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RESUMO

O objetivo do presente trabalho se constitui no desenvolvimento
dos aspectos de liquidez de uma empresa comercial: a RF Comércio de

Caminhges Ltda.

Inicialmente definiu-se o tema, a sua delimitagdo e os eventuais

obstaculos a serem superados.

Em seguida, buscou-se a fundamentagio teoérica por meio da
revisdo bibliografica sobre o assunto. Neste sentido, primeiramente foram
expostos os aspectos basicos dos indices financeiros utilizados na previsdo de
faléncia. A seguir, foi exposto o indice de liquidez corrente e seco e abordado a
relagdo entre liquidez, risco e retorno. Outro aspecto abordado foi o do capital

de giro liquido e proprio.

Por fim, descreve-se ¢ analisa-se, através de um estudo de caso,

a politica de estoques e contas a receber adotada pela empresa.

Destaca-se, neste ponto, a composi¢do dos estoques e
planejamento das compras, além da operagdo de cobranga e dos fatores
condicionantes do investimento em contas a receber, bem como é apresentado

um quadro com os indices de liquidez e capital de giro.



CAPITULO 1

Este capitulo versara objetivamente sobre as partes que irdo
compor o presente estudo. O mesmo apresenta-se dividido em duas se¢des. A
primeira compde-se da introdugéo e a segunda da metodologia da pesquisa e

suas limitagdes.

1.1- INTRODUCAO

Nesta se¢do serdio abordadas, além das considera¢des iniciais, a

problematizagdo e os objetivos a serem alcangados no decorrer deste trabalho.

1.1.1- Consideracdes iniciais

O ambiente de negocios tem mudado intensamente nos ultimos
anos, exigindo das empresas muita eficiéncia para sobreviverem num mercado
altamente competitivo. Se as empresas ni3o tiverem uma boa administracio

financeira, correm o risco de desaparecerem do mercado.

As empresas precisam controlar suas fontes de recursos e

selecionar os melhores investimentos na busca de resultados satisfatorios.



Se as empresas operarem com um ativo circulante
demasiadamente alto, podera estar incorrendo em menor rentabilidade,

acarretando resultados abaixo dos desejaveis.

A competi¢ido se intensifica e as inovag¢des tecnologicas forgam
um dinamismo acentuado das estruturas organizacionais, sendo que as empresas

sdo obrigadas a adaptar-se a essa nova realidade do mercado.

Diante disto, surge uma necessidade cada vez mais crescente de
medir a posi¢do financeira e os niveis de desempenho da empresa nos mais

diversos aspectos.

A variavel que serd desenvolvido neste trabalho € o da Liquidez
X Riscos, ou seja a capacidade da empresa liquidar os compromissos que
vencem correntemente, a fim de ndo comprometerem o desenvolvimento de suas

atividades e os riscos envolvidos.

Os indices de liquidez sdo instrumentos utilizados
principalmente por analistas e administradores financeiros para prever faléncias,
sendo que estes precisam ser interpretados a luz da realidade econdmica e
financeira de cada empresa. Esta idéia é confirmada por LOPES DE SA (1985;

p.18), ao dizer que “cada empresa merece atengdo especial em cada analise”.

Os executivos de institui¢gdes financeiras e emprestadores de
capital tem como fungdo para SCHRICKEL (1995; p. 220), “diagnosticar a
saude econdmico-financeira da empresa através da analise dos demonstrativos e,
com base em suas conclusdes, decidir por conceder crédito a mesma ou ndo, em

“que” condi¢des, e com “quais” garantias”.
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CHERRY (1980; pg. 373) diz que (...) “o que pode ser hm nivel
de endividamento perigosamente alto para uma firma, pode ser perfeitamente

toleravel para uma outra”.

Denota-se do exposto, que a individualidade de cada empresa

deve ser observada.

O presente trabalho abordard um estudo de caso onde serdo

levantados diversos aspectos a serem aqui analisados.

1.1.2- Problema

Com a crescente complexidade da vida econémica, as empresas
precisam de uma atengdo ainda maior, diante da necessidade de serem tomadas
decisdes. Caso os gestores optem pela alternativa menos indicada para a

situagdo da empresa, podem levar ao seu comprometimento.

A principal problematica encontra-se no momento de dizer se
uma empresa possui ou ndo capacidade de solvéncia, tendo em mente que o
pagamento de suas contas correntes somente acontecerio se seus ativos
circulantes tiverem a liquidez desejada, principalmente seus estoques e contas a

receber.
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1.1.3- Objetivos

O objetivo Geral deste trabalho consiste em desenvolver o tema
“Analise de Liquidez” com a finalidade de avaliar a capacidade da empresa de

liquidar suas obrigagdes nos prazos adequados.

Num nivel mais detalhado, pretende-se atingir os seguintes

objetivos especificos:

— fornecer informag¢des a administragdo da empresa para que possa tomar as
decisdes adequadas quanto a sua politica de estoques e de financiamento de

suas vendas;

— fornecer dados para que a empresa possa ter um bom planejamento

estratégico.

1.1.4- Organizacio do Estudo

Este trabalho sera desenvolvido em trés capitulos. O primeiro
dispde sobre as consideragdes iniciais, o problema e os objetivos que se

pretende alcangar no desenvolver deste estudo.
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No segundo capitulo desenvolver-se-4 a revisio bibliografica,

que ser dividida em cinco segdes.

Na primeira sera evidenciado os aspectos gerais de liquidez, na
segunda o indice de liquidez corrente, na terceira o indice de liquidez seco, na

quarta a relag@o entre liquidez, risco € retorno e na quinta o capital de giro.

O terceiro capitulo dispde sobre um estudo de caso que tera trés
divisdes. Na primeira sera feita uma descri¢do da empresa em estudo, onde
serio apresentadas as caracteristicas consideradas relevantes para analise de
liquidez. Na segunda sera comentado o funcionamento dos estoques e na

terceira estudar-se-a o contas a receber da empresa.

