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RESUMO

A importancia das micro e pequenas empresas brasileiras pode ser destacada pela relevante
geragdo de riquezas e de empregos, porém os indices de mortalidade empresarial para esse
género de empresas sdo altamente inconvenientes e tém como um dos principais causadores a
dificuldade no gerenciamento do capital de giro. O presente trabalho tem como objetivo
identificar, apresentar e discutir os principais fatores, no ambito da gestdo de capital de giro,
que prejudicam a continuidade da producéo de produtos no curto prazo em MPE industriais.
A pesquisa envolveu gestores de capital de giro de 55 MPE industriais da Regido de
Catanduva SP. A pesquisa é de natureza descritiva, transversal e qualitativa, o instrumento de
coleta de dados foi através de formulario estruturado. Os resultados da pesquisa apontam que
0s principais fatores que interferem na gestéo de capital de giro sdo: formacéo inadequada dos
gestores, acumulo de atividade dos gestores, falta de planejamento financeiro, auséncia de
acompanhamento de indicadores de gestdo, deficiéncia na gestdo de estoque e producao, falta
de condicdes de negociacdo com os fornecedores e restrigdes financeiras. Os resultados
alcancados ajudardo a comunidade académica e empresarial a entender os fatores que
prejudicam e dificultam a gestdo de capital de giro de MPE especialmente as que possuem

atividade industrial.

Palavras-chave: Gestdo de Capital de Giro. Micro e Pequenas Empresas. Mortalidade
Empresarial.



ABSTRACT

The importance of micro and small Brazilian companies can be highlighted by the relevant
generation of wealth and jobs, but the business mortality rates for this kind of companies are
highly inconvenient and have as a major cause difficulty in managing the working capital .
This study aims to identify, present and discuss the main factors in the context of working
capital management, which damage the continuity of production in the short term products in
industrial MPE. The research involved working capital management 55 industrial EPC
Catanduva SP Region. The research is descriptive, cross-sectional and qualitative nature, the
instrument for data collection will be through form. The survey results indicate that the main
factors affecting the working capital management are: inadequate training of managers, the
managers activity accumulation, lack of financial planning, lack of monitoring of
management indicators, deficient inventory management and production , lack of trading
conditions with suppliers and financial constraints. The results achieved will help the
academic and business community to understand the factors that hinder and complicate the
management of MPE working capital especially those with industrial activity.

Keywords: Working Capital Management. Micro and Small Enterprises. Corporate mortality.
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1 INTRODUCAO

As micro e pequenas empresas sdo importantes para a economia brasileira, pois sao
responsaveis por relevante parcela da geragdo de empregos e da geracdo de riquezas. Segundo
SEBRAE (2014), existem 8,9 milhdes de MPE (Micro e Pequenas Empresas) no Brasil,
representando aproximadamente 99% do total das empresas brasileiras, geram 52% dos
empregos formais e sdo responsaveis por 27% do PIB (Produto Interno Bruto) brasileiro.

Nos ultimos anos importantes politicas de incentivo a pequenos negdcios vem
favorecendo o empreendedorismo no Brasil, em 2006 houve um marco importante para o
fortalecimento das MPE através da criacdo da Lei Geral das Micro e Pequenas Empresas, em
2009 houve a implantacdo do Microempreendedor Individual (MEI) e a ampliagédo dos limites
de faturamento do sistema de tributagcdo do Simples Nacional. O crescimento de pequenos
negocios ocorridos nos Ultimos anos associada a melhora na competitividade, tende a
proporcionar impactos expressivos no cenario econdmico brasileiro na criacdo de empregos,
ampliacdo da massa salarial, arrecadagdo de tributos, melhor distribuicdo de renda e
consequentemente desenvolvimento social. (SEBRAE, 2013)

O sonho de empreender esta diretamente relacionado com os anseios dos brasileiros,
gue segundo GEM (2014) esta atras apenas do sonho de ter a casa propria e de viajar pelo
Brasil, e que fazer uma carreira em uma empresa como empregado vem apenas em oitavo
lugar. Segundo a pesquisa, a maioria dos entrevistados afirmou ndo ter medo do fracasso. Por
um lado estes resultados sdo interessantes pelo aspecto do forte empreendedorismo revelado,
por outro lado isso pode ser uns dos fatores que elevam o nimero de mortalidade da MPE,
pois o impeto dos empreendedores brasileiros pode revelar uma caréncia de investimento de
tempo e recursos em capacitacdo profissional.

A mortalidade empresarial nesta categoria de empresas apresenta niveis muito
elevados. De acordo com o SEBRAE (2013), no Brasil, 24,4% das empresas encerram suas
atividades antes de completarem dois anos da sua constitui¢do e uns dos principais fatores que
interferem e prejudicam a gestdo dos pequenos negocios, levando muitas vezes a mortalidade
empresarial precoce, é a dificuldade na gestdo de capital de giro.

Muitos estudos no Brasil e no mundo discutem o tema mortalidade empresarial em

MPE e quais 0s seus principais fatores causadores, porém o presente trabalho visa abordar
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como problemética a mortalidade empresarial causado principalmente por dificuldades na
gestdo de capital de giro MPE industriais.

Varios sdo os autores que apontam problemas relacionados a gestao de capital de giro
como principal ou um dos principais causadores da mortalidade empresarial das MPE no
Brasil e no mundo contribuindo assim para o desenvolvimento da problemaética do presente
trabalho. Edmister (1972), Barrow (1993), Watson e Everett (1996), Seidel e Kume (2003),
Camargos et al (2010), Santos, et al (2009), Carvalho e Schiozer (2012) e Nascimento et al
(2013) publicaram pesquisas convergentes que revelam que fatores que interferem na gestéo
de capital de giro sdo responsaveis por grande parte da mortalidade empresarial em MPE.

Com o trabalho pretende-se explanar as principais dificuldades encontradas pelos
gestores de MPE industriais em problemas relacionados ao financiamento da producdo no
curto prazo, o que esta conectado a gestdo do capital de giro, apontada por diversos autores
como uma das principais causas da mortalidade empresarial.

Muito embora diversos estudos tenham focado a gestdo de capital de giro, na
abordagem convencional da administracdo, para investigar fatores que causam o fracasso das
MPE, a literatura é carente de estudos que levantem e investiguem aqueles possiveis fatores
que possam prejudicar mais diretamente a producdo continuada de produtos por esta categoria
de empresas. Esta abordagem constitui-se em um elemento inovador.

O conhecimento desses fatores que prejudicam a continuidade produtiva pelos
aspectos financeiros tem como contribuicdo subsidiar as acdes da comunidade empresarial
voltados para estudos das MPE brasileiras e consequentemente orientar melhores praticas de

gestéo dos recursos financeiros a curto prazo.

1.1 Problema de Pesquisa

Neste contexto, a questdo de pesquisa que motiva o estudo € a seguinte: quais Sao 0s

principais fatores, no ambito da gestdo de recursos materiais e financeiros, que prejudicam a

continuidade da producgéo de produtos no curto prazo em MPE industriais?
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1.2 Objetivos

O objetivo que se pretende cumprir com esta pesquisa € identificar, apresentar e
discutir os principais fatores, no ambito da gestdo de recursos materiais e financeiros, que
prejudicam a continuidade da producdo de produtos e servigos no curto prazo em pequenas

empresas industriais brasileiras.

1.3 Justificativa do Trabalho

A relevante geracdo de riquezas e empregos no Brasil e no mundo é uma realidade que
a aponta a importancia das MPE, porém, concomitante a essa importante representatividade, a
mortalidade empresarial muitas vezes precoce também é uma realidade e causa grandes danos
a sociedade, seja pelos aspectos social ou econémico (GEM, 2014).

Problemas relacionados ao capital de giro sdo apontados pela literatura como a
principal causa do insucesso empresarial, de acordo com Nascimento e Reginatto (2013) e
SEBRAE (2006). O estudo dos fatores, no ambito da gestdo de recursos materiais e
financeiros, que prejudicam a continuidade da producgéo de produtos e servi¢os no curto prazo
em pequenas empresas industriais brasileiras, torna-se fundamental para contribuir com o
entendimento dos fatores que tanto interferem a continuidade dos pequenos negocios nao sé
para evitar a faléncia empresarial, mas também para melhorar os resultados dos pequenos
negdcios industriais.

Considerando portanto a relevante representatividade das MPE no cenério brasileiro, a
forte tendéncia de crescimento para esse género de empresas € o0 alto indice de mortalidade
causada por aspectos relacionados a gestdo de capital de giro, o presente trabalho torna-se
relevante e, consequentemente, disponibiliza essas informacdes a comunidade empresarial e

académica.

1.4 Classificacdo Metodologica do Trabalho

A pesquisa é de natureza descritiva, transversal e qualitativa, o instrumento para a

coleta de dados foi realizada através de formulério. Foram selecionadas 55 MPE industriais,

da regido de Catanduva que apresentaram dificuldade na gestdo de capital de giro para
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financiamento de suas atividades produtivas. A metodologia adotada é uma pesquisa tipo
survey através da coleta de dados em formulério estruturado com gestores de capital de giro
das MPE.

1.5 Estrutura do Trabalho

O presente trabalho estad estruturando em seis se¢fes. A primeira secao apresenta a
introducdo de forma a contextualizar o tema do trabalho, a questdo da pesquisa, 0 objetivo do
trabalho e as justificativas. Na segunda secdo é apresentado a fundamentacdo teorica,
abordando os conceitos de micro, pequena e média empresa no Brasil e, também, os conceitos
de gestdo de capital de giro. Na terceira secdo o trabalho apresenta a revisao da literatura de
trabalhos ja efetuados pertinentes a mortalidade empresarial e, também, os fatores que
dificultam a viabilidade da producdo pela gestdo de recursos materiais e financeiros. Na
quarta secdo os procedimentos metodoldgicos que foram adorados na presente pesquisa. A
apresentacdo e andlise dos dados, por sua vez, fazem parte da quinta secdo e, na sexta e ultima

secdo, as conclusdes e consideracdes finais.
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2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 Micro e Pequena Empresa no Brasil

2.1.1 Conceito e Caracterizagéo de Micro e Pequena Empresa

Neste tdpico tem-se como proposito conceituar micro e pequena empresa. Para
compreender esse conceito é importante ressaltar os aspectos que caracterizam o porte
empresarial, dentre eles aspectos fiscal, legais e trabalhistas. De acordo com Lei
Complementar N° 123, de 14 de dezembro de 2006 (Lei Geral das Micro e Pequenas
Empresas), as empresas que faturam em um ano-calendario até R$ 360.000,00 séo
consideradas micro empresas e empresas gque faturam entre 360.000,01 até R$ 3.600.000,00
no ano-calendario, sdo considerados empresas de pequeno porte.

No capitulo 11 da Lei complementar N° 123, de 14 de dezembro de 2006 (Lei Geral
das Micro e Pequenas Empresas) trata com clareza essa consideracdo da porte por
faturamento bruto:

Art. 32 Para os efeitos desta Lei Complementar, consideram-se microempresas ou
empresas de pequeno porte, a sociedade empreséaria, a sociedade simples, a empresa
individual de responsabilidade limitada e o empresario a que se refere o art. 966 da Lei
no 10.406, de 10 de janeiro de 2002 (Cddigo Civil), devidamente registrados no Registro de
Empresas Mercantis ou no Registro Civil de Pessoas Juridicas, conforme o caso, desde que:

| - no caso da microempresa, aufira, em cada ano-calendario, receita bruta igual ou
inferior a R$ 360.000,00 (trezentos e sessenta mil reais); e

Il - no caso da empresa de pequeno porte, aufira, em cada ano-calendario, receita bruta
superior a R$ 360.000,00 (trezentos e sessenta mil reais) e igual ou inferior a R$ 3.600.000,00
(trés milhdes e seiscentos mil reais).

8§ 19 Considera-se receita bruta, para fins do disposto no caput deste artigo, o produto
da venda de bens e servigos nas operagdes de conta prdpria, 0 preco dos servigos prestados e 0
resultado nas operacdes em conta alheia, ndo incluidas as vendas canceladas e os descontos

incondicionais concedidos.


http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/2002/L10406.htm#art966
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/2002/L10406.htm#art966
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Para diferenciar o porte da empresa, 0 SEBRAE (2006) classifica a empresa pela
quantidade de trabalhadores. Para 0 segmento comercial e prestacdo de servicos, as empresas
que tém até 09 empregados, sdo consideradas micro empresas, no segmento industrial séo
consideradas micro empresas aquelas com até 19 empregados. No segmento das industrias, as
empresam com 20 a 99 empregos, e, empresas prestadoras de servigcos e comerciais que
possuem de 10 a 49 trabalhadores, sdo enquadradas como empresas de pequeno porte. O
SEBRAE (2006) também caracteriza a média empresa, que para 0 segmento industrial fica
entre 50 e 499 empregos gerados e para 0 segmento comercial e prestacdo de servigos fica
entre 50 e 99 empregos gerados.

Existem portanto duas maneiras de enquadramento de MPE (micro e pequenas
empresas) no Brasil, ou seja, a Lei Geral das Micro e Pequenas Empresas enquadram as MPE
pelo faturamento bruto, enquanto que o SEBRAE enquadra as MPE pela quantidade de
empregados.

O quadro 1, demonstra a diferenca de critérios utilizados para enquadramento do porte
de empresas brasileiras de acordo com os critérios a Lei Complementar 123 e também do
SEBRAE.

Quadro 1: Caracterizacdo das empresas em relacdo ao porte das MPE brasileiras

SEBRAE
) Lei Complementar
Porte Empresarial
123 Empresas Comerciais o
) Empresas Industriais
e Servigos
Faturamento bruto de
Micro Empresa Até R$ 360.000,00 a0 | Até 9 empregados Até 19 empregados

ano-calendario

Faturamento Bruto de
Empresa de Pequeno | R$ 360.000,01 até R$
De 10 a 49 empregados | De 20 a 99 empregados
Porte 3.600.000,00 ao ano-

calendario

Empresa de Médio N&o existe previsdo na
) De 50 a 99 Empregados | De 100 a 499 empregados
Porte lei complementar 123

Fonte: Lei Complementar 123 (2006), SEBRAE (2014).
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2.1.2 Panorama das Micro e Pequena Empresas Brasileiras

As MPE brasileiras geram 52% dos empregos formais e possuiam aproximadamente
de 8,9 milhdes de MPE, com a seguinte distribuicdo de acordo com pesquisa do SEBRAE
(2014): MEI com cerca de 2,6 milhdes, ME com 5,1 milhdes e EPP com 945 mil empresas em
2012, é possivel perceber um grande crescimento quando comparados aos dados de 2009
onde existiam 47 mil empresas do MEI (micro empreendedor individual), 4,1 milhdes ME e
660 mil empresas EPP, ou seja um aumento de 3,9 milhdes de novas empresas enquadradas
no universo das MPE. Porém é possivel perceber que a maior parte do aumento esta
concentrado principalmente pela criacdo do sistema MEI em 2009 onde o0s proximos anos
tiveram saltos expressivos para essa modalidade empresarial. A comparacédo do crescimento
considerando apenas ME e EPP se torna mais coerente e determina uma melhor realidade para
o crescimento das MPE, onde houve um crescimento de 25,5% em empresas ME e 43,10%
em empresas EPP, os dados revelam uma forte tendéncia de crescimento causada
principalmente pelas politicas de incentivo como exemplo da Lei Complementar 123
denominada Lei Geral das Micro e Pequenas Empresas.

O sudeste do Brasil é a regido que concentra a maior quantidade de MPE,
praticamente a metade dos pequenos negdcios estdo concentrados na regido sudeste do Brasil,
sendo 49,7% das ME e 53,4% das EPP (SEBRAE, 2014).

O fenbmeno do crescimento empresarial de pequenos negocios pode ser associado
com a pesquisa da GEM (2014), onde o sonho em empreender esta entre os principais sonhos
da populacéo brasileira.

A importancia das MPE no Brasil ndo esta caracterizada apenas pelo aumento da
quantidade de novas empresas, mas também pode ser considerado pela participa¢do das MPE
no PIB brasileiro. Segundo SEBRAE (2014) através de dados extraidos do IBGE, a
participacdo no PIB das MPE em 1985 no Brasil era de 21%, em 2011 atingiu 27% do PIB
brasileiro. As MPE ja sdo as principais geradoras de riquezas no comercio brasileiro com
53,4% do PIB para esse setor, na industria a participacdo das MPE é de 22,5% e no setor de
servicos 36,3%.

