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RESUMO

Trabalho de Conclusdo de Curso de Ciéncias contabeis
Curso de Ciéncias Contabeis
Universidade Federal de Santa Maria

FINANCIAMENTO DE CAPITAL DE GIRO

AUTORES: ELENARA BECKER PRETTO E RODRIGO FRIEDRICH
ORIENTADORA: SELIA GRABNER

Este trabalho apresenta algumas fontes de financiamento de capital de giro,
demonstrando sua importancia para a rentabilidade da empresa, apresentando
alternativas de financiamento para a manutencao das atividades da empresa. Foram
realizados célculos de indicadores econdmicos e financeiros e andlises das
demonstracdes da empresa para verificar sua evolucdo no decorrer dos anos e, logo
em seguida, projecBes das demonstracdes, utilizando a proposta de financiamento
bancario para custear suas atividades e aumento das vendas, com posterior analise
desta nova situacdo. Por meio dessas andlises foi tracado um comparativo entre as
duas situacdes (atual e projetada) e demonstrado se a proposta € viavel ou ndo para

a empresa em questao.
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1. INTRODUCAO

Este trabalho foi realizado no Curso de Ciéncias Contabeis na area de
financiamento de capital de giro, sendo que, para tanto, foi realizado um estudo na
empresa Unido Plast Ind. Com. Artef. Plasticos Ltda, a fim de cumprir uma exigéncia
do curso para formacao curricular de graduacgéo.

Atualmente a complexidade do mercado exige cada vez mais da capacidade
gerencial e empresarial dos envolvidos no mundo dos negdécios. Nesse cenério
competitivo a formacgao dos precos deixa de ser estritamente dependente da lei da
oferta e da procura, passando a ser influenciado por outros fatores, tais como a
qualidade dos produtos e o crédito disponibilizado.

Em se falando em concessao de crédito cabe ressaltar a importancia do ciclo
operacional para a longevidade da empresa, ja que a boa administracdo do capital
de giro garante os niveis adequados de liquidez, rentabilidade e endividamento.
Entdo se fala do financiamento do capital de giro, foco de presente estudo.

O capital de giro exige um esforco do administrador financeiro maior do que
aquele requerido pelo capital fixo, uma vez que estd continuamente sofrendo
impacto das diversas mudancas enfrentadas pela empresa, como por exemplo a
reducdo de vendas, crescimento da inadimpléncia, aumento das despesas
financeiras, aumento de custos, ou a combinacéo desses fatores.

Devido a esses fatores tem-se, como objetivo de estudo, demonstrar algumas
fontes de financiamento de capital de giro, identificando a alternativa utilizada pela
empresa atualmente e, a partir dai, propor uma nova alternativa de capital de giro
como objetivo principal desse estudo.

Assim o problema deste estudo € verificar se as fontes de financiamento
utilizadas séo rentaveis ou podem ser melhoradas.

Diante disto serdo feitas simulagcbes baseadas em informacdes
disponibilizadas pelo socio-administrador da empresa com outras fontes de
financiamentos, utilizando principalmente a tomada de empréstimo bancéario, ja que
€ uma alternativa externa e possivel para a empresa, a fim de apontar se a

alternativa é viavel.



2. REVISAO BIBLIOGRAFICA

2.1. Contabilidade

Sabe-se que é funcdo da contabilidade gerar informacfes Uteis ao processo
de tomada de decisdo de seus usuarios. Cada um desses USUAarios procura extrair
dessas informacdes algo que Ihes seja util. Desse modo, € natural que o0s interesses
dos administradores das entidades estejam voltados para aquelas informagdes cujo
conteudo, de alguma forma, os auxiliem na tomada das melhores decisdes, que
podem afetar a vida das entidades das mais diversas formas, podendo inclusive
significar a sua continuidade ou néo.

Para Marion (1998, p.128):

O objetivo principal da contabilidade [...] € o de permitir a cada grupo
principal de usuarios a avaliacdo da situagdo econdmico e financeira da
entidade, num sentido estatico, bem como fazer inferéncias sobre as
tendéncias futuras.

A eficacia dessas decisdes depende, em maior ou menor grau, da qualidade e
precisdo das informacdes contidas nos relatérios dos contabilistas. Assim, é de
grande importancia que as analises contabeis, recebam atencao especial por parte
dos profissionais de contabilidade.

As pequenas e médias empresas ndo tém a sua disposi¢do, em sua maioria,
setores especificos para o tratamento de informacfes que déem aos seus gestores
subsidios para a tomada de decisfes. No entanto, essas empresas contam com a
assessoria de um profissional contabil, dentro da entidade ou de forma terceirizada.

Dentre as principais atividades das empresas, temos um setor que € de
grande importancia que é o setor financeiro, que cuida das movimentagdes
financeiras, bem como previsdes e orgcamentos.

Em se falando sobre finangcas empresariais surge o planejamento financeiro,
gue é o que sustenta o bom funcionamento da empresa, ja que através deste se
pode dirigir, coordenar e controlar as atividades de forma que se tenha consecugao

dos objetivos da mesma.
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Segundo Gitman (1997, p.589):

Os planos financeiros (operacionais) a curto prazo sdo ac¢des planejadas
para um periodo curto (de um a dois anos) acompanhados da previsao de
seus reflexos financeiros. Os principais insumos incluem a previsdo de
vendas...

De acordo com as previsfes de venda deve-se manter um nivel adequado de
capital disponivel para dar continuidade as atividades cotidianas, entao fala-se sobre

o capital de giro.

2.2. Capital de Giro

Entende-se por capital de giro o montante dos recursos que nao esta
imobilizado, e que estdo em constante movimentacdo no dia-a-dia da empresa, sao
0s ativos e passivos correntes, sendo fundamental para as atividades operacionais
da mesma. Ele representa a disponibilidade financeira da empresa, ou seja, o capital
que ela possui para custear suas despesas em determinado momento.

Por isso, é importante que a empresa invista em capital de giro levando em
conta que o retorno marginal, que € a margem de lucro desejada, seja maior que o
custo de captacdo destes recursos. E, em busca disso as empresas montam
estratégias, aliviando os investimentos correntes, passivos, etc.

Quando o ativo permanente e o capital de giro sdo financiados com recurso
de longo prazo o Unico risco é a variacao das necessidades de capital em niveis
maiores, podendo ter dificuldades na captacéo de recursos.

Os ativos monetarios que compreendem o capital de giro sofrem a a acao da
inflacdo, reduzindo seu poder de compra, portanto o ideal € que a empresa
mantenha seus ativos circulantes em valores minimos, ou seja, somente 0
necessario para a manutencéo da empresa.

Refor¢cando esta afirmagéo, o conceito de Capital Circulante Liquido (CCL),
que nada mais € que a subtracdo entre o Ativo Circulante e o Passivo Circulante,
cabendo aqui ressaltar que quanto maior o CCL, menor a lucratividade e menor o
risco, e quanto menor o CCL maior a lucratividade e maior o risco.

Tem-se também o capital de giro proprio que representa o volume de

recursos proprios gue a empresa possui em seu ativo circulante.
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O capital de giro préprio ndo representa rigorosamente que 0S recursos
proprios da empresa estdo financiando a sua atividade como diz Assaf Neto
(2003,p.454):

Dada a evidente impossibilidade de “casarem-se” todas as operagdes de
captagdo e aplicagdo de uma empresa (o dinheiro ndo é “carimbado”), o
valor encontrado reflete mais adequadamente recursos do passivo de longo
prazo (proprios ou de terceiros) alocados em itens ativos ndo permanentes,
e ndo necessariamente do patriménio liquido.

O capital de giro préprio pode ser representado pela seguinte expressao,
conforme o mesmo autor (2003, p.454):

Patrimdnio Liquido
(-) Aplicagbes Permanentes
Ativo Permanente
Realizavel a Longo Prazo
(=) Capital de Giro Préprio

Como diz o autor (2003, p. 471):

[...] o capital circulante liquido adequado deve cobrir as necessidades
minimas (permanentes) de ativos circulantes de uma empresa, e as
necessidades sazonais (curto prazo) de recursos sao supridas por passivos
circulantes. Nesse contexto exposto, 0 investimento em giro a ser mantido
deve se equiparar, no minimo, ao montante do ativo circulante caracterizado
COMo permanente, e esses recursos, visando a manutengdo do equilibrio
financeiro da empresa, devem ser lastreados por fundos de longo prazo.

Tem-se entdo que o capital de giro pode ser definido como recursos que
circulam vérias vezes em determinado periodo, ou seja, ele representa a parcela de
capital aplicada pela empresa em seu ciclo operacional, de curto prazo, que assume
diferentes formas ao longo de seu processo produtivo e de venda.

Segundo Assaf Neto (1995) pode-se tomar algumas medidas para a
manutencao do capital de giro que podem ser a formac&o de uma reserva financeira
para enfrentar mudancas inesperadas no quadro financeiro, o encurtamento do ciclo
econdbmico que no caso deste trabalho, por se tratar de uma empresa industrial,
porém com um giro rapido dos estoques, o controle da inadimpléncia dando maior
atencdo a qualidade das vendas do que ao volume das mesmas, evitar
endividamentos onde 0s custos sejam incompativeis com a rentabilidade normal da

empresa, caso contrario s6 se resolveria um problema imediato de caixa sem levar
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em conta o pagamento da divida e adiando o problema; alongar o perfil do
endividamento, ou seja, conseguir maiores prazos de pagamento das dividas,
adiando assim as saidas de caixa e melhorando seu capital de giro, a implantacéo
de um programa de reducédo de custos, a substituicdo de passivos, que consiste na

troca de uma divida por outra de menor custo financeiro.

2.3. Administracéo do Capital de Giro

A administracdo do capital de giro envolve basicamente as compras e vendas
da empresa, assim como as demais atividades operacionais e financeiras, ou seja,
sdo muito importantes as politicas adotadas pela empresa de estocagem, compra de
materiais, producdo, vendas e prazos de pagamento e recebimento.

Conforme Gitman (1997, p.622) “Uma das decisbes mais importantes que
precisa ser tomada com respeito aos itens circulantes da empresa € como usar 0s
passivos circulantes para financiar os ativos circulantes.”

Por isso é importante para as empresas que se conheca a necessidade real
de capital de giro, tendo em vista que este é a parte do patriménio que mais sofre
com a variagcdo monetaria ja que estdo girando constantemente. Segundo Assaf
Neto e Silva (1995, p.15):

O capital de giro circulante é representado pelo ativo circulante, isto €, pelas
aplicacbes correntes, identificadas geralmente pelas disponibilidades,
valores a receber e estoques. Num sentido mais amplo, o capital de giro
representa os recursos demandados por uma empresa para financiar suas
necessidades operacionais identificadas desde a aquisicdo de matérias-
primas (ou mercadorias) até o recebimento pela venda do produto acabado.

Essa administracao do capital de giro vém sendo aprimorada constantemente
também em razdo de elevadas taxas de juros praticadas no mercado, da
concorréncia, etc.

