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Resumo:

O presente artigo versa sobre uma pesquisa realizada junto as Industrias de Calcados da cidade de Campina
Grande — PB, cujo objetivo principal foi analisar a gestédo do capital e o real cenario do seu financiamento
tendo como base as Teorias da Administracdo Financeira. Para tanto, o texto encontra-se organizado em
cinco secOes subseqlentes, quais sgjam: Introducdo, Fundamentacdo Teodrica, Aspectos Metodol 6gicos,
Apresentacéo e Discussdo dos Resultados e ConsideracBes Finais. Quanto a metodologia utilizada foi
realizada uma pesquisa de carater exploratério, descritivo e qualitativo-quantitativo, composta de uma
revisao bibliogréafica a cerca da tematica abordada e de uma pesquisa de campo. Os dados foram tratados
levando em consideracdo a Teoria da Administracdo Financeira e alguns parametros basicos da Estatistica
Descritiva. Os dados evidenciaram que ha uma certa semelhanga entre a gestdo do capital de giro das
empresas abordadas, onde quase todas adotam a prética de buscar um financiamento bancéario a curto prazo,
mesmo levando em consideracdo as altas taxas de juros das institui¢des financeiras. Apesar de boa parte da
amostra abordada declarar que se encontra em uma boa situacéo no que diz respeito ao caixa e ao capital de
giro, € preciso que providéncias sejam tomadas em relacdo a formalizacdo da gestéo do capital de giro e a
implantacéo de um plano financeiro adequado as caracteristicas operacionais das empresas desse setor.

Palavras-chave: Gestdo do Capital de Giro e Plangamento Financeiro. Financiamento de Curto Prazo.
Setor Calcadista.

Areatematica: Gestdo de Custos para Micros, Pequenas e Médias Empresas
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A Dinamica da Gestao do Capital de Giro das Industrias do Setor
Calcadista de Campina Grande — PB.

Resumo

O presente artigo versa sobre uma pesquisa realizada junto as Indudstrias de Calcados da
cidade de Campina Grande — PB, cujo objetivo principal foi analisar a gestdo do capital e o
real cendrio do seu financiamento tendo como base as Teorias da Administracdo Financeira.
Para tanto, o texto encontra-se organizado em cinco seg¢des subseqiientes, quais sejam:
Introducdo, Fundamentacdo Tedrica, Aspectos Metodoldgicos, Apresentagdo e Discussdo dos
Resultados e Consideracdes Finais. Quanto a metodologia utilizada foi realizada uma
pesquisa de cardter exploratdrio, descritivo e qualitativo-quantitativo, composta de uma
revisdo bibliogrifica a cerca da temdtica abordada e de uma pesquisa de campo. Os dados
foram tratados levando em consideracdo a Teoria da Administracdo Financeira e alguns
parametros bdsicos da Estatistica Descritiva. Os dados evidenciaram que hd uma certa
semelhanca entre a gestdo do capital de giro das empresas abordadas, onde quase todas
adotam a prética de buscar um financiamento bancario a curto prazo, mesmo levando em
consideragdo as altas taxas de juros das instituicdes financeiras. Apesar de boa parte da
amostra abordada declarar que se encontra em uma boa situagcdo no que diz respeito ao caixa e
ao capital de giro, é preciso que providéncias sejam tomadas em relacdo a formaliza¢do da
gestdo do capital de giro e a implantacdo de um plano financeiro adequado as caracteristicas
operacionais das empresas desse setor.

Palavras-Chave: Gestdo do Capital de Giro e Planejamento Financeiro. Financiamento de
Curto Prazo. Setor Calcadista.

Area Tematica: Gestdo de Custos para Micros, Pequenas e Médias Empresas.

1 Introducao

Na Paraiba, o p6lo de couro e calgados caracteriza-se pela producdo voltada ao
consumo popular, como sanddlias femininas, calgados infantis, artefatos de seguranca do
trabalho, ténis e chuteiras. Abrange as cidades de Patos, alguns municipios da regido
metropolitana de Jodo Pessoa e de Campina Grande, sendo esta tltima o foco desse estudo.
Campina Grande deu inicio a sua atuagdo no ramo do couro calgadista em 1923, o qual
desenvolveu-se devido a localizacdo estratégica da cidade, sendo até os dias atuais
reconhecida como o maior p6lo calgadista do Nordeste, ocupando o quinto lugar no Brasil.
(ABICALCADOS, 2007)

O Cadastro Industrial da Federacdo das Industrias do Estado da Paraiba (FIEPB, 2008)
possui em seus registros 135 empresas formais de fabrica¢do de cal¢ados no estado, das quais
a maioria € de micro, pequeno e médio porte, estando 54,81 % situadas na cidade de Campina
de Grande. Sabe-se, todavia, que a quantidade de fabricantes desses produtos é muito maior,
trabalhando ainda na informalidade. A cidade conta com um centro de exceléncia
especializado: o Centro de Tecnologia de Couro e do Calgado Albano Franco (CTCC). O
Centro, em parceria com o SEBRAE e com o Sindicato da Industria de Calgados da Paraiba
(Sindicalcados), realiza o Projeto Setorial Integrado (PSI), cujo objetivo é a
internacionaliza¢do das empresas. O escritério, localizado no CTCC, conta com profissionais
da 4rea de comércio exterior, que trabalham no sentido de preparar as empresas para a
exportacao.

Mas, apesar de todos esses fatores positivos que o setor em Campina Grande
apresenta, o sucesso nao é garantido, se essas empresas nio estiverem aliadas a uma atividade
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financeira gerida de forma eficiente e adequada. Para Souza (2007), a gestdo das empresas
ndo pode ser feita sem os conhecimentos minimos do gerenciamento do setor financeiro.
Portanto, constata-se a necessidade de conhecer a gestdo do capital de giro dessas empresas
locais e descobrir quais sdo as dificuldades encontradas pelas mesmas para a busca de
recursos, a fim de financiar suas atividades.

