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fir1ance1~a das emp~esas principa~mentc das pe~ucnas e m~dias, ao 

cJos ciclos, visando entender. a. recla.rr.ação generalizada neste E-.strato de 

c;r:prer~as quz..nto 2. "falta de capttal de giro" Q 

O que se p:.··ocure, idP..ntifico.r são llS pY'incipais diferenças cnt.r·e <l.-::. 

/ -pequ.er:.2.s empresas que se mantem JeJ as que nao. sobrevtvem ao lonr;o do ci~ 

elo econÔmico. Averiguar a importância na pos;..;e do capital de giro prÓ . 

prio, uma vez que por suas caracterisi ti c as de ma.ior liquidez ~ f:cente ao 

capital fixo~ poderia até ser utilizado na depressão com o propÓsito de 

gerar receitns extra-operacionais. 

o que se espera é um entendimento das formas de fino.nciamento 

empr-e~as não financeiras no Brasil, especialraente do cayi tal circul8.nte, 

e dos problemas enfrentados pelo estrato de empresas de menor porte frcn 

te às o;:çila.çÕcs da economia, e, principalmente, ccmo são resolvi dos e::;·~ 

te c pl·oblemas de finant;iamento do capital de giro para sobrevi vê;~ctr::.. do. 
• - r quclus unidades eco.nomicas, visando montar um quadro de si tuaçoec pvssJ.-

veis vi vidas pelas menores empre::1as em fw:.ção de Ofeil&çÕes na c:apz.cj.de.de 

uti.lizada, nl vel de vendas t necessidade de c,api tr.'.l (le giro, forru.D..s üe 

f1.nz.neia1nento ~ ni vel de taxa de ~iuros ~etc~ e c; nos s~tor·c.s onde et'.te~ pr,~ 

blema~ são mais acentuados. 

De posse da conceituação do capital de giro 1 que veremos c 0eguir 1 

~ do confront.::J..mento dess& definição com o~: df:.cios sobre 
.. 

8. i'lutuar,'<:'.:J dor:: 

nfvcis de ut~.lização da capacidade instalada na :i.ncl.Ústria de t2~ar1sform"' 

t0~Zo tn~?.:-d.J.c-ün:;~ de 1980 a 198'7 9 que conste ... m nc, a.p(;n(H<:::e destf. tr·2h&lho 

podeí,ln.s nctal..~ de 1.mediato o problema que tal confronto ctc;r.iv&.: 

O céJ.cuJ.Cl ·exato do capital de giro neces:::;ário pBl'a um O.<?. do pcr:f.E 

Co se torna imprati<;ávcl, e outros 1necnnismo.o:: de an,fli.so precism·1 Get 

~·.cion".:.dos. 

tr.::.·.nsf'onn8.ç2o. bra.silr~;i.r-a como ['.c:ndo fil~~c::: ê.o (' ·1 
~.L." 

' -per1ado d~ dcpressao, e o inverso a -expan;;;::,u; ·-~ fizcn:w~o um 

' pcqur·;;2,.S de Uh1 ludO, e f:ra.ndE:S Cll\p2:·r~:'.>8.S de- O~Jtru, 2. r.m:.<.}J.:;e dP. ;_;('11.:..: \:(1;J• .. 

' d'- t ,_,_.ec· .. ~ ~o c·.•-~J_.,., c.·co•.·o-~J 4 r0 f.10d~tn ~~r c;:· pc,rt.<::.mcntos fr~·ni..c <l.f~ 1!."!ren es ,_,., ~ u , "'.. , '· ~ 

· · • ' 1'0 1"'"\' n,·i~.--~,'<''• r'f.lC c..e:'').;t;i"}(•<l.::; (;e; ~ ~ ,, ,: • • ·" .. uw. 



Antes porem de entrar no cornpOi..'tamento dccsr~s dols g 1~upos, c: J.b~ 

obsr.rvar conjunL:tmente os dados sobre o "CUSTO EF.ETlVO DOS f.:t,lf·~d~S'J I>IO~;: 

os da "REI,1UNERAÇÃO DAS APLICAÇÕJ:-:S", ·contrastados com os 11 NÍVEIS DE 

UTILIZ.li.ÇÃO DA CAPACIDADE INSTALADA 11 que mostram que na_ f.qse de exp::uí-

sc.u contam cem custos de empréstimos e remu_ncrt~ç-S.o das r<pl:tc.:-~çÕes- ju-

ros de uma manei:ca Geral mais baixos, e o inverso pode ser 

na fuse de depressão. 

obscrvJdo 

Pois bem, voltando a.gora ao comportamento das empresas frente às 

fases do ciclo econÔmico, dois grupos podem ser ressaltados scgunclo 

seu corriportamento: 

(a) - De uma lado estão as micro e pequenas empresas, que ch&B2.m 

a atenção pela instabilidade frente às oscilaçÕes da economia, com um 

grande nÚmero dé: falências na fase depressiva; 

(b) - Do outro lado; estão grandes empresa.s, quC' por sua vez, 

caracter'izam essa mesma divisão do ciclo de :forma diferenciada.Dur'ante 

a expansão, essas firmas financiam parte da produção ntravés de em 

préstimos que são caracterizados nessa fase por juros bai:x.osj já na 

fase de depress8.o, o que se nota é o aumento d2.s receitas não operoci::_ 

nais em relação à.s operacionais~ caracterizaúo por ·aplicaçÕes no slste --
ma financeirot que nesta fase conta com juros elevados, propici-

ando uma reml.meraçâo atr.ativa, e por outro lado~ desaconselhando a 

ton:ach~ àe novos empréstirüosQ 

Unindo. o q_ue a.té agora to i di to, temo~5 que, na fase dep:t"'8.~;s:í v a 1 

da econOii1iD., o sistema :financeiro apresent.c. juros elevados r desacons0-

lhan.0.o a tomada de cmpréstj_mos e viabilizando as aplicaçÕes: Q':l or-osto 

ocorrendo na fase expans:tva .. 

/1. ü>to somrunos a necessidade de capital de giro que aumenta na 

expan~>ão e diminui na depressão, sendo no ents11to mais caro seu f:lne.n--

ciam:Jnto. 

Sendo assim, se torn;;:.. iu:perativo que a unidude p:r'\Jdutiva poc.sua 

um wh:J.mo de capital de gi.ro prÓprio que Viabilize a proc1uçao no. i"<J.se 

L"leprc:::·.:-_:::_i.vn_, onde a necessidade de cap1ta1. de ~iro b menor, por~r~ ,, CO i~ 

pior·cs t'C>ndiçÕes de fj_nand.amento. 
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tão lenta, quando a112.li8adas isoladamente ou em relaçC.o ao conjvntú de 
, 

outras contas, que, numa analise àe curto p:cazo, podem ser ccnsider:"l -

d:_:~s como "permanentes ou não e~ clicas". Outras contas apJ.~c:-;entam u~ 

movimento "contfnuo e ciclico", existindo, finalmente, as que nprere.::, 
t , - -tam n.ovimento "descont1nuo e erratico". Sao estas contas nao perman(.m-

tes que compÕe o capital de giro. 

O capltal de giro & o montante de recursos necess~rios ao funcio ·--·-
~r;_nto da empresa, em contra posição ao capital fixo, que seria o 

montante de recursos necess~rios à instalaç_~o da empre~, e em sendo 

assim, vamos nos va.ler de uma importante caractcristica enfatizada em 

nossa bibliografia, que ~ a sensibilidade do capital de giro a varia -

çÕes no nfvel de vendas,polltica de produção, etc ••• 

O capital de giro é um investimento necessário, existindo uma 

parcela deste capital investido na empresa (ativo circulante permanen­

tes) que representa o nlvel mlnimo a ser exigido pela firma par& fun -

cionar normalmente. 