Segundo Assaf Neto (2003,p.450):

[...] o conceito de capital de giro (ou de capital circulante) identifica os
recursos que giram (circulam) varias vezes em determinado periodo. Em
outras palavras, corresponde a uma parcela de capital aplicada pela
empresa em seu ciclo operacional, caracteristicamente de curto prazo, a
qgual assume diversas formas ai longo de seu processo produtivo e de
venda.
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Com a utilizacdo da previsdo de vendas pode-se estimar os fluxos de caixa,
nao so a receita de vendas como também os gastos incorridos com a producéo,
estoques e distribuicdo. Por meio do orcamento de caixa pode-se, também, prever
as necessidades de curto prazo, ou seja, com um bom controle do fluxo de caixa a
empresa pode conseguir uma menor necessidade de capital de giro, aumentando
sua rentabilidade, ao mesmo tempo que diminui as despesas bancarias e juros.

Segundo Matarazzo (1998, p. 348) “a necessidade de capital de giro reflete o
montante de que a empresa necessita tomar para financiar o seu ativo circulante em

decorréncia das atividades de comprar, produzir e vender”.

O ativo circulante contém os investimentos operacionais que decorrem das
necessidades das atividades normais das entidades: compras de mercadorias e
matérias primas, estocagem e outras.

O passivo circulante possui valores normais das atividades empresariais,
cujos valores sdo empregados como parte dos recursos que irdo cobrir os gastos do
ativo circulante operacional.

O volume do capital de giro necessério € determinado principalmente pelo
volume de vendas, que engloba os estoques, caixa e clientes, variando também, de
acordo com a sazonalidade do mercado, economia, tecnologia, politicas de negécio,
etc.

Conforme Matarazzo (1998), cabe ainda salientar, que o nivel de capital de
giro necessario depende também do tipo de empresa, ou seja, uma empresa
comercial tem necessidade de Capital de Giro diferente de uma prestadora de
servicos, assim como uma industria concentra mais seus investimentos em ativos
permanentes.

O financiamento do capital de giro é feito principalmente por meio de
empréstimos bancérios, tendo também outras alternativas, tais como: duplicatas a
pagar, impostos a pagar, salarios a pagar, desconto de duplicatas, entre outros itens
do Passivo Circulante.

As atividades empresariais giram em torno dos seguintes fatores: nivel
adequado de estoques, venda de mercadorias, recebimentos dentro dos prazos
negociados e bom relacionamento com fornecedores, ou seja, a correta

administracdo do capital de giro das empresas é fator crucial para seu sucesso, por
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isso deve-se buscar um nivel adequado de capital de giro para que ndo se
comprometa a rentabilidade da empresa pela reducao do risco.

A necessidade de capital de giro compde-se da diferenca entre os valores do
ativo circulante operacional e o passivo circulante operacional, constituindo-se de
recursos dos quais a entidade deve buscar no seu capital proprio ou de terceiros

Visto que os passivos circulantes financiam os ativos circulantes, totais ou
parcialmente, pode-se dizer que os valores da necessidade de capital giro de uma
entidade n&o sdo constantes e se alteram com suas atividades diéarias.

Desse modo, as alteracBes nos volumes de vendas das entidades geram
novos valores para financiar a necessidade de capital de giro, além da variacdo de
outros fatores como duplicatas a pagar, duplicatas a receber, estoque e outros.

Para Kuster (2005, p.67 apud SANTOS, 2001), “A necessidade de
planejamento de caixa esta presente tanto em empresas com dificuldades
financeiras como naqguelas bem capitalizadas.

Uma ferramenta muito Gtil para a administragéo financeira é o fluxo de caixa
projetado, que deve compreender um resumo da projecdo das despesas,
investimentos, receitas previstas, além de possiveis obrigacfes a contratar para que
se tenha uma viséo clara das entradas e saidas de recursos e provavel resultado do

periodo.

2.3.1. Fluxo de Caixa

O fluxo de caixa nada mais é que um instrumento que relaciona as entradas e
saidas de recursos monetarios na empresa em determinado intervalo de tempo.
Com sua elaboracéo é possivel identificar excedentes ou escassez de caixa.

Para Assaf Neto (2002, p.39):

O fluxo de caixa é de fundamental importdncia para as empresas,
constituindo-se numa indispensavel sinalizagdo dos rumos financeiros dos
negécios. Para se manterem em operacdo, as empresas devem liquidar
corretamente seus varios compromissos, devendo como condicdo béasica
apresentar o respectivo saldo em seu caixa nos momentos dos
vencimentos. A insuficiéncia de caixa pode determinar cortes nos créditos,
suspensdao de entrega de materiais e mercadorias, e ser causa de uma séria
descontinuidade em suas operacdes.
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Portanto, nota-se que o fluxo de caixa é de grande utilidade para a empresa,
de forma que demonstra as entradas e saidas de recursos na empresa, e

sinalizando a necessidade de captacéo ou ndo de mais recursos.

2.3.2. Risco X Retorno

A administracéo financeira a curto prazo tem por objetivo principal gerir os
ativos e passivos circulantes garantindo o equilibrio entre a lucratividade e o risco de
forma a trazer bons resultados a empresa, como Braga (1989, p.81) diz que “A
administracdo do capital de giro envolve um processo continuo de tomada de
decisbes voltadas principalmente para a preservacéo da liquidez da empresa, mas
também afetam a sua rentabilidade.”

Tem-se entdo e a questdo “risco X retorno”, pois com os recursos de curto
prazo a empresa geralmente atingird melhores resultados, ao mesmo tempo que seu
risco se eleva, pois com recursos de curto prazo se consegue um acréscimo de
retorno pela captacdo de recursos e a consequente elevacdo do risco, por alguns
fatores como a falta de conhecimento do comportamento dos custos financeiros e
possiveis dificuldades de repor esses recursos, podendo afetar na liquidez da
empresa.

Existe uma abordagem em que o0 risco € minimo, onde a empresa é
totalmente financiada por recursos permanentes, o capital circulante € igual ao

capital de giro, seu risco € minimo, porém, seu custo €é elevado.

2.3.3. Ciclo Operacional

O capital de giro pode encontrar-se alocado de varias formas como Assaf
Neto (2003,p.450) diz:

[...] por exemplo, um capital alocado no disponivel pode ser aplicado
inicialmente em estoque, assumindo posteriormente a venda realizada ou a
forma de realizavel (crédito, se a venda for realizada a prazo) ou novamente
de disponivel (se a venda for realizada a vista).
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Segundo Agustini (1996.p.19 apud, MARTINS E ASSAF NETO, 1985) “ o

conceito de capital de giro ou capital circulante esta associado aos recursos que

circulam ou giram na empresa aplicada em seu ciclo operacional.”

O ciclo operacional (fluxo do capital de giro) pode ser expressado de acordo

com a figura a seguir:

Recursos Aplicados
no AC

Disponivel

Vendas a Vista

f

\

Estoque de Materiais

Realizavel

A

Vendas a Prazo

f

Estoque de Produtos

acabados

Y

Producgéo

Figura 1 — Fluxo do ativo circulante

Os ativos circulantes ou Capital de Giro assumem varias formas durante o

Ciclo Operacional da empresa, passando de caixa para estoque, dai para duplicatas

a receber e de volta para o caixa. J& 0s passivos circulantes representam o

financiamento desse capital de giro.

2.3.4. Equilibrio Financeiro

Toda empresa busca o equilibrio financeiro, por isto é preciso que se conheca

a estrutura de realizagdo dos ativos e vencimentos dos passivos adequando as

saidas as entradas de caixa. Sobre o equilibrio financeiro Assaf Neto e Silva (1995,

p. 24) dizem que:

O conceito de equilibrio financeiro de uma empresa é verificado quando
suas obrigacdes financeiras se encontram lastreadas em ativos com prazos
de conversdo em caixa similares aos dos passivos. Em outras palavras, o
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equilibrio financeiro exige vinculacdo entre a liquidez dos ativos e os
desembolsos demandados pelos passivos.

O equilibrio financeiro é a obtencdo de um nivel de capital de giro satisfatério
e compativel para a satisfacdo das obrigacdes decorrentes da atividade operacional
de uma empresa. Isto significa que suas obrigacdes financeiras estao lastreadas em

ativos com prazos de conversdo compativeis com seus respectivos vencimentos.

Para a obtencdo do equilibrio financeiro € necessario que haja vinculacao
adequada entre a liquidez dos seus ativos e as obrigacdes decorrentes da estrutura

dos passivos.

Muitas vezes para que se tenha um equilibrio financeiro torna-se necessario

a busca de financiamentos para garantir niveis satisfatorios de capital de giro.

2.4. Financiamento do Capital de Giro

Para que a empresa tenha um bom desempenho é de fundamental
importancia que na obteng&o de recursos para o financiamento de suas atividades
operacionais 0s custos sejam compativeis com a rentabilidade operacional da
mesma.

No mercado, h& varias alternativas de financiamento de capital de giro, tais
como: desconto bancério, empréstimos, fornecedores, clientes, etc.

As duplicatas a pagar representam a principal fonte de financiamento do
capital de giro, e sdo resultantes da compra a prazo de mercadorias. Apresentam
algumas vantagens, como: ndo necessitam de muitas formalidades, e dependendo
do relacionamento que vai sendo estruturado entre comprador e fornecedor pode-se
conseguir algumas outras alternativas vantajosas.

As contas a pagar sado provenientes de servicos recebidos que ainda néo
foram pagos, dentre estes, 0s principais sédo salarios e impostas.

Através de bancos comerciais se tem inUmeras modalidades de empréstimos
a curto prazo, dependendo do tipo de taxa de juros, se necessario nota promissoria,
crédito rotativo ou cheque especial.

O commercial paper é outro tipo de financiamento a curto prazo obtido

através das financeiras.
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Conforme diz Gitman (1997, p 638) “E uma forma de financiamento
consistindo de Notas Promissorias a curto prazo nao-garantidas, emitidas por
empresas com elevado conceito de crédito.”

Portanto, pode se dizer que trata-se de Notas Promissorias langcadas por

empresas com situacao financeira bastante sélida a fim captar recursos.

Na administracdo das duplicatas a receber, o financiamento € dado
principalmente através da caucdo de duplicatas e factoring de duplicatas. Ou seja,
guando as duplicatas sao utilizadas como garantia a empréstimos de curto prazo, ja
o factoring envolve a venda de duplicatas a receber a instituicdo financeira.

No caso dos estoques, pode ser usado como garantia de empréstimos, ou
seja, 0 empréstimo é garantido pela alienagéo dos estoques.

Pode-se entdo dizer que o capital de giro provém de duas origens distintas, a
prépria e a de terceiros.

Segundo Braga (1989, p. 311):

O financiamento das atividades empresariais é realizado mediante o
emprego de diferentes tipos de fundos obtidos externamente ou gerados no
curso normal das operac¢des. Uma classificagdo mais ampla divide esses
fundos em duas categorias: capital proprio e capital de terceiros.
Com base nisso, deduz-se que o capital préprio advém das atividades da
empresa, e o capital de terceiros vem de fontes externas de financiamento.
A Figura a seguir mostra uma das formas que pode ocorrer o financiamento

da necessidade de capital de giro.

PL

CCP

menos

cCL mais| | RLP +
AP

NCG

mais ELP

EBCP

Figura 2 — Composic¢éo do financiamento da necessidade de capital de giro
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Simbologia:

NCG - Necessidade de Capital de Giro;

CCL - Capital /Circulante Liquido;

EBCP - Empréstimos Bancarios de Curto Prazo;
CCP - Capital Circulante Proprio;

ELP - Exigivel de Longo Prazo;

PL - Patrimonio Liquido;

AP - Ativo Permanente;

RLP - Realizavel de Longo Prazo.

