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Resumo:

A micro e peguena empresa (MPE) contribui com importantes indicadores socio-econdmicos na economia
brasileira. Pesquisas académicas envolvendo aspectos financeiros nesse conjunto de empresas S0 escassas.
O objetivo do presente estudo € identificar as principais caracteristicas de estrutura, financiamento e gestéo
do capital de giro nas MPEs. Trata-se de pesguisa exploratoria, em condicdes de campo, com corte
transversal, realizada com uma amostra de 76 micro e peguenas empresas. Evidenciou-se que o tempo de
permanéncia das MPEs no mercado implica em maiores oportunidades de geracdo de emprego e renda. As
vendas dessas empresas dependem da concessdo de crédito, cuja politica situa-se entre 30 e 90 dias. A
principal fonte espontanea utilizada sdo os fornecedores e as ndo espontaneas sdo a antecipacdo de
recebiveis e os limites bancarios. A forma de pagamento mais utilizada é o cartéo de crédito que, por sua vez,
apresenta a menor indice de inadimpléncia, enquanto que o crediario possui indice significativamente mais
elevado. A competicdo exerce influéncia na politica de crédito e baliza a formacéo de pregos. Ha elevada
insatisfacdo com relacdo ao custo de empréstimos e as maiores barreiras na obtencdo dos recursos séo o
cadastro em 6rgéos de protecdo ao crédito e a falta de garantias reais.

Palavras-chave: Capital de Giro. Micro e Pequena Empresa. Finangas.

Areatemética: Gestdo de Custos para Micros, Pequenas e Médias Empresas
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Resumo

A micro e pequena empresa (MPE) contribui com ingmdes indicadores sécio-econdmicos
na economia brasileira. Pesquisas académicas emda\aspectos financeiros nesse conjunto
de empresas sdo escassas. O objetivo do presenido e5 identificar as principais
caracteristicas de estrutura, financiamento e gekiécapital de giro nas MPEs. Trata-se de
pesquisa exploratéria, em condicbes de campo, ambe transversal, realizada com uma
amostra de 76 micro e pequenas empresas. Evideseique o tempo de permanéncia das
MPEs no mercado implica em maiores oportunidadegedacdo de emprego e renda. As
vendas dessas empresas dependem da concessaditde aug politica situa-se entre 30 e 90
dias. A principal fonte espontanea utilizada sadoosecedores e as nao espontaneas séo a
antecipacdo de recebiveis e os limites bancaridarrda de pagamento mais utilizada é o
cartdo de crédito que, por sua vez, apresenta arriratice de inadimpléncia, enquanto que o
crediario possui indice significativamente maisvatk. A competicdo exerce influéncia na
politica de crédito e baliza a formacdo de precHs. elevada insatisfacdo com relacdo ao
custo de empréstimos e as maiores barreiras nagdiotedos recursos sdo o cadastro em
orgaos de protecao ao credito e a falta de gasamas.

Palavras-chave: Capital de Giro. Micro e PequenprEsa. Financas.

Area Tematica: Gest&o de custos para micros, paguemédias empresas.

1 Introducao

As micro e pequenas empresas representam (a) 888orndingente de empresas no
Brasil, (b) 50% da méao-de-obra empregada e (c) @RIB nacional (SEBRAE, 2006).

A estrutura, o financiamento e a gestdo do cagéajiro na micro e pequena empresa
constituem-se de um duplo desafio: um tedrico &ppampirico. Do ponto de vista tedrico, a
literatura financeira ligada a micro e pequena esgpe reconhecidamente escassa. Os livros
de administracdo financeira tém priorizado a redkd das grandes corporagbes para
formulacdo dos escopos tedricos. Com relacéo actmspmpirico, a pouca disponibilidade e
a baixa confiabilidade das informacdées s&o umadgrdvarreira para a pesquisa nesse
segmento de organizacoes.

As finangas de curto prazo representam a realidmd®ceira do dia a dia das
empresas. Neste sentido, pesquisas apontadas paf Meto e Silva (1997) destacam que
mais da metade do tempo dos executivos financéidestinado a gestéo do capital de giro.

Conhecer a gestédo do capital de giro na micro egegempresa ganha relevancia a
partir das observacbes de (a) Carvalho e Abram@2@§4), que destacam a restricdo do
crédito para as empresas de menor porte, enquaetqly um estudo do IBGE (2003)
destacou, dentre varias caracteristicas de geat&oalo e pequena empresa, a dificuldade de
acesso ao financiamento ao capital de giro, afteastde natalidade e mortalidade, e baixa
qualificacdo da mao-de-obra. Para Leone (1999)esséncia, as micro e pequenas empresas
caracterizam-se pela gestao informal, escassexdesps e baixa qualidade gerencial.

Guarapuava constitui-se como referéncia econOpara a regido centro-oeste e
centro-sul do Parana. No seu raio de abrangénc2®d@ém, atinge cerca de 70 municipios.
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Na contram&o, quando comparado a outras regidegna@bse que existem deficiéncias,
dentre as quais se destacam questdes de emprexgdee r

Apoiando-se na premissa de que a micro e pequapaesa constitui de um pilar
importante na geracado de emprego e renda, e nowbdgenento econdmico local e regional,
0 presente estudo tem por objetivo identificar &isar, a partir de levantamento empirico, as
caracteristicas de estrutura, financiamento e geaktacapital de giro nas micro e pequenas
empresas do municipio de Guarapuava.

2 Fundamentacao tedrica

2.1 Capital de Giro

De acordo com Weston e Brigham (2000) a expresaéital de giro originou-se com
0 mascate ianque que, percorrendo com uma carvegdja seus artigos. Ele geralmente
possuia a carroga e o cavalo, e tomava empres@glo®cursos para a compra das
mercadorias (financiamento do capital de giro)eEsecursos precisavam ser restituidos apos
cada viagem. Mediante a capacidade de restituipiiesentados pelo mascate o banco
avaliava novas condi¢cfes de empreéstimo.

