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RESUMO

A pesquisa aplicada visa demonstrar a importancia da aplicabilidade dos
conceitos de capital de giro a gestéao financeira nas empresas. Através dos conceitos
consagrados no estudo das financas das empresas, como o0s indicadores
econdmicos e financeiros, os indices de atividade, os ciclos operacional e de caixa,

prazos médios, a necessidade de capital de giro e fluxo de caixa.

Como complemento, foram incluidos capitulos abordando a andlise da

tesouraria e as caracteristicas do efeito tesoura na analise do capital de giro.

Por fim, sdo apresentados dados concretos para a medi¢cao da eficiéncia
da utilizacdo do capital de giro e as suas influéncias na situacdo econémico-

financeira da empresa.

Palavras-chave: Capital de giro, indicadores econémicos e financeiros,

necessidade de capital de giro, fluxo de caixa, prazos médios e ciclos operacionais.
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1 INTRODUCAO

Com o aumento da concorréncia e diminuicdo das margens liquidas, as
empresas cada vez mais estdo buscando a otimizacdo em seus processos, para
aumentar a eficiéncia e diminuir os custos das atividades operacionais. I1sso tem
obrigado as empresas a alongarem seus prazos de venda e pesquisarem fontes de
financiamento com custos reduzidos e com prazos mais longos.

A administracdo financeira nas empresas através destas demandas vem
experimentando uma expressiva evolugdo nas Ultimas décadas, devido ao
desenvolvimento de novos conceitos, ferramentas e instrumentos, visando capacitar
cada vez mais os gestores financeiros para tomar as melhores decisbes. Um dos
temas que vém recebendo crescente interesse € o da administracdo do capital de
giro devido as suas implicacbes sobre o equilibrio e a estabilidade financeira da
organizacao.

O capital de giro tem participacdo fundamental no desempenho da
empresa cobrindo geralmente mais da metade de seus ativos totais investidos, e por
isso, uma administracédo inadequada pode resultar em sérios problemas financeiros,
contribuindo efetivamente para a formacdo de uma situacdo de insolvéncia na
organizacéo. E importante saber que a administracdo do capital de giro trata dos
ativos e passivos correntes que na estrutura financeira das organizacdes tem papel
importante para viabilizar financeiramente seus negocios e contribuir no retorno
econdmico investido e realizado.

Diante deste contexto, as empresas formalizam suas estratégias
operacionais de atuacao, avaliando seus investimentos correntes e selecionando os
passivos mais adequados, porém a definicdo do montante de capital de giro € uma
tarefa de repercussdo sobre o sucesso dos negocios, pois exerce forte influéncia
sobre a liquidez e rentabilidade da organizacéo.

A administracdo do capital de giro faz parte do contexto de tomada de
decisdes financeiras nas empresas, permitindo o entendimento de como elas
aplicam e gerenciam os seus recursos financeiros, onde o principal objetivo € o de

preservar a saude financeira da empresa.



O presente trabalho tem como principal objetivo demonstrar através de
uma analise, a utilizacdo do capital de giro como fator determinante para o
desempenho econdmico financeiro de uma organizacao.

Inicialmente serd apresentada a DHB Componentes Automotivos S.A.,
empresa objeto deste estudo, identificando suas caracteristicas, seus produtos,
organograma, e alguns fatos historicos importantes. Neste capitulo sera identificado
o problema encontrado na empresa, as justificativas partindo da realidade
constatada e a apresentacao dos objetivos estabelecidos para o estudo do capital de
giro.

Na parte subsequente, sera abordada a fundamentacdo tedrica,
apresentando a importancia da analise econémico-financeira, os métodos de analise
utilizados, a andlise gerencial dos indicadores de liquidez, os indicadores de
atividade e os indicadores econémicos. Também serd demonstrada a importancia do
balanco gerencial e da anéalise das necessidades de capital de giro e da tesouraria
além do estudo do fluxo de caixa.

Na terceira parte sera apresentada a metodologia aplicada para a
elaboracdo do trabalho. A quarta parte tratara da andlise das demonstracdes
financeiras dos ultimos 3 exercicios da empresa e da interpretacéo destes dados. Na
quinta parte serdo apresentadas as conclusdes da analise e a verificacdo de se os

objetivos foram alcangados.



1.2 ORGANIZACAO E AMBIENTE

1.2.1 Caracterizacdo da Organizacéo

A indastria de autopegas constitui-se em uma das atividades mais
importantes na geracdo de emprego, renda e investimentos da economia. E o caso
da DHB Componentes Automotivos S/A uma empresa 100% gaucha fundada em
1967 que, hoje, é a maior fabricante especialista em sistemas de direcdo da América
Latina. E uma empresa que ocupa posi¢cdo de destaque entre os fornecedores
globais da industria automotiva. Com 17.500 m2 de modernas instalacdes e,
aproximadamente 1000 colaboradores, a matriz situa-se em Porto Alegre, no Estado
do Rio Grande do Sul. A empresa a fim de atender um nimero cada vez maior de
usuarios, possui uma area especial direcionada ao mercado de reposi¢cao que presta
suporte técnico e comercial aos produtos. O desenvolvimento e comercializacédo de
kit's de direcéo hidraulica € um dos principais mercados atendidos.

Através de uma politica de investimentos constantes em tecnologia,
qualidade, preco e servicos, a organizacdo estd plenamente capacitada para
fornecer sistemas de direcdo e solucdes independentes ou integradas conforme a
necessidade do mercado.

A DHB fornece seus produtos para as principais montadoras do pais,
como a General Motors, Fiat Automoveis, Volkswagen, Ford, Renault e Peugeot, o
que representa cerca de 82% do total do seu faturamento. Os outros 18% pertencem
ao mercado externo, onde a empresa fornece para a General Motors do México,
Peugeot Argentina, Iran Khodro no Ird e Mercury Marine nos Estados Unidos além
atender ao mercado de reposicdo na América do Sul, Estados Unidos, Europa e
Oriente Médio.

O desempenho de qualidade e produtividade da DHB Componentes
Automotivos S.A. é reconhecido também pelos Certificados de Mérito emitidos por
seus clientes. Para a empresa a qualidade é um processo que inicia na definicdo
das necessidades de seus clientes e envolve todas as etapas de producdo e
atendimento a estes requisitos.

A parceria com fornecedores integrados a filosofia da empresa garante a
qualidade e seguranca de seus produtos no mercado. Entre os maiores
fornecedores no pais estdo a Metaldyne Componentes Automotivos do Brasil Ltda,



Autocam do Brasil Usinagem Ltda, Tupy S/A e Gerdau Agos Especiais Ltda. No
exterior os principais fornecedores sdo: Kanematsu Corporation (Japao), SKF
Sealing Solutions (USA), Tech Form Sas (Franca) e Hitachi Metals América Ltda
(USA).

1.2.2 Produtos

A DHB oferece componentes perfeitamente integrados as mais variadas
solicitagbes veiculares. Cada sistema seja ele mecéanico ou hidraulico, €
desenvolvido para garantir o minimo esfor¢co e uma dirigibilidade mais eficiente. Os

principais produtos fabricados séo:

Y | -

Mecanismo de Direcdo Manual Mecanismo de Direcdo Hidraulico

Bomba de Dire¢éo Hidraulica Kit's de Direcao Hidraulica

Kit's para Reparacéo Terminal de Dire¢éo

—

Articulacao Axial Pivé de Suspenséao

Figura 1 — Produtos DHB. A DHB (Fonte DHB)

Fonte: Disponivel em: http://www.dhb.com.br/index dhb.htm. Acesso em: 09 de nhovembro de 2009.



http://www.dhb.com.br/index%20dhb.htm

1.2.3 Histérico

Em 1967, a DHB Industria e Comércio S.A. foi constituida, ocupando uma
area de 350 mz2, possuindo 10 funcionarios. Nesta época, a industria fabricava
mecanismos de direcdo para caminhdo e cilindros de aplicacdo agricola.

Em 1972, a empresa ja contava com 194 funcionarios e sede de 2.000
m2. Entre seus clientes destacavam-se a Massey Ferguson e General Motors. Ao
final da década de 70, em 1979, a DHB possuia 400 funcionarios, fabricando
cilindros e dire¢cbes hidraulicas, unidades hidrostaticas, valvulas e bombas
hidraulicas com multiplas aplicacdes.

Em 1980, a fabrica contou com modernas instalacbes, possuindo
laboratorio de controle de qualidade e laboratério de desenvolvimento de novos
produtos. Em 1982 iniciou-se a produgcdo de mecanismos de direcao hidraulica tipo
pinh&o e cremalheira.

No ano de 1984, a DHB Componentes Automotivos S. A. foi constituida,
iniciavam-se as exportagdes para os Estados Unidos. Neste ano formou-se a
parceria com a Delphi Divisdao Saginaw. Ainda nos anos 80 iniciou-se a producgéo de
direcbes integrais, colunas de direcdo e bombas hidraulicas, além da fundacéo de
uma subsidiaria em Michigam, a DHB América Corporation.

O inicio da década de 90 é marcado pelo comeco das exportagbes de
mecanismos de direcdo hidraulica para a Coréia, tendo como cliente a Daewoo
Motors. Em 1995 a empresa lancou o Plano de Expansao da Fabrica de Bombas e
uma nova planta para producdo de semi-eixos. Em 1999, ocorre o fim da parceria
entre a DHB e a Delphi Divisao Saginaw.

Em 2000 iniciou-se a producéo de caixa hidraulica para a Volkswagem e
exportacdo de sistema de direcao hidraulica para a empresa Iran Khodro no Ira. Ja
em 2004 a empresa efetuou a aquisicao e transferéncia de uma fabrica de valvulas
hidraulicas da empresa alema Opel, sendo a pioneira no Brasil.

A empresa em 2009 apresenta uma capacidade de producédo anual de
360.000 mecanismos de direcdes mecanicas, 840.000 mecanismos de direcdes
hidraulicas e 1.920.000 bombas hidraulicas.

O capital social da organizacdo nos ultimos anos apresenta 0s seguintes
valores: em 2004 R$ 13,6 milhdes, em 2005 R$ 27,7 milhdes, em 2006 manteve-se



no mesmo montante. Ja em 2007 apresentou R$ 35,3 milh6es e em 2008 chegou a
R$ 58,3 milhdes.

O organograma da empresa esta constituido conforme abaixo:

Conselho de
Administragdo

Luis Carlos
Mandelli Diretor
Presidente
Comité
Comité Desenv. Estratégia e
Humano e Gestdo de
Organizacional Riscos
José Roberto
Silveira Dir.
Superintendente
Ger. Desenv. Ger. Diretoria
Humano e Gestdo Diretoria de Diretoria de Diretoria de Diretoria de Diretoria de
o Estratégica Finangas Engenharia Suprimentos Industrial Marketing Aftermarket
Organizacional
eTl e Vendas

Figura 2 — Organograma da DHB
Fonte: DHB



1.3 Identificag&o do Problema

Para que as empresas possam manter suas atividades de negoécios em
meio a competitividade no mercado, a necessidade de uma boa administracdo
financeira € um fator fundamental. Porém varios fatores podem afetar a vida de uma
empresa, entre eles, as decisbes governamentais, a situacdo da economia, 0S
fatores climaticos, a competéncia gerencial e tecnoldgica da empresa e a
concorréncia. A questdo é saber com que intensidade e quais fatores afetam a
saude de uma empresa.

Além disso, uma empresa deve dimensionar corretamente a necessidade
de capital de terceiros para financiar o giro dos seus negocios, tendo em vista que
0s prazos de rotacdo dos estoques e de recebimentos das vendas podem ser longos
e os prazos de pagamento de fornecedores reduzidos. A capacidade financeira ndo
sera afetada, desde que a empresa possua capital de giro proprio suficiente para
bancar essa defasagem, em termos de fluxo de caixa.

O problema do presente trabalho estd em entender e interpretar a forma
como a empresa atua com relagcdo ao seu capital de giro através de uma analise
econdmica e financeira de forma que seja possivel obter uma visao real da situacéo

da empresa.

1.4 Justificativas

O processo de andlise e avaliacdo apresenta valiosas contribuigdes, visto
que, através de uma andlise do comportamento econémico e financeiro, é possivel
medir a eficiéncia e eficacia da gestdo da empresa. E com este propdsito que o
trabalho sera desenvolvido, apresentando uma analise com base no estudo do

capital de giro e suas variaveis.



Espera-se através do estudo do capital de giro, desenvolver sugestbes

que possam ser utilizadas na empresa, buscando atender as necessidades de

financiamento do capital de giro.

1.5 OBJETIVOS

Com base no problema de pesquisa descrito, relacionam-se abaixo o0s

objetivos deste trabalho.

151 Objetivo Geral:

e realizar um estudo sobre o capital de giro, abordando a sua importancia na

gestao financeira e fluxo de caixa.

1.5.2 Objetivos Especificos:

Os objetivos especificos deste trabalho séo:

analisar os prazos médios operacionais da organizacgao;

estudar os ciclos operacionais, econémicos e financeiros da empresa;

avaliar a necessidade de capital de giro, a partir das contas do ativo e

passivo circulantes;

elaborar um parecer analitico sobre a gestdo de caixa com base no capital

de giro.



2 FUNDAMENTACAO TEORICA

2.1 ANALISE ECONOMICA FINANCEIRA

2.1.1 Consideracbes Gerais

O processo de andlise é uma tarefa bastante complexa e de fundamental
importancia para a organizagdo. A andlise econémico-financeira é realizada para se
averiguar e refletir com fim especifico. Uma andlise pode ser entendida como um
processo de decomposicdo de um todo em suas partes constituintes, visando ao
exame das partes para o entendimento do todo ou para a identificacdo de suas
caracteristicas ou de possiveis anormalidades.

