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RESUMO

LENZI, Felipe. Utilizacao dos conceitos do custo de oportunidade para obtenciao e
manutencao do capital de giro. 2012. 52p. Monografia do curso Ciéncias Contédbeis —
Departamento de Ciéncias Contdbeis, Universidade Federal de Santa Catarina, Floriandpolis,

2012.
Orientador: Luiz Felipe Ferreira.

A realizacdo de um estudo sobre a necessidade de identificar qual a contribuicao para a gestdo
financeira, na utilizacdo dos conceitos de custo de oportunidade na manutencdo e obtencao do
capital de giro, pode auxiliar aos gestores na tomada de decisdes, na visualizagdo da estratégia
a ser seguida, na observacdo da relacdo risco x retorno e na definicdo dos resultados e
objetivos que a empresa deve direcionar seus recursos. Neste sentido, o objetivo deste
trabalho € demonstrar como a utiliza¢ao dos conceitos de custo de oportunidade para a gestdo
financeira e na definicdo de critérios para obtencao e manuten¢do do capital de giro por meio
de parcelamentos de impostos indiretos e crédito bancario apontando a melhor alternativa
para o caso levantado. Assim, este estudo trata-se de uma pesquisa descritiva porque define os
conceitos de custo de oportunidade, gestdo financeira, capital de giro e impostos indiretos.
Para alcancar os objetivos deste trabalho foi utilizada uma andlise comparativa de
determinadas alternativas de obten¢do do capital de giro, entre parcelamento de impostos no
ambito federal e estadual e empréstimo bancario, demonstrando na situacdo determinada da
pesquisa qual a mais vantajosa financeiramente. Como resultado, obteve-se a alternativa que
atendeu os requisitos pré-determinados, neste caso o Parcelamento Simplificado do PIS, como
sendo a mais vantajosa para a situacdo analisada e a definicdo das contribuicdes que o custo
de oportunidade, utilizado como ferramenta de gestdo, pode proporcionar aos gestores por
meio de sua utilizacdo no processo de gerenciamento, tomada de decisao e na relagao risco x

retorno.

Palavras-chave: Custo de Oportunidade, Gestao Financeira, Capital de giro.
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1 INTRODUCAO

As institui¢des procuram inovar em suas agdes estratégicas buscando um diferencial
frente seus concorrentes, a fim de se firmarem no atual modelo econdmico. Assim, o
conhecimento torna-se fundamental para desenvolvimento de novas formas de gestdo e no
desenvolvimento do processo produtivo.

Essas novas acdes estratégicas possibilitam vantagens para as empresas participantes
de todos os setores da economia, agregando valor a seus produtos e servicos.
Consequentemente, as empresas € seus produtos alcancam a valorizagdo do mercado que
almeja produtos e servigos de qualidade, com precgo acessivel.

A forma de utiliza¢do das ferramentas disponiveis é que pode provocar os diferenciais
entre as empresas no mercado atual. Os administradores e gestores das empresas buscam as
melhores alternativas para realizarem os investimentos certos para proporcionar os melhores
resultados. Neste ambito, umas das maneiras de garantir a continuidade e fortalecimento
operacional e da posi¢cdo da empresa no mercado € a utilizacdo das técnicas de gestdao
financeira.

Assim a utilizacdo da gestdo financeira ganha destaque, conforme Oliveira (2003) a
minimizacdo dos custos € a estratégia que mais se vé sendo empregada nos dias atuais, € um
dos mais significativos instrumentos de que dispdem as empresas, para que consigam
racionalizar diversos custos, sem burlar as diversas legislacdes que regem o sistema
financeiro, € o planejamento, que auxilia no melhoramento em todas as faces da cadeia de
valores do ciclo produtivo e comercial.

Desta maneira, o uso do custo de oportunidade na gestdo financeira evidencia-se como
grande parceiro dos usudrios na tomada de decisdes internas e externas tracando sempre o
melhor caminho para o futuro da empresa. Sobre isso, Santos (2006, p. 43) explica que “Custo
de oportunidade é o melhor retorno, dentre as alternativas existentes, que o uso de um recurso
pode propiciar’.

Salienta-se que o uso na pratica do custo de oportunidade no planejamento estratégico
demanda de grande conhecimento por parte dos interessados, demandando necessdrio
profundo dominio das operacdes da empresa, atividades onde exista a possibilidade de crédito
tributdrio, postergacdo de impostos em determinados casos, despesas e provisdes permitidas

como dedutiveis da receita, entre outros.
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1.1 TEMA E PROBLEMA

Muitas sao as dificuldades encontradas pelas empresas para se manterem competitivas
no cendrio do mercado, que prima pelo fortalecimento das empresas mais estruturadas e que
tenham uma visdo futurista das acdes e do desenrolar das diversas variacdes que o mercado
pode proporcionar, estando sempre preparadas e objetivando um grande enriquecimento e
consolida¢do da institui¢ao.

Segundo De Sordi (2008) modelo econdmico € constituido por organizacdes voltadas
as atividades que utilizam cada vez mais a habilidade dos colaboradores, a estrutura fisica e
sua carteira de clientes.

O conjunto desses elementos constitui os ativos das empresas, e é justamente para
salvaguardar e proliferar seus bens e direitos que a pratica do uso do planejamento ganha
notoriedade nas administracdes das empresas, pois o mercado € impiedoso com os menos
preparados, como mostra uma pesquisa feita pelo Instituto Brasileiro Geral de Geografia e
Estatistica (IBGE), em 2010, indicando que de cada cem empresas constituidas, vinte e quatro
acabam finalizando suas atividades no ano seguinte de sua existéncia. Este fato pode ser em
decorréncia de diversos erros, como a md administragdo, falta de preparo intelectual e pela
falta de planejamento estratégico. Essas situagdes levam as empresas a assumirem dire¢des
equivocadas, que sdo evitadas através da utilizacdo de conceitos onde € priorizada a opg¢ao
mais vantajosa para a empresa, através do conhecimento, estudo e anélises fiscais preventivas.

Um dos pontos de maior dificuldade para os administradores € a gestdo financeira da
empresa, onde buscam a melhor utilizacdo de seu capital. Seguindo este pensamento Quintana
(2009) afirma que a concorréncia exige das empresas maior eficiéncia na gestao financeira de
seus recursos, nao havendo improvisacdes e indecisdes sobre o que fazer com eles. A
distribuicao dos recursos ocorre por meio da gestao do capital de giro, que possui participagcdo
importante no contexto operacional das empresas, representando significativa parcela dos
ativos totais investidos.

Segundo Assaf Neto e Silva (2011, p. 15) o capital de giro representa “os recursos
demandados por uma empresa para financiar suas necessidades operacionais identificadas
desde a aquisicdo de matérias-primas (ou mercadorias) até o recebimento do produto
acabado”. Porém, nem sempre as empresas conseguem realizar uma administragdo eficiente
do seu capital de giro, buscando formas alternativas para atenderem suas necessidades de

gerenciar o capital.



13

Para atender este objetivo utiliza-se o custo de oportunidade numa empresa, onde
conforme Koliver (2010) o custo de oportunidade tem como objetivo principal chegar a
solucdo mais conveniente para utilizacdo por parte da empresa, dentre as alternativas
disponiveis, tratando-se de locugdo relativa a concretizacdo de objetivo determinado, em
conformidade com técnica existente na contabilidade de custos para expor os resultados
encontrados.

Assim, o problema que esta pesquisa visa analisar: qual a contribuicdo para a gestdo
financeira na aplicacdo dos conceitos de custo de oportunidade na manutengdo e obtencao de

capital de giro?

1.2 OBJETIVOS

Os objetivos da pesquisa sdo apresentados na sequéncia, € encontram-se divididos em

geral e especificos.

1.2.1 Geral

Demonstrar como a utiliza¢do dos conceitos de custo de oportunidade contribui para a

gestdo financeira e na defini¢do de critérios para obtencdo e manutengao do capital de giro.

1.2.2 Especificos

Para atender ao objetivo geral, apresentam-se os seguintes objetivos especificos:

a) Calcular as formas de manutencdo do capital de giro quando da opgdo por
parcelamento de tributos;

b) Calcular as formas de obtencdo do capital de giro quando da opc¢do por empréstimo
bancario;

c) Identificar o custo de oportunidade no uso de recursos de terceiros dentre as

alternativas de parcelamento tributario e empréstimo bancario.
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1.3 JUSTIFICATIVA

Atualmente, os administradores buscam novas formas de gestdo e conhecimento, e
segundo Megliorini (2009) esta procura visa propiciar melhores condicdes de atuacdo e
fortificacdo de uma empresa no mercado, principalmente pela dificuldade na gestao do capital
de giro e forte concorréncia que as empresas enfrentam.

Assim, a administracdo estratégica voltada para a utilizacdo do capital de giro nas
acoes de melhores resultados para a empresa, ganha importante enfoque por parte dos
empresarios e administradores de empresas nas estratégias e financas das empresas como
ferramenta para auxilio na diminui¢do dos custos e maximizacdo dos resultados.

Para adquirir capital de giro, as empresas compreendem que o planejamento financeiro
€ essencial para a continuidade da empresa no mercado. Porém, conforme descreve Groppelli
e Nikbakht (2010) o planejamento financeiro € a operacdo onde se calcula quanto de
financiamento € necessdrio para atender aos objetivos da empresa, como na aquisicao de um
bem ou um investimento, e se decide como e quanto de capital de giro serd financiado por
terceiros. Devendo-se analisar as fontes de financiamentos, escolhendo a que resulte na
melhor opcdo financeira para a empresa em comparagdo as outras hipoteses consideradas,
gerando menos encargos e custos.

Desta forma, esta pesquisa contribui para servir de base a outros estudos que visem
compreender e analisar a vantagem na utilizacdo do custo de oportunidade no financiamento
de capital de giro. Contribui também para as empresas, pois proporciona melhorias na
administracdo financeira do empreendimento. Em outras palavras, gera aos gestores uma
administracdo com visdo ampla, fortemente amparada nas decisdes e andlises baseadas em
informacdes confidveis e atualizadas. Além disso, os resultados apresentados melhoram sua
imagem organizacional e competitividade no mercado contribuindo para o crescimento
institucional da empresa.

Neste sentido este estudo se justifica, pois visa demonstrar com a utiliza¢do do custo
de oportunidade, qual contribuicdo para a gestdo financeira na avaliacdo e obten¢do de capital

de giro, por meio de parcelamento de impostos indireto e empréstimos bancarios.
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1.4 METODOLOGIA DA PESQUISA

Conforme Marconi e Lakatos (2009), a monografia é um estudo sobre um determinado
tema especifico, com valor representativo e que segue rigorosamente a metodologia.
Pesquisando determinado assunto ndo somente em profundidade, mas também em todos os
seus angulos e aspectos, conforme determinam seus fins.