Portanto, diante da relevancia sdcio-econdmica que o setor representa para a cidade,
percebeu-se a importincia desse estudo nas empresas do setor de calgados de Campina
Grande, para que fosse possivel conhecer como é realizada a gestdo de capital de giro e a
realidade do financiamento dessas industrias, cujo universo corresponde aquelas classificadas
entre as de micro, pequeno e médio porte presentes no Cadastro Industrial da FIEPB (2008) e,
a partir das informagdes obtidas, sugerir as devidas solugdes, objetivando sanar os problemas
encontrados.

Tendo como base a problemitica central, o estudo teve como objetivo geral analisar
a gestdo do capital de giro e a realidade de seu financiamento nas empresas do Pélo de
Calgados em Campina Grande-PB.

2 Revisao Bibliografica

2.1 Fundamentos da Gestao do Capital de Giro

A administracdo de capital de giro estd diretamente relacionada as decisdes
estratégicas empresariais, uma vez que envolve a tomada de decisdes em cendrios de curto
prazo, nos momentos de instabilidade, os quais impdem um acentuado grau de risco.

De acordo com Ferreira (2005), o capital de giro ou capital circulante “é composto de
ativos que representam a parcela do investimento que circula diretamente vinculado a
conducdo dos negdcios da empresa.” Ou seja, € o ativo circulante que sustenta as atividades
didrias da organizacdo, desde a aquisicdo de insumos bdésicos até o recebimento pela venda do
produto acabado. Isso significa que uma ineficiente administragdo do capital de giro poderd
afetar de forma dramatica o fluxo de caixa da empresa.

Vieira (2005, p. 32) o define “como o campo de estudo que trata da gestdo dos ativos e
passivos que compdem os grupos circulantes do balango patrimonial — ativo circulante e
passivo circulante, e se preocupa em buscar respostas para duas questdes principais: (1)
Quanto deveria ser investido nas contas do ativo circulante, e (2) Como estes investimentos
deveriam ser financiados?” Assim, percebe-se que o mesmo encontra-se diretamente ligado as
fontes das quais a empresa necessita para financiar sua operacionalizacdo e seu crescimento.
Por isso, sua importancia tem se acentuado bastante nos ultimos anos, devido aos diversos
impactos que as empresas vém sofrendo continuamente no panorama econdomico.

Portanto, como as atividades de produgdo, venda e cobranca geralmente ndo ocorrem
em um periodo de tempo sincronizado, destaca-se o papel da administracdo financeira de
curto prazo, que é o de gerir cada ativo circulante e cada passivo circulante de modo que se
obtenha um equilibro entre a rentabilidade e o risco, contribuindo de maneira positiva para a
“saude” financeira, agregando valor para a empresa (GITMAN; MADURA, 2003).

Assaf Neto (2002) decompde o capital de giro (ou circulante) em fixo (ou permanente)
e varidvel (ou sazonal). O primeiro € considerado indispensdvel para que as necessidades
operacionais geradoras de despesa sejam atendidas. O capital de giro varidvel provém de
fatores adicionais processados em determinados periodos, podendo derivar do crescimento de
vendas, de inadimpléncia ou atraso de recebimentos de clientes, de compras imprevistas ou
outras necessidades adicionais com caréter de sazonalidade.

Portanto, o capital de giro corresponde aos recursos necessarios que a organiza¢ao
precisa para se manter até o momento em que suas atividades comecem a dar retorno, para
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que, em condigdes econdmicas desafiantes, a mesma possa estar em vantagem competitiva,
tornando mais evidente a necessidade de uma boa geréncia do referido capital.

Dentro do conceito de capital de giro, tem-se também o conceito de capital circulante
liquido — o CCL. Gitman (2004) o define “como a diferenga entre os ativos circulantes e os
passivos circulantes. Quando os primeiros superam os segundos, a empresa possui capital de
giro liquido positivo; quando os primeiros sdo inferiores aos segundos, ela tem capital de giro
liquido negativo.”

2.2 Politicas de Gestao Financeira de Caixa, Contas a Receber e Estoques

Diante de todas as consideracdes feitas anteriormente sobre a gestdo do capital de giro,
pode-se fixar como caracteristica essencial ao seu conceito o fato de que o mesmo diz respeito
ao gerenciamento dos ativos circulantes e passivos circulantes, com o intuito de garantir o
equilibrio financeiro da empresa. Portanto, dentro desse panorama, a seguir serdo abordados
os componentes fundamentais do capital de giro: o disponivel (caixa), contas a receber e os
estoques.

2.2.1 Gestao de Caixa

O termo caixa refere-se aos valores que poderdo ser utilizados a qualquer momento
para pagamentos, cuja gestdo visa manter uma liquidez imediata necessaria para dar suporte
as atividades da organizacdo (ASSAF NETO, 2006). O mesmo autor ressalta ainda a
importancia de se manter um saldo minimo de caixa, em funcdo das incertezas em relacdo ao
fluxo de recebimento e pagamento.

Um estudo mais aprofundado feito por Keynes (1982 apud Assaf Neto, 2006, p. 482)
identifica trés motivos que levam as empresas a manter dinheiro em caixa.

O primeiro motivo é denominado de Transacdo, pelo qual a empresa deve manter o
minimo de dinheiro em caixa para que possa efetuar os pagamentos provenientes das suas
operagdes didrias, uma vez que sempre hd um intervalo entre os pagamentos e recebimentos
das vendas.

O segundo ponto diz respeito a Precaucdo, uma vez que sempre ocorrem despesas
imprevistas, e, quanto maior for o volume de dinheiro em caixa, melhor serd a forma como as
organizacdes irdo lidar com o momento inesperado e, conseqiientemente, uma maior margem
de seguranga de desempenho.

Por dltimo, tem-se a Especulagdo, que decorre do interesse da empresa em utilizar os
recursos em caixa para fins de investimentos em oportunidades nas quais o mercado oferece
ganhos.