Em eor~:t:-~r· o::Ji·çõ.o ao ativo eirculante peJ.'manentc ,existe o ativo 

circulante temporário, que reflete a necessidade de giro maior q"!e o 

nivel mlnimo exigido, devido à flutuaçÕes nos n!veis-operacionais ou 

possíveis sazonalidadeso 

Sendo assim, ressaltaremos a caracterfstica de sua ~ensib\Jictade 

a variaçÕe! nas vendas, produçio, prazos, etc ••• , os quais influem 

diretamente sobre sua necessidade, e que são influenciados pelo úivel. 

de atividade. 

I.l CARACTERÍSTICAS DO CAPITAL DE GIRO: 

A adminif.;tração do capital de giro en\~ol vc um processo continuo 

de tomada de decisÕes voltadas principalmente para a preservaçao da 

li qui dez da empresa, mas qu~ também afetam a sua rentab.:D :tdade. 

As concordatas c fal~ncias ge~almente constituem o desfecho nntu 

raJ. para as soluçÕes tnadequadas do2 problem:!s de gestão do C<1P~ to.l de 

giro. 

No que nos intere~sa, o capitAl em giro corrcspond~ aos r~c~rs~~ 

aplicados no ativo circulante, forrn~do be:: si ·(;.Jllente pelos cstoq.\Je:; 

contas a receber ~ disponibilid:ldcr;. O ut;,". ::·c l u.tia d () 
. \ . \ ~ ...... : ., . , .. 

. ~-
J 



as dupL.c:t=tta::; a pagar ao::. fornecedores: que constituem par· te dcs 

p8.ssiVOfJ cirçulantes~ devido à sua importância na necessidade de cu.p_±. 

tal de g;:tro. 

I.l,l OS ~STOQUF,~: 

Os estoques permitem superar as etapas do processo ele fabricz.­

ção e favorecem a otimização das operaçÕes realizadas pelas áreas de 

suprimentos, produção e vendas. Esses estoques são classificados de 

acordo com a natu.rezn e finalidade dos bens que os integram~a saber-: 

matérias-primas, materi'ais de embalagem e de consumo e produtos em 

elaboração e acabados. 

Representando uma parcela significativa do ativo circulante 

os estoques provocam custos e despesas operacionais. Os obstáculos a 

serem transp·ostos nas operaçÕes dP.: transformação das matérias-primas 

em produtos acabados e,nos esforços de venda e de cobrança> eviden -

ciam o tempo dispendi' do e os riscos inerentes ao processo de conve2:: 

são do~ estoques en1 moeda. Em poucas semanas os nf.veis de estoques ' 

podem s~..:bir significativamente, porémfa eliminação deste excesso po-

d8.rá_levG.r muitos mesese Nesse peri.odo, a situação financeira 

empresa pode:rá detel~iorar-se e a sua rentabilidade cert2.ffiente 

prejudica.da. 

da 

' ser a 

A adm:1.n:t.str-ação dos estoques busc2. o equilf.brio ent.r·e os aspcc 

tos opS).. ... acioné.is e financeiros e este também pode significar' a 

co:rlsta.'lte solução de confJ.i tos de interesse entre a área financeira 1 

c as dE'!l1ó.iG áreas envolvidas com os estoques (pro:.lltçÕ:o e vem1a) .. 

I .1. .. 2 AS DUPLICATAS A RECEBER: 

A ve.nd8. a prazo imf.llica geralmente na concessão de c ré di to a.os 

cl:Lentss. A entpresa entrega mercadoria::; ou presta serviços em certo 

!1:0mento e o cli.ente assume o compromisso de pagnr o valor cor-resoon-

dente 12m "t.U'1a data futura. 
• Pr·atica;r..:>ntc, toda.s as transaçoes realizadas P.!!tre as emprcc.;o:3 ~ 



envolvendo mercadorias e prestaç~o de serviços, est;o assentados no 

c ré di to comercial ou mercantil~ 

As ernpr·esas concedem c ré di to para ampliar seu nivel de opere-

-çoes, obter ganhos de escala. absorver m.::lhor os custos f'ixos ou 

simplesmente por imposição do mercado. 

Os saldos das duplicatas a receber geralmente têm participa -

çao elevada no ativo circulante. Representru1do a parcela ainda nao 

' liquidada dos credites concedidos, esses saldos poderiam ser desdo-

brados em custo das vendas, impostos sobre vendas e lucro bruto.Dcs 

te modo, ao ·converter os estoques em duplicatas a receb~:oor; as 

empresas cont.i.nuam suportando os custos incidentes sobre os recur-

-sos investidos nas operaçoes. 

Sendo assim, os custos envolvidos nas transaçÕes a prazo sao 

superiores àquBlas a vista e os respectivos preços de venda deve 

riam traduzir esta difer-ença. 
' Devido ao fato de concederem credito aos seus clientes e 

contarem com recursos limitados, as empresas tentam conseguir pra -

zos de seus fornecedores~ mesmo que por isso tenham que pagar mais. 

I.l.3 AS Dl5PONIBILIDADES: 

' As disponibilidades compreendem o numerar'iO mantido em ca.i.xa~ 

os saldo.s bancários de livre movimentação e as aplieaçÕes f:l.n:mcei­

ras de liquidez imediata~ 

' se as disponibilidades forem mantidas em n:tveis muito baixos~ 

haverá o comprometimento da capacidade de .solvência imedie..ta da 

empresaK Por outro lado, o excesso de- disponj_bilidades prejudica a 

ren.tab·ilidnde., A administração das disponibilidades buscar.S.. ur.: cqu_~ 

l{brio eni.:re tais extremos, mas esta não é uma tar·E~fa fácil devido 

à dinâmica e aos descompassos dos fluxos de pagari1entos e de recc~bi-

mentes. 
-AB disponibilidades sao mant;i.das par·a: 

A" ' · nt d por- o cust<J normal dcc - . L.enacr aos pagame os programa os = a. _ ··-···' 

ativids.clcs ( 11 motivo tl'ansação 11
); 

-· Formar uma reserva de scgurançi.i pal~& enfrentar cvclwy; jr~l)n'c: 

vlstos ( ''motj vo precauçâo'1
}. 



Finalmente~ cabe salient&r úma necessidade extra para se 

ter este componente do ativo nos n!veis mais baixos possÍveis. 

J::an-

se deve ~ elevada inflaç~o. f preciso que se lembre que as disponi­

bilidades são depreciadas pela escalada dos preços. 

As duplicatas a pagar aos fornecedores compreende geralmente' 

o item mais importante no passivo cir·culante. Elas constituem u:r1 

elem~nto hibrido, porque apresenta características dos passivos de 

funcionamento e de financiamento. 

A obtenção de prazos para pagamento das compras de materiais' 

implica em fina.nciamento dos estoques correspondentes. Se os prazos 

de renovaçio desses estoques forem menores do que aqueles concedi -

dos pelos fornecedorest ocorrerá também um financiarnentc: parcial de 

duplicatas a receber emitidas pela prÓpria empresa. 

Em muitos ramos de negÓcios existem prazos tradicionais conce 

clldos pelos fornecedores em função da concorrência e da necessidade 

da clientela cont&.r com essa fonte de financiamento em face da dura 
... 

çao de seu ciclo operacional. 

Como os fornecedores computam nas suas tabelas de preços cs 

juros e a inflaçio projetada para os prazos usuais d~ faturamento i 

a diferença entre os preços a prazo e os preços a vista constitui , 

na verdade, um encargo financeiro. 