A figura acima ilustra o financiamento da necessidade de capital de giro de

acordo com a origem, sendo eles de origem proépria ou de terceiros.

2.4.1 Capital Préprio

7

O capital préprio € representado pelas contas que compde o patriménio
liquido, ja o capital de terceiros é representado pelas contas do passivo circulante e
do exigivel a longo prazo.

Uma das fontes de recursos proprios geralmente utilizada é a integralizacéo
de capital, mas também pode ser utilizada a retencéo do lucro liquido existentes na

forma de reservas de capital e reserva de lucros.

2.4.2. Capital de Terceiros

As fontes de recursos de terceiros podem ser de origem interna,
correspondendo as obrigacbes decorrentes das atividades operacionais das
empresas, enquanto as fontes de origem externa podem ser originadas de recursos

espontaneos ou passivos onerosos.
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Segundo Braga (1989, p. 329) “o capital de terceiros pode ser gerado
espontaneamente no curso normal das atividades operacionais e também ser obtido

mediante a contratacdo de empréstimos e financiamentos”.

Para Augustini (1999, p.54):

Certamente a fonte de recursos mais saudavel de capital de giro para a
empresa deve ser oriunda das suas atividades operacionais, principalmente
guando o fluxo operacional e financeiro permite formacéo de capital de giro
proprio.

Como pode-se observar, o capital de terceiros via de regra, € menos

vantajosa para a empresa, ja que esta ndo depende apenas de suas atividades.

2.4.2.1. Estoques

A administracdo dos estoques é de grande importancia para a empresa,
sendo fonte de recursos, como diz Braga (1989, p.101):

[...]Jo administrador de um controle financeiro deve exercer um controle
rigido sobre os niveis de estoques, visando preservar a capacidade de
solvéncia da empresa e maximizar o retorno dos recursos investidos.

[...]a administracdo dos estoques busca o equilibrio entre os aspectos
operacionais e financeiros e isto também pode significar a constante
solugdo de conflitos de interesses entre a area financeira e as demais areas
envolvidas com os estoques.

Com isso verifica-se a importancia de se ter niveis adequados de estoques ja
gue a manutencdo de um estoque excessivo proporciona custos elevados de
manutencao.

Como diz Kuster (2005, p.55):

O fator estoques é de fundamental relevancia ao se analisar a gestédo
financeira da empresa, tanto da participagcdo deste ativo, no total dos
investimentos, quanto da importancia de gerir o ciclo operacional, ou ambos
0S motivos]...]

[...] Atualmente com a relativa estabilizacdo da economia, a preocupacéo
das empresas € reduzir ao méaximo possivel seus estoques, aplicando
técnicas existentes como o just-in-time, que propéem a aquisi¢édo do produto
no momento da sua utilizagao.



22

Entende-se entdo que, quanto menor o nivel dos estoques da empresa,
menor a necessidade de capital, portanto a necessidade de busca de

financiamentos com essa finalidade reduz-se.

2.4.2.2. Duplicatas a Receber

Outra forma em que se apresenta o capital de giro é nas duplicatas a receber,
gue se origina de vendas a prazo, devendo-se destacar a importancia de uma
correta politica de crédito onde se analisem as reais condicdes do tomador. A
concessdo de crédito é realizada com base em um conjunto de informacdes
conforme diz Assaf Neto (2003,p.119):

Tradicionalmente, uma forma de decidir pela concesséo ou ndo do crédito é
através do chamado cinco C’s do crédito. Esta abordagem investiga o
cliente potencial em termos de cinco fatores: o carater, a capacidade, o

capital, as condi¢Bes e as garantias (collateral em inglés).
Entende-se por carater o desejo de se efetuar o pagamento, a capacidade
como sendo as condi¢cdes econdmicas de geracdo de recursos do individuo, ja o
capital refere-se a posicao financeira do cliente e posse de bens do mesmo. As
condicBes levam em consideracao os elementos externos, macroecondmicos e suas
conseqUéncias para seus clientes e as garantias como sendo o0s bens que

asseguram o recebimento em caso de insolvéncia.

2.4.2.3 Empréstimos e Financiamentos

As fontes de capital constituidas por empréstimos e financiamentos de
diversas modalidades representam ingresso de recursos onerosos. Geralmente eles
sao ofertados pelo Sistema Financeiro Nacional, dentre 0s quais pode-se citar o
desconto de titulos, os empréstimos em conta corrente, os financiamentos de

tributos e contribuices previdenciarias, leasing operacional e leasing financeiro, etc.
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Diante disto ndo se pode deixar de levar em consideracdo o custo do capital
ja que ele afeta diretamente a rentabilidade da empresa, pois se 0 custo de
obtencado do capital for maior que as taxas de retorno esperadas ele sera prejudicial
para a mesma.

O custo de capital a longo prazo é maior que o custo de um crédito a curto
prazo, isto € devido ao risco que o credor assume em relacdo a devolucdo do
capital. Deve-se também ao fato de que o tomador deve remunerar as expectativas
das taxas de juros de um periodo mais extenso em relacdo as oscilacbes do
mercado como diz Assaf Neto (2003,P.465):

Em economias emergentes, ainda, o comportamento dos juros a curto e
longo prazos, conforme descrito inicialmente, pode, muitas vezes, ser
mantido. O que altera essa situacdo, entretanto, sdo o0s eventuais
desequilibrios estruturais mais agudos ou critérios mais rigorosos de ajustes
das condicdes de uma economia.

O custo do capital obtido por meio de empréstimos € denominado juros, que
sdo a remuneracao do capital emprestado, um aluguel pelo uso do capital.

Os juros tem ligacéo direta com o0 prazo e o risco, quanto menor O risco e 0
prazo para guem empresta, menores 0s juros cobrados e vice-versa.

No financiamento das contas a receber, pode-se envolver tanto a penhora de
recebiveis como a venda dos mesmos. Esta penhora nada mais é que dar em
garantia a um empréstimo suas contas a receber.

A venda de contas a receber também é conhecida como factoring, neste caso
o comprador dos direitos assume o risco da perda, 0 que ndo ocorre no caso de
financiamento.

Neste segundo caso, hormalmente h& notificacdo da transferéncia de direito
ao comprador dos produtos (devedor).

Segundo Martins e Assaf Neto (1985 p. 406):

O Factoring constitui basicamente uma modalidade de assisténcia financeira
a curto prazo, cujos beneficios concentram-se potencialmente nas micro,
pequena e meédia empresa, notadamente por ndo apresentarem uma
cobertura satisfatoria na oferta de recursos de giro pelo mercado.
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Reforcam ainda (1985, p.407):

A operacédo de factoring ndo constitui uma operacao de crédito, consiste na
transferéncia plena de valores a receber, inclusive, riscos de pagamentos
desses ativos realizaveis para o factor.

Ja para Gitman (1987, p. 393) “um factor € uma instituicdo financeira que

compra duplicatas de empresas”.

Segundo Brigham (2000), podemos evidenciar algumas vantagens e
desvantagens a respeito do uso do factoring a seguir:

Vantagens:

Oportunidade de converter duplicatas em caixa sem preocupagdo com o
reembolso;

e Assegura um padréo conhecido de fluxos de caixa;

¢ A eliminacédo do departamento de crédito e de cobranca da empresa, isto é, se
o factoring for empreendido continuamente.

Desvantagens:

e Sacrificio potencial da liquidez;
¢ Implantacdo de ma situacéao financeira.

No momento que a empresa concede créditos para seus clientes, ela deve
administrar alguns fatores como por exemplo as condi¢cdes de venda, analise de
crédito e cobranca.

As condicbes de venda determinam como a empresa ira vender seus
produtos, prazo e tipo de concessao, ja a analise de crédito envolve instrumentos
para estipular o risco de que seus clientes ndo paguem, e a politica de cobranca é
a forma de cobrar no vencimento.

Neste caso é necessario que se tenha uma boa administragdo financeira,
para que se tenha um bom controle das contas a receber, surge entdo a gestao
financeira.

2.5. Gestao Financeira

A érea de Administracdo Financeira € ampla e dindmica, e preocupa-se com o
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fluxo monetario entre a empresa e o mercado. Dentro disso, tem-se 0 Planejamento
Financeiro, Investimentos de Capital, Fluxo de Caixa, etc. Ou seja, dentro da area
financeira h4 inUmeras atividades que podem ser estudadas separadamente.

Com a finalidade de incrementar as vendas, facilitar o processo ao cliente ou,
até mesmo, satisfazer os clientes frente a concorréncia, as empresas utilizam-se da
venda a prazo. E entdo elas devem se preocupar com a analise e concesséo de
crédito, para que a venda a prazo também represente retorno garantido. A
concessao de crédito representa para a empresa comprometimento de parte de seus
recursos, fazendo com que as mesmas percam poder aquisitivo, sem contar com o
risco da inadimpléncia. Porém ndo se pode deixar de acrescentar que a venda a
prazo traz maior competitividade a empresa, atraindo e mantendo clientes, e com
isso traz também manutencédo ou até melhoras dos lucros.

Como explica Johnson (1975, p. 230):

Uma vez estabelecidas determinadas condicbes de crédito, teremos
definido o amplo mercado no qual desejamos operar. Resta-nos a tarefa de
selecionar e rejeitar os clientes que nos solicitam crédito, dentre a grande
massa de clientes que desejam aceitar as nossas condi¢cdes de concessdo
de crédito e possam poder faze-lo.

No processo de avaliacdo de crédito, a empresa deve desencadear um
processo de andlise das informacdes e indicadores basicos que devem ser colhidos

junto ao consumidor e ao mercado.

Para Martins & Neto (1985, p. 329):

[...]Jo estabelecimento de uma politica de crédito envolve, basicamente, o
estudo de quatro elementos, a saber: Analise dos Padrées de Crédito,
Prazo de Concesséo, Descontos Financeiros para pagamentos Antecipados
e Politicas de Cobranga.”

Na andlise dos padrbes de crédito, verifica-se 0s requisitos de seguranca
minimos que devem ser atendidos pelos clientes para que se conceda o créedito.
Quanto ao prazo de concessdo de crédito, refere-se ao periodo de tempo que a
empresa concede a seus clientes para pagamento das compras realizadas, a
definicAo desses prazos depende, muitas vezes, da politica adotada pela
concorréncia, das caracteristicas e do risco do mercado, bem como das

caracteristicas do produto.
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Conforme Braga (1989, p. 120):

O oferecimento de descontos financeiros para estimular a antecipagédo de
pagamentos reduzira o risco de perdas com:

- duplicatas incobraveis;
- indice de duplicatas liquidadas com atraso;
- 0 prazo médio de cobranga;

- 0s recursos aplicados em duplicatas a receber.

Ao se trabalhar com concesséo de crédito deve-se ter em mente uma politica
bem definida de cobranca, que garanta a rentabilidade da empresa, sem provocar

retracdo por parte dos clientes.

A empresa deve preocupar-se com algumas medidas relativas aos custos e
despesas inerentes ao crédito e investimentos em valores a receber. Como por
exemplo, as despesas com devedores duvidosos, ou seja, probabilidade de néo
recebimento de alguns créditos. Despesas gerais de crédito, que se referem aos
gastos desde a andlise do crédito a manutencdo do departamento de cobrancas.
Tém-se também as despesas de cobranca, como telefone, despesas postais,
despesas provenientes de acdes judiciais, etc. E, por ultimo, a custo do investimento
em valores a receber, que envolve uma taxa de retorno minima exigida pela

empresa para seu investimento em valores a receber.

