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RESUMO

Este artigo aborda a gestdo financeira como importante ferramenta de suporte ao gestor, em auxilia-lo
nas tomadas de decisGes, tendo como objetivo a exceléncia na administracdo das finangas da empresa.
Apresenta pesquisa qualitativa, descritiva, utilizando-se de fontes bibliograficas, documentais e anélise
de caso da empresa do ramo de varejo, a filial escolhida para analise foi a unidade Lojas Cem S/A,
situada em Sdo Sebastido. Esta pesquisa aborda os calculos dos indices econdmico-financeiros nos
quais se verificou a liquidez, atividade, endividamento e lucratividade da empresa, concluindo que, de
acordo com esses indices, a empresa possui uma boa situacdo econdmica e financeira. Abordou-se
também a ferramenta Efeito Tesoura para calcular o saldo de tesouraria da empresa em questdo, no
qual se constatou uma situacéo financeira solida e na administracdo do Capital de Giro da empresa,
foram calculados o Ciclo Financeiro, Giro de Caixa e Ciclo Operacional da organizacdo que
resultaram em saldos positivos.

Palavras-chave: Ferramentas. Financas. Analise. DecisOes.

ABSTRACT

This article discusses the financial management as an important tool to support manager to assist in
decision-making, having as objective the excellence in the administration of the finances of the
company. Presents a qualitative, descriptive, using documentary and bibliographical sources, business
case analysis of retail branch, the branch chosen for analysis was the unit stores 100 S/A located in
Sdo Sebastido. This research discusses the financial calculations of economic indices in which it was
verified that the activity, liquidity, debt, and profitability of the company, where we can conclude that,
in accordance with these indexes, the company has a good economic and financial situation. Also
discussed was the tool purpose Scissors to calculate the cash balance of the company in question, in
which we observed a sound financial situation and in administering the Working Capital of the
company, were calculated the Financial Cycle, rotating and operating cycle of the organization that
resulted in positive balances.
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1 INTRODUCAO

A gestdo financeira apresenta-se como uma importante ferramenta de suporte ao gestor,
em auxilia-lo nas tomadas de decisGes. Busca maximizar o valor da empresa, identificando os
seguintes elementos chaves: onde e quanto investir, como financiar e como distribuir os
resultados de forma sinérgica, tendo como objetivo a exceléncia na administracdo das
financas da empresa. Em relatérios contabeis detalhados ha apontamentos que norteiam as
decisbes a serem tomadas com base nos elementos citados anteriormente. Ferramentas
denominadas efeito tesoura, administracdo do capital de giro e calculos dos indices
econémico-financeiros de liquidez, atividade, endividamento e lucratividade, seréo abordados
e demonstrados no objeto de pesquisa em questao.

Diante deste contexto, esta pesquisa trata da analise de demonstrativos contabeis, tais
como o balanco patrimonial e o demonstrativo de resultados — DRE, da Loja Cem de S&o
Sebastido no periodo de quatro anos. Justifica-se por aplicar conceitos e ferramentas da gestéo
financeira, demonstrando como utiliza-las na tomada de decisdo. Tendo em vista que um bom
desempenho financeiro eleva o valor da empresa, esta pesquisa tem como problematica
apontar como a gestdo financeira pode auxiliar os gestores na tomada de decisGes. Como
objetivo geral busca descrever como as ferramentas servem de suporte para boa administracao
das financas.

Este trabalho apresenta uma pesquisa qualitativa, descritiva, utilizando-se de fontes
bibliograficas e documentais. Para contribuicdo da estrutura foi realizado uma andlise de caso
da empresa do ramo de varejo, fundada em 1952, no interior de S&o Paulo, a filial escolhida
para analise foi a unidade Lojas Cem S/A situada em Séo Sebastido.

2 REFERENCIAL TEORICO
Inicia-se o referencial tedrico pela gestdo financeira.

2.1 Gestdo financeira

De acordo com Fernandes et al. (2016), a Gestdo Financeira é o0 conjunto de decisdes e
atividades tomadas pelo gestor financeiro no ambito organizacional para o alcance de
objetivos. Através da gestdo financeira, obtém-se meios de identificacdo de prazos, reducéo
de custos e maximizagao da rentabilidade de uma determinada organizacao.

Para Gitman apud Queiroz, Queiroz e Hékis (2011), a gestdo financeira € uma
ferramenta eficaz no que diz respeito a planejamento e meios de adquirir recursos para
alcancar o desenvolvimento, evitando gastos desnecessarios, buscando sempre as melhores
alternativas para a administracdo financeira da empresa.

2.2 Principais demonstrativos contabeis
O primeiro demonstrativo financeiro a ser discutido € o balanco patrimonial.
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2.2.1 Balanco patrimonial

Conforme Ribeiro (1998, p. 43), “o Balango Patrimonial é a demonstrag@o financeira
que evidencia resumidamente o patrimonio da entidade qualitativa e quantativamente”. Ja
segundo Assaf Neto (2001), o Balango Patrimonial ilustra a situagdo patrimonial e financeira
da organizacdo em um dado momento. A informacdo deste demonstrativo é estatica e a
probabilidade de mudanca em sua estrutura é alta, apds seu encerramento.

