¢do dos

valores no conjunto patrimonial.
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5.1.4 Indice de Liquidez

Para Assaf Neto (2003), os indices de liquidez possuem uma relevancia significativa
no processo decisorio, pois tém a fun¢do de mensurar a capacidade de pagamento de uma
organizagdo, ou seja, sua capacidade de cumprir plenamente as obrigagdes assumidas no
passivo. Para esse indice, o Capital Circulante ¢ o principal indicador de liquidez. Segundo
Braga (1995), o capital circulante liquido ¢ uma média estatica da folga financeira que a
empresa apresenta para liquidar seus compromissos de curto prazo.

Para mensurar a liquidez de uma organizagdo, utilizamos quatro indices, sdo eles: o
indice de liquidez geral, corrente, seca e imediata. Segundo Marques (2002) o indice de
liquidez geral ¢ uma relagdo entre os ativos circulantes e realizdvel a longo prazo, e os
passivos exigiveis a curto e longo prazo. Para Assaf Neto (2012), o indice de liquidez geral
revela a capacidade de transformar seus recursos financeiros em caixa, tanto no curto como
em longo prazo. A liquidez geral, entdo, ¢ utilizada também como uma medida de segurancga
financeira da empresa, em longo prazo, revelando sua capacidade de saldar todos seus
COMpPromissos.

Para o célculo da liquidez geral utiliza-se a seguinte formula:

__AC + ARLP
~ PC+ PNC

Para Hoji (2004, p. 285), “na maioria dos casos, esse indice ¢ considerado como o
melhor indicador da capacidade de pagamento da empresa”, ou seja, o indice de Liquidez
Corrente ¢ o melhor indicador para analisar a capacidade de pagamento corrente das dividas.

Para Hoji (2004) o indice liquidez corrente segue os seguintes padrdes: se possuir o
valor maior que 1,0, quer dizer que a empresa possui capital circulante liquido positivo; se o
indice for igual a 1,0, significa que seu CCL ¢ nulo, ou seja, os direitos e obrigacdes a curto
prazo sao equivalentes; e se a liquidez corrente for menor que 1,0,denota-se que o capital
circulante liquido ¢ negativo.

Para mensurar esse indice utiliza-se a seguinte equagao:

LC_AC
 PC



56

Para verificar se o ativo circulante possui uma elevada concentragdo de investimento

em estoques € o passivo em empréstimos, € evitar que a empresa passe por dificuldades

financeiras, utiliza-se o indice de liquidez seca. Com isso, sera notada a capacidade de a

empresa cumprir as obrigacdes de curto prazo, considerando a variavel que ela ndo consiga

vender seus estoques. Parra Assaf Neto (2012), o quociente demonstra a parcela das dividas a

curto prazo que possuem condi¢cdes de serem saldadas pelos itens monetarios de maior
liquidez.

Para verificar esse indice utilizamos a resolucao da seguinte formula:

AC — Estoque - Despesas Antecipadas
PC

LS =

Por fim, temos o indice de liquidez imediata que, para Hoji (2004), mensura os
recursos imediatos disponiveis na organizac¢do para liquidar obrigacdes a curto prazo, sendo
essas obrigacdes compostas por dividas com prazo de vencimento de até 365 dias.

O indice pode ser calculado pela seguinte formula:

L] = Disponivel
B PC

Para Marques (2002), tende a avaliar a garantia de recursos financeiros imediatos, ou
seja, caixas, bancos e aplicacdes que possam ser convertidos em dinheiro rapidamente.

Esses indicadores irdo proporcionar a analise de composi¢do da liquidez da empresa
em relacdo as dividas de curto e longo prazo, ou seja, evidenciara o que a empresa tem
disponivel em caixa para sanar suas obrigagdes e cruzando informag¢des com os demais

indicadores estudados nos levaram a compreender o porqué da situacdo encontrada.
5.1.5  Indices de Endividamento

Segundo Marques (2002), os indices de endividamento tém como finalidade mesurar
a formagdo da estrutura de financiamento da organizagdo. Essas medidas buscam relacionar o
grupo de patrimoénio de associados e as fontes de financiamento. Para Assaf Neto (2003),
quanto maior o indicador, maior serd o grau de dependéncia financeira da empresa em relacao

a recursos de terceiros.
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Marcelo (2002) divide os indices de endividamento em trés equagdes que

identificardo a relagdo de capital de terceiros e o total, a relacdo de capital de terceiros e o
proprio e, por fim, a relagdo entre os exigiveis a curta e longo prazo.

Para analisar a dependéncia de capital de terceiros utiliza-se a seguinte férmula:

Exigivel Total
Exigivel Total + PL

RCTT = x100

Para Marcelo (2002), a relagao de capital de terceiros visa relacionar o capital de
terceiros com o capital proprio. Sendo assim, ¢ possivel mensurar o quanto os exigiveis a
longo prazo sdo oriundos de terceiros e quanto representam em relagdo ao patrimonio liquido.

Para isso utilizamos a funcao:

Exigivel Total
x1

RCTP =
PL

Para Marcelo (2002), utiliza-se a rela¢do entre os exigiveis a curto e longo prazo
para avaliar a estrutura temporal das dividas existentes. Com isso, poderemos analisar qual o
nivel necessario de liquidez para cumprir com as suas obriga¢des nas datas devidas.

A funcdo que forma esse indicador é:

PC
RELC = 100
Passivo Exigivel a longo Prazo x

Estes indices revelam o nivel de endividamento da empresa. O estudo desses
indicadores por diversos periodos mostra a politica de obtengao de recursos da empresa, isto
¢, se a empresa vem financiando o seu Ativo com Recursos Proprios ou de Terceiros € em que
proporgdo. E por meio desses indicadores que apreciaremos o nivel de endividamento da

empresa.

5.1.6 Indicadores de rentabilidade

O capital circulante liquido ndo possui um aprofundamento necessario para obter a

capacidade de solvéncia de uma organizagdo. Para isso, se faz necessaria a utilizagdo de
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indices financeiros que expressem informacdes complementares e auxiliem o gestor
financeiro no processo decisorio (ASSAF NETO; SILVA, 2003).Hoji (2001) afirma que os
indices de rentabilidade mensuram o quanto o capital investido na organizac¢ao esta rendendo.
Portanto, os indices possuem grande relevancia para as organizagdes, ja que buscam
evidenciar o sucesso ou fracasso empresarial.

Os indicadores de rentabilidade apresentam como fun¢do principal a avaliagdo dos
resultados obtidos por uma empresa em relacdo a determinados parametros que melhor
revelam suas dimensdes. Dessa forma, o ativo total, o patrimonio liquido e as receitas de
vendas sdo as principais bases de compara¢ao adotadas neste estudo, bem como o lucro
operacional e o lucro liquido, que sdo os resultados geralmente utilizados (ASSAF NETO,
2003).