2.6. Analise Econdmico-Financeira

Para que se possa medir o desempenho da empresa, € muito importante que
se faca a analise financeira através do calculo de indices para que se possa
identificar a situacdo da mesma.

Diz Silva (1995, p. 21):

Uma andlise pode ser entendida como um processo de decomposigdo de
um todo em suas partes constituintes, visando ao exame das partes para o

entendimento do todo ou para identificagdo de suas caracteristicas ou de
possiveis anormalidades.

Conclui-se entdo que a andlise financeira, tem a capacidade de indicar

através de alguns fatores a situacdo geral da empresa através de cada ponto
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analisado.

As demonstracdes financeiras fornecem a possibilidade de visualizacdo da
situacdo da empresa nos aspectos patrimoniais e suas alteracdes. Na andlise
realizada, foram abordados os seguintes demonstrativos:

2.6.1. Balango Patrimonial - BP

O Balanco Patrimonial, representa um resumo da situacdo financeira da
empresa em determinado momento. Essa demonstracao confronta os bens e direitos
gue a empresa possui (Ativo), com suas obrigacdes e Capital Social (Passivo).

Através da analise do Balan¢co Patrimonial pode-se verificar quais sdo seus

principais investimentos e fontes de financiamento mais utilizadas.

2.6.2. Demonstracdo do Resultado do Exercicio - (DRE)

A Demonstracédo do Resultado do Exercicio, € a demonstragao financeira que
resume os resultados das operacdes realizadas pela empresa em dado periodo.
Este demonstrativo engloba receitas, custos e despesas incorridas em determinado
Exercicio Social apropriando-os conforme regime de competéncia.

Como seu saldo € transferido ao Balanco Patrimonial, essa demonstracao

evidencia o fluxo econdmico da empresa.

2.6.3. Demonstracdo de Resultados Acumulados

A demonstracdo de resultados acumulados € a demonstracédo que ilustra a
movimentacdo do lucro ou prejuizo acumulado e suas movimentacdes. Segundo
ludicibus (2000, p.323) “esta demonstragao possibilita a evidenciagao clara do lucro
do periodo, sua distribuicdo e a movimentag&o ocorrida no saldo da conta Lucros ou

Prejuizos acumulados”.
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2.7. Efeitos da Inflagdo na Analise Financeira

A inflacdo € um aumento generalizado e persistente dos precos ou, vendo por
outro angulo, uma diminuicao persistente do poder aquisitivo da moeda em relacéao a
determinado padrdo monetario estavel, como o ouro, por exemplo.

Assim, quando se vai analisar demonstragfes financeiras de varios periodos
se devem considerar os efeitos da inflagdo sobre as mesmas, ou entdo se teriam
distor¢cdes nos resultados encontrados. Logo, ao se considerar a inflagcdo do periodo,
teremos demonstracdes representadas em moeda com 0 mesmo poder aquisitivo.

Dependendo do inflator utilizado pode-se chegar a resultados diferenciados,
pois atualmente h& varios indicadores de inflacdo que podem ser utilizados para
refletir os efeitos da inflagdo sobre os precos, dentre os principais tem-se: IGP-DI —
indice Geral de Precos no conceito de Disponibilidade Interna, INPC - indice
Nacional de Pregos ao Consumidor, variagdo cambial.

Os aspectos positivos do IGP-M/FGV, para Agustini (1996, p 73), levam em
conta o fato de o IGP-M ser um indice abrangente, pois mede a variacdo dos precos
no atacado, no varejo e na construcdo civil, além disso este indice possui
ponderacdo relativa a producdo de cada um desses setores; ele € divulgado no
altimo dia util de cada més, facilitando a indexacao mensal, e por fim, é apurado por

uma instituicdo isenta, a FGV — Fundacao Getulio Vargas.

2.8. Analise das Demonstra¢fes Financeiras

A analise das demonstracdes financeiras nos permite um embasamento maior
a respeito da situacdo econdmico-financeira da empresa, possibilitando assim um

suporte maior ao processo decisorio na empresa.

Para Braga (1989, p. 140):

A andlise das demonstragfes financeiras sempre estara associada a um
processo decisorio. Cada agente abordard a empresa com determinado
objetivo, e este determinarda a profundidade e o enfoque da analise.
Obviamente, tudo que disser respeito a salde financeira da empresa,
representado pela sua liquidez e rentabilidade, deverd interessar aos
referidos agentes.
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A andlise das demonstracbes financeiras envolve métodos de calculo e
interpretacdo de indices financeiros, com vistas a avaliar o desempenho e a situacao
da empresa, cooperando para uma administracdo mais racional. A analise das
demonstracdes financeiras auxiliard no planejamento das acdes futuras, uma vez

gue deixa clara a importancia de cada indice e suas consequéncias para a empresa.

2.8.1. Andlise Vertical e Horizontal

As andlises vertical e horizontal servem para representar a evolucdo da
empresa, tanto no decorrer dos anos quanto em relacdo a uma conta ou grupo do
balanco.

Conforme Leite (1994, p. 42):

A analise horizontal dos demonstrativos financeiros corresponde ao estudo
das variacdes ocorridas, em periodos de tempo consecutivos, nos itens que
compdem estes demonstrativos. No caso especifico dos Balangos, trata-se
da andlise do comportamento da evolugao dos diversos itens componentes
do Ativo e do Passivo, durante o periodo abrangido pela analise, através de
nameros-indices

A analise vertical e horizontal permite que se faca um estudo mais detalhado
da empresa, uma vez que possibilita analisar as contas individualmente, indicando a
evolucao de cada conta de um Exercicio para outro, bem como sua relevancia
dentro do grupo a que pertence.

Na Andlise Horizontal verifica-se a variacdo ocorrida tanto nas contas
patrimoniais quanto de resultados de um periodo para outro, facilitando a andlise
das varia¢cOes nas contas individuais.

A analise horizontal utiliza-se da seguinte formula:

NI = VC x 100
VB (1)

NI = Indicador do percentual da evolugéo da conta considerada,;
VC = Valor da conta que se pretende comparar com o resultado passado;

VB = Valor base com o qual se fara a comparacao.
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Segundo Martins & Neto (1986, p. 242):

A analise vertical constitue-se identicamente num processo comparativo, e a
desenvolvida através de comparacdes relativas entre valores afins ou
relacionaveis identificados numa mesma demonstracdo contabil. A andlise
vertical permite, mais efetivamente, que se conheca, todas as alteracdes
ocorridas na estrutura dos relatérios analisados, complementando-se, com
isso, as conclusdes obtidas pela analise horizontal.

A Andlise Vertical permite a avaliacdo da relevancia de cada conta dentro do
grupo ao qual ela pertence. E, comparando seu resultado por varios periodos
permite-se a avaliacdo das mutagOes ocorridas na composi¢cdo patrimonial da
empresa.

Esta Analise é feita da seguinte forma: as contas do Ativo sédo relacionadas
ao Ativo total, as contas do Passivo com o Passivo Total e as de resultado do

exercicio sdo relacionadas as Receitas Liquidas. Utilizando-se a seguinte férmula:

N

= Ci x 100
T (2)

NI = Participacdo da conta considerada relacionada ao total do grupo a que
pertence;

Ci = Conta “i” considerada;

T = Total do grupo a que pertence a conta “i” (Ativo Total / Passivo Total /

Receita Liquida).

2.8.2. Andlise dos indices

A andlise de indices permite uma avaliagdo mais minuciosa do desempenho
organizacional sob diferentes aspectos, considerando os valores das suas
demonstracdes financeiras.

Para Gitman (1997, p. 102):

A analise por meio de indices envolve os métodos de calculo e a
interpretacdo dos indices financeiros, para avaliar o desempenho e a
situacdo da empresa. Os insumos basicos para a analise baseada em
indices sdo a demonstracdo do resultado e o Balanco Patrimonial da
empresa, referentes aos periodos a serem examinados.
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No presente trabalho foram analisados os indices de liquidez, de atividade,
de endividamento e os indices de lucratividade sendo que os trés primeiros medem

0 risco e o ultimo mede o retorno.

2.8.2.1. indices de Liquidez

Os indices de liquidez buscam fornecer informacdes a respeito da
capacidade da empresa para pagar suas dividas comparando seus direitos com
suas exigibilidades. Neste trabalho foram analisados os indices de Liquidez Geral e
o indice de Liquidez Corrente.

O indice de Liquidez Geral compara os direitos realizaveis a curto e em longo

prazo com as exigibilidades totais. Ele é calculado com a seguinte formula:

ILG = AC + ARLP x 100
PC + PELP 3)

ILG = indice de Liquidez Geral;

AC = Ativo Circulante;

ARLP = Ativo Realizavel a Longo Prazo;
PC = Passivo Circulante;

PELP = Passivo Exigivel a Longo Prazo.

2.8.2.2. indice de Liquidez Corrente

Este indice mede a capacidade que a empresa tem para quitar suas
obrigacbes de curto prazo. Indicando quantos reais a empresa possui no ativo

circulante para quitar o passivo circulante. E é calculado pela seguinte forma:

ILC =AC x 100
PC 4)
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ILC = indice de Liquidez Corrente;
AC = Ativo Circulante;

PC = Passivo Circulante.

2.8.2.3. indices de Atividade

Os indices de atividade sdo usados para medir a rapidez com que as contas

sdo convertidas em vendas ou caixa.

2.8.2.4. Periodo Médio de Cobranca

O Periodo Médio de Cobranca indica a idade média das duplicatas a receber,

sendo bastante (til para a andlise das politicas de crédito e cobranca. E calculado

pela seguinte férmula:

PMC = Duplicatas a Receber
Venda Média Diaria (5)

PMC = Prazo Médio de Cobranca.

2.8.2.5. Prazo médio de pagamento

O PMP - Prazo Médio de Pagamento, ou idade média das duplicatas a pagar
é calculado pela divisdo do saldo de duplicatas a pagar, ou fornecedores pela média

diaria de compras.

PMP = Duplicatas a Pagar x 360(numero de dias do periodo)

Compras anuais ou do periodo (6)
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2.8.2.6. indices de Endividamento

Os indices de endividamento buscam mostrar quanto se utiliza de capitais de

terceiros em busca dos lucros.

2.8.2.6.1 Endividamento Geral

O Indice de Endividamento Geral mede a proporcdo dos Ativos Totais da

empresa que sado financiados com capitais de terceiros.

EG = PC + PELP x 100
AT (7)

EG = Endividamento Geral

PC = Passivo Circulante

PELP = Passivo Exigivel a Longo Prazo
AT = Ativo Total

2.8.2.6.2. Composicao do Endividamento
A composicdo do endividamento busca mensurar a existéncia ou ndo de

excesso de dividas a curto prazo sobre as exigibilidades totais.

Seu calculo é feito a partir da seguinte formula:

CE= PC x 100

PC + ELP (8)
CE = Composigéo do Endividamento
PC = Passivo Circulante

ELP = Exigivel a Longo Prazo
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2.8.2.7. Imobilizacdo do Capital Proprio

Este indice revela quanto do Capital préprio da empresa esta investido em
ativos permanentes. Convém ressaltar que quanto mais a empresa investir em
permanente, maior sera sua dependéncia de capitais de terceiros, pois menos

capital proprio restara para o ativo circulante.