Muito embora exista uma participacdo relevante frente a economia brasileira, as
exportacGes das MPE ainda estdo bem singelas quando comparadas com a participagdo do
PIB ou até mesmo geracdo de empregos. Em 2011 MPE exportaram 2,2 bilhdes de dolares, o

que representa apenas 0,86% do total das exportacbes brasileiras. Os dados revelam que
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embora grandes politicas de incentivo a MPE no Brasil foram realizadas, poucas empresas
nesse categoria conseguem ter acesso ao comércio exterior (SEBRAE, 2014).

2.2 Aspectos da Gestdo de Recursos Voltados a Producgéo

2.2.1 Gestdo de capital de giro

O capital de giro é formado por todos 0s recursos necessarios para sustentar as
operacdes cotidianas de uma empresas, ou seja, é o capital disponivel para circulacdo dos
negocios, esta conectada com as vendas, compras, volume de estoque, politicas de prazo de
vendas, prazos de compras e tempo de producdo. A gestdo de capital de giro impacta
diretamente o fluxo de caixa da empresa sendo que a gestdo do capital de giro determinaré a
necessidade em ter mais ou menos capital de giro para suportar os financiamento das
atividades operacionais (FLEURIET; KEHDY; BLANC, 1978).

De acordo com Assaf Neto e Lima (2010), o capital de giro envolve aqueles recursos
financeiros circulantes entre as diversas etapas do processo produtivo de uma empresa, em
determinado periodo.

Segundo Gitman (1997), a gestdo de capital de giro abrange a administracdo do ativo
circulante e passivo circulante da empresa. Dentro desse contexto, o capital de giro precisa
manter o menor nivel possivel para permitir melhor desempenho operacional da atividade.

A gestdo de capital de giro envolve basicamente as decisdes de compras e vendas
tomadas pelas empresas, assim, acontece também com suas decisdes relacionadas as
atividades operacionais e financeiras. Na gestdo de capital de giro a politica adotada nas
atividades operacionais tais como: estocagem, compras de materiais, producao, venda, prazos
de recebimentos e pagamentos se tornam fundamentais para a determinagdo do volume de
capital de giro que devera ser composto na atividade operacional da empresa. A gestdo do
capital de giro vem cada vez mais ganhando importancia principalmente pelas elevadas taxas
de juros praticadas pelas instituicdes financeiras e também pelo acirramento da concorréncia
(ASSAF NETO; LIMA, 2010).

O capital de giro corresponde aos ativos circulantes mantidos por uma empresa, ou
seja, € 0 montante necessario para a empresa financiar o ciclo operacional que compde desde

da compra de matéria prima, ou mercadoria, até o recebimento das vendas. O tempo que



20

determina esse ciclo de comprar materiais, produzir, vender e receber é chamado de ciclo
operacional e é isso que determinada a necessidade de capital de giro que a empresa devera
ter para suas atividade operacionais (ASSAF NETO; LIMA, 2010).

Mehta (1978), destaca trés caracteristicas do capital de giro:

a) Duragdo curta: os elementos que compGem o ativo circulante apresentam
caracteristica de giro rapida, de acordo com ciclo operacional da empresa que geralmente é
menor do que um ano;

b) Répida transformacdo e formas inter-relacionadas: os componentes do ativo
circulante se transformam rapidamente em outras formas de ativo. O processo de
transformacdo acontece da seguinte forma: o saldo de caixa é usado para suprir as
necessidades de materiais e mercadoria, 0s estoques, por sua vez, sao diminuidos para serem
vendidos e elevam os saldos de caixa novamente, ou sdo transformados em conta a receber.
Ao recebimento das vendas a prazo novamente sdo transformados em caixa também. Esse
ciclo interrupto é conhecido como ciclo de caixa da empresa.

c) Formas de ativos e sincronizacdo de niveis de atividade: as empresas desenvolvem
trés atividades basicas sendo elas producdo, vendas e recebimentos, essas trés atividades se
fossem instantaneas e sincronizadas, evidentemente que o capital de giro ndo necessitaria de
investimentos

O capital circulante liquido (CCL) de uma empresa é basicamente a diferenca entre o
valor do ativo circulante - composto basicamente por disponivel, recebiveis e estoque - com o
valor do passivo circulante - composto por obrigacdes a curto prazo como fornecedores,
obrigagdes trabalhistas, obrigacdes tributarias e outras obrigacbes de curto prazo. Essa
diferenca quando positiva significa que o CCL da empresa € menor do que 0 passivo
circulante. Quando o CCL esta negativo, o entendimento € que o passivo circulante esta maior
do que ativo circulante, ou seja, 0 endividamento a curto prazo é maior do que o realizavel a
curto prazo, portanto o CCL pode ser apurado aplicando a férmula: CCL = Ativo Circulante (-
) Passivo Circulante (ASSAF NETO; LIMA, 2010). As figuras 1, 2 e 3 demonstram

ilustrativamente as situaces de CCL nulo, CCL negativo e CCL positivo:

Figura 1: Configuracdo do Balan¢o Patrimonial com o capital circulante liquido nulo

Ativo Circulante Passivo Circulante

Ativo Nao Circulante Passivo ndo Circulante
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Patrimdnio Liquido

Fonte: Assaf Neto e Lima (2010)

O CCL nulo acorre quando ha total igualdade entre o realizavel a curto prazo (ativo

circulante) e as obrigac6es de curto prazo (passivo circulante).

Figura 2: Configuragdo do Balanco Patrimonial com o capital circulante liquido positivo

Passivo Circulante
Ativo Circulante

Passivo ndo Circulante

Ativo Nao Circulante
Patrimdnio Liquido

Fonte: Assaf Neto e Lima (2010)

O CCL positivo acorre quando o ativo circulante é maior do que o passivo circulante.

Figura 3: Configuracdo do Balanco Patrimonial com o capital circulante liquido negativo

. . Passivo Circulante
Ativo Circulante

Passivo ndo Circulante

Ativo N&o Circulante

Patrimonio Liquido

Fonte: Assaf Neto e Lima (2010)

O CCL Negativo ocorre quando o passivo circulante € menor do que o ativo
circulante.

Segundo Assaf Neto e Lima (2010) a diminuicdo do capital circulante liquido produz
dois grandes beneficios: o primeiro é liberar capital investido em giro, pois todo dinheiro
empregado na empresa tem um custo de oportunidade e, portanto, quanto menor for o capital

investido menor € o custo de capital e isso proporciona gerar maior valor econémico para o
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negécio. O segundo beneficio é que a reducdo no giro, forca a empresa a buscar maior
eficiéncia operacional, ou seja, produzir e comercializar seus produtos e servigos com menor
folga financeira.

Para Gitman e Madura (2003), o gerenciamento do capital de giro é a atividade mais
importante e também é a que demanda maior tempo de dedicacdo do gestor financeiro, pois o
gerenciamento dos ativos circulantes (estoques, recebiveis e disponivel) e passivos circulantes
(contas a pagar e provisdes), buscam o equilibrio entre a lucratividade e o risco que contribua
positivamente para o valor da empresa.

Principais transacdes que afetam o CCL segundo Assaf Neto e Lima (2010):

TransacOes que elevam o CCL:

a) Empréstimos e financiamentos a longo prazo;

b) Integralizacdo de capital;

c) Geragéo de Resultado (Lucro);

d) Venda de Imobilizado;

e) Recebimento de Realizaveis a longo prazo, etc.

TransacOes que reduzem o CCL.:

a) Amortizacdo de Empréstimos e Financiamentos de longo prazo;

b) Prejuizo;

c) Compra de imobilizado com pagamento a vista, etc.

OperacgOes que ocorrem unicamente no ambito do curto prazo ou longo prazo que ndo
afetam o capital circulante liquido:

a) Pagamento de dividas a curto prazo;

b) Compra de estoque a vista;

c) Aquisicdo de imobilizado através de financiamento de longo prazo, etc.

O capital de giro de uma empresa pode ser classificado em fixo e sazonal, a parte fixa
é determinada pela atividade normal da empresa que € quantificada pelas necessidades de
capital de giro e ciclo operacional em determinado periodo, ou seja, o capital circulante fixo é
um investimento ciclico de recursos em giro que se repetem periodicamente e,
consequentemente, se tornam permanentes. O capital de giro sazonal é determinada por
ocorréncias e variagdes temporarias que ocorrem normalmente nas atividades nos negocios
empresariais. Essas ocorréncias sazonais podem acontecer, por exemplo, quando aquisi¢oes
de estoques ocorrem para suprir periodos de entressafra ou até mesmo maiores volumes de
vendas motivada por fatos temporarios. O capital de giro de um negdcio sofre variacdes ao

longo do tempo, ocasionado, principalmente, pelo crescimento da atividade e pelas
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sazonalidades das vendas. Esse comportamento empresarial determinam quais serdo os limites
de investimentos no capital de giro, portanto, a parte sazonal do capital de giro é medida
justamente pela diferenca, em determinado momento, entre 0 montante do investimento no
pico maximo e no pico minimo, o volume minimo de investimento e o capital de giro
permanente (ASSAF NETO; LIMA, 2010).

A literatura destaca o capital de giro como protagonista da existéncia empresarial e
suas diversas praticas adotadas pelos gestores. No trabalho desenvolvido por Carvalho e
Schiozer (2012), os autores compararam as praticas de gestdo de capital de giro com as MPE
empresas brasileiras, mais precisamente com empresas dos estados de Minas Gerais e Sao
Paulo com as MPE britanicas. Nesse estudo foi possivel identificar que existem diferencas
mas rotinas de gerenciamento do capital de giro, revelando interessantes pontos de
divergéncia ao comparar empresas que estdo inseridas em contextos econdmicos diferentes,
sendo uma emergente, que € o caso do Brasil, e outra com uma economia desenvolvida, que é
0 caso dos paises britanicos. O estudo ainda revela que no Brasil, a frequéncia de aplicacdo
das rotinas de capital de giro sdo superiores da dos dirigentes britanicos, com excecdo do uso
de orcamento de caixa. Esse aspecto demonstra que os gestores de MPE brasileiras estdo mais
preocupados com a gestdo dos recursos para financiamento das atividades operacionais por
terem maiores dificuldade em captacdo de recursos dos que as empresas britanicas, fazendo
com que a gestdo brasileira dedique maior parte do tempo na gestao de capital de giro.

2.2.2 Gestdo de fluxo de caixa

Segundo Assaf Neto e Lima (2010), fluxos de caixa sdo os recursos financeiros que
entram e saem pelo disponivel (caixa) em um determinado tempo. O fluxo de caixa liquido
mede o resultado de caixa da empresa, sendo apurado da seguinte forma: fluxo de caixa
liquido = lucro liquido + despesas ndo desembolsaveis.

Zdanowicz (2000) conceitua o fluxo de caixa como 0 conjunto de ingressos e
desembolsos de numeréario ao logo de um determinado periodo. Segundo 0 mesmo autor o
fluxo de caixa € um dos instrumentos mais eficientes do planejamento financeiro e constitui
de informacdes fundamentais para o gestor avaliar a situacéo financeira.

A gestdo de fluxo de caixa € vista por muitas organizages como um instrumento
tatico, ou seja, restritamente a ser utilizado no dia-a-dia, ja por outras, o fluxo de caixa tem

status de ferramenta estratégica onde o alcance é muito mais abrangente. O fluxo de caixa
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tatico é aquele utilizado apena para acompanhamento diario e tem um propdsito de curtissimo
prazo, pode ser usado para a tomada de decisdo com alcance restrito e menor impacto, como
por exemplo atrasar um pagamento, antecipar recebiveis, diminuir o volume de compras, etc.
O fluxo de caixa com a abordagem estratégica € aquele que afeta o nivel dos negocios de uma
forma ampla e ndo unicamente limitada, as tomadas de decisGes a curto prazo, mas esta ligado
com as decisOes estratégicas da empresa (FREZATTI, 2006).

Segundo Frezatti (2006), os prazos de pagamentos e recebimentos fazem com que o
lucro obtido pela empresa seja diferente da geracao de caixa, por uma questdo de tempo. Em
determinado momento os valores deveriam se igualar se todos o0s elementos se
transformassem em caixa no mesmo momento. O estoque também é outro fator importante
ligado ao capital de giro que gera essa diferenca entre o lucro e a geracdo de caixa.

E comum em uma situac&o critica de falta de liquidez uma empresa priorizar todos 0s
seus esforcos ao caixa. Normalmente, empresas a beira da mortalidade, se empenham em
encontrar alternativas relacionadas ao caixa para tentar salvar os negocios. Para Frezatti
(2006), essa alternativa € valida, porém mais parece com um doente que evitava habitos
saudaveis até se confrontar com um problema sério de salde. O autor ressalta que a empresa
deve gerenciar seus fluxos de caixa seja nos momentos em que enfrenta problemas de
liquidez, seja nos momentos onde esteja atravessando bons momentos.

As empresas buscam lucratividade de seus negécios e esse parece ser o foco
empresarial dentro da normalidade das atividades operacionais do negocios, onde lucro esta
relacionado com a perspectiva do principio contabil da competéncia, ou seja, em situacbes
normais o0 empreendedor se preocupard, fundamentalmente, com o enfoque econémico dos
resultados. Porém nos casos extremos de crise financeiras vividas pelas empresa o foco
certamente € o resultado financeiro (geracdo de caixa). Teoricamente ndo deveria ser assim,
considerando que os dois resultados estdo ligados diretamente, e, o principio da continuidade
empresarial uma vez realizado, o resultado econémico e o resultado financeiro também
deverdo ser efetivados (FREZATTI, 2006).

Identificar a necessidade de caixa e prever o giro do ativo liquido de uma empresa ndo
é tarefa facil, pois exige qualidade das informagfes financeiras. Muitas MPE, por néo
contarem com recursos necessarios de pessoal ou até mesmo tecnoldgico (sistemas
informatizados), sofrem por ndo disponibilizarem de informagdes confiaveis e em tempo
habil, o que dificulta a gestdo dos fluxos de caixa.

A importancia do fluxo de caixa ndo interfere apenas na area financeira, mas também

interfere em outras areas, conforme ressaltam Assaf Neto e Silva (1997):
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a) A éarea de producdo altera os prazos de fabrica¢do dos produtos, consequentemente,
altera as necessidades de caixa, da mesma forma os custos de producédo promovem reflexos
sobre o caixa;

b) As decisbes de suprimentos devem estar sintonizadas com a existéncia de saldos de
disponiveis de caixa, ou seja, harmonizar os vencimentos das compras com 0s prazos de
recebimentos de vendas;

c¢) Politicas de cobrancas mais ageis e eficientes permitem disponibilidade de recursos
financeiras de uma forma mais répida, em consequéncia, isso proporciona melhor
disponibilidade de recursos financeiros;

d) O departamento de vendas deve promover um controle mais préximo sobre os
prazo concedidos e sobre os habitos de pagamentos dos clientes, de maneira que nao
comprometa negativamente o fluxo de caixa, ou seja, 0s prazos de vendas devem ser
avaliados para analisar os impactos sobre os resultados do caixa; e

e) A érea financeira deve avaliar com rigor o perfil do seu endividamento para que 0s

desembolsos ocorram concomitante com a geracao de caixa.

2.2.3 Ciclo Operacional, Econémico e Financeiro

As atividades operacionais de uma empresa podem ser definidas pela sequéncia
repetida da producdo de bens e servigos, estocagem, vendas e respetivos recebimentos. Essas
operacfes proporcionam a empresa expectativa de obter lucro. Esse processo natural e
permanente é denominado ciclo operacional da empresa, compondo todas das fases das
atividades operacionais da empresa.

O ciclo operacional esta ligado ao intervalo de tempo necessario para a realizacdo de
todos 0s processos operacionais da empresa, desde a compra de mercadorias ou matéria-
prima, tempo de producdo, pagamento dos fornecedores, o tempo de estocagem, venda e 0
recebimento de clientes.

Gitman (2002) e Assaf Neto e Lima (2010) esclarecem que o ciclo operacional tem
inicio quando a empresa adquire matéria-prima ou mercadoria, produz e comercializa até o
recebimento das vendas. O ciclo operacional pode ser definido como o intervalo existente

entre a compra de mercadoria e o recebimento das vendas realizadas.
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E importante ressaltar que o ciclo operacional oscila de acordo com o giro do estoque
da empresa e ainda mais com o recebimento das vendas. Com o célculo deste ciclo é possivel
mensurar a real necessidade do fluxo de caixa e do investimento no capital de giro.