Sousaet. al. (1996) destacam que a administracdo do capitgirdeé um processo
continuo de tomadas de decisbes com foco princigdiquidez da empresa, que também
afeta a rentabilidade.

De acordo com Gitman (1997) “o capital de giro mefee aos ativos circulantes que
sustentam as operacdes do dia-a-dia das empredsfere-se aos recursos financeiros
aplicados pela empresa na execucdo do ciclo opemdcide seus produtos, e serédo
recuperados financeiramente ao final do ciclo. Aletio e Silva (1997) classificam os ciclos
empresariais em (a) operacional, (b) econémicdijr(@hceiro.

Para Assaf Neto e Silva (1997), “o termo giro refee aos recursos correntes da
empresa, geralmente identificados como aqueleszeapde serem convertidos em caixa no
prazo maximo de até um ano, ou dentro do periodnattwoperacional”.

Hoji (2001) define o capital de giro como o capitaiculante correspondente aos
recursos aplicados em ativos circulantes, queassformam constantemente dentro do ciclo
operacional. Para Assaf Neto e Silva (1997), “miatstracdo de capital de giro engloba
decisGes de compra e venda, e também as maisativargidades operacionais e financeiras
de uma empresa’.

As principais contas componentes do capital do g#o caixa, direitos a receber e
estoques, do lado do ativo - e, fornecedores,isalampostos e provisées, do lado do passivo
(ASSAF NETO e SILVA, 1997)

Gitman (1997) salienta “que € ideal que a empremzhat ativo circulante
suficientemente consideravel de modo a cobrir pagsivos circulantes, garantindo-se com
isso margem razoavel de seguranc¢a”. Essa difemmgaativo circulante e passivo circulante
€ denominada Capital de Giro Liquida (CCL). Gitm@9897) também observa que “uma
administracdo ineficiente do capital de giro pantedr a empresa tecnicamente insolvente, ja
que ndo tem condicdo de pagar suas obrigacdes mosimentos”. O correto
dimensionamento da necessidade de capital de giro dos maiores desafios dos gestores
financeiros.

O elevado volume de capital de giro ir4 desviaumrsas financeiros que poderiam ser
aplicados no ativo permanente da empresa. Entogetantapital de giro muito reduzido
restringira a capacidade de operacéo e de vendaspl@sa.

Brigham e Weston (1979) destacam que a importatwieapital de giro apodia-se (1)
no tempo dispendido para gestdo das contas citesla() nos investimentos em ativos
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circulantes, (3) na relacdo que existe entre arestio das vendas e ativos circulantes, e (4)
na relevancia do capital de giro para pequenasemapr Em reforco, Weston e Brigham
(2000) observam que as pequenas empresas normaltéenum crescimento superior a sua
capacidade interna de geracdo de recursos, obagend fontes externas de recursos.
Salientam, ainda, que as pequenas empresas degpor die fontes para financiar seu
crescimento ou ajustar o seu crescimento a suardisjidade de fundos.

Em termos de criacdo de valor, Berk e Demarzo (R6@Bentam que o “capital de
giro altera o valor da empresa por afetar seu fldeeaixa livre”. Para Brigham e Houston
(1999), “melhoras no capital de giro aumentam gguas acdes”.

2.1.1 Administracdo de Caixa

Gitman (1997) estabelece que “caixa é a moeda rterré qual todos os ativos
liquidos podem ser convertidos”. Lemes Juetoal. (2002) salienta que “caixa representa os
ativos que tem a caracteristica principal de podispiidez imediata”Uma boa administracdo
de caixa favorece a lucratividade de uma empreseeduarir o periodo de cobranca e o0s
custos de transacao relacionados aos processosbdEnga e pagamentos. Santos (2001)
ressalta que “a administracdo de caixa numa empleaage as atividades de planejamento e
controle das disponibilidades financeiras que éa@gba do ativo circulante representado
pelos depdsitos nas contas correntes bancaridgcacées financeiras de liquidez imediata”
Para Rost. al. (2002), “o objetivo basico na administracdo dixazaé fazer com que o
investimento nesse ativo seja tdo pequeno quardsiyab, sem prejudicar a eficiéncia e a
eficacia das atividades da empresa”.

Uma empresa mantém saldos em caixa para real@esaigdes e remunerar 0s bancos
pelos varios servicos que prestam. As empresasnpatiterminar os saldos de caixa
apropriados fazendo uso tanto de abordagens s@getomo determinar o saldo de caixa
como um percentual do faturamento, como abordagemastitativas, conforme modelos
desenvolvidos por Baumol (1952) e Miller e Orr (@26

Para tomada de decisdes, existem varios tipos gtasrraticas como sofisticados
modelos quantitativos. Gitman (1997) destaca gquma‘regra pratica é relacionar o giro de
caixa com os desembolsos anuais. Sistemas de pastal, utilizacdo ddloat no sistema
bancéario e administracdo eficiente das despesasijomadas a pagar podem aumentar ainda
mais a eficiéncia da administracéo de caixa”.

As necessidades de capital de giro sob os titidodigponivel sdo (a) caixa minimo,
(b) saldo bancario minimo; (c) contas vinculaddd)econtra partidas bancarias (SANTOS,
2001).

A administracdo eficiente de caixa tem como dme§ trés estratégias basicas: (a)
retardar ao maximo os desembolsos; (b) adminigfiaientemente o ciclo de estoque-
producdo; (c) cobrar duplicatas a receber o mado qaossivel. Certas restricdes sao
colocadas sob cada um dessas estratégias, comtagtonizar o giro de caixa da empresa
dentro dessas restricdes minimizara o nivel deacagperacional (ativos liquidos que incluem
tanto caixa como titulos negociaveis) exigido e emtara o lucro da empresa,
(SCHIRICKEL, 1995)

2.1.2 Administracao de Duplicatas a Receber

Santos (2001) destaca que “um dos componentesexgaisssivos do capital de giro
de uma empresa sao as contas a receber provenientasas vendas a prazo”. Uma boa
administracdo de contas a receber deve incluim dkk execucdo, as fungdes de planejamento
e controle, para que as vendas a crédito propawioesultados efetivos. Segundo Brigham e
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Houston (1999) “as empresas, em geral preferianderea vista e ndo a prazo, mas as
pressdes competitivas forcam a maioria delas @cdecredito”.