2.2.2 Demonstrativo de resultados do exercicio - DRE

Para Assaf Neto (2001), o DRE engloba as receitas, despesas, ganhos e perdas no
periodo do exercicio, que independem de pagamentos e recebimentos. E para Matarazzo
(1998, p. 47) “a DRE ¢ o resumo dos movimentos de certas entradas e saidas no balango entre
duas datas”.

2.3 Ferramentas da gestéo financeira
Os indices econdmico-financeiros é o primeiro item a apresentar.

2.3.1 Indices econémico-financeiros

De acordo com Odorcik; Olivo; Schvirck (2010), a analise dos indices financeiros de
uma empresa € de suma importdncia ndo somente para gestores que realizam
acompanhamento periodo a periodo buscando a salde financeira da empresa, mas também
para acionistas, seja para analise de projecfes ou calculos de retornos que serdo obtidos na
organizacdo, enquanto para credores, interessa saber a capacidade de pagamentos,
principalmente em relacdo a liquidez de curto prazo.

Os autores complementam que este tipo de analise utiliza métodos de calculos e
interpretacdo dos mesmos, apontando o andamento da organizacao, desenvolvidos através de
analise do DRE e Balango Patrimonial.

Ainda para Odorcik; Olivo; Schvirck (2010), os indices financeiros podem ser
categorizados em diversas formas, nesta pesquisa serdo abordadas os Indices de Liquidez,
Atividade, Endividamento e Lucratividade. Os autores ainda apontam que os Indices de
Liquidez, Atividade e Endividamento servem para medir o risco da atividade em questdo, ja o
indice de Lucratividade demonstra o retorno obtido pela entidade.

2.3.1.1 Indices de liquidez

Marion (2002, p. 83) declara que os indices de liquidez “sao utilizados para avaliar a
capacidade de pagamento da empresa, isto €, constituem uma apreciacao sobre se a empresa
tem capacidade para saldar seus compromissos”. Para o calculo desses indices, conforme
Assaf Neto e Lima (2014) se utilizam as seguintes formulas, entre outros:

CCL = AC - PC (Capital Circulante Liquido = Ativo Circulante — Passivo Circulante).
ILC = AC/ PC (indice de Liquidez Corrente = Ativo Circulante / Passivo Circulante).

ILS = AC — ES / PC (indice de Liquidez Seca = Ativo Circulante — Estoque / Passivo
Circulante).
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2.3.1.2 Indices de atividade

Esses indices apontam a evolugdo da atividade operacional da organizacgdo atraves do
calculo de rotacdo dos estoques, prazo de recebimento, prazo de pagamento e giro do ativo
(SILVA, 2001). Para calcular esses indices segundo Assaf Neto e Lima (2014) utilizam-se as
seguintes formulas, entre outros:

GE = CMV / ES (Giro do Estoque = Custo da Mercadoria Vendida / Estoque)

PMP = DUPLICATAS A PAGAR / (CMV / 360) (Prazo Médio de Pagamento = Duplicatas a
Pagar / (Custo da Mercadoria Vendida / 360).

PMR = DUPLICATAS A RECEBER / (VENDAS / 360) (Prazo Médio de Recebimento =
Duplicatas a Receber / (Faturamento do Periodo / 360).

GAT = VENDAS / ATIVO TOTAL (Giro Total do Ativo = Faturamento do Periodo / Ativo
Total).

2.3.1.3 indices de endividamento

De acordo com Soares; Farias; Soares apud Ribeiro (2004), tais indices revelam a
forma de aquisicdo de capital que a entidade possui, ou seja, aponta o total de recursos que a
empresa financia suas atividades, sendo eles proprios ou de terceiros, neste caso, indicando a
dependéncia da organizacdo em relacdo ao capital de terceiros. Para o célculo desses indices
segundo Assaf Neto e Lima (2014), utiliza-se as seguintes formulas, entre outros:

IPT = TOTAL PASSIVO / TOTAL ATIVO (indice de Participacio de Terceiros = Passivo
Total / Ativo Total).

ICJ = LAJIR / JUROS (indice de Cobertura de Juros = Lucro Antes de Juros e Imposto de
Renda).

2.3.1.4 Indices de lucratividade

Segundo Vieira, et al. (2012), os indicadores de lucratividade sdo usados para medir a
capacidade econdmica do empreendimento, em outras palavras, 0 retorno obtido sobre o
capital investido na organizacdo. Para calcular esses indices segundo Assaf Neto e Lima
(2014), utiliza-se as seguintes férmulas, entre outros:

MB = (VENDAS — CMV) / VENDAS (Margem Bruta = (Faturamento do Periodo — Custo da
Mercadoria Vendida) / Faturamento do Periodo).