Ao serem apresentados, esses trés motivos demonstram de forma explicita a
necessidade de se manter recursos em caixa, por minimo que sejam, pois permitem saldar
compromissos assumidos, oferecem suporte para liquidar os compromissos imprevistos e
ainda possibilitam ganhos de mercado se bem aplicados.

O fluxo de caixa, ao descrever as diversas movimentacdes financeiras de entrada e
desembolsos de recursos monetdrios de um periodo de tempo, torna-se de fundamental
importancia para o processo de tomada de decisdo financeira, pois sdo por meio dessa técnica
que sdo estabelecidos progndsticos relacionados a sobra de recursos, possibilitando a adocdo
de medidas corretivas.

2.2.2 Gestao de Contas a Receber

Lemes Junior, Rigo e Cherobim (2005, p.442) conceituam crédito como “a
disposi¢do de alguém ceder temporariamente parte de seu patrimdnio ou prestar servigos a
terceiro, com a expectativa de receber de volta o valor cedido ou receber pagamento, [...]. E a
troca de bens presentes por bens futuros.” O mesmo ¢é considerado uma ferramenta
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facilitadora da realizacdo de venda de bens e servigos, onde junto com os estoques formam os
principais valores do Ativo Circulante.

Ross, Westerfield e Jordan (2000) afirmam que conceder crédito é uma forma de
estimular as vendas, apesar de que os custos associados a sua concessdo S30 expressivos.
Assim, deve-se adotar uma politica de crédito que leve em consideracdo os beneficios
colhidos com o aumento das vendas e, a0 mesmo tempo, os custos da sua concessao.

A politica de crédito que deve ser executada é que melhor define as formas de se
conceder o credito tomando como base as condicdes presentes e expectativas futuras da
situacdo econdmico-financeira. De acordo com Lemes Jinior, Rigo e Cherobim (2002) os
principais elementos que a constitui sdo:

a) Padrdes de crédito, que estabelecem as condi¢des minimas que o cliente deve
possuir para ter direito ao crédito da empresa. Tal critério encontra-se inteiramente
relacionado com o risco de ndo recebimento de parte ou todo do valor da venda. A defini¢do
do mesmo acaba por influenciar as vendas, os valores a receber e 0s riscos;

b) Prazo de concessdo, que compreende o periodo cedido ao cliente para quitar o
pagamento correspondente ao compromisso assumido, visto que o prazo cedido influencia a
determinac¢do do preco a vista e no desconto oferecido.

¢) Garantias, que reduzem os riscos nas vendas a crédito, representando os
comprometimentos da outra pessoa (fisica ou juridica) pela divida assumida.

d) Risco de crédito, que trata da possibilidade do ndo recebimento de todo ou parte da
venda a crédito realizada. Como essa situacdo indica perda financeira, ¢ nesse momento que
as politicas de crédito definem os critérios para a concessdo do crédito.

Visto que a avalia¢do e a concessdo do crédito objetivam analisar as informagdes em
relacdo ao tomador do crédito, cada etapa do processo envolve técnicas que auxiliam na
decisdo de qual cliente deve receber o crédito, avaliando sua capacidade de crédito e
comparando-as aos requisitos minimos de concessdo colocados pela organizagao.

Assaf Neto e Tibtrcio Silva (2002) mencionam uma forma tradicional de decidir se
deve haver ou ndo a concessdao do crédito. Tal abordagem se d4 através dos chamados cinco
C’s, avaliando o cliente através de cinco fatores, que sdo:

Caréter: retrata o comportamento dos antecedentes dos clientes em relagdo ao
cumprimento das suas obrigacdes;

Capacidade: diz respeito ao desempenho operacional e financeiro do cliente, que
permitird que o mesmo pague o compromisso acordado.

Capital: refere-se ao comprometimento do patrimdnio liquido com valores
exigiveis da empresa e seus indices de lucratividade.

Colateral: leva em conta o que o cliente possui como garantia (bens ou outro
recurso disponivel) que cubra o valor do endividamento.

Condigdes: relativas a conjuntura econdmica pode afetar a capacidade de
pagamento do cliente.

ApOs essa avaliagdo, a empresa deve ter condi¢des de decidir se o cliente é merecedor
da concessao de crédito, estabelecendo-se o montante a ser disponibilizado.

2.2.3 Gestao de Estoques

Estoques podem ser definidos como ‘“materiais, mercadorias ou produtos mantidos
fisicamente disponiveis pela empresa, na expectativa de ingressarem no ciclo de producdo, de
seguir seu curso produtivo normal, ou de serem comercializados (ASSAF NETO, 2006, p.
530)”. Visto esse conceito, tem-se a importdncia do mesmo dentro do grupo do ativo
circulante e a certeza de que o mesmo se faz presente em praticamente todo tipo de empresa,
j& que ndo € possivel prever a demanda do cliente.
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Por ser considerada uma drea mais complexa na empresa, Morante e Jorge (2009)

enfatizam trés questdes que sdo fundamentais na administragdo dos mesmos:
Quanto e quando comprar;
Quanto e quando produzir;
Quais os itens que merecem maiores cuidados.

Diante disso, Gitman (2004) afirma que o objetivo de administrar o estoques é gird-lo
rapidamente sem perder vendas pela falta do mesmo. O seu montante acaba sendo
influenciado pelo comportamento da empresa nas vendas e na producdo e pelo volume
investido.

No geral, as empresas costumam manter um volume minimo de estoque, denominado
de estoque de seguranga, para o atendimento de certos imprevistos. Mas, mesmo sendo
importante certo nivel, é preciso evitar quantidades excessivas, pois deixam o giro dos ativos
mais lento, reduzindo a rentabilidade da empresa.

Lemes Junior, Rigo e Cherobim (2005) os classificam de acordo com os seguintes
tipos: matérias-primas, componentes, insumos, produtos em processo e produtos acabados.