Para verificar o retorno das aplicagdes obtidas pelos acionistas e credores, Assaf
Neto (2003) define como principal indicador o indice de retorno sobre investimento, também

conhecido como ROI, que tem como fungdo a seguinte férmula:

Lucro Operacional Liquido
ROI = - x100%
Ativo Total

Assaf Neto (2003) afirma que para analisar o retomo das aplicagdes realizadas pelos
proprietarios utiliza-se o indice de retomo sobre o patrimoénio liquido (ROE). Este indice
objetiva medir quanto os acionistas auferem de lucro para cada unidade monetaria de recursos

proprios investidos na empresa, sendo calculado por meio da seguinte formula:

Lucro Liquido
ROE = PL x100%

Para Assaf Neto (2003), o ultimo indicador de rentabilidade possui como objetivo a
avaliacdo da rentabilidade da empresa. Sendo esse indicador nomeado como retorno sobre o
ativo (ROA), ele evidencia o retomo obtido pelo total das aplicagdes realizadas por uma
empresa em seus ativos. Segundo Kassaiet al. (2002, p. 34), “ROA ¢ a taxa de retorno
genuina da empresa, atribuida a sua capacidade geradora de resultados, independentemente de
sua estrutura de financiamento”.

Tendo como formula:
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ROA — Lucro Liquido 100%
~ "Ativo Total 0

Para mensurar a rapidez com que as contas sao convertidas em vendas ou em caixa,
como também a eficiéncia da empresa na utilizacdo dos seus ativos permanentes ¢ do ativo
total (GITMAN, 2010), existe o indice giro do ativo total (GA). Esse indice relaciona-se da

seguinte forma:

_ Receita Liquida

1009
Ativo Total x %

O giro do ativo total, de acordo com Gitman (2010), indica a eficiéncia com a qual a
empresa utiliza seus ativos para gerar vendas. Segundo Christopher (1997), muitas empresas
tém notado que, ao invés do aumento das margens de lucro, uma opg¢ao para melhorar os

resultados € uma alta produtividade dos ativos.

5.2 Administracao de Capital de Giro

Para Assaf Neto e Silva (2002, p. 14), “giro refere-se aos recursos correntes (curto
prazo) da empresa, geralmente identificados como aqueles capazes de serem convertidos em
caixa no prazo maximo de um ano”. De modo mais amplo, o capital de giro representa os
recursos necessarios para que a organizagao financie suas operagdes a partir da compra de
matérias-primas, até o recebimento decorrente da venda do produto.

Para Gitman (2004, p. 510), os ativos circulantes denominados de capital de giro,
“representam a propor¢do do investimento total da empresa que circula, de uma forma para
outra, na conducdo normal das operagdes”. Essa ideia envolve a transicdo repetida de caixa

para estoques, para contas a receber e de volta para caixa.

5.2.1  Ciclo Operacional e Ciclo financeiro

Para compreender a evolugdo da atividade operacional da organizag¢do sao utilizados
os indicadores de atividade. Esses indicadores expressam as mudangas sofridas pelo capital e
valores empregados na prestagcdo de servico, indicando, assim, o ciclo de recupera¢do dos

empregados. Para Gitman (2004, p. 47), “os indices de atividade medem a velocidade com
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que as varias contas sao convertidas em vendas ou caixa — entradas ou saidas”. Para Cruz,
Andrich e Mugnaini (2011), os indicadores que expressam a capacidade de atividade da
empresa sdo o prazo médio de recebimento, prazo médio de pagamento e de estocagem, e giro
do ativo.

Para Padoveze (2010), o prazo médio de recebimento tem como objetivo dar um
parametro de quanto tempo, em média, a empresa demora a receber suas vendas diarias. Para

calcular isso, Matarazzo (2008) utiliza a seguinte férmula:

Clientes (Duplicatas a Receber)
PMR = - - x360
Receita Operacional Bruta

O resultado obtido pela funcdo ¢ expresso em dias, tendo em vista que quanto menor a
quantidade de dias, mais rapido os recursos estardo disponiveis a empresa. Segundo Assaf
Neto (2010, p. 106), “[...] a empresa deve abreviar, sempre que possivel, o prazo de
recebimento de suas vendas. Com isso, podera manter recursos disponiveis para outras
aplicagdes mais rentaveis por prazos maiores”.Sendo complementado por Iudicibus (2010), o
prazo médio de recebimento indica a quantidade média de tempo que a empresa deve esperar
para que seus recursos oriundos das vendas a prazo estejam disponiveis em caixa.

Segundo Padoveze (2010), prazo médio de pagamento tem como finalidade
demonstrar o prazo médio em que a empresa consegue honrar as suas obrigacdes com seus
fornecedores. Com isso, Assaf Neto (2010), afirma que a analise do comportamento do
indicador médio de pagamento ird demonstrar a viabilidade de optar entre um prazo de
pagamento mais longo ou mais curto.

Para Matarazzo (2008), o calculo desse indice utiliza-se a seguinte formula:

Fornecedores (Duplicatas a Pagar)
cmMyv

PMP = x360

Seguindo o padrao do indicador anterior, o prazo médio de pagamento € expresso em
dias, com a ressalva de que quanto maior o indicador, melhor serd a situacdo financeira da
organizagdo. Para Gitman (2004), ¢ importante fazer uma andlise dos indicadores de
recebimento e pagamento em conjunto para saber se a situacdo da empresa ¢ confortavel ou
desconfortavel, levando em conta se a empresa ird receber seus recursos em tempo habil para

cumprir suas obrigacoes.
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O Prazo médio de estocagem ¢ definido, por Assaf Neto (2010), como o indice que ird
indicar o tempo necessario para a renovagdo dos estoques da empresa. Matarazzo (2008)

utiliza a seguinte formula para calcular prazo médio de estocagem:

PME = Estoque 360
" Custo dos Produtos Vendidos x

Para Padoveze (2010), este indice expressa a velocidade com que o estoque se
transforma em caixa. Para Braga (2008), o prazo médio de estocagem ird englobar as
matérias-primas e outros materiais de produgdo quando se pesquisam industrias. No caso das
prestadoras de servigo, esse indicador demonstra o tempo médio no qual os produtos ficam

parados no estoque da empresa até ser vendido.

5.2.2  Egquilibrio Financeiro e Capital de Giro

Assaf Neto e Silva (2007) afirmam que para as empresas obterem sucesso precisam
preservar um nivel de capital de giro satisfatério, tendo a garantia da manuteng¢do das
atividades operacionais. Esse nivel satisfatorio de equilibrio financeiro ¢ obtido quando a
organizagao possui obrigagdes e recursos com prazos de conversdo em caixa semelhantes as
suas datas de vencimento.

Zdanowicz (2002) corrobora caracterizando cinco peculiaridades para empresas que
apresentam equilibrio financeiro: o constante equilibrio entre as entradas e as saidas de caixa,
uma participagdo significativa de capital proprio, em relagdo ao capital de terceiros, a
rentabilidade do capital empregado, uma menor necessidade capital de giro e, por fim, a

estabilidade entre os prazos médios de recebimento e pagamento.

523 Necessidade de Capital de giro (NCG)

A NCG ou necessidade de capital de giro pode se definir como a necessidade continua
de aplicagdo de fundos operacionais, denominada como ciclo financeiro positivo
(MACHADO et al., 2006).Fleuriet, Kehdy e Blanc (2003) definem NCG como a necessidade
de aplicagdes continua em fundos acarretados pelas operagdes da empresa.