As contas a pagar (salários, encargos sociais, :Lmpostos) con.ê. 

tituem outra parcela importante do passivo cir-culantej e, 

de prazos concedidos por seus funcionários e pelo ~overno. 

de ri varn 

Cabe aqul o detalhsn.eto da noção de rotação: as atividades in -

dustriais, de posse de 1.1m c&ixa inicial p compram matérias-pr·imas e 

transformam~ no processo produtivo~ esse estoque em estoque d.e produ·-

tos a.cabados. As vendas a prazo convertem os produtos estocados em 

duplicatas a receber~ sendo que cstru somente se transformarao em cai·-

" xo. apos o seu recebimento. Isto 

I .2 o;; CICLOf:: DJI. Ef,íPHESA E A NECESSIDADE DE C!\P l'ft\L DE C IlW: 
-- ~ ....... .,._.""-_' __ .... , __ "<~---"'-""""'-'"" ,,_,~ .. ,.·--">---.~-... -...... --=....,....z>"'-T~.,.,....-,_,..""*Ii4'J ___ .....,~-··,..-..... ,•y,--·.>OO« --- •. .-_.,..~-·~~- -~--__..----~ ......,_ 

O ciclo operacional corresponde ao 

end5do desde a compra das mercadorias ou 
~ 

nté o recehJ..mr:nto da vend:}. ' Tr~att..t-~iE; t por·trtr;to. de tJf"l) r}cr·J (l(_:\._J 

. ·~ 

c'p c r· c·<~ o e::> 



das de caixa correspondentes. Parte deste capital de 
; 

gi.ro r:. 

ci;;~do pelos fornecedor(~!'; que concederam prazo para pagamento f bem 

como pelos funcionários e go~erno, com prazos para pagamento de 
, 

salarios e impostos. 

Com a noção do ciclo de caixa nos é poss!vel uma outra visão do 

capital de giro: dada pelo montante de recursos necessários ao funcio 

namento da empresa decorrente··. do volume de produç~o e venda, dos 

prazos de pagamentos das compras, de estocagem de materiais e de pro­

dutos, e dos prazos de cobrança das duplicatas. Esse enfoque nos per·­

mi te obs!~rvar as alteraçÕes decorrentes d8. instabilidade econÔm:i.c:a 

que caracterizam as economias inflacfnárias~ como veremos a seguir. 

I.3 EFEITOS DA INFLACÃO NO CAPITAL DE GIRO: 

Em contexto inflacionário , a administração do capital de giro 

deve considerar outros aspectos que afetara a rentabilidade e a liqui·­

dez d~ empresae 

A inflação caracteriza-se por UITl aumento generalizado r~os pre -

ços dos bens e serviços transacionàdos;.·no pa\Íis .. 
Com isso, a empresa sofre perdas de natureza monetária sobre o 

nwnex"é.rio mantido em caixa e nas contas ba1'1cãrias, bem como sobre os 

recursos aplicados em contas a receber· pelo valor nomtnal da trarw~" ~ 

ção ~ Inve:csamente, a empresa aufere ganhos monetários com as suas ct:f-, 

vidas~ A indexação contratual de determinados haveres e obrigaçÕes a 

tuali:ta a expressão monetá,ria dos valores or1g1na1s dessas transaçÕes 

em face da perda do ~oder aquisitivo .da moeda. 

Sob condiçÕes inflacionárias surgem novos fatores que complicam 

a administraçio do capital de giro. Se os preços de venda fossern fre-

quentemente reajustados para compensar os aumentos de custos c: despe--

sas e p:t"cservar a margem de lucro em termos reais~ mantendo o 

nivel de operaçÕes e os mesmos prazo:;; r haver-ia tão somente uma 

mesmo 

nova 

express~o monetiria para o capital de giro, sendo desnecess~rio o 

aporte de novos recursos. Entretanto, isso dificilmente ocorre, pois 

ar:> empresas não conseguem rep;::o.ssar integralmen·te os cfci t<:>s dn j_nn.~ 

ção a;):::> seus preços de venda c prazos de pagamento e recebimento. Se 

~,. 1 r+-e \ na'"'r~'l.', '1·""' P"···~···d,.,-,clo N_-"'D.l.·lo'.-", de er;c:--.J.).<-:; 0 ; .. 1.zcs~;em, pro·v~hve rr:e .. tu~ re ,..;.. ""di• r .. c:,l""~~ _ ... ~..-.~1 (,'-', · 

~ c:~· ... :~- ~ .. ··~ ,'"' , ... C po .. ol<,v.O no .i18.L CaOO • 1.1 qtw se se r á me 1l1or e;::. tudad.o na pru-te 

dessa rcvis~o te~rica. 

c) }.J r'o c C! s so ç • e, ... t.· -r c'-·(]" .i.nflD.c.i on~1ri o provoca n · ne c ·""'·t .. Ju. · ,, de 
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O ciclo financeiro define, em termos m~dios, o prazo que se 

inicia a partir dos pagM1entos aos fornecedores e termina com o 

recebimento das vendas~ Em outras palavras, é o periodo durante 

qual _a empresa finan.ciá suas operações .sem a participação dos fol~nc 

cederes. 

Quanto maior o ciclo financeiro, mais recursos prÓprios e de 

tcrcelros estarão temporariamente aplicados nas operaçÕes, provoca~ 

do custos financeiros e afetando a rentabilidade. 

Quandor no ciclo financeiro, as saldas de caixa ocorrem antes 

das entradas de caixa, a operação da empresa cria wna necessidade 

de aplicação permanente de fundos, que se evidencia no bal8.flço por 

uma diferença positiva entre o valor.das contas circulantes do ati-

voe das contas circulantes do passivo. Denomina-se de necess:!.dade' 

de capital de giro (NCG) esta aplicaç~o permanente de fundos. 

A NCG depende do ciclo financeiro e do ni.vel de atividade(ve!..l 

das) da empresa. O ciclo financeiro e as venda::? determinam, em 

~ltima an~lisep os prazos de rotaç~o e valores das contas do ativo 

e pass:Lvo circulantes da empresa. 

De modo geral, uma redução substancial das vendas em 

de. recessão econÔmica auncnta o prazo do ciclo fim:mccj_ro, 

( 
perJ.odo 

a nenoB 

qv.e as enpresas corwiga-rn adaptar rupid<.l.r.len'tc o ri tno de sua produ-

ção aos novos niveis de vena.as., 

I.4 A QUESTÃO DAS EST~UTURAS DE MERCADO: 
~--·· .. ~. 

A quest~o do mercado ~ essencial na determinaçio dos prazos ' 

de compra (fornecedores) e de venda (clientes) , caracter.:l.:,.ando a 

possibilidade ou nio na negociaçio dos mesmos. 

A maior. ou menor concentração "corrente aclma ou abo.ixo 11 (con 

forme definição usada por Porter) implica.m inversamente, uma menor 

ou maior flexibilidade na negociaç~o dos prazos de compra e venda • 

Ou ainda, se ~ um produto final ou intermediirio, acaba tendo a 

mesraa de terminação. 

