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RESUMO

Este artigo tem como objetivo comparar os resultados provenientes da aplicacdo de
duas formas distintas de analise financeira utilizadas para avaliar empresas, 0 indice de

liquidez e a analise dindmica do capital de giro.

Para tanto se buscou através da pesquisa literaria base explicativa para a conducéo
deste estudo comparativo, atraves da analise de liquidez correlacionada com o capital de giro
que representam fatores indispensaveis para administracdo das empresas. Assim, pretende-se
demonstrar pontos relevantes ao investidor, pois ele como agente atuante no contexto da
rentabilidade necessita de informacdes Uteis e relevantes para otimizar o processo de tomada

de decisao.
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1. INTRODUCAO

A andlise das demonstracGes contabeis faz com que a contabilidade venha a ter um
teor mais analitico, tendo como se obter conclusdes econémicas e financeiras de uma
empresa, através dessa analise. Segundo Matarazzo (2003, p. 39), “a andlise das
demonstragdes visa extrair informacdes para a tomada de decisdo. O perfeito conhecimento

do significado de cada conta facilita a busca de informagdes precisas™.

Ultimamente, o financiamento do capital de giro tem se tornado uma area muito
significante da administracdo financeira. Ele tem se tornado um dos topicos mais discutidos
na academia e no mundo dos negdcios, devido aos problemas de liquidez que enfrentam
muitas empresas. Aliado a isto, acrescenta-se as mudancas no cenario econémico,

caracterizado pela globalizacédo e acirrada competicdo que enfrentam as organizaces.

A liquidez de uma companhia é um assunto que ha muito tempo preocupa 0s
administradores financeiros. E por meio de uma adequada administracdo da liquidez que a
empresa consegue saldar suas dividas no curto prazo, no entanto, sem deixar de lado uma boa

rentabilidade.

Quando se trata da andlise de liquidez, um tema de suma importancia é o capital de
giro, que representa, de maneira restrita, 0s recursos investidos no ativo circulante. Uma viséo

ampla trabalha com o conceito de capital de giro liquido, representado pela diferenca entre



ativo circulante e passivo circulante. Ha também outros enfoques, tais como a analise

dindmica do capital de giro.

2. METODOLOGIA

O presente artigo, quanto ao objetivo de estudo, refere-se a tipologia descritiva, esta
tem como principal objetivo analisar caracteristicas de determinados fendmenos sem
manipula-los (BEUREN, 2003).

Neste sentido, caracteriza-se para o aperfeicoamento do conhecimento cientifico,
delineando seus objetivos, de forma a diminuir a parcialidade, apoiado na demonstracdo dos
estudos. Pode ser classificada como uma pesquisa exploratorio-descritiva, pois como afirma
Duby (2010):

Exploratério porque o tema em questdo é ainda pouco estudado nos meios
académicos. Descritivo porquanto toda pesquisa qualitativa é, por principio,
descritiva. Exploratério-descritivo porque estou trazendo um novo conhecimento a
respeito de um tema ainda pouco explorado no meio académico, a partir da
descricdo da realidade estudada.

Assim sendo, essa pesquisa sera feita atraves estudo tedrico-empirico que tera como
ponto de partida uma pesquisa bibliogréafica e documental sobre a importancia da analise de
balangos, abordando os indicadores de liquidez e a dinamica de capital de giro baseado em
livros especializados nessa area e com dados e fatos disponiveis na internet. A pesquisa
bibliografica explica um problema a partir de referéncias tedricas publicadas em
documentos (BEUREN, 2003).

3. REFERENCIAL TEORICO.

31 A CONTABILIDADE COMO AGENTE NA GESTAO FINANCEIRA DAS
EMPRESAS.

Com a evolucdo da competitividade dos mercados, o aumento da carga tributéria, as
exigéncias éticas, cada vez mais, as empresas buscam novas tecnologias que permitam a
Contabilidade vislumbrar perspectivas futuras para o desenvolvimento social e gerencial das
empresas. Assim a Contabilidade tem se desenvolvido muito nos ultimos anos e, busca a
otimizagdo de conceitos de gestdo, qualidade, planejamento estratégico a fim de incorporar
as informacdes contabeis prestadas aos diversos usuarios (LUPPI, MILOCA, SEKULA e
SOUSA, 2003).