MOP = LUCRO OPERACIONAL / VENDAS (Margem Operacional = Lucro Operacional /
Faturamento do Periodo).

MOL = LUCRO LIQUIDO / VENDAS (Marguem Operacional Liquida = Lucro Liquido do
Exercicio/ Faturamento do Periodo).

ROA = LUCRO LIQUIDO / TOTAL DO ATIVO (Retorno Sobre Ativos = Lucro Liquido /
Ativo Total).

ROE = LUCRO LIQUIDO / PATRIMONIO LIQUIDO (Retorno Sobre o Patriménio Liquido
= Lucro Liquido do Exercicio / Patriménio Liquido).
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2.3.2 Efeito tesoura — modelo Fleuriet

Para Modro; Fama; Petrokas (2012), com surgimento na década de 70, o modelo
Fleuriet vem com uma nova alternativa de analise do capital de giro. Nesse modelo, ha
segundo os autores uma reclassificacdo do balanco patrimonial de acordo com sua relacdo
operacional na empresa. Por meio do calculo e combinacdo dos principais componentes, a
necessidade de capital de giro (NCG), capital de giro (CDG) e o saldo de tesouraria (T),
determina-se situaco financeira de curto prazo (MODRO; FAMA; PETROKAS, 2012).

Conforme Fleuriet; Kehdy; Blanc apud Modro; Fam4; Petrokas (2012), as contas do
ativo e do passivo devem ser consideradas de forma dinamica, propondo-se uma nova
classificacdo das contas do balanco patrimonial, de acordo com o Quadro 1.

Quadro 1 — Reclassificagdo do Balango Patrimonial

Reclassificagdo do Balango Patrimonial

Varidveis empresariais

AN Foérmulas Classificacdo
dindmicas

NCG (necessidade de capital | NCG=Ativo Operacional —

de giro) Passivo Operacional Operacional (ciclica)

T= Ativo Flutuante- Passivo
Flutuante

CDG= Ativo Circulante-
Passivo Circulante

T (tesouraria) Financeira (erréatica)

CDG (capital de giro) Recursos para Giro

Fonte: Adaptado de Fleuriet, Kehdy e Blanc (1978)

Ap06s o célculo de reclassificagdo do Balanco Patrimonial é feita a classificacdo dentre
seis tipos de estrutura financeira que variam de excelente a alto risco. Aperfeicoado por
Marques & Braga (1995), de acordo com o Quadro 2.

Quadro 2 — Tipos de Estrutura e Situagdo Financeira

Tipos de Estrutura e Situacdo Financeira

Tipo CDG NCG T Situacéo
I + - + Excelente
I + + + Sélida
" + + - Insatisfatoria
v - + - Péssima
\Y/ - - - Muito Ruim
Vi - - + Alto Risco

Fonte: Marques & Braga apud Modro; Fama; Petrokas (2012)

Segundo Marques e Braga apud Modro; Fama; Petrokas (2012), a situacdo | indica
alto nivel de liquidez e ciclo financeiro reduzido. Na situacdo I, muito comum nas grandes
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industrias, aponta maior vulnerabilidade a variagdes no nivel operacional. A 111 aponta 0 uso
de financiamentos em curto prazo e maior fragilidade financeira. Na IV, demonstra maior uso
de fontes de curto prazo, indicando potencial faléncia. Ainda para os autores, na situacao V,
mesmo revelando uma situacdo financeira muito defasada, ainda possui menos agravamento
quando comparada a situacdo 1V, ja que a NCG negativa ndo ocasiona queda nos saldos de
tesouraria. Por fim, Marques e Braga apud Modro; Fama; Petrokas (2012) afirmam que na
situacdo VI, ha o apontamento da ma gestdo operacional, porém boa aplicacdo dos recursos de
curto prazo, mas esse diagnostico ndo pode ser continuo.

Conforme Modro; Fama; Petrokas (2012), o termo efeito tesoura designa a situacdo
em que o saldo da tesouraria se torna negativo, apresentando uma ma tendéncia de
crescimento, apontando 0 uso de recursos em curto prazo.

Contudo, o efeito tesoura pode ser provocado por outros fatores, para Assaf Neto e
Silva apud Modro, Fama e Petrokas (2012), sdo eles: metas de expansdo gananciosas, a
inflacdo, perda de capital de giro, etc. a representacdo grafica do efeito tesoura é apresentada
na Figura 1.

Figura 1 — Efeito tesoura

NCG

Milhdes RS

12

Anos

Fonte: Fleuriet, Kehdy, Blanc apud Modro, Fama e Petrokas (2012)

2.3.2 Administracao do capital de giro

De acordo com Braga apud Domingues et al. (2017), a administracdo do capital de giro
é formada por um processo de planejamento e controle dos recursos financeiros direcionados
para o ativo circulante da empresa. Os autores afirmam que sdo provenientes de obrigacdes a
serem cumpridas no curto prazo (dentro do periodo de 365 dias), abordadas no passivo
circulante, de exigéncias em longo prazo e do patrimonio liquido em funcdo dos ativos nao
circulantes. Concluem ainda que qualquer deslize nesta area pode comprometer a capacidade
de liquidez da organizacéo e/ou causar danos a sua lucratividade.

