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RESUMO

As organizacfes empresariais que visam lucro, independentemente de seu tamanho,
necessitam que sua area financeira seja bem administrada, para que possa encontrar
o equilibrio entre a rentabilidade e a liquidez. O presente artigo teve como objetivo
identificar como a empresa tem condi¢cdes de honrar seus compromissos financeiros
no curto prazo. Para estudar financeiramente uma empresa deve-se analisar o capital
de giro da mesma e para garantir sua continuidade, o capital de giro deve ser
minuciosamente administrado. O capital de giro se restringe ao valor necessario para
fazer a empresa funcionar. O que tem a funcdo mais especifica é o capital de giro
liquido (CGL), pois cabe a ele definir a quantia para que a empresa possa pagar seus
débitos. O capital de giro liquido, ou capital circulante liquido (CCL), corresponde ao
valor necessario para que o administrador honre todos 0s seus compromissos
financeiros no curto prazo.
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ABSTRACT

Profit-seeking business organizations, regardless of their size, need their finance to be
well-managed so that they can strike a balance between profitability and liquidity. The
purpose of this article is to identify how the company can find its short-term financial
commitments. To study a company financially, one must analyze its working capital
and to ensure its continuity, working capital must be thoroughly managed. Working
capital management concerns the control of accounts that represent elements of
working capital, that is, the study of current assets and liabilities and existing
interrelationships. Liquid working capital, net working capital (CCL), is the amount
necessary for the manager to provide all its short-term financial commitments.
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INTRODUCAO

Sabe-se que, na atualidade, o Brasil enfrenta uma grave crise econdmica
relacionada a recessdo e outros aspectos. Estes sdo problemas que refletem
diretamente na gestdo das organizagbes empresariais. Diante disso, tendo
conhecimento para que serve a gestao financeira, é interessante estudar, ressaltar e
divulgar sua importancia em tempos de crise. A fim de garantir que nhos momentos
criticos a empresa nao precise cortar investimentos, a administracéo financeira atua
para que sejam evitadas surpresas desagradaveis.

A area funcional financeira € responsavel por viabilizar a atividade fim da
empresa através da alocacéo de recursos. E nesta area que as analises, decisdes e
direcionamento dos recursos da empresa sdo definidos. Traduz-se como uma area
funcional presente em toda e qualgquer organizacdo, que vem ao longo do tempo
crescendo tanto em estrutura quanto em importancia dentro das empresas.

As organizagbes empresariais que visam lucro, independentemente de seu
tamanho, necessitam que sua area financeira seja bem administrada para que possa
encontrar o equilibrio entre a rentabilidade e a liquidez.

O obijetivo deste artigo é identificar como a empresa tem condi¢des de honrar
seus compromissos financeiros no curto prazo.

A realizacdo desse estudo encontra justificativa na importancia da
Administracdo Financeira nas organizacdes empresariais, bem como o papel
fundamental do administrador financeiro e suas decisdes para a continuidade da

organizacao por ele administrada.

AREA FUNCIONAL FINANCEIRA

A éarea funcional financeira compreende um conjunto de atividades
relacionadas com a gestédo dos fundos financeiros movimentados por todas as areas
da empresa. Essa funcdo é responsavel pela obtencdo dos recursos necessarios e
pela formulacdo de uma estratégia voltada para a otimizacdo do uso desses fundos.

Segundo Megliorini e Vallim (2009), a area funcional financeira é responsavel
por viabilizar a atividade fim da empresa através da alocacdo de recursos. E nesta

area que as andlises, decisGes e direcionamento dos recursos da empresa Sao
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definidos; a area de atuacdo do setor financeiro se resume em uma integracdo da
obtencdao, utilizacdo e controle destes recursos.

Para Ross et al. (1998), os principais objetivos da administragéo financeira
sao dois: a maximizacao do lucro e a maximizacao do valor de mercado do capital dos
proprietarios existentes.

Encontrada em qualquer tipo de empresa, a funcao financeira tem um papel
muito importante no desenvolvimento de todas as atividades operacionais,
contribuindo significativamente para o sucesso do empreendimento (BRAGA, 1989).

Chiavenato (2006) define administragdo financeira como sendo a “area da
administragado que cuida dos recursos financeiros da empresa”. A administracéo
financeira se preocupa com dois aspectos importantes dos recursos financeiros: a
rentabilidade e a liquidez.