Neste sentido, a contabilidade é a ciéncia que estuda,pratica, controla e interpreta os
fatos ocorridos no patrimonio das entidades, mediante o registro, a demonstracdo expositiva e
a revelacdo desses fatos, com o fim de oferecer informacGes sobre a composicdo do
patrimonio, suas variacbes e o resultado econdmico decorrente da gestdo da riqueza

econbmica.

Com enfoque a defini¢do dos objetivos da contabilidade dando énfase ao processo de
coleta de dados e ao formato das demonstracGes financeiras Hendriksen e Breda (1999, p.93)

citam:

A divulgagdo financeira deve fornecer informag6es que sejam Uteis para investidores
e credores atuais e em potencial, bem como para outros usuérios que visem a tomada
racional de decisdes de investimento, crédito e outras semelhantes, as informagdes
devem ser compreensiveis aos que possuem uma nog¢ao razodvel dos negécios e das
atividades econémicas e que estejam dispostos a estudar as informagdes com
diligéncia razoavel.

Examinando ponderadamente, define-se como base de suporte das decisbes a
informacdo financeira que deve ser relevante e confidvel para certificar os direitos e
obrigagdes da empresa, a fim de que ela dé continuidade ao seu exercicio (ALVES e
ARANHA, 2010). Deste modo, a decisao em tempo futuro, é proveniente da selecdo da
melhor alternativa para atingir 0s objetivos estabelecidos.

Numa linha semelhante Figueiredo e Moura (2010, p. 3) afirmam que “ é necessario
que sejam oferecidas informagdes que proporcionem uma antevisdo dos resultados alcangados
decorrentes da escolha das diversas alternativas, dai a utilidade dos modelos quantitativos

para minimizacéo do risco da decisdo”.

Hendriksen e Breda (1999 p.99) afirmam que é fundamental que seja feita uma

distingdo Util entre dados e informacdes, para tanto definem:

“dados” como medidas ou descrigdes de objetos ou eventos. Se esses dados ja
forem conhecidos, ou ndo interessarem a pessoa a qual sdo transmitidos, ndo podem
ser informacdo. Portanto, a informacdo pode ser definida como um dado que
representa uma surpresa para quem o recebe. Além do mais, a informacdo deve
reduzir incerteza, transmitir ao responsavel pela decisdo uma mensagem com valor
superior a seu custo, e possivelmente evocar uma reagdo por parte do responsavel
pela decisdo.

Nesta Otica, a Contabilidade faz o registro metédico e ordenado dos negdcios

realizados e a verificacdo sistematica dos resultados obtidos. Devendo identificar, classificar e



anotar as operacdes da entidade e de todos os fatos que de alguma forma afetam sua situagao
econbmica, financeira e patrimonial. A partir da acumulacdo de dados, convenientemente
classificados, a Contabilidade procura apresentar de forma ordenada, o historico das
atividades da empresa, a interpretacdo dos resultados, e através de relatorios produzir as
informagdes que se fizerem precisas para o atendimento das diferentes necessidades.

3.2 ANALISE DE BALANCO.

De acordo com Martins (2008, p.2.) a analise de balango “surgiu dentro do sistema
bancério que foi seu principal usuério, em 1895 o Conselho Executivo da Associacdo dos
Bancos no estado de New York orienta a seus membros a pedir aos tomadores de empréstimo

declaragdes escritas e assinadas de seus ativos e passivos”.