Conforme Souza e Souza apud Domingues et al. (2017), o capital de giro é definido
pelos recursos necessitados pela empresa para o financiamento de suas obrigacdes ativas, até
o final de seu ciclo operacional. Matias (2006) ressalta que para obter éxito no direcionamento
do capital de giro, é indispensavel manter o foco permanente nos elementos que compdem o
ativo e o passivo circulante da organizagdo, possuir um estoque minimo que supra a
capacidade de producdo, o controle dos limites de crédito e as concessdes aos clientes,
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acompanhar as obrigac6es junto aos fornecedores e gerenciar o fluxo de caixa, mantendo sua
liquidez e lucratividade.

2.3.3 Ciclo operacional

O ciclo operacional tem inicio quando é realizada a compra de mercadoria e encerra-
se no recebimento da venda. Padoveze (2010, p. 216), infere que “o ciclo operacional é o
tempo médio que a empresa leva para produzir, vender e receber a receita de seus produtos”.
Para Braga (2008 p. 127), ¢ “o intervalo de tempo compreendido desde a compra das
mercadorias ou dos materiais de producéo até o recebimento da venda”.

2.3.4 Ciclo financeiro

Segundo Baldissera et al. (2015), o ciclo financeiro inicia-se no desembolso e finaliza
no recebimento da venda. De acordo com Hessel Junior (2011, p. 18), “o ciclo financeiro
trata-se do periodo em que a empresa gira com 0S recursos entre 0s recebimentos e 0s
pagamentos”.

Zanluca apud Garcia (2015) infere que para a empresa é importante sempre buscar
formas que reduzam os ciclos financeiros, estando atentos as limitacdes do mercado e o
cenario econémico que esta inserido. A seguir sera apresentada a formula para o célculo do
ciclo financeiro (Figura 2)

Figura 2 — Célculo do ciclo financeiro

CF = PMRC + PMRE-PMPF

Legenda
CF = Ciclo Financeiro
PMRC = Prazo Médio de Recebimento dos Clientes
PMRE = Prazo Médio de Rotacao do Estoque
PMPF = Prazo Médio de Pagamento ao Fornecedor

Fonte: Lemes Junior; Pisa apud Garcia (2015)

2.3.5 Giro de caixa

Conforme Hoji apud Carvalho e Oliveira (2016), o caixa é um ativo que mostra 0s
saldos disponiveis em formas de numerarios ou bancos (liquidez). Para o autor, as contas
bancéarias constam como saldo de caixa ao invés de ser consideradas investimento temporario,
devido a sua liquidez.

O giro de caixa indica quantas vezes, ao longo de um ano, ocorre 0 revezamento do
caixa da empresa. Para se obter o giro de caixa, basta dividir por 360, periodo de projecéo de
um ano, pelo ciclo financeiro. (CARVALHO; OLIVEIRA, 2016).
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2.3.6 Caixa operacional

Gitman apud Carvalho e Oliveira (2016) afirma que o caixa operacional pode ser
considerado o total de recursos liquidos fundamentais para que o Capital Circulante Liquido
suporte um determinado volume de vendas. Ainda segundo o autor, para a realizacdo deste
calculo, utiliza- se a seguinte férmula:

CO = Desembolsos (saidas) /Giro de Caixa.

3 METODO

Segundo Goldenberg apud Silveira e Cordova (2009), para a pesquisa qualitativa
interessa aprofundar a compreensdo de um grupo social, organizagdo e assim por diante. De
acordo com os autores essa forma de pesquisa se caracteriza por buscar a objetivacdo dos
fendmenos, descrever, compreender e explicar, como também quem a utiliza demanda
orientagdes teoricas e dados reais para obter resultados mais auténticos possiveis.

Para TrivinGs apud Silveira e Cordova (2009), a pesquisa descritiva expbe eventos de
determinada realidade, acarretando em uma grande quantidade de informacdes sobre o tema
de pesquisa. Ja para Hymann apud Dalfovo; Lana; Silveira (2008) é a pesquisa na qual
descreve um fendbmeno e o registra da forma que ocorreu.

O método de pesquisa bibliogréafico segundo Fonseca (2002) trata do levantamento
tedrico de referéncias ja publicadas em meios escritos ou eletronicos, com o objetivo de
coletar dados e conhecimentos antecedentes sobre o questionamento no qual se busca uma
resposta. JA& 0 método documenta para o autor se assemelha ao bibliogréafico, porém se
aprofunda em outros tipos de fontes, sem tratamento analitico, como tabelas, graficos,
relatorios, etc.