Em relacdo a parte objetiva, este estudo caracteriza-se como descritiva por utilizar
técnicas de coleta de dados e preocupar-se em analisi-los e interpretd-los. Raupp e Beuren
(2003, p. 81) fazem uma comparagdo da pesquisa descritiva com a exploratéria e a
explicativa, enquadrando-a como intermedidria das outras duas ‘“Nesse contexto, descrever
significa identificar, relatar, comparar, entre outros aspectos”.

Buscando atender a fundamentagao tedrica observada por Raupp e Beuren (2003), esta
pesquisa € classificada como bibliogrifica por ser elaborada a partir de livros técnicos,
artigos, monografias, periddicos e por buscas pela internet que pudessem direcionar o trabalho
em questdo ao tema definido e aos objetivos propostos.

A pesquisa abrange a situacao de utiliza¢ao do custo de oportunidade para a compra de
um ativo fixo, onde a empresa deixa de pagar um determinado imposto para realizar tal
aquisicdo. Demonstrando, através da comparacdo dos resultados obtidos, a op¢do mais
vantajosa financeiramente entre a utilizacdo do capital de giro de terceiros para parcelamento
por confiss@o do imposto junto ao governo ou com o financiamento bancario.

O estudo utiliza o valor de R$ 500.000,00 como sendo o montante no qual foi
utilizado o custo de oportunidade pela empresa. No dmbito estadual, a pesquisa adotard o
Imposto sobre Operagdes Relativas a Circulagdo de Mercadorias e sobre Prestacdes de
Servigos de Transporte Interestadual e Intermunicipal e de Comunicag¢dao (ICMS) que € o de
maior incidéncia nas empresas do estado de Santa Catarina, conforme informacdes da
Secretaria Estadual da Fazenda e no ambito federal o Programa de Integracdo Social - PIS e
do Programa de Formacdo do Patrimonio do Servidor Publico — PASEP (PIS/PASEP) no
Parcelamento Simplificado (para pagamentos de débitos cujo montante ndo seja superior a R$
500.000,00), tendo como periodo de apuragdo a competéncia de dezembro de 2011.

Com o intuito de atender ao objetivo da pesquisa, realizam-se os célculos dos
parcelamentos e do empréstimo bancdrio em 12 parcelas, nimero maximo de parcelas

disponiveis para parcelamento espontdneo do ICMS conforme o Regulamento do ICMS
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(RICMS), bem como andlises comparativas dos valores encontrados e indicacdo da opcao
mais vantajosa financeiramente para a empresa.

Conforme orientacdo da legislacdo vigente, a multa resultante, tanto para o
Parcelamento do ICMS como para o Parcelamento Simplificado do PIS/PASEP, é calculada
por meio da Taxa Selic acumulada em cada parcela, assim esta pesquisa adotard o percentual
de 1% ao més para esta taxa em todas atualizacdes, com o intuito de padronizar os resultados,
ja que as parcelas possuem vencimentos em datas que a Taxa Selic ndo estard determinada.

Em relacdo a forma de cédlculo do crédito bancdrio, serd considerado como unico
elemento de atualizacdo do montante principal o juro composto pré-fixado para capital de
giro. Adotar-se-4 a taxa de 2,17% ao més, conforme informa em janeiro de 2012 a Federagdo
Brasileira de Bancos — Febraban, como sendo a taxa média utilizada pelos bancos neste tipo
de crédito. Nao serdo considerados outros indices ou taxas, como o IOF (Imposto sobre
Operacdes Financeiras) e taxas administrativas cobradas pela maioria dos bancos pela
dificuldade de formag¢dao de uma média das mesmas para aplicacio na pesquisa.

Ainda com relagdo ao objetivo, o presente trabalho procura um aprofundamento do
conhecimento sobre os beneficios fiscais legais na concessdo dos parcelamentos e do
empréstimo bancdrio, as formas de utilizd-los como ferramenta de planejamento para
pagamentos dos impostos, informando e descrevendo as caracteristicas do tema, bem como

demonstrando colocagdes sobre a aplicabilidade na situacao.

1.5 DELIMITACAO DA PESQUISA

O presente trabalho abrange um tema complexo, pois engloba o parcelamento por
confissdo do Imposto sobre Operagdes Relativas a Circulagdo de Mercadorias e sobre
Prestacdoes de Servigos de Transporte Interestadual e Intermunicipal e de Comunicacdo
(ICMS) de Santa Catarina e do parcelamento simplificado do PIS/PASEP, os quais possuem
suas legislacdes alteradas frequentemente e que para efetivar os parcelamentos é realizada
uma andlise criteriosa da empresa em questdo, levando-se em consideracdo a situacdo das
demonstragdes contdbeis, o que acaba delimitando os resultados.

Ao analisar a abrangéncia do tema, faz-se necessdria a delimitacdo do assunto, pois a
pesquisa em questdo ndo considera outras formas de obtenc¢do do capital de giro além dos
parcelamentos e empréstimo bancdrio. Brasileira dos Bancos, sendo que ndo foram

consideradas outros indices ou taxas.
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Outro ponto, € o fato que a comparacgdo entre o Parcelamento do ICMS, Parcelamento
Simplificado do PIS/PASEP e a obtencdo de empréstimo para quitacdo dos impostos neste
caso de pesquisa, delimita muito os resultados encontrados sobre a situacdo proposta,
principalmente pelas condicdes estabelecidas, como o nimero de parcelas, quantidade do
montante parcelado e a taxa de juros no empréstimo bancario, que deve sofrer nova anélise se

utilizada para outra comparagao.

1.6 ORGANIZACAO DA PESQUISA

Este trabalho, objetivando facilitar seu entendido e clareza, estd dividido em trés
capitulos.

O primeiro capitulo engloba a parte introdutdria, apresentacdo do tema e problema,
objetivos da pesquisa, justificativa, metodologia utilizada e delimitacio de pesquisa.

No segundo, s@o evidenciados os conceitos de custo de oportunidade, capital de giro,
impostos indiretos e os parcelamentos do ICMS e do PIS/PASEP, por confissio e
simplificado respectivamente, apresentando sua fundamentacdo para utilizac@o nos célculos e
0s aspectos que os compdem.

Por fim, no terceiro capitulo sdo feitos os célculos, comparagdo dos resultados
encontrados, andlise dos resultados englobando os conceitos usados, evidenciando a forma de

planejamento mais vantajosa a empresa neste caso.
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2 FUNDAMENTACAO TEORICA

Neste capitulo sdo apresentados os conceitos tedricos da pesquisa. Assim, buscou-se
demonstrar os suportes literdrios utilizados como alicerces no desenvolvimento do estudo,
bem como equalizar de forma qualitativa os conceitos e dados apurados. Realiza-se, assim,
uma explanacdo sobre custo de oportunidade, capital de giro, impostos indiretos,

parcelamento de ICMS e o parcelamento simplificado do PIS/PASEP.

2.1 CUSTO DE OPORTUNIDADE

A crescente busca dos empreendedores por aprimoramentos no gerenciamento das
empresas, resultando em gestdes voltadas para diminuir os custos, atendendo a legislacao de
forma legal, maximizando os lucros, solidificagdo no mercado e manuten¢do das operagdes €
alcancada utilizando-se como ferramenta de gestdo o custo de oportunidade.

Para Martins (2003) o conceito de custo de oportunidade € considerado econdmico e
nao-contdbil, o que dificulta a comparagdo entre as alternativas levantadas, em funcdo do
problema dos graus de risco de um empreendimento ser diferente do outro. Porém, existem
duas alternativas que adéquam esta situagdo: ou entende-se o custo de oportunidade com
relacdo a outro investimento de igual risco ou toma-se como base de investimento de risco
zero, como no caso do Brasil a titulos do Governo Federal ou a Caderneta de Poupanca.

Na vis@o econdmica o custo de oportunidade conforme Ferreira (2007) € evidenciado
quando o decisor escolhe entre duas op¢des, determinada alternativa de acdo em detrimento
de outras. Representando o beneficio que foi preterido na escolha da alternativa em fun¢ao de
outras, assim os custos dos fatores de producdo s6 podem ser mensurados através do custo de
oportunidade.

Denardin (2004) complementa, afirmando que na teoria econdmica, o custo de
oportunidade € aquilo que o tomador da decisdo desconsidera ou abandona ao fazer uma
escolha. Considerando na avaliacdo que o agente economico faz do prazer ou utilidade
sacrificada, cuja rejei¢do de alternativas faz-se necessdaria num contexto em que 0s recursos
sdo raros e as possibilidades sdo infinitas, principalmente se for considerado o fato de o lucro
que se encontra do campo da possibilidade sacrificada vir a transformar-se no custo de

empreender o curso da acdo preferida.
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Como visto, no ambito econdmico, o custo de oportunidade € relacionado diretamente
com o ganho ou a perda de capital, resultante da escolha de determinada decisdo em
detrimento de outra. Diferente da visdo contdbil, que possui outros meios de englobar a
utilizagdo do custo de oportunidade, principalmente na parte gerencial, como ferramenta de
gestao.

Na visdo contdbil o custo de oportunidade ndo estd diretamente relacionado a um
desembolso ou recebimento, assim como nao constard registrado em nenhum documento
fiscal, segundo Ferreira (2007) na contabilidade este conceito € analisado sob diversos
angulos, porém ganha grande enfoque na tomada de decisdes, como ferramenta relevante no
processo decisorio, forma paralela ao sistema formal de contabilidade, podendo englobar
decisdes sobre o preco de compra, venda, transferéncia ou fabricacdo de determinado
componente, compra ou aluguel de dado equipamento, financiamento de capital de giro, entre
outros.

De acordo com Souza (2008, p. 41) o custo de oportunidade “é o valor desprezado ou
sacrificado, como resultado de tomar uma decisdo alternativa. Quanto se dispde de vérias
alternativas, o custo de oportunidade é o valor da vantagem que seria obtida com a melhor das
alternativas que foram desprezadas.”

Segundo Ferreira (2007) o célculo do custo de oportunidade pode ser feito com base
na diferenca de resultado entre a alternativa que de fato se realizou e a que teria se
concretizado caso a opg¢do tivesse sido diferente, assim para considerar essa diferenca, €
preciso considerar as possiveis receitas e custos das duas alternativas.