Mas, mesmo o estoque propiciando vantagens como o continuo fluxo da producio,
vale ressaltar que tais vantagens devem ser comparadas com os custos imputados, tais como
manutencio e pedido e sé entdo, apds verificar esses custos, é que se deve decidir quanto se
deve ter para estocar e quando o mesmo deve ser reposto. Portanto, o objetivo da gestdo de
estoques € o de planejar os estoques e controlar as quantidades de entrada, devendo todo esse
trabalho ser realizado de forma integrada entre os diversos departamentos, para que se
atendam as necessidades dos clientes em tempo hébil e com menor custo possivel.

2.2 Fontes de Financiamento para Capital de Giro

Para que em uma organiza¢do o seu capital de giro tenha uma estrutura 6tima, é
necessario que a mesma faca uso de financiamento de curto prazo, a fim de financiar os ativos
circulantes temporarios, j4 que os mesmos sdo responsdveis pela conservagao das atividades e
do equilibrio financeiro. Diante disso, ndo € apropriado chegar a uma insuficiéncia de
recursos aplicados no capital de giro, pois ocasiona em problemas financeiros e operacionais,
podendo levar a empresa a fazer parte do quadro das que encerram as suas atividades em
pouco tempo de funcionamento por ndo darem a devida importancia ao Capital de Giro (CG).

Assim, existem duas formas das empresas suprirem a necessidade de investir em
capital de giro: capital préprio e capital de terceiros.

O capital proprio consiste nos recursos obtidos através do Patrimonio Liquido,
podendo ser lucros retidos para serem reinvestidos ou pela integralizacdo do capital social,
sendo o primeiro o mais utilizado (LEMES JUNIOR; RIGO; CHEROBIM, 2005). Uma
caracteristica considerada relevante relacionada a esse tipo de capital se deve ao fato de
apresentar maior custo, em virtude da taxa de retorno determinada pelos funciondrios.

O capital de terceiros representa o endividamento da organizacio e é utilizado durante
periodo definido, o que justifica o pagamento dos encargos financeiros para utilizd-lo. A
grande maioria das empresas recorre a esse tipo de financiamento por ndo disporem de
recursos proprios suficiente para suprir a necessidades de curto prazo.

As duas categorias abaixo correspondem as fontes dos recursos de curto prazo
utilizadas para financiar o capital de giro:

Crédito comercial: diz respeito a negociacio entre empresa e fornecedor de material
ou servi¢o. Sdo consideradas fontes espontaneas de financiamento, podendo ou néo ter custos
explicitos. Sua origem da-se através de crédito de fornecedores quando ocorre uma compra a
prazo, crédito de impostos e obrigacdes, quando o governo oferece prazo para o pagamento
dos mesmos, ou, ainda, outros créditos comerciais, através de salarios que devem ser pagos no
ultimo dia do més.
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O crédito de fornecedores é considerado o mais importante para financiar o capital de
giro, pois o prazo de pagamento tem grande efeito positivo nas vendas. As principais
vantagens para a sua utilizagdo sdo: (1) adequag¢do do valor do crédito de acordo com a
condicdo de atividade empresarial; (2) agilidade, uma vez que as empresas s30 menos
burocréticas para conceder o crédito; (3) custos financeiros atrativos, podendo ser explicitos
ou ndo no ato da compra a prazo e (4) fonte de crédito, onde para que os fornecedores possam
vender em maior quantidade os mesmos devem conceder crédito comercial.

No caso dos impostos e obrigagdes sociais, as empresas sempre dispdem de prazo para
o recolhimento dos mesmos, de modo que ndo causa Onus e ainda conta com a possibilidade
de prorrogacdo do prazo. Com os outros créditos operacionais também hd um prazo para
pagamento.

Crédito de terceiros: é obtido junto as financeiras, sendo sua captacdo considerada
uma operacao de empréstimo. Sua operacdo se dad através de contratos firmados entre o
emprestador, o tomador e o possivel avalista. Suas condi¢des contratuais englobam o valor da
operacdo, os custos da operagdo, encargos tributdrios, o prazo da operacdo e as garantias
exigidas.

As principais alternativas para essa modalidade de crédito sdo:

a) Desconto de titulos, ou seja, antecipacdo de recebimentos de crédito através da
cessdo dos direitos a um banco;

b) Créditos rotativos que facilitam na busca de empréstimo junto ao banco, pois
funcionam como uma conta-corrente com limite de crédito e prazo estabelecido;

¢) Operacdes de Vendor, que consistem no financiamento da venda com cessdo de
crédito onde o fornecedor vende a prazo, tem o recebimento a vista e assume o risco do ndo
pagamento junto a Institui¢do Financeira que financiar o comprador.

Ainda nessa linha de raciocinio, Gitman (2004) acrescenta que os financiamentos de
curto prazo dividem-se em financiamentos de curto prazo sem garantias e financiamentos de
curto prazo com garantias.

No financiamento de curto prazo com garantias os ativos especificos (contas a receber
e estoques em geral) sdo apresentados como garantia do empréstimo, ou seja, a instituicdo
financeira define o adiantamento percentual para tomar contra a garantia, sendo esse
percentual entre 30% e 100%. Com esta iniciativa visam pode reduzir suas perdas caso o
tomador do empréstimo falte com suas obrigacdes, o que ndo influi no risco do ndo
pagamento.

Ja os financiamentos sem garantias consistem basicamente em empréstimos bancérios
com liberacdo de valores menores que o anterior, designados a diminuir as necessidades
sazonais de financiamento das empresas, causados principalmente pelo acimulo de contas a
receber e estoques.

Um detalhe importante que deve ser lembrado é que nas operagdes de empréstimos os
bancos costumam exigir certa reciprocidade das empresas. Essa reciprocidade pode ser
exigida pelos bancos através da retencdo de saldo médio de determinado percentual do crédito
concedido, o que de modo 6bvio s6 aumenta o custo deste financiamento.