Diante deste contexto, este trabalho apresenta uma pesquisa qualitativa, descritiva, na
qual se utiliza de fontes bibliograficas e documentais, contribuindo para a estrutura e
realizacdo da andlise de caso da empresa Lojas Cem, fundada em 1952, no interior de S&o
Paulo, a filial escolhida para analise de quatro anos dos Demonstrativos Contabeis e a
aplicacdo das Ferramentas de Gestdo Financeira foi a unidade Lojas Cem S/A, situada na
cidade de S&o Sebastiéo, Estado de S&o Paulo.

3.1 Apresentacéo do corpus de analise

De acordo com o site oficial das Lojas Cem S/A, a empresa foi fundada em 1952, em
Salto, interior de Sdo Paulo por Remigio Dalla Vecchia, que em certo momento, decidiu
montar um negdcio de conserto e venda de bicicletas, pecas e acessorios, que recebeu o0 nome
de Casa de Bicicletas Zani e Dalla Vecchia em sociedade com sua esposa, Nair Zani Dalla
Vecchia.

Ainda segundo o site, em 1959 a secdo de pecas e consertos cedeu espago aos
primeiros eletrodomesticos. Em 1966, ja em prédio préprio, iniciou-se a comercializagdo de
moveis. Conforme publicado no site, Remigio aposentou-se em 1968. A partir de entdo a
empresa cujo nome ja havia mudado para R. Dalla Vecchia S/A passou a ser dirigida por um
conselho de diretores.

A sigla CEM — Centro dos Eletrodomésticos e Moveis — foi escolhida em 1976 por
meio de um grande concurso. O objetivo tracado era ir muito além das quatro lojas existentes
na época. Para isso, era preciso um nome curto, impessoal, facil de falar e de memorizar.
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A filial escolhida para analise foi a filial de nimero 105, inaugurada em 2001 e localizada
na Avenida Guarda Mor Lobo Viana, nimero 305 - Centro de S8o Sebastido. Atualmente
possui cerca de 50 funcionarios, incluindo gerente, assistente de gerencia, vendedores,
auxiliares de loja, auxiliares de limpeza e menor aprendiz.

4 RESULTADOS E DISCUSSAO

Iniciam-se os resultados e discussao pela anélise dos indices econdmico-financeiros.

4.1 Analise dos indices econdmico-financeiros

Para aplicar os célculos dos indices econémico-financeiros e das ferramentas da gestdo
financeira citados no capitulo 2 deste trabalho, foram utilizados dados da empresa Lojas Cem
S/A, filial 105, dos anos de 2015 até 2018, onde foram elaborados o Balanco Patrimonial e o
Demonstrativo de Resultados do Exercicio, todos os dados foram obtidos do site da Imprensa
Oficial do Governo do Estado de Sdo Paulo (Figuras 3 e 4).

Figura 3 — Balanco Patrimonial dos Exercicios

Ative 1122015 J1MM22016 311212017 J112/2018
Ative Circulante 2.526.230 3.008.771 3.589.881 3.975.817
Disponivel 15.768 30.342 32.837 40.1156
Caixa,. Bancos e Fundos 15.766 30.342 32.837 40.115
Realizavel a Curto Prazo 2.510.464 2.978.429 3.556.844 3.935.702
Pagamentos Antecipados 3.069 3.755 2.767 are
Aplicacdes Financeiras 864.542 1.119.735 1.336.003 1.676.012
Clientes 1.430.782 1.575.764 1.976.577 1.930.780
Ajustes a Valor Presente 56.700 64.600 48.321 37.120
Provis&o para Devedores Dunidosos 155.000 161.000 206.972 184.826
Estoques 330.006 389.385 380.284 438562
Créditos Tributarios 90.822 103.982 103.965 108.667
Qutros Realizaveis & Curto Prazo 2.943 1.398 2431 2038
Ativo Ndo Circulante 60.711 67.866 81.502 85.938
Realizavel a Longo Prazo 13.673 14.566 19.122 21.002
Depositos Judiciais 13.673 14.566 19.122 21.002
Investimentos 0 2.067 0 0
Qutros 0 2.067 Q 0
Ativo Imobilizado 47.038 51.233 62.380 €64.936
Moveis, Equipamentos e Instalac fes 72.046 76.260 80.143 89.461
Veiculos §.798 9.185 16.904 17.560
Temenos 10 10 10 10
Deprecia¢des Acumuladas 47.730 55.153 57106 65.255
Valores a Amortizar 24222 36477 37.564 41.762
Amortizacdes Realizadas 10.308 14.546 15.136 18.602
Total do Ativo 2.586.941 3.076.637 3.671.183 4.061.755
Passivo 31122016 3111212018 311212017 31122018
Passivo Circulante 520.269 719.577 886.549 809.470
Fornecedores 182.566 183.509 190.804 188.370
Tributos e Contribui¢ 8es a Recolher 56.400 §3.801 81.109 92.993
Empréstimos e financiamentos 0 0 3.494 2296
Obrigagdes com Funciondnos 72 848 75.927 86.800 92 927
Dividendos e JSCP a Pagar 116.192 149.600 161.900 178.000
Outros Exigiveis a Curto Prazo 1.888 3.359 4522 4749
Passivo Nio Circulante 56.000 66.000 87.000 88.000
Provis&o para Contingéncias 56.000 66.000 87.000 88.000
Patiménio Liquido 2.010.672 2.291.060 2.697.834 3.164.285
Capital Social 1.200.000 1.400.000 1.500.000 1.900.000
Resena Legal 78.383 90.778 107.800 127.300
Resena de Lucros 732.280 500.282 1.089.834 1.136.985
Total do Passivo 2.586.941 3.076.637 3.671.183 4.061.755