Na definicdo de Cheng e Mendes (1989, p. 3):

Gestéo financeira pode ser definida como a gestdo dos fluxos monetérios
derivados da atividade operacional da empresa, em termos de suas
respectivas ocorréncias no tempo. Ela objetiva encontrar o equilibrio entre a
“rentabilidade” (maximizagao dos retornos dos proprietarios da empresa) e a
“liqguidez” (que se refere a capacidade de a empresa honrar seus
COmpromissos nos prazos contratados).
Assim sendo, pode-se dizer que a gestao financeira se preocupa também com
a administracdo das entradas e saidas de recursos monetarios provenientes da
atividade operacional da empresa, ou seja, com a administracdo do fluxo de
disponibilidade da empresa.
Gitman (2001) relata que a administracao financeira lida com as obrigacdes
do administrador financeiro na empresa. Com isso, 0os administradores financeiros
gerenciam de forma ativa as questdes relacionadas as financas de muitos tipos de

negécios privados e publicos, grandes e pequenos, com ou sem fins lucrativos.
O ADMINISTRADOR FINANCEIRO

De acordo com Assaf Neto (2002) o administrador financeiro preocupa-se com
a tomada de decisdes de investimento e financiamento. As decisfes de investimento
referem-se a escolha de como alocar os recursos em ativos circulantes, ativos nao
circulantes e permanentes, buscando um determinado retorno a um determinado

risco.
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Jé as decisdes de financiamento estdo relacionadas a definicdo das fontes
desses recursos utilizados e sua captacdo, combinando diferentes prazos de
financiamentos de acordo com a necessidade da empresa e decidindo qual sera a
proporcao de capital de terceiros, quando necessario.

O administrador financeiro, diante da complexidade do mundo empresarial,
precisa ter uma visao sistémica da empresa e de seu relacionamento com o ambiente
externo. Também é imprescindivel a capacidade de analisar dados, informacdes
acerca dos comportamentos e acdes futuros. Todo administrador financeiro deve ser
um especialista em tomar decisdes acertadas.

A continuidade e a sobrevivéncia de uma empresa é diretamente dependente
da qualidade das decisdes tomadas por seus administradores. Dai a importancia de
se combater o amadorismo na gestdo financeira, contratando administradores
financeiros profissionais habilitados, atualizados e especializados para melhorar a
qualidade das decisfes financeiras, garantir a continuidade da organizagao e gerar
riqgueza aos acionistas.

O processo de tomada de decisdo vem assumindo complexidade e risco cada
vez maior no ambiente empresarial brasileiro. As elevadas taxas de juros, carga
tributaria, o reduzido volume de crédito de longo prazo, bem como intervencdes
estatais na economia, alterando as regras de mercado, exigem capacidade analitica
e critica dos administradores financeiros.

O administrador financeiro, segundo ROSS et al. (2005) deve preocupar-se
com trés tipos basicos de questdes:

e Orcamento de Capital: Processo de planejamento e gestdo dos
investimentos de uma empresa em longo prazo. Nessa funcdo o administrador
financeiro procura identificar as oportunidades de investimento cujo valor para a
empresa é superior a seu custo de aquisicdo. Em termos amplos, isto significa que o
valor do fluxo de caixa gerado por um ativo supera o custo desse ativo.

e Estrutura de Capital: Combinacédo de capital de terceiros e capital proprio
existente na empresa. O administrador financeiro tem duas preocupacdes, no que se
refere a essa area. Primeiramente, quanto deve a empresa tomar emprestado? Em
segundo lugar, quais sao as fontes menos dispendiosas de fundos para a empresa?
Além destas questdes, o administrador financeiro precisa decidir exatamente como e

onde os recursos devem ser captados, e, também, cabe ao administrador financeiro
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a escolha da fonte e do tipo apropriado de recurso que a empresa, por ventura, tomara
emprestado.

e Administracao do Capital Circulante: O termo capital circulante se refere ao
ativo circulante de uma empresa, como estoques, e ao seu passivo circulante, como
recursos devidos aos fornecedores. A gestdo do capital de giro de uma empresa é
uma atividade diaria que visa assegurar que a empresa tenha recursos suficientes
para continuar suas operacoes e evitar interrupgoes.