Outra forma de financiamento de curto prazo sdo as operacdes de fomento comercial
(factoring), que se realizam com a venda dos direitos a receber de uma empresa mediante um
percentual de desconto e uma assessoria financeira por parte da casa de factoring. Assim,
além dos créditos, a empresa de fomento comercial assume também os riscos intrinsecos a
esses ativos.

2.3 Planejamento Financeiro
Para que uma organiza¢do possa ter condigdes necessdrias para alcangar o sucesso
empresarial, deve levar em conta o planejamento. Segundo Megginson (1998, apud Lemes
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Junior, Rigo e Cherobim, 2005, p.506) “o planejamento pode ser definido como o processo de
estabelecer objetivos ou metas, determinando a melhor maneira de atingi-las”. Porém, o
mesmo deve ndo determinar apenas as expectativas futuras dentro da organizacdo, mas
também servir de modelo para que a empresa possua a melhor postura frente as possiveis
mudangas que podem ocorrer.

De acordo com Teixeira e Pereira (2001, p. 36), “sua necessidade se baseia em trés
pontos: (1) faz com que sejam estabelecidas as metas da empresa para motivar a organizacio
e gerar marcos de referéncia para avaliacdo de desempenho, (2) as decisdes de investimento e
financiamento sdo independentes, sendo necessario identificar sua interagdo, e (3) num mundo
incerto a empresa deve esperar mudangas de condicdes, bem como surpresas’.

Uma das formas de planejamento a ser considerada € o planejamento financeiro, que
visa dar sustentacdo necessdria para a efetivacdo dos objetivos, ou seja, uma ferramenta que
ira auxiliar no estabelecimento do que a empresa deve realizar no futuro. E por meio dos
planos financeiros que as metas estabelecidas para o crescimento organizacional passem a
ganhar saldos satisfatdrios, voltando sua preocupacgio para os investimento e financiamentos.
Gitman e Madura (2003, p. 375) o consideram “um aspecto importante das operacdes da
empresa porque fornece diretrizes para orientar, coordenar e controlar as iniciativas da
empresa, de modo a atingir seus objetivos.”

Como toda organizag@o visa a sua criagdo e obtencdo de valor, e, principalmente, um
maior retorno do capital investido, ¢ em um bom planejamento financeiro que se garante as
metas tracadas de formas vidveis e coerentes, assegurando subsidios, evitando surpresas e
desenvolvendo planos alternativos.

Assim, os planos financeiros possuem dois aspectos-chave, que sdo o planejamento de
caixa e o planejamento de lucros. De acordo com Gitman (2004, p. 92), “O primeiro envolve
a elaboracdo do orcamento de caixa. O segundo exige a elaboracdo de demonstracdes
projetadas”.

Em sintese, o referido autor declara que o planejamento financeiro comeca com a
elaboracdo dos planos financeiros de longo prazo - ou estratégicos - que orientam a
formulacdo de planos e orcamentos de curto prazo - ou operacionais - que em geral significa
implantar os objetivos estratégicos de longo prazo da organizagao.

Em se tratando de planejamento financeiro de curto prazo, o mesmo determina as
providéncias financeiras de curto prazo abrangendo um periodo de um a dois anos. Para Ross,
Westerfield e Jordan (2000), a diferenca basica entre ele e o plano de longo prazo é a duracio
da série dos fluxos de caixa.

As informagdes bésicas para a sua composi¢do sdo a previsdo de vendas e diversas
espécies de dados operacionais e financeiros. As atividades relacionadas a sua elaboracdo
dizem respeito a preparacio do Fluxo de Caixa, denominado também de Or¢camento de Caixa,
e as projecdes da Demonstracdo de Resultados, também denominada Or¢amento Operacional
e do Balanco Patrimonial (LEMES JUNIOR; RIGO; CHEROBIM, 2005). Em outras
palavras, sua preocupacao se da com a gestdo dos ativos e passivos circulantes das empresas.

O principal ponto para dar inicio a sua elaboragdo € a previsdo de vendas, onde serdo
desenvolvidos os planos de producdo determinando-se o tempo necessdrio para converter a
matéria-prima em produto final, como tipo e quantidade de matéria a ser utilizada. Segundo
Gitman e Madura (2003, p.375) com os planos de producdo “a empresa pode estimar os
requisitos de mao-de-obra direta, as despesas gerais e as despesas operacionais da fébrica.”
Apurada todas as estimativas, pode-se preparar o orcamento de caixa e a demonstracio de
resultado.

Assim, pode-se dizer o planejamento financeiro de curto prazo deve ser utilizado
como uma “bussola” para a gestdo empresarial, uma vez que ird atender as expectativas da
organizacao.
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3 Metodologia

Quanto aos fins, a pesquisa em foco pode ser considerada exploratdria e descritiva.
Quanto aos meios, trata-se de uma pesquisa bibliografica, de campo e, a0 mesmo tempo,
documental.

O universo da pesquisa foi composto pelas industrias de calcados de Campina Grande
— PB com mais de vinte funciondrios que fazem parte do Sindicato da Industria de Calcados
da Paraiba, segundo dados da FIEPB (2008), totalizando 40 industrias. A amostra considerada
é composta pelos proprietdrios, diretores, sécios ou gerentes que aceitaram de livre e
espontanea vontade responder a entrevista, obtendo-se um percentual de 25% do universo
pesquisado, o que equivale a 10 industrias.

O instrumento de coleta de dados empregado para a realizagdo da pesquisa foi um
formulério aplicado aos sujeitos da pesquisa, através de entrevista. Nele foram abordadas
quinze questdes abertas, enumeradas de forma desestruturada, adaptadas de Gomes (2007) e
de Almeida Neto (2007). As questdes presentes no formuldrio abordaram a visdo do
pesquisado acerca do capital de giro da empresa, dos elementos que o constituem e das
politicas adotadas para seu gerenciamento, abordando também informacdes relativas a politica
de financiamento de curto prazo da empresa.