T 7T
Fonte: Silva e Epifanio (2019)
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Figura 4 — Demonstrativo dos Resultados dos Exercicios

Fonte: Silva e Epifanio (2019)

Receita 3111212015 3111212016 311212017 311212018
Receita Bruta 4.239.745 4.351.653 5.334.844 5.382.397
Ajuste a Valor Presente 56.700 64.600 190.814 131.136
Revers 3o Ajuste a Valor Presente Ano Anterior 47.200 56.700 207.093 142,328
Cancelamentos e Devolug fes 28.647 26.830 30.738 32982
Tributos sobre Faturamento 205601 1.020.211 1.268.536 1.279.527
Receita Liquida 3.295.987 3.296.712 4.051.649 4.081.080
(-) Custo das Vendas 1.904.886 1.847.439 2.264.036 2.231.644
(+) Receitas Financeiras 173.192 186.491 176.932 214.705
Lucro Bruto 1.564.303 1.635.764 1.964.545 2.084.141
(-) Despesas Operacionais

Despesas com Vendas 700.004 750.195 904.630 950.069
Despesas Administrativas 236.717 279612 305.278 337.190
Resultado de Provistes e Amortiz ag des 24.898 23.416 35.682 16.870
Juros s/Capital Proprio do Exercicio 112.000 152.000 166.000 184.000
Total das Despesas Operacionais 1.073.619 1.205.223 1.411.580 1.488.129
Lucro operacional 4590.684 430.541 552.955 576.012
(-) Despesas Financeiras 6.375 30.339 12.230 14.500
Resultado Antes do IR e CSLL 484.308 400.202 540.725 561.512
(-) Despesas com IR e CSLL 179.187 152.314 200151 170.862
Resultado ApdsIR e CSLL 305.122 247.888 340.574 390.650
Lucro Liquido do Exercicio Por Agio 0,64 0,44 0,57 0,52
Numero de Agdes ao Final do Exercicio 480.000 560.000 600.000 760.000
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Apds a aplicacdo das férmulas citadas nos topicos anteriores na ferramenta Excel
2010, obteve-se os resultados apresentado na Figura 5.

Figura 5- Resultados dos calculos dos indices

INDICES DE LIQUIDEZ
ANOS 2015 2016 2017 2018
CCL R$ 2.005.961,00| 2.289.194,00|2.703.132,00( 3.166.347,00
ILC 4,86 4,18 4,05 4,91
ILS 4,22 3,63 6,31 4,37
INDICES DE ATIVIDADE
GE 5,77 4,63 5,8 5,08
PMR 121,49 130,36 133,39 129,14
PMP 34,5 35,76 30,34 30,39
GAT 1,64 1,41 1,45 1,33
INDICES DE ENDIVIDAMENTO
IPT 1 1 1 1
ICJ 76,97 14,19 45,21 39,72
INDICES DE LUCRATIVIDADE
MB 0,55 0,58 0,58 0,59
MOP 0,12 0,1 0,1 0,11
MOL 0,07 0,06 0,06 0,07
ROA 0,1188 0,0801 0,0932 0,0973
ROE 0,1518 0,1082 0,1262 0,1235

Fonte: Silva e Epifanio (2019)
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Para melhor ilustracdo dos resultados obtidos, apresentam-se os graficos correspondentes a
cada indice (Figuras 6, 7, 8, 9 e 10).

Figura 6 — Gréfico dos indices de Liquidez

INDICES DE LIQUIDEZ
5,00
4,00 \\/

2,00
1,00
0,00

1 2 3 4

==|LC ILS

Fonte: Silva e Epifanio (2019)

Figura 7- Grafica do Capital Circulante Liquido

INDICE DE LIQUIDEZ - CCL

RS 3.500.000,00
RS 3.000.000,00
RS 2.500.000,00
RS 2.000.000,00
RS 1.500.000,00
RS 1.000.000,00

RS 500.000,00

RS -
1 2 3 4

Fonte: Silva e Epifanio (2019)