Segundo Gitman (1997) “as duplicatas a receberrséoltados da concessédo de
crédito de uma empresa a seus clientes”. As dgpdicgaceber s existem devido a politica de
crédito da empresa em conceder prazo de pagamaraegus clientes. Idealmente, todos os
empresarios prefeririam vender a vista. No entaasopressfes do mercado forcam que
praticamente todas as empresas vendam a credito.

Conceder crédito equivale a investir num clierfisse investimento esté vinculado a
venda de um produto ou servi¢co. Schirickel (199&fing crédito como “todo o ato de
vontade ou disposicdo de alguém de destacar ou,cteporariamente, parte de seu
patriménio a um terceiro, com a expectativa de st parcela volte a sua posse
integralmente, depois de decorrido o tempo estijmila Esse patrimonio pode ser
representado por bens, no caso de mercadoriasdesralprazo, ou mesmo de dinheiro.

Santos (2001) observa que “a politica de créditarda empresa, por meio de seus
diversos elementos, afeta de modo significativo gréicipacdo no mercado, seu capital de
giro, sua situacao de caixa e sua rentabilidadggriaipal efeito de uma politica de crédito é
seu impacto sobre a lucratividade da empresa.deséaafetada pelo custo do financiamento
do capital de giro, pela rentabilidade das vendpsle percentual de perda com devedores
incobraveis.

Schirickel (1995) destaca que “para as micro e @eag empresas, a administragéo de
duplicatas a receber é um dos maiores problemasneéadlos”. A decisdo de crédito deve ser
feita com base em sdélidos principios financeirdsvi@mente, é preferivel deixar de atender
um cliente em potencial a acumular duplicatas irfbadds que possam levar a empresa a
faléncia. Santos (2001) evidencia que “uma politieacrédito 6tima seria aquela capaz de
incentivar ao maximo as vendas com o minimo degsgpdr inadimpléncias”.

Uma politica de crédito liberal, sem duvida congggmaior volume de vendas, no
entanto, aumenta o risco de inadimpléncia. Ja wtitca de crédito restritiva tem um baixo
risco de perda, porém as vendas também se tormurzidas. O principal efeito da politica de
crédito é o impacto que representa na lucratividedempresa.

Ross, Westerfield e Jaffe (2002), classificam camiocipais itens para uma politica
de crédito (a) as condi¢des de venda, (b) a arddiseédito, e (c) a politica de cobranca.

Para que se possa conceder crédito a um clientecés@ antes de qualquer coisa,
calcular o risco do ndo recebimento deste cré@itma isso, faz-se uma analise de crédito.
Segundo Schirickel (1995), “o principal objetivo daalise de crédito é o de identificar os
ricos nas situacdes de empréstimos, evidencialusies quanto a capacidade de pagamento
do tomador e fazer recomendacdes relativas a mebtanturacdo e tipo de empréstimo a
conceder”.

A andlise de crédito de uma empresa determinacsédito deve ser concedido a um
cliente e o limite quantitativo a ser concediddea ©s autores como Gitman (1997), Brigham
e Houston (1999), citam cinco dimensdes para andes crédito, que sédo os “5 C’s do
Crédito” : a) carater; b) capacidade; c) capitacalateral e; e) condi¢des.

2.1.3 Administracdo de Estoques

Brigham e Houston (1999), destacam que “a admagdtr de estoque envolve a
determinacdo de quanto manter em estoque, quazdo éacomendas e quantas unidades
encomendar”. Para Gitman (1997), “os estoquesa$@os circulantes necessarios que
possibilitam o funcionamento dos processos de g&mlle vendas com um minimo de
distarbios e, como as duplicatas receber, reprasenm investimento significativo para a
maioria das empresas”.
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Brigham e Houston (1999), observam que “os estogoeem ser classificados de
acordo com sua natureza e finalidade”. Braga (18983)uma classificagcao onde eles podem
ser: “matéria-prima, materiais de embalagem, natede consumo, produtos em elaboracéo
e acabados”.

As técnicas de administracdo de estoques tém sadendolvidas no sentindo de
reduzir ao minimo de investimento nesse ativo. Ascjpais técnicas encontradas na
literatura — Gitman (1997); Brigham e Houston (199®osset. al. (2002); Braga (1995),
sao: o sistema ABC de estocagem, Lote Economicood®ra (LEC),Just in time (JIT) e
Material Requirement planning (MRP).

O sistema ABC determina quais itens de estoguesnsé® importantes, de acordo
com o0s respectivos valores investidos. O lote emic® de compra (LEC) € utilizado para
determinar a quantidade 6tima de compra de um derastoque, leva em consideragdo os
varios custos operacionais e financeiros envolvathbaquisicdo de mercadorias, objetivando
determinar a quantidade do pedido que minimizaussos totais de estocagem. O sistema
MRP pode ser utilizado para determinar o momentcemiégssdo de pedidos para varios
insumos que compdem um determinado produto, uskzado conceito do LEC para
determinar quais quantidades devem ser pedidastédns Just in time (JIT) sédo JIT € usado
para minimizar os investimentos em estoque, atral@srecebimento dos insumos de
producao no exato momento em que sera requerid@padiucao.

De acordo com Braga (1995), “a administracao deqest procura equilibrar os
interesses operacionais e financeiros”. Operagon@or tentar que a producdo nao pare
devido a falta de um item no estoque, ou por uentdi ndo ser atendido pela empresa nao
disponibilizar sua necessidade naquele momentanE@iros, que busca evitar aquele empate
de capital em itens que poderdo demorar muitogEraonvertido em caixa.