Apos concluida esta etapa, tentar-se-a sugerir, dentro do

possivel, formas que visem a aprimorar o desempenho da empresa.

1.2- METODOLOGIA DA PESQUISA

Esta secdo sera dividida em duas partes. Na primeira sera

exposta a metodologia aplicada e na segunda, as limitagdes da pesquisa.

1.2.1- Metodologia Aplicada



Para que este trabalho possa atingir os objetivos propostos, que
sdo o desenvolvimento do indice de liquidez e o fornecimento de informagdes
aos administradores para que estes possam aferir o desempenho da empresa, o

trabalho sera exposto em diversas etapas.

A primeira se constitui na coleta de dados e organizagio da
bibliografia, onde sera desenvolvido a revisdo da literatura de acordo com o

tema escolhido.

A segunda consiste em um estudo de caso de uma empresa
comercial. Serd necessario visitas a empresa para que se conheg¢a em detalhes o
funcionamento do estoque, das contas a receber e se obtenha informa¢des tanto

a nivel estratégico quanto ao nivel operacional.

Na terceira etapa, tentar-se-a sugerir qual a melhor forma de
precaver a empresa das crises da liquidez, como uma condigdo basica ao

desenvolvimento normal de suas atividades.

1.2.2- Limitacdes da Pesquisa

Neste trabalho, pretende-se evidenciar a importdncia da
sincronizagdo dos prazos de recebimentos e pagamentos e niveis ideais de

estoques.
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Esta pesquisa esta restrita a alguns pontos a qual a metodologia
lhe impde e parte-se do principio de que os registros constantes na empresa

refletem a real situa¢do econdmica e financeira da mesma.

As informag¢des a serem obtidas dos gestores e funcionarios,
requerem muita precisdo, a fim de evitar distor¢gdes no desenvolvimento deste

trabalho.

Por tratar-se de um estudo de caso, as conclusdes somente serdo

validas para a empresa analisada.

o
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CAPITULO 2

Neste capitulo serd apresentada a revisdo bibliografica, onde

ressaltar-se-a os pontos principais no processo de analise de liquidez.

2.1- REVISAO BIBLIOGRAFICA

Para melhor compreensdo deste estudo, a revisdo bibliografica
sera dividida em cinco partes. Na primeira serdo abordadas os aspectos gerais
de liquidez. Na segunda, sera evidenciado '0 indice de liquidez corrente, na
terceira o indice de liquidez seco, na quarta a relagdo liquidez retorno e risco ¢

na quinta, o capital de giro.

2.1.1- Aspectos Gerais de Liquidez

Com a forte tendéncia de instabilidade na economia, analisar
constantemente a liquidez da empresa constitui-se num importante processo de

precaugio contra possiveis crises de caixa.

Segundo LEITE (1989; pg. 71), “a crise de liquidez nasce de

uma consciente ou inconsciente desconsideracdo da evidente necessidade de se
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conciliar prazos de realizagdo de ativos, com prazos de vencimento de

compromissos financeiros”.

O acompanhamento do processo de liquidez torna-se necessario
tanto para diretores e gerentes que estejam interessados em conhecer a
realidade da empresa, bem como para os empresarios, que desejam planejar e
controlar melhor os seus investimentos. Isto permite antecipar decisdes futuras
e minimizar as conseqiiéncias de operagdes desfavoraveis. Conforme MARTINS
( 1993; pg. 245), “os indicadores de liquidez visam medir a capacidade de
pagamento de uma empresa, ou seja, sua habilidade em cumprir corretamente as

obrigagcdes passivas assumidas”.

O indice de liquidez esta muito relacionado com o fator tempo,
que atua de varias formas, como a impossibilidade de vender instantaneamente
todos os estoques, e ainda, devido ao ciclo financeiro na economia, é impossivel
receber todas as duplicaias de uma s6 vez. De acordo com LEITE (1989; pg.
68), “a liquidez de empresa é o grau de capacidade que ela tem, em determinado
momento, de atender aos seus compromissos a curto prazo através da realizagéo

de seus ativos circulantes”.

Os valores de liquidagdes de suas dividas e os recebiveis ndo sdo
necessariamente os que estdo registrados contabilmente no ativo e passivo
circulante, pois devido ao fato de existirem prazos para o vencimento dos

direitos e dividas, pode haver oscilagdes nos valores originais.

Tendo como objetivo a maximizagdo do lucro, cabe a

administragdo financeira da empresa otimizar os prazos de recebimentos e
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pagamentos, como uma alternativa viavel que evite as insuficiéncias de caixa, a

fim de serem minimizadas as despesas financeiras.
De acordo com SCHRICKEL (1995; pg. 224),

“a analise da Liquidez é propria para a situagdo de um negdcio
continuo e continuado (ongoing concern), isto é, uma empresa
atuando em seu. dia-a-dia. A Liquidez trata de conversibilidade de
ativos e passivos correntes (a curto prazo). Esta conversibilidade,
reflexo do ciclo operacional da empresa, caracteriza o estado de
liquidez”. -

O ativo circulante pode compreender certos valores que ndo
serdo mais transformados em dinheiro, como é o caso das despesas antecipadas.
Elas representam aplicagdes de recursos da empresa em despesas que serido

apropriadas somente no futuro, como seguros, aluguéis, assinaturas etc.

Dispde ainda de riscos como o desfalque do dinheiro em caixa,
impossibilidade de cobrar algum cliente e 0s estoques ndo serem convertidos em

dinheiro etc.

Com vistas nesta impossibilidade de cobranga, surgiu a provisédo
para devedores duvidosos, que constituiu-se numa conta redutora da conta

clientes (duplicatas a receber) a fim de cobrir eventuais perdas.

A determinagdo da porcentagem a ser aplicada sobre o saldo de
duplicatas a receber pode ser muito variavel, devendo-se entio levar em

considerag¢io alguns pontos importantes como:

— analisar quais duplicatas permanecem em atraso de meses anteriores;
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— considerar as condigdes de venda e prejuizos anteriores decorrentes de

contas incobraveis.