Conforme Marion (2006), o indice de liquidez mostra a capacidade da empresa em
saldar seus compromissos. Observa-se que o ultimo ano do exercicio em questdo, comparado
ao 1° ano da andlise, a empresa se recuperou apds queda no segundo e terceiro ano, obtendo
um aumento em relacdo ao seu valor de liquidez inicial. Com tal aumento em seu Capital
Circulante Liquido, a empresa manteve sua capacidade de saldar com seus compromissos e
essa recuperacgdo foi possivel devido ao aumento do patriménio liquido em funcdo da venda
de acoes.
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Figura 8 — Grafico dos indices de Atividade
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Fonte: Silva e Epifanio (2019)
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Segundo Silva (2001), esses indices mostram a evolucdo da atividade operacional da
organizacdo. Analisando os dados para comparacdo dos anos de exercicio, infere-se que
houve pouca reducdo do giro de estoque, prazo médio de recebimento alto, ocasionado pelo
alto numero de vendas feitas a prazo no cartdo de credito ou crediario. Embora o prazo de
pagamento seja menor e ndo havendo evolugdo nas atividades operacionais, isso ndo resulta
em prejuizo, pois a empresa possui um alto capital de giro para suprir a necessidade causada

por essa diferenca.

Figura 9- Grafico dos Indices de Endividamento
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Fonte: Silva e Epifanio (2019)
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De acordo com Ribeiro (2004), com esses resultados se mensura o grau de
dependéncia da organizacdo em relacdo ao capital de terceiros. Analisando os dados obtidos,
vé-se que o indice de endividamento da empresa € baixo, pois como aponta o balanco
patrimonial, a empresa efetuou empréstimos somente nos dois Ultimos anos da anélise. Seu
indice de cobertura de juros sofreu queda no segundo ano, ocasionando a necessidade de
capital de terceiros, havendo recuperagdo no ano seguinte, impedindo o descontrole de seus
compromissos e baixa dependéncia da empresa perante terceiros.

Figura 10 — Grafico dos Indices de Lucratividade

INDICES DE LUCRATIVIDADE

0,30

0,20

0,00
1 2 3 4

MB MOP MOL ROA e==@==ROE

Fonte: Silva e Epifanio (2019)

Para Vieira, et al. (2012), os indices de lucratividade medem o retorno obtido sobre o
capital investido na empresa. Apds andlise, infere-se que a margem bruta da empresa obteve
aumento no segundo ano, mantendo-se nos anos seguintes. A margem operacional sofreu uma
leve queda, enquanto a margem operacional liquida se manteve estavel. Mesmo com o
crescimento do lucro liquido do exercicio, o Retorno sobre os Ativos da entidade diminui,
pois ele ndo acompanha proporcionalmente o ritmo de crescimento do ativo total da empresa.
O mesmo acontece com 0 Retorno sobre o Patrimonio Liquido.

4.2 Analise do efeito tesoura

O efeito tesoura segundo Modro; Fama; Petrokas (2012), modelo Fleuriet, trata de uma
reclassificacdo do balanco patrimonial para determinar a situacdo financeira da empresa em
curto prazo, por meio do calculo e combinacdo dos principais componentes. Trata- se de um
indicador que evidencia o descontrole no crescimento das fontes onerosas de recursos no
curto prazo. Ocorre quando o Saldo de Tesouraria se apresenta cada vez mais negativo a cada
exercicio, variando em niveis superiores ao crescimento da necessidade de capital de giro
(Figuras 11 e 12).
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Figura 11 — Reclassificacdo do Balango Patrimonial

RECLASSIFICACAO DO BALANGO PATRIMONIAL

ANOS 2015 2016 2017 2018
AF R$ 883.377,00 | 1.153.832,00 | 1.371.717,00 | 1.716.705,00
AO 1.760.78,00 | 1.975.159,00 | 2.366.861,00 | 2.370.362,00
AP 60.711,00 67.866,00 81.502,00 85.938,00
PF 1.888,00 3.359,00 4.522,00 4.749,00
PO 428.015,00 492.837,00 | 530.613,00 | 552.290,00
PP 2.066.672,00 | 2.357.060,00 | 2.784.634,00 | 3.252.285,00
NCG= AO-PO 1.332.773,00 | 1.482.322,00 | 1.836.248,00 | 1.818.072,00
CG (CCL)=AC-PC OU PP-AP | 2.005.961,00 | 2.289.194,00 | 2.703.132,00 | 3.166.347,00
ET OU ST = CG-NCG 673.188,00 806.872,00 | 866.884,00 | 1.348.275,00
ST/NCG= 0,51 0,54 0,47 0,74
CG/INCG = 1,50 1,54 1,47 1,74
Fonte: Silva e Epifanio (2019)
Figura 12 — Gréfico do Efeito Tesoura
EFEITO TESOURA
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3000000
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1000000
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m— ANOS s\ [ AO
AP P e PO