A figura 4 permite visualizar todos os processos envolvidos no ciclo operacional de

uma empresa:

Figura 4: Ciclo operacional de uma empresa industrial
—
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Ciclo Operacional
Ciclo Econdmico ‘
PMP Ciclo de Caixa (Financeiro)

PME,, = prazo médio de estocagem das matérias-primas; PMF = prazo médio de fabricagdo, PME,/PMV =
prazo médio de estocagem dos produtos terminados/prazo médio de venda, PMR = prazo médio de recebimento,
PMP = prazo médio de pagamento a fornecedores.

Fonte: Adaptado de Assaf Neto e Lima (2010)

A figura 4 disp6e linearmente o ciclo operacional, segmentado em intervalos de tempo
operacional. Este ciclo se inicia no momento em que a matéria-prima entra no almoxarifado e
torna-se disponivel para o processo produtivo. Para uma empresa que ndo produz, apenas
revende, o ciclo operacional tem inicio no momento em que o produto entra na empresa e
passa a fazer parte do estoque. Neste caso, 0 prazo médio de fabricagdo (PMF) e o prazo
médio de estocagem do produto acabado (PMEpt) séo inexistentes.

A definicdo dos prazos médios de cada etapa que compde o ciclo operacional de uma
empresa é fundamental para a elaboracdo do planejamento, que permitira identificar o giro de
caixa e o0 ativo liquido necessario para suprir este giro.

O ciclo econdmico faz parte do ciclo operacional, abrangendo as etapas de producao
propriamente dita. Ou seja, tem inicio com a entrada e estocagem da matéria-prima, em

seguida pelo processo de fabricacdo e termina com a saida do produto vendido, prazo de
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pagamento a fornecedores e 0 prazo de recebimento das vendas, portanto, ndo fazem parte
deste ciclo. (ASSAF NET; LIMA, 2010).

A gestdo do ciclo econémico € essencial para a satde financeira da empresa, pois caso
0 giro do estoque ocorra de forma lenta e gradativa, provocara maior investimento de capital
de giro e consequentemente aumentara o ciclo operacional da empresa. O aumento do ciclo
econdmico provocard necessariamente 0 aumento da necessidade de capital de giro e, caso
ndo exista recursos proprios para sanar essa necessidade, sera necessario a captacdo de
recursos no mercado para manter as obrigacGes em dia.

Fatores como o tempo que o produto acabado fica estocado (PME) e o tempo
despendido para sua producdo (PMF) podem comprometer o caixa de uma empresa e Sao
facilmente identificados no ciclo econémico, cuja analise mostra que ndo sé os prazos de
pagamentos e recebimentos afetam o caixa, mas todo o processo de fabricacao é decisivo para
0 bom controle financeiro.

O ciclo financeiro se inicia no momento em que a empresa paga seu fornecedor (PMP)
e termina quando a empresa recebe pelas vendas (PMR). Por retratar a movimentacdo de
caixa propriamente dita, este ciclo é também denominado ciclo de caixa. Ciclo financeiro e
ciclo de caixa sdo, portanto, a mesma coisa.

Gitman (2002) define com clareza o ciclo financeiro afirmando que este “engloba o
periodo de tempo que vai do momento em que se faz um desembolso para adquirir matéria-
prima, até 0 momento em que é recebido o pagamento pela venda do produto acabado e
vendido”. Tem inicio, portanto, no ato do desembolso de capital para a compra de mercadoria
que seré transformada ou, em alguns casos, revendida diretamente pela empresa e encerra-se
no momento do recebimento referente as vendas efetuadas. Representa, assim, o tempo em
gue a empresa deve solucionar fontes de financiamento para sustentar seu ciclo operacional.

O tempo existente desde o desembolso inicial de despesas até o recebimento do
produto da venda é definido por Assaf Neto e Lima (2010) como ciclo financeiro, ou seja,
representa o tempo em que a empresa deve solucionar fontes de financiamento para sustentar
seu ciclo operacional.

A gestdo de capital de giro ndo se apresenta homogéneas. Para Howoth e Westhead
(2003), o comportamento dos gestores quanto a gestdo de capital de giro séo
consideravelmente varidveis, pois recebem atencdo em niveis variados de acordo com a
importancia que o gestor estabelece e suas respectivas prioridades frente a decisdes de capital
de giro, tais como gestdo de crédito, gestao de estoque e contas a pagar.
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2.2.4 Gestdo de estoque

A gestdo de estoque €, basicamente, 0 ato de gerenciar recursos ociosos possuidores de
valor econdmico e destinado ao suprimento das necessidades futuras de mercadorias, dentro
de um empresa.

Independentemente dos motivadores existentes para reducdo dos niveis de estoques, a
dindmica do consumo de materiais num determinado elo da cadeia de suprimentos pode ser
representada por gréaficos, relatérios, sistemas de gestdo de estoque e métodos de estatisticos
de previsdo de demanda.

Estoque define-se em acumulagéo armazenada de recursos materiais em um sistema de
transformacéo e é também usado para descrever qualquer recurso armazenado. Normalmente
o termo € usado para fazer referéncia a recursos de entrada transformada. Assim uma empresa
de manufatura manterd estoques de material. Pode ser também especificado como, regra e
meios para se manter a quantidade de mercadorias disponivel para uso ou venda, sempre que
precisar, assim como medida de fornecimento rapido (BALLOU, 2007)

A definicdo do termo gestdo esta diretamente relacionada com a dindmica da empresa
em obter determinado resultado diante das dificuldades ocorridas durante o funcionamento da
mesma (NAKAGAWA, 1993).

O conceito de gestdo presente no mundo dos negoécios se materializa através de
planejamento, execucdo e controle. O planejamento decide, antecipadamente, o que deve ser
feito. A execucdo é a operacionalizagdo das atividades, ou seja, refere-se ao desenvolvimento
das acOes planejadas. Concomitantemente a execucéo, o controle permite 0 acompanhamento
da realizacdo das atividades: verificacdo do que esta sendo feito, comparacdo com o que
deveria estar sendo feito, identificacdo de divergéncias e tomada de medidas necessérias para
a correcdo de desvios. Observa-se por isso que a forma pela qual esses elementos interagem
reflete na gestdo da organizagdo. (FREZATTI, 2006).

No entendimento de Schmidt (2002) o processo de gestdo visa garantir que as decisdes
dos gestores contribuam para otimizar o desempenho da organizagdo. Neste caso, sdo
contempladas as etapas de planejamento estratégico e operacional, execugdo e controle —

etapas estas desenvolvidas de acordo com o modelo de gestdo da empresa.
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Gestdo € muito mais que o conhecimento e administracdo de varidveis internas. Trata-
se, também, de um aprimoramento da adocdo de instrumentos que, entre outras funcdes,
possam antecipar impactos no ambiente. Amplia-se 0 campo de atuacdo do gestor e as
decisdes tornam-se direcionadas de acordo com a necessidade, isto é, a decisdo é tomada
levando em consideracdo informacgdes internas e externas. Uma oportunidade ou momento de
mercado pode determinar uma linha de ag&do, caso a administragéo esteja preparada para tal.
Em sentido contrario, uma fragilidade néo identificada pode determinar o encerramento das
atividades.

Gestdo pode ser visualizada como acgéo de levar o patrimonio do empreendimento a
um estagio pré-determinado; no sentido de programa-lo, tendo em consideracdo as incertezas
ambientais e dificuldades internas. Considerando que a existéncia de controle interno aumenta
as chances de satisfacdo dos interesses econdémico-sociais da empresa, pode-se dizer que
gestdo significa um conjunto de agdes precisas que servem para averiguar um resultado
empresarial que se encaixe em determinado grau de satisfacéo.

O termo controle esta relacionado a uma acdo tomada com o propoésito de certificar-se
de que algo se cumpra de acordo com o que foi planejado.

Percebe-se que a principal finalidade do controle é assegurar que uma organizacao
alcance seus objetivos estratégicos, taticos e operacionais. Porém, para que isso ocorra com
éxito, os sistemas devem ser verdadeiros.

Attie (2010) evidencia que uma empresa deve apresentar sistemas que possam garantir
0 conhecimento dos eventos ocorridos em cada um de seus segmentos, que devem ser
escriturados e passados aos gestores de forma tempestiva. Assim, a empresa deve estar em
posse de sistemas que sejam confiaveis, mostrando a real situacdo financeira da organizacao.

Existem certas caracteristicas que sdo comuns a todos os problemas de controle de
estoque, ndo importando se sdo matérias-primas, material em processo ou produto acabado. E
preciso entender esses tracos basicos. Eles sdo 0s seguintes: custos associados ao estoque,
funcdo do controle de estoque, objetivo do controle de estoque, politica de estoque e
principios basicos para controle de estoque. (BALLOU, 2007).

D’Avila e Oliveira (2002) conceitua a expressdo “controle interno” como sendo um
processo aplicado pela geréncia e demais empregados com o intuito de assegurar o
cumprimento dos objetivos propostos de maneira eficiente e eficaz.

Crepaldi (2009) e Magliavacca (2002), por sua vez, aprofundam o conceito, ao
especificar que o controle interno engloba toda a organizacéo, e caracteriza-se como controle

contabil e administrativo. Os controles contabeis estdo ligados a controles fisicos sobre bens,
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segregacdo de funcles, rotagdo de funcionérios e elaboracdo de relatorios periddicos. Os
administrativos, por outro lado, dizem respeito aos métodos e procedimentos que visam a
adesdo as politicas estratégicas e a eficiéncia operacional da organizacao.

Attie (2010), em sua classificacdo de controle interno, destaca que a implantacdo
destes mesmos procedimentos de controle precisa levar em conta seu custo de execucdo e
considerar que beneficios podem trazer & empresa. Segundo o autor, “é€ preciso observar
atentamente tal custo, para entdo verificar se a implantacdo de novos controles pode ter efeito
relevante sobre os custos da empresa”.

A administracdo do controle de estoque tem a funcdo de minimizar o capital total
investido em estoques, pois ele é caro e aumenta continuamente, uma vez que, 0 custo
financeiro também se eleva. Uma empresa nao podera trabalhar sem estoque, pois, sua funcéo
amortecedora entre varios estagios de producdo vai até a venda final do produto. Somente
algumas matérias-primas tém a vantagem de estocar, em razdo da influéncia da entrega do
fornecedor. Outras matérias-primas especiais, o fornecedor precisa de varios dias para
produzi-la.

O objetivo do controle de estoque é otimizar o investimento em estoque, aumentando
0 uso dos meios internos da empresa, diminuindo as necessidades de capital investido. O
estoque do produto acabado, matéria-prima e material em processo ndo serdo vistos como
independentes. Todas as decisdes tomadas sobre um dos tipos de estoque influenciaréo os
outros tipos. As vezes acabam se esquecendo dessa regra nas estruturas de organizacdo mais
tradicionais e conservadoras. O controle de estoque tem também como objetivo qualificado o
planejamento da estocagem, assim como, controlar e replanejar o material armazenado na
empresa. (BALLOU, 2007).

Na gestdo de capital de giro, um dos principais enfoques € o giro de estoque. Para
Viana (2006), este representa a armazenagem de mercadorias com previsdo de uso futuro,
com o objetivo de atender a demanda, assegurando disponibilidade de produtos. Os estoques
cumprem diversas finalidades, como melhorar o nivel de servigo, incentivar economias na
producdo e proteger a empresa contra incertezas na demanda e no tempo de ressuprimento.
Administra-los, portanto, consiste, essencialmente, em determinar qual o nivel médio do
estoque a ser mantido para que a seguranca seja garantida, minimizando o custo total.

Os estoques de materias-primas compreendem 0s insumos e materiais basicos que sao
incorporados ao processo produtivo da empresa, isto €, sdo 0s principais itens utilizados para
a producdo dos produtos e servigos da corporagédo. Os estoques de produtos acabados referem-

se aos produtos ja prontos, cujo processamento foi terminado. Constituem o estagio final do
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processo produtivo que ja passaram pelas fases de matéria-prima e de materiais em
processamento, ou materiais semiacabados. Os estoques de produtos em fabricacdo
compreendem 0s materiais usados no processo produtivo. Sabe-se que quanto maior o ciclo
de producdo, maior serd o nivel de produtos em fabricacdo e consequentemente maior sera a
necessidade de capital e giro.

J& os materiais expedientes, sdo identificados como aqueles utilizados no decorrer do
dia de trabalho, e variam de acordo com o tipo da empresa em questdo e a natureza da funcgéo
desempenhada pelo funcionario. Os materiais de expediente envolvem, principalmente, a
parte de materiais de escritorio.

Para Arnold (1999), quando se trata de planejamento do estoque, é necessario, que o
responsavel escolha o que comprar baseado na quantidade demandada de cada produto em
suas variagdes de modelo. Procura-se atender a esses requisitos considerando, basicamente, 0s
fatores custo e capital, minimizando um e maximizando o outro. Faz-se uso também de
previsdes que supdem uma demanda do tipo continuo, nas quais 0s instantes s&o
relativamente préximos e as variagdes razoavelmente pequenas. Cada item é controlado
individualmente e suas demandas sdo previstas com base em fatores de aleatoriedade. O seu
enfoque na gestdo de estoque convencional e na producdo sdo relacbes de dependéncia
simples de demandas entre diversos materiais.

Com a utilizacdo de um planejamento de estoques, a organizagdo torna-se mais
flexivel, o capital sera investido corretamente e a aquisicdo de mercadorias acontecera de
acordo com a demanda, 0 que evitara acimulos desnecessarios. Segundo Martins (2001),
“para sobreviver nesses mercados cada vez mais competitivos, a empresa precisa perseguir e
alcancar altos niveis de qualidade, eficiéncia e produtividade, eliminando desperdicios e
reduzindo custos”. Assim, torna-se necessario que os gestores recebam informacdes precisas,
tempestivas e atualizadas para um apoio eficaz ao processo decisorio.

A velocidade com que um pedido é processado pela administracdo de vendas e
recebido pela distribuicdo é fundamental para a reducdo do ciclo do pedido. Quanto melhor
for a sintonia entre setor de vendas e fornecedores, menores serdo 0s transtornos para a
organizacdo na hora de efetuar seus pedidos. Com um estoque de seguranca adequado e
controlado, a empresa sempre atenderd a demanda do mercado com a maxima eficiéncia.
(BERTAGLIA, 2006).

Conforme a abordagem de Viana (2006), o estudo dos estoques estd pautado na

previsdo do consumo de material. As previsdes de consumo ou da demanda estabelecem
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estimativa futura dos materiais adquiridos pela empresa, e podem ser classificadas em trés
grupos:

a) Projecdo: sdo aquelas que admitem que o futuro seja repeticdo do passado. O grupo
é identificado como de natureza quantitativa;

b) Explicagdo: procura-se explicar o consumo do passado mediante leis que
relacionam o mesmo a outras variaveis, cuja evolugdo € conhecida ou previsivel,

c) Predilecdo: a experiéncia das pessoas envolvidas e conhecedores de fatores
influentes no mercado estabelece a evolugdo dos consumos futuros.

A previsdo de consumo determina estimativas futuras dos produtos que a empresa
comercializa. E especifica, assim, quais produtos, quanto deles e quando serédo vendidos.

Ha informacdes basicas na previsdo dos estoques que se dividem em duas categorias:
guantitativas, que vao desde o fluxo de vendas em periodo anterior até a influéncia exercida
pela divulgacdo de uma nova propaganda; e qualitativas, que estdo diretamente ligadas as
opinides das pessoas envolvidas na cadeia, como gerentes, vendedores, compradores e outros.

Existem ainda diversos fatores que podem alterar o comportamento do consumo e
influenciar na previsdo para os estoques, tais como: influéncias politicas, conjunturais, e
sazonais, além de alteragdes no comportamento dos clientes, inovagdes técnicas, precos
competitivos dos concorrentes e outros fatores que sofrem variacbes de acordo com o
seguimento de mercado da empresa.