Assim, o ganho por determinada decisdo de investimento poderia ser medido de uma
melhor maneira se, no resultado da aplicagcdo, houvesse a reducdo do valor correspondente ao

lucro resultado, caso fosse utilizado outra alternativa de investimento.

2.1.1 Gestao Financeira

A gestdo financeira passa por um momento de evolug¢do, com a crescente utilizagao de
suas informagdes na tomada de decisdes, conforme Quintana (2009). Desta maneira, Sousa
(2009) acrescenta que a gestdo financeira requer a escolha de estratégia e quando uma
estratégia € escolhida, ¢ em funcdo de outras terem sido analisadas e aquela que atendeu as

expectativas da maneira esperada foi escolhida.



20

Na rotina das empresas, a todo instante os administradores deparam-se com situacdes
decisorias. Essas decisdes podem ser importantes para o futuro da empresa, como qual
investimento deve ser feito, de qual fornecedor deve ser feita determinada compra, escolha da
melhor maneira de financiar o capital de giro, entre outros.

Groppelli e Nikbakht (2010) destacam que os horizontes da gestdo financeira estdo
direcionados para as formas de orcar com eficdcia os recursos escassos € aplicar os capitais
nos ativos ou projetos que apresentam o melhor resultado para o fator de risco/retorno. Os
métodos para avaliar a relacdo do risco/retorno foram aprimorados, proporcionando uma
melhor avaliagdo dos riscos e lucros dos investimentos € na simulacdo dos diferentes
resultados das diferentes decisdes antes de investir capitais.

E perceptivel a importincia do envolvimento dos gestores financeiros com as
mudancas que ocorrem no campo das financas, principalmente com a ado¢do de métodos
sofisticados que possibilitem um planejamento que atenda as variacdes presentes no mercado
financeiro. Assim, a gestdo financeira proporcionard um melhor aproveitamento num
ambiente de crescente competitividade dos recursos da empresa, lidando de forma eficiente
com as mudangas presentes no ambito interno e externo.

Para auxiliar os gestores, Sanvicente (2011) descreve que as principais dreas na

administracao financeira de decisdes numa empresa sdo as seguintes:

Investimento: Consiste na escolha do melhor resultado (retorno)
possivel, levando em consideracdo o risco presente nesta escolha,
visando dar a empresa a composi¢ao ideal de ativos fixos e correntes
para que seus objetivos bésicos sejam alcancados.

Financiamento: Busca definir a op¢do mais vantajosa quanto a
estrutura em termos de fontes de recursos, conforme a composicao dos
investimentos. Assim, € necessario determinar todos oS custos e
condi¢des de cada alternativa de obtengdes de recursos (prazos,
garantias exigidas, data de pagamento, entre outras), proporcionando
meios para ter acesso a essas fontes e montar a melhor estrutura
possivel.

Utilizacao do lucro liquido: Almeja demonstrar a melhor op¢do em
relacdo a destinacdo dada aos recursos financeiros que a propria
empresa proporciona em suas atividades operacionais e extra-
operacionais.

Portanto, a utiliza¢do da administracao financeira auxilia os gestores em diversas areas

da empresa, na busca de recursos monetdrios para desenvolvimento das suas operacoes,
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aumentando a capacidade operacional quando desejdvel e na andlise das op¢des de utilizagdao

dos recursos obtidos utilizados em todos os setores da empresa.

2.2 CAPITAL DE GIRO

Segundo Sa (2009) o capital de giro possui participacdo importante no desempenho
operacional das institui¢des, representando mais da metade dos ativos totais investidos.
Assim, uma administracdo equivocada do capital de giro provoca normalmente sérios
problemas financeiros, contribuindo de forma efetiva para a formacdo de uma situacdo de
insolvéncia.

O mercado vem sofrendo alteracdes, surgem novas tecnologias, tendéncias,
exigéncias, parametros, entre outras. Diante deste contexto, as empresas desenvolvem
estratégias operacionais de atuacdo, relacionadas ao capital de giro, avaliando seus bens e
direitos correntes e identificando seus passivos mais adequados.

Quanto ao conceito do capital de giro Quintana (2009) define como sendo o ativo
circulante, isto €, disponibilidades, valores receber e estoque, ou seja, todos 0s recursos
necessarios por uma empresa para financiar suas demandas operacionais, sendo um dos
componentes mais relevantes da gestdo financeira. Dessa forma, o nivel do capital de giro
precisa manter-se em um nivel satisfatério, em outras palavras, os ativos circulantes devem
ser capazes de cobrir seus passivos circulantes.

Igualmente, Assaf Neto e Silva (2011) defendem que os elementos que formam o ativo
circulante ndao costumam apresentar sincronizacdo temporal invaridveis em seus niveis de
processamento. Caso houvesse sincronismo perfeito entre os elementos nao haveria vantagem
em manter recursos aplicados no capital de giro. Assim, faz-se necessario o conhecimento de
suas evolucdes de forma integrada para dimensionar adequadamente o investimento

necessario em capital de giro e concluir seu controle.
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Na Figura 1 € apresentado um modelo esquematico do ciclo do capital de giro.

Caixa
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Recebimentos
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Matéria-prima

Estoque de

Contas a Matéria-prima

receber

\

Vendas a Prazo

Pordugdo/Produto
Acabado

e’

Figura 1: Ciclo do capital de giro
Fonte: Elaborada pelo autor com base em Sanvicente (2011) pg. 121

Ante o exposto, percebesse a importancia do planejamento com o capital de giro
visando atender a demanda da empresa por liquidez. Dessa forma, a empresa poderd almejar
uma diminui¢do de custos e obrigagdes juntas a terceiros, direcionando seus recursos para

atender diversos interesses.

2.2.1 Administracao do capital de giro

A gestdo dos recursos em ativos correntes, como a administracdo de qualquer aspecto
da empresa, € direcionada a tomada de decisdes. Quintana (2009) descreve que a
administracao de disponibilidades € um importante elemento para o administrador financeiro
analisar se a falta de liquidez resultard em perdas para a empresa.

O principal integrante na gestdo de disponibilidades € o caixa, que € gerenciado
através do fluxo de caixa, um eficiente instrumento gerencial, que segundo Santos (2009) é
um método administrativo que registra as entradas e saidas de recursos provenientes das
operacdes da empresa, em determinado periodo e permite basear uma decisdo para a
organizacdo, conforme ele esteja fundamento e orientado para as informagdes e resultados

pretendidos. O autor afirma que o fluxo de caixa € uma fonte de informagdes aos usudrios,
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como a capacidade de geracdo de capital nas atividades operacionais da empresa, as formas de
financiamentos que a empresa esta necessitando para aumentar seu capital de giro e
investimento, a eficiéncia da administracdo na utilizacdo dos seus recursos de liquidez e a
capacidade de pagamento das obrigacdes futuras da companhia com terceiros, sécios, entre
outros.

Nesse sentido, é perceptivel que as projecdes dos fluxos de entradas e saidas do capital
de giro formam um instrumento imprescindivel na administracdo das empresas, sendo
fundamental conhecer com antecedéncia o valor de recursos que ird sobrar ou faltar nos dias
seguintes.

O uso da administracdo do capital de giro como ferramenta gestora € baseada, segundo
Sanvicente (2011) em trés dimensdes distintas:

A primeira € referente a liquidez dos ativos correntes, em relacdo aos prazos de
vencimento das suas dividas, principalmente a curto prazo. Conforme a Lei n° 6.404, de 15 de
dezembro de 1976, o curto prazo € delimitado pelo periodo de um exercicio social da
empresa, geralmente um ano. Desta forma, os ativos possuem, além de um prazo para
transformar-se em dinheiro, um risco de transformacao efetiva em dinheiro.

Neste ponto, Groppelli e Nikbakht (2010) acrescenta que uma empresa pode decidir
minimizar seus investimentos em liquidez como estratégia para diminuir seus custos,
provenientes de fontes de financiamentos. Neste contexto de reduzir custos e aumentar o
lucro, o grupo decisério defronta-se com a questdao do risco-retorno, o qual traz normalmente
conflitos para tomadas de decisoes.

A segunda dimensdo € o “conflito” existente entre liquidez e rentabilidade, que
conforme Sanvicente (2011) os ativos correntes representam um retorno direto,
principalmente relacionado as disponibilidades e investimentos tempordrios, normalmente
menores do que os investimentos em ativos fixos, porém atingem o objetivo de serem
rentaveis ao sustentarem o nivel de vendas.

Neste aspecto Di Agustini (1999) observa que a maior concentra¢do de esforcos para
manter sua liquidez das empresas esta focada nestes ativos. No sentido de conflito com a
rentabilidade, quanto maior for o montante aplicado em ativos correntes para manter a
liquidez, considerando um determinado volume de operagdes, reduz-se a possibilidade de

aplicac@o em outros investimentos com retorno mais atraente.
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Assim, nota-se que as empresas devem verificar com cautela em quais linhas de
aplicacdo serdo direcionadas sua liquidez, para que os mesmos proporcionem o melhor
retorno possivel do investimento feito.

A terceira dimensdo € segundo Sanvicente (2011) relacionada a administracdo de
disponibilidades e estoques. Porém, o dilema esta sobre a manuten¢do de saldos excessivos
com custos e investimentos maiores, € a manutencdo de saldos insuficientes com
investimentos e custos de menor escala, com a contrapartida de riscos maiores. Sendo que as
faltas apresentadas seriam de caixa porque nao foi desejado manter os saldos necessarios
considerados, num primeiro plano, ociosos e, de estoques para diminuir os valores com custos
de estocagem, ocasionado uma demanda ou utilizagc@o superior ao esperado.

Nestes casos que a administracdo da liquidez apresenta, normalmente, custo de
excesso e de insuficiéncia. Entdo, decorre a possibilidade dos gestores formularem o saldo
que minimiza o custo do investimento proporcionado pela empresa para manter seus volumes

de operagdes desejados.

2.2.2 Ciclos do capital de giro

Conforme Assaf Neto e Silva (2011) o capital de giro além de ndo possuir
sincronizagdo temporal, convive com a curta duragdo e rdpida conversao de seus componentes
em outros elementos de mesmo grupo e a inevitdvel reconversdo. Assim, para o autor uma
boa administracdo do capital de giro inclui uma alta rotatividade ao circulante, possibilitando
uma dindmica em seu fluxo de operagdes, proporcionado uma menor necessidade de
imobilizacao de capital no ativo circulante € um aumento na rentabilidade.

Percebe-se a presenca de um fluxo continuo e permanente de recursos nos ativos
correntes, vinculando forte inter-relagdo no grupo e permitindo valores mutdveis. Desta
maneira, a empresa busca a venda de seus produtos e servicos de maneira a produzir
resultados para atender as expectativas de retorno de suas fontes de financiamentos.