T OU 5T = CG-NCG

e NCG = AO-PO

e (5 (CCL) = AC-PC ou PP-AP

Fonte: Silva e Epifanio (2019)
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Realizando a reclassificacdo do balanco e aplicando a ferramenta, visualiza-se o
crescimento da necessidade de capital de giro (NCG), causado principalmente pelo volume de
vendas a prazo, sem correspondente obtencdo de prazo de fornecedores. Na Analise dos
indices constatou-se 0 prazo médio de recebimento (PMR) acima de 100 dias e o0 prazo médio
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de pagamento (PMP) inferior a 40 dias ao longo dos exercicios analisados. Contudo, ndo ha
saldo negativo de tesouraria, pois a necessidade de capital de giro (NCG) ndo supera o
faturamento dos exercicios e em seu ativo operacional (AO) h& um crescimento solido ano
apos ano. Portanto a Empresa Lojas Cem S/A ndo esta sofrendo o efeito tesoura em sua
administracdo. Realizando a classificagdo de acordo com o modelo Fleuriet e suas seis
variaveis, infere-se uma situacéo financeira sélida para as lojas Cem S/A.

4.3 AplicacOes dos calculos da administracao do capital de giro

De acordo com Matias (2006), para obter éxito no direcionamento do capital de giro, é
indispensavel manter o foco permanente nos elementos que compem o ativo e 0 passivo
circulante da organizacdo, gerenciando o fluxo de caixa, mantendo sua liquidez e
lucratividade.

Para a realizacdo da administracdo do capital de giro é preciso efetuar o calculo para
conhecimento da duracédo do ciclo financeiro da empresa, lembrando que o ciclo financeiro se
inicia no pagamento ao fornecedor e termina ap0s o recebimento da venda. Aplicando a
férmula citada por Garcia apud Lemes Junior; Pisa (2012), é possivel apresentar o ciclo
financeiro da empresa em analise.

O giro de caixa indica quantas vezes ao longo de um ano de exercicio ocorre 0
revezamento do caixa da empresa. Utilizando a férmula mencionada por Carvalho e Oliveira
apud Hoji (2001), constatou-se o total do Giro de caixa das Lojas Cem S/A, filial 105.

O caixa operacional trata do volume minimo que uma entidade necessita para o giro de
suas operacgdes. De acordo com a formula citada por Carvalho e Oliveira apud Gitman (2001),
obteve-se 0 volume do caixa operacional da organizacdo. Os resultados de cada ferramenta
serdo demonstrados na Figura 13.

Figura 13 — Administracdo do Capital de Giro

CAPITAL DE GIRO
CICLO FINANCEIRO

ANOS PE 2015 2016 2017 2018
2015 62,37 149,35 94,6 165,11 169,66
2016 77,83 GIRO DE CAIXA
2017 62,06 2,41 3,81 2,18 2,12
2018 70,91

CAIXA OPERACIONAL
3.164.067 3.235.315 3.888.007 3.905.135
R$ 1.312.675,96 850.161,31| 1.783.138,20| 1.840.448,54

Fonte: Silva e Epifanio (2019)

Nota-se no ciclo financeiro um intervalo de tempo grande entre os eventos financeiros
ocorridos, o que acarreta em um giro baixo do caixa, isso reflete no crescimento da
necessidade de capital de giro anteriormente citado, pois o ciclo financeiro da empresa nao
tem sido eficiente. Analisando o caixa operacional da empresa se nota que ha um volume alto
de recursos necessarios para 0 giro, mesmo com essa necessidade, o capital circulante da
empresa mantém um aumento de 50% no Gltimo ano, o que acarreta em saldos positivos.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

A Gestdo Financeira é o conjunto de ferramentas que auxilia o gestor na tomada de
decisdes. Através dos principais demonstrativos contabeis como Balango Patrimonial e o
Demonstrativo de Resultados do Exercicio, sdo realizados calculos para identificar fontes de
problemas financeiros que estejam ocorrendo na empresa e com isso aplicar solugdes com
base no levantamento de dados e maior detalhamento da situacao.

Foram abordados na pesquisa os célculos dos indices econdmico-financeiros nos quais se
verifica a liquidez, atividade, endividamento e lucratividade da empresa Lojas Cem S/A, filial
105, infere-se que, de acordo com esses indices, a empresa possui uma boa situacdo
econdmica e financeira.

Além dos indices econdmico-financeiros, aborda-se também a ferramenta Efeito Tesoura
para calcular o saldo de Tesouraria da empresa em questdo, no qual constatou uma situacao
financeira solida e na administracdo do Capital de Giro da empresa, foram calculados o Ciclo
Financeiro, Giro de Caixa e Ciclo Operacional da organizacdo que resultaram em saldos
positivos com aumentos de 50%, mesmo com necessidade de capital de giro elevada.

Tais ferramentas de analises da gestdo financeira sdo necessarias para a tomada de
decisfes no que se refere a: onde, quando e quanto investir, como financiar e como distribuir
os resultados de forma sinérgica, tendo como objetivo a exceléncia na administracdo das
financas da organizacao.
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