2.2 Financiamento do capital de giro

Na teoria da contabilidade tem-se que todas asasatd ativo sao financiadas por
contas do passivo: origens e aplicacdes de reculsmgassivo encontram-se dois tipos
diferentes de recursos que financiam a atividaderesarial: recursos proéprios e recursos de
terceiros.

O capital proprio é o recurso dos proprietarioseesigados na conta de Patriménio
Liquido. Segundo Lemes Juniet. al. (2002), “0 aumento do capital préprio ocorre adsav
da autogeracao de recursos e reinvestimentos nesmpela subscricdo e integralizagéo de
capital social ou pela emissdo de acdes, no casgrateles empresas de capital aberto,
ofertadas na Bolsa de Valores”.

Santos (2001) afirma que “a utilizacdo do capitatetceiros € uma pratica universal
nas empresas, pois permite sua implantagéo, fumTiento e expansao nao dependem apenas
do capital préprio”. A utilizacdo de capital dedeiro muitas vezes e vantajosa quando seu
custo € menor do que o retorno proporcionado pafioes da empresa, mesmo com essa
vantagem, o risco de endividamento surge, porduero da empresa € incerto.

A maioria dos empreendimentos sofre flutuacdesredaga/ou ciclicas durante o ano.
Nesse sentido Gitman (1997) observa que as neadssidle financiamento da empresa
podem ser subdivididas em permanentes e sazonaiscéssidade permanente engloba os
recursos imobilizados mais a parte dos recursaslaimtes que permanece inalterada. A
necessidade sazonal refere-se a exigibilidade témaale recursos.

Gitman (1997) aponta duas estratégias de financimmel) agressiva e; 2)
conservadora. Na estratégia agressiva a emprsacia suas necessidades sazonais e, as
vezes, alguma parcela de suas necessidades petesar@m recursos de curto prazo e o
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restante de suas necessidades permanentes coreosecidr longo prazo. Na estratégia
conservadora todas as necessidades esperadasass@mafias com recursos de longo prazo.

Para Brigham e Houston (1999) define crédito déoqurazo “como qualquer passivo
originalmente agendado para pagamento dentro deanoh Os créditos de curto prazo
devem ser utilizados para satisfazer as necessidadsionais e sazonais de recursos visando
a pontualidade no pagamento dos compromissos.

Para Brigham e Houston (1999), “as vantagens dtitorde curto prazo € a rapidez
com que podem ser obtidos. Tem maior flexibilidades taxas de juros geralmente sdo mais
baixas que as de longo prazo”.

As fontes de financiamento de curto prazo utilizadm financiar o capital de giro das
empresas estao dividas em duas categorias: ajocco@dnercial; b) crédito bancarios.

Crédito comercial é considerado uma fonte espoatéeefinanciamento j4 que surge
a partir das transacbes comuns da empresa (LEMBSORJet. al., 2002). Pode ter origem
através de fontes como (a) crédito de forneceddbdscrédito de impostos e obrigacdes
sociais e, (c) outros créditos operacionais.

Para Brigham e Houston (1999), “créditos bancas@s chamados de empréstimos
bancarios que, por sua vez, representa fonte dedigmmento ndo espontanea”; a medida que
as necessidades de financiamento da empresa crest@nsolicita fundos adicionais.
Conforme Lemes Juniat al. (2002), "crédito bancario é operacdo de empréséimode ser
feita junto a bancos comerciais, sociedade de torédas financeiras e nos bancos de
investimentos e em instituicdes financeiras chamdaetoring”. As principais modalidades
mais comum de crédito bancario sao relacionadagfactoring, (b) vendor, (c) compror, (d)
desconto de titulos, (épt money, (f) contas garantidas, (gbmmercial paper e, (h) crédito
rotativo.

2.3 Micro e Pequenas Empresas

Segundo Leone (1999) “ndo ha uma uniformidade reosgurefere a conceituacdo e
classificacdo das micro e pequenas empresas (NWBiS)cada pais adota formas particulares
e de acordo com suas realidades de mercado”. Nsil,Bcanforme Tabela 1, micro e
pequenas empresas sdo definidas pelo Estatuto cadvtipresa e Pequena empresa (lei n°
9.841/99), que utiliza como forma de classificagidaturamento Bruto. Por sua vez, o
SEBRAE (Servico Brasileiro de Apoio a Micro e Pegau&mpresa) promove a classificacao
das referidas empresas baseado no nimero de enpsapse compde suas estruturas.

Tabela 1 — Classificacdo da micro e pequena empresa

Classificacbes Micro Empresas Pequenas Empresas
Faturamento Bruto
Estatuto MPE até R$ 244.000,00 de R$ 244.000,0® 2 700.000,00
Por nimero de empregados
Sebrae (comércio e servico até 9 de 10 a 49
Sebrae (IndUstria) até 19 de 20 a 99

Fonte: Lei Federal n°® 9.841/99 (Estatuto da MicRequena Empresa) e SEBRAE, 2006.

No Brasil, mais de quatro milhbes de micro e pegaseempresas formais, ela séo
responsaveis por mais de 50% dos empregos, poida8%endas e participacado na ordem de
25% do PIB nacional (SEBRAE, 2006). Esses nume&osaddimensdo da importancia das
micro e pequenas empresas. Leone (1999) descrevéaguMPE atuam geralmente em
setores mais tradicionais da economia, como 0O gimeéarejista e servico”.