E no entendimento deste processo que se percebe a existéncia do ciclo operacional da
empresa. Assaf Neto e Silva (2011) descrevem que o ciclo operacional comeca na compra da
matéria-prima para producdo, no caso de uma empresa industrial, e finaliza no recebimento

pela venda do produto final ao cliente.
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Na figura 2 € apresentado o ciclo operacional de uma empresa industrial.

Compra de Inicio da Fim da
matéria-prima Fabricacdo Fabricacdo

Figura 2: Ciclo operacional de uma empresa industrial
Fonte: Elaborado pelo Autor baseado em Assaf Neto e Silva (2011) pg. 19

Venda Recebimento

Na figura 3 € apresentado o ciclo operacional de uma empresa comercial.

Compra da
Mercadoria

Figura 3: Ciclo operacional de uma empresa comercial
Fonte: Elaborado pelo Autor baseado em Assaf Neto e Silva (2011) pg. 19

Venda Recebimento

Observa-se que, em ambos os casos demonstradas nas figuras acima, o ciclo
operacional do capital de giro inicia na compra da mercadoria ou matéria-prima, passando
pelo processo de fabricagdo, no caso das empresas industriais, pelas vendas e finalizando no
recebimento das vendas efetuadas.

Assaf Neto e Silva (2011) descrevem as etapas do ciclo operacional demandam
determinada duragdo. Assim, a compra de matéria-prima denota um prazo de estocagem; a
fabricacdo necessita de tempo para transformar a matéria-prima em produto acabado; este
produto acabado precisa de prazo para ser vendido; e no recebimento, o periodo de cobranca
das vendas realizadas a prazo. A soma destes prazos operacionais expde o ciclo operacional
da empresa, evidenciando a necessidade de recursos para financiar o giro da empresa, no caso
de um ciclo operacional longo.

A partir do ciclo operacional € possivel identificar o ciclo financeiro de uma empresa,
conforme Di Agustini (1999) este ciclo objetiva medir as movimentacdes de caixa,
considerando o periodo compreendido entre o pagamento inicial de caixa, na compra de
matéria-prima a fornecedores, € o recebimento efetivo da venda do produto. Expondo o
intervalo de tempo que a empresa necessitard de financiamento para suas atividades.

Outro ciclo que € possivel verificar-se através do ciclo operacional é o ciclo

econdmico segundo Assaf Neto e Silva (2011). O autor menciona que este ciclo considera
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somente as operacdes econdmicas no processo ciclo do capital de giro da empresa.
Envolvendo a compra de materiais até a venda dos produtos acabados, nao levando em
consideragdo os reflexos de caixas verificados nas fases operacionais, desta maneira os prazos
de recebimentos das vendas e os pagamentos dos gastos incorridos nao constituem este ciclo.
Na figura 4 € apresentada uma comparacdo entre a composicao do ciclo operacional,

financeiro e econdmico.

Compra de Inicio da Fim da
matéria-prima Fabricacdo Fabricacdo

Ciclo Operacional

Venda Recebimento

Ciclo Financeiro (Caixa)

Ciclo Econ6mico

Figura 4: Comparagao entre ciclo de capital de giro operacional, financeiro e econdmico
Fonte: Elaborada pelo autor com base em Assaf Neto e Silva (2011) pg. 21

Assim, verifica-se que o ciclo operacional € iniciado na aquisi¢do da matéria-prima ou
mercadoria, passando pela produ¢do, venda e encerrado no recebimento pela venda do
produto final. Quanto mais longo este processo se apresentar, maior serd a necessidade de
financiamento de recursos para o giro da empresa. O ciclo financeiro mede as movimentacoes
de caixa compreendidas no periodo do desembolso inicial para aquisicao da matéria-prima ou
mercadoria até o recebimento da venda do produto. J4 o ciclo econdmico considera
unicamente os fatos de natureza econOmica, nao considerando os reflexos de caixas nas

operacoes.

2.2.3 Financiamento do capital de giro

Como visto anteriormente, a necessidade de adquirir capital de giro possui importancia

para as empresas desenvolverem seus planejamentos. Porém, em determinadas situagdes,
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existe a necessidade de capital de giro pela empresa, sendo que seu ciclo do capital de giro
ainda nao foi completado, ou por ocasido do momento faz-se indispensdvel a posse de capital
liquido e a empresa ndo possui a quantia para realizar um investimento ou cumprir com
determinada obrigacdo. E neste contexto que se enquadra o financiamento do capital de giro.

Neste sentido Quintana (2009) afirma que as principais fontes de financiamento do
capital de giro sdo complexas, sendo representados pelos empréstimos e financiamentos de
impostos vencidos, que geralmente geram valores significativos de encargos financeiros,
como juros e multas.

As empresas buscam um equilibrio financeiro em seu capital de giro, com o objetivo
de proporcionar uma situacdo confidvel na liquidez dos ativos, necessdria para atender as
obrigacdes do passivo ou novo investimento. Os gestores avaliam o momento financeiro da
empresa, considerando se € vidvel a obtencdo de financiamento com terceiros para o capital
de giro, para suprir a necessidade de obten¢do de novas fontes de recursos.

Groppelli e Nikbakht (2010) afirmam que a decisdo de financiar os ativos com
empréstimos de curto ou de longo prazo, é uma escolha que envolve a minimizacao do risco e
a maximizacao do lucro. Numa situa¢do normal, o empréstimo de longo prazo representa uma
situacdo com maiores custos a empresa, principalmente por serem considerados nesta
modalidade de financiamentos, agentes como o risco de inadimpléncia e inflag3o.

Outrossim, Assaf Neto e Silva (2011) afirmam que a posicdo de risco minimo numa
estratégia financeira € a que envolve a maturidade dos ativos passivos, pouco utilizados na
pratica e com risco reduzido por ndo apresentarem obrigacdes de curto prazo, as quais
poderiam gerar decisdes incorretas. O custo torna-se mais oneroso em razao da predominancia
dos créditos de longo prazo, em suma mais onerosos € 0ciosos em varios momentos, gerando
instabilidade financeira na empresa.

Sanvicente (2011) acrescenta que o empréstimo € um servico onde uma institui¢do,
geralmente um banco comercial, concede um crédito para uma empresa. Quando o banco faz
a concessao dos recursos, a empresa adquire além do capital, uma obrigacdo junto ao banco,
composta pelo montante emprestado, os juros que serdo cobrados e uma garantia para o
pagamento, podendo ser um bem ou direito da empresa.

Nesta operacdo, os fundos s@o adquiridos pela empresa conforme a necessidade, assim
ap6és a disponibilizacdo dos recursos, os gestores utilizam esse capital da maneira que
considerarem melhor. A aquisi¢ao de capital por meio do empréstimo bancéario pode ser uma

boa op¢do para a empresa, porém deve ser analisada conforme ja foi mencionado, para que a



28

empresa planeje a entrada deste valor e a futura devolucio, através dos pagamentos, levando

em conta os riscos que existem.

2.3 IMPOSTOS INDIRETOS

Os tributos possuem vdrias classificacdes, porém a que ganha destaque é a que os
divide em diretos e indiretos. Essa classificagdo € considerada por Fabretti (2009) mais
econOmica do que juridica, porém de suma importancia para a andlise e avaliacdo do impacto
dos tributos no patrimdnio e nas etapas econdOmicas da empresa. O autor demonstra a

diferenca existente entre essas duas classificagoes:

Impostos diretos: Incidem diretamente sobre o contribuinte que esta
diretamente e pessoalmente ligado ao fato gerador, assim a mesma
pessoa € o contribuinte de fato e de direito. Como principais exemplos
tém-se: o Imposto de Renda Pessoa Juridica (IRPJ) e a Contribuicdo
Social sobre o Lucro Liquido (CSLL);

Impostos indiretos: A cada etapa econdomica da empresa sao alocados
para o preco do produto/mercadoria/servico, transferindo o Onus
tributdrio para o consumidor, embutindo-o no preco de venda ou do
servico. Como principais exemplos t€m-se: o Imposto sobre operagdes
relativas a Circulacdo de Mercadorias e sobre prestacdes de Servigos
de transporte interestadual e intermunicipal e de comunicagdo
(ICMS), Imposto sobre Produtos Industrializados (IPI), Contribui¢dao
para financiamento da seguridade social (COFINS) e Programa de
integracao social (PIS).

Nota-se que nos impostos diretos, os contribuintes sdo os mesmos individuos que
arcam com o Onus da respectiva contribuicdo, incidindo sobre a renda e o capital em certos
fatos permanentes, periodicamente constatados. J4 nos impostos indiretos, os contribuintes

podem transferir o 6nus da contribui¢do, total ou parcialmente, para terceiros.

2.3.1 Imposto sobre operacoes relativas a Circulacao de Mercadorias e sobre prestacoes

de Servicos de transporte interestadual e intermunicipal e de comunica¢iao (ICMS)

A sigla ICMS identifica o Imposto sobre operacdes relativas a Circulagdo de
Mercadorias e sobre prestacdes de Servicos de transporte interestadual e intermunicipal e de

comunicacdo. A Constituicdo Federal de 1988 permitiu aos estados instituir este imposto,
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unificando num s imposto, os antigos impostos sobre a prestacdo de servigos de
telecomunicagdes, de transportes interestaduais e intermunicipais e sobre a energia elétrica.

O ICMS ¢ de competéncia dos Estados e do Distrito Federal, sendo por determinacao
constitucional, um imposto nao-cumulativo. Do imposto devido em cada operacdo serd
abatido o valor pago na operagdo anterior. Existird a responsabilidade de recolhimento do
imposto supracitado quando houver diferenca entre o valor das entradas e as saidas de
mercadorias ou prestacdo de servico de transporte interestadual e intermunicipal e de
comunicacdo. O cdlculo para apurar do valor do ICMS a ser recolhido € realizado a seguinte

maneira:
a) Saida de Mercadoria: débito de ICMS;
b) Entrada de Mercadoria: crédito de ICMS;
¢) Saldo de ICMS: Débito — Crédito (a — b)

O contribuinte tem o direito de utilizar os créditos provenientes de entrada da
mercadoria destinada a revenda e as entrada de insumos (matérias-prima, embalagens, entre
outros) utilizados no desenvolvimento do produto destinado a venda, também tributada pelo
ICMS. O contribuinte também pode utilizar-se dos créditos das entradas de mercadorias
destinadas a uso ou consumo ou a ativo permanente, quando forem vinculadas a atividade fim
da empresa, ou o recebimento de servigos de transporte interestadual e intermunicipal ou de
comunicagao.