As razdes mais frequentes que levam ao desenvolvimento de analise de uma
empresa sao de carater econdmico, financeiro e patrimonial. As analises econémico-
financeiras devem ser objetivas e praticas tanto para bancos na avaliacdo sobre a
seguranca do retorno dos empréstimos, em termos de capacidade de pagamento,
guanto aos dirigentes de uma empresa na tomada de decisées ou até mesmo no
caso de um investidor que pretende adquirir acdes de determinada empresa e que
necessitara de uma expectativa de lucro sobre o seu investimento.

As informacdes e os dados da Contabilidade dispostos nos Demonstrativos
Contébeis sdo Uteis tanto para o publico externo (instituigcbes financeiras, governo e
credores), demonstrando as situacdes econdmica, financeira e patrimonial da
empresa quanto ao publico interno (diretores, gerentes, auditores, conselheiros e
funcionarios), servindo como instrumento para dar foco nas operacfes fins e
planejar estratégias futuras. A comparacdo e a referéncia entre a empresa e a
concorréncia também tem papel fundamental, pois pouco adianta a organizacao
apresentar uma situacdo interna boa, se no setor a qual ela pertence estiver
perdendo espaco no mercado, tornando-se menos competitiva.

Segundo Zdanowicz (2007, p. 20), o principal objetivo da andlise econémico-
financeira é avaliar o processo de tomada de decisdo através de qualificados



procedimentos numéricos e estatisticos de dois ou mais periodos, a fim de auxiliar
ou instrumentar os publicos interno e externo em conhecer a situacdo da empresa
ou para a tomada de decisoes.

A andlise econdmico-financeira também serve como forma de avaliagdo dos
pontos fortes e fracos do processo operacional, a fim de aproveitar as oportunidades

€ prepara-se contra eventuais ameacas externas.

2.1.2 Métodos de Analises

A partir da classificacdo e estruturacdo dos dados contabeis, é possivel
selecionar os melhores métodos e técnicas a serem utilizados para a analise e
interpretacéo da situacdo econdmico-financeira da empresa.

Os principais métodos de calculo, andlise e avaliacdo que podem ser

utilizados séo os seguintes:

a) quociente (analise de razdo): determinado em fun¢&o da relacéo entre dois ou
mais elementos heterogéneos;

b) coeficiente (analise vertical): é quanto cada componente patrimonial ou de
resultado representa em relacdo ao todo do qual ele faz parte;

c) indice (andlise horizontal): é a avaliagcdo do aumento ou da diminuicdo dos
valores que expressam o0s elementos patrimoniais ou de resultados em
determinada série historica;

d) por diferenca absoluta (analise das origens e aplicacdes de recursos): é a
apuracdo quantitativa e qualitativa dos novos recursos captados e injetados
na empresa e de que forma os recursos foram aplicados.

e) ciclometria (analise dos indices de atividade): tem como principal objetivo
medir a eficiéncia que os recursos aplicados impactam na liquidez e no capital
de giro da empresa.

f) fluxo de caixa: € uma das principais ferramentas de gerenciamento que a

empresa deve utilizar na gestéo financeira de seus negocios.

A esses métodos de analises outros poderdo ser acrescentados, porém
através do conjunto destes é possivel formar uma opinido sobre as situacdes de

rentabilidade e liquidez da organizacao.



2.2 ANALISE GERENCIAL

2.2.1 Consideractes Gerais

A analise gerencial consiste em examinar, de forma criteriosa os dados
econdmicos e financeiros, comparando-os com as condi¢gdes enddgenas e exdgenas
que podem afetar a organizacdo. Nas condicbes internas (endbégenas) da
organizacao, vinculam-se as situagdes internas, os pontos fortes e fracos, enquanto
as condi¢cfes externas (exdgenas), relacionam-se aos aspectos externos, em termos
de oportunidades e ameagas.

As Demonstracfes Contabeis séo ferramentas importantes para a analise
gerencial, pois auxiliam a obter informacfes sobre a organizacdo, tendo como
objetivo principal subsidiar a tomada de decisédo dos dirigentes.

O processo de analise gerencial consiste na coleta, preparacéo,
processamento, resultado e conclusdes. E importante destacar que se deve
trabalhar com informacdes de boa qualidade para que o relatorio de analise atenda
aos fins propostos e que nao deve limitar-se apenas aos indicadores de natureza
financeira, pois hd uma série de fatores que causam impactos na organizacdo que
se originam no desempenho econdmico e patrimonial da mesma.

A andlise gerencial é uma técnica da qual sdo analisadas e interpretadas
as principais Demonstracfes Contabeis através de varios tipos de métodos de
avaliacdo. Através destas informacfes sobre o estado do patriménio, ao qual &
possivel concluir sobre os aspectos de rentabilidade e liquidez da empresa, visando
transformar os dados extraidos em informacfes Uteis para que o0 processo de

tomada de decisdo seja seguro e competente (Zdanowicz, 2007, p. 83).

2.2.2 Andlise da Liquidez
A liquidez é a capacidade financeira que a empresa tem em pagar 0s
compromissos assumidos em dia com terceiros, ou seja, caixa suficiente para honrar

suas dividas.



Segundo Vieira (2008, p. 23), a situacao de liquidez, caracteriza-se como
a capacidade da empresa em fazer frente aos seus compromissos financeiros no
vencimento em um horizonte de curto prazo. E identificada pelos ativos disponiveis
(caixa, bancos e aplicagfes financeiras) para o pagamento de qualquer divida ou
aquisicdo de bens e direitos, incluindo os créditos a receber em prazo imediato e os
estoques transformaveis em numerario no periodo.

A andlise de liquidez € calculada através de indicadores extraidos do
Balanco Patrimonial e interessam em especial, aos credores para a avaliagdo dos
riscos no momento da concesséao de créditos.

Silva (2008, p. 283) explica que os indices de liquidez visam fornecer um
indicador da capacidade da empresa de pagar suas dividas, a partir da comparacao
entre os direitos realizdveis e as exigibilidades. Este indice se limita apenas a
evidenciar, se existe ou ndo a capacidade de liquidar obrigacbes, ndo abrangendo,
indicadores importantes como prazos de pagamento e recebimentos. Apesar disso,
sdo de grande relevancia para o direcionamento dos negoécios, por retratarem
posicoes de curto prazo para tomada de decisfes, afetando direta ou indiretamente,
outras cadeias de valores da organizagéo.

Uma das formas mais utilizadas para se analisar o grau de liquidez e risco
de uma empresa € o0 seu volume de Capital Circulante Liquido — CCL, que é
formado pelas contas do Ativo Circulante menos as contas do Passivo Circulante.
Quanto maior sua magnitude, maior a margem de seguranga e menor o grau de
risco. No entanto, para analises e conclusfes mais razoaveis, o CCL isoladamente &
insuficiente, sem uma verificacdo mais analitica quanto aos seus elementos
constitutivos. As empresas possuem sua singularidade propria e condi¢des
especificas, que muitas vezes escapam dos olhos dos analistas. Politicas de compra
e estocagem, condi¢cdes de fornecimento de crédito a clientes, ciclo e condi¢cdes de
producdo, politica de vendas e cobranca sdo muitas vezes especificos de cada
empresa, em fungdo de suas condi¢bes particulares de posicionamento em seu
ramo de atividade.

Para melhor compreenséo dessa situacdo na empresa descrevem-se as
principais analises financeiras e econdmicas que devem ser apreciadas buscando

levantar os pontos fortes e fracos da empresa.

2.2.2.1 Liquidez Imediata — LI



Esse indice demonstra a capacidade de liquidacdo dos compromissos
correntes, com a utilizacao das disponibilidades. Porém nao ha um indice de liquidez
imediata que seja considerado o ideal, pois varia de empresa para empresa,
dependendo principalmente, do seu tipo de atividade.

Zdanowicz (2004, p. 64) define que o indice de Liquidez Imediata informa
0 quanto de dividas a curto prazo da empresa pode ser saldada de imediato, ou
seja, utilizando-se somente as disponibilidades existentes no momento. Quanto
maior a sua magnitude, maior sera a capacidade da empresa em saldar seus

COmMpromissos apenas com recursos de caixa.

Disponibilidades
LI

Passivo Circulante

2.2.2.2 Liquidez Seca — LS

A liquidez seca informa a capacidade financeira da empresa em pagar
suas obrigacdes a curto prazo, valendo-se dos seus ativos mais liquidos no periodo
considerado. Neste caso, 0s estoques sdo excluidos, por se tratarem de valores
que, para conversao, passam necessariamente pelo processo de venda.

Matarazzo (2008, p. 173) define que a Liquidez Seca informa o quanto
dos compromissos de curto prazo serdo atendidos somente pela realizacdo das
duplicatas a receber e disponibilidades, considerando que os estoques sao itens

renovaveis e nao realizaveis.

Ativo Circulante — Estoques
LS =

Passivo Circulante

2.2.2.3 Liquidez Corrente — LC



A liquidez corrente é utilizada para avaliar a capacidade de pagamento
das obrigacdes de curto prazo atraves de bens e direitos circulantes de curto prazo.

Ross (2000, p.82) define que para uma empresa, um alto indice de
liquidez corrente indica uma boa situacdo de liquidez, mas também pode indicar
ineficiéncia no uso de caixa e outros ativos a curto prazo.

Salvo algumas circunstancias extraordinarias, o ideal é um indice de
liquidez corrente de pelo menos 1,5, demonstrando que a empresa possui recursos

suficientes para fazer gente as suas obrigacdes no curto prazo.

Ativo Circulante

LC

Passivo Circulante

2.2.2.4 Liquidez Total — LT

A liquidez total também é conhecida como liquidez geral. Da mesma
forma que os demais indicadores de liquidez, a importancia deste indice para analise
da folga financeira pode ser prejudicado se o0s prazos do ativo e passivo
considerados no calculo forem muito diferentes.

Para Assaf Neto e Tiburcio Silva (2009, p. 31), este indicador retrata a

saude financeira de curto e de longo prazo da empresa.

Ativo Circulante + Realizavel a Longo Prazo

LT

Exigivel Total

Onde: Exigivel Total = Passivo Circulante + Passivo Exigivel a Longo Prazo.

2.2.2.5 Solvéncia Geral — SG



A solvéncia geral é bastante utilizada em andlise gerencial, pois informa se o
conjunto de bens e direitos da empresa oferece cobertura aos capitais de terceiros
no periodo em analise.

Zdanowicz (2007, p. 70), afirma que a solvéncia geral € uma medida de
avaliacdo da capacidade financeira da organizacdo de longo prazo para satisfazer

0S compromissos assumidos perante terceiros, exigiveis a qualquer momento.

Ativo Total
SG

Passivo Exigivel

2.2.2.6 Composicao do Endividamento — CE

O indice de composi¢do de endividamento indica as caracteristicas do
endividamento da empresa, quanto ao vencimento das dividas.

Silva (2008, p. 272) define que a composicdo do endividamento indica
quanto da divida total da empresa devera ser paga a curto prazo, isto €, as
obrigagGes a curto prazo comparadas com as obrigacdes totais. Quanto menor o

grau de endividamento, melhor serd a situagéo financeira da empresa.

Passivo Circulante
CE = x 100%

Exigivel Total

2.2.2.7 Endividamento Total — E

Ao se realizar a andlise financeira de uma organizacao, independente da
sua atividade econdmica e do seu tamanho, o que se deseja saber em termos de
interpretacdo € a sua capacidade de pagar oS compromissos assumidos com

terceiros na data do vencimento.



Zdanowicz (2007, p. 71) define o grau de endividamento total como um
indicador importante no momento que se deseja avaliar a possibilidade da empresa
enfrentar problemas de liquidez e solvabilidade.

Quanto menor a dependéncia de capital de terceiros, melhor é a situacéo

financeira da empresa.

Passivo Exigivel

Ativo Total

2.2.2.8 Participacdo de Capitais de Terceiros — PCT

O indice de participagdo de capitais de terceiros € aquele que relaciona
as duas grandes fontes de recursos da empresa, ou seja, capitais proprios e capitais
de terceiros.

Matarazzo (2008, p. 154) define com um indicador de risco ou de
dependéncia a terceiros, por parte da empresa.

Exigivel Total
PCT = X 100%
Patrimonio Liquido

2.2.2.9 Imobilizagéo do Patriménio Liquido

Zdanowicz (2007, p. 73) define que para uma boa politica financeira, os itens
do Ativo Permanente podem ser financiados por recursos proprios e
complementados por recursos derivados de terceiros quando as condi¢cdes forem
atrativas, porém com amortizagbes de longo prazo. Este indice revela quanto do

Patrimonio Liquido da empresa esta sendo aplicado no Ativo Permanente.

Ativo Permanente
IPL = x 100%
Patriménio Liquido




2.2.3 Anélise Vertical

A analise vertical € um processo comparativo, expresso em porcentagem,
gue relaciona cada conta patrimonial ou de resultado com um valor referencial
identificado no demonstrativo contabil especifico.

Silva (2008, p. 204) diz que o primeiro propoésito da analise vertical é
mostrar a participacdo relativa de cada item de uma demonstracdo contabil em
relacdo a determinado referencial. Assim, pode-se calcular a composi¢éao percentual
de todos os elementos patrimoniais e de resultados da empresa.