ICP = AP X 100

PL 9

ICP = Imobilizacao do Capital Proprio
AP = Ativo Permanente

PL = Patrimonio Liquido

2.8.2.8. Imobilizag&o dos Recursos Permanentes

Indica que percentual de recursos ndo correntes a empresa aplicou em Ativo
Permanente, é calculado pela divisdo entre o Ativo permanente e o Exigivel & Longo

Prazo mais o Patrimdnio Liquido.

2.8.2.9. indices de Lucratividade

Os Indices de Lucratividade permitem a avaliacdo dos lucros da empresa em
comparagcdo com um dado nivel de vendas, um certo numero de ativos, ou seja,

permite a avaliacdo do éxito econémico da empresa.
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2.8.2.9.1 Taxa de Retorno sobre o Investimento

A taxa de retorno sobre o investimento mede a eficiéncia da administracao da
empresa em gerar lucros com seus ativos disponiveis. Seu célculo é feito pela

divisdo entre o Lucro Liquido e o ativo Total.

TRI=LL x 100

AT (10)

TRI = Taxa de Retorno sobre o Investimento;
LL = Lucro Liquido;
AT = Ativo Total

2.8.2.9.2. Giro do Ativo

Indica quanto a empresa vendeu em relacdo ao Investimento Total.

GA= VL

AT (12)
GA = Giro do Ativo;

VL = Vendas Liquidas;
AT = Ativo Total

2.8.2.9.3. Taxa de Retorno Sobre o Patriménio Liquido

Esta taxa mede o retorno obtido sobre o investimento do(s) proprietario(s) da

empresa.

TRSPL =LL x 100
PL (12)
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TRSPL = Taxa de Retorno sobre o Patrimonio Liquido;
LL = Lucro Liquido;
PL = Patrimdnio Liquido.

2.8.2.9.4. Margem Bruta

A margem bruta é o indice que determina o ganho por unidade de produto

vendido.

Segundo Gitman (1997. P 121);

A Margem Bruta mede a porcentagem de cada unidade de venda que
restou, apds a empresa ter pago seus produtos. Quanto mais alta a margem
bruta, tanto melhor, e menor o custo relativo de seus produtos vendidos.

A Margem Bruta & calculada pela seguinte formula:

MB = Vendas — Custo dos Produtos vendidos

Vendas (13)

2.8.2.9.5. Margem Operacional

A Margem Operacional mede os lucros puros, ou seja, ou seja, considera os
lucros auferidos pela empresa em suas atividades, desconsiderando despesas

financeiras ou obrigacdes governamentais. E calculado pela férmula:

MO = Lucro Operacional

Vendas 14)
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2.8.2.9.6. Margem Liquida

A Margem liquida determina quanto de cada unidade monetaria de venda
restou apos a deducédo de todas as despesas e impostos. E calculada pela formula a

seqguir:

ML = __Lucro Liquido
Vendas Liquidas (15)

E muito importante o calculo e andlise destes indices, pois estes nos
permitem conhecer a situacdo da empresa e fazer uma avaliacdo detectando pontos

a serem corrigidos.



3. METODOLOGIA

A palavra método vem do grego e significa os processos a serem vencidos
na investigacao dos fatos.

O método é o que garante a pesquisa, sua continuidade, organizacao,
economia de tempo e ordenacdo para o atingimento dos objetivos, auxiliando o
processo da pesquisa.

Segundo Ruiz (1996,p.138 apud NAGEL p.19) o “Método é um conjunto de
normas-padrao que devem ser satisfeitas, caso se deseje que a pesquisa seja
tida por adequadamente e capaz de levar a conclusdes merecedoras de adesao
racional.

Segundo Lakatos (1986, p.81):

Método é o conjunto das atividades sistematicas e racionais que, com
maior seguranga e economia, permite alcangar o objetivo — conhecimentos

vélidos e verdadeiros -, tracando o caminho a ser seguido, detectando
erros e auxiliando as decis@es do cientista.

A pesquisa bibliografica nada mais é que o levantamento da bibliografia
publicada em relacdo ao tema de estudo. Tem como objetivo colocar o
pesquisador em contato com tudo que foi escrito sobre o assunto, oferecendo
formas de resolucdo de problemas ja conhecidos e permitindo que se busque a
solugéo para novos problemas.

A pesquisa bibliogréafica segundo Vergara (2003,p.48):

E o estudo sistematizado com base em material publicado em livros,
revistas, jornais, redes eletrbnicas, isto €, material acessivel ao publico em

geral. Fornece instrumental analitico para qualquer outro tipo de pesquisa,
mas também pode esgotar-se em si mesma.

A pesquisa de campo j& possui a finalidade de coletar informacdes sobre
determinado problema que se busca uma resposta, para que se possa comprovar
ou descobrir novos fenébmenos sobre eles.

Ela ndo fica limitada apenas a simples coleta de dados, mas requer
também outros procedimentos definidos para atingir determinado resultado.

O estudo de caso segundo o mesmo autor (2003,p.4.9):

E o circunscrito a uma ou poucas unidades, entendidas essas como pessoa,
familia, produto, empresa, 6rgédo publico, comunidade ou mesmo pais. Tem
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carater de profundidade e detalhamento. Pode ser ou ndo realizado no
campo.

Percebe-se entdo que o estudo de caso € um estudo que analisa um ou
poucos fatos com profundidade, sendo verificada sua maior utilidade nas pesquisas
exploratorias e no inicio de pesquisas mais complexas.

Tendo em vista os objetivos e o tema estudado, foi realizado um estudo de
caso .

O levantamento dos dados para a realizacdo desse trabalho foi por meio de
pesquisa bibliogréfica e também através de documentos disponibilizados pela
empresa, bem como por informacfes prestadas por seu gestor, foram realizados
calculos baseados nas demonstracfes, de onde foram extraidos indices financeiros
que serviram de base para as andlises realizadas.

Também foram feitas projecbes de resultado caso as estratégias de
financiamento de capital de giro fossem diferentes das utilizadas atualmente pela

empresa com o objetivo de identificar qual delas seria a alternativa mais rentavel.



4. ESTUDO DE CASO

O trabalho foi realizado na empresa Unido Plast ind.Com. Artef.Plasticos Ltda,
que é uma empresa de pequeno porte e sua atividade principal € a industrializacédo
de embalagens plasticas, mas também presta servi¢o de industrializacdo para outras
empresas.

Os demonstrativos contabeis originais, sem atualizacdo monetaria,
encontram-se no ANEXO 1, ANEXO 2 e ANEXO 3. J4 as planilhas de célculo
(ANEXO 4) demonstram os valores inflacionados.

No ANEXO 5 estdo dispostos os calculos que apresentam as andlises vertical e
horizontal do Balanco Patrimonial, da DRE e do Demonstrativo de Lucros
Acumulados.

Como este trabalho teve por objetivo maior a analise do financiamento do
capital de giro, foram feitas andlises preliminares que estdo resumidas nos
QUADROS 2 e 3 e no ANEXO 5.

Nas andlises realizadas neste trabalho foi utilizado o IGP-M — indice Geral de
Precos no Mercado/FGV para a correcdo dos valores contabeis, devido a sua
confiabilidade e relevancia, bem como capacidade de uniformizar os dados para
comparacao de resultados no decorrer do tempo.

O Quadro 1 apresenta o IGP-M/FGV anual de 2002 a 2004, indicando a
inflacdo anual calculada pela Fundacdo Getulio Vargas, 0s quais serviram de base

para o inflacionamento das demonstra¢des analisadas.

ANO IGP-M/FGV (%)
2002 25,31%
2003 8,71%
2004 12,41%

QUADRO 1: indice Geral de Precos no Mercado — IGP-M/FGV
Fonte: http://www.escgaspar.com.br/igpm.htm
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4.1. Andlise das demonstracdes reais

- periodo 2002 2003 2004
indice

indice de Liquidez Geral = 6,77 1,22 0,68
indice de Liquidez Corrente = 6,77 1,23 1,33
Prazo Médio de Cobranca = 0 dias| 2,37 dias| 8,77 dias
Prazo Médio de Pagamento = 3 dias| 17,25 dias| 77,19 dias
Endividamento Geral = 9,97% 46,77% 53,26%
Composicao do Endividamento =[ 100,00% 99,36% 51,48%
Imobilizacdo do Capital Proprio = 36,24% 80,43%| 135,93%
Taxa de Retorno sobre o Investimento = 38,82% 7,84% 9,12%
Giro do Ativo =[3,39 vezes |2,08 vezes |1,50 vezes
Taxa de Retorno sobre o Patriménio Liguido = 43,33% 14,73% 19,52%
Margem Bruta = 48,00% 45,00% 45,00%
Margem Operacional = 8,00% 3,00% -1,00%
Margem Liquida = 11,00% 4,00% 6,00%

Quadro 2 — Situacdo Real da Empresa

Como se pode ver, a empresa vem investindo cada vez mais em imobilizado,
ou seja, em maquinas e equipamentos, o que demonstra o crescente interesse do
empresario em incrementar a producéo, devendo-se ressaltar que este investimento
foi financiado principalmente por empréstimos particulares a longo prazo.

Também salienta-se o crescimento das vendas a prazo, aumentando o prazo
meédio de cobranca para 9 dias aproximadamente, com essa tendéncia verifica-se a
estratégia de atingir mercados diferenciados. Essas vendas a prazo sao custeadas
principalmente por fornecedores, ou seja, compra-se a prazo para Se conseguir
vender a prazo. Ja o prazo médio de pagamento de fornecedores é de 77 dias, 0
gue revela uma folga consideravel em relacdo ao prazo médio de pagamento.

Tendo em mente que todo investimento em ativo permanente traz retorno a
longo prazo, justifica-se o fato de que o lucro vem diminuindo com relagéo a receita

de vendas.
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4.2. Andlise das Demonstracdes Projetadas

As demonstracdes financeiras projetadas tiveram base no conhecimento de
algumas caracteristicas peculiares a empresa que foram fornecidas pelo seu
administrador/proprietario. Levou-se em conta a capacidade ociosa de producao
advinda da compra de novas maquinas e equipamentos no ano de 2004, cabendo
salientar que a contratacdo de novos funcionarios para aumento da producéo é
considerada desnecessaria.

Por se tratar de uma empresa industrial, e tendo em vista todas as
alternativas de financiamento de capital de giro estudadas, considerou-se que a
mais acessivel & empresa e a mais conhecida no mercado seria o empréstimo
bancario.

Assim, como ponto de partida para a projecdo das demonstracdes foi
simulado um empréstimo bancario no valor de R$ 50.000,00 (cinquenta mil reais) a
ser pago em 12 parcelas mensais e iguais, a uma taxa de 2,8% am., taxa essa
praticada por bancos comerciais de Santa Maria. Considerando também o 6nus da
CPMF e do IOF.

O valor desse empréstimo foi totalmente utilizado para acréscimo em estoque
de matéria-prima, a fim de aumentar a producdo com a utilizacdo a capacidade
ociosa de méo-de-obra e matéria-prima.

Com esse aumento na producdo tornou-se necessario um incremento nas
alternativas de marketing da empresa para incrementar as vendas. Como o mercado
€ bastante conhecido pela empresa e trata-se de empresas comerciais em grande
maioria, 0s gastos com esse incremento em marketing torna-se irrisério, uma vez
gue se pode utilizar até mesmo meio eletrbnico para essa abordagem.