Nessa epoca é pouco provavel que existissem técnicas analiticas que possibilitassem a
medicdo quantitativa nos dados dos balancos, as idéias eram vagas em relacdo ao que
comparar. Posteriormente foram desenvolvidos os itens, sendo 0 mais comum o ativo
circulante com o passivo circulante. Em 1915, determinava o Federal Reserve Board (o Banco
Central dos Estados Unidos) que s6 poderiam ser renegociados os titulos de empresas que
tivessem apresentado seu balanco ao banco, medida instituiu o uso das demonstracdes

financeiras como base para a concecdo de crédito. (MATARAZZO, 1998).

Em 1919, foi demonstrado pelo pesquisador Alexander Wall,um modelo de andlise
através de indices e demonstrou a necessidade de considerar outras relacdes, além do ativo
circulante e o passivo circulante. Posteriormente em parceria com outros estudiosos no setor
de andlise de balanco, desenvolveram férmulas matematicas de avaliacdo de empresas
avaliando diversos indices (ALBERTO,2006).

Segundo o mesmo autor, no Brasil a andlise de balanco s6 foi difundida em 1970.
Naquela época os banqueiros passaram a solicitar balancos as empresas tomadoras de
empréstimos, tornando-se assim, 0s bancos seu principal usuario. Por conseguinte, 0s
balancos eram analisados de forma simples, contudo as técnicas forma aprimoradas ao longo

dos anos.

Conforme Oliveira (2001) a analise de balango estuda “satde econémico-financeira da
empresa, no passado e no presente, e enseja a projecdo desse resultado para o futuro;

possibilita 0 conhecimento objetivo dos efeitos da administracdo realizada pelos gerentes e



permite mensurar o volume dos recursos livres ou patrimonio liquido”. Conseqiientemente,

deseja-se obter informacdes exatas a respeito da empresa em questao.

Padoveze (1996, p.115) expde que, "a analise de balanco constitui-se num processo de
meditacdo sobre os demonstrativos contébeis, objetivando uma avaliacdo da situagdo da

empresa, em seus aspectos operacionais, econdmicos, patrimoniais e financeiros".

Diante do exposto, supdem-se que o diagndstico de uma empresa comegca com a
andlise de suas demonstra¢des, podendo determinar seus pontos positivos e negativos além de
conhecer as causas e conseqiiéncias dos problemas, e através deste conhecimento expor
solucdes e estimar visdes estratégicas de otimizacdo das informacdes dando énfase a total

potencialidade da empresa.

4 A ANALISE ATRAVES DE INDICES.

Os indices sdo dados extraidos da relacdo entre contas ou grupo de contas do balanco
patrimonial, sobre os quais sdo aplicadas técnicas de andlise, a fim de fornecer uma visdo
ampla da situacdo econémica e financeira das empresas, através destes podemos construir um
quadro de avaliacdo das empresas (MATARAZZO, 1998). Ou seja, sdo relacdes que se
estabelecem entre duas grandezas e justificam-se, quando se deseja analisar a situacdo da
empresa, pelo fato de ser mais revelante analisar uma amostra de relagdes do que apreciar

todos os itens contidos nas demonstragoes.

Segundo Assaf Neto (2002, p. 48):

A anélise de balancos visa relatar, com base nas informagfes contabeis fornecidas
pelas empresas, a posi¢do econémico-financeira atual, as causas que determinaram a
evolucdo apresentada e as tendéncias futuras. Em outras palavras, pela analise de
balancos extraem-se informagdes sobre a posicdo passada, presente e futura
(projetada) de uma empresa.

Para o analista, a interpretacdo através de indices € a forma mais adequada de se
chegar a ter dados concretos da real situagcdo de uma empresa em um momento determinado.
Do mesmo modo, um indice por si s6 ndo fornece base suficiente para uma analise
satisfatoria, mas serve de medida para diversos aspectos econdémicos e financeiros das

empresas, por conseguinte, faz se necessario, que 0s indices extraidos dos balancos



patrimoniais sejam comparados a um indice padrdo adotados para cada ramo da atividade
especifica, desta forma permite ao analista comparar o desempenho da empresa em relacdo ao
mesmo segmento (MATARAZZO, 1998).