, ' 
Segundo Po_rter ( l98G) , o meio ambiente de uma :tndu~-; tri a c 

f''.l'l.··,-~-L) 1 b "'rdo -"'O'""""' .• c_··.oci:1·l,c: e r~c:onÔm:icas. 0 étt,nccto })J.'1n , _v amp .... o t a rangt: 1 , . J. _ .~. Çe> ....... , ~ ... ~ .... -

c:i.puJ do mc:i o nmbiente da empresa é a i..rchÍ:.-,-t~ia ou ir!dÚ:31I'Lls ,-_-L: 

que c;J i."l compete. A cstn1tura industrial tem uma for·tc Jn:C tutnc:L1 r..-, 



detcrrr.i.naçc.o das r-cgrG.s cc)r::p~tí tivat:: do ~i o r; o, assim c.otr.o déls P.s.trA-

t~gias pot~ncialmcnte dispon!veis para a empresa. Força~ cxtcrn<:.s 

à J.nd{]st:ria ~;ãc signif:I cativas, e por essa paz ao precisam ser leva­

das em conta em noss2. an8.l:tse ~ 

A meta da estratégia competitiva para UJna unidade empr·esarial 

em urna indÚstria é encontr-ar uma posição dentro dela em que 

companhia possa melhor se defender contra essas forças externas. 

a 

O conhecimento dessas fontes sub~jacentes de pressão externa 

-poe em destaque os pontos fortes e fracos da companhia. 

Dentre as forças competitivas descritas por Porter, os forne­

cedores e os compradores são os que mais nos interessam neste estu-

do. 

Neste sentido destacaremos: 

- Os compradores competem com a indÚstria forçando os preços 

para baixo. Seja barganhando por melhor qualidade~ mais serviços 

prazos de pagarnentos melhores ou simplesmente jogando os concorren­

tes uns contra os outros~ O pode·r desses compradores depende de 

certas características qual". to a sua si tuaçãc no mercado. Um grupo . . . 
comprador e poderoso se as seguintes Cl.rcunstanci.as forem verde_dei-

ras: 

·Ele está concentrado ou adquire grandes volwnes em r,elação 

vendas totais. 

' as 

Os produtos que ele adquire da in.dÚst:cia representam U.iHa 

fr·ação sigrüficativa de seus prÓprios custos ou compras~ Neste ca~o~ :' 

os compradores estariam inclinados a gastar os recursos necessár~_os 

para comprar a um preço favorável e a fazê-lo seletivamente. 

Os produtos que ele compra da indÚstria são pa0.ronizo.dos ou 

não diferenciados. Os compradores, certos de que podem encontrar 

sempre fornecedores altern<:.tivos, podem jogar urna co1~panhia conb~a 

a outra~ 

Ele encontra poucos custos de mudança. Custof.:; de mudança prc~ 

dem o compl~actor a deterH'Iinados venl%·dor·es. 

Ele c:srwegue lucros ba.ixos. Lucros i~cdllz:Ldos c:'iam c;randos :i.n 

ce.nttvos pa:c-a ruduztr os custos da:-; compras. 

Compr~:dore::; que _sô.o uma runcn.ça conc:rctn de tntcgr-açc.o 

tr:1s. Se os compradores .são par'Ci&.lml:r:tc int(·gr·ados ou colocr::J~1 ur:iêl. 



wneD-ça real ce real integração para (oles est&o 

negociar concessOes. 

' - Ja quanto uoG forr:::!cedorcs, estes podem e}:ercer poder d(" 

negociação .sobr·e os particip~tes de uma indÚstria ameaçando elevar 

preços de maneira inversa ao anteriormente apresentado. 

As condiçÕes que tornam os fornecedores poderosos tt;;ndcm 2. 

refletir aqu.clas que tornam os compradores poderosos. Um grupo for-

' necedor e poderoso se o que segue se aplica: 

É dominado por poucas companhias e é mais concentrado do 

que a indÚstx·ia para a qual vende. 

- ' Nao esta obrigado a lutar com outros produtos substitutos na 

venda para a indÚstria. 

A indÚstria não é um cliente importante para o grupo fornece-

dor. Qnando os fornecedores vendem para várias indÚstrias e uma 

detel'minada indÚstria não signif:i.ca uma parcela considerável das 

vendas, os fornecedores estão muito mais propensos a exercer seu P9.. 

der •. 

' ' O produto dos for·necedores e um insumo importante para o neg~ 

' cio d~ comprador. Um insun:o como este e importante para o sucesso 1 

do processo de fabricação do cornprador. 

Como conslderação final a esse respeito~ Porter vista a -ma o.· 

de-obra como um fornecedor que exerce gr&nde poder em certas i.ndÚs-

trias~ especialmente quando altamente qualificada e escassa e(ou 

fortemente sindicalizadao 

Logicamente, todas' essas consideraçÕes precisam ser complemen. 

tadas por• um estudo das estrutul~as de mercado pertinente a nOS Sé:. 

amostr.ae Isto é, o· poder de negociação é m.s.ior ou menor dependendo' 

do tipo de mercado a que diz respeito~ 

Neste sentido extralmos de Possas (1935), uma tipologia para 

as <"struturas de mercado. 

I.4. 2 - TIPOLOGIA PARA AS ESTRUTURAS I'E HF:RC!.DO: - ----·-· 
OLIGOPQ~~? _ _f2l,1CENTRADO; Car-.:~ctcPizn-·t::.e pela ausêncta de dife··· 

renciaç~o dos produtos 1 dada a sua nature;z.~ es'senciaJ mcrit0 homc[',;-; -

ncab Como f.lG trate< de um oU.gopÓlio, mnrca~!o pela alta c.:oncvnt.ro~,;;::.) 



I 

al d.a. produçÕ_o do rr.erc?.do, a competi~;&o em preços é descartada COIIOO 

p1·oc..edimento reg-ular. A di;::; puta pelo r,Jercado, quando [r_1r o c<::~;o, :-::;c· 

' ra ditada r)elo COinportamcnto do investimento em f'3.ce do crescin:ento 

da demE'lnda~ isto é, tanto pela introdução de novos processos qlle 

permitam reduzir custos e melhorr:~.r a qu_ali.dadc do produto quantc; pe 

la iniciativa de ampliar a capacidade antecipando o crescimento do 

mercado. 

Encontra::c.os empresas dessa natureza, principalmente entre-

·---- os for-necedores das firmas de nossa amostragem. 

OLI9"0PÓLIO D_!FERENCIADO: Caracteriza-se pelo fato de que a 

natureza dos produtos fabricados facilita às empresas clisputa pelo 

mercado mediante a diferenciação do produto, como forma predominan 

te. A concorrência em preços~ embora não esteja inteirtuncnte desca;~ 
... , - .. 

tada, nao e um recurso habltual, nao so porque. como em qualquer o-

ligopÓJ.io, ela poria em risco C!. estabilidade do mercado e a ' pro -~ 

. p.~ia sobrevivência das empresas, mas também porque o esforço perm_"!; 

nen te de vendas, em n.i vel elevado, requer mark ups mu.i to altos e 

' ' 1-... igidc•s 2. baixa; qualquer movimento irregular de preços ter::La uma 

incidência proporcionalmente grande sobre os custos indiretos unit& 

rios,. que são muito altos devido às despesas de publtcüiacle e corr.f!r 

cial:Lz .. açÜo, afetando seriamente as vendas e/ou os nlve:Ls de lucro. 

Em sua quase totalidade: os comprador~~s das empresas oro.. ana-

) 5.szcda::; fa?Jf!m parte deste segmento. 

9~LIQ..}2lJ:.~NCIADg_:~NT~AD0 OU~: Tem como pri]2 

clpétl car:-~cterlstica o fato de comblnar elementos dos dois ti.pos ele 

oligopÓlio actma exruninados~ Esna fusão resulta de dife;,:·cnciaç8_o de 

produtos como forma de competição por excelência, ao lado dos requ~~·. 