As micro e pequenas empresas assumem caractarigticgprias de gestéo,
competitividade e insercdo no mercado. Segundo &wes; (1994) “em um pais como Brasil
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onde ha alto desequilibrio regional, micro e pegseempresas podem apresentar um
importante papel para a descentralizagao industrial
O Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistit{JE, 2003) ressalta que “as MPE

constituem uma alternativa de ocupacgao para untelpada populagdo que tem condicéo de
desenvolver seu proprio negécio e uma alternatevardprego, para uma grande parcela de
forca de trabalho excedente”. As micro e pequenggesas, apesar de seu reduzido nimero
de funcionarios por estabelecimento, geraram novag anos mais Nnovos empregos que as
organizacfes de grande e médio porte (SEBRAE, 2006)

2.3.1 Financiamentos do capital de giro nas Micro gequenas Empresas

Longeneckeret. al. (1997) ressalta que “nenhum tema financeiro € ma®rtante
para a micro e pequena empresa do que a admiéaisti@ccapital de giro”.

Machado (2003) destaca que “a administracéo ditatae giro é importante para as
micro e pequenas empresas, principalmente peleultifide de acesso ao crédito que esse
tipo de empresa enfrenta”. As pequenas e microeapreao patrimonios que movimentam
um volume baixo de recursos, mas que no seu ca@njonham-se relevantes na economia
nacional. Ainda, na visdo do autor (2003), “as peas € microempresas enfrentam grandes
dificuldades, em razdo da complexidade do sistenmnéico, alta carga tributaria e
constantes alteracdes na legislacdo vigente, aBnmditas vezes, da falta de controle do
capital de giro”.

De acordo com Longenecker (1997) “o financiameraonchrio € algo a ser evitado
dado as elevadas taxas de juro que se foram gracinte implantado no mercado
financeiro. Sobretudo as micro e pequenas emprEgasgpossuem, no Brasil, as mesmas
condicéo de arcar com tais taxas”.

Carvalho e Abramovay (2004) observa que “o sistinaaceiro brasileiro ndo atende
as necessidades das micro e pequenas empresasjto bancario € muito caro e de acesso
dificil”. O custo do financiamento a curto prazoBrm@sil € muito alto sob qualquer parametro
de comparacdo internacional, a taxa média de jenostermos de reais (ja descontada a
inflacdo) foi de 40,3% ao ano no Brasil em 2008)as alta entre 93 paises analisados pelo
Instituto de estudos para desenvolvimento Indugti&®I, 2004).

Segundo o SEBRAE (2006) “as dificuldades de firmme&into na economia brasileira
decorrem do custo elevado e das fortes restrigdeseisso. Essa situacdo limita a capacidade
de crescimento das pequenas e microempresas”. Ass Mpossuem condi¢cdes de crédito
menos favoraveis que as grandes empresas e, porsd@ot mais sensiveis aos ciclos
econdmicos.

Os empresarios que dependem do sistema de finagmiarpara financiar seu capital
de giro acabam comprometendo seriamente a progpitatizacdo de suas empresas, diante
dos custos elevados que precisam pagar aos ba@Govadi (2004) coloca que “os
empresarios sabem que o acesso a financiamentoarissnpode comprometer a saude de
sua empresa e faz o possivel para contar com lcppifaio na gestdo de suas atividades”.

Longeneckeret. al. (1997) observa que “a dificuldade para obtencaindaciamento
de capital de giro para as pequenas e microempi@s@sse aparente que o crescimento pode
ser fatal para essas empresas, a menos que o sg&xaadministrado cautelosamente”.
Portanto, existem varias fontes de financiamenta pacapital de giro, mas percebe-se que
para realizar um financiamento as pequenas e min@sas devem realizar estudos
detalhados para analisar as condi¢cfes e os cusfosdciamento.
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3 Metodologia

Segundo Cooper e Schindler (2003), a pesquisa @stap caracteriza-se como um
estudo ex post facto, de natureza exploratoria, com procedimentos derrogacao
/comunicagdo por meio de questionario com cortéedgo transversal. Com relagcdo ao
objetivo do estudo, a pesquisa é descritiva, possd identificar e analisar as caracteristicas
de estrutura, financiamento e gestao do capitgirdena micro e pequena empresa.

Por se tratar de uma pesquisa de carater explaratdio se pretende conseguir dados
conclusivos, mas delinear os principais aspectasiomados ao tema capital de giro na micro
e pequena empresa, de forma que futuras pesquissanp tratar pontos especificos com uso
de métodos e ferramentas que permitam conclusdesfativas.

Os dados primarios foram coletados por meio detguesio estruturado com escalas
do tipo nominal, ordinal &ikert de cinco a sete pontos, que foram enviadoginkaem e-
mail & pessoa ou area responsavel pela gestéo firmgleegmpresa. Os questionarios foram
preenchidos e devolvidos de forimdine, no més de julho de 2009.

3.1 Caracterizagao da amostra, coleta e tratamentte dados

O link com o questionario foi enviado para 327 empresasfagem parte do cadastro
de empresas da Associacdo Comercial e Industrigbudeapuava (ACIG). A amostra foi
definida pela adeséo decorrente dos question&gmondidos. Retornaram 76 questionarios
véalidos, perfazendo um indice de 23,2% do totajubstionérios enviados.

O questionario foi estruturado em seis blocos: &)ld3 gerais; 2) Caracteristicas de
crédito; 3) Politica de compras e fornecedores;Pé)itica e gestdo de estoque; 5)
Concorréncia; 6) Financiamento e gestao do cagetaiiro.

Os dados foram tratados com a utilizacdo da sstatidescritiva, testes de diferencas
de grupos cont-Sudent e One-way ANOVA, testes de correlacdo drearson para dados
paramétricos (intervalares) e @pearman para dados ndo-paramétricos (escalas ordinais e
intervalares com menos de cinco pontos) (MAROCM72MHAIR et. al., 2005). O erro
amostral para as propor¢cdes € de 10%. Os procestmrestatisticas foram realizados no
software Satistical Package for the Social Sciences (SPSS).