Devido a necessidade de se trabalhar com grande numero de fornecedores, itens e
produtos, controlar os estoques de uma empresa torna-se uma tarefa complexa e dindmica. O
estoque deve estar de acordo com a estrutura da organizacdo - sempre pronta a oferecer o
menor custo possivel ao seu publico consumidor. Pode-se dizer desse modo, que o0 objetivo do
controle de estoque é otimizar o investimento no mesmo, aumentando 0 uso dos meios
internos da empresa, reduzindo a quantidade de estoque ao nivel mais baixo possivel, de
maneira consistente com as metas de prestacdo de servico ao cliente, e de modo a obter o
menor custo logistico total (BOWERSOX, 2003).

De acordo com Slack, Chambers e Johnston (2002), para se obter um gerenciamento
eficiente dos estoques, os gestores devem discriminar todos os itens estocados, de forma que
possam aplicar um grau de controle a cada item de acordo com sua importancia. Depois,
devem realizar um investimento em sistema de processamento de informacdo que tenha
capacidade de gerenciar o controle dos estoques.

O alto nivel de competitividade mercadoldgica presentes em todos os lugares, e 0s

impactos gerados pela necessidade de capital de giro de empresas causados pelo ciclo
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operacional e financeiro retratam isso. Estruturas foram enxugadas, paradigmas foram
rompidos, independentemente do tamanho da empresa, faz-se necessario também para uma
gestdo econdmica que haja um controle de estoque eficiente na producdo de uma organizacgéo,
no que tange ao crescimento econémico e no fornecimento de produtos. O estoque € visto
nessa abordagem com o principal item do capital de giro por isso merece atengédo especial nos
fatores que influenciam a necessidade do capital de giro das MPE. Quem faz um controle de
estoque eficiente, frequentemente, consegue praticar melhores precos, atender com agilidade e
tem mais qualidade no servico prestado ou produto comercializado, principalmente ao

diminuir a necessidade de capital de giro.
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3 MORTALIDADE EMPRESARIAL E DIFICULDADES NA GESTAO
DE CAPITAL DE GIRO

3.1 Mortalidade Empresarial

H& muitos anos se discute mortalidade empresarial e varios pesquisadores ja
publicaram trabalhos com objetivos de identificar quais fatores levavam as empresas a esse
ponto. Edmister (1972) publicou uma pesquisa que aplicou ferramentas para analise em MPE,
onde revelou que a inadequada gestdo financeira esta associada diretamente a mortalidade
empresarial. Cochran (1981) e Homes e Haswel (1989) tiveram semelhantes conclusées em
trabalhos sobre mortalidade empresarial. O estudo desenvolvido por Cochran (1981), revelou
que existem dois fatores principais que sdo causadores da mortalidade empresarial, a falta de
competéncia gerencial e a falta de experiéncia no ramo de negécio. Homes e Haswell (1989)
também desenvolveram uma pesquisa com empresas australianas e concluiram que 90% da
mortalidade empresarial estava associada aos fatores apontados por Cochran (1981).

Uma pesquisa desenvolvida por Barrow (1993) revela os fatores pelas quais MPE
britdnicas tiveram mortalidade, tendo como principais a falta de experiéncia do pequeno
empresario, a contratacdo de profissionais sem as competéncias necessarias para 0
gerenciamento das atividades, custo de planejamento elevado, falta de planejamento
adequado, falta de capital de giro, erro na escolha do ponto e falta de capacidade produtiva
suficiente para atender a demanda.

De acordo com Watson e Everett (1996), a falta de capital de giro nos primeiros meses
de atividade, a falta de experiéncia e o baixo apoio nas areas juridica e contabil s&o
considerados pelos autores como as principais causas para a mortalidade das MPE. Ja para

Mager (2002), a auséncia de conceitos em finangas, planejamento estratégico de longo prazo,
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baixa qualidade da m&o de obra e falta de processos e métodos internos de trabalho, s&o os
aspectos de maiores relevancia para a mortalidade empresarial.

Dutra e Previdelli (2005), desenvolveram um estudo onde pesquisaram fatores
condicionantes para a mortalidade de MPE paranaenses e constataram pontos importantes
para entendimento dos fatores que provocam a mortalidade empresarial de forma tdo precoce.
O estudo revelou que a maior parte dos empresarios eram empreendedores por necessidade e
ndo por auto realizacdo, A pesquisa revela ainda que os gestores tinham pouco, ou nenhuma,
experiéncia anterior em gerenciar negocios e que o porte da empresa é determinante para a
sobrevivéncia, ou seja, empresas com porte pequeno se mostraram mais estaveis do que as
mIicro empresas.

Nascimento e Reginatto (2013), desenvolveram pesquisa que aponta os fatores de
mortalidade empresarial sob a 6tica do contador e concluiram que o principal fator causador
da faléncia empresarial de MPE, ¢ a falta de capital de giro. Essa pesquisa é convergente com
a realizada pelo SEBRAE (2007), onde apontou a falta de capital de giro como principal fator
que levam as MPE a mortalidade empresarial.

Os quadros 2 e 3 reforcam esse entendimento considerando as pesquisas realizadas por
Nascimento e Reginatto (2013) e SEBRAE (2007):

Quadro 2: Principais fatores de mortalidade empresarial

Ordem | Fatores de mortalidade empresarial
1° Falta de capital de Giro

20 Falta de capacitagdo (escolaridade)
3° Incompeténcia gerencial e ma gestdo
40 Falta de planejamento estratégico

50 Falta de conhecimento do mercado
6° N&o existéncia de politica de precos, produtos, propaganda e distribuicdo
7° Distribuicdo

8° Carga tributaria elevada

90 Falta de méo de obra qualificada

100 Acesso ao crédito

11° Falta de plano de negdcios

Fonte: Nascimento e Reginatto, 2013.
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Ranking Principais fatores da mortalidade empresarial de MPE
1° Falta de capital de Giro

20 Falta de clientes

3° Problemas financeiros

40 Maus pagadores

50 Falta de crédito bancério

6° Recessdo econdmica do pais

7° Outras razdes

8° Ponto / local inadequado

90 Falta de conhecimentos gerenciais
10° Problemas com fiscalizagéo

11° Falta de méo de obra qualificada
120 InstalagGes inadequadas

13° Carga tributéria elevada

Fonte: SEBRAE, 2007.

3.2 Dificuldades na Gesté@o de Capital de Giro apontados pela Literatura

Existem varios trabalhos na literatura que destacam o capital de giro como

protagonista da existéncia empresarial e suas diversas praticas adotadas pelos gestores. No

trabalho desenvolvido por Carvalho e Schiozer (2012), os autores compararam as praticas de

gestdo de capital de giro com as MPE empresas brasileiras, mais precisamente com empresas

dos estados de Minas Gerais e So Paulo com as MPE britanicas. Nesse estudo foi possivel

identificar que existem diferencas nas rotinas de gerenciamento do capital de giro, revelando

interessantes pontos de divergéncia ao comparar empresas que estdo inseridas em contextos

econémicos diferentes, sendo uma emergente, que € o caso do Brasil, e outra com uma

economia desenvolvida, que € o caso dos paises britanicos.
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O estudo revela que no Brasil, a frequéncia de aplicacdo das rotinas de capital de giro
séo superiores da dos dirigentes britanicos, com exce¢do do uso de orcamento de caixa. Esse
aspecto demonstra que os gestores de MPE brasileiras estdo mais preocupados com a gestdo
dos recursos para financiamento das atividades operacionais por terem maiores dificuldade
em captacdo de recursos dos que as empresas britanicas, fazendo com que a gestdo brasileira
dedique maior parte do tempo na gestéo de capital de giro.

Machado; Machado e Callado (2006), desenvolveram um estudo com pequenas e
médias empresas com objetivo de analisar como as pequenas e médias empresas financiavam
suas necessidades de capital de giro e constataram que a maior parte das empresas analisadas
nédo eram capazes de financiar suas necessidades de capital de giro pelo autofinanciamento, as
empresas pesquisadas utilizam maior proporcdo de recursos de terceiros de curto prazo que
normalmente apresenta maior custo.

Garcia e Martinez (2007), pesquisaram 8872 MPE na Espanha entre 1996 e 2002 e
concluiram que os gestores podem através de praticas de gestdo de capital de giro, reduzir o
numero de dias de recebiveis e 0 prazo médio de renovacdo de estoque e consequentemente
reduzir a necessidade de capital de giro, a pesquisa também revelou que uma consistente
gestdo de capital de giro pode melhorar o desempenho econdmico e financeiro da empresa
gerando assim melhor lucro e rentabilidade.

Trindade et al (2011), desenvolveram pesquisa com o objetivo de identificar como a
gestdo de capital de giro contribui para a manutencdo das MPE, especificamente quais sdo as
fontes de recursos, como ocorre esses recursos e quais sao 0s problemas enfrentados na gestao
de recursos de curto prazo das MPE. Os autores concluiram que os principais fatores que
dificultam o processo de gestdo de capital de giro séo inadimpléncia e descompasso entre 0s
pagamentos e recebimentos operacionais.

Segundo Souza e Bruni (2008), a existéncia de crédito disponivel na economia
determina o ritmo de crescimento dos negocios, a disponibilidade de crédito acelera as
transagcOes comerciais e consequentemente facilita o acesso a novos investimentos. Para as
empresas o crédito pode estar presente nas atividades operacionais e se relacionam tanto na
aquisicdo de produtos e servicos para suas operagcdes como também para venda. Em estudo
desenvolvido pelos autores que pesquisou as causas que levaram a concordata de trés
empresas industriais, verificou-se como fatores comuns a insuficiéncia de capital de giro
necessaria para as operacdes da empresa, a utilizacdo de capitais de terceiros em escala
superior a de utilizacéo de capital proprio e a auséncia de rentabilidade.
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O acesso ao crédito é apontado por diversos autores também como um dos principais
fatores que interferem nas atividades operacionais das empresas. Pequenas empresas
geralmente precisam ter acesso ao crédito seja para financiar suas atividades operacionais, ou
para buscar crescimento dos seus negocios através de investimentos, porém pequenas
empresas sofrem com as restricdes de crédito. Braga, Nossa e Marques (2004), apontam que a
auséncia de recursos financeiros € uns dos principais fatores que dificultam a continuidade
empresarial levando muitas vezes as MPE ao insucesso.

Santos, Ferreira e Faria (2009) esclarecem que as MPE sofrem todos os tipos de
restricBes financeiras, porém as limitacGes restritivas ao crédito ficam mais potencializadas
quando consideramos a captacao de recursos financeiros a curto prazo, onde muitas vezes sao
utilizadas para financiamentos das atividades operacionais da empresa. Essas restricoes
afetam diretamente as atividades produtivas, pois interfere diretamente no financiamento
necessario das operacdes, ocasionando perda de oportunidade de demanda ou até mesmo nédo
comprimento de prazos acordado na venda do produto.

Outro aspecto levantado na pesquisa por Santos et al (2009) é que as MPE pouco
utilizam financiamento a longo prazo. O receio de endividamento por parte do pequeno
empresario, a falta de conhecimento e até mesmo a falta de instrucdo fornecidas pelas
instituigdes financeiras, sd&o motivos que levam as MPE a nédo investirem em recursos de
longo prazo. Mesmo quando utilizam recursos de longo prazo para financiar imobilizados,
utilizardo recursos de curto prazo para quitacdo de alguma divida ou até mesmo para
pagamento da entrada do bem. Por esse angulo € possivel presumir que a dificuldade na
gestdo de capital de giro pode interferir também na melhoria e na renovacdo de seus
investimentos imobilizados, afetando diretamente os aspectos produtivos das MPE.

De acordo com Santos, Ferreira e Faria (2009) é comum parentes e amigos de
pequenos empresarios financiarem suas atividades operacionais. Essa préatica torna-se comum
e atrativa para as MPE, pois normalmente o crédito concedido é baseado na confianga e ndo
exige garantia ou nenhum tipo de empecilho para a liberagcdo do recurso.

Hubbard (1998) afirma que as restricbes financeiras enfrentadas pelo pequeno
empresario provocam grandes implicages no negocio, pois limitam o crescimento da
empresa, apenas pela aplicagédo de recursos proprio. Segundo o autor a existéncia de restricoes
financeiras esta associada a auséncia de garantias por contarem com pouco imobilizado e,
consequentemente, geracao de garantias.

Nascimento et al (2013) analisaram os fatores determinantes par a mortalidade precoce

das MPE de Florianopolis afim de obterem maiores informacGes sobre os aspectos que
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levaram as empresas ao insucesso sob a dtica de 141 contadores. Os autores concluiram que
54% das empresas ndo apresentaram capital de giro suficiente para financiamento de suas
atividades operacionais e a maioria ndo conseguiam crédito nas instituicdes financeiras por
ndo apresentarem garantias suficientes para as operacdes de credito.

Ainda um importante fator que leva as MPE, a sofrerem com as restri¢des financeiras
na captacdo de recurso € a informalidade nas receitas, provocando aos analistas de crédito das
instituices financeiras grande dificuldade de avaliar a real capacidade de pagamento dessas
empresas. Kassai e Nova (2006) contribuem para esse aspecto da restricdo financeira das
MPE, afirmando que as empresas ndo possuem muitas vezes contabilidade formal, compativel
com a realidade, dificultando a correta anélise de crédito e fazendo com que as instituicdes
financeiras elevem o nivel de garantias necessarias para a liberagcdo do recurso ou, até mesmo,
disponibilizam apenas recursos com taxas elevadas.

Burkowski, Perobelli e Zanini (2009) esclarecem que as instituicdes bancérias sdo a
principal fonte de captacdo de recursos de terceiros para financiamento das atividade
operacionais, pois, embora existam dificuldades com relacdo a informalidade no faturamento
das MPE, as instituicdes conseguem realizar avaliacao através do histérico da movimentacao
financeira do cliente. J& os clientes com menor tempo de relacionamento, ficam restritos ao
acesso do credito pois ndo apresentam histérico capaz de gerar informacBes para serem
avaliadas.

Na prética, pequenas empresas que mantém bom relacionamento e bom histérico,
conseguem obter maiores condicdes de financiamento com menores taxas de juros. Pequenos
empresarios que conseguem obter maior acesso ao crédito com melhores condicdes de juros,
normalmente mantém relacionamento com varios bancos, possibilitando condi¢cdes de
comparabilidade e seu histdrico financeiro ndo fica restrito a apenas uma instituicdo,
proporcionando, assim, melhores condigdes para negociacdo. As MPE que possuem bom
relacionamento com apenas uma instituicdo financeira podem ter uma reputacdo conhecida
em somente um banco, correndo assim o risco de financiar suas opera¢cdes com maiores taxas
de juros.

Em estudo desenvolvido por Smitth (2002), onde foram analisadas varias empresas de
incubadoras de todo o Brasil, foi constatado que poucas empresas apresentaram conhecimento
quanto as fontes de captacdo de recursos para financiarem suas operacoes.

Ja a pesquisa realizada por Burkowski, Perobelli e Zanini (2009) demonstrou que
pequenas empresas utilizam como fonte de financiamento lucros gerados pelo negdcio,

captacdo de recursos e aumento de capital. O estudo ainda enfatizou que pequenas empresas
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ndo possuem acesso ao mercado de capitais, ou seja, ndo podem considerar essa op¢ao como
alternativa para as micro e pequenas empresas.

Santos, Ferreira e Faria (2009) pesquisaram as caracteristicas, instrumentos e praticas
adotadas pelas MPE com relacdo a gestdo financeira de curto prazo e constataram que o
capital proprio, em caso de falta de caixa, é primeira opc¢do para 62% dos micro e pequenos
empresarios. Esse resultado demonstra que existe uma grande restricdo de acesso ao crédito
para financiamento das atividades operacionais.

Na Europa, nos Estados Unidos e no Japdo, uma empresa viavel consegue facilmente
captar recursos financeiros e com taxas de juros bastante reduzidos comparados com a
realidade brasileira. De acordo com Kassai (2000) quando comparado o nivel de
endividamento (ativo menos o passivo) entre nacdes, fica evidente essa discrepancia entre as
empresas brasileiras. Segundo o0 autor, as empresas europeias apresentam nivel de
endividamento na casa de 80%, as empresas japonesas de aproximadamente 75%, e com as
empresas norte americanas o endividamento é de cerca de 64%, enquanto as empresas
brasileiras ficam na casa de 43%.