Os dados foram tratados através de uma anélise qualitativa-quantitativa, na qual ambas
tiveram como referencial o contetido das respostas fornecidas ao questiondrio. Na andlise
quantitativa foram utilizados cdlculos percentuais simples, sem maiores sofisticacdes
matemadticas ou estatisticas, tendo apenas a utiliza¢do de planilhas do Microsoft Excel para
auxiliar na tabulagdo dos dados.

4 Apresentacao e Discussao dos Resultados

4.1 Perfil das Empresas

A maioria dos sujeitos entrevistados foram os proprietdrios das industrias (60% da
amostra), enquanto que 30% sdo os que ocupam o cargo de geréncia e 10% referem-se aos
diretores da empresa.
4.1.2 Em Relacido ao Tempo de Atuaciao

A pesquisa evidenciou que as empresas que atuam no mercado hd um periodo de 6 a
10 anos obtiveram o mesmo percentual das que atuam ha mais de 20 anos, que foi de 30%. As
demais, ou seja, 20% das respondentes, estdo no mercado hd um periodo que varia de 11 a 15
anos e as 20% restantes estdo entre 16 e 20 anos.
4.1.3 Quanto ao Niumero de Funcionarios

Ao analisar a varidvel nimero de funciondrios, observou-se que 50% das empresas
contam com mais de 30 funciondrios. Entre 21 e 30 funciondrios encontram-se 30% e os 20%
restantes possuem entre 11 e 20 empregados.
4.14 Tipo de Venda

Em relacdo ao tipo de venda realizada pelas industrias estudadas, 80% delas executam
suas vendas no atacado, tanto para empresas do comércio varejista, quanto para vendedores
autonomos (sacoleiras), enquanto que 20% vendem no varejo, através de suas lojas proprias,
embora essas ultimas também realizem vendas no atacado, mas em menor volume.

4.2 Analise da Funcio Financeira

A pesquisa teve como ponto de partida conhecer os procedimentos inerentes ao
planejamento e a execucdo da funcdo financeira da amostra abordada. De forma a
compreender melhor o funcionamento do departamento financeiro, agrupou-se as empresas
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em duas classes: as que operam com vendas no atacado e as que operam com vendas no
varejo.

As industrias que trabalham apenas com as vendas no atacado possuem as funcdes e
decisdes financeiras centradas apenas nos proprietirios do empreendimento. Dentre essas
apenas duas ndo fazem uso de recurso de software adequado para auxiliar no seu controle
financeiro, podendo ocorrer a omissdo de alguma transacdo financeira e ocasionar prejuizos
futuros.

Ainda nesse grupo, que trabalha com atacado, apenas uma informou que ndo possui
um bom relacionamento com a instituicio financeira da qual ela € cliente.

J4 o outro grupo, formado pelas empresas com vendas no varejo, através de loja
prépria, possui as finangas concentradas na fabrica, de onde partem todas as decisdes, tanto
para a fabrica, quanto para loja. Nesse caso, as lojas podem ser consideradas departamento de
vendas, uma vez que grande parte da produgdo € distribuida para as mesmas, cuja grande
maioria dos clientes sdo pessoas fisicas. Quanto ao relacionamento bancério, todas duas
afirmaram ter uma boa relacdo com os bancos com os quais operam. Um fato a ser destacado
em relacdo a esse grupo € que uma delas possui um setor financeiro muito bem estruturado,
mesmo ndo contando com nenhum software para auxilid-lo. Somente a experiéncia do
proprietério, trabalhando durante muitos anos em uma institui¢do financeira, mostrou um
grande conhecimento acerca da situacdo econdmico-financeira da institui¢do. Assim, essa
experiéncia pode ser considerada um diferencial competitivo diante da concorréncia.

Levando em consideragdo toda a amostra, no tocante ao conhecimento que Os
entrevistados tém a respeito do capital de giro, a pesquisa revelou que 70% possui um
conhecimento bésico do que seja o capital de giro, mencionando um ou outro elemento que o
constitui, enquanto que 30% dos entrevistados ndo souberam definir o que venha a ser o
capital de giro e nem os seus elementos constitutivos. Diante disso, ocorre um
comprometimento da administragdo do capital de giro por ndo se ter uma noc¢do do que o
mesmo representa.

4.3  Politicas de Gestao do Capital de Giro
4.3.1 Caixa

Dentre as empresas abordadas, 50% consideram-se com um bom saldo de caixa, ou
seja, possuem uma boa liquidez e honram seus compromissos junto aos fornecedores no prazo
estipulado. Os outros 50% afirmam estar em situagdo regular, uma vez que dependem das
entradas de caixa para poder cumprir com os compromissos, ocasionando num grande volume
de capital para financiar os ativos. E importante ressaltar que nenhuma das empresas
entrevistadas alegaram estar numa situagdo de caixa dificil. O Gréifico 1 permite a
visualizagdo de tal situacgdo.

M Boa

H Regular

Gréfico 1: Situacdo das Empresas em Relacgdo ao Caixa Fonte: (Pesquisa de Campo, 2009)

A pesquisa demonstrou que, ao serem questionadas sobre o saldo minimo de caixa,
50% das empresas afirmaram que mantém certa quantia de reserva monetdria para cobrir
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possiveis imprevistos futuros. Contudo, a outra parte dos entrevistados declarou ndo
conseguir manter um nivel minimo de reserva em caixa, devido a atual crise que o mercado
vem passando. O Grifico 2 esboca as respostas dadas.
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Gréfico 2: Manutengdo de Saldo Minimo de Caixa Fonte: (Pesquisa de Campo, 2009)

Dentre essas empresas que costumam manter um saldo minimo de caixa, 80%
afirmam definir tal saldo levando em consideracio suas receitas e despesas, enquanto que o
restante (20%) o faz através das despesas fixas mensais previstas. Essa dltima, por ndo estar
levando em consideragdo as receitas fixas, pode estar mantendo imobilizado um volume de
capital além da sua real necessidade. Todas as empresas que mantém esse saldo minimo
afirmam que o mesmo se torna importante na medida em que “salva” a empresa em um
determinado momento em que ndo era esperada alguma eventualidade que acarrete em
desembolso.