4  Apresentacdo e analise dos dados

O maior contingente de respondentes informou ataatividade comercial (77,6%),
seguido da de servicos (30%) e industrial (10%)omC relagdo ao ano de fundacéo,
observou-se que 30% das empresas respondentesdonatituidas a partir de 2006, e 55% a
partir de 2001. Apenas 15% foram fundadas antd99e.

Com relacdo ao faturamento, das empresas pesas,s2®l4% tiveram faturamento,
em 2008, de até 120 mil reais, enquanto 68,9%xatimdaturamento de até 500 mil.

Tabela 2 — NUmero de colaboradores

N° de colaboradores F; % | % Acumulado
Até 5 31| 40,8 40,8
De 6 até 10 20| 26,3 67,1
De 11 até 15 11| 145 81,6
De 16 até 20 5 6,6 88,2
De 21 até 50 8| 10,5 98,7
Acima de 50 1 1,3 100,0
Total 76| 100,0
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Na analise de outra caracteristica comum a migoeqgiena empresa, 0 numero de
colaboradores, observou-se que 40,8% das empresasigm até cinco colaboradores e
67,1% contam com até 10 colaboradores (Tabela 2).

N&o foi observada a existéncia de relagao entueaf@ento e n° de colaboradores. No
entanto, observou-se correlagao significativa esmicede fundacéo e n° de colaboradares (
-0,405; p = 0,001), evidenciando que a permanéncia da empresmercado implica e
maiores oportunidades de geracao de emprego.

4.1 Caracteristicas e politicas de crédito

Na Tabela 3 observa-se que para 55,4% das empeesasceitas decorrentes de
vendas a vista representam menos de 30%, enquanmto 86,5%, as vendas a vista
representam menos da metade do faturamento, camifilon os pressupostos tedricos
(BRIGHAM e HOUSTON, 1999; GITMAN, 1997; SANTOS, 200 Nao foi encontrada
relacdo significativa entre faturamento e politieacrédito, ao que se denota que a expansao
da atividade empresarial ndo esta necessariamamiéecmnada a sua politica de crédito.

Tabela 3 — Vendas a vista

Vendas a vista F; % | % Acumulado
Até 15% das vendas 16 21,6 21,6

De 16% até 30% 25 33,8 55,4

De 31% até 40% 13 17,6 73,0

De 41% até 50% 10 13,5 86,5

De 51% até 70% 8 10,8 97,3
Acima de 70% 2 2,7 100,0
Total 66 | 100,0

Para as vendas a prazo, os respondentes atribairatansidade da ocorréncia para
cada uma das seis opcdes referentes a politiceédiegog sendo “1” a que mais pratica, “2” a
segunda que mais pratica, e assim por diante.dpatse da questdo foram obtidos os escores
(1 a 65) resultantes da soma dos produtos dassidsgtes pela sua escala inveisés[— i);
ondei = valor de 1 a 6 atribuido pelo respondente]. fRoratidas as trés respostas de maior
intensidade. Dessa forma, a medida que o escoogiag@-se de um, tém-se uma politica de
crédito mais restritiva, enquanto que a medidaajescore aproxima-se de 65, tém-se uma
politica mais flexivel.

Para obtencdo do escore geral (0 a 370 pontasinfatribuidos cinco pontos para
cada resposta “1”, quatro pontos para cada resfigista trés pontos para cada resposta “3”.
Se a intensidade da resposta foi 4, 5 ou 6, oade foi respondido, ndo houve atribuicdo de
pontos.

Para testar a validade da escala foi realizadaralacido da pontuacéo da escala com a
resposta “1” de cada questionario (considerando agueespondentes tivessem uma unica
escolha). Foi encontrada alta correlagée 0,882;p = 0,000), atestando que 0s escores estao
medindo adequadamente a politica de crédito. Oessa observa-se na figura # que o maior
escore (199) foi obtido pela politica de 30 diasgusdo de perto por 30/60 dias (177) e
30/60/90 dias (162). Considerando apenas as resptst a politica que apresentou maior
frequéncia foi de 30 dias (37,5%), seguido de 30@®dias (18,1%), 30/60/90 dias (13,9%) e
30/60 dias (12,5%). Resumidamente, 82% dos resptegleapontaram uma dessas trés
politicas como a principal.



XVI Congresso Brasileiro de Custos — Fortaleza - Ceard, Brasil, 03 a 05 de novembro de 2009 10

Ve
0 50 100 150 200 250 300 350370
Politicas de Crédito MwMwMWMWMwMwMWM
ICT0 1o [F- 1S SR I 199
30/60 dias .........cceeunee. I,
30/60/90 dias ............... I 162
30/60/90/120 dias ........ I 109
5a6vezes................ Ky
Mais de 6 vezes .......... . 64
- /

Figura 1 - Escore das politicas de crédito
Fonte: Elaborado pelos autores

A inadimpléncia média encontrada na amostra fei,d& © = 2,7%). Para 55,4% dos
respondentes a inadimpléncia é de até 3%, enqaaet@para 80% ela ndo ultrapassa a 5%.
Foi encontrada relacéo significativa entre indieeréhdimpléncia e a participacdo das vendas
a prazo( = 0,275;p = 0,019), tendo aderéncia tedrica em Santos (260@1Yealizado o teste
t-Sudent para amostras independentes onde, no primeiroogficgpram as empresas que
apontaram como a principal politica de crédito §&” ou “30/60 dias” e, no segundo grupo,
as empresas que apontaram “5 a 6 vezes” ou “Matsvezes”. Também foi realizado o teste
de correlacdo entre inadimpléncia e politica delitbé Ambos os testes indicaram que a
politica de crédito ndo tem influéncia no nivelmEdimpléncia.

Quanto a forma de pagamento, a mais utilizadaatéda de crédito (37,1%), seguido
de “em dinheiro” (27,1%), crediario (carné) (21,48@heque pré-datado (14,3%).