Em relacdo a utilizacdo dos créditos de ICMS, Fabretti (2009) explica que para
creditar-se do ICMS, faz-se necessario o destaque em documento fiscal hébil (que atenda a
todas as exigéncias da legislacdo pertinente) emitido por contribuinte em situagdo
regulamentada junto ao Fisco, estando inscrito na reparticdo competente, se encontre em
atividade no local indicado e possibilite a comprovacdo dos demais dados cadastrais
impressos no documento fiscal).

Assim, o ICMS gera valor para recolhimento se os débitos (saidas de mercadorias
tributadas pelo ICMS) forem maiores que os créditos (entradas mencionadas anteriormente);
caso contrdrio o contribuinte terd um crédito junto ao Estado para utilizacio em periodos
futuros.

O ICMS ¢ regulamentado, em sua esséncia e normas gerais, pela Lei Complementar n°

87/1996 e pelos acordos firmados entre os Estados. Cada Estado possui sua regulamentacao
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especifica, conhecido como Regulamento do ICMS (RICMS), devendo seguir os termos das
normas gerais.

O fato gerador do ICMS, em geral, acontece quando existe a circulacdo de mercadoria
ou prestados de servigos especificos. Assim, Oliveira (2003, pg. 78) aponta algumas das

situacOes como ocorréncia do fato gerador do ICMS:

a) Saidas de mercadorias, a qualquer titulo, de estabelecimento de
contribuinte, comercial, industrial ou produtor, ainda que para outro
estabelecimento do mesmo titular;

b)  Prestagdes de servicos de transporte interestadual ou intermunicipal e
de comunicagdes e telecomunicagdes;

c) Entradas de mercadorias importadas no estabelecimento de
contribuinte, comercial, industrial ou produtor, e ainda que se trate de
mercadoria para consumo ou bem do ativo imobilizado;

d)  Fornecimento de alimentacdo, bebidas e outras mercadorias em
restaurantes, bares, cafés e estabelecimentos similares.

Conforme exposto anteriormente, o ICMS incidir sobre a circulacdo de mercadorias,
na qual ocorre a mudancga de titularidade entre os agentes da relagdo. Assim, a ocorréncia de
qualquer das hipdteses acima descritas permite a ocorréncia de uma relacao onde de um lado
encontra-se como sujeito ativo da obriga¢ao o Estado ou o Distrito Federal, e de outro, como

sujeito passivo, o contribuinte.

2.3.2 Imposto sobre Produtos Industrializados (IPI)

z

O imposto sobre produtos industrializados (IPI) € definido no artigo 153 da

Constitui¢io Federal (1988):

Art. 153. Compete a Unido instituir impostos sobre: (...):
IV — produtos industrializados; (...)

§ 3° - O imposto previsto no inciso IV:

I - serd seletivo, em func¢do da essencialidade do produto;

IT — serd ndo-cumulativo, compensando-se o que for devido em cada
operag@o com o montante cobrado nas anteriores;

IIT — ndo incidird sobre produtos industrializados destinados ao exterior; (...)

O IPI € de competéncia da Unido, incidindo sobre produtos industriais nacionais e

estrangeiros, ndo estd sujeito ao principio da anterioridade, razdo pela qual suas aliquotas
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podem ser alteradas durante um exercicio financeiro. Deve atender ao principio da
seletividade, assim os tributos mais essenciais devem ser menos tributados ou até isentos,
elevando-se a tributagdo para produtos considerados supérfluos e nocivos. O IPI por ser nao-
cumulativo significa que o imposto poderd incidir vdrias vezes sobre a mesma mercadoria nas
mais diversas etapas de um processo econdomico.

Conforme o artigo n° 35 do Regulamento do Imposto sobre Produtos Industrializados

(RIPI) — Decreto n° 7.212/2010 sao considerados fatos geradores do IPI:

e As saidas, de produtos industrializados, dos estabelecimentos industriais ou
equiparados a industrias; e

e o desembaraco aduaneiro de produtos importados.

Oliveira (2009) descreve que as aliquotas do IPI variam de 0% a 365%, e estdo
relacionadas a tabela de incidéncia do IPI (Tabela do Imposto sobre Produtos Industrializados
— Tipi) seguindo a classificacdo fiscal do produto e o principio da seletividade.

O IPI, como j& mencionado é um imposto ndo-cumulativo, sendo que do imposto
devido em cada operagdo pode ser compensado o valor pago na operacdo anterior, conforme
Fabretti (2009). O autor menciona que € assegurado ao contribuinte, salvo disposi¢ao
contréria expressa em lei, o direito de creditar-se do imposto anteriormente cobrado, através
de documento fiscal habil, na aquisi¢cdo de insumo utilizado na industrializacdo de produto

tributado destinado a venda.

2.3.3 Programa de integracdo Social (PIS) e Contribuicdo para Financiamento da

Seguridade Social (COFINS)

As duas contribui¢des foram criadas com destinagdes diferentes e em épocas
diferentes, o PIS foi instituido pela LC n° 7/70 e a COFINS foi instituida pela LC n°® 70/91,
incidindo sobre o faturamento, de forma cumulativa. Porém, a Lei n° 10.637/05 e a Lei n°
10.833/03 praticamente unificaram as normas de ambas as contribuicdes.

No regime de Incidéncia Cumulativa para PIS e COFINS, a Lei n°® 9.718/98 modificou
o conceito de faturamento para essas contribuicdes, passando a considerd-los como receita

total, assim incluindo além das vendas de bens e prestagdes de servicos, todas outras receitas
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dependentes da classificagdo contdbil. Assim, conforme os artigos 2° e 3° da Lei n° 9.718/98,

elenca-se a incidéncia e base de cdlculo para as contribui¢des do PIS e da COFINS:

Art. 2° As contribui¢des para o PIS/PASEP e a COFINS, devidas pelas
pessoas juridicas de direito privado, serdo calculadas com base no seu
faturamento, observadas a legislacdo vigente e as alteracdes introduzidas por
esta Lei.

Art. 3° O faturamento a que se refere o artigo anterior corresponde a receita
bruta da pessoa juridica.

Conforme a Lei n210.637, de 2002 e a MP n2135, de 2003 as aliquotas das
contribuicdoes para o PIS/Pasep e da Cofins, no regime de incidéncia cumulativa, sao,
respectivamente, de sessenta e cinco centésimos por cento (0,65%) e de trés por cento (3%).

Ja no Regime de Incidéncia Nao-Cumulativa para PIS/PASEP, a Lei n° 10.637/2002
acaba com a cumulatividade do PIS/PASEP as empresas optantes pelo regime de tributacdo
do lucro real. Essa contribuicdo é calculada, conforme o artigo 2° da lei citada a aliquota de
1,65% sobre o faturamento mensal da pessoa juridica, ndo sendo influenciada pela sua
classificac@o contébil.

A base de célculo para apuracdo desta contribui¢do é dada através do artigo 1° da Lei

n°® 10.637/2002 na seguinte maneira:

Art. 1°A contribui¢do para o PIS/Pasep tem como fato gerador o
faturamento mensal, assim entendido o total das receitas auferidas pela
pessoa juridica, independentemente de sua denominag¢do ou classificagdo
contabil.

§ 1° Para efeito do disposto neste artigo, o total das receitas compreende a
receita bruta da venda de bens e servicos nas operacdes em conta prépria ou
alheia e todas as demais receitas auferidas pela pessoa juridica.

§ 2° A base de cdlculo da contribuicdo para o PIS/Pasep é o valor do
faturamento, conforme definido no caput.

A Lei n° 10.637/02 em seu artigo n° 3 apresenta as seguintes situagdes onde os
contribuintes podem aproveitar-se de créditos nas suas operagdes para deduzirem de sua base

de calculo:

Art. 3°Do valor apurado na forma do art. 2° a pessoa juridica poderd
descontar créditos calculados em relacdo a:
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I - bens adquiridos para revenda, exceto em relacdo as mercadorias e aos
produtos referidos: (Redacdo dada pela Lei n° 10.865, de 2004)

IT - bens e servigos, utilizados como insumo na prestagdo de servicos e na
producio ou fabricacdo de bens ou produtos destinados a venda, inclusive
combustiveis e lubrificantes, exceto em relacdo ao pagamento de que trata o
art. 2° da Lei n° 10.485, de 3 de julho de 2002, devido pelo fabricante ou
importador, ao concessiondrio, pela intermediacdo ou entrega dos veiculos
classificados nas posi¢des 87.03 e 87.04 da TIPI; (Redagdo dada pela Lei n°
10.865, de 2004)

(..r)

IV — aluguéis de prédios, maquinas e equipamentos, pagos a pessoa juridica,
utilizados nas atividades da empresa;

(..r)

O decreto n° 5.164/04 reduziu a aliquota do PIS e da COFINS a zero sobre as receitas
financeiras para as pessoas juridicas sujeitas ao regime nao-cumulativo dessas contribuicoes.
Porém, essa reduc@o ndo se aplica as receitas oriundas de juros sobre o capital préprio e as
decorrentes de operagdes futuras.

No caso do Regime de Incidéncia Nao-Cumulativa para COFINS, a Lei n°
10.833/03 possibilitou que a COFINS fosse ndo-cumulativa. Essa contribuicdo € calculada,
conforme o artigo 2° da lei citada a aliquota de 7,6% sobre o faturamento mensal da pessoa
juridica, ndo sendo influenciada pela sua classificagdo contébil.

A base de célculo para apuragdo desta contribui¢cdo € dada através do artigo 1° da Lei

n°® 10.833/03 na seguinte maneira:

Art. 1° A Contribui¢io para o Financiamento da Seguridade Social -
COFINS, com a incidéncia nio-cumulativa, tem como fato gerador o
faturamento mensal, assim entendido o total das receitas auferidas pela
pessoa juridica, independentemente de sua denominacdo ou classificagdo
contéabil.

§ 1° Para efeito do disposto neste artigo, o total das receitas compreende
a receita bruta da venda de bens e servigos nas operagdes em conta propria
ou alheia e todas as demais receitas auferidas pela pessoa juridica.

§ 2° A base de cdlculo da contribuicio é o valor do faturamento,
conforme definido no caput.