A atitude que a empresa toma em periodos de escassez e excesso de caixa também sio
fatores relevantes para a administracio do capital de giro. Em periodos de escassez as
medidas tomadas pelas organizagdes entrevistadas para o reestabelecimento de seu nivel de
reserva de caixa sdo as mais variadas, mas as que ganharam destaque foram a adogdo de
promogdes (30%), que sdo medidas adotadas principalmente pelas fdbricas que possuem loja
prépria e redugdo de despesas (30%), quando muitos gestores decidem reduzir o quadro de
funciondrios nos periodos em que o ritmo da producdo ¢ menor. Todas as respostas obtidas
podem ser observadas na Tabela 1.

Tabela 1: Principais A¢des Adotadas pelas Empresas em Periodos de Escassez de Caixa

Acoes N° %0
Redugdo de despesas 3 30,00
Promocio 3 30,00
Financiamento bancario 2 20,00
Antecipacdo de recebiveis (Cartdao/Cheque) 2 20,00

Total 10 100,00

Fonte: Pesquisa de Campo (2009)

J4 nos periodos em que ocorre excesso de caixa, 90% dos entrevistados afirmaram
investir o excesso de caixa na propria empresa principalmente através da aquisicdo de novas
maquinas. Apenas uma empresa citou que prefere investir em fundos com retorno de curto
prazo.
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4.3.2 Estoques

Mais da metade das empresas (80%) afirmaram utilizar algum tipo de software para
gerenciar o seu estoque, tanto de matéria-prima, quanto de produtos acabados, demonstrando
que hd uma preocupacdo por parte do gestor em se ter um exato conhecimento do que a
empresa possui em estoque para que entdo possam ser tomadas as devidas decisdes sem que
ocasionem custos com manutencdo e/ou imobilizacdo, tanto de matéria-prima, quanto de
produto acabado.

Os 20% restantes gerenciam o estoque apenas com base nas experiéncias
administrativas dos seus gestores, utilizando-se apenas da observacdo do que € necessario
naquele momento.

Ainda sobre os estoques, quando questionados sobre a conservacdo de um possivel
estoque de seguranga, 90% afirmaram manter um estoque tanto de matéria-prima quanto de
produtos acabados, sendo seu nivel determinado de acordo com a média mensal de consumo
de matéria-prima e de produtos vendidos. Apenas uma afirmou ndo trabalhar com estoque de
seguranca, uma vez que sua producao é toda direcionada para uma loja de comércio varejista
e sua producdo ocorre em fungdo dos pedidos feitos por essa loja. O Gréfico 3 apresentam tais
resultados.
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Gréfico 3: Manutengdo de Estoque de Seguranga (Fonte: Pesquisa de Campo, 2009)

4.3.3 Gestio de Valores a Receber (Créditos)

Todas as empresas estudadas trabalham com a concessdo de créditos aos clientes
(vendas a prazo). Os prazos variam de 30 a 120 dias, sendo que as que trabalham com esse
prazo méximo s@o as que possuem loja propria. Diante desses prazos, verifica-se que o ciclo
de caixa torna-se longo, demandando um alto volume de capital para financiar as atividades
produtivas.

De acordo com os dados apresentados no Grafico 4, do total da amostra, 80% das
empresas utilizam critérios proprios, tanto para a concessdo de crédito, quanto para
estabelecer um limite de compra a ser conc edido. Outros 10%, por trabalharem com cartdo de
crédito, estdo submetidas as tarifas de servico da administradora do mesmo e os 10% restantes
referem-se a uma empresa que ndo possui nenhum critério para concessdo de crédito pois
possui apenas um cliente, o qual realiza todas as compras a vista.

. ® Proprios

10%

® Critérios da
administrador

a do cartao
Nao concede

crédito

Grafica 4- Critéring nara a Canceccin e Fetahelecimenta da T imite de Comnra a cer Cancedido
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No caso dessas empresas que adotam critérios proprios para a concessao de crédito em
relacdo aos seus clientes assiduos € feito apenas uma andlise do seu histérico de compra a fim
de verificar como anda o relacionamento entre a indistria e o cliente. No caso de novos
clientes é feita uma consulta junto aos 6rgios de protecdo ao crédito como SERASA, SPC e
ao sistema de cadastro nacional de emitentes de cheque sem fundos. Uma das empresas
afirmou também que busca informagdes com outras empresas onde o cliente ja possa ter
efetuado alguma compra.

Mesmo tomando-se todas as precaucdes antes de conceder o crédito, as organizacoes
deve também lidar com o risco de que o cliente ndo honre com o compromisso assumido.
Nesse caso 80% alegaram tentar renegociar a divida para que nenhuma das partes saia
perdendo. Do restante, 10% disseram que descontam dos vendedores que efetivaram o
negdcio e os outros 10% dizem ndo correr esse risco, uma vez que seu Unico cliente compra
sempre 2 vista e possui 6tima liquidez no momento de honrar com as obrigagdes.

Ainda sobre a concessdo de crédito, o Grafico 5 apresenta as formas mais utilizadas
para conceder crédito. Como se pode perceber os Cheques pré-datados sdo os mais utilizados
(70%) pelas empresas para conceder crédito aos seus clientes. Mesmo a venda no cartdo de
crédito ser uma forma que apresenta risco zero de perda, ndo é muito adotada por conta do
baixo limite oferecido pelas empresas administradoras dessa modalidade.