Numa linha semelhante, Marion (2008, p.90) aponta que devem ser conservados

alguns conceitos:

- ndo considerar qualquer indicador isoladamente (associar os indices entre si);

- apreciar o indicador em uma série de anos, pelo menos trés;

- comparar os indices encontrados com indices-padréo, ou seja, indices das empresas
concorrentes(mesmo ramo de atividade).

A analise do capital pode ser destinada a verificar algo dinamico através da analise
financeira e econdmica, sendo a primeira utilizada para o estudo da liquidez financeira que é
mais utilizada quando da finalidade de analise para fornecimento de créditos a segunda é
utilizada principalmente para informacdes da propria administragdo que avalia a rentabilidade
de seu capital, porém analises financeiras e econémicas se completam e para fornecerem
dados mais amplos devem ser examinadas em conjunto (HERMANN JR, 1980 apud ALVES
E ARANHA, 2010).

Como o estudo estd delimitado ao indice de liquidez podemos defini-lo segundo
Matarazzo (1998) apud Alves e Aranha (2010):

como o termbmetro que mede qudo sélida é a base financeira da empresa,
consequentemente a empresa com uma base sélida dispde de condigdes muito
favoraveis para honrar seus compromissos, porém nao da uma garantia de que o
pagamento das dividas ocorra no prazo acertado.

Nesta Otica, os indices de liquidez fazem um estudo sobre a capacidade de pagamento
da empresa, apreciando se ela tem capacidade para saldar seus compromissos considerando:

longo prazo, curto prazo ou prazo imediato (SILVA, 2003).
Portanto, deve-se atentar que por intermédio do exame minucioso com a utilizagdo
dos indices avalia-se uma tendéncia patrimonial e financeira das empresas, podendo espreitar

uma margem de seguranca nas informacdes.

4.1 INDICADORES TRADICIONAIS DE LIQUIDEZ.



Existem quatro indicadores de liquidez que evidenciam a situacdo financeira de uma
empresa diante dos seus varios compromissos financeiros, indices de liquidez imediata, indice
de liquidez seca, indice de liquidez corrente e indice de liquidez geral. Observe a

representacdo de cada indice segundo Assaf Neto apud Alves e Aranha (2010):

Ativo Disponivel

indice de liquidez imediata = Fassive Circulante , revela a porcentagem das dividas a
curto prazo que tem possibilidade de serem liquidadas imediatamente com os
recursos proveniente das disponibilidades.

Ative Circulante — Estoque

Quanto ao indice de liquidez seca = Passivp Circulante , mostra a porcentagem

de dividas de curto prazo em condic6es de serem saldadas utilizando todo o
disponivel, com excessdo do estoque e das despesas antecipadas, ou seja, considera
a disponibilidade em caixa e banco e valores a receber, dividida pelo passivo
circulante.

Ativo Circulante

oo I Passivo Circulante S
O indice de liquidez corrente = ,compreende a divisao entre 0s

valores alocados no ativo circulante pelos valores do passivo circulante, quanto
maior este indice maior é a capacidade da empresa financiar suas necessidades de
capital de giro.

Ativo Circulante + Realizavel a LongoPrazo

No indice de liquidez geral= Passivo Circulante + Exigivel a LongoPrazo fica

demonstrado a liquidez tanto a curto como a longo prazo, este indice revela de forma
geral quanto a empresa possui de direitos e haveres para cada $ 1,00 real de divida.

No geral, entende-se segundo Silva (2003, p. 4) “que a liquidez decorre da capacidade
da empresa ser lucrativa, da administracdo de seu ciclo financeiro e das suas decisdes

estratégicas de investimento e financiamento.

Tabela | — Indicadores de Liquidez.