Toda organizacdo produtiva tem sua atividade vista como um ciclo de
utilizacao e recuperacao de capital. O tempo levado por cada ciclo varia de acordo
com o tipo do negocio. Pode-se dizer que o Capital Circulante mede a solidez
financeira da empresa e sua eficiéncia operacional. Trata-se do resultado do ativo
circulante menos o passivo circulante, sendo que:

e Ativos Circulantes: sdo aqueles que podem ser convertidos em caixa no prazo
de um ano, como estoques.

e Passivos Circulantes: obrigacdes que a empresa tem que pagar durante o ano
contabil, tais como salarios dos funcionarios, fornecedores, impostos etc.

O Capital Circulante € também conhecido como Capital de Giro. Corresponde
aos ativos que a empresa necessita para manter seu processo produtivo em
funcionamento e que gera 0s recursos necessarios para cobrir o investimento.

O administrador financeiro deve preocupar-se com trés tipos basicos de
questdes quanto a decisdo: o processo de planejamento e gestdo dos investimentos
a longo prazo numa empresa (orcamento de capital); a forma pela qual a empresa
obtém os financiamentos que necessita para sustentar seus investimentos a longo
prazo (estrutura de capital); e a gestdo dos ativos a curto prazo (capital de giro)
(SANVICENTE, 1993).

A gestédo dos ativos a curto prazo (capital de giro) serd abordada a seguir,

comecando sobre a origem da denominacéo de capital de giro.
CAPITAL DE GIRO
A denominacéo capital de giro teve origem com 0s povos Yankees (pessoas

que viviam no norte dos Estados Unidos, em portugués: ianques), que percorriam

longas distancias vendendo produtos, caracterizando desta forma o ciclo dos
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negdécios, ou seja, o periodo decorrido em que o produto ou servico é comprado e
repassado através da venda para os clientes.
Brigham e Houston (1999, p. 561) explicam que:

Os antigos mascates langues, carregavam suas carrogas com mercadorias e
percorriam suas rotas vendendo seus artigos. A mercadoria era chamada de
capital de giro porque era o que o mascate vendia, ou “girava”, para produzir
seus lucros. A carrocga e o cavalo eram o0s seus ativos fixos. Como o mascate
em geral era o proprietario da carro¢ca e do cavalo, estes eram financiados
com “capital préprio”, mas os fundos para comprar a mercadoria costumavam

ser provenientes de empréstimos de capital de giro e tinham de ser liquidados
a cada viagem.

Com o passar dos tempos o conceito de capital de giro foi sofrendo
transformacdes, agregando aditivos técnicos e definicbes mais especificas segundo
seus autores em suas abordagens e vivéncias econdmicas de suas épocas.

O capital de giro é constituido de recursos utilizados por uma empresa para
financiar a manutencdo de suas operacdes. Sao recursos de curto prazo utilizados
para realizacdo de despesas como: compra de estoques, aquisicdo de matéria-prima,

pagamento de funcionarios, despesas administrativas, entre outros.
ADMINISTRAC}AO DO CAPITAL DE GIRO

Para Gitman (1987, p. 279) “a administracdo de capital de giro abrange a
administracdo das contas circulantes da empresa, incluindo ativos e passivos
circulantes”.

A administracdo de capital de giro engloba decisbes de compra e venda,
também as mais diversas atividades operacionais e financeiras de uma empresa.

A administracéo de capital de giro encontra-se inserida no contexto decisorial
das financas das empresas, permitindo melhor entendimento de como as
organizagcbes geram, aplicam e gerenciam seus recursos financeiros.
Constitui-se, em outras palavras, num conjunto de regras que tem por objetivo

a preservacao da saude financeira da empresa (ASSAF NETO; SILVA, 1997,
p.14).

Luporini, Sousa e Souza (1996) salientam que a administracdo do capital de
giro é um processo continuo de tomadas de decisdes com foco principal na liquidez

da empresa, que também afeta a rentabilidade.
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Especificamente, para estudar financeiramente uma empresa, deve-se
analisar o capital de giro da mesma, e para garantir sua continuidade, o capital de giro
deve ser minuciosamente administrado.