80%
70%
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Cheque pré- Cartao de Duplicata Venda a vista
datado crédito

Grafico 5: Forma mais Adotada para Concessao de Créditos (Fonte: Pesquisa de Campo, 2009)

4.3.4 Gestao de Valores a Pagar

Em relacdo a compra de matéria-prima junto aos seus fornecedores, 70% das empresas
afirmaram pagar a prazo pelo fato de algumas das vezes ndo dispor de recursos de pagamento
a vista, uma vez que os prazos concedidos pelos fornecedores é de no madximo 60 dias, ou
seja, muito menor do que o citado anteriormente que as empresas cedem aos seus clientes que
pode ir até 120, resultando numa constante necessidade de recursos para financiar as
atividades operacionais. Dentre as demais, 10% realizam compras tanto a vista quanto a prazo
sem alguma preferéncia e os 20% realizam compras sempre a vista, onde uma possui recursos
financeiros suficiente para estar efetuando esse tipo de compra, enquanto que a outra pelo fato
de receber sempre a vista do seu cliente a mesma dispde também de recursos financeiro
satisfatorios.

Todas as empresas também afirmaram que ndo atrasam de forma alguma o pagamento
dos seus fornecedores, utilizando-se de algum tipo de método para honrar o compromisso em
dia, como por exemplo, a antecipag@o de recebiveis.
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4.4 Financiamento de Curto Prazo

Com o intuito de suprir possiveis necessidades, 70% das empresas afirmaram buscar
financiamento a curto prazo junto aos bancos, o que chamamos de crédito rotativo. As
demais, 20% asseguram ter recursos proprios para financiar seu ativo circulante e 10% alegou
obter recursos através da antecipacdo de recebiveis.

Mesmo sabendo que os créditos rotativos envolvem um maior risco e sendo essa é a
pratica mais utilizada pelas organizacGes, os entrevistados que alegaram buscar esse recurso
afirmaram levar em consideracdo o custo desse financiamento antes de obté-lo, avaliando
principalmente a taxa de juros oferecida, sendo essa varidvel a principal dificuldade
encontrada na hora de contrair o crédito rotativo.

O Griéfico 6 resume as informagdes acerca do financiamento de curto prazo.
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Gréfico 6: Fontes de Financiamento de Curto Prazo Utilizadas pelas Empresas
(Fonte: Pesquisa de Campo, 2009)

4.5 Planejamento Financeiro de Curto Prazo
A grande maioria dos entrevistados (80%) tem a consciéncia da importancia do

planejamento financeiro para que se tenha um bom direcionamento das acdes a serem
tomadas, principalmente no que diz respeito as estratégias de longo prazo. O restante dos
pesquisados que ndo utilizam de qualquer tipo de planejamento (20%), alegam que ndo o
fazem, por nio verem necessidade de tal prética, ou por falta de tempo, visto que as fungdes
financeiras das empresas encontram-se quase que totalmente nas maos do proprietario, como
também as decisdes das demais dreas da industria, ocasionando uma sobrecarga de fungdes. O
Gréfico 7 apresenta de forma sucinta a situagdo exposta.
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Gréfico 7: Realizag¢do de Planejamento Financeiro. (Fonte: Pesquisa de Campo, 2009)

O Grifico 8 destaca que, dentre as empresas que se utilizam de tal planejamento,
62,50% o fazem através da Previsdo de Vendas, enquanto que os 37,50% restantes usam o
Orcamento de Caixa, considerando tanto a previsdo de vendas, quanto as saidas de caixa
(despesas), podendo ter uma visdo mais abrangente da situacdo financeira da organizagao.
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Gréfico 8: Tipo de Planejamento Financeiro Realizado (Fonte: Pesquisa de Campo, 2009)

5 Consideracoes Finais

Diante dos resultados obtidos, apds estudar as respostas fornecidas pelas empresas
entrevistadas, verificou-se que algumas inddstrias do ramo de calcados possuem certa
dificuldade em lidar com a sua fun¢@o financeira, com o gerenciamento do capital de giro e
com a obten¢do de financiamentos de curto prazo. Tais problemas encontrados podem ser
minimizados ou até mesmo resolvidos caso a empresa que se encontre nessa situacdo venha
tomar alguma das providéncias que seguem como sugestdes, a saber:

Buscar um profissional adequado, que se envolva com a elaboragdo do
planejamento financeiro de curto prazo, ocasionando, entdo, a descentralizacdo dessa funcio
das maos do proprietdrio da organizacdo, que ird voltar sua atencdo para os planos
estratégicos de longo prazo da organizacio;

Revisar a questdo de concessao de créditos aos seus clientes, uma vez que o prazo
oferecido aos mesmos para pagamentos torna-se maior do que os oferecidos pelos
fornecedores, fazendo com que os pagamentos saiam primeiro da empresa do que a entrada
dos recebimentos;

Adquirir um software que auxilie no controle, tanto da gestdo de estoques, quanto
da fung¢do financeira no geral, objetivando melhorar os processos didrios e as devidas tomadas
de decisdo;

Constituir um saldo minimo de caixa para que em momentos em que ocorra
imprevistos, a empresa possa dispor de recursos para sanar o problema existente;

Negociar o prazo com os fornecedores com o intuito de se manter certo equilibrio

entre os prazos que sio concedidos aos seus clientes e os prazos estipulados pelos vendedores;

Adquirir o material necessdrio para a atividade da empresa, de acordo com as suas
reais necessidades de consumo;

Buscar uma boa relacdo com a instituicdo financeira com a qual a empresa
mantém um vinculo, para que em possiveis necessidades de obtencdo de empréstimos as
empresas ndo sintam dificuldade em adquiri-los;

E, por fim, realizar um adequado planejamento financeiro, podendo-se utilizar o
orcamento de caixa elaborado de acordo com as reais necessidades das empresas, o que ird
gerar um melhor nivel de caixa e a facilitacdo de possiveis ajustes que sejam necessarios.
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