(-.r)

A Lei n° 10.833/03 em seu artigo n° 3 apresenta as seguintes situagdes onde os
contribuintes podem aproveitar-se de créditos nas suas operagdes para deduzirem de sua base

de calculo:
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I - bens adquiridos para revenda (...);

IT - bens e servigos, utilizados como insumo na prestacio de servicos e
na producdo ou fabricacao de bens ou produtos destinados a venda, inclusive
combustiveis e lubrificantes, exceto em relagdo ao pagamento de que trata
oart. 2° da Lei n° 10.485, de 3 de julho de 2002, devido pelo fabricante ou
importador, ao concessiondrio, pela intermediacdo ou entrega dos veiculos
classificados nas posi¢des 87.03 e 87.04 da Tipi; (Redagdo dada pela Lei n°
10.865, de 2004)

IIT - energia elétrica e energia térmica, inclusive sob a forma de vapor,
consumidas nos estabelecimentos da pessoa juridica; (Redac¢do dada pela Lei
n° 11.488, de 2007)

IV - aluguéis de prédios, maquinas e equipamentos, pagos a pessoa
juridica, utilizados nas atividades da empresa;

(..)

Como visto, as contribui¢cdes de PIS e COFINS no método ndo-cumulativo incidem
diretamente sobre o faturamento mensal da pessoa juridica, considerando as receitas
financeiras e podendo creditar-se de determinadas despesas utilizadas em suas atividades para

reduzirem o valor do imposto cobrado.

2.4 PARCELAMENTO DO ICMS

Ap0s verificagdo que a empresa obteve maior débito (saidas) do que crédito (entradas)
no periodo, apresenta uma obrigacdo junto ao Estado ou Distrito Federal para realizar o
recolhimento deste imposto. Porém, caso ndo haja este recolhimento o contribuinte fica numa
situacdo de atraso junto ao Fisco, o que pode gerar problemas e san¢des em sua empresa.

Ao verificar a situacdo de pendéncia pelo ndo recolhimento do ICMS apurado, o
contribuinte pode confessar sua obrigacdo em atraso junto ao Estado e solicitar o pagamento
parcelado deste imposto com acréscimo de multas e juros, recolhendo-o mensalmente através
das parcelas do parcelamento concedido pelo governo.

Desta forma, o Art. 63° do Regulamento de ICMS (RICMS) do Estado de Santa
Catarina descreve os seguintes pontos sobre o parcelamento de ICMS neste caso de confissdo

espontanea do atraso no recolhimento:

O crédito tributdrio decorrente de ICMS vencido e ndo pago, poderd ser
parcelado:
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I - em até 12 (doze) prestacdes, quando denunciado espontaneamente (Lei n°
9.941/95, art. 2°);

(-er)

§ 1° Sdo competentes para conceder o parcelamento:

I - quando denunciado espontaneamente:

a) o Gerente Regional da Fazenda Estadual, em até 6 (seis) prestagoes;

b) o Diretor de Administracdo Tributdria, em até 12 (doze) prestagdes;

(.)

Na realizacdo do pedido de parcelamento do pagamento do ICMS, o contribuinte
deverd dirigir-se at¢é uma Unidade Setorial de Fiscalizacdo e apresentar as informacdes

necessdrias de acordo com o Art. 64 do Regulamento do ICMS (RICMS):

Art. 64. O parcelamento serd solicitado via Internet, por meio da pagina
oficial da Secretaria de Estado da Fazenda, devendo atender as seguintes
condicdes:

I - indicacdo do crédito tributdrio a parcelar;

II - quantidade de prestagdes solicitadas.

(..)

Ap06s a concessdo do parcelamento ao contribuinte, 0 mesmo deve atentar para realizar
os recolhimentos mensalmente e ininterruptamente nas datas estipuladas, caso contrario
implicard no cancelamento automadtico do parcelamento, considerando-se vencidas todas as
futuras prestagdes. Sendo que o parcelamento serd automaticamente restabelecido se, antes da
inscricdo em divida ativa, o contribuinte recolher todas as prestacdes atrasadas, nunca
superiores a duas parcelas. (Lei n° 10.789/98).

Ao analisar a concessdo do pagamento parcelado de ICMS disponibilizado para os
contribuintes pelo governo estadual, objetivou-se o estudo aprofundado deste modo, visando a
melhora do fluxo de caixa das empresas, qualificando seu planejamento de gastos e

investimentos futuros.

2.5 PARCELAMENTO SIMPLIFICADO DO PIS/PASEP

Caso a empresa, na apuracdo do Programa de Integracdo Social, realizada

mensalmente, apresente um débito maior que seu crédito, estard obrigada a realizar o

recolhimento do valor apurado, tanto na forma cumulativa ou ndo-cumulativa, até o
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vencimento do mesmo. O ndo pagamento desta obrigacdo no vencimento original resultard
num débito junto ao Governo que devera ser pago com acréscimo de multas e juros para uma
data futura.

O contribuinte para regularizar sua situacdo junto ao Governo, pode solicitar o
Parcelamento Simplificado de contribui¢cdes, exceto contribui¢des previdencidrias, cujo valor
consolidado ndo supere R$ 500.000,00 com o objetivo de conseguir um prazo maior para
pagar esta pendéncia em parcelas que ndo afetem de maneira crucial seu capital de giro.

O artigo 1° da Portaria Conjunta da Procuradoria Geral da Fazenda Nacional/Receita
Federal do Brasil n® 15, de 15/12/2009, o Parcelamento Simplificado consiste em parcelar os
débitos de qualquer natureza junto a Fazendo Nacional, em até 60 (sessenta) prestacdes
mensais e sucessivas, observadas as disposi¢des constantes na portaria citada. Somente serd
permito parcelamento de débitos ja vencidos na data do pedido de parcelamento, exceto as
multas de oficio que poderao ser parceladas antes da data de vencimento.

A Portaria Conjunta n° 15/2009 acrescenta as seguintes disposicdes aplicadas ao

Parcelamento Simplificado:

Art. 29. Poderd ser concedido, de oficio ou a pedido, parcelamento
simplificado para o pagamento dos débitos cujo valor seja igual ou inferior a
R$ 500.000,00 (quinhentos mil reais).

Art. 30. A proposta de parcelamento efetuada de oficio pode ser realizada
no momento da notificacdo da constitui¢do ou da inscricdo do débito, ou a
qualquer momento pela unidade que administra a cobrancga, inclusive por
meio eletronico.

§ 12 A formalizacdo do parcelamento simplificado proposto de oficio se
dard com o pagamento da 12 (primeira) parcela.

§ 22 O pedido de parcelamento simplificado formalizado importa em adesao
ao sistema legal de parcelamento de débitos para com a Fazenda Nacional.

Art. 31. Ao parcelamento simplificado aplicam-se as disposi¢cdes previstas
nesta Portaria, exceto as vedac¢des contidas no art. 27.

Art. 32. Para fins de apuragao do limite previsto no art. 29, a consolidagdo
do valor do débito e o cédlculo dos encargos e acréscimos legais serdo
efetuados de acordo com a legislagdao vigente a data da formalizacdo do
parcelamento.

A formalizacdo do parcelamento importa em adesdo aos termos e as condi¢Oes
estabelecidas na Portaria n°15/2009, sendo no caso de pedido de parcelamento pela Internet, a

formalizagcdo se dard com a confirmacdo do pagamento da 12 (primeira) parcela. Em relacdo
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aos valores 4 serem pagos os artigos 18° e 19° da referida Portaria expressam os seguintes

textos:

Art. 18. O valor de cada parcela serd obtido mediante a divisdao do valor da
divida consolidada pelo nimero de parcelas solicitadas, observados os
limites minimos de:

I - R$ 100,00 (cem reais), quando o devedor for pessoa fisica; e

IT - R$ 500,00 (quinhentos reais), quando o devedor for pessoa juridica.
Pardagrafo tnico. No caso de débito relativo a obra de construgado civil sob
responsabilidade de pessoa fisica, o valor minimo da prestacio mensal serd
de R$ 100,00 (cem reais)

Art. 19. O valor de cada parcela, inclusive das previstas nos incisos I e II do
art. 18, por ocasido do pagamento, serd acrescido de juros equivalentes a
taxa referencial do Sistema Especial de Liquidac¢do e de Custddia (Selic),
acumulada mensalmente, calculados a partir do més subseqiiente ao da
consolidagcdo até o més anterior ao do pagamento, € de 1% (um por cento)
relativamente ao més em que o pagamento estiver sendo efetuado.

Com o intuito de manter seu Parcelamento Simplificado de maneira ativo, o
contribuinte deve evitar os seguintes fatos, conforme orientacdo do artigo 29° da Portaria n°

15/2009:

Art. 28. Implicara rescisdo do parcelamento a falta de pagamento de:

I - 3 (trés) parcelas, consecutivas ou ndo; ou

IT - até 2 (duas) prestacdes, estando pagas todas as demais ou estando
vencida a dltima prestacdo do parcelamento.

§ 12 E considerada inadimplida a parcela parcialmente paga.

§ 2° Rescindido o parcelamento, apurar-se-4 o saldo devedor,
providenciando-se, conforme o caso, o encaminhamento do débito para
inscricdo em DAU ou o prosseguimento da cobranca.

§ 32 A rescisdo do parcelamento motivada pelo descumprimento das normas
que o regulam implicard restabelecimento do montante das multas de que
trata o art. 17 proporcionalmente ao valor da receita ndo satisfeita.

A empresa consegue realizar o pagamento de sua obrigacdo parcelada em prestacdes
atualizadas conforme a legislacdo, desta maneira a empresa ndo necessita reservar grande
parte de seu capital de giro para realizar estes pagamentos, proporcionado uma situagao

financeira estavel.
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3 RESULTADOS

Com o intuito de providenciar a comparagao do montante a ser pago pela instituicdo nos
modelos propostos, vém-se apresentar os métodos para cdlculos das situagdes apresentadas

anteriormente conforme legislacdo vigente.

3.1 CALCULOS DO PARCELAMENTO DO ICMS

Conforme ja mencionado, este estudo é desenvolvido sobre o imposto apurado em
12/2011 com vencimento original na data de 10/01/2012. Mediante ao nao pagamento do
imposto em seu vencimento, foi constituido em 22/02/2012 o parcelamento para pagamento
do imposto por confissdo no montante de R$ 500.000,00, num total de 12 parcelas, com o
primeiro vencimento em 29/02/2012 e as demais parcelas com vencimento no ultimo dia de
cada més posterior.