Para Fleuriet (2003), a necessidade de capital de giro ¢ demonstrada pela diferenca
entre o Ativo Circulante Operacional (ACO) e Passivo Circulante Operacional (PCO) como o

expresso na seguinte equagao:
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NCG = ACO- PCO

Fleuriet, Kehdy e Blanc (2003) afirmam que a NCG esta diretamente ligada a natureza
e ao nivel em que a organizacdo se encontra, pois quanto maior o volume do negocio, maior
sera a necessidade de investimento em giro.

De acordo com Silva (2012, p.170), “a Necessidade de Capital de Giro ¢ a principal
determinante da situagdo financeira de uma empresa, expressando o nivel de recursos
necessarios para a manutencdo do giro dos negdcios”. A andlise das varidveis segue as

seguintes métricas, conforme Quadro 2:

Quadro 2 - Interpretacio dos sinais da NCG

NGC Ativo/Passivo Situagdo
Positivo ACO>PCO Indesejavel
Negativo ACO <PCO Desejavel
Neutro ACO =PCO Neutra

Fonte: Elaboracao propria, 2016.

5.2.4 O Capital de giro liquido (CGL)

Fleuriet, Kehdy e Blanc (2003) definem capital de giro como um termo econémico-
financeiro utilizado como fonte de recursos financeiros permanentes, nas aplicagdes, e para
satisfazer a NCG da empresa. Braga (1991) complementa conceituando-o como uma fonte
para o planejamento e controle das fontes financeiras aportadas no ativo circulante.

O CGL pode ser calculado utilizando as seguintes funcdes para longo e Curto Prazo

respectivamente:

CGL = PL + EPL- (AP +RLP) OU CGL = AC — PC

Para Assaf Neto (2010, p.211), “pela analise de seus elementos patrimoniais sao
identificados os prazos operacionais, o volume de recursos permanentes que se encontra
financiando o giro, e as necessidades de investimento operacional”. As variaveis encontradas
na equacao devem servir para prever e controlar com maior precisao as entradas de caixa,
expondo se a empresa esta trabalhando com uma liquidez aceitavel, ou ndo, e, para isso, deve

seguir os seguintes parametros, conforme o Quadro 3.
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Quadro 3 - Interpretaciio dos sinais do CGL

CGL Ativo/Passivo Situacao
. (PL+ELP) > (RLP+AP) -
Positivo AC > PC Desejavel

. (PL+ELP) < (RLP+AP) .
Negativo AC < PC Indesejavel
(PL+ELP) = (RLP+AP)

Neutro AC=PC Neutra

Fonte: Elaboracao propria, 2016.

Para Fleuriet, Kehdy e Blanc (2003), se o capital de giro ndo representar positivamente
as variacoes de demanda de capital, pode-se interpretar como uma situagao de desequilibrio.
Essa situagdo, segundo os mesmos autores, ¢ considerada um efeito tesoura, ou seja, a
empresa aumentou o seu nivel de autofinanciamento e do CGL em relagdo ao NCG, tornando
seus recursos insuficientes para suprir o seu crescimento.

Sobre capital de giro, Assaf Neto (2003) faz algumas consideracdes de extrema

relevancia:

importante acrescentar que essa medida nao identifica rigorosamente os recursos
E tant t did dentifi t

proprios da empresa que estdo financiando sua atividade. Dada a evidente
impossibilidade de “casarem-se” todas as operagdes de captacdo e aplicagdo de uma
empresa, o valor encontrado reflete mais adequadamente recursos do passivo de

. . u . . v ~

longo prazo sendo esses proprios ou de terceiros alocados em itens ativos ndo
permanentes, e ndo necessariamente do patrimonio liquido (ASSAF NETO, 2003, p.
454)

5.2.5  Saldo em Tesouraria (ST)

Para Silva (2012, p.175), “[...] saldo de Tesouraria compreende a diferenca entre o
Ativo Circulante Financeiro e o Passivo Circulante Financeiro”. Fleuriet (2003) propde as

seguintes funcdes para defini¢ao do saldo em tesouraria:

ST1 = ACF- PCF OU ST2 = CGL- NCG

Para Assaf Neto e Silva (2002), o saldo em tesouraria tem como finalidade representar
a real situagdo financeira em que a empresa esta, podendo definir se ela possui condi¢des reais
de cumprir com as obrigacdes de eventuais expansdes da necessidade de investimento
operacional em giro, principalmente nos periodos sazonais.

Para Silva (2012), quando o resultado ¢ expresso de forma negativa,h4d um indicio de

que a organizac¢do financia um percentual da sua NCG ou do ativo ndo circulante com fontes
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de financiamento de curto prazo. J& quando positivo, Silva (2012) afirma que a empresa tem
recursos para aplicar no mercado financeiro e possui fonte para investimentos permanentes.

As variaveis possuem o seguinte parametro, conforme Quadro 4:

Quadro 4 - Variaveis do Saldo em tesouraria

Tesouraria Ativo/Passivo Situagdo
Positivo ACF > PCF Desejavel
Negativo ACF <PCF Indesejavel

Neutro ACF =PCF Neutra

Fonte: Elaboragao propria, 2016.
5.2.6  Equilibrio Financeiro

Assaf Neto e Silva (2007) ressaltam que para obter o equilibrio financeiro é necessario
inicialmente obter o CCL positivo. Com isso, identifica-se no ativo circulante as contas de
longo prazo e as varidveis sazonais, mantendo o equilibrio por meio do financiamento das
necessidades variaveis com dividas de curto prazo, e utilizando os recursos de longo prazo
para financiar todas as atividades permanentes.

Com base nos conceitos apresentados, o Modelo de Fleuriet (2003) baseia-se no
modelo francés de gestdo, e tem como objetivo diagnosticar a satide financeira, com sua
principal abordagem na liquidez e na gestdo de capital de giro das empresas. Esse estudo foi
desenvolvido, em 1980, por Fleuriet e Fleuriet. Em seguida, o autor Silva, em 2010,
aprimorou o modelo original para a realidade brasileira, fazendo, assim, disseminagdo no
meio académico.

Segundo Brasil e Brasil (2002), o modelo tem duas funcionalidades: a primeira
funcionalidade ¢ andlise do Capital de Giro e como ferramenta para analise financeira
organizacional, permitindo mensurar os impactos das variagdes na formacdo financeira da
organiza¢do. Sendo assim, o modelo visa analisar o desempenho com foco na andlise das
variaveis financeiras ou analise do capital de giro com o ponto base na solvéncia e liquidez da
empresa.

Silva (2010) afirma que a preocupagdo basica nesse modelo se resume a relacionar as
diversas contas, ndo apenas pela dimensdo de tempo, mas também pelo relacionamento com
as atividades da organizagdo. Silva (2010) afirma que o foco do modelo estd na divisao dos
ativos e dos passivos circulantes ligados as operagdes da empresa. A partir da interagdao dessas

subdivisdes, torna-se possivel calcular as varidveis do modelo, conforme o Quadro 5.