Para IUDICIBUS (1993; pg. 148), “no quociente de liquidez
é preciso como de visto para muitos outros quocientes, atentarmos para o
problema dos prazos dos vencimentos das contas a receber e das contas a
pagar. Por outro lado a inclusio dos estoques no numerador pode diminuir a

validade do quociente como indicador de liquidez”.

A liquidez de uma empresa pode ser muito varidvel. Portanto
para maior seguranga dos interessados, os indices devem ser comparados com

outras empresas do mesmo ramo de atividade.

Conforme MARION (1993; pg. 479), “devemos ponderar sobre

o ramo de atividade e as peculiaridades do negdcio da empresa”.

2.1.2 - indice de Liquidez Corrente

Para ZDANOWICZ (1995; pg. 246) “este indicador por sua
representatividade, é bastante usado em analise financeira, por que estabelece a
relagdo entre o conjunto de bens e direitos realizaveis liquidos de curto prazo e

as obrigagdes de curto prazo da empresa”.

O indice de liquidez corrente indica se a empresa ira dispor de

numerarios em caixa para as operagSes do dia-a-dia. Tal suposigdo fica
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comprometida no que se refere aos prazos, pois a probabilidade de perfeita
sincronia entre recebimento e pagamento € muito baixa, devido as necessidades

de pagamentos inesperados e atrasos nas cobrangas, além de prazos diversos.

Se houvesse certeza absoluta na previsdo do fluxo do dinheiro,
poderia planejar-se saldo zero, pois manter caixa ndo gera lucros e sim,

dependendo da situagio macroecondmica, perdas inflacionarias.

Segundo LEITE (1989, pg. 68),“uma empresa pode ter um alto
indice de liquidez corrente € ndo estar em boas condi¢des financeiras, se os
estoques estiverem superdimensionados, ou com muitos itens fora de moda e as

duplicatas a receber incluirem créditos praticamente incobraveis”.

As duplicatas incobraveis podem colocar em jogo a saude
finaﬁceira da empresa. Ao conceder crédito é necessario que se faga uma analise
detalhada da situagdo do cliente, a fim de saber com quais garantias estdo sendo
fornecidos tais créditos, pois o retorno dos recursos empafados em contas a
receber esta diretamente relacionada a eventuais prejuizos decorrentes de

duplicatas incobraveis.

Geralmente, as contas incobraveis somente sio consideradas
perdas apds serem feitas varias tentativas de cobranga ou o comprador entrar
em processo de concordata ou faléncia, o que consequentemente pode ocasionar
um desgaste financeiro significante para a empresa. CHERRY (1977; pg. 114)
diz que “Valores a Receber sdo os montantes devidos a firma, provenientes da

venda de mercadorias ou servigos no curso ordinario dos negoécios”.



20

A liquidez corrente se limita por dois aspectos. Segundo

MARION (1993; pg. 478),

“o primeiro € que o indice ndo revela a qualidade dos itens no Ativo
Circulante (os estoques estdo superavaliados, sdo obsoletos, os
Titulos a Receber sdo totalmente recebiveis?). O segundo é que o
indice ndo revela a sincronizagdo entre recebimentos e pagamentos,
ou seja, através dele ndo identificamos se os recebimentos ocorrerdo
em tempo para pagar as dividas vincendas”.

O indice de liquidez corrente nada mais é que uma margem de .
folga para manobras de prazos, ou seja, um equilibrio das entradas e saidas.
Teoricamente, quanto maior esta margem, mais seguran¢a tera a empresa.
Segundo SANVICENTE (1993; pg. 177) o indice de liquidez corrente
“relaciona através de um quociente, os ativos € passivos de um mesmo prazo
(curto) de vencimento, sendo uma das medidas mais usadas para avaliar a

capacidade de uma empresa para saldar os seus compromissos em dia”.

Este indice ¢é obtido através da relagio:

LC=D+VRI+E ou AC

PC PC
Onde:
LC = Liquidez corrente
D = Disponivel

VR1 = Valores a receber liquido
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E = Estoques
AC = Ativo circulante
PC = Passivo circulante

2.1.3 - Indice de Liquidez Seco

Devido ao fato dos estoques poderem ser avaliados por diversos
critérios acarretando em distorgdes, € que surgiu o indice de liquidez seco, onde
os estoques sdo excluidos, eliminando assim varias incertezas. CHERRY (1977,
pg. 98-99) diz que “podemos definir 0 estoque como as mercadorias mantidas
para a revenda final do curso normal dos negocios”. Diz ainda que “ o estoque €

a representacdo direta e imediata da esséncia da firma”.

Para ASSAF NETO (1983; pg. 137) a liquidez seca “ identifica a
porcentagem das dividas a curto prazo em condi¢gdes de serem pagas mediante a

utiliza¢@o de itens de maior liquidez do Ativo Circulante”.

Segundo SCHRICKEL (1995; pg. 222) a liquidez seca “... quer
demonstrar a liquidez mais “instantdnea” possivel, qual seja eliminando-se do
cédlculo o componente “menos liquido ”do Ativo Circulante: os Estoques,
porquanto estes dependem ainda de algumas etapas do ciclo operacional para se

transformarem em “ Caixa” (processamento e venda)”.
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CHERRY (1980; pg. 378), diz que“ para o indice de liquidez
seco, tanto o estoque como os itens antecipados sdo de_duzidos do ativo
corrente; naturalmente, as despesas antecipadas ndo produzem caixa, enquanto
que o montante de caixa que pode ser realizadé a partir do estoque, se a firma

cessasse as operagdes, € muito incerto”.