Esse nivel de endividamento baixo nas empresas brasileiras é causado pelos altos juros
praticados pelas instituicdes financeiras. Enquanto em paises desenvolvidos, o endividamento
esta relacionado com o0s aspectos estratégicos da empresa, no Brasil, endividamento é
considerado risco. Dependendo do capital de terceiros utilizado, pode comprometer a
continuidade dos negdcios, pois um desequilibrio causado pelas operacGes de estocagem,
prazos de pagamento e recebimento, podem afetar o ciclo financeiro e fazer com que 0s
gestores recorram aos bancos para captarem recursos de capital de giro com altas taxas de
juros. (KASSAI; NOVA, 2006)

Outro fator relevante que interferem na gestdo de recursos financeiros nas atividades
operacionais das MPE ¢ a inadimpléncia. Segundo conceito de Gitman (1997) as empresas
tornam-se inadimplentes por terem retornos inferiores ou até mesmo negativos do planejado,
ficando incapazes de cumprir suas obrigagdes no vencimento dos seus passivos. A
inadimpléncia impacta diretamente na capacidade de geragdo de caixa da empresa, o dilema
entre facilitar o crédito ao cliente proporcionando assim, maiores condi¢des para aumentar a
venda e dificultar o crédito mas consequentemente retrair o volume de venda, torna-se uma
tarefa complexa para 0s pequenos empresarios. Gitman (1997) caracteriza essa situagdo como
um trade off, em que o0 aumento do risco exige uma maior expectativa de rentabilidade.

Trindade et al (2011) desenvolveram pesquisa com o0 objetivo de identificar como a

gestdo de capital de giro contribui para a manutencdo das MPE, especificamente quais sao as



41

fontes de recursos, COmo 0Ocorre esses recursos e quais sdo os problemas enfrentados na gestao
de recursos de curto prazo das MPE. Os autores concluiram que os principais fatores que
dificultam o processo de gestdo de capital de giro sdo inadimpléncia e descompasso entre 0s
pagamentos e recebimentos operacionais.

Segundo Camargos et al (2010), existem vérios fatores que levam as MPE a
enfrentarem problemas desta natureza, tais como: insuficiéncia de capital inicial, gestdo néo
profissionalizada baseada em empirismo, fontes de capitacdo de recursos onerosas,
dificuldade no acesso a crédito, os autores também enfatizam que empresas que possuem
menos de um ano de atividade maximizam o risco de inadimplirem com as suas obrigacoes,
porém essa dificuldade ndo é exclusividade das empresas com menos de um ano, segundo
dados do SERASA (2014), o pais passa pelo pior cenario de inadimpléncia dos ultimos 14
anos, quando os dados comecaram a serem medidos. Certamente os impactos econémicos
globais afetam todas as empresas, mas principalmente as pequenas e médias, pois nao
possuem estrutura necessaria para suportar todos os desafios que o mercado impde.

A inadimpléncia sem duvida dificulta o cumprimento das obrigacdes operacionais pois
dificultam claramente o planejamento de caixa da empresa e podem em funcdo de terem
clientes inadimplentes se tornarem também inadimplentes com os seus fornecedores.

Em momentos de descompasso financeiro, negociar prazos com fornecedores é uma
Otima alternativa para financiamento das atividades produtivas de MPE, porém essa
negociacdo torna-se dificil quando os gestores de pequenas empresas se relacionam com
grandes fornecedores, que muitas vezes ndo abrem espacos para negociacao, impondo suas
condigdes de preco e de prazo, ndo dando possibilidade em conseguir maior prazo sem onerar
0 preco (SANTOS; FERREIRA; FARIA, 2009).

Essa dificuldade em negociar prazo com fornecedores, que sdo financiadores
operacionais naturais, dificulta a negociagdo com os clientes, ja que limita as condi¢cbes em
oferecer maiores prazos de recebimentos nas vendas.

A concessdo de prazos de recebimentos aos clientes maiores do que os negociados
com o fornecedor provoca aumento da necessidade de capital de giro. Se por um lado as MPE
sofrem para negociar com seus fornecedores, por outro lado se veem obrigados a cederem
prazos de vendas para conseguirem realizar suas vendas aos clientes. Essa consequéncia
impactara no aumento do capital de giro para financiamentos das atividades operacionais,
provocando muitas vezes necessidade de captacdo de recursos junto a instituigdes financeiras

ou a terceiros.
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A precariedade nos controles internos ¢ um fator que levam as MPE a sofrerem
problemas na gestdo de capital de giro. Neste sentido, Chér (1990) afirma que o descaso € a
falta de conhecimento na elaboracdo de relatorios financeiros ndo é assumido pelos
empresarios, que, embora, ndo desenvolvam os controles adequados, ndo admitem a
necessidade de desenvolvimento dos controles internos, prejudicando e comprometendo as
informacdes necessarias para gerenciamento do capital de curto prazo.

Em pesquisa desenvolvida por Santos, Ferreira e Faria (2009), observou-se que 34,1%
dos entrevistados possuem dificuldade de elaborar relatérios financeiros demonstrando que
grande parte de empresarios ignoram a relevancia em desenvolver controles que
proporcionem relatorios gerencias financeiros para subsidiar a tomada de decisdo, Outro
aspecto importante levantado na pesquisa é que muitos empresarios ndo separam suas contas
pessoais das contas da empresa, onde 68,2% dos empresarios realizam retiradas do caixa para
pagamento de despesas pessoais e da familia. Essas retiradas descapitalizam a empresa,
deixando-as com menor liquidez e, consequentemente, afetando diretamente o capital de giro
da empresa.

Santos, Ferreira e Faria (2009), Dutra e Previdelli (2005) e Matias e Lopes (2002)
apontam a qualificagdo profissional como uns dos fatores que influenciam a gestao de capita
giro. Essa necessidade torna-se ainda mais relevante para as pequenas empresas que
geralmente possuem recursos financeiros limitados e restritos, fazendo com que a necessidade
de gerenciamento dos recursos de curto prazo seja ainda maior.

Para Monteiro (2003) pequenas empresas contam com recursos financeiros limitados e
restritos, e ainda como agravante a essa situacdo, a qualificagdo profissional para
desenvolvimento das atividades de gestdo financeira sdo muitas vezes insuficientes. Segundo
Santos, Ferreira e Faria (2009), desenvolvimento em qualificacdo de recursos humanos é uns
dos fatores fundamentais para que a empresa tenha um boa gestao de capital de giro.

Dutra e Previdelli (2005), ap6s pesquisa, concluiram que os empresarios de MPE
precisam buscar maior capacitacdo gerencial e disponibilizar maior tempo para o aprendizado
profissional, pois apresentam indicadores insuficientes de gestdo empresarial. As pequenas
empresas possuem capacidade reduzida principalmente se tratando de capital de giro, pois,
além de sofrem muitas vezes por falta de recursos para financiarem suas atividades
operacionais, ainda sofrem com habilidades profissionais insuficientes, 0 que ocasiona
agravamento da situacao.

Para Matias e Lopes (2002) a insuficiéncia de preparo gerencial dos gestores das MPE

comeca na dificuldade de contratacdo de profissionais, que muitas vezes, por se tratar de um



43

pequeno negdcio, acumulam fungdes, o que acaba comprometendo a gestdo, pois ndo dedicam
0 tempo necessario que uma determinada funcdo exige. Os autores ainda ressaltam que as
estratégias empresariais sdo pautadas muitas vezes em experiéncias vividas pelos gestores.
Esse aspecto influencia diretamente as decisbes financeiras de curto prazo, o que pode
ocasionar em decisdes relacionadas ao capital de giro meramente intuitivas.

O processo de iniciagdo do empreendimento pode estar associado na dificuldade em
administrar capital de giro, pois muitas vezes, 0S pequenos empresarios, iniciam suas
atividades sem os recursos para financiamento das atividades operacionais. Segundo a GEM
(2007), o empreendedor brasileiro inicia suas atividades substancialmente com recursos
proprios ou de amigos e parentes. Os recursos integralizados nos negdcios, muitas vezes, sdo
insuficientes para financiamento das atividades operacionais da empresa, ou seja, a
dificuldade na gestdo dos recursos financeiros para financiamentos das operacdes podem ter
como origem a auséncia de capital inicial suficiente para a operacéo dos negdcios (BOSMA et
al, 2008)

Apds o levantamento da revisdo da literatura é possivel apresentar um resumo dos
trabalhos pesquisados que retratam a mortalidade empresarial. O resumo foi organizado
iniciando pelos trabalhos mais antigos, até os trabalhos mais recentes, com o objetivo de

demonstrar que ha muito tempo a mortalidade é objeto de estudo seja no Brasil ou no mundo.

Quadro 4: Resumo dos trabalhos pesquisados e suas contribui¢des sobre mortalidade empresarial

Revisao na literatura sobre Mortalidade Empresarial

Autores Resumo das revisdes e suas contribuic¢des ao trabalho

Edmister (1972) | Inadequada gestdo de capital de giro podem levar a empresa a mortalidade.

A mortalidade empresarial estd relacionado principalmente a dois fatores: falta de

Cochran (1981) competéncia gerencial e a falta de experiéncia no ramo de negécio

Homes e Haswel |A mortalidade empresarial estd relacionado principalmente a dois fatores: falta de
(1989) competéncia gerencial e a falta de experiéncia no ramo de negécio

Falta de experiéncia, contratacdo de profissionais sem as competéncias necessarias, custo de
planejamento elevado, falta de planejamento adequado, falta de capital de giro, erro na
escolha do ponto e falta de capacidade produtiva foram os fatores revelados pelo autor para
a mortalidade empresarial.

Barrow (1993)

A falta de capital de giro nos primeiros meses de atividade, a falta de experiéncia e o baixo
Watson e Everett . . SO et :
(1996) apoio nas areas juridica e contabil sdo fatores que levam as empresas a mortalidade
empresarial precocemente.
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A auséncia de conceitos em financas, planejamento estratégico de longo prazo, baixa
Mager (2002) qualidade da méo de obra e falta de processos e métodos internos de trabalho, sdo os
aspectos de maiores relevancia para a mortalidade empresarial.

A maior parte dos empresarios eram empreendedores por necessidade e ndo por auto
realizacdo, os gestores tinham pouco, ou nenhuma experiéncia anterior em gerenciar
negécios e que o porte da empresa é determinante para a sobrevivéncia.

Dutra e Previdelli
(2005)

SEBRAE (2007) | Principal fator causador da faléncia empresarial de MPE, ¢ a falta de capital de giro.

Nascimento et al

(2013) Principal fator causador da faléncia empresarial de MPE, é a falta de capital de giro.

Considerando os trabalhos pesquisados na literatura com objetivo de identificar
pesquisas que abordaram o tema da dificuldade na gestdo de capital de giro, foi desenvolvida
uma sintese no quadro 5 com os principais fatores apontados na literatura e seus respectivas a
contribuicdes e influéncias no presente trabalho.

a) Frequéncia de RevisOes nas rotinas de gestdo de capital de giro: Carvalho e
Schiozer 2012.

b) Insuficiéncia de Capital de Giro : Myers e Majluf (1984), Braga, Nossa e Marques
(2004); Machado, Machado e Callado (2006); GEM (2007), Souza e Bruni (2008), Bosma et
al, (2008).

c) Gestéo de Capital de Giro: Garcia e Martinez (2007).

d) Inadimpléncia: Camargos et al (2010), Trindade et al (2011).

e) Restricdes Financeiras: Hubbard (1998), Schmidt (2002), Kassai e Nova (2006),
Santos et al (2009), Burkowski, Perobelli e Zanini (2009), Nascimento et al (2013).

f) Formacdo e qualificacdo inadequada dos gestores: Chér (1990), Matias e Lopes
(2002), Monteiro (2003), Dutra e Previdelli (2005).
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Quadro 5: Resumo dos trabalhos pesquisados e suas contribuiges sobre fatores que dificultam a viabilidade da
producéo pela gestéo de recursos materiais e financeiros

Revisdo na literatura sobre as dificuldades na gestdo de capital de giro apontados pela literatura

Resumo das revisdes e suas contribui¢des ao trabalho

Autores a) Frequéncia de Revisdes nas rotinas de gestédo de capital de giro
Carvalho e | Existem diferengas em préticas adotadas para gestdo de capital de giro de MPE entre gestores do
Schiozer Brasil e Reino Unido. Os gestores brasileiros revisam com maior frequéncia pelo fato de terem
(2012) maior dificuldade na captacdo de recursos.
Autores b) Insuficiéncia de Capital de Giro
Myers e - f . .
Majluf Gesto.re_s de pequenos negdcios preferem recorrer aos recurso internos e somente depois buscam
(1984) o0 endividamento externo.
Braga,
Nossa e Auséncia de recursos financeiros € uns dos principais fatores que dificultam a continuidade
Marques empresarial levando muitas vezes as MPE ao insucesso.
(2004)
Machado,
Machado e | A maior parte das pequenas e médias empresas é incapaz de financiar suas necessidades de
Callado capital de giro pelo autofinanciamento.
(2006)
Souza e Insuficiéncia de capital de giro necessaria para as operagdes da empresa, utilizacdo de capitais de
Bruni terceiros em escala superior a de utilizagdo de capital proprio e a auséncia de rentabilidade foram
(2008) apontados como fatores comuns que levaram trés industrias a pedirem concorda.
Bosma et | Os recursos integralizados nos negdcios, muitas vezes, sdo insuficientes para financiamento das
al, (2008) | atividades operacionais da empresa.

c) Gestdo de Capital de Giro
Garcia e Gestores de MPE podem através de praticas de gestdo de capital de giro, reduzir o ciclo
Martinez operacional e consequentemente a necessidade de capital de giro. Empresas que adotam boas
(2007) praticas de gestdo de capital de curto prazo podem melhorar o desempenho econdmico e
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financeiro da empresa gerando assim melhor lucro e rentabilidade.

d) Inadimpléncia
Camargos | Empresas que possuem menos de um ano de atividade maximizam o risco de inadimplirem com
et al (2010) | as suas obrigagoes.
Trindade et | Os principais fatores que dificultam o processo de gestdo de capital de giro sdo inadimpléncia e
al (2011) |descompasso entre os pagamentos e recebimentos operacionais.
e) Restri¢des Financeiras
Hubbard Restri¢Bes financeiras limitam o crescimento da empresa e essas restricdes estdo associadas a
(1998) auséncia de garantias por contarem com pouco imobilizado.
Smitth Poucas MPE apresentaram conhecimento quanto as fontes de captacdo de recursos para
(2002) financiarem suas operagdes.
Kassai e MPE nédo possuem muitas vezes contabilidade formal compativel com a realidade, dificultando a
Nova correta analise de crédito e fazendo com que as institui¢des financeiras elevem o nivel de
(2006) garantias ou disponibilizem recursos com taxas elevadas. Empresas Brasileiras apresentam
' menor endividamento na comparacdo com paises desenvolvidos.
Santos, Restricdo financeira, levam muitas vezes aos gestores a recorrerem a parentes e amigos para
Ferreirae | financiarem suas atividades operacionais. Embora negociar prazos sejam fonte de financiamento
Faria natural para financiar as atividades operacionais as MPE estdo limitadas a negociacdo quando se
(2009) relacionam com grandes fornecedores.
Burkowski, o A . x .
Perobelli e | INnstituicoes bancérias sdo a principal fonte de captacdo de recursos de MPE, embora exista
Zanini grande informalidade nos pequenos negocios, as instituicdes financeiras conseguem avaliar o
cliente pelo historico de relacionamento.
(2009)
Nascimento | A maioria das MPE ndo apresentaram capital de giro suficiente para financiamento de suas
etal. atividades operacionais e muitas vezes ndo conseguem crédito nas instituicbes financeiras por
(2013) ndo apresentarem garantias suficientes para as operacgdes de crédito.
f) Formacéo e qualifica¢do inadequada dos gestores
Chér Existe muitas vezes descaso e a falta de conhecimento na elaboracéo de relatorios financeiros de
(1990) gestores de MPE.
Matias e A insuficiéncia de preparo gerencial dos gestores das MPE, comegcam na contratacdo de
Lopes profissionais, que muitas vezes, por se tratar de um pequeno negdcio, acumulam funcdes e as
(2002) estratégias empresariais sdo pautadas muitas vezes em experiéncias vividas pelos gestores
influenciando a gestéo de capital de giro,
Monteiro Pequenas empresas contam com recursos financeiros limitados e restritos, e ainda como
(2003) agravante a essa situacdo, a qualificacdo profissional para desenvolvimento das atividades de
gestdo financeira sdo muitas vezes insuficientes
Dutra e Os empresarios de MPE, precisam buscar maior capacitagdo gerencial e disponibilizar maior
Previdelli | tempo para o aprendizado profissional, pois apresentam indicadores insuficientes de gestdo de

(2005)

capital de giro.
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4 METODOLOGIA

O processo de investigagdo apresenta abordagens que orientam 0 processo
investigatorio e tem como finalidade identificar quais os métodos mais adequados para
identificacdo e solucdo dos problemas ou fendmenos que se deseja estudar, podendo ser
guantitativos e qualitativos (NAKANO; BERTO, 1999).