A analise vertical se baseia em valores percentuais das Demonstracdes
Contabeis. O percentual de cada conta mostra sua real importancia no conjunto, e
através da comparacdo com padres do ramo ou com percentuais da propria
empresa dos anos anteriores, permite verificar se ha itens fora das propor¢des
normais.

Por isso, a analise vertical informa no ano a relevancia de cada item em
relacdo a base adotada. O analista evita perder tempo com contas de menor
relevancia, concentrando a atencdo para aquelas que representam maior destaque

dentro da analise do periodo ou entre os periodos em apuracao.

2.2.4. Andlise Horizontal

A andlise horizontal € também conhecida por analise de evolucéo, sendo
realizada em termos percentuais, visando identificar as principais tendéncias de
itens patrimoniais e dos resultados ao longo da série histérica.

Matarazzo (2008, p. 245) explica que o objetivo da analise horizontal é
mostrar a evolucédo de cada conta das demonstracdes contabeis e, pela comparacao
entre si, permitir tirar conclusdes sobre a evolugcéo ou involucdo da empresa.

A andlise de evolucao é a avaliacdo que se faz entre os valores de uma
mesma conta ou grupo de contas, em diferentes exercicios sociais. E basicamente

um processo de andlise temporal, desenvolvido através de nimeros-indice.



Para construir os percentuais para a elaboracdo desta andlise se usa a
técnica dos numeros-indice em que o primeiro ano todos os valores séao
considerados iguais a 100.

Os indices obtidos por meio da analise horizontal fornecem a idéia de sua
propria evolucdo ao longo do periodo considerado, isto é, sua medida de
crescimento ou néo. Isto facilita a tomada de decisdo aos gestores, uma vez que
através da analise horizontal, pode-se evidenciar a tendéncia de todas ou das
principais contas patrimoniais ou de resultados da empresa ao longo da série
analisada.

2.2.5 Relacéo entre Analise Vertical e Analise Horizontal

O Balanco Patrimonial evidencia os recursos captados e a aplicacao dos
mesmos. A analise vertical mostra qual a composicdo detalhada dos recursos
captados pela empresa, qual é a participacdo do capital proprio e de terceiros, qual €
0 percentual de capitais de terceiros a curto e longo prazo, qual é a participagcédo de
cada um dos itens de capitais de terceiros. Por outro lado demonstra tambéem
quantos por cento dos recursos totais foram destinados ao Ativo Circulante e néo
Circulante. A comparacao dos percentuais da analise vertical da empresa com os de
concorrentes permite saber se a alocacdo dos recursos do Ativo é tipica ou ndo para
aguele ramo de atividade. A analise do percentual de cada item do Ativo permite
detectar a politica de investimento da empresa em relacdo a estoques, duplicatas,
imobilizado, enquanto o Passivo permite visualizar a politica financeira de obtencéo
de recursos.

A analise horizontal de Balanco mostra quais itens do Ativo, a empresa
vem dando énfase na alocacdo de seus recursos e quais recursos adicionais vem
utilizando. Por exemplo, a analise horizontal pode mostrar que a empresa investe
com prioridade em bens do Imobilizado, enquanto o principal incremento de recursos
se verifica no Passivo Circulante, dai se conclui que a empresa tomou
financiamentos de curto prazo para investir em itens do Ativo Fixo.

Para obter um melhor resultado é recomendado que estes dois tipos de

analises sejam usados em conjunto, se tornando uma Unica técnica de analise.



Levar em consideragao cada item separadamente pode apresentar distor¢coes e nao

expressar a realidade da empresa.

2.3 ANALISE DE ATIVIDADE

2.3.1 Consideracbes Gerais

A analise de atividade tem por objetivo medir a eficiéncia com que os
recursos financeiros sdo aplicados pela empresa no seu Ativo Circulante. Os
indicadores de atividade séo relevantes, principalmente pelos aspectos de liquidez,
capital de giro e rentabilidade.

Os indices de atividade séo uteis quando se deseja avaliar a seguranca
dos investimentos realizados em itens de curto prazo, a valores constantes, em
termos de gestéo financeira.

E relevante informar que através da andlise de atividade é possivel
projetar a perpetuidade da empresa, considerando os reflexos econémicos que

incidem diretamente sobre os aspectos financeiros na elaboracéo do fluxo de caixa.

2.3.2 indices de Atividade

Os indices de atividade sao calculados para avaliar as situacdes
econdmica e financeira da empresa em determinado periodo.

Silva (2008, p. 252) argumenta que os indices de atividade constituem-se
em categoria de elevada importancia para a analise. O balanco da empresa
representa sua situacdo patrimonial em determinado momento, isto €, como se fosse
uma fotografia que mostra algo de forma estatica, sem refletir sua mobilidade e seu
dinamismo. A empresa em suas operacdes, compra, fabrica, estoca, vende e recebe
num processo dindmico e continuo.

Este indice auxilia na interpretacédo da liquidez e rentabilidade, a medida

que servem como indicadores dos prazos meédios de rotagdo de estoques,



recebimentos de vendas e pagamento de compras, constituindo-se no alicerce

basico para determinacado do ciclo financeiro.

2.3.2.1 Prazo Médio de Rotacédo dos Estoques — PMRE

O prazo médio de rotacdo de estoques indica quantos dias, em média, 0s
produtos ficam armazenados na empresa antes de serem vendidos. O volume de
estoques mantidos por uma empresa decorre do seu volume de vendas e de sua

politica de estocagem.

Estoque Médio
PMRE = x 360
CPV

ludicibus (2008, p. 136) afirma que quanto maior a rotatividade do estoque,
tanto melhor sera para a empresa, desde que a margem de lucro sobre as vendas
se mantenha constante, ou se diminuir que seja menos que 0 acréscimo percentual

da rotatividade.

2.3.2.2 Prazo Médio de Recebimento das Vendas (PMRV)

Silva (2008, p. 256) define o prazo médio de recebimento das vendas
como aquele que indica quantos dias, em média, a empresa leva para receber suas
vendas. O volume de duplicatas a receber € decorréncia de dois fatores basicos: o

montante de vendas a prazo e o prazo concedido aos clientes para pagamento.

Duplicatas a Receber Média
PMRYV = x 360

Vendas Brutas




Onde o valor de duplicatas a receber médio é obtido a partir do maior
namero possivel de saldos da conta “Duplicatas a Receber” e as vendas médias,
somente a prazo, dividido pelo montante pelo periodo em dias equivalente ao que se

deseja.

2.3.2.3 Prazo Médio de Pagamento de Compras — PMPC

O prazo médio das compras indica quantos dias, em média, a empresa

demora para pagar seus fornecedores.

Fornecedores Médio
PMPC = x 360

Compras

Onde fornecedores médios é obtido através da média dos saldos da conta

“Fornecedores” do periodo.

De acordo com ludicibus (2008, p. 138), se uma empresa demora muito
mais para receber suas vendas a prazo do que para pagar suas compras a prazo,
irA necessitar mais capital de giro adicional para sustentar suas vendas, criando-se
um circulo vicioso dificil de romper. E recomendavel, se possivel, trabalhar com
ampla margem de lucros sobre as vendas e tentar uma dilatacdo do prazo médio de
pagamentos, mas nao deve haver exagero, pois quanto mais elastico for o prazo
obtido junto a fornecedores, maior serd o dnus financeiro das compras de insumos e
mercadorias para a empresa.

Comparando os indices de PMRV pelo PMPC obtemos o Quociente de

Posicionamento Relativo — QPR.

PMRV
QPR =
PMPC



Ainda ludicibus (2008, p. 138), destaca que a empresa devera fazer o
possivel para tornar este quociente inferior a 1 ou, pelo menos, ao redor de 1, a fim
de garantir posicdo neutra. Isso porque se uma empresa demora muito para receber
suas vendas a prazo do que para pagar suas compras a prazo, ira necessitar de
mais capital de giro para sustentar suas vendas, criando-se um circulo dificil de

romper.

2.3.3 Ciclo Operacional e Ciclo de Caixa

A conjugacdao dos trés indices de prazos médios (PMRE, PMRV e PMPC)
leva a analise dos ciclos operacional e de caixa, elementos fundamentais para a
determinacdo de estratégias empresariais, vitais para o sucesso ou fracasso da
empresa.

Matarazzo (2008) afirma que o ciclo operacional ou ciclometria mostra o
prazo de investimento, ou seja, 0 tempo decorrido entre a compra e o recebimento
da venda da mercadoria. Paralelamente ao ciclo operacional ocorre o financiamento
concedido pelos fornecedores, a partir do momento da compra. Até 0 momento do
pagamento aos fornecedores, a empresa ndo precisa preocupar-se com o0
financiamento, o qual é automatico. Se o PMPC for superior ao PMRE, entdo os
fornecedores financiardo também uma parte das vendas da empresa.

O ciclo de caixa, também chamado de ciclo financeiro, € o tempo
decorrido entre 0 momento em que a empresa efetua o pagamento ao fornecedor e
0 momento em que recebe as vendas, periodo em que precisa captar financiamento.

Conforme a figura 3, o ciclo operacional inicia desde o momento da
compra de matéria-prima até o recebimento da venda do produto final. Entre estes
processos, ocorre ainda o periodo de estocagem, fabricacdo e o prazo das vendas.
Desta forma, o ciclo operacional representa o intervalo de tempo em que néo
ocorrem ingressos de recursos financeiros na empresa, demandando-se capital para
financia-lo. O ciclo financeiro abrange o periodo entre 0 pagamento de matéria-prima
a fornecedores e o recebimento da venda do produto, ou seja, representa o intervalo
de tempo que a empresa necessita efetivamente de financiamento para as suas

atividades.
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Figura 3 — Ciclo Operacional e Ciclo de Caixa
Fonte: MATARAZZO, Dante C. Andlise Financeira de Balangos — Abordagem Basica e Gerencial, 62
edicdo. Sado Paulo: Atlas, 2008, p.319.

2.4 ANALISE ECONOMICA
2.4.1 Consideractes Gerais
A andlise econbmica estuda o quanto cada produto, linha de produtos ou

unidade de negocio da empresa contribuiu na geracdo de valor aos acionistas. A

palavra econdémica refere-se ao resultado, no sentido dinamico, de gestdo de



negécios da empresa. Neste sentido, estdo relacionadas a lucratividade e o
desempenho expressas pela margem, rotagéo e retorno.

O objetivo da analise econémica € demonstrar através dos indices como
a empresa vem utilizando os recursos proprios e de terceiros postos a sua
disposicéo, proporcionando estudar e analisar as melhores formas de aumentar os

resultados da empresa.

2.4.2 Indicadores Econdmicos

Os principais indicadores econbmicos utilizados para medir o
desempenho da empresa sédo representados por diversas formulas de calculo de
margem, rotacao e retorno sobre o investimento.

Matarazzo (2008, p. 175) explica que estes indices demonstram qual a
rentabilidade dos capitais investidos, isto €, quanto rendeu o0s investimentos e,

portanto, qual o grau de éxito econémico da empresa.

2.4.2.1 Margem Operacional — MO

A margem operacional constitui-se na lucratividade estritamente
operacional da empresa, ou seja, 0 quanto ela estd ganhando no negdcio.

De acordo com Zdanowicz (2007, p. 130), a margem operacional é uma
lucratividade relevante a empresa cuja apuragao ocorre apos deduzir da margem
bruta as despesas (administrativas e vendas), ou seja, leva-se em consideracdo o

lucro operacional liquido decorrente da atividade fim da organizacéo.

Lucro Operacional Liquido
MO = x 100%

Receita Operacional Liquida

2.4.2.2 Margem Liquida - ML

Ainda Zdanowicz (2004, p. 82) diz que a margem liquida ou sobras

liguidas do exercicio demonstram o quanto a empresa ganha em seu negocio,



deduzindo-se as despesas tributarias e as despesas financeiras sobre os

empréstimos que financiam suas atividades no ano.

Lucro Liquido
ML = X 100%

Receita Operacional Liquida

2.4.2.3 Giro do Ativo — GA

O sucesso de uma empresa depende em primeiro lugar de um volume de
vendas adequado.

Silva (2008, p. 235) define o giro do ativo como um dos principais
indicadores da atividade da empresa. Estabelece relacdo entre as vendas do

periodo e os investimentos totais efetuados na empresa.

Vendas Liquidas

Ativo Total

2.4.2.4 Rentabilidade sobre o Patrim6nio Liquido — RSPL

Este indice indica quanto de prémio os acionistas ou proprietarios da
empresa, estdo obtendo em relagédo a seus investimentos no empreendimento.

ludicibus (2008, p. 152) explica que a importancia da rentabilidade sobre
o Patrimoénio Liquido reside em expressar os resultados globais auferidos pela
geréncia na gestao de recursos proprios e de terceiros, em beneficio dos acionistas.

Para efeito de analise de crédito, por exemplo, é uma seguranca indireta de

continuidade do empreendimento e de retorno dos recursos emprestados.

Lucro Liquido apos IR
RSPL = x 100%
Patriménio Liquido Médio




Onde:

Patrimonio Liquido Inicial + Patriménio Liquido Final

Patriménio Liquido =
Médio 2

2.4.2.5 Rentabilidade do Ativo — RA

Matarazzo (2008, p. 179) entende que este indice mostra quanto a
empresa obteve de Lucro Liquido em relagio ao Ativo. E uma medida do potencial
de geracdo de lucro da parte da empresa e ndo exatamente uma medida de
rentabilidade do capital, mas € uma medida da capacidade da empresa em gerar

lucro liquido e assim capitalizar-se.