' sitos ele escala minima eficiente assocJ.ados, em maior ou rüerw!~ gro..u, 

' d t"" d ' 1· <· de con.S'"lno que configuram e·.-te tipo de mercado" a pt~o u c,,,., urave ~· v; ~ 

OLIGO?ÓLIC CmifPETITIVO: Sem grande tntercsse anal f t:!.co 
~----~---~--~~---~ 

f·1EHCADOS CO~íPE'fJ. TIVOS: T~m como caracterfsticas principois! 3 

- ~ ... . .. 
dc:sconcentre.çao ligada. a av.:._~cncia cic ba.rrei1·a~> a entrada e a co;::, •-: --

'·j .. -:;n C'''· n·-"er•o'· J-,<~ poss:i.b:llüiade de certa marncm de dtfcrenr:.ic.;.:::c,, !,. _,, <- _, ·'· ,. ' - .,- .;;. ~ ~ b 



inclusive em qu.:üi"d::~de, ~e produtos e:n alguns desses merc<<.rlos, cnrr> 

razo~vcl g1au de li~crdade de entrada condicionado pela mnior ou 

menor facilidade de diferenciar o produto. Nos demais casos, a 

estrutura aproxima. também morfologicamente, da livre concorrência 

_(?~o pura ou perfeita) com produto homog~neo. Em qualquc~ caso~ a 

inexis~~ncia de barreiras ~ entrada e a competiç~o em preços, red~ 

zindo a margem de lucro a um mÍnimo aceitável, são os traços prin­

cipais do processo de concorr~ncia. 

É neste segmento que encontramos as PME de nossa amostrac 

II O LEVANTN1ENTO DOS DADOS SECUNDÀRIOS: 

II.l PROCEDIMENTOS METODOLÓGICOS: 

O setor escolhido foi o Metal-f1ecânico e a faixa, ql!anto ao 

tamanho, recai sobre as PJ.iEs. A escolha recai sobre esse setor de­

vido à maior disponibilidade dos dados. 

·Estes Últimos são derivados da mesma amostra utilizada para 
,\ 

a pesquisa do CTAE/UNICAMP ( 1979). Atra.ves dos relatÓrios das uni-

dades produtivas, analiaaremos os prazos de compra e venda visando .r 

determinar a necessidade de capital de giro . 

A amost:r.a foi montada levandv-se em conta, além da disponibi 

l.idade~ c nosso objetivo de estudar a necessidade de capital de 

giro (N.C.G.) nas PMEs. 

Para tanto~ procurou-se homogeneizá-la no que tange a perf.o­

do, setor e sub-setor, pos~ibilitando assim a comparaç;o entre os / 

diversos elementos componentes da mesma. 
, 

Dentro-deste premissar o periodo escolhido foi o final 

·dos anos 70f que foi delimitado por apresentar uma certa con-

tinuidade a nivel microecon&mico. Já no que tange ao setor, o 
, 

metal-mecânico foi selecionado, levando-se em con-ca o maior numero 

de clocentos com dados compatíveis aó nosso estudo, dentro do 

perÍodo determinado. 

QLH.<r:to D.O!:; sub-setores, pelos mesmos mo ti vos apresentados a­

cima, foi efetuada uma sub-divis~o interna: usinngcm de peças, mon 

tagen s pnr'é1 construções, máquinas c equipamentos e outros, :"'cr 



Flnu.lrncnte, cabe ressaltar que estes dados -serao 

dos com outros de malor proximidade em algumas firmas· da arr:ostJ.~a. 

o que r::er'{1 f e: i to cem informaçÕes colhidas direta,.-nente ne.s un..i_dQ -

des produtivaso 

II.2 DADOS E INDICADORES RELEVANTES: 

-sao 

A primeira razão que determina as divisÕes .acima expostas 1 

' as diferenças impostas por caracter~sticas produtivas distin-

taso Háquinas, equipamentos e processos diferentes implic&m em 

prazos de produção diferenciados~ Este por sua vez, influi no 

cálculo da NaC.G~a 

Conforme o que foi dito acima, algumas informaçÕes são in­

dispensáveis em nosso esforço de análise: 

- PRODUTO: a partir desta informação nos será possi.vel dE>­

terminar o mercado em que a empresa em questão está inserida .. Isto 

nas possibilitará entender as limitaçÕes em termos de renegocia -

çao de prazos de compra e venda .. 

- PFJ\ZO i·lÉDIO DE RECEBIMENTO DAS VENDAS:este indicador nos 
---·-··-~ ··-~-

PRAZO MEDIO DE PAGPJ~ENTO DAS COHPHAS 
possibilitará comparar a situação da empresa frente a seu setor 

no que tange ao financia~ento dado pelos fornecedores e recebido 1 

pelos clientes .. Se urna empresa demora muito mais para receber as 

suas vendas a prazo do que para pagar suas compras a prazot ' ira 

necessitar mais capttal de giro adicJonal para sustentar suas ven 

das. criando-se um circulo vicioso dificil de ro~pe~. 

- CAPITAL DE GIRO DE TERCEIROS ' : e um dos indicadores mais 
NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIJlO 

tmportantes ~ Ele nos dá a participação do capital de giro de ter·­

ceil'OS (C.GaT.) na necessidade de capital de giro (N.C.G.)~ Quan-
'( -to maior essa relação, maior a depedencin por parte da empresa de 

financiamentos de curto prazo de agentes externos à estrutura pr.s_ 

duU.va, indlca como está sendo financiada o. necessidade do capj. ·-

tal de gtroo 

- ~ICLO Ç?ERAÇION..:.L - P~.M. PRO_Çl....:.,:t_~..:-_~ VEHDAS_:inclica quaE_~. 

to tempo a empresa demora para produzirf vender e recelJcr.. Quanto 

maior for este ciclo, W3ior ser~ a necessidade de recursos 

o capital de giro. 



CUSTO DOS FHODU'l'OS VEFDIDOS 
r:s17õqUEMEDr.ô- DE PnõiJUrO/\.-CÃi17-.Dô .t..-

pesar de sua importância na anÓ.lise presente, a impossibilidade de . 
se conto.r com os b2,la..ll.';OS patrj_m::miais das empresas ele amostra im-

possibilita sua utilização. 

IIQ2.l - PRINCIPAIS GRUPOS ENCONTRADOS: 

- Usinage~ de peças: 6(seis) empresas. 

Trata-se de um grupo em que a renegociação de prazos nao 

possibilita maiores movimentos, wna vez que tanto seus clientes 
I 

( IBI-1 do Brasil I-1áquinas e Equipamentos~ Roberto Bosch do Brasil 

S.A, Equipamentos Clarck S.A&, OlJ.tros) - quanto seus fornecedores-· 

(A. Cardozzo S.A. Comércio e Importação, Aços Villares S.A., Side­

raço~ outros) - são bem mais concentrados que as empresas do sub"· 

setor o 

- Montagens para construção: 2(dois) sub-grupos. 

(i) Montagens para construção: 3(três) empresas. 

Neste sub-grupo existe uma real possibilidade de se renego -

c i ar os prazos, uma vez que, quanto aos seus clientes 1. encontrantos 

urna gama que vai desde grandes construtoras e fir"IIlas em geral(Con~ 

trutora e Pavimentadora Lix da Cunha S.A., BHM Engenhar·ia 

Comércio S~A. J IndÚstria Gessy Lever Ltda, outros) até 

f1rrr.as ~ condom:inios .• ou mesmo pessô'as :t{sicas .. 

e 

pequenas 

o r.1ecmo ocorre com os fornecedores, onde encontramos tnclu-

sive P!I!Es (Cia de Com~ e Ind. Thomeu Bianco Perfilados, Super Zin-

co Com. e Ind. Ltda, r~'iercantil D'Oeste Ltda, outros)~ 

(li) Montagens e acessÓrios; 4( quatro) empr·esas ~ 

A di.ferença entre este sub-grupo e o r~nterioJ:"" é quanto aos 

fornecedores - uma vez que encontramos desde empresas de grande 

porte· at& \lenda no var-ejo no caso dos clientes. Seus fornecedores 

sao firmas de gr;:mde porte onde a concentração é a regra. são fir­

mas fornccE.•dor·as deste SI.lb-grupo: Belgo I!Jineira~ Cosigua, CiB t-1o­

ruano, Cimen.to Itaú., Pedra Brasil, outras. 