O presente trabalho trata de uma pesquisa com MPE industriais da regido de
Catanduva SP e foi adotado com metodologia a pesquisa o tipo survey, em uma abordagem de
natureza qualitativa. A pesquisa tipo survey é um tipo de pesquisa muito utilizado em estudos
na area de Engenharia de Producdo, pois através de levantamento de dados a partir de uma
amostra, possibilita ao pesquisador uma visao geral do problema pesquisado.

Para Turrioni e Mello (2012) a pesquisa survey € empregada quando a pesquisa
envolve interrogacdo direta das pessoas e pretende-se conhecer certos comportamentos. Para
Ramos (2011), a pesquisa survey € utilizada para obter dados ou informagGes a respeito de
conceitos, paradigmas, acdes e caracteristicas de uma determinada populagéo, selecionando
assim uma amostra da populagédo alvo. Fink e Kosecoff (1998), também esclarecem que o
levantamento ou survey é um método que coleta informacdes direta a respeito das ideias de
pessoas, tais como: sentimentos, saude, planos, crengas sobre aspectos sociais, educacionais e
financeiros.

Segundo Filippini (1997), a pesquisa survey pode ter trés objetivos:
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a) Pesquisa levantamento exploratério: quando o objetivo é obter uma percepcdo a
respeito de um topico fornecendo base para um aprofundamento do tema;

b) Pesquisa levantamento confirmatorio: quando o conhecimento de um fenémeno foi
articulado de forma tedrica utilizando conceitos, modelos e proposi¢des bem definidas;

c) Pesquisa levantamento descritiva: realizada para entender a relevancia de um
determinado fendmeno.

No presente estudo sera desenvolvido uma pesquisa descritiva, visando entender a
relevancia da gestdo de capital de giro em MPE industriais e os fatores que interferem e
dificultam os processos produtivos e operacionais causados pela gestdo de capital de giro.

Segundo Turrioni e Mello (2012), uma pesquisa pode ser classificada quanto a sua
temporalidade em longitudinal ou transversal. A pesquisa survey transversal coleta dados em
apenas um Unico intervalo de tempo e a pesquisa survey longitudinal acompanha o
comportamento das variaveis com um mesmo grupo durante um certo tempo. O modelo de
pesquisa adotado no trabalho € o transversal, ou seja, toda a coleta de dados foi desenvolvida
em um Unico momento através formulério.

Segundo Turrioni e Mello (2012) o método survey pode ser implementado a partir das
seguintes atividades:

a) Vinculo com o nivel tedrico:

e Construto: definicdes e operacdes

e Proposicdes: Hipoteses

e Limites: unidade de analise e populacédo

b) Projeto:

e Considerar restricdes macro;

e Especificar necessidades de informacgdes;

e Definir amostra alvo;

e Selecionar método alvo;

e Selecionar método de coleta de dados;

e Desenvolver instrumentos e medicao.

c) Teste Piloto:

e Testar procedimentos de administrages da pesquisa tipo survey;

e Testar procedimentos para lidar com ndo-respondentes, dados faltantes e dados
limpos;

e Avaliar qualidade da medicéo de uma forma exploratdria.
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d) Coleta de dados para teste da teoria:

e Administrar levantamento;

e Lidar com ndo-respondentes, dados faltantes e dados limpos;

e Entrada e limpeza dos dados;

e Avaliar qualidade da medicdo.

e) Coleta de dados:

e Anélise preliminar dos dados;

e Teste de hipbtese.

f) Gerar relatorio:

e Esbocar implicacGes teoricas;

e Fornecer informacdes para replicabilidade.

A pesquisa foi desenvolvida com gestores de capital de giro de MPE industriais da
micro regido de Catanduva. A micro regido de Catanduva estd localizada no Noroeste do
Estado de Sdo Paulo a uma distancia de 387 km da capital paulista. A micro regido é
composta por 16 municipios e juntas formam uma regido de aproximadamente 280 mil
habitantes. Catanduva é a principal cidade dessa micro regido com aproximadamente 120 mil
habitantes é considerado a capital nacional do ventilador e conta com um importe polo
sucroalcooleiro. Segundo o SEADE (2016), o municipio de Catanduva possui um PIB de 6,9
bilhdes.

O perfil geral dos gestores entrevistados sdo: proprietarios da empresa, homens, idade
média de 42 anos e ensino médio como formacdo basica. Foram entrevistados 55 gestores de
MPE de atividade industrial da micro regido de Catanduva selecionados a partir de um filtro
com 3 escritdrios de Contabilidade localizados em Catanduva. Foram escolhidos os
escritdrios de contabilidade pela facilidade a obtencdo de informacgdes que foram consideradas
pré-requisitos para a selecdo das empresas.

As empresas selecionadas apresentaram as seguintes carateristicas, consideradas
importantes e fundamentais para compreensdo dos fatores que interferem e dificultam a
gestdo de capital de giro de MPE industriais:

a) Micro e pequeno porte de acordo com a Lei Geral das Micro e Pequenas Empresas;

b) Segmento industrial;

c) Micro regido de Catanduva;

d) Possuem mais de 3 anos de existéncia.

e) Realizam operacOes de antecipacao de recebiveis;
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g) Realizam vendas a prazo;

i) Possuem até 99 empregados.

O critério de selecionar empresas com mais de 3 anos, foi adotado para compreender
como esse grupo de empresas iniciou suas atividades, qual foi o periodo de maior expansédo
dos negdcios e, consequentemente, como ultrapassaram os periodo de maior risco de
mortalidade empresarial. Outros aspecto importante foi a sele¢cdo de empresas que realizam
operacdes de antecipacdo de recebiveis para justamente entrevistar empresas que de alguma
forma utilizam recursos de terceiros para financiamento de suas atividades operacionais

O primeiro escritdrio de contabilidade filtrou 28 empresas de um universo de 136
empresas. O segundo escritorio filtrou 16 empresas de um universo de 89 e por fim o terceiro
escritério filtrou 11 empresas de um total de 69 empresas. No total foram 294 empresas sendo
que 55 empresas filtradas apresentam as caracteristicas condicionantes para 0
desenvolvimento da pesquisa.

Foi realizado um pré-teste com 5 da amostragem das 55 empresas filtradas. Segundo
Turrioni e Mello (2012), o pesquisador precisa testar o que foi planejado, pois mesmo
seguindo todos os passos do processo podem acontecer problemas. Para Babbie (1999) o preé-
teste tem como objetivo aperfeicoar o instrumento de pesquisa. Depois da aplicacdo do pré-
teste as questdes 6.5, 9.2 e 11,3 sofreram alteracGes na perguntas, deixando-as mais claras
para o respondente.

A pesquisa € caracterizada como sendo uma amostra ndo probabilistica por
conveniéncia pois, segundo Ramos (2011), a amostra probabilistica é caracterizada pela
mesma possibilidade no critério de selecdo, como no caso, foi adotada uma selecdo por
conveniéncia é considerada uma pesquisa ndo probabilistica.

O formulario estruturado foi desenvolvido considerando a revisdo de literatura onde
foram apontados problemas e dificuldade na gestdo de capital e giro especialmente em MPE
com 0s seguintes topicos:

a) Informac0Oes sobre a Empresa: tém a finalidade principal de qualificar a empresa
e certificar que a atividade principal da empresa é a industrializacdo de produtos, j& que o
trabalho visa a investigagdo em MPE industriais.

b) Dados do respondente: tém como funcdo qualificar dados basicos do gestor de
capital de giro, tais como: sexo, idade e se 0 gestor é socio/proprietario da empresa.

c) Qualificacdo do gestor de capital de giro: o propdsito do topico é entender o
nivel de qualificacdo e capacitacdo, além de identificar o tempo de experiéncia que o gestor

possui frente a area de gestdo de capital de giro. A literatura aponta deficiéncia na
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qualificacdo e capacitacdo de gestores em MPE, portanto visa investigar qual é a formagéo,
capacitacdo e o tempo de experiéncia dos gestores respondentes. (MONTEIRO, 2003,
DUTRA; PREVIDELLLI, 2005, MATIAS; LOPES, 2002).

d) Inicio das Atividades: segundo Bosma et al. (2008) a integralizacéo de capital no
inicio das atividades é muitas vezes insuficiente para financiar as atividades operacionais.
Nesse contexto, 0 presente topico procura investigar como foi o inicio das atividades, quais
foram as fontes de recursos, e se a empresa fez uso de plano de negdcio (GEM, 2014). A
literatura também aponta grande expanséo dos négocios no inicio das atividades, e que muitas
vezes esse aspecto pode aumentar a necessidade de capital de giro. Desta maneira, serd
pesquisado qual foi o periodo de maior crescimento dos négocios (BOSMA et al., 2008).

e) Gestdo de Capital de Giro: o presente topico abordara junto ao respondente quais
informacBes na percepcdo do gestor sdo0 necessarios para gerenciamento do capital de giro,
por sua vez também serd investigado se o gestor conta com as informacGes necessarias para
uma adequada gestdo de capital de giro (CARVALHO; SCHIOZER, 2012). Sera pesquisado
também se a empresa possui capital de giro suficiente para financiamento de suas atividades
operacionais (NASCIMENTO et al., 2013), além do nivel de informatizacdo nos controles
gerenciais.

f) Gestédo de Estoque e Producdo: o estoque é geralmente o maior ativo circulante
da empresa, e é uns dos fatores que mais interferem nas necessidades de capital de giro. O
questionario trabalha como um abordagem voltada para identificar aspectos relacionados ao
estoque que podem interferir na gestao de capital de giro, tais como: inventario, concentracédo
de estoque, conhecimentos dos valores investidos em estoques, nives adequados ou ndo de
volumes de estoques e rotinas de gestdo de estoque. Além da abordagem no estoque, o topico
também visa verificar a interferéncia do capital de giro no processo produtivo.

g) Compras a Prazo: o fornecedor € um importante financiador natural das
atividades operacionais, porém a literatura esclarece que MPE possuem mais dificuldade em
negociarem prazo com os fornecedores, portanto o presente topico investiga qual o percentual
de compras a prazo, se a empresa ja necessitou realizar renegocia¢fes com forcecedores por
problemas de capital de giro e também qual a frequéncia em revisar prazos sobre compras.

h) Vendas a Prazo: a abordagem foca identificacdo do percentual de vendas a prazo,
atrasos de clientes em suas compras e a frequéncia nas revisdes na concessdo de prazo nas
vendas. O topico visa pesquisar a associa¢do de prazos concedidos a clintes com dificuldades
na gestéo de capital de giro por aumentar a necessidade de recursos.
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i) Restrigdes Financeiras: a literatura € bastante abragente quanto a problemas de
restricdes fiananceiras vividas por MPE, com esse contexto o topico visa a investiga¢do dos
motivos que levam essas restricGes financeiras e se a empresa tem dificuldade em captar os
recursos necessarios para financiamento das atividades operacionais (SANTOS et al, 20009,
HUBBARD, 1988, KASSAI; NOVA, 2006).

j) Inadimpéncia: além de identificar quais sdo os indices de inadimpléncia das
empresas pesquisadas, a frequéncia de revisdes de risco de perda e risco de crédito sdo
objetivos do topico. Para Trindade et al (2011), a inadimpléncia esta entre os principais
fatores que dificultam a gestéo de capital de giro.

k) Antecipacdo de Recebiveis: a antecipacdo de recebiveis € o mecanismo mais
comum em captacdo de recursos para financiamento do capital de giro da empresa, portanto
torna-se necessario na presente pesquisa entender quais as dificuldades na antecipacdo de
recebiveis, e quais as taxas de juros praticadas para essa modalidade de crédito
(BURKOWSKI; PEROBELLI: ZANINI, 2009).

Segundo Turrioni e Mello (2012), as perguntas fechadas sdo aquelas que o informante
escolhe sua resposta entre duas ou mais opdes, sendo o método mais objetivo e mais facil de
tabulacdo, ja as perguntas de mdultipla escolha sdo perguntas também fechadas, porém
apresentam um série de possiveis respostas, abrangendo portanto, maiores varidveis do
mesmo assunto. Quanto a forma de perguntas da pesquisa, forem adotadas perguntas com
maultiplas escolhas, pois visam maior abrangéncia nas respostas do respondente e,
consequentemente, maiores condicOes de interpretacdes através das variaveis.

Para tabulacdo dos dados coletados sera utilizado o software Microsoft Excel e a
apresentacdo dos dados se dara através de quadros e graficos. Ap6s a tabulacdo e geracdo de
graficos, finalmente serd gerado um relatério com os resultados e consideragdes,
contemplando interpretaces qualitativas e uma avaliacdo critica da relevancia dos resultados

que o trabalho atingiu.
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5 RESULTADO E ANALISE DA PESQUISA

A seqguir serdo apresentados os graficos ilustrativos com os resultado da pesquisa e a

seguir uma analise interpretativa:

Gréfico 1: Localizacdo das MPE participantes da pesquisa

67,3%
20,0%
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Catanduva Itajobi Pindorama Catigua Paraiso

O grafico 1 mostra a localizacdo das empresas participantes da pesquisa, sendo a
Catanduva foi o municipio que teve maior presenca com 67,3% da amostra. A seguir no
grafico 2 é possivel perceber que para esse grupo de empresas a maioria € composta por
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empresas de pequeno porte de acordo com a classificacdo da Lei Geral das MPE. As empresas
de pequeno porte representam 76% da amostra e as micro empresas representam 24%.

Grafico 2: Distribuicdo das MPE pesquisadas segundo o porte
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Grafico 3: Distribuicdo dos gestores de capital de giro segundo o sexo
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E possivel observar no grafico 3 que a gestdo de capital de giro das MPE entrevistadas

a gestdo é de predominancia masculina com 68% e as mulheres representam 42%.

Grafico 4: Tempo de Experiéncia no gerenciamento de capital giro dos gestores
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Como mostra o grafico 4, a experiéncia na gestdo do capital de giro é um fator
positivo para esse grupo de MPE industriais, onde 76% dos gestores ja atuam ha mais de 5
anos como gestores de capital de giro. Porém o grafico 5 a seguir demonstra um fator
negativo para esse grupo de empresas, onde claramente a formagédo dos gestores apresentam-
se inadequadas, para o exercicio da atividade de gestdo de capital de giro. Os gestores que
possuem ensino fundamental ou médio representam mais da metade da amostragem, com
52%, e apenas 30% dos gestores possuem formacdo adequada para o gerenciamento da
funcdo, sendo 22% com graduacdo e 8% com pds graduacdo em areas de administracéo,
economia, contabilidade e afins.

Grafico 5: Formagao dos gestores segundo o0 mais alto nivel de ensino cursado
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Grafico 6: Gerenciamento do capital de giro como principal fungdo do gestor
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Observa-se no gréafico 6, que apenas 20% dos gestores exercem apenas a atividade de
gerenciamento de capital de giro, 42% dos gestores exercem também em outras areas de
forma secundaria e 38% dos gestores entrevistados exercem a gestdo de capital de giro de

forma secundaria.

Grafico 7: Participacao dos gestores em capacitagao na area de gestao de capital de giro

52,0%

Ndo Participa Participagdo Esporadica Participacdo periddica

E possivel perceber no grafico 7 uma baixa participacdo dos gestores em capacitagoes
na area de gestdo de capital de giro. Como ja apontado, a formacdo dos gestores ndo é
adequada, a capacitacdo seria um bom mecanismo para minimizar essa deficiéncia, porém
52% dos gestores ndo participam de nenhuma capacitagdo e 40% participam apenas

esporadicamente.

Gréfico 8: Origens dos recursos financeiros no inicio das atividades, para financiamento do capital de giro
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O gréfico 8 revela qual foi a origem dos recursos para financiamento do capital de giro

no inicio das atividades. Pode ser observado que os empreendedores utilizam recursos
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proprios em 58% dos casos, mas tambeém utilizaram, ja no inicio das atividades, recursos de

terceiros, sendo 56% de bancos, 22% de familiares e 6% de amigos;

Graéfico 9: Desenvolvimento de plano de negdcios prevendo a necessidade de capital de giro no inicio das
atividades
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O gréfico 9 ajuda a entender o quanto 0s pequenos negocios sdo iniciados sem
planejamento financeiro, 64% dos gestores entrevistados afirmaram que no inicio das

atividades néo foi prevista a necessidade de capital de giro.