As empresas que possuem em especial a preocupacio de se
tornarem mais competitivas e rentaveis, tem como fator imprescindivel a fixagio
de niveis o6timos de estoques. De acordo com ZDANOWICZ (1995; pg. 118) “o
dimensionamento cofreto dos niveis de estoques estd relacionado diretamente
com a capacidade financeira da empresa e na fixagdo do capital de giro para

suas atividades operacionais”.

Seria excelente para as empresas se elas_ pudessem operar com
estoque proximo a zero, pois nio arcariam com despesas de estocagem e nio
empatariam capital, além de n3o correrem o risco de apresentarem em seus
estoques produtos ultrapaséados (avango tecnologico). Porém devido a
aleatoriedade da demanda, isto ndo € possivel. Conforme WELSCH (1993; pg.

136),

“na maioria das empresas os estoques representam um investimento
relativamente substancial e exercem efeitos significativos sobre todas
as principais fungdes. Os objetivos das politicas de estoques devem
ser planejar o nivel 6timo de investimentos em estoques e por meios
de controle, manter os niveis ideais planejados tanto quanto for
possivel”.

Uma politica de estoques inteligente permite alcangar bons

niveis de desempenho global da empresa, em especial quando trata-se da
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qualidade e rentabilidade. De acordo com WELSCH (1993, pg. 137),“os niveis
de estoques devem ser mantidos entre dois extremos: um nivel excessivamente
alto pode causar custos elevados de armazenagem, riscos e investimentos € um
nivel insuficiente pode levar a impossibilidade de atender a pedido de vendas e

produgdo com rapidez (alto custo de faltas de estoques)”.

0 volume‘ de estoques mantidos dependem da rapidez como
podem ser obtidos, pois se as compras forem de facil acesso, ndo tem
necessidade de estocar em grandes quantidades. A armazenagem em grande
escala pode resultar em prejuizo, pois correm o risco de pequenos furtos e

extravios.

De acordo com GITMAN (1984; pg. 346),“0 estoque, que
geralmente envolve um investimento grande feito pela empresa, precisa ser
examinado atentamente. (...) o administrador financeiro deve controlar os
estoques, certificando-se de que o dinheiro da empresa nio esté‘ sendo.

investido erroneamente em excesso de estoque”.

Tanto as grandes empresas como as de pequeno porte necessitam
de um planejamento financeiro. Urﬁ dos erros mais freqiientes e que resultam em
faléncia é a falta de determinag¢do e exatiddo no uso do dinheiro. Por ndo ter
planejado corretamente as exigéncias de caixa, a empresa passa por situagdes

que trazem como conseqiiéncia sérios problemas para a organizagao.

Para obter-se a liquidez seca pode-se fazer uso da seguinte

formula:
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LS=D +VRlou AC- E

PC PC
Onde:
LC = Liquidez corrente
D = Disponivel
VR1 = Valores a receber liquido
E = Estoques
AC = Ativo circulante
PC = Passivo circulante

2.1.4- Relacgio entre Liquidez, Risco e Retorno

A administracdo da liquidez esta intimamente relacionada com o
nivel de riscos que a empresa esta disposta a enfrentar. Conforme LEITE (1989;
pg. 68), “... quanto maior a concentragdo do investimento da empresa em ativos
liquidos, (caixa, titulos de pronta liquidez etc.) em relagdo ao volume de suas
dividas a curto prazo, maior serd a sua liquidez e, portanto, menor o nivel de

riscos que estara assumindo”.
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Se a empresa apresentar baixos indices de liquidez, maior sera o
risco. O risco significa a probabilidade da empresa tornar-se insolvente. De
acordo com BRAGA (1989; pg. 29), “a insolvéncia de uma empresa pode surgir
devido a excesso de imobiliza¢gles ou de estoques, a concessdo aos clientes de
prazos muito longos para pagamento ou, ainda, a utilizagdo de fontes de

financiamento inadequados”.

O ciclo operacional da empresa demonstra o seu funcionamento:
os fornecedores financiam a aquisi¢do de mercadorias, estas sdo vendidas e seus
valores transformados em duplicatas a receber; quando do recebimento,
transformado em caixa que serdo utilizados para pagar os fornecedores. Apoés

esta etapa, inicia-se novamente o ciclo.

Ha portanto uma questdo de tempo envolvida na administragio
deste ciclo. Quanto mais lento for o trajeto entre “estoque- caixa”, maior serido
as necessidades de fundos que financiam estas aplicagdes. Conforme LEITE
(1989; pg. 70), “a crise poderd nascer de um desempenho pobre da
administragdo financeira em sua tarefa de planejar o “encontro” do prazo de
maturag¢do dos investimentos com os prazos de vencimento de seus

financiamentos™.

A administragio da liquidez deve considerar a minimizagdo do
investimento em ativo circulante, como dos estoques (especialmente, os de giro
reduzido), das duplicatas a receber, e do nivel da caixa (requer um preq‘\so
planejamento das entradas e saidas para que evite saldos ociosos\.}%
ZDANOWICZ (1995, pg. 239) diz que “quanto maior for o disponivel, melhor

sera a liquidez e maior sera a capacidade da empresa de saldar as suas
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Se uma empresa investir mais em ativo permanente do que em
circulante, permanecendo o mesmo volume de recursos de terceirds de cufto
prazo, tera consequentemente o indice de liquidez corrente diminuido,
objetivando um maior retorno. Porém maior serd também o grau de insolvéncia

técnica.

A liquidez envolve a qualidade dos ativos, ou seja, se n3o ativos

de facil transformagdo em numerarios ou ndo e em que prazo.

O risco se realiza no momento em que a empresa nio consegue
realizar seus ativos dentro do prazo exigido, necessitando entdo recorrer a
credores, e submetendo-se muitas vezes a juros altissimos. Entretanto, numa
empresa com fins lucrativos ressalta-se o objetivo de obter um retorno sobre os

investimentos que seja compativel com o capital investido.