Lucro Liquido

RA X 100%

Ativo

2.5 BALANCO GERENCIAL

2.5.1 Consideractes Gerais

O Balanco Patrimonial comumente € construido e divulgado pela
Contabilidade reflete a posig¢ao financeira da empresa em determinado momento, e
tem por objetivo evidenciar sua situagdo patrimonial. Utiliza-se de uma forma logica
a apresentacao da estrutura das contas representadas pelos bens e direitos no lado
esquerdo, compondo o Ativo, enquanto as contas que representam obrigacdes da
empresa se posicionam do lado direito, formando o Passivo, além do Patriménio

Liquido que representa os deveres da empresa com 0s s6cCios.



Do ponto de vista financeiro, os valores posicionados no Ativo representam as
aplicacoes realizadas pela empresa nas contas de diversas naturezas, enquanto que
os valores posicionados no Passivo representam as diversas fontes de recursos

utilizadas pela empresa no financiamento das suas aplicacdes.

2.5.2 Novo critério de classificacdo do Balanco

No desenvolvimento das suas operacfes, a empresa realiza aplicagdes
que tem por objetivo apoiar o giro dos seus negécios. Sao aplicagbes de carater
essencialmente operacional, ligadas a atividade da empresa e vinculadas ao ritmo
das suas atividades operacionais. Essas contas sdo denominadas contas do ativo
operacional. Por outro lado, as operagcbes da empresa fornecem recursos que séo
utiizados no financiamento das suas atividades, apresentando caracteristica
semelhante as contas do ativo operacional, vinculadas as atividades da empresa,
denominadas de passivo operacional.

Compondo ainda o circulante, temos as contas de curto prazo do Ativo e
do Passivo, que ndo estdo estreitamente ligadas as operacdes da empresa e que
possuem carater fortemente financeiro e s&o originadas das operacfes de
financiamento e investimento de curto prazo.

O Balanc¢o Patrimonial contém ainda um conjunto de contas que séo, por
natureza, de longo prazo e que nao possuem comportamento vinculado as
operacOes da empresa e que em geral sdo de movimentagcdo muito mais lenta em
relacdo as contas posicionadas no circulante. Sao as contas que representam fontes
de longo prazo que compdem o Patriménio Liquido e o Exigivel a Longo Prazo do
Passivo e as que representam aplicacbes também de longo prazo no Ativo
Permanente e no Realizavel a Longo Prazo.

O reconhecimento da existéncia de grupos de contas contendo fontes e
aplicacbes de recursos de naturezas distintas da origem a uma classificacdo do
Balanco Patrimonial, principalmente nas contas do circulante. O adequado
entendimento da natureza das contas contabeis que compdem o circulante e sua
correta classificacdo sob a oOtica das operacfes da empresa € um dos pré-requisitos
para a construcdo do Balanco Patrimonial gerencial e a realizacdo de uma analise

da sua situacéo financeira com énfase na liquidez.



Segundo Vieira (2008, p. 73) o Ativo e o Passivo ciclico ou operacional
contém as contas vinculadas a atividade operacional da empresa e que sofrem
constante renovacdo. A logica da reclassificacdo do balanco se fundamenta na

dindmica financeira da empresa e reflete o seu ciclo financeiro.

Ativo Passivo
Ativo Circulante Passivo Circulante
Curto Prazo Curto Prazo
Caixa e bancos Empréstimos e financiamentos
AplicacGes financeiras Debéntures
Outras contas ndo operacionais Dividendos a pagar

Outras contas nao operacionais

Ativo Operacional Passivo Operacional
Clientes Fornecedores
Estoques Salérios e encargos
Outras contas operacionais Impostos operacionais

Outras contas operacionais

Ativo Longo Prazo Passivo Longo Prazo
Realizavel a longo prazo Exigivel a longo prazo
Permanente Patrimonio Liquido

Figura 4 — Balango Patrimonial Gerencial
Fonte: VIEIRA, Marcos Villela. Administracao estratégica do capital de giro, 22 edi¢cdo. Sao
Paulo: Atlas, 2008. p. 74.

2.6 ANALISE DA NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO

2.6.1 Conceito



A necessidade de capital de giro — NCG € o saldo liquido das aplicacfes
operacionais de recursos, principalmente originarias dos investimentos nas contas
de clientes e estoques, e das fontes operacionais de recursos evidenciadas
principalmente pelas contas de fornecedores, salérios e encargos sociais a pagar e
impostos operacionais. Tendo em vista as caracteristicas particulares de algumas
empresas, também as contas de adiantamentos obtidos de clientes ou concedido a
fornecedores também sao incluidas para fins de determinacédo da NCG.

As situacbes basicas que ocorrem numa empresa, com relacdo a NCG,

podem ser assim resumidas:

ACO>PCO
E a situagido normal na maioria das empresas. H4 uma NCG para a qual a empresa

deve encontrar fontes adequadas de financiamento.

ACO=PCO
Neste caso a NCG ¢ igual a zero e, portanto a empresa nao tem necessidade de

financiamento para o giro.

ACO<PCO
A empresa tem mais financiamentos operacionais do que investimentos
operacionais. Sobram recursos das atividades operacionais, 0s quais poderdo ser

usados para aplicagcdo no mercado financeiro ou para expansao da planta fixa.

Portanto: NCG = ACO - PCO

Como a NCG ¢ calculada a partir das contas que compdem o ativo e 0
passivo operacional, que possuem caracteristica basica de apresentar
comportamento vinculado as operagfes e sofrer constante renovacdo, pode-se
verificar que o valor assumido por esta variavel reflete o ciclo financeiro da empresa.
Nesse sentido, quanto maior for o ciclo financeiro composto pelos prazos de
recebimento, giro e pagamento, maior sera o valor assumido pela NCG. Assim,
quanto maior for o volume de vendas obtido pela empresa, maior tendera a ser o

investimento operacional permanente requerido pela NCG.



Vieira (2008, p. 80) explica que o perfil da necessidade de capital de giro
(NCG) é um importante fator de definicAo da estrutura financeira da empresa,
porque representa uma aplicacdo permanente de recursos no giro das operacdes e
condiciona o leque de alternativas estratégicas de investimento e financiamento a

sua disposicao.

2.6.2 Calculo do ciclo financeiro - CF

O ciclo financeiro faz parte da vida financeira de qualquer organizagao
que desenvolva suas atividades operacionais, mantendo certo volume de estoques,
concedendo prazos para que seus clientes paguem suas compras e recebendo
prazos para pagamento aos seus fornecedores. O ciclo financeiro esta intimamente
relacionado a necessidade de capital de giro e sua determinacdo pode ser feita a

partir de informacdes do Balanco Patrimonial e da Demonstracdo do Resultado do

Exercicio.
NCG
CF=—x360
Vendas

Com base na apuracdo do ciclo financeiro é possivel desmembrar a
variavel NCG permitindo a analise detalhada de todos os fatores que o

determinaram. Sendo NCG o resultado da seguinte equacéao:

Duplicatas a receber Estoques W Outras Operacionais
NCG = + J + -
Vendas Brutas Vendas Brutas Vendas Brutas
Fornecedores Salérios e encargos Impostos Operacionais
Vendas Brutas Vendas Brutas Vendas Brutas

A simples decomposicdo do ciclo financeiro por contas que formam a
NCG permite avango na avaliagao da situacao financeira da empresa. Concluindo-se
que a decomposicdo do CF constitui-se em um completo diagndstico sobre o



comportamento da variavel NCG. Todos os problemas da administracdo financeira
de curto prazo que se refletem nas contas que compde esta variavel podem ser

visualizadas, em termos de efeito sobre o fluxo de caixa.

2.7 ANALISE DO CAPITAL DE GIRO

2.7.1 Conceito

De acordo com o conceito contabil, o capital de giro € expresso pela
diferenca entre o ativo circulante e o passivo circulante da empresa. Portanto se o
resultado for positivo, diz-se que o resultado € proprio, caso contrario sera de
terceiros. O capital de giro é o autofinanciamento que a empresa precisa para se
manter no mercado, produzindo e vendendo produtos e servicos de forma
competitiva.

Assaf Neto e Tiburcio Silva (2009, p. 14) conceituam capital de giro como
0S recursos correntes de curto prazo na empresa, identificados como aqueles
capazes de serem convertidos em caixa no momento desejado, conforme o seu ciclo
operacional.

O capital de giro pode ser calculado pela diferenca algébrica entre o Ativo
e Passivo Circulantes. Se o resultado for positivo reflete um excedente financeiro da
empresa no periodo considerado.

Assim, pode-se calcular o capital de giro liquido:

CGL = Ativo Circulante — Passivo Circulante

CGL = (PL + PELP) — (ARLP + AP)

O executivo financeiro responsavel pela gestdo do capital de giro deve
planejar e controlar a empresa para que opere com folga financeira, ou seja, com
capital de giro proprio.

Por outro lado, se o capital de giro for negativo, sera preciso rever suas
aplicacfes em clientes e estoques, pois poderd haver mé gestédo da tesouraria ou a
empresa poderd estar vivenciando o efeito tesoura. Neste caso, as obrigacbes de



curto prazo estardo financiando aplicagbes de periodo mais longo para receber e
pagar as mesmas.

O calculo do capital de giro proprio pode ser obtido pela seguinte formula:

CGL = PL — (ARLP + AP)

Através dela é possivel saber quanto de recursos proprios da empresa
estao financiando suas atividades correntes no periodo em analise.

A correta e eficiente administragdo do capital de giro por parte da
empresa € uma questdo muito séria e que merece atencdo especial por parte de
todos os envolvidos no processo, tendo em vista os aspectos de liquidez e

rentabilidade.

2.7.2 Fatores que atuam sobre o Capital de Giro

Em termos analiticos, a simples disponibilidade de capital de giro ndo é
suficiente para indicar uma boa saude econémico-financeira. Os recursos proprios
disponiveis devem ser adequados as necessidades. Os fatores que determinam o
nivel de capital de giro estéo relacionados com as atividades cujos resultados estao
expressos nos saldos das contas que compdem o Ativo Permanente e o Patrimonio
Liquido.

As principais atividades que reduzem o nivel de capital de giro sao:
prejuizos, aquisicdo de ativo imobilizado, aquisicdo de investimentos, gastos em
despesas pré-operacionais (ativo diferido) e distribuicdo de lucros.

Ja as atividades que aumentam o capital de giro sdo os lucros, venda de
bens do ativo permanente, aporte de capital de sécios para aumento de capital,
depreciacdo, amortizacdo e exaustao.

Todos os fatores que acarretam aumento ou reducdo na variavel capital

de giro podem ser identificados nos relatérios contabeis da empresa.

2.7.3 Recursos gerados pelas operacdes



O lucro liquido ajustado pelas operacdes que ndo afetam o caixa, constitui
na principal fonte de recursos para o crescimento do capital de giro, porém alguns
detalhes contabeis, contudo, merecem rigorosa analise. Operacionalmente, um
conceito de grande relevancia para a andlise do capital de giro € o caixa gerado
pelas operacdes.

O caixa gerado pelas operacdbes é uma relacdo que mede a
potencialidade da geracdo de recursos na empresa, e € aquela que compara o valor
do caixa gerado pelas operacdes com o faturamento bruto da empresa. Esta relagcéo
€ muito importante porque indica a possibilidade ou ndo da empresa gerar recursos

suficientes para as suas necessidades.

2.8 ANALISE DA TESOURARIA

2.8.1 Conceito

O saldo de Tesouraria (T) € o resultado da reclassificacdo das contas do
ativo e passivo circulante especificamente aquelas cujos saldos nao se relacionam
com a atividade operacional da empresa. No balanco gerencial, essas fontes podem
ser calculadas pela diferenca entre as aplicagdes de curto prazo e as fontes de curto

prazo.

T = Ativo de Curto Prazo — Passivo de Curto Prazo

Para fins de andlise a variavel saldo de tesouraria pode ser estudada da

seguinte forma:

a) Tesouraria Positiva: indica uma aplicacdo liquida de recursos de curto prazo,
com contrapartida nas contas do ativo circulante do caixa, banco e aplicacdes
financeiras, ou seja, a empresa financia toda a demanda operacional
integralmente com recursos de longo prazo e dispde de um excedente para
realizar aplicacbes de curto prazo.

b) Tesouraria Negativa: indica a utilizacao de parte da sua demanda de recursos

de curto prazo no financiamento das atividades da empresa, em geral, com



contrapartida nas contas do passivo circulante de financiamentos e

empréstimos bancarios ou instituicdes financeiras.

2.8.2 Indicador de Liquidez

A necessidade de capital de giro € uma demanda de recursos de natureza
operacional que, pelo seu forte vinculo com as operacbes, assume carater de
permanéncia ou de longo prazo. Devido a esta caracteristica, sua fonte de
financiamento deve possuir natureza semelhante provinda das fontes de longo
prazo. Desta forma, a utilizacdo dos recursos financeiros do saldo de tesouraria no
financiamento da demanda operacional, representa um certo desequilibrio e torna-se
um dos pilares para a avaliacdo do risco financeiro e da liquidez da empresa. Isto
decorre do fato de que esta situacao obriga a empresa a negociagdes frequentes
com instituicbes financeiras e expde a organizacdo aos efeitos negativos de
eventuais modificacdes na politica de empréstimo destas instituicbes, aumento dos
juros e eventuais dificuldades para renegociar as suas dividas.

Para sinalizar a situacao financeira da empresa em relagédo a situagao de

liquidez, calcula-se o indicador de liquidez a partir da relacéo:

Com esse indicador € possivel verificar o quanto o saldo de tesouraria
corresponde a necessidade de recursos para o giro. Quanto mais negativo for o
valor apresentado pelo indicador, significando maior utilizacdo de recursos de curto
prazo originados das instituicfes financeiras, pior tendera a ser a situacéao financeira

da empresa.