Grafico 10: Periodo de maior crescimento das operacfes
64,0%
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Como mostra o grafico 10, o crescimento dos negocios estd concentrado nos 2
primeiros anos, representando 64% das MPE entrevistadas. JA& em 16% dos casos 0
crescimento ocorreu no periodo de mais de 2 a 5 anos e 20% das empresas teve como maior

crescimento apos 0s 5 primeiros anos.



Grafico 11: Acompanhamento de indicadores de gestao de capital de giro
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O Grafico 11 é revelador quanto aos indicadores de gestdo de capital de giro

monitorados pelos gestores da MPE. E possivel observar um grande monitoramento do

controle de prazos de pagamento e recebimento com 92% dos casos, porém 0S outros

indicadores sdo acompanhados por menos gestores. Observa-se que no caso especifico do

capital circulante liquido que mede a capacidade de liquidez a curto prazo, apenas 18% dos

gestores acompanham esse indicador.

O gréfico 12 exposto a seguir, mostra a frequéncia com que 0s gestores revisam 0

orcamento de caixa, 52% dos gestores revisam algumas vezes e 48% revisam frequentemente.

Grafico 12: Frequéncia nas revisfes de orgamento de caixa
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Gréfico 13: Realizacdo de inventario periodico

52,0%

N3do realiza Eventualmente

Periodicamente

59

Como mostra o grafico 13, a maioria das empresas realiza inventario periodico, porém

52% de forma eventual e 44% de forma period

ica.

O gréfico 14 por sua vez mede o nivel de conhecimento dos gestores quanto ao valor

dos estoques e revelou que 40% tem razoadvel precisdo na informacdo, 54% tem essa

informagao por estimativa e 6% n&o possui ess

Grafico 14: Nivel de conhecimento do valor do estoque
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Grafico 15: Nivel de volume de estoques
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O nivel de estoque das empresas é importante para entender a eficiéncia das empresas

e manter os niveis adequados e, o grafico 15, demonstra que apenas 38% mantém niveis

adequados, 20% mantém volumes acima do adequado e 42% abaixo do adequado.

A seguir o grafico 16 revela a revisdo dos gestores sobre o giro de estoque e apenas

42% revisam de forma frequente, ja 58% nunca visam ou revisam algumas vezes.

Gréfico 16: Frequéncia de revisdes sobre giro de estoque
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Grafico 17: Dificuldade causados por insuficiéncia de capital de giro
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O gréfico 17 demonstra as dificuldades enfrentadas pelas empresas em funcdo da
insuficiéncia de capital de giro. 52% responderam ter dificuldade em mantém os niveis de
estoque adequados, 60% dos gestores afirmaram que os volumes de producdo sdo afetados,
52% apresentam dificuldade em manterem as entregas em dia e 100% dos entrevistados

confirmaram quem deixam de obter descontos nas compras por falta de capital de giro.

Graéfico 18: Representatividade das compras a prazo
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E possivel observar no gréafico 18 que a representatividade das compras a prazo esta
concentrada em acima de 80%, essa realidade esta presente em 74% das MPE entrevistadas.



Gréfico 19: Pagamento aos fornecedores
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O gréafico 19 revela como as empresas estdo pagando seus compromissos junto aos

fornecedores. E possivel observar que 52% das MPE pagam seus fornecedores em dia, ja 32%

informaram que atrasam esporadicamente e 16% atrasam seus pagamentos frequentemente.

Grafico 20: Realizagdo de renegocia¢es com fornecedores
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O gréfico 20 revela que 46% das empresas entrevistadas ja realizaram algum tipo de

renegociacdo com fornecedores por problemas de falta de capital de giro.



Grafico 21: Frequéncia de revis0es sobre prazos de pagamento de fornecedores
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No grafico 21 é possivel observar que todos os fornecedores revisam prazos com 0s

fornecedores, porém 54% de forma frequente e 46% revisam apenas algumas vezes.

Graéfico 22: Representatividade das vendas a vista
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Conforme demonstra o grafico 22, 72% das vendas a vista das MPE sdo menores do

que 20%, deixando claro o auto volume de vendas a prazo para esse grupo de empresas.
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Gréfico 23: Frequéncia de revisdes sobre prazos ofertados aos clientes
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No gréafico 23 é possivel observar que 66% dos gestores algumas vezes revisam 0S
prazos com os clientes, ja 34% revisam de forma frequente.

No gréafico 24 a seguir, pode-se observar que a grande maioria das MPE ndo adotam
politicas de desconto aos clientes para antecipacao dos pagamentos, apenas 10% adotam essa
politica alguma vezes enquanto que 90% das empresas ndo desenvolvem essa possibilidade de

antecipacdo dos recebimentos.

Gréfico 24: RevisOes sobre politica de desconto aos clientes para antecipacdo ou pagamento a vista
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Grafico 25: Acesso a captacdo de todos 0s recursos necessarios para financiamento do capital de giro
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O gréfico 25 revela uma importante informacédo na gestdo de capital de giro, onde 76%

dos gestores afirmam que a empresa ndo consegue captar todos 0s recursos necessarios para

financiamento do capital de giro, demonstrando haver uma forte restricdo financeira para esse

grupo de empresas.

Gréfico 26: Restri¢bes financeiras que dificultam a captacdo de recursos para financiamento do capital de giro
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E possivel observar no gréafico 26 que as restricdes financeiras estdo presentes nas

MPE, 64% das empresas entrevistadas possuem problemas de restrigdo por falta de garantias,

70% dos gestores afirmaram que limites de créditos prejudicam a captacdo de recursos, 40%

informaram que informalidade também atrapalha o financiamento do capital de giro e 94%

entendem que as taxas de juros praticadas na captacéo de recursos sao elevadas.



Gréfico 27: Problemas de inadimpléncia
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A inadimpléncia estd também presente no grupo de empresas pesquisadas, 72%

afirmaram apresentam inadimpléncia inferior a 10%, nas situacdes de inadimpléncia com

indices médios de 10% a quase 20% foram 26% dos casos e apenas 2% dos gestores

afirmaram ndo terem problemas dessa natureza.

O gréfico 28 revela a frequéncia com que os gestores revisam suas inadimpléncias e

apenas 32% das empresas fazem essa reviséo de forma frequente, enquanto que 60% algumas

vezes e 6% disseram nunca revisar.

Gréfico 28: Frequéncia de revisbes sobre perdas de inadimpléncia
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Grafico 29: Realizagdo de antecipagdo de recebiveis
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A antecipacdo de recebiveis esta presente no cotidiano das MPE conforme revela o
grafico 29. A pesquisa selecionou empresas que possuem esse tipo operacdo sendo que 100%
dos casos antecipam 0s seus recebiveis, porém pode-se observar a proporgao que as empresas
antecipam, 42% das empresas antecipam a maior parte dos recebiveis, 32% antecipam todos
0s recebiveis, ou seja, dependem totalmente do capital de terceiros para financiar suas
atividades operacionais. Da amostragem apenas 10% antecipam de forma esporadica e 16%

antecipam apenas parte do total de recebiveis.

Gréfico 30: Taxa de juros praticados para antecipacdo de recebiveis
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Conforme ja foi demonstrado no grafico 26, os gestores entendem que as taxas de
juros praticadas sdo muito elevadas e o grafico 30 confirma esse entendimento, onde apenas
8% conseguem antecipar recebiveis com taxas inferiores a 8%, e em 84% dos casos as taxas

ficam entre 2% a 6%, e ainda 8% das empresas operam com taxas superiores a 6%.

Gréfico 31: Comprometimento dos limites de crédito junto as institui¢des financeira
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A pesquisa investigou o comprometimento dos limites de crédito junto as instituicoes
financeiras, e, pode ser observado no grafico 31 que em 64% dos casos 0s limites de crédito
junto as instituicdes financeiras, estdo parcialmente tomados, 14% das empresas estdo com 0s
seus créditos totalmente tomados e apenas 22% nao apresentaram problemas de restri¢fes de

crédito para capital de giro.

Grafico 32: RevisGes sobre linhas de financiamento de capital de giro
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O gréfico 32 revela um forte preocupagdo dos gestores quanto a financiamento de
capital de giro, 72% dos gestores revisam de forma frequente as linhas de crédito disponiveis.

A anélise da pesquisa serd apresentada em topicos da forma como foi estruturado o
formulario de pesquisa:

a) Informacbes da Empresa: a qualificagdo das empresas que paticiparam da
pesquisa mostram que facilitam a compreensdo do perfil das MPE que foram objeto do
presente estudo. Do universo de 50 empresas, 67% sdo empresas localizadas em Catanduva e
33% das demais cidades. O tempo de existéncia das empresas é um fator importante a ser
considerado no estudo, 22% das empresas possuem de 3 a 5 anos de existéncia, 44%
possuem atividade ha mais de 5 anos e menos de 10 anos e 34% das empresas possuem mais
de 10 anos de atividade empresarial. A amosta pesquisada apontou que 74% das empresas
entrevistadas sdo de pequeno porte e 26% s&o micro empresas.

b) Dados do respondente: o perfil do gestor de capital de giro das empresas
participantes da pesquisa apresenta as seguintes caracteristicas: 68% sao homens e 32%
mulheres, a média de idade entre o0s gestores é de 42 anos, sendo que 0 gestor com menor
idade tem 21 anos e 0 com maior idade tem 64 anos. A pesquisa revela um forte tendéncia do
empresario ser o principal gerenciador do capital de giro correspondendo 76%. Apenas 24%
dos gestores sdo empregados da empresa. Esse tdpico retrata também dois importantes pontos
que sdo considerados relavante para a analise. O primeiro é que 76% dos gestores apresentam
experiéncia profissional no gerenciamento do capital de giro ha mais de 5 anos, porém, em
contraponto a esse resultado 52% dos gestores possuem como formacdo apenas o0 ensino
fundamental (6%) e ensino médio (46%). A amostra de empresas apresentou baixa
representatividade de gestores com formacdo adequada para exercerem a funcdo, apenas 30%
do total dos gestores sdo graduados ou pés graduados em areas que possuem conteddos
técnicos em gestdo de capital de giro. A participacdo de gestores em capacitagdes também fica
muito aquém do necessario, sendo que apenas 8% dos gestores participam de capacitagdes
frequentemente, 40% responderam que partipam eventualmente e 52% dos gestores ndo
constumam participar de capacitacfes na area de gestao de capial de giro.

Uma caracteristica que a pesquisa mostra € que 0s gestores das MPE industriais
desenvolvem, na maioria das vezes, outras atividades fora da area de finangas. Apenas 20%
dos gestores exercem apenas a atividade de gestor de capital de giro, 42% dos gestores de

capital de giro também exercem atividades em outras areas, porém de forma secundaria, e
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38% dos gestores exercem a atividade de gestdo de capital de giro de forma secundaéria,
portanto 80% dos gestores exerem também atividade em outras areas.

c) Inicicio das Atividades: A forma como o empreendedor iniciou suas atividades
pode comprometer a continuidade dos negicios sendo muitas vezes determinante para o
sucesso ou insucesso empresarial. Esse topico da pesquisa visou a compreensdo de como esse
grupo de MPE industriais e iniciaram suas atividade e como esse aspecto pode ter
influenciado as difculdades na atual gestdo do capital de giro. A pesquisa mostra que apenas
30% dos emprendedores utilizaram apenas seus proprios recurso para iniciarem 0s negocios,
ja 70% das empresas comecaram suas atividades com a necessidade de captacdo de recursos
de terceiros. O banco foi a fonte de capitacdo para financiamento das atividades operacionais
qgue mais foi utilizada, com 56% dos casos, ja empréstimos com familiares e amigos
representam 28%. A pesquisa também revela que 64% das empresas tiveram 0 maior
crescimento dos negdcios nos 2 primeiros anos de existéncia. Essa realidade retrata que com o
crescimento natural dos primeiros anos de atividade, existe um aumento importante dos
negocios e consequentemente um aumento na necessidade de capital de giro, esse fator
embora seja positivo para 0s negocios também pode comprometer a continuidade dos
negdcios causados principalmente pela falta de capital de giro.

d) Gestdo de Capital de Giro: esse topico traz relevantes resultados para
entendimento do comportamento dos gestores frente a administracdo do capital de curto
prazo, onde foi possivel perceber quais indicadores a empresa faz uso para gerenciar o capital
de giro. O resultado revela auséncia de indicadores importantes para o gerenciamento do
capital de giro, 0 que pode ser associado com a inadequada formacdo dos gestores ja
apontados na pesquisa no topico anterior. A grande maioria dos gestores (92%) se mostraram
atentos aos indicadores ligados ao prazo médido de pagamenos e recebimentos. Porém para
outros indicadores que séo considerados essenciais para 0 bom gerenciamento do capital de
giro, a representavidade de gestores que monitoram esses indicadores sdo bem inferiores: 54%
dos gestores acompanham os indices de inadimpléncia e as necessidade de capital de giro,
56% estdo atentos ao prazos médio de estocagem e apenas 18% monitoram o capital
circulante liquido da empresa. Fazendo uma analise mais concentrada nesse contexto, 0 grupo
de gestores que fazem uso de todos os indicadores apontados na pesquisa representam apenas
18%, 0 que comprova que embora exista uso dos indicadores, poucos fazem uso de todas as
informacdes necessarias para o gerenciamento do capital de giro.

e) Gestdo de Estoque e Producgdo: o tdpico visou investigar a influéncia do

capital de giro na gestdo de estoque e producdo. O estoque € um dos ativos circulantes mais
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representativos e sua gestdo é determinante para melhorar a gestdo de capital de giro. Um
importante aspecto desse contexto é a frequéncia de revisdes que séo realizadas pelos gestores
com relacédo ao giro de estoque, e, nesse caso, 30% dos gestores responderam néo realizarem
esse tipo de controle, enquanto 28% dos gestores revisam algumas vezes e 42% dos gestores
revisam frequentemente. A pesquisa também contemplou as dificuldades nas operacdes
enfrentadas pelas empresas ocasionadas pela insuficiéncia de capital de giro. Neste item 52%
das empresas ndo conseguem manter os niveis de estoque em volumes desejaveis, 60% dos
gestores responderam que a empresa apresenta dificuldade em manter os niveis de producéo
em volumes desejaveis, 52% das empresas apresentam dificuldade em manterem seus
pedidos dentro do prazo estabelecido e 94% das empresas responderam que deixam de obter
descontos com formencedores por insuficiéncia de capital de giro. Do total das empresas,
38% apresentam dificuldade em todos os aspectos relacionados a insuficiéncia de capital de
giro para financiamento das atividades operacionais.

f) Compras a Prazo: o resultado da pesquisa aponta uma forte necessidade das
MPE utilizarem fornecedores para financiarem suas atividades operacionais, 74% das
empresas realizam suas compras com mais de 80% a prazo, 16% compram de 60% a 80% a
prazo. Através dos dados é possivel fazer um analise pelo seguinte aspecto: o fornecedor é
sem duvida um financiador natural do capital de giro das MPE. Porém podemos associar de
forma negativa com o item anterior da pesquisa onde 94% das empresas deixam de obterem
descontos em compras a vista por ndo contarem com capital de giro suficiente para essa
operacdo, necessitando, portanto, operar com os fornecedorem em sua grande maioria de
forma a prazo. Outro aspecto muito relevante relacionado com os fornecedores € o fato de
varias MPE ja terem realizado renegociacdes com fornecedores por problemas de capital de
giro. Esse indicador ¢ muito importante por que comprova na pratica a dificuldade que os
gestores de pequenos negocios industriais possuem para manterem suas obrigacGes em dia.
Os resultados apontam que 46% das MPE entrevistadas ja realizaram algum tipo de
renegociacdo com fornecedores para equacionar suas obrigacfes de curto prazo e 48% das
empresa atrasam suas contas junto aos fornecedores, sendo que 32% de forma exporadica e
16% de forma frequente. A pesquisa deixa claro a dificudade de pequenos negocios no
relaciomaneto com os fornecedores essencialmente por terem pouca capacidade de compras e,
consequentemente, menos condig¢des de negociar melhores condigdes de preco e prazo.