Tomando como base que o aumento dos estogues de R$50.000,00
(cinqguenta mil reais), seja totalmente vendido no periodo, o incremento proporcional
na receita de vendas é de R$ 90.000,00 (noventa mil reais), levando em conta a
margem de lucro utilizada pela empresa. Cabe ressaltar que dessas vendas, 33%
seriam realizadas a vista e 67% a prazo, o que demonstra um atrativo para clientes
gue necessitam de um prazo maior para pagatr.

Com esse aumento nas vendas, foi considerado aumento proporcional em

devolucbes de vendas, impostos e contribuicdes sobre vendas. Além disso, algumas
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variacfes em despesas, 0 que resultou num aumento de lucro R$ 9.011,55 (nove mil
e onze reais e cinquenta e cinco centavos) com relacdo ao balanco real.

A seguir esta ilustrado o quadro comparativo (quadro 3) entre os indices do
ano de 2004 com demonstrativos reais e projetados.

. periodo | 5404 REAL |2004 PROJETADO
indice

indice de Liguidez Geral = 0,68 0,73
indice de Liguidez Corrente = 1,33 1,81
Prazo Médio de Cobranca 8,77 dias 13,79 dias
Prazo Médio de Pagamento = 77,19 dias 58,91 dias
Endividamento Geral 53,26% 54,06%
Composicao do Endividamento 51,48% 40,17%
Imobilizacdo do Capital Préprio = 135,93% 131,82%
Taxa de Retorno sobre o Investimento = 9,12% 10,09%
Giro do Ativo = 1,50 vezes 1,53 vezes
Taxa de Retorno sobre o Patrimbnio Liquido = 19,52% 21,96%
Margem Bruta 45,00% 55,00%
Margem Operacional = -1,00% 3,00%
Margem Liquida = 6,00% 6,59%

Quadro 3 — Comparativo entre indices Reais e Ajustados

Como se pode ver, a liquidez da empresa apresenta-se com uma maior folga
do que no balanco original, sendo importante salientar que a receita de vendas no
balanco projetado foi utilizada para saldar fornecedores, trabalhando-se, entdo, com
um prazo médio de pagamento menor.

Assim, pode-se afirmar que alternativa € viavel, uma vez que proporciona
acréscimo consideravel nas vendas, dando a possibilidade de trabalhar com um
prazo maior para os clientes, o que de certa forma é um atrativo a mais junto ao
mercado.

Também, deve-se considerar que o aumento na lucratividade foi superior ao
aumento das despesas, como financeiras e fiscais.

Pode-se dizer que nem sempre diminuir custos significa ter maior
rentabilidade, pois, como foi demonstrado, a utilizacdo de capital de terceiros,
mesmo aumentando despesas financeiras e outras, foi possivel atingir um nivel

elevado de lucratividade no exercicio.
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Neste contexto, conclui-se que a utilizacdo de empréstimos bancarios aliados
a politica de crédito e solvéncia adequadas, no caso da empresa em questao,

apresenta maior rentabilidade do que a forma atualmente utilizada.



5. CONCLUSAO

Atualmente, tem se tornado vital para a sobrevivéncia no mercado, que a
empresa sempre tenha condi¢cdes de atender as necessidades dos clientes, tanto
com relacdo a produto, preco, prazo ou até mesmo ponto de venda, visto que a
concorréncia é cada vez mais agressiva e, dia apés dia, vém surgindo novas
praticas em busca do atendimento total das necessidades do cliente a fim de
fideliz4-lo.

Nesse contexto, verifica-se a importancia de manter-se informado sobre todos
os aspectos do mercado, pois o cliente sempre busca o melhor para si, cabendo a
empresa supri-lo com a melhor qualidade possivel.

A partir de entdo nota-se que isso sO € possivel se a empresa tiver condicdes
financeiras de atingir certas necessidades do cliente como, venda a prazo, desconto
a vista, estoque disponivel, entre outros.

Nessa dindmica de mercado tem se tornado necessario trabalhar cada vez
mais com opc¢des de crédito tanto com relacdo a clientes, quanto com relagdo a
fornecedores. Para que se possa financiar esse tipo de operacdo e a empresa possa
manter suas atividades até o recebimento de suas vendas a prazo, é necessario que
se tenha um bom nivel de capital de giro.

Muitas vezes a empresa ndo é capaz de se auto-financiar, entdo surge a
necessidade de recorrer ao capital de terceiros para que se possa suprir essas
necessidades de recursos.

Apos a realizacdo deste trabalho foi possivel ter um maior conhecimento
sobre as formas de financiamento de capital de giro, bem como suas origens,
importancia para a empresa e formas de obtencéo. Foi possivel também, perceber
diversas formas que ele pode ser utilizado.

E necessario que se tome cuidado ao utilizar o capital de terceiros, pois se
deve levar em consideracao as taxas de juros, prazos de pagamento e se realmente
esses recursos sao necessarios a empresa. Deve-se verificar se o retorno por ele
proporcionado é compativel com o aumento de despesas que ele gera.

Neste estudo, por meio da utilizacdo de projecdes realizadas com base em
informagdes disponibilizadas pelo socio-administrador da empresa, utilizando

financiamento de capital de giro por empréstimo bancario, por ser uma alternativa
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acessivel e bastante conhecida de todos. Verificou-se entdo que esta alternativa
traria maior lucratividade que a atualmente utilizada, levando-se em conta que uma
politica adequada de administracdo de capital de giro pode significar o sucesso e a
continuidade da empresa.

De acordo com os calculos e analises demonstrados, pode-se concluir que a

alternativa apresentada a empresa é viavel como foi descrito acima.
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ANEXOS



ANEXO 1 - Balanc¢o Patrimonial 2002

UNIAD PLAST - IND. DE ARTEF. PLASTICOS LTDA
CMNPJ N O3 728, 755/0001-353

BALANCO PATRIMONIAL LEVANTADO EM 311212002

ATO
CIRCULAMNTE 149_248_30
OISPONIBILIOADOES 12.375.68
Caixa 12,966 46
Bancos T.22
ESTOQILIES 136.274.62
E Matéria Prima 6. 233,20
Produtos Bicabados 15.6170.935
Mater. Becup. Em grios 1.501,70
Embalagens 22.868,74
IMOEILIZA00 T1.748_39
Maquinas e Equipamentos G0.000,00
Weiculos 53.5dd .00
Maweis e Litensilios 577,50
[ - 10epreciagio Acumulada 4267311
TAOTAL OO ATIVO 220.996_69
FPassNO
CIRCULAMNTE Z23.014 68
OEEITOS OE FUMCIONAMEMNTO 17.592_61
Fornecedaores diversos 4,813,583
Salarios e pra labore a pagar 232281
Obrigagdes Sociais a Recalher 54,16
Obrigagdes Fiscais a Recolher 3.636.31
OEBITOS OE FINANCIAMEMTO 542207
Financ. & CP-5do dew Boo Sd422.07
PATRIMOMIO LiQUIDD 197.982.01
Capital Social 150.000,00
Pezultados Acumulados d7.352.0M
TATAL OO PASSIVO Z220.936_639
Ermane Pilon Miriam Salete Copette Pereira
Sacio Sdministrador Contador CRCIRS 57254

CPF: 335.357.100-25 CPF: 508.257.110-20



ANEXO 1 - Balanc¢o Patrimonial 2003

UNIXDO PLAST - IND. DE ARTEF. PLASTICOS LTDA
ChPJ N O3 725 T5SM0001-33

BALANGCDO FATRIMONIAL LEYANTADD EM 311212003

AT1%0
CIRCIULAMTE 243 419 45
OIEPONIEILIDADES 12. 465 56
Zaixa S0z0,0
Eancos 4. 44555
DIREMOE REALIZAVELS S 183 .22
Clientesz SiSE.22
EZTORIES 2285 _TTD 87T
PAatéria Prima-fulat. Wirgem 3563512
Produtas Acabadas 120,487,556
Mater. Recup. Em grios F9.556,24
PAercadoriaz para revenda F53.225,35
IFMOEILIZAD0 156 T4 5. 33
Maquinaz « Equipamentos 175,000,000
SWeiculo:z RE.Gd4.00
PAGuziz ¢ Lkenzilicas LTT,50
[ -1 Depreciagio Acumulada [42.6T3511)
TOTAL DO ATV 436 16T 854
PAZEIND
CIRCULAMTE 203 _ 93175
DEEMTOE DE FURMCIOMARERT O 202 686 T2
Fornecedares diversoz 40,000,000
Zalarios ¢ pra labore a pagar 1166 6S
Obrigagdes Sociaiz a Recolher S00,15
Obrigagdes Fiscais a Recalher 205246
Ern|:-r-':'5l:irn-:h5 Particulare:s 15316745
DEEMTOE DE FINAMNCIAMMEMNTO 1.305%. 03
Financ, & CP-Edo dev Eco 1,305 03
FATRIFMANIO LiRID0 232 176 03
Capital Eacial 150,000,000
Fosultados: Sscumulados S22 ATG 03
TOTAL DO PASEIND 436 16T.54

Ernans Pilan
Zacio Adminiztradar
CPF: 335 357 100-25%

PAdiriam Faleke Copetts Percira
Contador CRCIRE ST254
CPF: 505257 110-20



ANEXO 1 - Balanc¢o Patrimonial 2004

BALANCO PATRIMONIAL LEVANTADDO EM 31M212004

52

LTIvO
CIRCULAMTE 223 368 3%
O=EFPOMIEILIDADES 10.26E 20
Caixa 4 200,03
Bancos E.ERE 1T
OIREITOS REALIZAVEIS 2936013
Clientes=s RO.BEZ GBS
[-1COuplic. Oescontadas [21.203,75]
TRIEUTOS & FECUFER AR 251676
ImpostasiContrib. a Recuperar 2.516,76
OUTROS CREOITOS 2132044
Cheques a Compensar 3132044
ESTOQUES 149 314 82
Platéria Prima - wirgem 100,224 52
Platéria Frima - recuperado 17102852
Frodutos Acabados - virgem C I ol T
Frodutos Acabados - recuperado BES.20
LSTO PERMMARERMTE 389 248 39
IMOEBILIZA0O0 3892432 329
Mlaquinas & Equipamentos SET.500,00
Yeiculo=s E3.244.00
Mlowveis & Utensilios 57750
[ -1 Depreciazao Acumulada [42.673,11]
TOTAL OO ATIVO G1Z2. 616,74
FassSIvO
CIRCULAMTE 167 965 D%
OEBITOS DOE FURCIORARMMEMRTO 167 965 D05
Fornecedores diverzos 154 097 37
Salario=s & pra labore a paqgar E.145 71
Obrigagdes Sociais a Fecolher E33.44
Obrigagdes Fiscais a Recalher T.O38.53
Fassivo EXIGIYEL & LOMGO PRSZ0 158_295% 67
OEBITOS OE FIMRARCIARERMTO 153 295 67
Eanco Finasa 5125824
Emprest. Particulares a LF 15317 42
FAaTRIMMORIO LiGos 286 356 02
Capital Social 150.000,00
Fesultados Acumulados 136 36K 02
Fesultado Exercicio Carrents A4 179,93
Fesult. Exerc. Bntericares 2217E,049
TOTAL OO F&assiyyO 612_616. 74
Ernane Filon Mliriam 5. Copette Pereira
Socio Sdministrador Contador CRC/RE BTF224