2.9 O EFEITO TESOURA



2.9.1 Consideractes Gerais

A avaliacdo da situacdo de liquidez da empresa deve ser acompanhada
por uma andlise da tendéncia, o que pode ser realizado através da verificagdo da
evolucdo da tesouraria em relacdo a necessidade de capital de giro e do célculo do
indicador de liquidez (IL) ao longo do tempo. Quando ocorre uma piora significativa e
persistente deste indicador em decorréncia do crescimento do saldo de tesouraria,
pode-se identificar o desequilibrio da situacdo financeira da empresa, num processo
denominado “efeito tesoura”.

Geralmente, este processo acontece quando a empresa ndo consegue
aumentar o capital de giro no mesmo ritmo de aumento da necessidade de capital
de giro. Em resumo, o efeito tesoura se instala quando ocorre um descompasso
entre a evolucdo das fontes disponiveis de longo prazo e as aplicacbes que
precisam ser financiadas. Nessa situacdo, o0 saldo de tesouraria se torna
crescentemente negativo, evidenciando uma dependéncia cada vez mais acentuada
dos recursos de curto prazo para o financiamento das atividades da empresa. E
importante destacar que o efeito tesoura é somente um alerta de tendéncia para
insolvéncia.

A denominacdo efeito tesoura, causado pela utilizacdo crescente dos
recursos financeiros de curto prazo do saldo de tesouraria, decorre do fato de que
visualizado em um grafico (figura 5), a linha que representa a NCG e a linha que
representa a CDG apresentam um afastamento cada vez maior, 0 que produz o

efeito visual semelhante aos obtido pelas duas partes de uma tesoura.



Tempo

Figura 5 — O efeito Tesoura
Fonte: VIEIRA, Marcos Villela. Administracdo estratégica do capital de giro, 22 edigdo. Séo Paulo:
Atlas, 2008. p. 122.

Os principais fatores que podem ocasionar o desenvolvimento do efeito

tesoura sdo os seguintes:

Crescimento muito elevado de vendas;

e Investimentos elevados com retorno a longo prazo;
e Crescimento expressivo do ciclo financeiro;

e Baixa geracao de lucros;

e Reducao das vendas;

e Investimentos com baixo retorno;

e Inflacéo elevada;

e Distribui¢cao de resultados elevada com alto percentual de dividendos.

A medida que a abertura da tesoura cresce, a empresa tende a “quebrar”,
situacdo que pode ser antecipada com uma restricdo na obtencdo de novos
empréstimos bancérios, ou na renovagdo de empréstimos existentes.

O efeito tesoura é comparado por alguns autores e profissionais
financeiros ao overtrading, que significa “fazer negoécios superiores aos recursos
financeiros”. Neste sentido, ha um crescimento exagerado de vendas sem o

respaldo dos recursos necessarios, em termos de capital de giro, levando a empresa



a adotar politicas inadequadas como o desconto de duplicatas em niveis muito altos,

captacdes de credito a taxas elevadas, comprometendo os negocios.

2.10 FLUXO DE CAIXA

2.10.1 Consideracbes Gerais

O fluxo de caixa é um instrumento que possibilita o planejamento e o
controle dos recursos financeiros de uma empresa e é indispensavel para tomada de
decis@es financeiras.

Quando a empresa pretende honrar uma obrigacdo com terceiros, ela
precisa saber, se na data do vencimento tera o dinheiro disponivel para saldar o
compromisso. Nestes termos, o centro de interesse estara voltado para o disponivel,
ou seja, os saldos de caixa, bancos e aplicacdes financeiras da empresa.

Portanto, a projecdo do fluxo de caixa depende de varios fatores como o
tipo de atividade econOmica, o porte da empresa, o processo de produgcdo ou
comercializacdo se € continuo ou nao, etc. Deve-se considerar, também, as fontes
de caixa que podem ser internas e/ou externas. Os ingressos decorrentes de fontes
interna podem ser originadas por vendas & vista, cobrancas de vendas a prazo,
venda de itens do ativo permanente, enquanto as fontes externas sao identificadas
como provenientes de fornecedores, instituicdes financeiras e governo.

Os ingressos de caixa ocorrem a intervalos regulares, embora algumas
empresas possam receber maior parte dos recursos provenientes de sua atividade
econdbmica, no inicio de cada més ou em determinado periodo do ano, quando se
tratar de vendas sazonais por questdo de moda, safra ou estacdo. Entretanto,
determinadas empresas, como as de construcdo civil ou naval, podem receber suas
receitas em intervalos bem maiores, em consequéncia de contratos firmados e a
duracéo do empreendimento. Como principais fontes externas de aporte de recursos
financeiros que uma empresa pode dispor, consistem na emissao de novas acodes
pela mesma e na captacdo de empréstimos junto as instituicbes de crédito
existentes.

Por outro lado, a empresa apresenta desembolsos de caixa que podem

ser classificados como regulares, periodicos e irregulares.



Os desembolsos regulares de caixa sdo aqueles que ocorrem por
pagamentos de salarios (folha de pagamento), fornecedores, despesas
administrativas e de vendas.

Os desembolsos periédicos de caixa, correspondem aos pagamentos de
juros a terceiros por operagdes financeiras, dividendos aos acionistas, retiradas
feitas pelos proprietarios, despesas tributarias, amortizacbes de empréstimos ou
financiamentos e pagamentos de dividas da empresa.

Os desembolsos irregulares poderao ser por aquisicao de itens do ativo
imobilizado e outras despesas nao esperadas pela empresa.

O fato € que toda empresa apresenta um fluxo continuo de entradas e
saidas de recursos financeiros, que sera mais ou menos intenso de aportes
monetérios, dependendo dos elementos descritos e das caracteristicas de cada

empresa.

2.10.2 Conceito

Segundo Zdanowicz (2007, p. 144), o fluxo de caixa € o instrumento que
projeta o futuro conjunto de ingressos e desembolsos de recursos financeiros da
empresa para um determinado periodo. Ainda conforme o Autor, o fluxo de caixa
consiste na representacdo dinamica da situacdo financeira de uma empresa,

considerando todas as fontes de recursos e todas as aplicagdes em itens do ativo.

2.10.3 Objetivos

O fluxo de caixa tem como objetivo principal, projetar as entradas e
saidas de recursos financeiros para determinado periodo, visando dimensionar a
necessidade de captar empréstimos ou aplicar sobras de caixa de modo seguro na
empresa.

Outros objetivos, porém, poderdo ser considerados para elaborar o fluxo

de caixa na empresa. Pode-se citar como 0s principais:



a) proporcionar o levantamento de recursos financeiros necessarios para a
execucdo do plano real de operacdes e, também, da realizacdo das

transacdes econdmico-financeiras pela empresa,;

b) empregar, da melhor forma possivel, os recursos financeiros disponiveis na
empresa, evitando que figuem ociosos e estudando antecipadamente, a

melhor aplicacdo, o tempo e a seguranca dos mesmos;

c) planejar e controlar os recursos financeiros da empresa, em termos de
ingressos e desembolsos de caixa, através das informacdes constantes nas
projecbes de vendas, producdo e despesas operacionais, assim como 0S
dados relativos aos indices de atividade: prazos médios de rotacdo de
estoques, de valores a receber e de valores a pagar;

d) analisar as fontes de crédito que oferecem empréstimos menos onerosos em

caso de necessidade de recursos pela empresa,

e) desenvolver o controle dos saldos de caixa e dos créditos a receber pela

empresa.

2.10.4 Causas da Falta de Recursos na Empresa

Dentre as principais causas, que poderdo ocasionar escassez de recursos

financeiros na empresa, relacionam-se a seguir:
a) expanséao descontrolada das vendas a prazo em relacéo as vendas a vista;
b) insuficiéncia de capital préprio e utilizacdo do capital de terceiros em
propor¢cdo excessiva, em conseqiéncia, aumentando o grau de

endividamento da empresa;

c) necessidade de compras de porte de carater ciclico ou para reserva, exigindo

maiores disponibilidades de caixa,



d) diferencas acentuadas na velocidade dos ciclos de recebimento e pagamento

em funcao dos prazos de venda e de compra,

e) baixa velocidade na rotacdo de estoques e nos processo de producéo;

f) distribuicdo de lucros, além das disponibilidades de caixa;

g) altos custos financeiros em funcdo de planejamento e controle de caixa

irregulares;

Em sintese, as principais alteracdes nos saldos de caixa decorrem de fatores

externos e internos a empresa.

Fatores externos:

e expanséao ou retragcdo do mercado

e elevacao do nivel de precos

e concorréncia

e inflagédo

e alteracdes nas aliquotas de impostos

e inadimpléncia

Ao que refere aos fatores internos, uma vez que as decisdes na maioria dos
setores da empresa provocardo um impacto sobre o fluxo de caixa, € importante que
o administrador financeiro seja capaz de reconhecer as consequéncias financeiras

em alteracdes tais como:

e politica de producgéo
e politica de vendas
e politica de distribuicao

e politica de compras e etc.



2.10.5 Equilibrio Financeiro

Segundo Zdanowicz (2004, p. 43), as empresas equilibradas

financeiramente apresentam as seguintes caracteristicas:

a) ha permanente equilibrio entre os ingressos e os desembolsos de caixa;

b) tende a aumentar a participacdo de capital préprio, em relacdo ao capital de

terceiros;

c) é satisfatoria a rentabilidade do capital empregado;

d) nota-se uma menor necessidade de capital de giro;

e) ha uma tendéncia para aumentar o indice de rotacao de estoques;

f) verifica-se que os prazos médios de recebimentos e de pagamento tendem a

estabilizar-se;

g) ndo ha imobilizacbes excessivas de capital, nem ela é insuficiente para o

volume necessario de produgéo e comercializacao;

h) ndo ha falta de produtos prontos ou mercadorias para o atendimento de

vendas.

2.10.6 Demonstracdo do Fluxo Liquido de Caixa — DFLC

A Demonstracdo do Fluxo Liquido de Caixa permite extrair importantes
informacdes sobre o comportamento financeiro da empresa no exercicio. A DFLC
pode ser facilmente preparada a partir das demonstracfes financeiras publicadas

pelas empresas.

As principais informagfes dessa demonstragao referem-se a capacidade

financeira da empresa de:



a)

b)

c)

d)

autofinanciamento das operacdes (compra, venda e producéo);

independéncia do sistema bancario no curto prazo;

gerar recursos para manter e expandir o nivel de investimentos;

amortizar dividas bancérias de curto e de longo prazo.

2.10.7 Construcdo da DFLC

a)

b)

Geracao Bruta de Caixa: O ajuste do lucro por despesas ndo desembolsaveis
demonstra o montante de caixa gerado pelas atividades econdémicas, ou seja,

pelas atividades comerciais;

Geracédo Operacional de Caixa: O confronto das variagcoes dos itens de ativo
circulante operacional e do passivo circulante operacional resultam na
variacdo da NCG. Adicionando a variacdo da NCG a Geracao Bruta de Caixa,
chega-se a Geracdo Operacional de Caixa, cujo conceito é o caixa gerado
pelas atividades comerciais acopladas aos investimentos operacionais e

fontes operacionais;

Geracao Corrente de Caixa: Adicionando-se a Geracédo Operacional de Caixa
a variacdo dos empréstimos bancarios de curto prazo, chega-se a Geracao
Corrente de Caixa, cujo conceito € o caixa gerado pelas atividades de curto

prazo.

2.10.8 Andlise da Gestao de Caixa

Analisar a gestdo do caixa significa analisar os fatores que influenciam o

movimento de caixa a curto e longo prazo. O melhor instrumento para analise da
Gestéo de Caixa € a DFLC.



A DFLC mostra se a empresa esta gerando recursos para financiar suas
atividades comerciais, se pode pagar dividas bancarias e se ha sobra de recursos
para investimentos ou amortizacao de financiamentos de longo prazo.

De acordo com Matarazzo (2008), ndo € possivel determinar um modelo
de avaliacdo da DFLC, pois ha um numero grande de situacdes em que cabera ao
analista avaliar. A melhor maneira € que a avaliacdo da DFLC se faca item a item,
ou seja, considerando a Geracao Bruta de Caixa, Geracdo Operacional de Caixa,
Geracao Corrente de Caixa e Geracao Liquida de Caixa.

O correto é o analista ter em mente o grau de independéncia da empresa
em relacdo a financiamentos externos e a capacidade de autofinanciamento. Toda
vez que aumentar a dependéncia ao sistema bancéarios ou que a empresa nao
conseguir livrar-se de dependéncia anterior, quando for elevada, a avaliacdo da
empresa segundo sua DFLC serd insatisfatoria.

O fluxo de caixa € o instrumento mais preciso e util para levantamentos
financeiros a curto e longo prazos. A empresa que mantém continuamente o seu
fluxo de caixa atualizado, podera dimensionar com mais facilidade o volume de
ingressos e de desembolsos dos recursos financeiros, assim como fixar o seu nivel
desejado de caixa para o periodo seguinte.

O fluxo de caixa permite ao administrador financeiro ter uma visao clara
da época em que ocorrerdo 0S ingressos e 0s desembolsos de caixa, através da
projecdo das entradas e das saidas, decorrentes da atividade operacional da
empresa para o periodo desejado. A vida da empresa ndo pode se uma aventura
expondo-se aos acontecimentos futuros incertos, sem um minimo de planejamento e
de controle financeiro. E preciso além de planejar, agir com habilidade no sentido de
neutralizar ou minimizar as situacdes desfavoraveis a empresa.