2.1.5- Capital de Giro

2.1.5.1- Capital de Giro Liquido

IUDICIBUS (1986; pg. 240) diz que “se do total do Ativo
Circulante for subtraido o total do Passivo Circulante, ter-se-2 o que se

denomina Ativo Circulante Liquido, também chamado Capital de Giro Liquido.
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Para LEITE (1989; pg. 79), “o Capital Circulante Liquido,
corresponde, portanto, a parcela do Ativo Circulante que é financiada por

Fundos Permanentes (Exigivel a Longo Prazo + Patriménio Liquido)”.

O capital de giro liquido pode ser obtido através da formula:

CGL = AC - PC

Onde:

CGL = Capital de Giro Liquido
AC = Ativo circulante

PC = Passivo Circulante

De acordo com MATARAZZO (1993; pg. 109), “o CCL
representa a folga financeira a curto prazo, ou seja, financiamentos de que a

empresa dispde para o seu giro e que nido serdo cobrados a curto prazo”.

Para Olinquevitch (1987; pg. 32) a necessidade liquida de

capital de giro

“revela o nivel de recursos necessarios para manter o giro dos
negocios. Diferentemente dos investimentos no Ativo Permanente, que
envolvem decisdes de longo prazo e com recuperagdo lenta de
capitais, as contas que compdem a NLDCG - Necessidade Liquida de
Capital de Giro expressam operagdes de curto prazo e de efeitos
rapidos”.
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A necessidade de Capital de giro pode ser financiada por
duplicatas descontadas, empréstimo bancario de curto prazo, financiamento

bancario de longo prazo e capital circulante proprio.

Um dos meios de se obter informagdes sobre a capacidade de

autofinanciar a necessidade de capital de giro ¢ através do fluxo de Caixa.
Olinquevitch (1987, pg. 32) afirma que:

"modificagdes da politica de estocagem, na politica de crédito e na
politica de compras produzem efeitos imediatos sobre o fluxo de
caixa. Neste sentido, a avaliagdo, bem como o acompanhamento da
NLCDG - Necessidade Liquida de Capital de Giro, transforma-se em
verdadeiro leme da situagdo financeira da empresa.”

A analise dos aumentos ou diminui¢des do ativo e passivo
circulante nos levara a conhecer as causas das variagdes do capital de giro

liquido.

Um aumento no exigivel a longo prazo, podera resultar num
acréscimo no ativo circulante, permanecendo inalterado o passivo circulante,

com isso aumentando o capital de giro liquido.

Se caso o aumento do ativo circulante fosse provocado por um
empréstimo a curto prazo, o capital de giro liquido nio sofreria alteragdes, pois

teriamos um aumento tanto no ativo de curto prazo como no passivo circulante.

Podem haver altera¢gdes que ndo afetam o capital de giro
liquido, ou seja, ocorre quando as causas provocam altera¢do somente dentro

dos valores circulantes ou dos ndo circulantes.
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2.1.5.2- Capital de Giro Préprio

Conforme Olinquevitch (1987, pg. 74) Capital de giro é a
parcela dos recursos proprios da empresa que se encontram disponiveis para

aplicagdes”.

O capital de giro proprio pode ser obtido através da formula:

CDG = PL - (AP + RLP)

Onde:

CDG = Capital de Giro

PL = Patrimdnio liquido

AP = Ativo Permanente

RLP = Realizavel a longo prazo

O capital circulante positivo tem como caracteristica o fluxo
normal da saida de caixa para pagamentos e despesas operacionais e o
desenvolvimento das atividades da empresa dentro de padrdes pré-

estabelecidos.
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O capital circulante proprio é a parcela do patrimdnio liquido

que excede o somatorio do realizavel a longo prazo mais o ativo permanente.
De acordo com Olinquevitch (1987. Pg. 76)

“todas as operagdes que impliquem aumento das contas do Ativo
Permanente, bem como as que impliquem diminui¢do do Patrimonio
Liquido, reduzem o CDG - Capital de Giro. Todas as operagdes que
acarretam diminuigdo do Ativo Permanente efou aumento do
patrimonio Liquido aumentam o CDG - Capital de Giro”.

Observa-se que o autor acima citado, considera o grupo do
realizavel a longo prazo igual a zero. Além disso, o capital de giro a que se

refere € o capital de giro proprio.

Neste capitulo foi feita a revisdo bibliografica do presente
trabalho. O terceiro capitulo trata-se de um estudo de caso, onde sera aplicado

na pratica esta fundamentagéo teorica.
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CAPITULO 3

DESCRICAO E ANALISE DA POLITICA DE ESTOQUES E
CONTAS A RECEBER ADOTADA PELA RF COMERCIO DE

CAMINHOES LTDA

3.1- APRESENTACAO E PERFIL DA EMPRESA

Baseando-se em dados obtidos através de entrevista com o
diretor da empresa, foi elaborado uma breve apresentacdo do perfil da empresa
escolhida como objeto do presente trabalho: a RF Comércio de Caminhdes

Ltda.

A RF Comércio de Caminhdes € uma concessionaria

Volkswagen, situada em S3o José - (SC).

A sociedade tem como atividades principais a comercializagido
de veiculos novos e usados, pecas, Oleos lubrificantes, acessorios e assisténcia

técnica (mecanica, lataria e pintura).

As atividades sociais iniciaram em 01 de junho de 1985, e o

prazo de duragdo é por tempo indeterminado.



32

Possui um quadro de aproximadamente 45 funcionarios.

Atua no mercado interno, tendo como destaque no proprio

Estado.

Em 1996, obteve um faturamento total em torno de RS
3.430.000,00, onde entre outras atividades, movimentou a venda de 30 veiculos

novos.

As atividades da empresa sio administradas por uma diretoria

constituida de trés diretores, escolhidos entre os socios.