g)  Vendas a Prazo: as vendas a prazo mostraram-se muito importante para esse
grupo de MPE, ou seja, 72% das empresas realizam mais de 80% das venda a prazo. Cabe

ressaltar que essa forte politica em vender a prazo esta associada a necessidade que as MPE
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possuem em utilizarem seus fornecesores como financiadores do capital de giro. No confronto
entre o volume de compras a prazo com o volume de vendas a prazo acima de 80%, verifica-
se uma associacao nitida de 74% e 72% respectivamente.

h) Restricdes Financeiras: a literaura pesquisada € muito incisiva quanto a
restricdo das MPE. Verificou-se com a pesquisa que essa realidade é também muito clara para
0 grupo participante de MPE industriais. A pesquisa contemplou 04 restrigdes que foram
apontadas pela literatura: falta de exigéncias de garantias, restricdo nos limites de credito,
informalidade no faturamento e taxas elavadas. Todas as restricbes se mostraram muito
relevantes para as MPE, sendo que, 64% dos gestores responderam que possuem dificuldade
na captacdo de recursos por insuficiéncia de garantias. O resultado também aponta que 70%
da empresas tem dificuldade em captar recursos para financimeno do capital de giro por
problemas de limite de crédito, 40% afirmam que informalidade é um problema que dificulta
o crédito e 94% dos gestores entendem que a taxa de juros praticadas para financiamento do
capital de giro séo elevadas.

i) Inadimpéncia: a inadimpléncia é sempre um problema que dificulta a gestdo de
capital de giro, pois impacta diretamente na liquidez da empresa proporcionando um
indicativo de também ser inadimplente com os seus fornecedores. Esse tdpico da pesquisa
visou retratar a realidade das MPE com relacdo ao problema da inadimpléncia e constatou que
98% das MPE industriais entrevistadas sofrem esse problema, sendo que 72% com indices
menores do que 10%. Embora esse seja um problema ndo sé das MPE brasileiras, os
pequenos negocios ndo revisam de forma adequada suas perdas por inadimpléncia, ou seja,
apenas 32% fazem essa revisao de forma frequente. J& 60% dos entrevistados informaram que
fazem revido de forma exporadica e 6% nunca realizam esse tipo de revisdo. Outro ponto
muito importante é a constatagdo de que nesse grupo de MPE exista um baixo grupo de
empresas que desenvovem revisdes sobre risco de crédito de clientes, apenas 24%, as demais
empresas realizam essa atividade algumas vezes (64%) ou nunca a realizam (12%).

J)  Antecipagdo de Recebiveis: a antecipagdo de recebiveis &€ um dos principais
indicadores que a empresa apresenta insuficiéncia de capital préprio para financiamento das
atividades de curto prazo. No Brasl é conhecimento consolidado que as taxas de juros
praticadas para financiamento do capital de giro estdo entre as maiores do mundo, ou seja, a
captacdo de recursos desse género se da principalmente pela auséncia de recursos proprios
para finaciar as atvidades operacionais. Por esse aspecto foi determinado como requisito
necessario na sele¢do da empresa a operagdo com antecipagdo de recebiveis, justamente para

captar esse grupo de empresas com esse problema em comum. Primeiramente foi observado
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na pesquisa o nivel de antecipacdo de recebiveis com relagdo ao total das vendas e 74% das
MPE antecipam seus recebiveis totalmente (32%) ou em sua grande maioria (42%). A
pesquisa revela uma dependéncia muito grande das MPE em anteciparem seus recebiveis com
as intituicdes financeiras. Além disso, a pesquisa ainda revela um agravante frente a esse
aspecto, onde 78% das empresas estdo com os seus créditos parcialmente comprometidos ou
totalmente tomados. Apenas 22% da amostra informou na entrevista ndo possuir restricdo de
crédito para antecipar seus recebiveis.

Os resultados apresentados na pesquisa, apontam convergéncias com a literatura
pesquisada no presente trabalho. A Formacdo e qualificacdo inadequada apresentada pelos
autores Chér (1990), Matias e Lopes (2002), Monteiro (2003), Dutra e Previdelli (2005)
foram também identificadas na presente pesquisa. A restricdo financeira foi muito enfatizado
nos trabalhos de Hubbard (1998), Schmidt (2002), Kassai e Nova (2006), Santos et al (2009),
Burkowski, Perobelli e Zanini (2009), Nascimento et al (2013) como um importante fator que
interfere na gestdo de capital de giro e a presente pesquisa apontou de forma consistente a
forte restricdo suportada para o grupo de MPE industriais entrevistadas. A falta de capital de
giro também é muito discutido pela literatura, Myers e Majluf (1984), Braga, Nossa e
Marques (2004); Machado, Machado e Callado (2006); GEM (2007), Souza e Bruni (2008),
Bosma et al, (2008), publicaram trabalhos que apontam esse problema nas MPE, e a pesquisa
também revelou a insuficiéncia de capital para financiamento das atividades operacionais.

A inadimpléncia também foi apontada pela literatura com trabalhos publicados pelos
autores Camargos et al (2010), Trindade et al (2011), porém embora a pesquisa tenha
apontado um problema de inadimpléncia também do grupo de empresas pesquisadas, ficou
caracterizado que os indices de inadimpléncia sdo compativeis com a média nacional,
portanto embora seja um problema que interfere na gestdo de capital de giro, ndo apresentou
indices superiores ao encontrado no cenario nacional, sou seja, ndo € uma particularidade das
MPE industriais.



74

6 CONCLUSOES E CONSIDERACOES FINAIS

O presente trabalho teve como objetivo identificar, apresentar e discutir os principais
fatores no ambito da gestdo de recursos materiais e financeiros, que prejudicam a
continuidade da producéo curto prazo nas MPE industriais.

A pesquisa revelou que os principais fatores que prejudicam a gestdo de capital de
giro das MPE industriais s&o:

a) Formacéo e qualificacdo inadequada dos gestores de capital de giro;

b) Acumulo de atividades dos gestores em outras areas;

c) Falta de planejamento financeiro no inicio das atividades;

d) N&o acompanhamento de indicadores de gestéo de capital de giro;

e) Comprometimento da gestdo de estogue e producdo por insuficiéncia;

f) Pequena forca de negociacdo com fornecedores;

g) Restricdes financeiras causadas principalmente por insuficiéncia de garantias,
limites de crédito e taxas de juros elevadas.

Os principais fatores revelados pela pesquisa contribuem para o entendimento do
comportamento na gestdo de capital de giro das MPE. A inadequada formacéo dos gestores de
capital de giro pode ser associada também aos fatores de auséncia de planejamento financeiro
no inicio das atividades e também o ndo acompanhamento de indicadores de gestao de capital
de giro. O acumulo de atividade também € um fator importe a ser considerado, pois é comum
em pequenos negocios 0 mesmo gestor cuidar também de outras areas, e, por consequéncia, a
gestdo de capital de giro pode ficar comprometida pela falta de empenho necessaria para esse
atividade. A insuficiéncia de capital de giro segundo a pesquisa compromete diretamente trés
importantes atividades: gestéo de estoque, gestdo de producao e compras.

A pesquisa é convergente com a literatura pesquisada na qual a restrigdo financeira é
apontada como fator preponderante que dificulta a gestdo de capital de giro. A pesquisa
apontou que as MPE industriais sofrem com problemas de restri¢ces financeiras pela qual,
insuficiéncia de garantias, limites de créditos e taxas de juros elevadas sdo os principais
causadores dessa restricdo que comprometem o financiamento das atividade operacionais.

As MPE brasileiras exercem papel fundamental na geracdo de empregos e riquezas e

muitos séo os estudos que abordam a importancia das MPE brasileiras e também no mundo. A



75

mortalidade empresarial € uma realidade inconveniente para esse grupo de empresas onde a
causa preponderante esté relacionada com problemas de capital de giro.

O empreendedorismo é um mecanismo de desenvolvimento e geracdo de riquezas para
uma nacao, poréem no Brasil pequenos empreendedores se deparam com um cenario hostil do
ponto de vista empresarial, encontrando dificuldades em varios aspectos relacionados a gestéo
empresarial. O presente trabalho revelou a dificuldade no gerenciamento do capital de giro, e
como o cenario dentro do contexto brasileiro compromete o desenvolvimento de pequenos
negocios. A Lei Geral das Micro e Pequenas Empresas foi um grande avanco para o
desenvolvimento dos pequenos negécios, porém quando comparados a paises desenvolvidos
com a realidade vivida pelas pequenas empresas brasileiras, percebe-se uma distancia muito
grande em aspectos que interferem na gestéo de capital de giro.

O presente estudo foi inovador no sentido de investigar MPE industriais e os fatores
que prejudicam e dificultam a gestdo de capital de giro. Estudos futuros podem investigar a

fundo cada um dos fatores apontados na presente pesquisa.
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APENDICE A — Formulario aplicado aos gestores das MPE da regido de

Catanduva

1 Informacdes da Empresa

CNAE de Atividade:

Localizacao:

Quantidade de Empregados:

Tempo de Operagdo da Empresa:

Tipo Juridico da Empresa:

Numero de Sécios que participam da gestdo da empresa:

Porte da Empresa:

2 Dados do respondente

Sexo: () masculino ( ) feminino

Idade:

Cargo: () sOcio/proprietario () gestor ndo proprietario

3 Quialificacdo do Gestor de Capital de Giro

3.1 Qual é a sua experiéncia no gerenciamento de capital de giro?
() Menos que um 1 ano

( )DelaZ2anos

( ) Entre2e5anos

() Acimade 5 anos

3.2 Qual é sua formacéo ?
() ensino fundamental

() ensino médio
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() ensino superior em Administracdo, Economia, Contabilidade ou afim.
() ensino superior em outras areas

() pos graduacdo em areas ligadas as financas

3.3 A gestao de capital de giro é a sua principal atividade na empresa?
() Sim, atuo exclusivamente na gestdo de capital de giro
() Sim, mas atuo também em outra(s) area(s)

() Néo, a gestdo de capital de giro ndo é minha principal atividade

3.4 Qual sua participacdo em capacitacfes na area de gestao de capital de giro
() ndo participo de capacitacfes
( ) participo esporadicamente de capacitcdes

() participo periodicamente de capacitagdes na area

4 Inicio das Atividades da Empresa

4.1No inicio das atividades quais foram as fontes de recursos para financiamento do
capital de giro ?

( ) Capital Préprio

( ) Capital de Terceiros

() Capital Préprio e de Terceiros

4.2 Caso tenha captado recurso de terceiros no inicio da atividade para financiamento
do capital de giro, quais foram as fontes de captacao ?

() Empréstimos de Familiares

( ) Bancos

( ) Outros

4.3 Foi desenvolvido algum plano de negdcio prevendo a necessidade de capital de giro
no inicio das atividades ?

() Sim

( ) Néo

4.4 Qual foi o periodo de maior crescimento das operacdes da empresa?
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() Primeiros 2 anos
( ) De2ab5anos
() Apos 5 anos

5 Gestéo de Capital de Giro

5.1 Quais indicadores abaixo a empresa monitora regularmente?
( ) Estimativa de Inadimpléncia

() Duragéo dos ciclos Operacional, Financeiro e Econdmico

( ) Prazo médio de pagamento e prazo médio de recebimento

() Prazo médio de Estocagem

( ) Capital Circulante Liquido

() Necessidade de Capital de Giro

5.2 Atualmente a empresa utiliza recursos de terceiros para financiamento do capital de
giro?

( ) Sim

( ) Nao

5.3 Com que frequéncia séo feitas revisdes do orcamento de caixa?
() Nunca
() Algumas vezes

( ) Frequentemente

6 Gestédo de Estoque e Producgéo

6.1 A empresa mantém inventarios de estoque?
( ) Naéo
() Sim, eventualmente

() Sim, periodicamente

6.2 A empresa tem conhecimento do valor de seu estoque regularmente?
() Sim, com razoavel precisdo.

() Sim, dos valores aproximados por estimativa.
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( ) Néo

6.3 Quanto aos niveis médios de volume de estoque:

() os niveis sdo adequados na maior parte do tempo.

() os niveis sdo mantidos acima do adequado na maior parte do tempo.
() os niveis sdo mantidos abaixo do adequado na maior parte do tempo.

6.4 Com que frequéncia séo feitas revisdes sobre giro de estoque?
() Nunca
() Algumas vezes

( ) Frequentemente

6.5 Das operacdes a seguir quais a empresa tem mais dificuldade em realizar em fungéo
da insuficiéncia de capital de giro?

() Manter os niveis de estoques adequados

() Manter os niveis de producdo em volume desejaveis

() Manter as entregas de pedidos dentro do prazo

() Obter descontos sobre as compras de materiais e insumos

7 Compras a Prazo

7.1 A empresa realiza compras a prazo ?

( ) Nao

() Sim, menos que 20% do total de compra

() Sim, de 20% a quase 40% do total de compras
() Sim, de 40% a quase 60% do total de compras
() Sim, de 60% a 80% do total de compras

() Sim, acima de 80% do total de compras

7.2 Quanto ao pagamentos dos fornecedores:
() A empresa paga seus fornecedores em dia
() A empresa esporadicamente atrasa seus compromissos com os fornecedores

() A empresa frequentemente atrasa seus compromissos com os fornecedores
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7.3 empresa ja necessitou realizar renegociacdes de dividas com os fornecedores por
problemas de capital de giro ?

( )Sim

( ) Néo

7.4 Com que frequéncia sao feitas revisdes sobre prazos de pagamento de fornecedores
nas compras a prazo?

() Nunca

() Algumas vezes

( ) Frequentemente

8 Vendas a Prazo

8.1 Qual a porcentagem média de vendas a vista em relacdo ao total das vendas?
() Até 20%

() de 20 % a menos de 40%

() de 40% a menos de 60%

() de 60% a menos de 80%

() Acima de 80%

8.2 Com que frequéncia séo feitas revisdes sobre prazos ofertados aos clientes para
pagamento a prazo?

() Nunca

() Algumas vezes

() Frequentemente

8.3 Com que frequéncia séo feitas revisdes sobre politica de desconto a clientes para
pagamento antecipado ou para pagamento a vista?

() Nunca

() Algumas vezes

( ) Frequentemente
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9 Restri¢des Financeiras

9.1 A empresa consegue captar juntos as instituicdes financeiras todos 0s recursos necessarios
para financiamento do capital de giro ?

() Sim

( ) Néo

9.2 Das restrigdes abaixo, quais representam uma dificuldade para a empresa, na
captacao de recursos para financiamento do capital de giro

() Exigéncia de garantias

() Limites de créditos

() Informalidade no faturamento

() Taxas de juros elevadas

10 Inadimpléncia

10.1 A empresa possui problemas de inadimpléncia com clientes?
() Sim, com indices médios de até 10%

() Sim, com indices médios de 10% a menos de 20%

( ) Sim, com indices médios de 20 a menos de 30%

( ) Sim, com indices atuais acima de 30%

( ) Nao

10.2 Com que frequéncia séo feitas revisdes sobre perdas por inadimpléncia ?
() Nunca

() Algumas vezes

( ) Frequentemente

10.3 Com que frequéncia séo feitas revisdes sobre risco de crédito de clientes ?
() Nunca

() Algumas vezes
( ) Frequentemente
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11 Antecipacéo de Recebiveis

11.1 A empresa realiza antecipacao de recebiveis?
() Sim, exporadicamente

() Sim, antecipa parte dos recebiveis

() Sim, antecipa a maior parte dos recebiveis

( ) Sim, antecipa todos os recebiveis

( ) Nao

11.2 Quais sdo as taxas medias de juros praticadas para antecipacdo de recebiveis da
empresa

()até2%am

() de 2% a menos de 3% a.m

() de 3% a menos de 4% a.m

() de 4% a menos de 5% a.m

( )de5% a6% a.m

( ) acimade 6% a.m

11.3 Com relacdo aos limites de créditos de antecipacéo de recebiveis junto a instituicoe
financeiras exceto factoring:

( ) Os limites de créditos para antecipacao de recebiveis estdo totalmente comprometidos

() Os limites de créditos para antecipacao de recebiveis estdo parcialmente tomados

() A empresa ndo tem problemas de restricdes de crédito para antecipar seus recebiveis

11.4 Com que frequéncia sao feitas revisdes sobre linhas de financiamento de capital de
giro?

() Nunca

() Algumas vezes

() Frequentemente
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