Pode-se concluir que as dificuldades ocorrerdo na empresa em fungcéao do
seu nivel de caixa, porém nao podem ser permanentes ou podera ocasionar graves
problemas financeiros para saldar seus compromissos em dia o que pode levar a

empresa a faléncia.



3 METODOLOGIA

O presente trabalho ira apresentar um estudo de caso, o qual se define
pela busca de examinar um fenbmeno dentro do seu contexto através de uma
estratégia de pesquisa (ROESCH, 2005, p. 155). As técnicas utilizadas para a
elaboracdo do trabalho sdo de coleta de dados e analise de dados conforme
descritas a sequir.

Para a andlise pratica da aplicabilidade do estudo do capital de giro como
estratégia para o desempenho econdémico e financeiro, a DHB Componentes
Automotivos foi pesquisada.

A coleta de dados foi feita no departamento de Financas e Contabilidade
da empresa em estudo. A base de dados principal para o estudo foi o Balanco
Patrimonial e o Demonstrativo do Resultado do Exercicio publicado pela empresa
em questao nos exercicios de 2006, 2007 e 2008.

A partir da analise dos nimeros destas Demonstracées Financeiras foi
possivel calcular os indices econdmicos e financeiros, bem como os indices de
atividade. Também foi possivel avaliar a necessidade de capital de giro e elaborar
um parecer analitico sobre a gestdo do caixa com base no capital de giro.

Para a realizacdo dos calculos dos indicadores de retorno sobre o
investimento e da liquidez, o Ativo e o Passivo foram divididos conforme

demonstrado abaixo:

- Ativo: Financeiro, Operacional, Realizavel a Longo Prazo e Permanente;

- Passivo: Financeiro, Operacional, Exigivel em Longo Prazo e Patriménio
Liquido.

Com as contas contabeis classificadas passou-se aos célculos do capital
de giro para os trés exercicios, sendo utilizadas planilhas de EXCEL como forma de
materializar os dados encontrados.

Logo, foi possivel analisar os dados obtidos e conhecer as contas

contabeis que mereceram uma maior atengao para o resultado da andlise.



4 ANALISES

As analises que se procederdo terdo inicio com a descricdo de alguns
fatos ocorridos nos exercicios analisados.

A empresa em 2006 aumentou a sua capacidade instalada na fabrica de
bombas hidraulicas devido as perspectivas de aquecimento no mercado, O
investimento foi de R$ 12 milhdes, aplicados em aquisicdo de maquinas,
equipamentos e melhorias de processos internos.

Em 2007, a DHB Componentes Automotivos S.A., preocupou-se em
atender a demanda crescente do mercado, e aumentou seu faturamento em 16%.
Os investimentos da empresa no ano foram de R$ 12,5 milhdes em maquinas e
equipamentos e ampliacdo de prédios, visando adequar a capacidade das linhas de
producdo. Também neste ano adotou a politica de elevar o nivel de estoques com o
objetivo de atender seus clientes e reduzindo os custos logisticos.

Em 2008, a empresa apresentou reducdo do capital circulante liquido,
devido principalmente a retragdo do setor automotivo no quarto trimestre e ao inicio
dos sinais da crise econdmica mundial. O aumento do Ativo Permanente
demonstrou que pelo terceiro ano consecutivo a empresa atuou de forma agressiva
nos investimentos em ampliacdes prediais e maquinas e equipamentos. Também

neste ano a empresa teve uma perda significativa de R$ 14 milhdes em derivativos.

4.1 ANALISE DA SITUACAO FINANCEIRA

INDICADORES DA SITUACAO FINANCEIRA 2008 2007 2006

indices de Liquidez

Liguidez Imediata 0,08 0,15 0,12
Liguidez Seca 0,50 0,77 0,62
Liguidez Corrente 0,78 1,13 0,83
Liquidez Total 0,68 0,84 0,82
Solvéncia Geral 1,14 1,11 1,14
Composicdo do Endividamento 66,59% 63,60% 79,07%
Endividamento Total 0,88 0,91 0,88
Participac8o de Capitais de Terceiros 717,55% 957,76% 734,37%
Imobilizacdo do Patrimdnio Liquido 331,57% 255,21% 231,61%
indices de Atividade

Prazo Médio de Rotacao de Estoques 51 41 33
Prazo Médio de Recebimento das Vendas 45 44 46
Prazo Médio de Pagamento de Compras 49 47 60




A DHB Componentes Automotivos S.A. analisada pelos indicadores
financeiros de desempenho apresentou situacéo desfavoravel.

Com relacdo aos indices de liquidez apesar de em 2007 a empresa
apresentar uma certa evolucao se comparada a 2006, em 2008 os niveis foram mais
baixos do que nos anos anteriores, o que indicam dificuldades em honrar seus
compromissos no curto prazo. O indice de liquidez imediata evidenciou a
incapacidade de com apenas recursos do disponivel saldar seus compromissos
correntes. Os indices de liquidez seca e corrente mostram que os ativos de maior
liquidez ndo cobrem as dividas da empresa. A liquidez total também demonstra as
dificuldades financeiras no custo e longo prazo com piora em 2008. Com relacdo a
solvéncia geral apresentada, indica que quase todo o Ativo esta comprometido com
recursos derivados de terceiros.

Observando os indices de endividamento, a empresa apresentou em
2007 uma taxa de 63,60%, uma reducdo em relacdo a 2006 que apresentava
79,07%, porém em 2008 novamente ocorreu um aumento na taxa, evoluindo para
66,59%. Quanto a participacéo de capitais de terceiros em relacdo ao capital proprio,
ainda é extremamente acentuada, 717,55%, porém apresenta reducdo em relacéo
aos periodos anteriores. Quanto a imobilizacdo do Patriménio Liquido, vém
evoluindo gradativamente devido a agressiva politica de investimentos
proporcionada pela empresa.

Quanto aos indices de atividade, a empresa vem demonstrando
crescimento no prazo médio de rotacdo de estoques de 33 dias em 2006, passando
a 41 dias em 2007 e 51 dias em 2008. Em 2007 a empresa decidiu adotar a politica
de aumentar o volume de estoques para atender seus clientes. Porém os estoques
como qualquer outro ativo, representam aplicacédo de recursos e isso pode acarretar
uma seérie de gastos desnecessarios para a empresa. O prazo médio de
recebimentos de vendas esta mantendo-se estavel na média de 45 dias. Ja o prazo
médio de pagamentos que em 2006 era de 60 dias, passou a 47 dias em 2007 e em
2008 a 49 dias. Desta forma os ciclos operacionais da empresa apresentados foram
de 79 dias em 2006, 85 dias em 2007 e 96 dias em 2008. Ja os ciclos de caixa,
foram de 19 dias em 2006, 38 dias em 2007 e 47 em 2008.



4.2 ANALISE DA SITUACAO ECONOMICA

INDICADORES DA SITUACAO ECONOMICA 2008 2007 2006
indices de Rentabilidade
Margem Operacional 0,90% 9,29% 7,02%
Margem Liquida -4,96% 0,79% 0,40%
Giro do Ativo 1,39 1,81 1,85
Rentabilidade sobre o Patriménio Liguido -0,70% 0,15% 0,06%
Rentabilidade do Ativo -6,90% 1,42% 0,74%

As margens de lucratividade das vendas mostraram maus resultados. A
margem operacional indica que deduzidas as despesas operacionais a lucratividade
estdA em torno de 0,90% em 2008, muito abaixo dos anos apresentados
anteriormente 9,29% em 2007 e 7,02% em 2006. J4 a margem liquida apresentou
efeito negativo o que significa o prejuizo no periodo.

O giro do ativo apresentou reducdo se comparado com o0s periodos
anteriores, 1,39 em 2008, isso principalmente devido aos investimentos em
imobilizado. A rentabilidade sobre o patrimbnio apresentou taxa negativa de 0,70%
em 2008 devido ao prejuizo deste periodo. A rentabilidade do ativo apresentou uma
taxa de 6,90% negativa demonstrando que a empresa ndo teve capacidade em
gerar lucro liquido no periodo de 2008, diferentemente dos periodos anteriores, 2006
0,74% e 2007 1,42%.

4.3 ANALISE DA NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO

(+) APLICACOES DE CAPITAL DE GIRO

CONTA 2008 2007 2006
Duplicatas a receber 40.612 44.966 39.211
Estoques 33.657 33.329 18.851
Adiantamento a fornecedores 1.677 3.365 2.798
Total 75.946 81.660 60.860
Total (+) FONTES DE CAPITAL DE GIRO

CONTA

Fornecedores 16.920 29.109 19.968
Obrigacdes tributarias e sociais 33.623 22.611 23.186
Obrigacdes trabalhistas e sociais 3.841 3.329 4.468
Total 54.384 55.049 47.622
NCG 21.562 26.611 13.238




Atraves da apuragcdo do NCG, verifica-se que de 2006 a 2007 a empresa

apresentou um aumento de mais 100% de necessidades de fontes para o

financiamento de suas operacdes, devido principalmente ao aumento dos estoques

e das vendas. J& em 2008 ocorreu uma reducdo da NCG devido a queda das

vendas originadas pela retragdo do mercado automotivo.

4.4 ANALISE DO CAPITAL DE GIRO E TESOURARIA

APURACAO CAPITAL DE GIRO 2008 2007 2006
Patriménio Liquido 25.159 15.349 15.847
(-) Ativo Permanente 83.419 39.172 36.704
CAPITAL DE GIRO (58.260) (23.823) (20.857)
APURACAO VARIAVEL LONGO PRAZO

Exigivel a Longo Prazo 60.320 53.514 24.358
(-) Realizavel a Longo Prazo 28.555 17.541 19.530
LONGO PRAZO 31.765 35.973 4.828
CAPITAL DE GIRO + LP (26.495) 12.150 (16.029)
OUTRAS CONTAS DO ATIVO CIRCULANTE

CONTA

Disponibilidades 3.550 3.833 2.871
Titulos e valores mobiliarios 6.338 10.262 7.790
Outros créditos 7.880 9.888 4.468
Total 17.768 23.983 15.129
OUTRAS CONTAS DO PASSIVO CIRCULANTE

Financiamentos 55.573 31.088 20.462
Duplicatas descontadas - 2.515 13.713
QOutras contas a pagar 10.252 4.841 10.221
Total 65.825 38.444 44.396
ST (48.057) (14.461) (29.267)
INDICADOR DE LIQUIDEZ (2,23) (0,54) (2,21)

Com relacdo ao capital de giro pode-se afirmar que a empresa tem

grande dependéncia de capital de terceiros para a manutengéo das suas atividades

operacionais e rolagem das suas dividas. O saldo de tesouraria negativo demonstra

que a empresa tem utilizado uma administracdo agressiva em financiamentos de

curto prazo, como forma de honrar os seus compromissos assumidos, porém o que

torna a sua liquidez cada vez mais comprometida.




4.5 ANALISE DA DECOMPOSICAO DO CICLO FINANCEIRO

2008 2007 2006
NCG 21.562 26.611 13.238
Vendas Brutas 343.306 351.564 302.052

Ciclo Financeiro 23 27 16
DECOMPOSICAO DO CICLO FINANCEIRO

Duplicatas a Receber 43 46 47
Estoques 35 34 22
Adiantamento a Fornecedores 2 3 3
Fornecedores 18 30 24
Obrigac6es Tributarias 35 23 28
Obrigac¢8es Trabalhistas 4 3 4

Através da decomposicado do ciclo financeiro foi possivel constatar que a

empresa reduziu o ciclo financeiro em funcdo das vendas de 27 em 2007 para 23

dias em 2008. A reducao no prazo de fornecedores em 2008 se deu pela reducéo

nas compras, ocasionadas pela politica de recessdo do mercado como um todo,

ocorrida no final do periodo de 2008.

4.6 ANALISE DA POTENCIALIDADE DE GERACAO DE CAIXA

2008 2007 2006
Lucro Antes das despesas financeiras 2.373 27.302 17.144
(+) Depreciacdo / Amortizacao 5.397 6.174 3.424
(=) Caixa Gerado 7.770 33.476 20.568
Vendas Brutas 343.306 351.564 302.052

POTENCIALIDADE DE GERACAO DE CAIXA

2%

10%

7%

A geracdo de caixa apresentada em 2008 é a menor dos periodos

analisados, representando 2% e bem abaixo de 2007 quando a taxa foi de 10% e

em 2006 de 7%. Isso ocorreu devido ao alto volume de despesas financeiras e

administrativas contabilizadas no periodo.