INDICADORES DE LIQUIDEZ

Ano Imediata Seca Corrente Geral
2007 0,55 1,31 1,50 1,49
2008 0,66 1,53 1,72 1,71
2009 0,39 1,46 1,67 0,97

Fonte: Elaborado pela autora.

Analisando o desempenho apresentado conforme tabela I, observa-se que o indice de
liquidez imediata revela que esta empresa ndo possui disponibilidade financeira suficiente
para saldar seus compromissos de curto prazo utilizando apenas os recursos disponiveis, ou

seja, para cada $ 1,00 (um real) de divida de curto prazo ela possui aproximadamente



0,53(cinquenta e trés centavos) de disponibilidade. Por outro lado, fica evidente uma discreta

folga financeira ap6s analise da liquidez corrente e liquidez geral.

Todavia para efeito de anélise, o indice de liquidez imediata € um indice sem muito
realce, pois relaciona-se disponibilidade com valores que vencerdo em datas as mais variadas

possiveis, embora no mesmo exercicio social (MARION, 2008).

Deste modo, observa-se que o indice de liquidez seca, assim como os demais, deve ser
analisado no conjunto com outros indices. Deve-se analisar o registro do Passivo Circulante
para que ndo haja registro a menor, verificar se o valor das disponibilidades é expressivo com
a finalidade de evitar que usem o caixa como “conta de fechamento”, bem como conhecer os

prazos de recebimento das duplicatas a fim de nortear o risco de crédito (SILVA, 2003).

E importante ressaltar que mesmo um valor favoravel no indice de liquidez corrente,
pode esconder problemas de prazo, pois pode-se ndo ter dinheiro para enfrentar pagamentos
dos préximos dias, vencimentos anteriores a recebimentos; ou 0s estoques considerados no
ativo circulante podem néo ser faceis de vender e transformar em dinheiro. Até, em funcao

disso, define-se um indice que ndo leva em conta os estoques.

Por fim, Marion (2008) acredita que:

deve-se tomar cuidado com o indice de liquidez geral, pois apresenta divergéncias
em datas de recebimento e de pagamento que tendem a acentuar-se, quando
analisamos periodos longos, ou seja, o recebimento do Ativo pode divergir
consideravelmente do pagamento do Passivo; isso sem ddvida empobrece o
indicador. Mas, se apreciarmos uma série de varios anos, a analise sera enriquecida.
Se uma empresa apresentar numa série de anos o indice de Liquidez Geral
decrescente, mesmo considerando essas divergéncias, o indicador se tornara util,
pois podemos depreender a perda paulatina do poder de pagamento geral da
empresa.

4.2 A IMPORTANCIA RELATIVA DE CADA INDICE.

Existem diferentes maneiras de se avaliar o desempenho de uma empresa: pela
qualidade e certificacdo de seus produtos, pela responsabilidade social, pela forca de sua
marca ou de forma financeira. As demonstracdes financeiras oferecem uma série de dados
sobre a empresa, de acordo com regras contabeis. A anélise de balancos transforma esses

dados em informacdes e sera tanto mais eficiente quanto melhores informagdes produzir
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através dos indices, todavia as técnicas matemaéticas ainda ndo superam a opinido dos

analistas sobre a importancia dos indices.

A importéncia de cada indice depende, evidentemente, de quem é o usuério, para um
banco o indice mais importante provavelmente seja o de rentabilidade do ativo, assim como o
indice de liquidez Seca, pois elimina os estoques, que é considerado o item mais manipulavel
do balanco. Ja para o acionista € provavel que o de maior importancia seja o de rentabilidade
do Patriménio Liquido (MARION, 2008).

Para ludicibus (1998) apud Alves e Aranha (2010):

embora a analise das demonstragdes de uma empresa forne¢a uma boa idéia de sua
situacdo geral, podem existir alguns aspectos da empresa néo evidenciados por esta
andlise, a exemplo uma empresa trabalhando com capacidade ociosa crbnica de seus
equipamentos, e ainda assim conseguem rentabilidade, para um estudo econdmico e
financeiro mais completo da empresa é necessario que seja incluida outras analises.