Sert~io assim, eY:iste uma flexibilidade em relação aos prnzo[; 

de venda 1 n8.o ocorrendo o mes!no com os preços de compra. 



, 
- l·iaquincs e equipamentos: G(seis) emp1·esu::;. 

... 
'"') ,. 

Este ~ltimo grupo poderia ser colocado como intermediAria en 
, 

tre este ultimo e o de usinagern de peças. Embora se encontre m~ior 

-conceutraçao tanto "corrente acima . como abaixo", estes não s";;o tãc. 

concentrados como no caso da usinagem de peças. Fornecedores cnco~ 

trados: Trefil, Eluma S.A., Cia Bras1.1eira de Alum::Í.nio são Paulo , 

Laminação Sar1ta Haria, outros. Quanto a seus clientE:s, encontramos: 

De Santi e Cia Ltda, Delaroli SoA. Ind. e Com., Co~. e Ind. de 

Refrigeração Ciamar Ltda, outros. 

II.2.2 - VALORES ENCONTRADOS: 

É sempre bom lembrar que estamos trabalhando com as P~'iEs. Is­

so nos leva a U3mbrar de auas limitaçÕeso 

A mais importante, talvez, seja quanto ao poder de impor pr~ 

zos. Via de regra, como já foi ap~rado, as empresas em estudo 
.. 

S3.0 

o "elo" mais concorrencial da cadel<.l 9-:-;, que participam. Sendo as-
..,. 

sim, as empresas da-amostra seu, tomadoras de preços e prazos, nao 

possibilitando assimt salvo os casos apontados no item (b), a 

fácil renegociação de prazos; neste caso não há exceçÕes, tornando 

mui to difÍcil o repasse no prazo àe venda de uma poss1 vel dj.minua-

-ço.o no prazo de pagéL-ncnto das compras. 

É por isso que acreditamos que o ajuste se dê, r:.o caso de 

sobrevivência, pela diminuiçio da utilizaçio de capital de giro de 

terceiros e recomposiçio do capital de giro prbprio: 

Voltando à amostra, a composição dos dados obttdos a partir 

dos relatÓrios das empresas no trabalho do CTAE/UNICAt-1P aprosE:nta'1 

certas d~ficuláades. 

A primeira delas» e de certo a mais ó·:via, é em rel(lção 

di.sparidade das datas, embora assim mesmo r ~ tejam relati vamentc 

concentradas no bi~nio 77/78. 

' a 

A outra qucstio que se coloca, ~ q•~ .to a pequenas diferen -

ças de cri tér:tos e metodologia nos tra.be·· os da amostra. De outro 

lado, alguns ch·dos ali mencionados clcv:- lüill ser UZ<.!.das co:;: l'c·:.:-c::'-

Yc..o.J' 
. ~sul k:..d.os cncon tr;.:.do~ , r; 

. . .- . 



Apesar disso tudof acharnos quP- a!3 relaçÕes são válidas par-H. 

o propÓsito que delas esperamos obto'. Hesmo porque o que nos in te' 

ressa é o problema de i'inanciamento tio capital de gi~~o de urna 

neira geral no substrato ora analisado e não wn estudo de caso. 

O que se nota, a_plvel finans~Jf2,é que, em média~ todas ns 

empresas da amostra trabalham com um !'azoável -aporte de recurso~. ' 

de terceiros no financiamento de seus capitais de giro, sendo que, 

em boa parte (em 9 dá,l9), esse montante ultrapassa 80% da N.C.G •• 

trata-se, sem dÚvida., de um pata'Tlar elevado, tendo em vista a 

realidade econÔmica nacional. A expectativa, na continuação deste 

trabalho, é que esta relação tenha caido bastante nas empresas so­

breviventes da amostra. Mesmo porque, o poder de barganha em relo..­

çao aos prazos médios é muito limitado, não restando, portanto~ o~ 

tra solução do ponto de vista financeiro para as empresas compone~ 

tes da amostra. 

Algumas empresas já apresente.vam problemas nesta fase: 

- Tornomatic (3): se os nÚmeros apr-esentados são confiávl~is, 

sua situação quanto à forma de financiamento é Péss1ma. Além disso, 

por se 'tratar de um grupo tomador de prazo, a expectativa é que 

estes tenham piorado com o acirramento da cr:í.se dos anos 80; 

- S~\'!.S. Equtpai!lentos Industriais (5): já tinha graves pro -
' blema3 de prazo, sendo que a expectativa, neste grupo e sempre de 

piora. Além disso, todo o seu capital de giro é financiado por 

terceiros; 

- Lupermil (9): excessivo grau. de financiamento do capital ' 

de glro; 

- ICHA (10) ~ elevado grau de financiamento do capital de 

giro; 

' ·~ Soldatec (13): nao t"em capital de giro pro~rio, e no de 

terceiros, exi~te inclusive uma parcela financiada, atr·avés ele des 

contos 11 por fora"; 

- Irmãos Ste.ncato (14): não poss11i c2pi tal Oe giro prÓprio; 

- 'Hari1ustre (16): só conseg.ue compl'ar a vista. E levrmdü-<.:.f: 

em c:onta a situaçf:í.o de solvência encontrw'ict no d:iagnÓstiço Uo 

reJ_;/c.SJ~:Lo, o pr'obl.ema e. lev.:mt3.r di~ respGito a suo. sobrev:l.vêr .. cLJ. 



- Incotela (19): apresentou elevada participação ele capi·,~~~l 

de terceiros no financiamento do cap.t tal de gir·o. Somando-se 

isto honve queda nos indices de liquidez. 

III O LEVANTAHENTO D'OS DADOS P!U!1ARIOS: 

III.l C011SIDERAÇÕES PRELUliNARES: 

Antes de mais nada, algumas consideraçÕes quanto a amostr.-::!. 1 

precis&.rn ser aqui colocadas. 

Prj_meiramente, as empresas da amost!.~a foram procuradas via 

catálogo telefÔnico para se verificar os endereços das mesmas. A 

partir dai, foram adotadas as seguintes premissas: 

a) Foram eliminadas da amostra aquelas firmas que se encon~· 

travam nas cidades mais clist3.nter.;, tats como Sumar·é, Jundiai, etc,. 

por problemas de operacionalização do contato direto; 

b) Considerou-se como fechadas as empresas não encontradas. 

Ac firmas encontradas foram detectada.s Por telefone com o 

intuito de se marcar· uma vis i ta f o que,· no entanto 1 não foi poss_t 

vel em todos os casos. 

Tendo feito essas consideraçÕes, vamos a amostra pl"Opriameg 

te dita. 

III.2 IPIAC DO BRASIL LTDA: 

Estivemos na Iplac em 12-10·-_89 e fomos recebidos pelo Sr. 

PntÔnio, diretor 'e proprietário~ 

A empresa faz parte de uma estrutura menor~ com sede na Es-

panha. Devido ao fato desta estrutura ter passado por uma cris.:; 

inter·na, a Ipiac esteve fechada por cinco anos, r·eabrindo em 8'7. 