Quadro 5 - Variaveis do Modelo Fleuriet

VARIAVEL FORMULA

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

CGL = PL + EPL — (AP +RLP) ou CGL — AC - PC

Saldo de Tesouraria

ST1 = ACF — PCF ou ST2 = CGL-NCG

Fonte: Elaboracdo propria, 2016.
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CAPITULO VI

Aspectos Metodologicos
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Nesta etapa sdo descritos os métodos e técnicas utilizadas no presente trabalho. Sendo
assim, detalhados os processos utilizados durante o estudo. S3o apresentadas também as
informacdes relevantes sobre as caracteristicas do estudo. O instrumento de coletas de dados,
e analise dos dados ¢ as limitagdes encontradas sao, por fim, definidas e especificadas.

Em relacdo a natureza, esta pesquisa ¢ considerada de natureza aplicada. Segundo os
autores Cervo e Bervian (2007), essa natureza ¢ caracterizada pelo processo no qual
pesquisador ¢ movido pela necessidade de contribuir para fins praticos, buscando solugdes
para problemas concretos. A pesquisa se caracteriza como qualitativa segundo as
caracteristicas definidas por Fachin (2006), ou seja, qualitativa devido aos seus atributos que
relacionam aspectos ndo somente mensuraveis, mas também definidos descritivamente.

Para desenvolver a analise e caracterizar a problematizardo da pesquisa utiliza-se o
método de pesquisa documental. Que tem como caracteristica “a analise documental,
buscando identificar informacdes factuais nos documentos com base em questionamentos e
hipoteses de interesses (CAULLEY apud LUDKE e ANDRE, 1986:38). Sendo
complementado por Helder (2006) como uma técnica que se vale de documentos originais e
que ndo tenham recebido nenhum tratamento analitico de nenhum autor. Para isso foram
analisados os Balangos Patrimoniais (BP) e Demonstrativos dos Resultados do Exercicio
(DRE) dos anos de 2011 ate 2014.

Concluindo o processo de analise metodoldgica, em relagdo aos procedimentos
técnicos, essa pesquisa € entdo caracterizada como um estudo de caso, em funcdo de
considerar-se uma pesquisa sobre um determinado individuo, familia, grupo ou comunidade,
representativo de seu universo para examinar aspectos variados de sua vida. (CERVO;
BERVIAN; SILVA, 2007). Essa visdao ¢ complementada por Mattar (1999, p.78), uma vez
que autor ressalta que “o estudo de caso ¢ um estudo profundo, mas ndo amplo, através do
qual se procura conhecer profundamente apenas um ou poucos elementos da populagdo sobre
um grande niimero de aspectos e suas inter-relacoes”.

Para analisar os dados foram utilizados os métodos de analises financeiras Verticais e
Horizontais para observar o comportamento das contas e seus componentes nos periodos
estudados e junto a esse método foram utilizados indicadores de rentabilidade, endividamento,

liquidez em combinagao ao modelo Freuriet, tendo como base as seguintes formulas.



Quadro 6 - Formulas

LG = AC + ARLP
" PC+PNC

AC — Ativo Circulante; ARLP — Ativo Realizavel
a Longo Prazo; PC — Passivo Circulante; PNC —

Passivo Nao Circulante;

= Disponivel
~PC

PC - Passivo Circulante;

Disponivel — Caixa;

_ AC — Estoque - Despesas Antecipadas

AC — Ativo Circulante;

PC — Passivo Circulante;

LS
PC
PC - Passivo Circulante;
PC
RELC = _ — x1 Passivo Exigivel a Longo Prazo — Passivo ndo
Passivo Exigivel a longo Prazo
Circulante;
Exigivel Total — Passivo circulante + Passivo ndo
RCTP = %l()wl X 100 Circulante; PL — Patriménio Liquido
Exigivel Total — Passivo circulante + Passivo ndo
RCTT = 'EJ’cigivel Total ¥ 100 Circulante; Exigivel Total — Passivo circulante +
Exigivel Total + PL Passivo néo Circulante; PL — Patrimonio Liquido
ROA — Retorno sobre o Ativo;
Lucro Liquido
ROA = ———x100%
Ativo Total
ROE — Retorno sobre PL;
Lucro Liquido
ROE = ——x100%
ROI — Retorno sobre Investimento;
Lucro Operacional Liquido
ROI = - x100%
Ativo Total
PME — Prazo Médio de Estocagem;
PME = Estoque 360
__Custo dos Produtos Vendidos X
PMR - Prazo Médio de Recebimento;
Clientes (Duplicatas a Receber)
PMR = x360

Receita Operacional Bruta

Fornecedores (Duplicatas a Pagar)
PMP =
CMV

x360

CMYV - Custo de Mercadoria Vendida;

_ Receita Liquida 100%
__ Ativo Total X °

GA - Giro do Ativo;

NCG = ACO - PCO

ACO — Ativo Circulante Operacional; PCO —

Passivo Circulante Operacional;

CGL- AC — PC

AC — Ativo Circulante;

PC - Passivo Circulante;

ST1 = ACF - PCF

ACF - Ativo Circulante Financeiro; PCF —

Passivo Circulante Financeiro;

ST2 = CGL — NCG

CGL - Capital de Giro Liquido; NCG -
Necessidade de Capital de Giro;

Fonte: Elaboracdo propria, 2016.
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CAPITULO VII

Analise de Dados e Interpretacio de Resultados
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Apos a aplicacdo da metodologia da pesquisa, para andlise dos indices financeiros
efetuou-se uma tabela resumo com as variagcdes dos mesmos. Assim, sdo apresentadas apenas
as variagoes de cada um dos indicadores analisados nos periodos de 2011, 2012, 2013 e 2014,
tendo em vista que a pesquisa tem por objetivo analisar a liquidez e o nivel de endividamento
da empresa estudada, o impacto dos indices de liquidez e endividamento no dia a dia da

organizagdo, e seu nivel de rentabilidade através de andlises horizontais e verticais.

7.1 Analise Horizontal e Vertical

Para observar a evolug@o de cada conta no decorrer dos tempos presentes na DRE e no
Balango Patrimonial, usamos a Analise Horizontal, que tem a preocupag¢do de analisar o
crescimento ou decrescimento de contas, ou conjunto de contas especificas, ou seja, a
comparagdo nao ¢ realizada com os itens do mesmo periodo e sim o mesmo item em cada
periodo. Com isso, observa-se a evolugdo patrimonial em determinado periodo de tempo,
assim como, o comportamento de cada conta da demonstragao.

Ja a Analise Vertical tem como ideia principal analisar a estrutura das contas presentes
nas demonstragdes contabeis, buscando evidenciar as participagdes dos elementos dentro do
total. Para ilustrar a analise, foram levados em consideracdo as DRE’s e os Balangos
patrimoniais de 2011 a 2014, expressos nos apéndices 1, 2 e 3.

Inicialmente, observa-se no apéndice 1 que a empresa passa por um constante
crescimento no tocante a Receita Operacional Bruta, que cresceu em um periodo 3 anos
17,4%.J4 as suas despesas operacionais sofreram uma aumento de 66,69% no mesmo
periodo.Devido ao grande aumento nas despesas operacionais, observa-se que houve uma
queda brusca no resultado liquido de exercicio de cerca de 80% do ano de 2013 para 2014.