Diante do exposto, é necessario analisar atenciosamente os resultados obtidos em
periodos distintos e ainda compara-los com outras empresas do mesmo segmento e porte, a
fim de observar a evolugdo dos dados nas empresas, bem como avaliar a posicdo das

empresas perante o mercado em que atua.

Nesse sentido Matarazzo (1998, p.231) apud Alves ¢ Aranha (2010): diz que “espera-
se de qualquer analise baseada num conjunto de indices que estes sejam capazes de distinguir

as empresas saudaveis daquelas com as quais os negocios devem ser evitados”.

Desta maneira, € por meio de uma boa liquidez que € possivel saldar as dividas de
curto prazo, sem esquecer o papel essencial de uma boa rentabilidade. Por conseguinte, a
importancia da liquidez advem de uma analise do capital de giro representado por recursos
investidos no Ativo Circulante, a qual normalmente influencia no processo de tomada de

deciséo, podendo ser executada com maior grau de preciséo. (BATISTELLA, 2010)

5. GESTAO DE CAPITAL DE GIRO.
5.1 CAPITAL DE GIRO

Para Dorabella (1995, p. 102) apud Machado, Machado, Callado e Janior (2010),

capital de giro “sd3o os recursos financeiros aplicados pela empresa na execucdo do ciclo
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operacional de seus produtos, recursos estes que serdo recuperados financeiramente ao final
deste ciclo”. Ou seja, sdo 0s recursos que as empresas mantém em caixa para atender suas
necessidades operacionais imediatas, como por exemplo, negociar precos melhores com os
fornecedores ou aproveitar uma oportunidade de negécio vantajoso, pagar salarios e tarifas

publica.

Tendo compreendido o conceito técnico de capital de giro, € de fundamental
importancia saber que o capital de giro resulta do processo decisério dos gestores das
empresas, tornando-se fundamental o planejamento de longo e curto prazo, denotando a
politica escolhida pela empresa. Neste contexto, podemos analisar o capital de giro sobre duas
abordagens: Analise Tradicional e Analise Dinamica, sendo a primeira demonstrada sobre a
Gtica de variacdo das contas do ativo circulante de maneira individualizada, atraves do Capital
Circulante Liquido (CCL), por outro lado, a andlise dindmica requer a analise das contas do

ativo e do passivo de modo integrada.

Conforme Bastitella (2010, p. 6) existem quatro propriedades do capital de giro a
saber:

1. E um resultado do planejamento empresarial;

2. Depende do seu ciclo operacional. O ciclo operacional representa as fases
operacionais da empresa: da aquisi¢do de matérias-primas, passando pela produgéo,
pagamento de fornecedores, etc, até o recebimento das vendas, ou seja, quando o
recurso “volta” ao caixa. Por exemplo, um recurso entra inicialmente no caixa,
depois vai para os estoques; na venda, vai entdo para o contas a receber, se for a
prazo ou para o caixa, se for a vista. O ciclo operacional resulta em outra
propriedade:

3. Raépido fluxo de recursos entre os itens circulantes. O dinheiro em caixa é
invertido para os estoques, que entdo é invertido em contas a receber, que depois se
torna caixa novamente, e assim por diante;

4. Liquidez. A capacidade de uma empresa saldar seus compromissos depende de
uma eficaz administracdo do capital de giro. Por exemplo, um erréneo
dimensionamento do disponivel juntamente com um acréscimo na quantidade de
horas extras dos funcionarios em um dado momento pode acarretar em uma falta de
fundos a curto prazo para honrar com o pagamento dos funcionérios.

A eficacia do capital de giro transmite equilibrio, lucratividade e vitalidade ao Capital
de funcionamento, assim como a liquidez que quanto maior pode proporciona maior
seguran¢ca a companhia. No entanto, os indicadores de liquidez e rentabilidade s&o

inversamente proporcionais, 0 que vai importar € o setor de atuacdo das empresas.