Por outro lado, quando foi fechada-, E!Sta contava corrt um considerá 

' vel estoque, o que facilitou por ocasiçao do retorno as ativida-

des u formação de tun capital de giro prÓprio. A Ipiac não 

recorre a financiamentos bancárlos de ·qualqJ...:cr espécie~ 

mais 

- , r , ... 
Sua produçao e de rliv'r-.sas maqu)na~.:: para cernmica.s, e sec.: 

prazo de produçâ_o depende wui to da faciJ idade ou n2io de se c.onse-· 

gtür· rnÕ.o-dc-obra C':specializads. em qu2.ntidadc suf:tciente" Por is.so, 



esse prazo oscila multo e pode ir de 3 scmanc.s a 90 dias. Isso nao 

vem a constituir U:11a variação no :f.ndice anterior, constaio - no 

tnfcj.o d.o trabc).lho~ 

Outra caracteristica é a forte oscilação nos estoques de 

produtos acabados, que varia conforme movimentos do setor da cons­

trução civil. 

-Seus clientes sao logicamente empresas de setor cerâmico e 

seu prazo médio de recebimento das vendas (PHRV), é de 45 dias, o 

que mostra que houve renegociação quanto a este prazo, que diminu­

iu em relação à década de 70. Isoladamente, isso levarin a uma que­

da em seu ciclo fina_nceiro. Contudo, pâra tal afirmação, precisari-_ 

amos confrontá.-lo com o prazo médio de pagamento das compras(PHPC). 

Deste confronto podemos notar que o ciclo financeiro awncn -

tou, uma vez que a queda do PloíRV não compensa a diminuição ainda 

maior no PHPC. Este Último cai para 30 dias~ E além disso, o indi­

ce não reflete todas as implicaçÕes do relacionamento com os forne 

cederes. Sendo estes constituidos em sua totalidade por multinaci~ 

nais tais como a Telemecanique ou a Siemens, viemos a saber neste 

contato com o Sr~ AntÔnio da existência de uma taxa de 1,42% a.d6 

nas compras com outro prazo que não fosse a vista, para o caso da 

Siemens por exemplo. 

Como maior problema atual} nos ~oi apontado a falta de mão-' 

de . ...-obra especializada, ocasionando atrasos no ciclo operacional. 

Apes_ar de não fazer parte especificamente deste trabalho,nos 

foi possivcl notar uma certa estagnação técnica quanto a produção 

e imobilização. 

III. 3 LANDA HÁQUINAS E EQUIPAI·!ENTOS LTDA: 

Fomos recebidos pela contadora, Sra. runélia, por ocasião da 

vis i ta ao escri·tório da Háquinas Landa em 13/10/89 ~ 

A I'1áquinas Landa produz usinagem. de peç.as c máquinas, e conta com 

20 emprev,ados. Seu' prazo de pr-odução vem aumentando. Por ocasião ' 

do primeiro trabalho era de drJis meses. Soubemos que já fo1 d~ 

três, e que agora se encontra no patamar de seis meses. I0to ~.:;e 

deve ~ crraticidade das entregas por parte dos fornecedores. f e~.­

tc ali ás :::;cu maior problema. Isso dif::.cul ta mut to o. formaç~o dor; 



preços de venda, já que precisam ser fixados no rnáximu pur CJC&s~G'..) 

do pedido~ 

Seus fornecedores sc::.o r,randcs cmprcs~s, co;no por exemplo, a 

Aço Vil lares, ou a Eletr-omotorcs Weg; si tuam-sc, conforme no.':~S2_ 

tipoJ.or;ia, no oligopÓlio~-concentrado" O que lhes permitem fj_xare~n 

suas exigências quanto à venda,- Ga formn como melhor lhes convir·cm, 

O PHPC é de quinze dias. No entanto, isto não reflete a situaçáo ' 

real, uma vez que qualquer prazo só é conseguido mediante o paga -

menta de juros diários. 

Esta instabilidade na entrega de matérias-primas obri~a a 

empresa a trabalhar com elevados estoques. Por ocasião das visitas
1 

se tentava a manutenção de um nivel para seis meses. 

Por outro lado, a Máquinas Landa tem um leque de clientes 

bem limitados. A IBM~ a Mitutoio e West---Falia compram toda a prod~ 

ção. O PN.RV caiu de 30 para 20 dias, o que no entanto, não compen­

sou sequer a deterioração no PMPC; o que é pior se considerarmos o 

brutal incremento no prazo médio de produçã.o. 

Resta apenas colocar que o capital de giro prÓprio e.stá cain 

do. 

Visitamos a Incotela em 16-10-89, e fomos recebidos 

Sro l'·1arcelo, o proprietário. 

pele 

A Incotela conta com pouco menos de 50 empregados, e produz 

tela e alambrados d.e vários tipos • mourÕer.:; de concreto ~ além de 

produtos especiais encomendados, serra1heriz. e a incorporação da 

instalação de seus produtos. O prazo médio dC' produção melhorou em 

relação aos produtos antes e~'{istentes 1 caindo para uma média de 

15 dias. Seus principais clientes são construtoras e firmas ele 

ta.rr;r..nhus variados$ não se constituindo em rr:e.rcado concentrado~ O 

Pi1HV é de 20 di<.>.s, o mesmo ocorrendo com o Pr.Tf'C. Os custos finan ~ 

cciros referente::; aos fornecedores sÕ:o 1~epassados aos compradorrs. 

Seus fornecedores s;o: Belga-Mineiro, Cosigua, Mendes Junior, 

Armando Col;rea e Pedra Lix ~ constituindo-se em- oligopÓli(J--conccn ~ 

trado.lsto lhes permite a pr;tica d6 ditarem as condiç~es de \'C~du. 



Encunt ... ramos também ~:qul ~ problemas de entrega de ma térJ.o·-prirnu. 11 

solL!r;8_o f;'nr..ontrada l~oi a elevação dos nlveis de estoque. 

' ' Cabe ainda dizer que o capital de giro c proprio e foi moJi·-

tado com a venda de imÓveis, concomitantemente à não aceitação 

de v2 .. ri.oo pedidos, llma vez que estes só poderiam ser atendidos 

com a utilização de capital de giro de terceiros. 

III. 5 EXP tu•rBOX - IND. I·IETALÚRGICA LTDA: 

Est:i.vemos na Exparnbox no dia 17-10-89 e fomos recebidos pe­

lo gerente-financeiro, o Sr. Célio. 

A Expambox é uma firma tradicional no mercado, e como tal 

tem um certo poder de negocj_ação com Clientes e fornecedores. A 

empresa tem crescido, e conta com 285 empregados. Suas atividades 

estão vinculadas à construção civil qu<:::: lhes proporciona um exce­

lente parâmetro, wna vez que atua sobre a empresa com uma certa Ü(3 

fasagemo 

O capital de giro é prÓprio e os estoques sao controlados ' 

de modo a mantê-los ao menor nlvel possi.vel~ Estes só aumentam ern 

periodos estratégicqs determinados por questÕes especulativas e 

de segurança. A produç&o foi diversi:fic&.da~ criando~se linhas de 

luxo além de sofisticação das linhas mais poptüar·es, e o 

de produção caiu para. 20 dias Q 

prazo 

Seus clientes são em sua grande maioria revendedores de ma-

terial de construção, como a Uemura, por exemplo; grandes magazi­

nes (Carrefour, t-~esbla, etc •• ), e construtoras~ O Pl,1RV é de 20 

dias, mas está sendo l"'eduzido, o mesmo ocor-rendo com o PHPC que 

D.tunlmente é de· 15 dias. Os fornecedor-es são de indÚ~>trias alta ·­

mente- concentradas do setor de nlumi.nio, vidro l latão, etc •.. tais 

como AJ.can, Rigesa, ... podendo ser definidas como olígopÓlio-con-· 

ccntl'ado ~ 
i 

A Expambox parece ter 8.bsorvido bem as ttudanças impostas P.c: 

la crise .. O Único Problen:a apontado são os decorrentes da falte 1 

de or·ientaç&o para planejamento. 