No teste de andlise de variancia da inadimplémiaetacdo as formas de pagamento
(One-way ANOVA), foi identificado diferencas do grupo “Crediafmarné)” em relacdo aos
grupos “Em dinheiro” e “Cartdo de crédito” (Tabd)a

Tabela 4 - Testgzost hoc paraone-way ANOVA

o i SRERTE N Subjet for alpha2: 0.05

Cartéo de crédito 26 3,65
Em dinheiro 18 3,72

Tﬁggy Cheque pré-datadd 10 4,80 4,80
Crediario (carné) 15 6,53
Sig. ,599 ,244
Cartéo de crédito 26 3,65
Em dinheiro 18 3,72

Scheffe Cheque pré-datadqg 10 4,80 4,80
Crediario (carné) 15 6,53
Sig. ,671 ,322

Fonte: Elaborado pelos autores com SPSS

4.2 Politicas de compras e fornecedores

Com relacdo a politica de compras, conforme Tabel82,9% dos respondentes
informaram que 10% ou menos das suas compras j8s [@a vista, enquanto 52,1%
informaram que pagam a vista até 20% das compras.
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Tabela 5 - Compras a vista

Compras a vista Fi % | % Acumulado
Até 10% 24| 32,9 32,9
De 11% até 20% 14| 19,2 52,1
De 21% até 30% 8 11,0 63,1
De 31% até 50% 12| 16,4 79,5
Acima de 50% 15 205 100,0
Total 73| 100,0

Em relacdo a politica de compra, 31% disseram quéeipal politica negociada nas
compras é de 30 dias. Em seguida, 30/60 dias @/30/120 dias foram apontadas por
21,1% enquanto que 15,5% indicaram 30/60/90 dias.

Observa-se que as compras constituem-se de umatamigofonte espontanea de
financiamento. A correlacdo observada entre palitie crédito e politica de compras=
0,425;p = 0,000) caminham em linha com a percepc¢ao apanfadiolacdo da normalidade
nao permite estimar a relacdo das variaveis condesnodelo de regresséo linear simples.

Nas questdes 2.6 e 3.3 (Figura 2) foram apresentdois cenarios ao respondente.
Quanto mais préximo do cenario A fosse a realididempresa, mais proximo de 1 deveria
ser a resposta, e quanto mais proximo do cenafas® a realidade da empresa, tanto mais
proximo de 5 deveria ser a resposta. Observou-as@sjuespondentes que adotam politicas de
crédito mais restritivas, também procuram utilipatiticas de compras com prazos mais
reduzidos, e vice-versa. A correlacédo obtida emsrguestdes € significativa£ 0,367;p =
0,002).

Situacao A Situacao B

No meu negdcio procuro praticar, No meu negdlcio pratico precos mais
© . ) t20 10 18 25 2 ./ g
~ | precos baixos, vender na maior parte elevados, ja que o poder aquisitivo dos
o | @ vista, ou com vencimento de, ne © O O O clientes requer que a venda seja paga em

maximo, 30 dias. 1 2 3 4 9 varias parcelas.

Sempre que possivel, procuro Sempre que possivel, procuro comprar as
o | COmprar as mercadorias ou matérias- mercadorias ou matérias-primas ou
o | primas ou insumos a vista paray 19 25 19 g INSUMos com a obtengdo do maior prazo
o | aproveitar os descontos. Caso precise possivel junto aos fornecedores, mesmo
‘{% de recursos na forma de capital @@ © © 0O gue isso implique abrir mao de descontos
® | giro para sustentar as politicas d¢ 2 3 4 3 significativos que teria se pagasse a vista.
O | crédito que ofereco aos meus Preciso do prazo dos fornecedores para

clientes, utilizo empréstimos para compensar as politicas de crédito que

essa finalidade. ofereco aos meus clientes.

Figura 2 — Cenarios para politica de crédito eahepras.
Fonte: Elaborado pelos autores

Com relacdo a obtencdo de descontos nas compretaa 66% dos respondentes
disseram que sempre ou quase sempre conseguentantdesEm termos dos prazos de
pagamento concedidos pelos fornecedores, 55% alissque sempre ou quase sempre
atendem as necessidades da empresa, enquanto S¥anh que atende “as vezes”. Apenas
7% informaram que os prazos dados pelos fornecedasndem pouco, muito pouco ou
nunca as suas necessidades.
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4.3 Estoques

A Tabela 6 demonstra que o prazo médio de estocd§dik), para 38% dos
respondentes é de 31 a 45 dias. Verifica-se, tajmgéepara 60% o PME é de até 45 dias,
enguanto que para 40% esse prazo é superior @ag5 di

Tabela 6 - Prazo médio de estocagem

Prazo médio de estocage F F % | % Acumulado
Menos de 15 dias 4 5,6 5,6

De 15 a 30 dias 12 16,9 22,5

De 31 a 45 dias 27 38,0 60,6

De 46 a 60 dias 14 19,7 80,3

De 60 a 90 dias 9 12,7 93,0
Acima de 90 dias 5 7,0 100,0
Total 71 100,0

4.4 Concorréncia

Em uma escala de seis pontos, 73,6% das empesgasderam que a competicdo no
seu ramo de atuacdo é forte ou muito forte (escalasl). Ainda, 41,7% das empresas
afirmaram que o seu preco de venda, sempre ou ceaspre, € formado com base nos
precos praticados pela concorréncia. Em linha,%Jla#hda disseram que, sempre ou quase
sempre, € preciso, pelo menos oferecer prazosas@silaos concorrentes para manter-se
competitivo. Corroborando esse aspecto, identife®uue existe relacdo significativa=<
0,318;p = 0,007) entre volume de vendas a prazo e press@mrrencial nesse quesito.

4.5 Financiamento do capital de giro

Perguntou-se as empresas qual a forma mais corawhbtdncdo de fundos quanto a
empresa fica sem dinheiro e precisa pagar suagsEspComo demonstrado na Tabela 7,
constatou-se que, aproximadamente, 50% dos respesdéndicaram a antecipacdo de
recebiveis como a principal fonte de financiamela® necessidades de capital de giro.