Desta maneira, para Albano e Junior (2010) o capital de giro pode ser ainda

segmentado em fixo (ou permanente) e variavel (ou sazonal):
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O Capital de giro permanente refere-se ao volume minimo de ativo circulante
necessario para manter a empresa em condi¢cdes normais de funcionamento. Ja
o Capital de giro variavel é definido pelas necessidades adicionais e temporais de
recursos verificadas em determinados periodos e motivadas, principalmente, por
compras antecipadas de estoque, maior morosidade no recebimento de clientes,
recursos do disponivel em transito, maiores vendas em certos meses do ano, etc.

Portanto, administrar o capital de giro da empresa significa avaliar o momento atual,
as faltas e sobras de recursos financeiros, e os reflexos gerados por decisbes tomadas

na empresa em relacdo a compras, vendas e administracdo do caixa.

5.2 ANALISE DINANIMA DO CAPITAL DE GIRO.

De acordo com Bastitella (2010) o conceito de analise dindmica de capital de giro
surgiu em “em 1978, com a publicagdo do livro ‘O modelo Fleuriet: a dindmica financeira das

empresas brasileiras’, de Michel Fleuriet.

Segundo Fleuriet et al. (2003, p. 3) “em geral, certas contas do ativo e passivo
renovam-se constantemente a medida que se desenvolvem as operacdes na empresa. Este fato
constitui a base para uma nova classificacéo [...] que enfatiza os ciclos econémico e financeiro

de uma empresa, fornecendo dados para a analise dindmica em oposi¢do a analise estatica...”.

Para fazer uso do modelo dindmico de andlise financeira, faz-se necessario
reclassificar as contas do balango patrimonial em contas circulantes e ndo-circulantes. O
grupo dos circulantes se subdivide em ativos e passivos circulantes operacionais ou ciclicos e
ativos e passivos circulantes financeiros ou erraticos. O grupo dos ativos ndo-circulantes é
composto pelos ativos realizaveis a longo prazo e ativos permanentes, enquanto o grupo de

passivos ndo-circulantes é composto pelo passivo exigivel a longo prazo e patrimonio liquido.

No qual o grupo das contas ciclicas estdo relacionados de maneira direta com o ciclo
operacional, contudo as financeiras ndo estdo ligadas ao ciclo operacional e o grupo de contas

ndo ciclicas séo as que apresentam lento fluxo de recursos ao longo do tempo (longo prazo).

Baseado nessa reclassificacdo, segundo Machado, Machado, Callado e Janior (2010)
chega-se nas variaveis utilizadas na andlise dindmica do capital de giro, quais sejam:
Necessidade de Capital de Giro (NCG), Saldo de Tesouraria (T), Capital Circulante Liquido
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(CCL), Capital de Giro Proprio (CGP), Financiamento de Longo Prazo (FLP), e Termdmetro
da Situacdo Financeira (TSF).

Na ordem tradicional ressalta-se o Capital Circulante Liquido (CCL) que tem como
referéncia quanto maior o ativo circulante em relacdo ao passivo circulante, pode existir

recursos de longo prazo financiando os investimentos em capital de giro.

CCL = Ativo Circulante - Passivo Circulante

CCL = Ativo Néo Circulante - Passivo Ndo Circulante

Fonte: Elaborado pela Autora

ATIVO PASSIVO
Ativo Circulante Passivo Circulante
CCL

Ativo Néo Circulante Passivo Nao Circulante

Fonte: Elaborado pela Autora

Assim, pela andlise do CCL, podemos visualizar como o ativo esta sendo financiado

ou qual a composicdo do passivo que esta relacionado com o ativo.