O capital social é de R$ 1.406.840,71 dividido em 1.406.840
cotas de R$ 1,00 cada uma, totalmente subscrito e integralizado, distribuido

entre os socios, conforme quadro abaixo:

Sécio Cotas | %
Rudi Affonso Bauer 625.481,37 | 44,46
Ruth M. Carneiro Bauer | 511.527,28 36,36
Maria Beatriz C. Bauer 73.437,10 5,22
Roberto Carneiro Bauer 55.710,89 3,96
Francisco Carlos Silva 140.684,07 10,00

Mesmo com o surgimento de concessionarias de veiculos
importados na regido, a empresa nio perdeu sua participagdo no mercado, pois
esta destaca-se pela qualidade das mercadorias e agilidade dos servigos. A

empresa esta totalmente informatizada.
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3.2- ORGANOGRAMA

Diretor Presidente

Diretores Executivos

Assessoria , Contabilidade
Juridica : e Assessoria

Geréncia Geréncia
Financeira| de Vendas

Chefe do
Setor Pegas

Setor de Setor de
Contas a Limpeza e
Receber Conservagio
Chefe de
Oficina
Setor de Setor de Setor de

Mecanica Pintura Lataria
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3.3- FUNCIONAMENTO DOS ESTOQUES

Na RF Comércio de Caminhdes, os estoques representam uma
porcentagem consideravel do ativo circulante e dependem de uma boa

administracdo, a fim de garantir resultados positivos.

Para que ela possa ter um nivel 6timo de estoques, a empresa

utiliza-se do estoque fechado, e sdo realizados balangos a cada trés meses.

Contabilmente, os estoques sdo classificados em: veiculos novos

e usados, pecgas, lubrificantes e acessorios.

Os estoques geralmente s3o programados para atender a
demanda por cerca de trinta dias, pois estes dependem de eventuais imprevistos

como atraso de transportadora, falta da mercadoria pelo fornecedor, etc.

Os itens estocados nido sdo pereciveis, ou sazonais, e poderiam
ser estocados em maior quantidade, porém para nio comprometer o fluxo de

caixa, a empresa busca comprar somente o necessario.



3.3.1- Composicao dos Estoques
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Especificagio 31/ 12/ 94 31/ 12/ 95 31/ 12/ 96
Veiculos Novos 163.875,56 31.276,92 107.269,36
Veiculos Usados 30.000,00 91.500,00 138.800,00
Pecas 36.774,79 80.297,92 88.709,62
Acessorios 199,34 115,99 69,59
Lubrificantes 419,13 1.284,34 711,38
TOTAL 231.268,82 204.475,17 335.559,95

Conforme pode ser visto no quadro acima, os estoques mais
relevantes dentro da RF Caminhdes sdo os veiculos novos e usados. Estes, em

pequena quantidade, porém com valores elevados.

O volume dos veiculos usados vem sofrendo um aumento
bastante significativo no decorrer dos anos (passou de 30.000,00 em 1994 para
91.500,00 em 1995, e para 138.800,00 em 1996), e sua participagido dentro dos

estoques totais representou no ultimo ano 41,36%.

A participagdo dos veiculos novos em relagdo ao montante do
total de estoques, representou 70,86% em 1994, teve uma queda em 1995,

passando a representar 15,30% e atingiu em 1996, 31,97%.

As pecas em 1994 representaram 15,98% do total dos estoques,

1995 cresceu para 39,27% e reduziu para 26,44% em 1996.
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O volume dos estoques de acessOrios, vem sofrendo uma
redugido gradativa ao longo dos anos. Estes com valores irrisérios, ndo

chegaram a representar nem 1% do total dos estoques.

Os lubrificantes representaram em 1994, 0,18% do total do

estoque, passando para 0,63% em 1995 e reduzindo em 1996 para 0,21%.

Os estoques diante do ativo circulante representam 35,08% em

1994, reduzindo para 22,26% em 1995 e aumentando para 30,87% em 1996.

Ja os estoques em relagdo ao ativo total representaram 14,77%

em 1994, reduzindo para 9,68% em 1995 e aumentando para 20,68% em 1996.

3.3.2- Planejamento das Compras

O planejamento cuidadoso das compras pode constituir uma
importante area de redugdo de custos e assegurar uma boa rentabilidade do

capital investido.

Ao efetuar as compras, a empresa procura comprar do

fornecedor que, além do melhor pre¢o, fornece um maior prazo.

A aquisi¢do de veiculos novos sdo feitos exclusivamente com a
Volkswagen do Brasil. Ja& os veiculos usados sfo adquiridos através dos

clientes, como parte do pagamento de um veiculo novo.
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As pegas e acessoOrios sdo adquiridas na propria Volskswagen,
em outras concessionarias do ramo ¢ fornecedores diversos.

Os contatos com os fornecedores sdo feitos através de
telefonemas, fax e visitas ao proprio estabelecimento pelos vendedores

externos.

A empresa busca sempre alternativas que sejam mais vantajosas
quanto ao custo e qualidade, aliadas ao objetivo de ndo onerar financeiramente

a empresa.

A RF Comércio de Caminhdes observa certos requisitos no que

diz respeito as compras:
—~ sdo selecionados os fornecedores;

— a empresa compara os pregos de dois ou trés fornecedores e negocia os

prazos;

— 90% das compras de pegas sio originais para conservar o padrio da empresa.

3.4- FUNCIONAMENTO DO CONTAS A RECEBER

A administragdo do contas a receber tem como fung¢io basica o

processamento das cobrangas das vendas a prazo.
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3.4.1- Operaciao de Cobranca

A empresa realiza analises sobre as condigdes do cliente, com o

objetivo de avaliar se pode ou ndo lhe conceder crédito.

Sdo controladas severamente o limite de crédito que pode ser

oferecido.

As cobrangas sdo feitas através da rede bancaria, como também
pelo setor de contas a receber da empresa, e que por sua vez, tem o controle

dos titulos em carteira.

Sdo feitos controle dos recebimentos a fim de apurar as

duplicatas que se encontram em atraso.