Como observado anteriormente, houve uma grande queda no resultado do exercicio
em 2014. Assim, podemos concluir que o fator que mais interferiu nessa reducao foi o alto
indice de despesas operacionais, que representa 43,88% da Receita Bruta. Fazendo uma
analise com os periodos anteriores, houve um crescimento de cerca de 10% em relag¢do ao ano
de 2011. Dessa forma, levando em conta a analise do balanco patrimonial, podemos concluir
que esse aumento nas despesas operacionais € subproduto da interferéncia do aumento com as
obrigagdes trabalhistas.

Observa-se que o total dos ativos e passivos de 2011 a 2014 sofreu um aumento de
aproximadamente 10%, passando de R$ 6.704.306,91 para R$ 7.371.895,40. Porém, ao
observar a movimentacao, entre o periodo 2013 e 2014, a empresa passou por uma reducao de

12% nos seus ativos e passivos totais, tendo uma queda de pouco mais de R$ 1.200.000,00.
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Ja na analise Vertical, verifica-se que o Ativo Circulante, que em 2011 representava
73,19% do ativo total, passou a representar 78,04%, enquanto o Passivo Circulante reduziu no
mesmo periodo passando de 52% para 31,93% em relagdo ao passivo Total. E interessante
observar que houve uma variagdo no ativo circulante durante os periodos analisados,
representando 26,81% dos ativos totais em 2011, que chegou a representar 21,60% no ano de
2014. Nesse periodo, nota-se a mudanga maior em suas aplicagdes.

No periodo de 2011, existia uma divisdo igualitdria entre os realizdveis a longo prazo
com 13,32% e de 13,49% do imobilizado no que diz respeito aos ativos nao
circulantes.Porém, no periodo de 2014,além da redugdo no ativo ndo circulante, nota-se que
houve uma mudanga nas suas aplicagdes, pois a representatividade do realizével a longo prazo
passou para 17,75%, e o imobilizado representa 3,85% do Ativo Nao Circulante.

Observa-se também um aumento de investimento dos so6cios na empresa, pois 0
investimento inicial de PL representava 33,83% do passivo total, em 2011, e passou a
representar 57,22%, em 2014. Nota-se, ainda, a variagdo no exigivel a curto prazo, pois, em
2011, representava 52% de todo o passivo, e passou a representar 31,93%, em 2014.Essa
redugdo se deu devido ao aumento do PL da empresa.

Analisando a lucratividade da empresa, observa-se que houve uma evolugdo
representativa durante o periodo analisado tendo um aumento de mais de 100% de 2011 para
2014. Porém, ao analisar o periodo de 2012 para 2013, a empresa sofreu uma queda
significativa e passou a se recuperar nos periodos seguintes, crescendo 25% de 2013 para

2014, conforme apresentado nos apéndices 2 e 3.

7.1.1  Indicadores de Liquidez

Inicialmente, vamos fazer a andlise dos niveis de indicadores de liquidez no qual o
valor de referéncia ¢ 1,00. Segundo Assaf Neto (2003), os indices de liquidez tém como
funcdo mensurar a capacidade de cumprir plenamente as obrigacdes assumidas no passivo,

conforme o Quadro 6.
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Quadro 7- Indicadores de Liquidez

ANO
INDICADORES DE LIQUIDEZ 2011 2012 2013 2014
Liquidez Geral 1,92 2,81 3,87 3,13
Liquidez Corrente 1,41 2,06 3,05 2,46
Liquidez Seca 1,21 1,64 2,52 2,05
Liquidez Imediata 0,01 0,08 0,01 0,00

Fonte: Elaboracdo propria, 2016.

a) Liquidez Geral

Marques (2002) define o indice de liquidez geral como a relacdo entre os ativos
circulantes e realizavel a longo prazo, e os passivos exigiveis a curto e longo prazo.Esse
indice objetiva revelar a capacidade de transformar seus recursos financeiros em caixa, ou
seja, o indice ird indicar o quanto a empresa possuira para honrar seus compromissos.

Através dessas informagdes, nota-se que no, periodo de 2011, a empresa possuia para
cada R$1,00 de divida, a curto e longo prazo, R$1,92 de valores a receber a curto e longo
prazo. Nos periodos de 2012 e 2013, observa-se um aumento nos indices, pois, no ano de
2012, houve um aumento de R$0,89 chegando a R$2,81 e, no ano de2013, um aumento de
R$1,95 em relagdo ao periodo 2011, chegando a R$3,87.

No periodo de 2014, houve uma leve reducdo no indice em relagdo ao periodo de
2013.E o periodo se encerrou com R$3,14 de valores a receber a curto e longo prazo.

Tais informagdes estdo mais visiveis no Grafico 1.

Grifico 1 - Liquidez Geral
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Fonte: Elaboragao propria, 2016.

b) Liquidez Corrente

Para Hoji (2004), o indice de liquidez corrente ¢ considerado, na maioria dos casos,

como o melhor indicador da capacidade de pagamento da empresa, ou seja, o indicador
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indicard o quanto a empresa podera dispor em recursos de curto prazo para honrar suas
dividas circulantes.

Nota-se, no primeiro periodo, que para cada R$ 1,00 investido, ha R$ 1,41 de recursos
que possam ser transformados em caixa e equivalentes de caixa, como observado no indice de
liquidez geral. O indice de liquidez corrente segue o mesmo caminho. Nos periodos de 2012 e
2013, o indice cresce, e no periodo de 2012 existe R$ 2,06 de recursos disponiveis. Em2013,
R$ 2,74. Ja no ultimo periodo 2014, o indice sofre uma redugdo, e para cada R$ 1,00 de
obrigacdo a curto prazo, ha R$ 2,46 para cobertura daquela divida, ou seja, a empresa
demonstra que possui capital disponivel para liquidar as obrigagdes, porém um indice igual ou
superior a 2,5.

Isso acontece, pois grande parte dos vencimentos das obrigagdes a curto prazo poderao
se concentrar em um periodo menor que o periodo de recebimento. Confirma-se essa ideia no
Balango Patrimonial de 2014. Quando analisamos a composi¢do do ativo, nota-se que boa
parte do seu ativo concentra-se em contas de longo prazo, ou seja, o valor disponivel em
Caixa representa apenas 0,13% do seu ativo circulante, e isso pode interferir no alto indice de
endividamento.

Assim, nota-se que a empresa possui capacidade de saldar seus compromissos a curto

prazo, sendo essas afirmagdes evidenciadas no Gréafico 2:

Grifico 2 - Liquidez Corrente
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c¢) Liquidez Seca e Liquidez Imediata

Assaf Neto (2012) afirma que o quociente demonstra a parcela das dividas a curto
prazo que possuem condi¢des de serem saldadas pelos itens monetarios de maior liquidez, ou
seja, o indice busca aprimorar a liquidez corrente indicando o quanto a empresa ira dispor de

recursos circulantes, sem vender seus estoques € honrando suas obrigacgdes de curto prazo.
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Com este indice, vamos observar que, se a empresa parasse de vender nos periodos
analisados, teoricamente, conseguiria honrar suas dividas com certa folga. Porém, como ja
visto no indicador na Andlise Vertical, a concentragdo em caixa da empresa ¢ muito baixa,
assim, retirando apenas o estoque ndo sabemos a capacidade real da empresa para sanar as
suas dividas a curto prazo. Dessa forma, para uma real situagcdo, vamos utilizar o indice de
liquidez imediata.