Visando constituir as parcelas a serem utilizada no parcelamento, divide-se o valor
total do montante pelo nimero de parcelas. Desta maneira, encontra-se o valor do montante

principal em cada parcela, conforme demonstra o Quadro 1:

Parcela Vencimento Imposto
12 29/02/2012 | RS 41.666,67
22 31/03/2012 | RS 41.666,67
32 30/04/2012 | RS 41.666,67
42 31/05/2012 | RS 41.666,67
52 30/06/2012 | RS 41.666,67
62 31/07/2012 | RS 41.666,67
72 31/08/2012 | RS 41.666,67
82 30/09/2012 | RS 41.666,67
92 31/10/2012 | RS 41.666,67
102 30/11/2012 | RS 41.666,67
112 31/12/2012 | RS 41.666,67
122 31/01/2013 | RS 41.666,67

Total R$ 500.000,00

Quadro 1: Céalculo do montante em cada parcela referente ao Parcelamento do ICMS
Fonte: Elaborada pelo autor com base no Regulamento do ICMS (RICMS)

Na constitui¢do do parcelamento, em 22/02/2012, o montante é atualizado conforme

descreve o Regulamento do ICMS (RICMS). Calcula-se a multa com 0,3333% por dia de
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atraso no pagamento, como o imposto teve vencimento original em 10/01/2012, passaram-se
43 dias até a constituicdo do parcelamento que foi feita na data de 22/02/2012. Assim, o

Quadro 2 representa a forma de obtencao da taxa de atualiza¢do do imposto:

43 dias x 0,3333% = 0,143319

Quadro 2: Célculo da taxa para obtencdo da multa referente ao Parcelamento do ICMS
Fonte: Elaborada pelo autor com base no Regulamento do ICMS (RICMS)

Posteriormente, multiplica-se a taxa de atualizacio com o montante parcelado

conforme o Quadro 3:

Taxa de atualizacao x Montante (R$)

0,143319 x R$ 500.000,00 = R$ 71.659,50

Quadro 3: Célculo da Multa do Parcelamento do ICMS
Fonte: Elaborada pelo autor com base no Regulamento do ICMS (RICMS)

Desta maneira, encontra-se a multa atualizada em 22/02/2012, que sera dividida

igualmente pelo nimero de parcelas, como demonstra o Quadro 4:

Multa total dividida pelo niimero de parcelas

R$ 71.659,50: 12 =R$ 5.971,63

Quadro 4: Divisao da Multa sobre as parcelas do Parcelamento do ICMS
Fonte: Elaborada pelo autor com base no Regulamento do ICMS (RICMS)

Ja o calculo dos juros, conforme o Regulamento do ICMS (RICMS), € obtido por meio
da aplicacdo da Taxa Selic acumulada sobre o montante de cada parcela. O juro serd incidente
a partir da competéncia subsequente ao vencimento original do imposto e serd atualizado
conforme o vencimento das parcelas.

Como ji mencionado, utilizaremos a Taxa Selic fixada em 1% (um por cento) ao més
para fins comparativos da pesquisa. Aplicando estes conceitos ao objeto de nossa pesquisa e
considerando a divisdo do montante principal pelo nimero de parcelas temos a situagdao

exposta no Quadro 5, indicando a atualizac@o dos juros conforme o vencimento das parcelas:



40

Vencimento Montante Selic Acumulada Juros
29/02/2012 RS 41.666,67 1% RS 416,67
31/03/2012 RS 41.666,67 2% RS 833,33
30/04/2012 RS 41.666,67 3% RS 1.250,00
31/05/2012 RS 41.666,67 4% RS 1.666,67
30/06/2012 RS 41.666,67 5% RS 2.083,33
31/07/2012 RS 41.666,67 6% RS 2.500,00
31/08/2012 RS 41.666,67 7% RS 2.916,67
30/09/2012 RS 41.666,67 8% RS 3.333,33
31/10/2012 RS 41.666,67 9% RS 3.750,00
30/11/2012 RS 41.666,67 10% RS 4.166,67
31/12/2012 RS 41.666,67 11% RS 4.583,33
31/01/2013 RS 41.666,67 12% RS 5.000,00
Total RS 500.000,00 - RS 32.500,00

Quadro 5: Célculo dos Juros do Parcelamento por meio da Taxa Selic Acumulada a cada vencimento
Fonte: Elaborada pelo autor com base no Regulamento do ICMS (RICMS)

Assim, € possivel visualizar por meio do Quadro 6, o valor total que a empresa pagard

pelo parcelamento de R$ 500.000,00 em 12 parcelas do ICMS:

Parcela | Vencimento Imposto Multa Juros Total

12 29/02/2012 | RS 41.666,67 RS 5.971,63 | RS 416,67 | RS 48.054,96
28 31/03/2012 | RS 41.666,67 RS 5.971,63 | RS 833,33 | RS 48.471,63
32 30/04/2012 | RS 41.666,67 RS 5.971,63 | RS 1.250,00 | RS 48.888,30
42 31/05/2012 | RS 41.666,67 RS 5.971,63 | RS 1.666,67 | RS 49.304,96
52 30/06/2012 | RS 41.666,67 RS 5.971,63 | RS 2.083,33 RS 49.721,63
62 31/07/2012 | RS 41.666,67 RS 5.971,63 | RS 2.500,00 | R$ 50.138,30
72 31/08/2012 | RS 41.666,67 RS 5.971,63 | RS 2.916,67 | RS 50.554,96
82 30/09/2012 | RS 41.666,67 RS 5.971,63 | RS 3.333,33| R$ 50.971,63
92 31/10/2012 | RS 41.666,67 RS 5.971,63 | RS 3.750,00 [ RS 51.388,30
102 | 30/11/2012 | RS 41.666,67 RS 5.971,63 | RS 4.166,67 | RS 51.804,96
112 | 31/12/2012 | R$ 41.666,67 RS 5.971,63 | RS 4.583,33| RS 52.221,63
122 | 31/01/2013 | RS 41.666,67 RS 5.971,63 | RS 5.000,00 [ RS 52.638,30

Total R$ 500.000,00 | RS 71.659,50 | RS 32.500,00 | R$ 604.159,54

Quadro 6: Calculo dos valores totais a serem desembolsados por meio do Parcelamento do ICMS.
Fonte: Elaborada pelo autor com base no Regulamento do ICMS (RICMS)

Conforme o Quadro 6, o desembolso total para o parcelamento de R$ 500.000,00 em

12 parcelas do ICMS sera de R$ 604.159,54.
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3.2 CALCULOS DO PARCELAMENTO SIMPLIFICADO DO PIS/PASEP

Conforme ja mencionado, este estudo serd desenvolvido sobre o imposto apurado em
12/2011 com vencimento original na data de 25/01/2012. Mediante ao nao pagamento do
imposto em seu vencimento, foi constituido em 22/02/2012 o parcelamento para pagamento
do imposto por confissdo no montante de R$ 500.000,00, num total de 12 parcelas, com o
primeiro vencimento em 29/02/2012 e as demais parcelas com vencimento no ultimo dia de
cada més posterior.

Visando constituir as parcelas do Parcelamento Simplificado do PIS, divide-se o valor
total do montante pelo nimero de parcelas, igualmente como foi feito no Parcelamento do
ICMS. Desta maneira, encontra-se o valor do montante principal em cada parcela, conforme

demonstra o Quadro 7:

Parcela Vencimento Imposto
12 29/02/2012 | RS 41.666,67
22 31/03/2012 | RS 41.666,67
32 30/04/2012 | RS 41.666,67
42 31/05/2012 | RS 41.666,67
52 30/06/2012 | RS 41.666,67
62 31/07/2012 | RS 41.666,67
72 31/08/2012 | RS 41.666,67
82 30/09/2012 | RS 41.666,67
92 31/10/2012 | RS 41.666,67
102 30/11/2012 | RS 41.666,67
112 31/12/2012 | RS 41.666,67
122 31/01/2013 | RS 41.666,67

Total R$ 500.000,00

Quadro 7: Calculo do montante em cada parcela referente ao Parcelamento Simplificado do PIS.
Fonte: Elaborada pelo autor com base na Portaria Conjunta n° 15 de 2009.

Na constituicdo do parcelamento, em 22/02/2012, o montante é atualizado conforme
descreve a Portaria Conjunta n° 15 de 2009. Calcula-se a multa com 0,3333% por dia de
atraso no pagamento, como o imposto teve vencimento original em 25/01/2012, passaram-se
28 dias até a constituicdo do parcelamento que foi feita na data de 22/02/2012. Assim, o

Quadro 8 representa a forma de obtencao da taxa de atualiza¢do do imposto:
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28 dias x 0,3333% = 0,09332

Quadro 8: Cilculo da taxa para obtencdo da multa referente ao Parcelamento Simplificado PIS.
Fonte: Elaborada pelo autor com base na Portaria Conjunta n° 15 de 2009.

Posteriormente, multiplica-se a taxa de atualizacio com o montante parcelado

conforme o Quadro 9:

Taxa de atualizacao x Montante (R$)

0,09332 x R$ 500.000,00 = R$ 46.662,00

Quadro 9: Célculo da Multa do Parcelamento Simplificado do PIS.
Fonte: Elaborada pelo autor com base na Portaria Conjunta n° 15 de 2009.

Desta maneira, encontra-se a multa atualizada em 22/02/2012, que serd dividida

igualmente pelo nimero de parcelas, como demonstra no Quadro 10:

Multa total dividida pelo niimero de parcelas

R$ 46.662,00 : 12 = R$ 3.888,50

Quadro 10: Divisdo da Multa sobre as parcelas no Parcelamento Simplificado do PIS.
Fonte: Elaborada pelo autor com base na Portaria Conjunta n° 15 de 2009.

Ja o cdlculo dos juros, conforme a Portaria Conjunta n° 15 de 2009, € obtido por meio
da aplicacdo da Taxa Selic acumulada sobre o montante de cada parcela. O juro serd incidente
a partir da competéncia subsequente ao vencimento original do imposto e serd atualizado
conforme o vencimento das parcelas.

Como ja mencionado, utilizaremos a Taxa Selic fixada em 1% (um por cento) a0 més
para fins comparativos da pesquisa. Aplicando estes conceitos ao objeto de nossa pesquisa e
considerando a divisdao do montante principal pelo nimero de parcelas temos a situagdo

exposta no Quadro 11, indicando a atualiza¢ao dos juros conforme o vencimento das parcelas:
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Vencimento Montante Selic Acumulada Juros
29/02/2012 RS 41.666,67 1% RS 416,67
31/03/2012 RS 41.666,67 2% RS 833,33
30/04/2012 RS 41.666,67 3% RS 1.250,00
31/05/2012 RS 41.666,67 4% RS 1.666,67
30/06/2012 RS 41.666,67 5% RS 2.083,33
31/07/2012 RS 41.666,67 6% RS 2.500,00
31/08/2012 RS 41.666,67 7% RS 2.916,67
30/09/2012 RS 41.666,67 8% RS 3.333,33
31/10/2012 RS 41.666,67 9% RS 3.750,00
30/11/2012 RS 41.666,67 10% RS 4.166,67
31/12/2012 RS 41.666,67 11% RS 4.583,33
31/01/2013 RS 41.666,67 12% RS 5.000,00
Total RS 500.000,00 - R$ 32.500,00

Quadro 11: Célculo dos Juros do Parcelamento por meio da Taxa Selic Acumulada a cada vencimento.
Fonte: Elaborada pelo autor com base na Portaria Conjunta n° 15 de 2009.