Ja na analise dinamica calcula-se qual a necessidade de investimentos em giro, através
da Necessidade de Investimento em Giro (NIG), que é a diferenca entre 0s investimentos e
financiamentos oriundos de atividades da empresa que resulta no valor que a empresa
necessita para financiar o giro (MACHADO, MACHADO, CALLADO e JUNIOR, 2010).

NIG = Ativo Ciclico - Passivo Ciclico

Fonte: Elaborado pela Autora

Quando a NIG for positiva, a empresa tem necessidade de financiamento para o giro,
devendo encontrar fontes adequadas para tal. Quando NIG for negativa, a empresa tem mais
financiamentos do que investimentos operacionais, evidenciando sobra de recursos para
aplicagdo no mercado financeiro ou em suas atividades. Quando a NIG for igual a zero, a

empresa ndo possui necessidade de financiamento para o giro. Assim, a NIG depende
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basicamente da natureza e do nivel de atividades dos negocios da empresa, sendo sensivel as
modificagdes que ocorrem na economia. A natureza dos negocios determina seu ciclo

financeiro, enquanto o nivel de atividade é fungéo das vendas.

Desta forma, Bastitella (2010) aponta uma concluséo importante obtida comparando-
se 0 CCL com a NIG:

CCL > NIG = empresa tende a possuir um equilibrio financeiro, ou seja, 0s
investimentos e financiamentos estdo em sintonia uma vez que ha recursos de longo
prazo para financiar as necessidades de investimento no ativo ciclico (giro).

CCL < NIG = a empresa pode ndo estar em uma situacdo de equilibrio financeiro,
uma vez que as necessidades do ativo ciclico tendem a estar sendo financiadas de
forma relevante com recursos de curto prazo, 0 que geralmente denota um
descompasso entre financiamentos e investimentos.

Nesta Otica, a diferenca entre CCL e NIG é o saldo de tesouraria(T).

T=CCL-NIG

Fonte: Elaborado pela Autora

Logo, um saldo de tesouraria positivo significa que a empresa esta adequada a politica
de investimentos e financiamentos, de forma que a empresa tem a possibilidade de aumentar
suas vendas a prazo, pois este saldo financia um maior investimento em contas a receber.
Contudo, se o saldo de tesouraria for negativo, destaca-se que a liquidez esta desfavoravel
pois a empresa esta financiando o seu ativo ciclico com recursos de curto prazo que estdo

cobrindo os investimentos a longo prazo

6. CONCLUSAO.

O presente artigo visa comparar os indicadores de liquidez com a analise dinamica do
capital de giro, utilizando a aplicacdo de indices tradicionais de liquidez e analise dindmica do
capital de giro de forma integrada que tem como objetivo medir as varidveis de

NIG(Necessidade e Investimento em Giro), T — Tesoura e CDG- Capital de Giro.

Nesta oOtica, no decorrer do estudo foi apresentada a possibilidade de capacidade de
pagamento de imediato, de curto prazo e de longo prazo de uma empresa, no qual destaca-se
os Indices de Liquidez Seca, indice de Liquidez Imediata e de Liquidez Geral, no qual cada

um fornece uma informacéo distinta sobre a situagdo financeira da empresa, todavia esta
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andlise de indices ndo deve ser feita de modo isolado e sim levando em consideracdo dois ou

mais periodos.

Por conseguinte, € necessario que a administracdo mantenha o gerenciamento
financeiro através do capital de giro que apresenta os ativos e passivos circulantes a fim de
determinar e manter o volume de liquidez para a obtencdo do processo com maior eficiéncia
e qualidade nas informacdes prestadas. Portanto, a eficiente administracdo do Capital de giro
é uma pratica determinante para o éxito de uma empresa, pois normalmente boa parte do ativo
de uma empresa é representada pelo capital de giro. Pelo fato dele ser um elemento critico
para as operacOes, e de ter uma intima relacdo com as mesmas, sugere-se a inclusdo da

administracdo do mesmo, a fim de estimar a sua influéncia nos resultados da empresa.
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