Marques (2002) afirma que o indice de liquidez imediata busca avaliar a garantia de
recursos financeiros imediatos, ou seja, esse indicador ¢ a comparagdo entre disponiveis e
passivo circulante, no qual serd indicada a capacidade da empresa de honrar com os
compromissos que pode liquidar imediatamente.

Nota-se que, no periodo de 2011, para cada R$ 1,00 de obrigagdes existia R$ 0,01 de
capital imediato. Nos periodos seguintes de 2012 e 2013, a empresa cresce na sua capacidade
de honrar com suas obrigagdes passando de R$ 0,08,em 2012, para R$ 0,01,em 2013.Porém,
no ultimo periodo, o indice cai para R$ 0,00. Como o indice ndo leva em conta os direitos a
receber e as obrigagdes a vencer em datas variadas, ndo se pode afirmar que a empresa esta
passando por problemas financeiros, sendo isso comprovado na composi¢do do ativo da

mesma. Os Graficos 3 e 4 apresentam essa discussao:
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Grifico 4 - Liquidez Imediata
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7.1.2  Indices de Endividamento

Marques (2002) define indices de endividamento como os responsaveis por mesurar a
formagao da estrutura de financiamento da organizacdo. Assaf Neto (2003) complementa o
conceito de Marques informando que quanto maior o indicador, maior serd o grau de
dependéncia financeira da empresa em relacdo a recursos de terceiros, assim como nos
indicadores de liquidez cujo valor de referéncia ¢ R$ 1,00.

Para fazer a analise dos indicadores de endividamento, encontra-se o Quadro 7:

Quadro 8 - Indicadores de Endividamento

Indicadores de Endividamento

2011 2012 2013 2014
RCTT 0,52 0,36 0,28 0,32
RCTP 1,96 0,98 0,82 0,75
RELC 3,67 2,56 1,66 2,94

Fonte: Elaboracdo propria, 2016.

a) Relacdo de capital de terceiros e total

Para Tudicibus (2009), a relacdo de capitais de terceira expressa qual o percentual do
ativo total financiado com recursos de terceiros. Contudo, esse percentual ndo pode ser muito
expressivo, pois aumenta progressivamente suas despesas financeiras, acabando com a
rentabilidade da organizagao.

Podemos notar que houve uma queda da dependéncia de capital de terceiros, nos
periodos 2011 até o periodo 2014. No periodo 2011, para cada R$ 1,00 de ativo, R$ 0,52 eram
financiados por capital de terceiros, ou seja, mais da metade dos seus ativos estava

comprometido com terceiros. Porém, nos periodos seguintes, notam-se quedas consecutivas
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passando de R$ 0,36, em 2012, para R$0,28, em 2013, e finalizando com R$ 0,32,em2014.
Com isso, podemos observar que a empresa passou a ter apenas 32% de seu ativo financiado

por terceiros, conforme o Grafico 5.
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Fonte: Elaboracdo propria, 2016.

b) Relagdo de capital de terceiros e Proprio

Para Marcelo (2002), a relacdo de capital de terceiros visa relacionar o capital de
terceiros com o capital proprio. Sendo assim, é possivel mensurar o quanto os exigiveis a
longo prazo sdo oriundos de terceiros € o quanto representam em relacdo ao patrimonio
liquido.

Para Hoji (2010), o indice indica o percentual dos recursos proprios investidos no
ativo permanente, ou seja, no periodo2011, cada R$ 1,00 investido no ativo permanente foi do
capital proprio, e R$0,96 foi originado de capital de terceiros. Com isso, nota-se que a
empresa operava com capital de terceiros, contudo, nos periodos seguintes, a empresa se torna

menos dependente de capital de terceiros, como podemos observar no Grafico 6:




Grafico 6 - RCTP
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¢) Relagdo entre exigivel de curto e longo prazo

Para Marcelo (2002), utiliza-se a relagdo entre os exigiveis a curto e longo prazo para
avaliar a estrutura temporal das dividas existentes. Com isso, poderemos analisar qual o nivel
necessario de liquidez para cumprir com as suas obrigacdes nas datas devidas.

Ao analisar os dados, observamos que a maior parte do exigivel da empresa estd a
curto prazo.Tal conclus@o da-se no periodo de 2011,quando a cada R$ 1,00 de divida a longo
prazo,havia R$ 2,67 a curto prazo. Esse indicador foi reduzido pela metade nos periodos
seguintes, porém, ainda assim possui um alto nivel de divida a curto prazo, e isso pode exigir
da empresa um nivel de liquidez cada vez maior para honrar suas dividas sem a dependéncia

de capital de terceiros. O Grafico 7 ilustra esse fato:

Grafico 7 - RELC
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7.1.3  Indices de Rentabilidade

Os indices de rentabilidade tém como objetivo apresentar a rentabilidade dos capitais
investidos. O valor de rentabilidade est4 ligado diretamente a dimensdo tomada pelos lucros.
Para facilitar o entendimento sobre essa dimensdo, Iudicibus (1995, p.90) conceitua-a da
seguinte forma: “O melhor conceito de ‘dimensao’ podera ser ora volume de vendas, ora valor
do ativo total, ora valor do ativo operacional, ora valor do patrimonio liquido, ora valor do
capital social etc. Todos tém suas vantagens e desvantagens”.

O Quadro 8 apresenta os indicadores de rentabilidade.

Quadro 9 - Indicadores de Rentabilidade

Indicadores de Rentabilidade

2011 2012 2013 2014

ROI 18% 11% 16% 18%
ROE 37% 16% 20% 23%
ROA 12% 8% 10% 13%
GA 12% 8% 10% 13%

Fonte: Elaboragao propria, 2016.
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a) Retorno sobre investimento (ROI)

O ROI tem como objetivo medir o lucro da organizacdo para cada $ 1,00 de
investimento total. Por isso, ¢ utilizado como uma fonte de informacgdo para verificar o
potencial de geracdo de lucro da organizacdo. Para Matarazzo (1995), esse indicador
representa a capacidade da empresa gerar lucro liquido e, assim, se capitalizar e comparar seu
desenvolvimento ano a ano.