CFF: 3953587 .100-25 CFF: 502287 110-20



ANEXO 2 — Demonstrativo do Resultado do Exercicio 2002

UMIAD PLAST - IND. DE ARTEF. PLASTICOS LTDA
CRP R 2728 75300M-29

DEMONSTRATIVO DE RESULTADO 2002

RECEITA ERUTA DOE YEMDOAS 1.046_352 66

Receita de Wendas 1.039.320,66

FReceita de Servigos-Ind. F.O32,00
DEDUCEES DAS WERDAS [(298.003.35)

Impostos e Contribuigdes Sivendas [243.302.53]

Devolucoes de Vendas [54.700,7E]
RECEITA LiGQUIDA T48_ 349 31
CUSTODAS MERCADORIAS WENDIDAS (54 7.708.35)
LUCROEBRUTO 200 64096
DESPESASIRECEITAS OFERACIOMNAIS [(114.857.66])

Despezas Operacionais [91.340,42]

Despesas Gerais e Administrativas [16.04:3,09]

Despesas Financeiras [3.285,45]

Cutras Despesas Operacionais [4.404.47]

Outraz Receitas Operacionais 218,77
RESULTADO LIQUIDD DO PERIi QDO 8578330

Ernane Filon Piriam Salete Copette Pereira

Sacio Administrador Contador CRCIRS 57284

CPF: 995927 .100-25 CPF: G02.2a7.110-20



ANEXO 2 — Demonstrativo do Resultado do Exercicio 2003

UHIAO PLAST - IND. DE ARTEF. PLASTICOS LTDA
CRPJ M 03725, 755/0001-39

DEMOHSTRATIVO DE RESULTADO 2003

RECEITA BRUTA DE WENDAS 1.243.137,06
Receita de Yendas 1.219.534 23
Receita de Servigos-Ind. 2380283
DEDUCOES DAS WENDAS (337.969,52)
Impostos e Contribuigdes SMhendas (294 739 3532
Devolucoes de Yendas (43.230,50]
RECEITA LiGiLID 2, 905.167,24
CUSTO DO= PRODUTOS WENDIDOS (652.932,17)
LUCED BRUTOD 222.235,07
DESPESASIRECEITAS OPERACIOMAIS (188.040,99)
Dezpeszas Operacionais [133.254 14)
Dezpezasz Geraiz e Administrativas (41 .760,14)
Despesasz Financeiras (9.365 34
Despeszas Tributarias (B.96E 00
Despezas ndo Operacionais (9.39537
Receitas Financeiras &0,00
Outras Receitas MNao Operacionais 4 640,00
RESULTADO LIGUIDS Do PERICDO 34.194,08
Ernane Pilan Miriam Salete Copette Pereira
Socio Adminiztrador Contador CRCRS 57254

CPF: 995937 100-25 CPF: 503287 110-20



ANEXO 2 — Demonstrativo do Resultado do Exercicio 2004

UHIAQ PLAST - IND. DE ARTEF. PLASTICOS LTDA
CHPJ M= 0353725 .7550001-39

DEMOHSTRATIVO DE RESULTADOD 2004

RECEITS BRUTA DE “ERDAS
Receita de vendas
Feceita de Zervicos-Ind.

DEDUCOES DAS WEMDAS
Impostos e Contribuigdes ShYendas
Devaolucoes de Wendas

RECEIT.A LiciiDa,

CLETO DAS MERCADORIAS WERDIDAS

LUZRO BRUTO

DEZPESASRECEITAS OPERACIONAIS
Dezpeszas Operacionais
Dezpesas Gerais e Administrativas
Despesas Financeiras
Despesas Operacionaiz TribLutarias
Feceitas Financeiras
Cutras Receitas Operacionais

DESPESASRECEITAS MNAD OPERACIIMNAIS
Receitas ndo-operacionais

RESULTADO LIQUIDO DD PERIODC

Ermane Filon
Socio Administradaor
ZPF: 995 937 100-25

1.205.567,46
11353393547
71.625.939

(287.716,02)
(275547 S6)
(12165 46)

917.8651,44

(664.792,94)

253.058,50

(261.664,72)
(1589.343 74)
(45792 35)
(18.711 507
(5.276,02)
411 &7
47 32

G4 500,00

55893, 78

Miriam =. Copette Pereira
Cortador CRCRES 57254
CPF: 505.2587 110-20

55
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ANEXO 3 — Demonstrativo de Resultados Acumulados 2002

UHIAQ PLAST - IND. DE ARTEF. PLASTICOS LTDA
CHPJ M= 0572587580001 -39

DEMOHSTRACAO DE RESULTADOS ACUMULADOS

SALDC RO IMICID Do PERIQDIO (37801 29)

PREJUIZO LIQUIDO DD EXERC.

LLUCRS LIGUIDS Do EXERC. g5 783,30
AJ=TE DE EXERC. ANTER. 0,00
LUCROS DISTRIBUIDOS 0,00
SAL0O RO FIh DO EXERCICID 47 952 01

=anta Maria-E=, 31 de Dezembro de 2002,

Ernane Filon Miriam Zalete Copette Pereira
Socio Administrador Contador CRCRES 572584
CPF. 995 987 100-25 CPF: 508287 110-20
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ANEXO 3 — Demonstrativo de Resultados Acumulados 2003

UHIAO PLAST - IND. DE ARTEF. PLASTICOS LTDA
CHPJ M® 03,725, 753/0001 -39

DEMOHSTRACAO DE RESULTADOS ACUMULADOS

SALDD MO MICID DO PERIODO 479521

PREJUIZO LIGUIDD DO EXERC.

LR LDy Do EXERC. 34.194 05
AJU=TE DE EXERC. AMTER. 0,00
LUCROS DISTRIBUIDOS 0,00
SALDOD MO Fik DO EXERCICIO g2.176,09

—anta Maria-R>, 31 de Dezembro de 2003,

Ermane Pilon Miriam Salete Copette Pereira
Sacio Administrador Contador CRCRS 57264
CPF. 995987 100-25 CPF. 505267 .110-20
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ANEXO 3 — Demonstrativo de Resultados Acumulados 2004

UHIAQ PLAST - IHD. DE ARTEF. PLASTICOS LTDA
P M 037257550001 -39

DEMONHSTRAGAQ DE RESULTADOS ACUMULADOS

SALDO MO IMICIO DO PERIODO 8217609

PREJUIZO LIGIIDO DO EXERC.

LUCRO LIGUIDG DO EXERC. 55893 75
AJUSTE DE EXERC. ANTER. 286,15
LUCROS DISTRIBUIDOS (2000007
SALDO MO FIM DO EXERCICI 136.356,02

=anta Maria-FS, 31 de Dezembro de 2004,

Ernane Pilan Miriam =. Copette Pereira
Socio Administracdor Contador CRORS 57284
CPF: 995987 100-25 CPF: 508.287 .110-20
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ANEXO 4 — Analise horizontal e Vertical dos Valores Inflacionados

ATI¥O

CIRCULANTE
DISPONIBILIDADES
Caixa

Bancos

DIREITOS REALIZAYEIS
Clicntes
[ -] Duplic, Dezcontadas

TRIBUTOE A RECUPERAR
ImpostastContrib. & Recuperar

OUTROZ CREDITOS
Cheques 3 Compenzar

ESTDRUES

Mlaéria-prima - virgem
Mlairia-prima - recuperads
Pradutas Acabadas - virgem
Pradutas Acabadas - recuperade
Mercadarias para Revenda
Embalagens

ATIYO PERMANENTE
IMOBILIZADD
Mdaquinas & Equipamentos
Weiculos

Mldweis & Ukensilios

[ -] Deprec. Acumulada

TOTAL DD ATI¥O

PASEI¥O

CIRCULANTE

DEBITOS DE FUNCIONAMENTO
Farnecedores Diversos

Falirios & Pro-Labaore 3 Pagar
Obrigagdes Sociais 3 Fecolher
Obrigagdes Fizcaiz a Fecalher
Empréstimas Particulares

DEBITOS DE FINANCIAMENTO
Finane, CP - 20 Dev.Banca

PASSIYD EXIGIVEL A LONGD PRAZO
DEBITOS DE FINANCIAMENTO

Bianco Finaza

Empréstimes Particulares 3 Longa Praze

PATRIMONIO LieUIDO
Capital Zocial

Resultados Acumulados
Fezultade do Exercicio Corrente
Resultade Exercicios Anteriores

TOTAL DD PASZI¥OD

LA PIAST - INE. OF ARTEF. PLASTIONS 1T0A
AMALISES - BALAGD PATRIMONIAL

2002

181.963.53
15.817.51
1580811
&80

0,00
0,00
0,00

0,00
0,00

0.00
0,00

166.146,02
Hr.400,67
1830,587
13.032,31
0,00

0,00
21.58,57

BTATS.64
BTATS, 64
1315200
BEB4E,E0
04,0
(52027, 06

263.433,16

26.870,38
214487
SET512
28537
BIEEY)
fa22,38
0,00

5422017
f422,07

0.00
0,00
0,00
0,00

241.379,6T
1&2.580,00

5543367
0,00
0,00

266 250,65

AF

0.6753
005387
00581
0,0000

0,6166
04357
0,0068
00706
0,0000
0,0000
0.103%

03241
03241

02713
0,2436
00026
-0,1931

0,1002
0.0800
00213
0,0106
00034
0.0441
0,0000

00202
00202

0,3338
06818

02181
0,0000
0,0000

2005

28236176
14.112,03
307345
5025

3.264,22
326422
0,00

0,00
0,00

0.00
0,00

258.391,50
4040818
0,00
136.415,23
44.555,20
3761283
0,00

P47, 85
21141785
1951750
£0.356,74
£53,73
[48.310,23)

433.785,61

223.461,64
22346164
45.264,00
1540
3580
232359
175,400,585

0,00
0,00

147742
147742
147742
0,00

333.630,00
16:3.515,00

16:3.515,00
0,00
0,00

57056306

AF

057118
0,0236
0.0184
00102

0.,5245
0.0818
0,0000
02763
0,0902
00762
0.0000

04282
04282
04012
01234
00013
-0,0978

0. 4022
04022
00734
0,0142
0.0006
0,0041
0,3033

0.0026
0,0026
00026
0,0000

0,5952
0.2376

0.2376
0,0000
0,0000

2004

225.155,30
10_343,05
425563
£.7103,42

29.595,01
50.363,39
[21.373,58)

2.536,83
2.536,63

FL51.00
F1.571,00

150.509,34
112713
17.245,33
3156307

573,15
0,00
0,00

392,362,385
392,362,385
5T0.440,00
£4.354,7
552,12
[43.014,43)