4.7 ANALISE DA GERACAO DE CAIXA

APURACAO DA DEMONSTRACAO DO FLUXO

LIQUIDO DE CAIXA

2008 2007 2006
Resultado do Exercicio (14.191) 2.309 983
(+) Depreciacdo / Amortizacdo 5.397 6.174 3.424
GERACAO BRUTA DE CAIXA (8.794) 8.483 4.407
Variacdo da NCG
Variacdo dos Fornecedores (12.189) 9.141 (8.332)
Variacdo de Outros Passivos Operacionais 16.935 (7.094) 8.912
Variacdo de Clientes (4.290) 4.655 2.928
Variacdo de Estoques (328) (14.478) (1.287)
GERACAO OPERACIONAL DE CAIXA (8.666) 707 6.628
Variacdo de Empréstimos Bancarios de CP 24.485 10.626 6.438
GERACAO CORRENTE DE CAIXA (33.151) (9.919) 190
Variagdo dos itens permanentes de caixa
Aumento de Capital 15.525 7.515 -
Dividendos - - -
Acréscimo de Imobilizado 14.763 6.541 (7.448)
Variagcdo dos itens ndo correntes
Aumento de Financiamento de LP 11.217 16.419 4.895
GERACAO LIQUIDA DE CAIXA 8.354 20.556 (2.363)
(+) Saldo inicial de Caixa 9.888 14.095 10.661
(=) Saldo final de Caixa 18.242 34.651 8.298

ApoOs a apuracao do fluxo liquido de caixa, foi possivel verificar que em
2008 ocorreu um déficit de caixa devido ao prejuizo do exercicio. Em vista disso, a
empresa demonstrou incapacidade de pagar empréstimos bancérios de curto prazo
e até aumentou sua dependéncia sobre eles. O exercicio de 2007 iniciou com
empréstimos bancarios de R$ 20.462, com a geragdo de caixa operacional de R$
707, a empresa teve apenas 3,4% de capacidade de pagar suas dividas bancérias
de curto prazo. No entanto, a empresa ainda optou por tomar mais R$ 10.626, assim
0Ss empréstimos bancérios aumentaram em 52%. Em 2008 com o déficit operacional
de 28% dos empréstimos bancarios, a empresa tomou empréstimos adicionais de
79% chegando a R$ 55.573.

As aplicagcbes permanentes em caixa e 0S recursos nao correntes

(financiamentos de longo prazo), registraram equilibrio.



Com relacédo a capacidade de investimentos com recursos proprios, em

2007 a empresa apresentou apenas 5%, ja em 2008 a capacidade € de -29%, ou

seja, a empresa teria que nao realizar nenhum investimento.

Em resumo, a gestdo de caixa pode ser considerada deficiente, com

muitos pontos desfavoraveis, salvando-se apenas o relativo equilibrio entre

aplicacoes permanentes e fontes correntes.

4.8 ANALISE DO CAPITAL CIRCULANTE LIQUIDO

CAPITAL CIRCULANTE LIiQUIDO 2008 2007 2006

Patrimonio Liquido 25.159 15.349 15.847
Ativo Permanente 83.419 39.172 36.704
Capital de Giro Proprio (58.260) (23.823) (20.857)
Exigivel a Longo Prazo 60.320 53.514 24.358
(=) Capital Circulante Liquido 2.060 29.691 3.501

De acordo com a apuracédo do capital circulante liquido, percebe-se que o

capital de giro proprio da empresa reduz-se gradativamente, bem como o capital

circulante liquido. Em 2008 é possivel perceber que a empresa esta captando

recursos por empréstimos bancérios de curto prazo para financiar os investimentos

em ativos permanentes, o que nao é desejavel.




5 CONCLUSOES

Através do estudo do capital de giro apresentado no trabalho foi possivel
demonstrar um modelo de andalise econdomico financeira, baseado nas
Demonstracfes Financeiras de grande importancia para a apuracdo da situacao
financeira das empresas

Considerando que, com o0 aumento das vendas, haverd um aumento
previsivel de necessidade de capital de giro, € necessario que seja realizado um
melhor orcamento de caixa para que se possa prever o comportamento das contas
contabeis e as a¢fes corretivas a serem tomadas para a melhor gestdo dos recursos
financeiros.

De acordo com os dados apresentados, a empresa precisa de uma
mudanca rapida no perfil de financiamentos. Como a organizacdo necessita de
investimentos continuos, as necessidades de capital de giro de Ativos Permanentes
devem ser financiadas exclusivamente com recursos de médio e longo prazo.

Um outro ponto que deve ser revisado é quanto ao alto nivel de estoques
da empresa, que faz com que aumente a necessidade de capital de giro. O ideal
seria a empresa procurar melhorar suas operagfes aumentando o giro dos
estoques, ou o0 prazo para pagamento dos fornecedores.

Com relacdo ao resultado financeiro, algumas operacdes serviram com
exemplo negativo para a organizacao, inclusive trazendo prejuizo. A empresa deve
manter o foco no seu objetivo como instituicAo que é fornecedor sistemas de
direcéo.

Com os dados encontrados foi possivel, através de um processo de
analise integrada, uma melhor interpretacdo das atividades da empresa. Ao se
utilizar as variaveis do capital de giro em conjunto com os demais indicadores de
liquidez e rentabilidade, a empresa podera ter um melhor controle gerencial. Desta
forma, deve buscar administrar da melhor forma possivel as principais deficiéncias
financeiras da empresa, servindo como um sinalizador para os pontos fortes e fracos

da operacéo.



Portanto, conclui-se que os objetivos do estudo do capital de giro foram
alcancados e que é possivel ter um melhor resultado financeiro na empresa desde

gue 0S recursos operacionais sejam bem gerenciados.
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ANEXOS



ANEXO A - Padronizacdo das Demonstra¢cdes Financeiras

BALANCO PATRIMONIAL em milhares de Reais

Exercicio 2008 2007 2006

VA % AV % AH% |VA% AV % AH % VA % AV % AH %
ATIVO
CIRCULANTE
FINANCEIRO
Disponibilidades 3.550 1,7 92,62 3.833 24 133,51 2.871 2,2 100%
Titulos e valores mobiliarios 6.338 3,1 61,76 10.262 6,3 131,73 7.790 59 100%
SOMA 9.888 4,8 70,15 14.095 8,7 132,21 10.661 8,1 100%
OPERACIONAL
Clientes 40.693 19,8 90,46 44.983 27,7 111,54 40.328 30,5 100%
(-) Provisédo p/perdas no recebimento de créditos | (81) -0,04 476,47 | (A7) -0,01 1,52 (1.117) -0,84 100%
Estoques 33.657 16,4 100,98 | 33.329 20,5 176,80 18.851 14,3 100%
Adiantamento a fornecedores 1.677 0,8 49,84 3.365 2,1 120,26 2.798 2,1 100%
Impostos a recuperar 6.307 31 70,41 8.958 55 249,04 3.597 2,7 100%
Outras contas a receber 1.573 0,8 169,14 | 930 0,6 106,77 871 0,7 100%
SOMA 83.826 40,8 91,57 91.548 56,4 140,14 65.328 49,4 100%
TOTAL DO ATIVO CIRCULANTE 93.714 45,6 88,71 105.643 65,1 139,02 75.989 57,5 100%
REALIZAVEL A LONGO PRAZO
Clientes 1.298 0,6 - - - - - -
Depdsitos judiciais 705 0,3 145,66 | 484 0,3 116,07 417 0,3
Empréstimos compulsérios 35 0,0 100,00 | 35 0,0 26,92 130 0,1
Titulos da divida do Estado 3.838 1,9 100,00 | 3.838 24 42,32 9.070 6,9
Impostos de renda e contribui¢do social diferidos 22.679 11,0 172,02 | 13.184 8,1 133,00 9.913 7,5
TOTAL DO REALIZAVEL A LONGO PRAZO 28.555 13,9 162,79 | 17.541 10,8 89,82 19.530 14,8 100%
PERMANENTE
Investimentos 5.212 2,5 130,66 | 3.989 2,5 51,26 7.782 59
Imobilizado 72.202 35,1 301,61 | 23.939 14,7 170,12 14.072 10,6
Intangivel 5.558 2,7 - - - - - -
Diferido 447 0,2 3,98 11.244 6,9 75,72 14.850 11,2
TOTAL DO PERMANENTE 83.419 40,6 212,96 | 39.172 24,1 106,72 36.704 27,8 100%
TOTAL DO ATIVO 205.688 100% 162.356 100% 132.223 100% 100%
PASSIVO
CIRCULANTE
FINANCEIRO
Financiamentos 55.573 27,0 1,79 31.088 19,1 1,52 20.462 15,5
Duplicatas descontadas - - - 2.515 1,5 18,34 13.713 10,4
SOMA 55.573 27,02 1,65 33.603 20,70 0,98 34.175 25,85 100%
OPERACIONAL
Fornecedores 16.920 8,2 0,58 29.109 17,9 1,46 19.968 15,1
Obrigacgdes tributarias e sociais 33.623 16,3 1,49 22.611 13,9 0,98 23.186 17,5
Provisdes trabalhistas e sociais 3.841 1,9 1,15 3.329 2,1 0,75 4.468 3,4
Provisdo para contingéncias 2.670 1,3 1,84 1.450 0,9 - - -
Partes relacionadas 5.494 2,7 9,46 581 0,4 0,06 9.232 7,0
Provisdo para pagamento de garantia 1.584 0,8 15,09 105 0,1 1,15 91 0,1
Outras contas a pagar 504 0,2 0,19 2.705 1,7 3,01 898 0,7
SOMA 64.636 31,42 1,08 59.890 36,89 1,04 57.843 43,75 100%
TOTAL DO PASSIVO CIRCULANTE 120.209 58,44 1,29 93.493 57,59 1,02 92.018 69,59 100%
EXIGIVEL A LONGO PRAZO
Financiamentos 39.061 19,0 1,40 27.844 17,1 2,44 11.425 8,6
Obrigag6es tributarias 19.998 9,7 0,78 25.670 15,8 1,98 12.933 9,8
Provisdo para perdas em investimentos 1.261 0,6 - - - - - -
TOTAL DO EXIGIVEL A LONGO PRAZO 60.320 29,33 1,13 53.514 32,96 2,20 24.358 18,42 100%
TOTAL DO PASSIVO 180.529 87,77 1,23 147.007 90,55 1,26 116.376 88,01 100%
PATRIMONIO LIQUIDO
Capital social 58.325 28,4 1,65 35.285 21,7 2.173,3 | 27.770 21,0
Reserva de reavaliacdo 1.826 0,9 1,00 1.826 1,1 112,5 1.827 1,4
Ajustes de avaliacdo patrimonial 1.267 0,6 - - - - - -
Lucros (prejuizos) acumulados (36.259) -17,63 1,67 (21.762) -13,40 (13.750) -10,40
TOTAL DO PATRIMONIO LIQUIDO 25.159 12,23 1,64 15.349 9,45 0,97 15.847 11,99 100%
TOTAL DO PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO | 205.688 100% 1,27 162.356 100% 1,23 132.223 100% 100%




ANEXO B — Demonstragdo do Resultado do Exercicio

DEMONSTRAGAO DE RESULTADO em milhares de

Reais
Exercicio 2008 2007 2006
VA % AV % AH % VA % AV % AH % VA % AV % AH %
RECEITA DE VENDAS 343.306 351.564 302.052
Dedugdes da receita bruta das vendas (57.301) (57.627) (57.922)
RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA 286.005 | 100% 97,30 293.937 | 100% 120,40 244.130 | 100% 100%
CUSTO DAS VENDAS (238.666) | (83,4) 103,80 | (229.937) | (78,2) 114,11 | (201.504) | (82,5) 100%
LUCRO OPERACIONAL BRUTO 47.339 | 16,6 73,97 64.000 21,8 150,14 42.626 17,5 100%
RECEITAS (DESPESAS) OPERACIONAIS
Com vendas (9.486) | (3,3) 81,44 (11.648) (4,0 97,21 (11.982) 4,9 100%
Gerais e administrativas (26.007) | (9,1) 121,54 | (21.398) (7,3) 146,47 | (14.609) | (6,0) 100%
Outras receitas (despesas) operacionais liquidas 9.273) | (3,2) 253,92 (3.652) 1,2) -329,31 1.109 0,5 100%
H}'\&T\I%EE%RACIONAL ANTES RO [RESUILITARL 2.573 0,9 9,42 27.302 9,3 159,25 17.144 7,0 100%
Receitas financeiras 6.592 2,3 548,88 1.201 0,4 276,09 435 0,2 100%
Despesas financeiras (35.886) | (12,5) 175,19 (20.484) (7,0) 110,86 (18.477) (7,6) 100%
Variagdo cambial e monetéaria 4.340 1,5 -55,70 (7.792) 2,7) 871,59 (894) (0,4) 100%
Equivaléncia patrimonial/prov. Perdas (44) | (0,0) 6,74 (653) 0,2) -70,75 923 0,4 100%
Provisdo para perdas em investimentos (1.261) | (0,4) - - - 0,00 2.110 0,9 100%
RESULTADO OPERACIONAL (23.686) | (8,3) 5560,09 (426) 0,1) -34,33 1.241 0,5 100%
DESPESAS NAO OPERACIONAIS LIQUIDAS
Despesas (Receitas) ndo operacionais liquidas - - 0 (252) 100%
IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIGAO SOCIAL
IR E CSLL 9.495 33 347,17 2.735 0,9 -45583,3 (6) (0,0) 100%
LUCRO LiQUIDO DO EXERCICIO (14.191) | (5,0) -614,60 2.309 0,8 234,89 983 0,4 100%
LUCRO/PREJUIZO POR LOTE DE MIL AGOES (2,25) 0,41 0,18




ANEXO C - CURRICULUM VITAE

Curriculum vitae 01

PAULO ROGERIO DE VASCONCELOS PEREIRA

FLORES DA CUNHA, 835
BRASILEIRO SOLTEIRO 30 ANOS

VILA ELZA

GUAIBA/RS

CEP: 92500-000
(051) 9956-4785 /3401-3760

RESUMO DE QUALIFICACOES

—=Experiéncia em negociagdes financeiras, gestdo de contas a pagar e receber.

=Experiéncia em rotinas de crédito e cobranga, atuando no controle de contratos, andlise de informagdes, balangos e
liberagdo de crédito.

—Experiéncia em gestdo de informagdes, englobando elaboragdo de relatdrios gerenciais, elaboragdo e
acompanhamento de planilhas de controles.