Nota-se que existe uma constancia na rentabilidade sobre o investimento. No periodo
de 2011, a empresa passou a ter 18% de rentabilidade para cada R$ 1,00 investidos. Em2012,
o rendimento caiu para 11%, porém, a empresa conseguiu voltar a crescer nos periodos

seguintes crescendo 16% e 18% consecutivamente, conforme o Grafico 8:

Grafico 8 - ROI
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b) Retorno sobre o ativo (ROA)

Este indicador de andlise financeira tem como objetivo mensurar o lucro gerado pelo
uso dos ativos da empresa. Para Kassaiet al. (2002), o ROA ¢ a taxa de retorno genuina da
empresa, atribuida a sua capacidade geradora de resultados. Assaf Neto (2008, p. 229) diz que
a “taxa de retorno gerado pelas aplicagdes realizadas por uma empresa em seus ativos indica o
retorno gerado por cada R$1,00 investido pela empresa”. Wernke (2008) complementa
afirmando que esse indicador evidencia o retorno obtido com os recursos investidos pela
empresa em ativos em um determinado periodo. E, para ficar clara a importancia desse
indicador, calculamos o payback, ou seja, o tempo de retorno do investimento.

Observa-se que, no periodo 2011, a empresa possuia 12% de rentabilidade por cada real
investido em ativo, ou seja, a empresa iria recuperar seus investimentos apos 8,33 anos.
Porém, em 2012, a empresa passa a ter uma rentabilidade de 8%, aumentando o tempo de

retorno para 12,5 anos. Nos periodos seguintes, apds a queda de rentabilidade, a empresa
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passou a crescer, passando, em 2013 para um retorno de 18% e, em 2014, um retorno de

15%.Com isso, o retorno esperado passa para 7,69 anos, conforme o Grafico 9:

Grafico 9 - ROA
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c¢) Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE)

Para Wernke (2008, p.267), “o ROE evidencia o retorno do capital proprio (PL)
aplicado na empresa”. Como sabemos, os acionistas sdo o0s mais interessados para
acompanhar esse indicador, uma vez que se trata da expressao do retorno dos investimentos
realizados. Para Assaf Neto (2009), esse indicador tem como objetivo mensurar o retorno que
a empresa obtém dos recursos aplicados pelos proprietarios (acionistas), ou seja, para cada R$
1,00 de patrimoénio liquido investido na empresa, quanto os acionistas embolsam de retorno.

Nota-se que, no periodo de 2011, que a empresa obteve o maior indice de retorno
dentre os periodos estudados, 37% sobre os investimentos realizados com o PL. No periodo
seguinte, esse indice de rentabilidade caiu cerca de 18%, e atingiu o valor de 19% de
rentabilidade sobre o PL.Nos periodos seguintes, a empresa passou a ser mais rentavel,

atingindo 36%,em 2013, e 26%,em 2014, conforme o Gréfico 10.

Grafico 10 - ROE
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7.1.4  Indices de Atividade

a) Giro do Ativo

Para estabelecer a relacio de vendas em um determinado periodo, utiliza-se o
indicador de giro do ativo. Esse indicador ¢ um dos mais importantes para empresa, pois ird
estabelecer uma comparagao entre as vendas do periodo e os investimentos totais efetuados na
empresa. O indicador utiliza como valor de referéncia R$ 1,00, onde se analisa quantas vezes
o ativo girou como efeito das vendas para cada R$ 1,00 investido, e “quanto maior melhor”,
indicando o nivel de eficiéncia com que sdo utilizados os recursos aplicados na empresa, isto
¢, o ativo total (SILVA, 2010).

Observa-se que, no periodo de 2011, o valor representa 0,12, ou seja, o giro do ativo
da empresa tem produzido R$ 0,12, por ano, para cada real de ativos possuidos por ela.
Seguindo a movimentagdo dos demais indicadores de rentabilidade, ao chegar em2012, a
empresa passou a ser um pouco menos rentavel chegando a R$ 0,08 por real investido. Ja nos
periodos de 2013 e 2014, a empresa passa a ter uma rentabilidade de R$ 0,10 e RS 0,13 por
real investido no periodo estudado. Sendo assim, podemos concluir que os periodos com
maiores indices indicam que a empresa tem gerado mais renda para cada real investido.
Quando existe a queda, podemos deduzir que a empresa nao estd utilizando seus ativos de

modo eficiente, conforme apresenta o Grafico 11.
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b) Ciclo Operacional e Ciclo financeiro

A administragdo do capital de giro tem por objetivo envolver os processos de tomadas
de decisdes voltadas, principalmente, para a continuidade da liquidez da organizacdo. Porém,

suas consequéncias também afetam a sua rentabilidade. Hoji (2001) completa que o ciclo
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operacional tem inicio com a compra de matéria prima e se encerra com o recebimento da
venda. J& o ciclo financeiro inicia-se com o primeiro desembolso e termina, muitas vezes,
com o recebimento da venda.

O Quadro 9 apresenta o ciclo operacional financeiro.

Quadro 10 - Ciclo Operacional e Financeiro

Ciclo Operacional e Financeiro

2011 2012 2013 2014
PMR 59 66 74 60
PMP 40 36 31 33
PME 39 91 59 50

Fonte: Elaboracdo propria, 2016.

c) Prazo Médio de Recebimento e Prazo Médio de Pagamento

Para Padoveze (2010), o indicador de PMR tem como objetivo dar uma referéncia de
tempo médio de quanto a empresa demora a receber suas vendas didrias. O indicador estudado
esta expresso em dias, ou seja, os valores identificados indicam o quanto a empresa demorar a
receber seus recursos apds as vendas. J4 o PMP tem por finalidade evidenciar o prazo médio
que a organiza¢do leva para honrar suas obrigagdes com seus fornecedores, ou seja, o
indicador busca demonstrar as praticas de pagamento da empresa, € se ¢ mais atrativo ter
prazos de pagamentos mais longos, pois terd como financiar sua necessidade de capital de
giro com recursos menos custosos.

Podemos observar que o menor indice encontrado nos periodos estudados teve como o
prazo médio de recebimento 59 dias, ou seja, a empresa passa quase 2 meses para receber
seus recursos apos a venda. Nos periodos de 2012 e 2013, a organizagdo teve um aumento no
tempo de recebimento, passando para 66 e 74 dias. Esse aumento, geralmente, ndo ¢ vantajoso
para a empresa, pois pode acarretar uma dificuldade em cumprir com suas obrigagdes a curto
prazo.

Ao analisar o PMP, notamos que existem divergéncias entre os indicadores, pois a
empresa passa mais tempo para receber, do que para sanar suas obrigagdes. Nota-se que, no
periodo de 2011, a empresa necessitava de 59 dias para receber seus recursos provenientes de
vendas. Porém tem como prazo médio de pagamento, no mesmo periodo, 40 dias, ou seja, a
empresa podera necessitar de capital de terceiros para honrar suas obrigacdes a curto prazo,
sendo essa mesma caracteristica notada nos periodos seguintes.

No ultimo periodo, notamos uma melhoria nos indicadores, quando o prazo médio de

recebimento atinge o valor de 60 dias e o prazo médio de pagamento atinge o valor de 33 dias.
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d) Prazo Médio de Estocagem

Esse indicador busca analisar o tempo médio que a empresa leva para renovar seus
estoques, ¢ também define com qual velocidade a empresa transforma seu estoque em
mercadoria vendida. Ao analisar o indicador de PME, notamos que, no periodo de 2012, a
empresa passou em média 91 dias com produtos em estoque. Assim, podemos deduzir que
isso acarretou o aumento no prazo de recebimento conforme observado no indicador PMR. A
empresa teve no periodo de 2011, o seu melhor indicador, tendo em média 39 dias para a

renovacao de seu estoque.
e) Capital de Giro Liquido

O estudo sobre o Capital de Giro busca analisar todos os ativos e passivos circulantes
de uma empresa, para identificarmos se a organizagdo precisara de investimentos para sanar

suas obrigacgdes. O Quadro 10 apresenta essa informagao.