E1T.517,67

163.308,1T
16330817
155.530,15
613455
658,31
705454

0,00

0,00
0,00

153.562.04
153.562,04
516327
154.582,17

288.646,87
151.200,00

137,446,587
S4E1EET
G2.635,50

6T 51767

AF

0,3646

0,077
0,0063
0,0109

0,0473
0,0825
-0,0346

0,0041
00041

0,051
0,051

0,2437
0.1638
0,0273

00511
0,0003
0,0000
0.0000

06354
06354
0.5333
01042
0,0003
-0,0637

0,2742
02742
0.251%
0,0100
0.0011
0,0115
0,0000

0.2554
0,2584
0,004
0,2500

04674
02443

02226
00834
01341

AH AH AH
F2003F  fI003/3003F [I00473003}

1,00 155 1.24
1,00 0,83 0,63
1,00 057 027
1,00 Hin 76221
1,00 0,00 0,00
1,00 0,00 0,00
1,00 0,00 0,00
1,00 0,00 0,00
100 0,00 0,00
1.00 0,00 0,00
1,00 0,00 0,00
1,00 1,56 0.7
100 0,54 0,86
1,00 0,00 342
1,00 (Al 166
1,00 0,00 0,00
1,00 0,00 0,00
100 0,00 0,00
1,00 242 4,43
1,00 242 4,43
100 2n 506
1,00 083 053
1,00 0,33 0,83
1,00 083 083
1,00 183 2.23
1,00 854 6,30
1,00 10,70 1.83
100 T 26,44
1,00 2,86 213
100 037 0,15
1,00 0,20 080
1,00 0,00 0,00
1,00 0,00 0,00
1,00 0,00 0,00
1.00 0,00 0,00
1,00 0,00 0,00
1,00 0,00 0,00
1,00 0,00 0,00
1,00 141 1,20
1,00 0,33 0,83
100 240 235
1,00 0,00 0,00
1,00 0,00 0,00
1,00 213 2,30
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ANEXO 5 — Célculo dos Indices

Frdlice gl dipwiden fioradt
_ AL+ ABLI
ILG = PC+ PELF F‘ELF}: 100
2002 LGz 151365355 + 0,00
26.87T0,35 - 0,00
20035 ILG= 25236776 + 0,00
223456164 + 147742
2004 ILG= 225155 50 + 0,00
16330577 + 159.562,04
imdes oo Lipwisen Sorremte:
AL
ILC ==X 100
PC
2002 ILC= 151.9635,55
2657035
20035 L= 252561, 16
22346164
2004 L= 225,155,550
16330577
Erace Alagie g Sedramga:
Dplicatas o Fecebe
PRAC = —EUERRAS 3 Retibel
YWenda Media Diaria
2002 _ 0,00
PhC= 3.543,65
2003 _ 3264 22
PhC= 3.909,52
2004 _ 23,535,101
PhC= 3.575,53
Erace MEEie 2t Earpamamie:
_ Duplicatas a Pagar ¥ 360
PrAP =
Compraz ne Periodo
2002 _ RETE 12 X S60
FRAP= T06.055,67
20035 _ 45234 00 X S60
FRAP= 244.325,14
2004 PRAP= 155.550,15 X S60

124 457,65

ILG=

ILG=

ILG=

ILC=

ILC=

ILC=

FPMIC=

FPMIC=

FPMIC=

FMP=

FMP=

FMP=

67T

1,22

065

B,17

1,23

1,353

0,00

2,37

4T

300

17,25

.13



Enciivdsmants Gorad
EG= %x 100
2002
2003
2004
Cempateis S Enaivgamonie:
ce- 23 00
2002
2003
2004
dmbilicapie o Syl Frépric:
op - AP :-I::I I-1|:u:|
2002
2003
2004

Faxa Qg Solarke robre o Rrortimends:
LL

TRz 100
AT
2002

2003

2004

EiG=

EiG=

EiG=

CE=

CE=

CE=

ICP=

ICP=

ICP=

2687035 + 0,00 % 100

263,433,186

22346164 + 147742 .. 4qp

435, 785,61

16330577 + 15356204 .. 4qp

617.517,67

2681005 X 100 % 100

+

26,470,433 0,00

22346164 X 100 % 100

+

229.456164 147142

16350577 X 100
16350577 + 15356204 * 100

STATOEL X 100

241.373,67

21417585 X 100

F39.6:30,00

SO2.562 38 X 100

256.646,57

104.587,00

TRz ——————X 100

263.433,16

FE.02

TRlz——————X 100

43:5.785,61

TRl —=34033 . oy

BAT.5T,6T

EG=

EG=

EG=

CE=

CE=

CE=

ICP=

ICP=

ICP=

TRI=

TRI=

TRI=

63

3,97

46,77

53,26

1000000, 00

3.936,03

514518

Bh,24

62,25

135,33

3552

T.54

3,12



e oo i
WL
as-—
AT
Znng
ez
Zind

912357 4%

oh-——l

cE9.4z9, 16

1024, 729,52

of—

99z, 755,61

9z5.19d &5

oh.—l

EIT.EIT.ET

Fooea o B forn oot e o o trim Eesin L guiolos

LL
TREFL-—4 100
FL
2nng
cnnz
2nndg
Slargem Erurar
Vendar - GSF
ME - ————
Yendar
2nng
cnnz
2nnd
Mlor qurm Cipar o crpe ol
M0 - Luzro Qperazianal
Vendar
cnng
20Nz
cnndg

Slargem d Sguidar
ML L i
coog
cooz
cood

104,55 7,00
e e g
TRSFL S TEET %400
5.1
— e
TRSFL oy ® 400
GE.3d0,93
———
TRSFL T ® 100
1.Z75.713,16 - EET.TEE
ME- 1.Z75. 713, 1%
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APENDICES



APENDICE 1 — Demonstrativos Projetados

LAYAS PLAST - WD OF ARTEF. FIASTICOF 2704
ENFPS A= BF F2E FFEr000 -39

EALANGO PATRIMOMNIAL DE 31M2/2004 PROJET ADC COM FIMANCIAMENT O DE R S0.000,00

ATIVD

CIRCULANTE 25557025
DIEPONIBILIDADE: 20.343.05
Caixa 14.233,63
Bancos 6. 703,42
DIREITOS REALIZAYEIS 50000337
Clicnkes T1.5385,35
[ - 1 Duplic. Descontadas [21.5735,55)
TRIBUTODE A RECUFERAR 2536, 53
Impostos!Contrib. & Recuperar 2.5356,453
OUTROS CREDITOS 3157100
Cheques 2 Compensar F1.5T,00
EZTORUES 150503, 34
PAatéria-prima - wirgem 101.127,13
PAatéria-prima - recuperado 17.245,33
Frodutos Acabados - wirgem 156507
Frodutos Acabados - recuperado 573,15
ATI¥OD FERMANENTE F32 362 38
IMOBILIZADD 3932 362,38
Maquinas « Equipamentas FT0.440,00
Welculas £4.354,75
Plaweis & Ltensilios 552,12
[ -1 Deprec. Acumulada [4:3.014,43]
TOTAL DO ATI¥OD 647 332 63
PAZEIYO

CIRCULANTE 14D 712,13
DEEITOS DE FUNCIONAMENTO 140 712,13
Farnecedares Diverzaz 126. 735,56
Zaldrios ¢ Pro-Labare a Pagar £.134 55
Obrigagdes Sociaiz a Recolher B35,
Obrigagdes Fiscaiz a Recolher T.034 54
PASZIYD EXIGI¥EL A LONGD PRAZO 203562 04
DEEITOS DE FINANCIAMENTO 203 562,04
Empréstimoz Bancarios L8 R
Empréstimoz Particulares 2 Lenga Prazo 154.5392,77
PATRIMONIO LiguIDO 297.658,42
Capital Zocial 151.200,00
Resultados Acumuladas 146 455 42

TOTAL DD PASSIYO

84T 332,63



DEMOMNSTRATIYO DE RESULTADO DO EXERCICIO DE 2004 PROJETADO

RECEITA BRUTA DE YENDAS
FRezeita de Wendas
Feceita de Servigos - Inddstria

DEDUGAOD DAS ¥YENDAS
Impostos e Contribuigdes =fendas
Devalugdes de Vendas

RECEITA LiQUIDA
CUSTO DAS MERCADORIAS YENDIDAS
LUCHO BRUTO

DESPESASIRECEITAS OPERACIONAIS
Oespeszas Operacionais

Oezpesas Gerais e Administrativas

Dezpeszaz Financeiras

Despesas Operacionais Tributarias

Feceitas Financeiras

Ctras Receitas Operacionais

DESPESAS/RECEITAS NAD OPERACION
Feceitas Nao Operacionais

RESULTADDO LIQUIDD DO PERIODO

1.305_212.00
1.2:33.003,38
220202

(312.250.88)
[300.192,76)
[12.052,12)

991.961.12
(717.866.60)
274.094 52

[273.758.04)
[190.555,44)
[46.153,69)
[28.861,29)
(9.342,23)
414,96
47,70

6501600
E5.016,00

65352 48

67



68

DEMONSTRACAD DE RESULTADOS ACUMULADOS LEVANTADD EM 21M2/2004 PROJETADD

SALDO MO IMNICIO DO FERIODO
FREJUIZ0 LIGQUIDD D0 EXERCTCIO
LUCROLIGUIDD DO EXERCICIO
AJUSTE DE EXERCICIO AMTERIOR
LUCROS DISTRIBUIDOS

SALDO NIO FIM DO EXERCICID

8283350

B5.35245
285,44
[2.016,00]

6. 458 42



APENDICE 2 — Célculo dos indices das Demonstracdes Projetadas

Frdtoe o Miqwides Serait
AL+ ARL
LG =St BBl g
PC + PELF
2004 ___ZEEETOOE 4 0,00 .
ILG= Ho7i21a o+ 203.552.04}“':":' ILG= 72,96
Fraie o L Dimrrandor

AL
ILC =—= X {00
FC

2004 | . 255ET02S i
ILS 0TIz 13 x a0 ILC= 181,63
Eraae Milie gls Cobrans,
_ Dwplicatas 3 Beceber
PG “enda Média Didria
2004 _ S0.003 37 -
FMRAC= 5 625 65 PRC= 13,73
Eraoe Nials g Seqamorts:
_ Duplicatas 2 Pagar X 360
FIF =
Compras no Periada
2004 _  12ETSSEE X SEQ _
PRAP= 4457 S PMP= 55,31
Enaiidamonts Lorat
PC + PELF
EG =———————x 100
AT
2004 _ MotEis + 20355204 _
EG= 4T ITE6T x 00 EG= 54,06
Fath LR g S e R
_PC X 00
S e PELF
2004 _ o MoT213 X 100 -
LE= HoT213 + 20356204 LE 0.1
imobiioagie G Capital Frépeis:
AF 100
ICp = ———
FL
2004 _ S32.56255 X 100 _
ICP= SATREEAZ ICP= 131,52
Taia G STl arhe sobre & B osdimemie:
LL
TRlI=—— X 100
AT
2008 rp). _BISSRAE o gpp TRI= 10,03

G47.3352,635



i g e F
G = —iL_
aT

2004 GiAs

Faus e Fetcrm: Sodve o Satrmcinic Liguwiss:
TRSPL= L= % 100
PL

2004 rRsPL-

ATy S S
ME: = Wendas - CRY %400
Wendas

2004 M=

Alsngeiy Cfrer seicimad
RO = Lucro Operacional
Wendas

2004 rAD=

Adarge £ iguids:
ML = Lusra L|2quiu:|cu
Wendas Liquidas
2004

F91.961,12
B47. 932,63
E6.362 48 w100
297 66342
130521200 - -FIT.8ET
1.305.212,00
3648 % 100
1.306.212,00
- E6.362 48 s 00

31.961,12

#1100

Gif=

TRSFL:

ME-=

P10=

ML=

70

153

21,96

155,00

0,03

E.53