Este setor fornece informagdes para o setor de vendas, sobre as

condi¢des do cliente, para que esteja atualizado quanto:
— ao limite de crédito fornecidos a cada cliente;
— a pontualidade;

— quais clientes foram excluidos da relagdo ou entraram em concordata ou

faléncia.

O setor fornece ainda informagdes para o fluxo de caixa da

empresa.
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A empresa ndo utiliza o desconto de duplicatas, devido seu alito

custo.

A politica de contas a receber da empresa apresenta como regra
basica, o sistema de vendas controladas, ou seja, procura ndo vender muito a

prazo para um mesmo cliente.

3.4.2- Fatores Condicionantes do Investimento em Contas a Receber

O volume de recursos aplicados em contas a receber é sempre

afetado pelas seguintes variaveis:
— volume total de vendas;

— propor¢do entre o custo de uma mercadoria e o valor da receita efetivamente

realizada;

— os limites de crédito concedidos dependem do ramo de atividade de cada

empresa.

O montante de duplicatas a receber em relagio ao volume total
das vendas representou 2,79% em 1994, reduzindo para 2,28% em 1995 e

aumentando para 8,23% em 1996.

Este crescimento significativo no ultimo ano, deve-se ao fato de
estarem incluido clientes de veiculos, enquanto que nos anos anteriores, as

duplicatas a receber referiam-se somente a clientes de pegas e servigos.
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3.5- QUADRO DEMONSTRATIVO DOS INDICES DE LIQUIDEZ E
DO CAPITAL DE GIRO

ANOS 31/12/1994 31/12/1995 31/12/1996
Tiquidez Corrente 776 648 | 7.01
Liquidez Seca 3,09 5,03 4,84
Capital Giro Liquido | 520.718,94 776 944,68 ~931.796,49
Capital Giro Proprio | 520.718,94 776.944,68 931.796.49

Conforme quadro demonstrativo acima, a empresa pode pagar
suas dividas com os recursos que possui no ativo circulante, e ainda sobram

recursos que servem cComo uma reserva ou margem de segurancga.
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CONCLUSAO

A fixagdo de uma politica de estoques e contas a receber ¢ um
fator indispensavel as empresas, especialmente aquelas que querem aumentar

sua rentabilidade.

Para isso as empresas devem estabelecer parimetros que servem
como orientagio na elaboragdo dos or¢gamentos, na redugdo dos custos, na

determinagdo de quanto investir € em que investir.

Além de todas as utilidades ja citadas, vale lembrar que, com o
auxilio desta poderosa ferramenta gerencial, o gestor dispora de mais tempo
para se dedicar ao aprimoramento das atividades fim da empresa, o qual passara
representar maior qualidade dos produtos oferecidos, repercutindo de maneira

positiva no mercado consumidor.

Com o estudo desenvolvido na RF Comércio de Caminhges
percebe-se que esta, procura manter estoques em quantidades minimas, a fim
somente de atender a demanda, ¢ os cuidados que ele toma para n3o financiar
suas vendas para devedores insolvaveis. Para isso, os cadastros dos clientes sdo

analisados severamente.

A empresa mantém-se atualizada quanto aos equipamentos e
ferramentas técnicas utilizados na oficina. Tudo isso, para manter-se firme no
patamar de qualidade e rapidez no atendimento que ocupa diante de outras

concessionarias do Estado.
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A empresa estd bem estruturada a nivel de funcionarios, pois
esta investe bastante na formagdo profissional, através dos mais diversos cursos

“oferecidos pela Volkswagen.

Através desta pesquisa, conclui-se que a politica de estoques e
contas a receber adotada pela RF Comércio de Caminhdes esta produzindo bons

resultados e atendendo as exigéncias de mercado.



43

BIBLIOGRAFIA

ASSAF NETO, Alexandre. Estrutura e analise de balango: um enfoque
econdmico-financeiro. 2. ed. Sdo Paulo. Atlas, 1983.

BRAGA, Roberto. Fundamentos e técnicas de administragdo financeira. S&o
Paulo: Atlas, 1989.

CHERRY, Richard T. Introdug¢ido a administragdo financeira. 2. ed. Sdo Paulo:
Atlas, 1980.

GITMAN, Lawrence J. Principios de administragido financeira. Sdo Paulo. 3. ed.
Harbra, 1987.

IUDICIBUS, Sérgio de. Analise de balangos. 5. ed. Sdo Paulo: Atlas, 1993.

LEITE, Hélio de Paula. Introdugido a admmlstracao financeira. S3o Paulo:
Atlas 1989.

MARION, José Carlos. Contabilidade empresarial. 4. ed. S3io Paulo: Atlas,
1993. '

MARTINS, Eliseu & ASSAF NETO, Alexandre. Administra¢do financeira: as
finangas das empresas sob condi¢des inflacionarias. S3o Paulo: Atlas, 1990.

MATARAZZO, Dante Carmine. Analise financeira de balan¢os: abordagem
basica. 2. ed. Sdo Paulo: Atlas, 1993. 4

OLINQUEVITCH, José Leonidas. Analise de balangos para controle gerencial:
um enfoque sobre o fluxo de recursos e previsio de rentabilidade. S&o
Paulo: Atlas, 1987.

SA, Antdnio Lopes de. Introdug¢édo a analise dos balangos. ed. Tecnoprint, 1981.

SALVADOR, Angelo Domingos. Métodos e técnicas de pesquisa blbllograﬁcas
8 ed. rev. amp., Porto Alegre, Sulina, 1980.



44

SANVICENTE, Antdnio Zoratto. Administra¢do financeira. 3. ed. Sdo Paulo,
1993. ,

SCHRICKEL, Wolfgang Kurt. Analise de crédito: concessio e geréncia de
empréstimos. 2. ed. Sio Paulo. Atlas, 1995.

WELSH, Glenn A. Orgamento empresarial. Sdo Paulo, 4. ed. Atlas, 1993.

ZDANOWICZ, José Eduardo. Fluxo de caixa: uma deciso de planejamento e
controle financeiros. 6. ed. Porto Alegre, Sagrado Luzzato, 1995.