E perceptivel, que o valor total de juros que serd pago no Parcelamento Simplificado
do PIS € igual valor encontrado no Parcelamento do ICMS. No Quadro 12, visualiza-se o
valor total que a empresa pagard pelo parcelamento simplificado de R$ 500.000,00 em 12

parcelas do:

Parcela | Vencimento Imposto Multa Juros Total

a 29/02/2012 | RS 41.666,67 | RS 3.888,50 | RS 416,67 | RS 45.971,84
28 31/03/2012 | R$41.666,67 | RS 3.888,50 | RS 833,33 | RS 46.388,50
32 30/04/2012 | R$41.666,67 | RS 3.888,50 | RS 1.250,00 | R$ 46.805,17
43 31/05/2012 | R$41.666,67 | RS 3.888,50 | RS 1.666,67 | RS 47.221,84
52 30/06/2012 | R$41.666,67 | RS 3.888,50 | RS 2.083,33 | RS 47.638,50
62 31/07/2012 | R$41.666,67 | RS 3.888,50 | RS 2.500,00 | RS 48.055,17
78 31/08/2012 | R$41.666,67 | RS 3.888,50 | RS 2.916,67 | RS 48.471,84
82 30/09/2012 | R$41.666,67 | RS 3.888,50 | RS 3.333,33 | RS 48.888,50
93 31/10/2012 | R$41.666,67 | RS 3.888,50 | RS 3.750,00 | RS 49.305,17
102 | 30/11/2012 | RS 41.666,67 | RS 3.888,50 | RS 4.166,67 | RS 49.721,84
112 | 31/12/2012 | RS 41.666,67 | RS 3.888,50 | RS 4.583,33 | R$ 50.138,50
122 | 31/01/2013 | R$41.666,67 | RS 3.888,50 | RS 5.000,00 | R$ 50.555,17
Total RS 500.000,00 | RS 46.662,00 | RS 32.500,00 | RS 579.162,04

Quadro 12: Célculo dos valores totais a serem desembolsados por meio do Parcelamento Simplificado do PIS.
Fonte: Elaborada pelo autor com base na Portaria Conjunta n° 15 de 2009.
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Conforme o Quadro 12, o desembolso total para o parcelamento simplificado de R$

500.000,00 em 12 parcelas do PIS sera de R$ 579.162,04.

3.3 EMPRESTIMO BANCARIO

Conforme mencionado anteriormente, para cdlculo do desembolso total que esta
alternativa acarretara serd utilizada como forma de atualiza¢do do empréstimo a taxa de juros
pré-fixada conforme informacgdo disponibilizada no site da Febraban (Federacdo Brasileira
dos Bancos) e ndo serdo considerados para fins comparativos outras despesas, como o IOF
(Impostos sobre Operacdes Financeiras) e taxas administrativas, pela dificuldade de
mensuragao das mesmas para utiliza-las de forma coerente na pesquisa.

Segundo a Federagao Brasileira de Bancos a taxa média de juros para pessoa juridica
em janeiro de 2012 pré-fixada € de 2,17 % ao més, considerando o pagamento em 12 parcelas
e calculo por meio do juro composto, o Quadro 13 apresenta a simulacdo de empréstimo

bancdrio na situacdo da pesquisa até sua quitagao:

Parcela | Vencimento Montante Juros Montante total

12 29/02/2012 RS 41.666,67 RS 10.833,33 |R$S 52.500,00
28 31/03/2012 RS 41.666,67 RS 11.068,06 |R$ 52.734,72
32 30/04/2012 RS 41.666,67 RS 11.307,86 |RS$ 52.974,53
42 31/05/2012 RS 41.666,67 RS 11.552,87 |R$S 53.219,53
52 30/06/2012 RS 41.666,67 RS 11.803,18 |R$ 53.469,85
62 31/07/2012 RS 41.666,67 RS 12.058,91 |R$S 53.725,58
72 31/08/2012 RS 41.666,67 RS 12.320,19 |RS$ 53.986,86
82 30/09/2012 RS 41.666,67 RS 12.587,13 |R$S 54.253,80
92 31/10/2012 RS 41.666,67 RS 12.859,85 |R$ 54.526,52
102 30/11/2012 RS 41.666,67 RS 13.138,48 |RS$ 54.805,15
112 31/12/2012 RS 41.666,67 RS 13.423,15 |R$S 55.089,81
122 31/01/2013 RS 41.666,67 RS 13.713,98 |R$ 55.380,65

Total RS 500.000,00 RS 146.666,99 |R$ 646.666,99

Quadro 13: Célculo do desembolso total através da opcdo de Empréstimo Bancério.
Fonte: Elaborada pelo autor.

Desta maneira, identifica-se que a op¢ao de capital de giro por meio de empréstimo

bancdério, no caso analisado, resultard num desembolso total de R$ 646.666,99.
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3.4 ANALISES DOS RESULTADOS

Ap6s a realizacao dos calculos das alternativas consideradas para este estudo, pode-se
observar que a op¢ao do Parcelamento do ICMS apresentou um desembolso até a quitacao
total da obrigacdo no valor de R$ 604.159,54, com a primeira parcela com vencimento em
29/02/2012 tendo um valor de R$ 48.054,96 e a ultima parcela com vencimento em
31/01/2013 no valor de R$ 52.638,30. Esta diferenga entre as parcelas deve-se, como ja
comentado, aos juros que sao considerados na forma cumulativa desde a confirmacdo do
parcelamento até a finalizacdo do mesmo, ja que a multa € atualizada somente até a data da
confirmacdo do parcelamento e dividida igualmente entre as parcelas que compdem a
operagao.

A op¢ao por meio do Parcelamento Simplificado do PIS demonstrou um desembolso
total até a quitacdo da obrigacdao de R$ 579.162,00, com a primeira parcela com vencimento
em 29/02/2012 tendo um valor de R$ 45.971,83 e a tltima parcela com vencimento em
31/01/2013 no valor de R$ 50.555,17. Esta diferenga entre as parcelas deve-se, como ja
comentado, aos juros que sao considerados na forma cumulativa desde a confirmacdo do
parcelamento até a finalizacdo do mesmo, ja que a multa € atualizada somente até a data da
confirmacdo do parcelamento e dividida igualmente entre as parcelas que compdem a
operacdo. Observa-se que a forma de atualizacdo da multa e juros do Parcelamento
Simplificado do PIS € igual ao Parcelamento do ICMS, porém a diferenga no pagamento total
entre os dois métodos deve-se ao fato do vencimento original do PIS, em 25/01/2012, ser 15
dias depois do vencimento original do ICMS, em 10/01/2012, representando uma diferenca
para o cdlculo doa multa que leva em consideracdo a quantidade de dias ap6s o vencimento
original até a constituicao do parcelamento.

No pagamento do montante pelo crédito bancdrio, foi utilizado o juro composto pré-
fixado como tnica maneira de atualizacdo do valor. Assim, esta alternativa apresentou um
desembolso total até a quitacdo da obrigacdo de R$ 646.666,99, com a primeira parcela com
vencimento em 29/02/2012 no valor de R$ 52.500,00 e a dltima parcela com vencimento em
31/03/2012 no valor de R$ 55.380,55.

Desta maneira, conclui-se que a op¢cdo mais vantajosa financeiramente para a empresa,
nas hipdteses levantadas na pesquisa, é a op¢do do Parcelamento Simplificado do PIS,
acarretando menor destinacdo do capital de giro para pagamento desta obrigacdo, no valor

total de R$ 579.162,00. Esta alternativa apresenta os melhores resultados quanto a relagio
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risco versus retorno para a empresa na obtencdo do capital de giro por meio de terceiros e

demonstra o qudo util € a utilizacdo dos conceitos do custo de oportunidade na gestdao

financeira para manutengao de caixa analisando a melhor alternativa num processo decisoério.
No Quadro 14 existe a comparagdo dos montantes totais desembolsados em cada

alternativa levantada pela pesquisa.

Alternativa Montante Total Desembolsado
Parcelamento por confissao do ICMS RS 604.159,50
Parcelamento Simplificado do PIS RS 579.162,00
Empréstimo Bancario RS 646.666,99

Quadro 14: Comparativa do montante total desembolsado em cada alternativa levantada na pesquisa.
Fonte: Elaborada pelo autor.

E possivel apontar também, que este estudo responde o problema de pesquisa,
demonstrando que a utilizacdo dos conceitos do custo de oportunidade pode auxiliar na gestao
financeira da empresa, apontando numa tomada de decis@o, no caso da pesquisa para obtengao
do capital de giro, a alternativa mais vantajosa financeiramente e o melhor resultado para a
relagdo risco versus retorno nas opcoes levantadas.

Conforme descrito ao longo deste trabalho de conclusdo de curso, o custo de
oportunidade é uma ferramenta na gestdao financeira que auxilia os gestores, principalmente,
em situagdes de tomadas de decisdes. Estes momentos decisérios podem englobar todos os
setores da empresa, representando grande importincia para o futuro da administragdo, na
definicdo dos caminhos e estratégias a serem escolhidos.

Na avaliacdo de qual acdo a empresa vai executar a relacdo do risco versus retorno
também deve ser considerada pelos gestores, com o intuito de elevar a qualidade e
confiabilidade da decisdo tomada. Desta maneira, este trabalho se desenvolveu com o objetivo
de demonstrar, por meio do caso analisado, qual é a melhor alternativa financeira para

obtencdo de capital de giro a empresa.

3.5 SUGESTAO PARA FUTUROS TRABALHOS

Sugere-se para realizacdo de trabalhos futuros que seja realizado um estudo ainda mais

aprofundado na definicdo do custo de oportunidade no auxilio da gestdo financeira,
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identificando novas contribui¢cdes que esta ferramenta pode acarretar na administracdo das
empresas.

Outra sugestdo de estudo seria utilizar outras bibliografias a fim de encontrar
diferentes maneiras de obtencdo do capital de giro, realizando os célculos de novas
alternativas com o objetivo de comparacdo para apontar a mais vantajosa financeiramente

para a eémpresa.
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