Tabela 7 - Fontes de financiamento de capital ae gi

Fontes de recursos para necessidades de capitalgie® Fi %
Recursos proprios (coloco mais dinheiro na empresa) 13 19,1
Desconto de duplicatas e/ou cheques pré-datadosielos

- 33 48,5

de crédito
Limite de crédito no banco (conta garantida / cleeegpecial)| 16 23,5
Empréstimos de recursos para capital de giro 6 8,8
Total 68 | 100,0

Foram analisadas, conforme Tabela 8, aspectoadisicom relagdo ao financiamento
do capital de giro. Observa-se, nesse caso, queapal fonte apontada foi a extensao dos
prazos junto aos fornecedores.

Em termos de refinanciamentos de empréstimos abtal redescontos de titulos
caucionados, apenas 8,5% dos respondentes afirngg@im fazem sempre ou quase sempre,
enguanto que 24% apontaram que “as vezes” utilizanhesse expediente.
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Tabela 8 - Opc¢des adicionais de financiamento daatale giro

()
Quando estou sem dinheiro em caixa e tenho contas g 3
urgentes para pagar (analise cada uma das opcoesaain o 1 9 3
1 . = D_ - —
e responda em seguida): = % E, § S § §
=
16|28 |2|2|2
a) Deixo de pagar impostos e utilizo os recurswa pagar as contas D 7 11 43 |9 |26 1
b) Entro em contato com os fornecedores e pegortas prazo 18§ 11 15 3 Y 14 1
c) Deixo de pagar as parcelas que devo ao banco 4| 20| 10| 3| 29 2
d) Atraso o pagamento de salarios dos funcionarios 0 0 1 2| 11| 54 1

Quanto a disponibilidade de crédito, 43,7% infalanaque sempre ou quase sempre
gue a empresa encontra-se em dificuldades, magsl,difiro e insuficiente é o dinheiro que
se consegue no banco. Entretanto, 28,6% dissestarem satisfeito com a quantidade de
crédito que tem disponivel, e 8,6% afirmaram estarguito satisfeitos, enquanto 29%
disseram que estdo insatisfeitos ou muito ins#tisteCom relacdo a taxa de juros e custos
dos empréstimos, 34,3% informaram que estéo ifsigis, enquanto que 31,4% afirmaram
estar muito insatisfeitos.

Quando perguntado se os respondentes utilizam-gesauutilizaram da conta pessoal
para obtencdo de recursos para a empresa, 30%adisgae sempre ou quase sempre obtém
0S recursos por meio da pessoa fisica. Ainda, 4&&¥maram que sempre ou quase sempre
que as aplicacbes pessoais melhoram, também mellvoéaito da empresa.

Para 36,2% dos respondentes, as solicitacdes diéocnégadas pelo banco ocorreram
devido a empresa estar cadastrada no CADIN/SERASZ/®nquanto que para 27,7% o
motivo principal foi a falta de garantias reais.

Em termos de endividamento, 55,6% dos respondafitesaram que a relacéo Divida
versus Patriménio Liquido é inferior a 30%, enquanto @aea outros 33,8% essa relacao é
entre 30% a 50%.

Caso houvesse crédito barato e disponivel, hoph @ds respondentes disseram que
nao fariam empréstimos. Em seguida, fariam empnéssuperior a R$ 50 mil (22,5%), de R$
5.001 a 10.000 (14,1%) e de R$ 10.001 a 25.000.%d4,Dos recursos emprestados, 50%
dos respondentes aplicariam em capital de giro4%23em compra de maquinas e
equipamentos e 17,2% em pagamento de dividas.

5 Consideracdes finais

O proposito deste estudo foi o de identificar aliaar as principais caracteristicas de
estrutura, financiamento e gestdo do capital d® gia micro e pequena empresa.
Inicialmente, os achados da pesquisa evidenciaraaragteristica de geracao de emprego e
renda como ja destacado pelo SEBRAE (2006).

Em termos de crédito e suas politicas, observayusea MPE depende das vendas a
prazo e a principais politicas variam de 30 a 28.dD volume de crédito apresentou relacdo
significativa com inadimpléncia, o que ndo ocorcem a politica de crédito. Entretanto a
forma de pagamento do crédito demonstrou niveieralifes de inadimpléncia, onde o
crediario apresentou-se significativamente maivagle que outras formas, sendo que o
cartdo de crédito teve menor indice.

A principal fonte espontanea de financiamento ajuital de giro sdo os fornecedores.
Quantos as fontes onerosas, destacaram-se a agtexige recebiveis e limites bancarios,
opcOes reconhecidamente custosas. Observou-se xigie am esforco em combinar a
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politica de crédito com a politica de compras. Asdas a vista sado de até 30% para 55% dos
respondentes, enquanto 63% deles afirmaram queampat@ 30% das compras a vista. A
relacéo de politica de crédito e politica de conigiraignificativa ¢ = 0,425;p = 0,000).

A competicdo apresentou relacdo significativa a@ndas a prazo (= 0,318;p =
0,007), além do que 51,4% afirmaram gue necessp&h, menos, bancar os prazos dos
concorrentes, enquanto 41,7% disseram que baliegasmecos na concorréncia.

O cadastro em 6rgaos de protecéo ao crédito kaadfagarantias reais apresentaram-
se como os principais impeditivos de obtencéo éditr pelas MPEs.

A partir dos aspectos apresentados, entende-sdutjuas pesquisas poderiam ser
desenvolvidas esforcando-se em (1) mensurar o desfimanciamento do capital de giro na
micro e pequena empresa, (2) analisar o impacte@otapeticio e da concorréncia na
definicdo das politicas de crédito, (3) definirifchs publicas de crédito e sustentabilidade
para a MPE como modelo de desenvolvimento econdimiad e regional.
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