=Experiéncia em operagdes de importagbes e exportacbes, fechamento de cdmbio, negociagbes, controle de
documentos e operagdes.

=Experiéncia em negociagdes com fornecedores e clientes, englobando avaliagéo de mercado, contratos, planilhas de
controles, cdlculos de prazos médios e pagamentos.

=Participagdo no desenvolvimento de sistemas informatizados na drea administrativa/financeira.
=>Conhecimento no idioma Inglés.

=Microinformdtica: Windows, Word, Excel.




Curriculum

vitae 02

ATIVIDADES PROFISSIONAIS

* DHB — COMPONENTES AUTOMOTIVOS S/A
PERIODO: Novembro / 1999 - Atual

CARGO: Analista Financeiro

ATIVIDADES:

- Financeiro - AdministragGo e controle dos recursos didrios, recebimentos, pagamentos e transferéncias
interbancdrias, negociagbes junto a fornecedores e clientes, controles internos de tesouraria.

- Andlise de crédito: Andlise e liberagdo de crédito de clientes, avaliagdo do grau de risco do crédito, utilizando

consultas através do Serasa e SCl, bem como a elaboragdo de relatdrios gerenciais.

- Importagéo / Exportagdo: Controle das documentagdes relacionadas as operagées de Comércio Exterior,
negociagbes junto as instituigées bancdrias quanto ao fechamento de contratos de cdmbio dos recebimentos
e pagamentos e liquidagbes de linhas de crédito.
PERIODO: Julho / 1998 — Outubro / 1999
CARGO: Auxiliar Financeiro

ATIVIDADES:

- Auxilio na conferéncia e emissGo de relatdrios de pagamentos e recebimentos, efetivacdo de baixas de
pagamentos e recebimentos via sistema, emissdo de duplicatas, emissdo de borderés de cobran¢a bancdria,
conciliagdo de relatdrios contabeis de clientes e fornecedores, auxilio a tesouraria.

PERIODO: Dezembro / 1995 — Junho / 1998
CARGO: Office Boy
ATIVIDADES:

- Auxilio nas atividades do setor financeiro dentro e fora da empresa através da realizagdo de servigos externos,
distribuicdo de correspondéncias, organizagdo de boletos bancdrios.

ATIVIDADES DE APERFEICOAMENTO - CURSOS

- Curso de Cdmbio e Comércio Exterior - CENPEC - Centro Profissional de Comércio Exterior e Informdtica




ANEXO D — HISTORICO DO CURSO

PAULO ROGERIO DE VASCONCELOS PEREIRA

140842
Vinculo Atual

Habilitagdo: ADMINISTRAGCAO - NOTURNA

Curriculo:

ADMINISTRAGCAO - NOTURNO

Lista das atividades de ensino do aluno avaliadas pelo curso vigente no periodo letivo.

Ano
Semestre

2009/2

2009/2
2009/2

2009/2
2009/2

2009/2
2009/2

2009/2
2009/1
2009/1
2009/1

2008/2
2008/2

2008/1
2008/1
2007/2
2007/2
2007/1
2007/1
2006/2
2006/2
2006/2
2006/2
2006/1
2006/1
2005/2
2005/2
2005/2
2005/2
2005/2
2005/1
2005/1
2005/1
2005/1
2004/2

2004/2
2004/2
2004/2

2004/2
2004/2

2004/2

2004/2

HISTORICO AVALIADO

ADMINISTRACAO - NOTURNO - 2009/2

Atividade de Ensino

ADMINISTRAGAO DE PROJETOS (ADM01138)

ALGEBRA LINEAR | - A (MAT01355)
ANALISE MACROECONOMICA (EC002273)

CALCULO I-B (MAT01102)
ECONOMIA A (ECO02254)

GESTAO DE OPERAGOES LOGISTICAS (ADM01015)
OFICINA IV: GESTAO SOCIAL E DESENVOLVIMENTO (ADM01022)

TRABALHO DE CONCLUSAO DE CURSO DE ADMINISTRAGCAO
ADMINISTRAGAO DE CARTEIRA DE INVESTIMENTOS (ADM01131)
CALCULO I-B (MAT01102)

PROJETO DO TRABALHO DE CONCLUSAO DO CURSO DE
ADMINISTRAGAO (ADM01194)

CALCULO I-B (MAT01102)

PLANEJAMENTO FINANCEIRO E ORGCAMENTO OPERACIONAL
(ADM01014)

ESTAGIO: VISAO SISTEMICA DAS ORGANIZACOES (ADM01003)
GESTAO DE TESOURARIA (ADM01171)

ADMINISTRACAO FINANCEIRA DE LONGO PRAZO (ADM01140)
DIREITO ADMINISTRATIVO (DIR03302)

ADMINISTRACAO FINANCEIRA DE LONGO PRAZO (ADM01140)
SOCIOLOGIA APLICADA A ADMINISTRAGAO (ADM01104)
ADMINISTRAGAO DE MARKETING (ADM01142)

ADMINISTRAGAO E GOVERNO DO BRASIL E ESTAGIO | (ADM01188)
ANALISE MICROECONOMICA Il (ECO02208)

PESQUISA OPERACIONAL | (ADM01120)

ORGANIZACAO DA PRODUGAO (ADM01136)

ORGANIZACAO E METODOS E ESTAGIO | (ADM01187)
ADMINISTRAGCAO FINANCEIRA DE CURTO PRAZO (ADM01139)
ANALISE MICROECONOMICA Il (ECO02208)

DIREITO E LEGISLAGAO SOCIAL (DIR04401)

INTRODUGAO A CIENCIA POLITICA (HUMO06409)

ORGANIZACAO E METODOS E ESTAGIO | (ADM01187)

CALCULO I-B (MAT01102)

ESTRUTURA E INTERPRETAGAO DE BALANGCOS (EC003341)
INTRODUCAO A SOCIOLOGIA PARA ADMINISTRACAO (HUM04004)
TEORIA GERAL DA ADMINISTRAGAO (ADM01115)

ADMINISTRAGAO DE RECURSOS HUMANOS (ADMO01144)

ANALISE MICROECONOMICA | (ECO02207)
ESTATISTICA GERAL | (MAT02214)
ESTATISTICA GERAL Il (MAT02215)

FILOSOFIA E ETICA NA ADMINISTRACAO (ADMO01009)
GESTAO SOCIO-AMBIENTAL NAS EMPRESAS (ADM01012)

INSTITUICOES DE DIREITO PRIVADO E LEGISLACAO COMERCIAL
(DIR02203)
INSTITUICOES DE DIREITO PUBLICO E LEGISLAGAO TRIBUTARIA

Cre-
ditos
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Carater
Obrigatéria

Obrigatéria
Obrigatéria

Obrigatéria
Obrigatéria

Alternativa
Obrigatéria

Obrigatéria
Eletiva
Obrigatéria
Obrigatéria

Obrigatéria
Alternativa

Obrigatéria
Alternativa
Obrigatéria
Obrigatéria
Obrigatéria
Obrigatéria
Obrigatéria
Obrigatéria
Obrigatéria
Alternativa
Obrigatéria
Obrigatéria
Obrigatéria
Obrigatéria
Obrigatéria
Eletiva
Obrigatéria
Obrigatéria
Obrigatéria
Eletiva
Obrigatéria
Obrigatéria

Obrigatéria
Obrigatéria
Obrigatéria

Obrigatéria
Obrigatéria

Obrigatéria

Obrigatéria

Situacdo

Liberagdo sem
crédito
Matriculado
Liberagdo com
crédito
Matriculado
Liberagdo com
crédito
Liberagdo com
crédito
Liberagcdo sem
crédito
Habilitado
Nao habilitado
Habilitado

Nao habilitado
Habilitado

Habilitado
Habilitado
Habilitado
Habilitado
Nao habilitado
Habilitado
Habilitado
Habilitado
Habilitado
Nao habilitado
Habilitado
Habilitado
Habilitado
Nao habilitado
Habilitado
Habilitado
Nao habilitado
Nao habilitado
Habilitado
Habilitado
Habilitado
Liberagdo com
crédito
Liberagdo com
crédito
Liberagdo com
crédito
Liberagdo com
crédito
Habilitado
Liberagdo com
crédito
Habilitado

Habilitado



2004/2
2004/2
2004/2
2004/2
2004/2
2004/2
2004/2
2004/2
2004/2
2004/2
2004/2
2004/2

2004/2

Ano
Semestre
2009/2
2009/2

(DIR04416)

INTRODUGAO A CONTABILIDADE (ECO03343) 4 - Obrigatéria  Liberagéo com
INTRODUCAO A INFORMATICA (INF01210) 4 - Obrigatéria Libg:;ggg com
INTRODUGAO AO MARKETING (ADM01141) 4 - Obrigatéria Libg:;ggg com
INTRODUGAO AS CIENCIAS ADMINISTRATIVAS (ADM01185) 4 - Obrigatéria Libg:;ggg com
LINGUA PORTUGUESA | A (LET01405) 4 - Obrigatéria Libg:gggg com
LOGISTICA EMPRESARIAL E CANAIS DE DISTRIBUIGAO (ADM01170) 2 - Eletiva Libgrr;ggg com
MATEMATICA FINANCEIRA - A (MAT01031) 4 - Obrigatéria Libg:;ggg com
METODOLOGIA BASICA DE CUSTOS (EC0O03320) 4 - Obrigatéria Libg:;ggg com
PLANEJAMENTO E CONTROLE DA PRODUGAO (ADM01137) 4 - Obrigatéria Libg:gggg com
POLITICA EMPRESARIAL (ADM01127) 4 - Obrigatéria Libg:gggg com
PSICOLOGIA APLICADA A ADMINISTRAGAO (ADM01110) 4 - Obrigatéria Libgrr;ggg com
RELACOES DO TRABALHO (ADM01156) 4 - Obrigatéria Libg:;ggg com
SISTEMAS DE INFORMAGOES GERENCIAIS (ADM01160) 4 - Obrigatéria Libgrr:Q:gg com
crédito

CREDITOS LIBERADOS

Carater  Créditos Observacao
Complementar 2 02 créd. complement. concedidos por atividade profissional
Complementar 4 04 créditos complementares concedidos: 02 por eletivos excedentes; 02 pela discip extracurricular

EC002231 Moedas e Banco

Créditos Obtidos Créditos do Curriculo
Obrigatérios: 156 Obrigatoérios: 174
Eletivos: 14 Eletivos: 12
Complementares: 6 Complementares: 6
Tipos de atividades complementares(*): 0 Tipos de atividades complementares: 2

Taxa de Créditos nado Integralizados: 9,35%

(*) Observacao: O aluno que obteve seus créditos complementares antes de 05/08/2009, Res.
24/2006 do CEPE, nao tera o niumero de tipos de atividades complementares registradas, tendo
em vista que essa obrigatoriedade de registro se fez necessaria apés 05/08/2009, através da Res.

50/2009 do CEPE.



	1 INTRODUÇÃO
	1.2 ORGANIZAÇÃO E AMBIENTE
	1.2.1 Caracterização da Organização
	Figura 1 – Produtos DHB. A DHB (Fonte DHB)
	Fonte: Disponível em: 0TUhttp://www.dhb.com.br/index dhb.htmU0T. Acesso em: 09 de novembro de 2009.
	1.2.3 Histórico
	Em 1967, a DHB Indústria e Comércio S.A. foi constituída, ocupando uma área de 350 m², possuindo 10 funcionários. Nesta época, a indústria fabricava mecanismos de direção para caminhão e cilindros de aplicação agrícola.
	Em 1972, a empresa já contava com 194 funcionários e sede de 2.000 m². Entre seus clientes destacavam-se a Massey Ferguson e General Motors. Ao final da década de 70, em 1979, a DHB possuía 400 funcionários, fabricando cilindros e direções hidráulica...
	Em 1980, a fábrica contou com modernas instalações, possuindo laboratório de controle de qualidade e laboratório de desenvolvimento de novos produtos. Em 1982 iniciou-se a produção de mecanismos de direção hidráulica tipo pinhão e cremalheira.
	No ano de 1984, a DHB Componentes Automotivos S. A. foi constituída, iniciavam-se as exportações para os Estados Unidos. Neste ano formou-se a parceria com a Delphi Divisão Saginaw. Ainda nos anos 80 iniciou-se a produção de direções integrais, colun...
	O início da década de 90 é marcado pelo começo das exportações de mecanismos de direção hidráulica para a Coréia, tendo como cliente a Daewoo Motors. Em 1995 a empresa lançou o Plano de Expansão da Fábrica de Bombas e uma nova planta para produção de...
	Em 2000 iniciou-se a produção de caixa hidráulica para a Volkswagem e exportação de sistema de direção hidráulica para a empresa Iran Khodro no Irã. Já em 2004 a empresa efetuou a aquisição e transferência de uma fábrica de válvulas hidráulicas da em...
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	Receita Operacional Líquida
	2.4.2.3 Giro do Ativo – GA
	O sucesso de uma empresa depende em primeiro lugar de um volume de vendas adequado.
	Vendas Líquidas
	Lucro Líquido após IR
	RSPL = ───────────────── x 100%
	Patrimônio Líquido Médio
	Patrimônio Líquido Inicial + Patrimônio Líquido Final
	Patrimônio Líquido = ───────────────────────────────────
	Médio                    2
	Lucro Líquido
	NCG
	Duplicatas a receber          Estoques       Outras Operacionais
	Fornecedores        Salários e encargos          Impostos Operacionais
	T
	PAULO ROGERIO DE VASCONCELOS PEREIRA
	GUAIBA/RS

	CEP: 92500-000
	RESUMO DE QUALIFICAÇÕES