A administracdo do capital de giro diz respeito ao controle das contas que
representam elementos de giro patrimonial, ou seja, o estudo dos ativos e passivos
correntes, e as inter-relagcdes existentes. O controle financeiro de uma empresa
representa o primeiro estagio para a gestao do capital de giro.

De acordo com o Servico Brasileiro de Apoio as Micro e Pequenas Empresas
(SEBRAE, 2016), os controles financeiros séo Uteis para as decisdes empresariais.
Fazer esse acompanhamento é fundamental para o dia a dia da empresa. Pode-se
dizer que as informacdes geradas com esses controles representam o primeiro
estagio para a gestdo do capital de giro.

Sao controles financeiros basicos, segundo o Sebrae (2016):

e Controle diario de caixa: registra todas as entradas e saidas de dinheiro,
além de apurar o saldo existente no caixa,

e Controle bancario: € o registro diario de toda a movimentacéo bancaria e
do controle de saldos existentes;

e Controle diario de vendas: sua principal finalidade é acompanhar as vendas
diarias e o total das vendas acumuladas durante o més;

e Controle de contas a receber: tem como finalidade controlar os valores a
receber, provenientes das vendas a prazo;

e Controle de contas a pagar: Chegou a hora de honrar os compromissos
financeiros. Organizar os totais a pagar, obedecendo a seus periodos de
vencimento: dia, semana, quinzena, 30, 45, 60 dias etc.;

e Controle mensal de despesas: serve para registrar o valor de cada
despesa, acompanhando sua evolugéo;

e Controle de estoques: controlando os estoques, se evita desvios, fornece
informacgOes para reposicdo dos produtos vendidos e ainda facilita as

providéncias para reducao dos produtos parados no estoque.
O controle financeiro é, basicamente, um conjunto de ag¢fes utilizadas para
verificar se o que foi estabelecido no planejamento esta sendo executado e quais as

medidas necessarias para corrigir possiveis falhas e erros.
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Gestores que utilizam relatérios financeiros gerados a partir de informacgodes
patrimoniais e da situagéo do fluxo de caixa podem avaliar a real condi¢do financeira
da empresa e saber, com exatiddo, o momento de realizar ou ndo investimentos para
suprimir deficiéncias de caixa, capital de giro e outros problemas que venham a
comprometer as atividades operacionais.

Para a determinacdo do capital de giro de uma empresa, é preciso ter total
controle sobre os processos financeiros. O capital de giro se restringe ao valor
necessario para fazer a empresa funcionar.

O que tem a funcdo mais especifica € o capital de giro liquido (CGL), pois
cabe a ele definir a quantia para que a empresa honre suas dividas, trata-se de um
estudo que revela a capacidade da empresa em continuar operando, bem como, de

pagar seus débitos.
CAPITAL DE GIRO LIiQUIDO - CGL

Toda empresa precisa ter capital de giro liquido para funcionar, e o
administrador financeiro precisa ter consciéncia desse valor, para ndo se endividar e
realizar os negocios de forma eficiente. Isso determinaré o futuro da empresa, se ela
vai ter lucro ou ndo. O objetivo da organizacdo empresarial € obter lucro, por isso, €
importante ter reserva financeira, para nao ficar no vermelho. Entender o que é o
capital de giro liqguido é muito importante e ter uma empresa organizada é um bom
caminho para ser uma empresa de sucesso.

Trevisan (2016) afirma que, o chamado Capital Circulante Liquido (CCL), ou
Capital de Giro Liquido (CGL), corresponde a chamada Folga Financeira (financial
slack). E a quantidade de recursos financiada pelo Passivo Exigivel a Longo Prazo e
por recursos proprios (Patriménio Liquido) que nédo foi imobilizada no ativo.

Para Ross et al. (2002, p. 42) “o capital de giro liquido é igual ao ativo
circulante menos o passivo circulante. O capital de giro liquido é positivo quando o
ativo circulante € maior do que o passivo circulante”.

O capital de giro liquido € o total de recursos que a organizagcao possui para
desenvolver suas atividades rotineiras, ou seja, funcionar ativamente. Este representa
0s bens que o0 negdécio possui e que podem ser transformados em dinheiro.

Nas empresas, a diferenca entre valores a receber no curto prazo versus os

valores a pagar também no curto prazo é denominado Capital Circulante Liquido
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(CCL), o qual advém do confronto direto entre ativo circulante versus passivo
circulante.