ANEXOS



RF COMERCIO DE CAMINHOES LTDA.

BALANCO PATRIMONIAL EM:
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31/12/199%4 31/12/1995 31/12/1996

ATIVO 1.565.802,78 | 2.112.434.60 | 1.622.427.85
CIRCULANTE 659.110,45 918.722.92 | 1.086.817.32
DISPONIBILIDADES 457.242,09 503.442.69 403.992.86
Caixa ¢ Bancos Livre Movimentagao 197.094,98 | 56.498,66 127.781,28
Aplicagdo a Curto Prazo 260.147,11 446.944,03 276.211,58
REALIZAVEL 201.868,36 415.280,23 682.824,46
Contas a Receber de Clientes 70.973,38 98.535,03 282.645,60
Adiantamento a Forn./Empregados 15.779,33 37.298,68 37.215,13
Estoques 231.268,82 204.475,17 335.559,95
(-) Fundo For Plan Capitaliz. 128.353,02 65.050,94 106.463,69
Impostos a Recuperar 4.154,48 98.857,19 98.497,85
Consorcios 9.109,98 41.165,10 35.369,62
(-) Prov. P/ Crédito Liq. Duvidosa (1.064,61) — —

REALIZAVEL A LONGO PRAZO 131.500,54 302.354.43 144.272,25
Fundo Nacional de Desenvolvimento 4.261,05 5.218,16 5.218,16
Coligadas 127.239,49 297.136,27 139.054,09
PERMANENTE 775.191,79 891.357.,25 391.338.28
INVESTIMENTOS 308.858,92 583.779.61 190.923.94
Controladas 250.099,19 511.821,29 118.965,62
Incentivos Fiscais 34.098,99 41.758,30 41.758,30
Direito ao Uso Telefone 24.660,74 30.200,02 30.200,02
IMOBILIZADO 466.332.87 307.577,64 | 200.414.34
Valor Historico Corrigido 923.070,23 | 1.127.873,66 | 1.103.353,40
(-) Deprec. Acumulada 456.737,36 820.296,02 902.939,06




RF COMERCIO DE CAMINHOES LTDA.

BALANCO PATRIMONIAL EM:
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31/12/1994 31/12/1995 31/12/1996
PASSIVO 1.565.802,78 2.112.434.60 1.622.427.85
CIRCULANTE 138.391.51 141.778.24 155.020.83
EXIGIBILIDADE 138.391.51 141.778.24 155.020,83
Fornecedores 14.543,37 31.364,66 45.100,23
Obrigagdes Trabalhistas 31.437,29 44.567,32 27.796,67
Obrig. Trib. E Previdenciarias 49.410,85 32.648,84 40.329,78
Provisdes 43.000,00 33.197,42 41.794,15
PATRIMONIO LIQUIDO 1.427.411,27 1.970.656,36 1.467.407.,02
Capital Social 6.545,44 6.545,44 1.406.840,71
Reserva de_ Capital 1.738.916,98 | 2.131.092',06  392.175,08
Prejuizo Acumuiado 318.051,15 166.981,14 331.608,77




RF COMERCIO DE CAMINHOES LTDA.

DEMONSTRz&’CAO DE RESULTADO
EXERCICIO FINDO EM:
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31/12/1994 31/12/1995 31/12/1996
Vendas de Mercadorias 2.436.411,89 | 3.664.510,98 ( 3.113.430,24
Vendas de Servigos 110.033,13 644.248,89 320.052,50
(-) Impostos e Dedugdes 296.644,48 538.613,75 441.789,55
Liquido 2.249.800,54 | 3.770.146,12 | 2.991.693,19
Custos Vendas e Servigos 1.459.186,07 | 2.458.827,42{ 1.992.431,06
Lucro Bruto 790.614,47 | 1.311.318,70 999.262,13
Despesas Operacionais 203.993,10 634.297,51 530.308,15 |
[ Despesas Administrativas 418.550,54 685.291,98 639.177,07
Rendas Financeiras 692.158,87 187.165,59 84.092,94
Despesas Financeiras 236.966,36 53.664,47 30.732,75
Resultado Qperacional 623.263,34 125.230,33 | (116.862,90)
Despesas Ndo Operacionais — 141.952,06 349,53
Resultado da Corregcdo Monetaria 477.098,52 — —
Receitas Ndo Operacionais — 253.912,28 57.122,38
Resultado Antes da Cont. Social — 237.190,55 (60.090,05)
Contr. Social Antes do IR —_ 238,09 —
Resultado Depois da Cont. Social — 236.952,46 (60.090,05)
Imposto de Renda | — 6.336,85 —
Resultado Liquido do Ano 146.164,82 230.615,61 (60.090,05)




MEMORIA DE CALCULOS

Liquidez Corrente

1994 —, LC = 659.110.45 = 4,76
| 138.391,51

6,48

>

1995 LC= 918.722.,92
141.778,24

1996 ___, LC= 1.086.817,32 = 7,01

155.020,83
Liquidez Seca
1994 ___, LS = 659.110.45 — 231.268.82 = 3,09
138.391,51
1995 ~ LS= 91872292 - 204.475.17 = 5,03
141.778,24
1996 —— LS = 1.086.817.32 - 335.55995 = 4,84

155.020,83
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Capital de Giro Liquido

1994- CGL = 659.110,45 - 138.391,51 = 520.718,94
1995- CGL = 918.722,92 - 141.778,24 = 776.944,68
1996- CGL = l“086.817,32 - 155.020,83 = 931.796,49

Capital de Giro Préprio

1994- CGP = 1.427.411,27 - (775.191,79 + 131.500,54) = 520.718,94

~

1995- CGP = 1.970.656,36 — (891.357,25 + 302.354,43) = 776.944,68

1996- CGP = 1.467.407,02 — (391.338,28 + 144.272,25) = 931.796,49