Quadro 6 - Capital de Giro Liquido

2011 2012 2013 2014

AC R$  4.906.825,00 R$  7.925.726,39 R$  6.825.526,15 R$  5.779.648,79

PC R$  3.486.523,31 R$  3.843.775,20 R$  2.235.216,92 R$  2.353.837,95
CGL R$  1.420.301,69 R$ 4.081.951,19 R$  4.590.309,23 R$  3.425.810,84
ACO R$  3.150.647,70 R$  5.373.426,54 R$  5.341.568,02 R$  4.213.963,79
PCO R$  1.942.224.385 R$  1.569.758,22 R$  1.369.941,17 R$ 1.701.208,30
NCG R$  1.208.422,85 R$  3.803.668,32 R$  3.971.626,85 R$  2.512.755,49
ACF R$ 1.756.177,30 R$  2.552.299,85 R$  1.483.958,13 R$  1.565.685,00
PCF R$  1.544.298,46 R$  2.274.016,98 R$ 865.275,75 RS 652.629,65
ST1 RS 211.878,84 RS$ 278.282,87 R$ 618.682,38 R$ 913.055,35
ST2 RS 211.878,84 RS 278.282,87 RS 618.682,38 RS 913.055,35

Fonte: Elaboragao propria, 2016.

Observamos que, nos 4 periodos estudados, a empresa possui um CGL
positivo.Assim, podemos identificar que ela estd com superdvit de capital de giro. Quanto
maior for o CGL da empresa, menor serd seu risco de insolvéncia. Porém, um CGL muito alto
significa que expressivos fundos de longo prazo estdo financiando parte dos ativos circulantes
e, como os custos destes recursos sdo sempre mais elevados, i1sso pode se tornar um problema

financeiro para a institui¢ao.
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f) Necessidade de Capital de Giro

A NCG tem como objetivo avaliar o equilibrio financeiro, com isso, o indicador nio ¢é
apenas utilizado como um conceito fundamental para a analise financeira da organizagdo, mas
também servira para analisar estratégias de caixa, estratégias de financiamento, crescimento e
lucratividade.

A empresa estudada apresenta no indicador de NCG, em todos os periodos, o

ACO>PCO, ou seja, a empresa tem necessidade de capital de giro para financiar seus ativos.

g) Saldo de Tesouraria

A maioria das empresas que operam com saldo em tesouraria crescentemente
negativo apresenta uma estrutura financeira inadequada, relevando uma dependéncia
excessiva de empréstimos de curto prazo, que podera leva-la até o estado de insolvéncia. De
modo geral, essas empresas enfrentam sérias dificuldades para regatar seus empréstimos de
curto prazo, quando os bancos, por qualquer motivo, se recusam a renova-los.

Por intermédio do saldo de tesouraria, pode-se identificar o grau de utilizagdo de
recursos de terceiros de curto prazo para financiar as necessidades liquidas de capital de giro
da empresa. Caso o saldo seja positivo, deduz-se que a organizagdo possui folga financeira, ou
seja, ela possui recursos financeiros aplicados em curto prazo. Se o saldo for negativo,
significa que recursos financeiros de curto prazo estdo financiando as atividades operacionais
da empresa. Isso por que o saldo em tesouraria pode sinalizar o grau de adequagdo da politica
financeira empregada pela administragao.

O mais interessante para organizacdo ¢ manter o ACF>PCF. E, como se pode
observar, nos 4 periodos estudados a empresa manteve esse indicador positivo.Isso demonstra
que ela tem dinheiro suficiente para lidar com obrigagdes financeiras de curto prazo sem
reduzir os recursos alocados no ciclo operacional.

Por fim, fazendo uma andalise comparativa do comportamento dos indicadores de giro,
nota-se que a necessidade de capital de giro estava sempre abaixo do capital de giro, sendo
assim, a empresa sempre cumpriu com suas obrigagdes. O Saldo em Tesouraria estd em
constante crescimento, podendo, assim, concluir uma folga financeira. Dessa forma, entende-

se que a empresa possui uma situagdo financeira solida, conforme o Gréfico 12.
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Grifico 12 - Comparativo
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Fonte: Elaboracdo propria, 2016.
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CAPITULO VIII

Aspectos Conclusivos
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A partir dos referenciais e reflexdes sobre o assunto, uma andalise acerca de quais as
varidveis podem explicar a relagdo entre o comportamento financeiro da institui¢do e sua
realidade mensurada através de indicadores financeiros originou o presente Trabalho de
Conclusdao de Curso (TCC). Para atingir tal objetivo, foram analisadas as demonstracdes
contabeis da organizacdo durante 4 anos,observando o seu comportamento financeiro por
meio de indicadores de rentabilidade, endividamento, liquidez e giro, com base no modelo de
Freiriet para se fazer um diagnostico da empresa.

Podemos concluir que, no aspecto de curto prazo, a empresa passa por momentos em
que exigird do gestor grande atengcdo com seus ativos, pois como o analisado nos indicadores
de liquidez, o que a empresa dispde para o curto prazo, estd muito inferior aquilo que suas
obrigagoes exigem. Sendo assim, explicando o que foi expresso na analise SWOT, a empresa
possui um alto indice de endividamento, tendo em vista que ela possui a necessidade de
buscar sempre por empréstimos emergenciais para sanar suas obrigacdes em curto prazo, do
mesmo modo conclui-se que a demissdo em massa prejudica ainda mais a atual conjuntura
financeira da organizacao, pois essa a¢do ira exigir ainda mais do capital de giro.

Tendo em vista os aspectos de rentabilidade, a empresa possui um indice de retorno
com media de 7 anos, tendo uma queda em comparagdo ao periodo inicial que era por volta de
8 anos. Levando em conta os indicadores de endividamento, nota-se que boa parte das dividas
da empresa se encontra no curto prazo, exigindo, assim, que ela possua um alto indice de
liquidez. Contudo, isso ndo se observa na realidade havendo, assim, um alto indice de
participagdo de terceiros, chegando a 32%, no ano de 2014.

De modo geral, ao analisar os Capitais Circulantes com base no modelo de Fleuriet,
nota-se que a empresa trabalha com certa folga financeira possuindo uma situacdo solida.
Porém, ¢ necessario se aprofundar ainda mais para saber o porqué do alto indice de
endividamento em curto prazo, tendo em vista o que foi analisado pelo modelo de Fleuriet.

Apesar das limitagdes encontradas durante o estudo, como a resisténcia em fornecer
dados que pudessem contribuir para uma analise mais profunda das condigdes financeiras
atuais da instituicdo, a pesquisa foi considerada relevante para o autor, que pdde se aprofundar
no assunto e fazer consideragdes que ajudardo no enriquecimento da academia, contribuindo,

assim, com mais um trabalho a respeito.
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