Conforme Vieira (2005), capital circulante liquido € um valor descrito
monetariamente, ou seja, um montante em dinheiro. Ele € calculado pela diferenca
entre 0s recursos que se prevé estardo disponiveis (Ativo Circulante) e as obrigacfes
venciveis em curto prazo (Passivo Circulante).

Para controlar o chamado “capital de giro liquido”, o administrador deve
colocar em uma coluna todo o seu ativo circulante que, sdo caixa da empresa e do
banco, contas a receber e recursos que podem ser transformados em capital em curto
prazo.

Em outra coluna, deve elencar os gastos relativos ao passivo circulante, que
sdo as despesas que a empresa assume para funcionar. Aqui entram gastos com
impostos, contas a pagar, gastos com fornecedores, empréstimos, entre outros.

A soma dessas colunas resulta em dois valores, o total do ativo circulante e o
do passivo circulante. A diferenca entre o total desses dois € o que representa o capital
de giro liquido.

As exigibilidades de curto prazo (fornecedores, tributos diferidos, méao de
obra, dividas operacionais, etc.) ndo devem financiar ativos permanentes ou
imobilizados, sob risco de insolvéncia. Também ndo é recomendavel que o
ativo circulante (disponibilidades imediatas, valores a receber a curto prazo,
estoques, despesas diferidas) seja exatamente 0 mesmo que 0 passivo
circulante porque ndo existe um casamento perfeito entre entradas de
recursos e processamento de pagamentos. O adicional de ativo circulante em

relacdo ao passivo circulante é o Capital de Giro Liquido. CGL = AC — PC.
(TREVISAN, 2016).

Para um negdcio ter sucesso precisa estar com as financas equilibradas.
Conforme Trevisan (2016), “o CGL € a parcela dos ativos de curta duracéo financiada
por fontes de longo prazo. Assim sendo, quanto maior o CGL, menor o risco, mas
menor também a rentabilidade da empresa (menos ativos imobilizados, justamente os
gue geram receitas). E vice-versa”.

Este calculo é essencial, pois permite uma analise mais completa da realidade
da empresa e revela se é preciso buscar recursos externos ou se 0s recursos internos
sao o suficiente, uma vez que o capital de giro é responsavel por mover a empresa e

financiar seus gastos constantes e suas operacoes proprias.
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O capital de giro liquido, ou capital circulante liquido (CCL), corresponde ao
valor necessario para que o empreendedor honre todos 0S seus cOmpromissos
financeiros no curto prazo.

O célculo do que é capital de giro liquido é essencial para acompanhar o
progresso dos negocios, ja que a relacdo entre os ativos e passivos fala
profundamente sobre a condicdo de liquidez da empresa.

Ao conhecer o seu CGL, um empreendedor tera a possibilidade de se planejar
melhor, avaliar prazos de recebimento, fazer provisdes quando necessario, definir
pregos, entre outras atividades.

Cabe ao proprietario de um negdécio compreender que a liquidez de sua
empresa, vista sobre a o6tica do capital circulante liquido, é imprescindivel para a

manutencao de sua competitividade.
CONSIDERACOES FINAIS

Para ser bem administrada, a area financeira de uma empresa necessita de
um bom administrador financeiro. Para a determinacdo do capital de giro de uma
empresa, € preciso ter total controle sobre os processos financeiros, planejados e
controlados por ele.

O capital de giro se restringe ao valor necessario para fazer a empresa
funcionar. O que tem a funcédo mais especifica é o capital de giro liquido (CGL), pois
cabe a ele definir a quantia para que a empresa honre suas dividas, trata-se de um
estudo que revela a capacidade da empresa em continuar operando, bem como, de
pagar seus débitos.

O capital de giro liquido, ou capital circulante liquido (CCL), corresponde ao
valor necesséario para que o administrador honre todos 0s seus compromissos
financeiros no curto prazo.

Desse modo, vale ressaltar que, utilizando os conceitos da area funcional
financeira aqui estudados, o empreendedor tem a oportunidade de controlar os lucros
e gastos gerados pela organizacdo no intuito de planejar acbes que visem a

manutencao da competitividade e liquidez de sua empresa.
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