1 



IV COI~CLUSÃO: 

Dr:t comparação àd ;-:;:Ltuação du.s cmprcaõ.B da amc::;tr~ r:.o ~rirr.~~. 

ro periodo &nalisado, e no rr:omento ·atual, extraÍmos algwnas con -

cJu::;Ões.Pudcmos not'ar mudanças comuns a todos os entrevistados, c 

algumas nuances quanto à melhor estratégia a ser segutda com o 

objetivo de fugir à crisee 

O que sem dÚvida mais chama a atenção é que todas as empre-

sas, sem exceção, não mais trabalham com bancos no que tange ao 

financiamento do capital de giro (interesse de nosso estudo). 

:Isso se deu, via de regra, com uma. inversão da prática an­

ter·ior, em que o proprietário, sempre que possi vel, descapi taliz~ 

va a empresa comprando imÓveis. Geralmente, o capital de giro se 

torna proprio, nos primeiros anos da década de oitenta, com a 

venda G.e algum imÓvel do proprietário. 

E s~o os fornecedores que acabam por substituir os bancos ' 

como financiadores de curto prazo. Em todas as empresas visitadas, 

os fornece·dores tinham este papel via cobrança de uma taxa de ju­

ros ct.i.ário. A práti.ca a.'l.teriormente adotada de se conceder prazos 

livres de taxação foi totalmente abolida por estes Ú.ltimos. Isto 

foi poss:ivel, uma vez que eles fazem parte de uma estrutura merca 

dolÓgica, que para nós é definida como oligopÓlio-ccncentrado 

constituindo urn segmento berr. mais concentrado que os ineL~cados com 

peti ti vos, ond.e estão as empresas estudadas. 

Por outl~o lado, quando estudamos o relacionamento com os 

clientús, pcr·cebemos que não foi tampouco posslvel, o repasse no 

e perto do P!1PC. I11esmo quando o PI·1RV diminui., este não se reduz o 

suficientE:~ Aqui tambÉ;m existem impedi ti vos mercadolÓgicos que 

acabam por inviabilizar uma renegociação mE:.is vantajosa. No entan 

to, existew dois casos tipicos: 

-- No primeiro t há u.ma si t:uaç:ão parec1da com o caso dos i'oi"·­

necedorcs, A mai.:>r concentração dos compr-adores, que se si tuari~Wi 

nos olisopblios diferenciado e diferenciado-concentrado, faz nov~ 

mente que a:3 cmpr·esas d.2 e.mostra se torner;1 tomador:-;,s de pra<',OS. 
""" I , ~ 

.~ fb outro, a situe.çao e d:i..vcrsa, mas .;:,s implicaçoc;:. pGrcc_~ 

-J;lc srno na o c:ontc.ndo com cliente~_; conr:cntr.:::~do~; l l11:l <._-,. 



imperativo àeseguj.r a concorrênci<:t, -COifl vistas a nao perder mcrc8 

do. Isto é nor·mal dos mercados competi ti vos: a. correlação de :lo r-

' -ças que sE: da aqui, nao permite que se compense a resultsnte do 

' . . per~ooo anterlor. com o.s fornecedores. 

E.m consequên.cia disto, o aumento do ciclo f:lnanceir·o se 

generaliza entre as empresas da arnostrar.;cm. 

Deste denominador comum, surgem as diferentes estratégias 

com vtstas a solucionar tal problema. E, apesar de variadas quan­

to ao meio encontrado, todas têm como objetivo Último a diminui 

ção do ciclo operacional, de modo a conseguirem uma compensação 1 

maior no ocorrido com o ciclo financeiro. 

Desta maneirar duas conclusÕes podem ser extraldas com vis-

t&e ' as empresas sobreviventes da amostra 

- A primeira, e mais imediata, & que s6 foi possivel a 

sobrevivência das empresas que conseguir·arn sair da esfera bancá -

ria de financiamento de curto pl~azo. Isto é 7 que tenham montado 

total ou. parci.almente, seu prÓprio capital de giro, ou conseguido 

linhas de longo praz.o para tal fim~ 

-A segunda, que se depreende do que foi·ctito anteriormente, 

'é que destas empresas sobreviventes apenas estão estáveis as que 

estão conseguindo diminuir o ciclo operacional 9 .sendo previs:i.vel 

a curto c médio prazo o retorno à esfera bancária - ou a neccsst­

dade da adoção de algum artiffcio de capitalização - daqueles E:m 

- ' ' que isto nao foi poss~vel, uma vez que o capital de giro proprio 1 

' esta se reduzindo. 

Tl..~ata-~se de uma luta consi:ante, em que as empresas prcci.saw 

compensar de alguma forma as taxas de juros crescentes eobradaB 1 

pelos fornecedores s e que nã.o podem ser repassados scb a forma de 

pr:eços de venda, uma vez que isto inviabiliz.arla a colocnç2:o tic 

seus produtos no mercador o q'...'-e ocorreu com uJ.c;umas er:".pre33.C-> de. 

' amostra uue fGcharo..n no pcrlodo. 
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ANEXO 01 

B_omc:: ICl'.PE- Ind. Camp. d~=> Pe_ças' Ttda 

Endereço: Rua Abolição, 1657 - Ponte Preta - Campinas /SP 

Produto: Parafusos, Porcas, Pinos, Hastes, éonexões, outros. 

N~mero de Empregados: 107 (92 na produção) 

' i' 

PerÍodo: 1979 

a) _Prazos l'1édjps (mês) 

- -Produção: o 6 
' 

- c;ompra: 2, O 

- Venda: 1, 3 

C.G.T. M~dio Mensal ~ 8.823.643 

N.C.G. M~dia Mensal = 2.666.127 

O reJat6rio aponta ser vantajosa a utilização de capital de ter-

ceiros em maior escala (apresenta queda). 

Já os Índices de liquidez apresentam uma tendência 

menta. 

d ' l • ç_, !i~'T'~ 
N.C.C. 

d.2. 

0,30 

Pr-11? Compras 
0,65 

de CrGSCJ._-



Endereço: Rua Carlos de Campos, 337 - Campinas - SP 

Produto: Usinagem de Peça~ a Acess6rios Industriais 

N~mero de Empregados: 31' (25 na produç~o) 

Per{odo: Agosto a Outubro/1978 

a) Prazoe_!1édios (mês) 

- Produção: 1 

- Compra: 1,78 

- Venda: 1,51 

C.G.T. M~dio Mensal = O (zero) 

N.C .. G. Média Mensal c 1.385.719 

c) _DiagpÓstico~_Ençontrado 

Sem coment~rios relevantes. 

d.l. . .C .• G.:L_" O (zero) 
N.C.G . 

.Pl:1J3 .~§DSl.? s 
PMP Co:npras =.0,85 



""{ .. 

MEXO 03 

Nome: 'I'ORNt)~,1A'I'IC lND. E COill. LTDA ----------------------

Endereço: Rua Hum, 200 - Jardim Novo Ângulo - Sumaré - SP 

Produto: Parafusos, Porcas, Pino3. 

NÚmero de Empregudos: 95 (90 na produção) 

PerÍodo: Abril a Junho/80 

a) prazos Médios (mês} 

- Produção: o, 7 

- Compra: 2 

- Venda: 1 

C.G.T. M~dio Mensal = 2.290.077 

N.C.G. Média Mensal- 860.120 

c) piagnóstico Encontrc.tdo 

As despesas para operar sao as que d~o ma1or necessidade de apli- . 

caç~o de recursos para o giro. O prazo m~dio de compras 

rior ao de recebimento. 

d.l. C.G~T~ = 2 , 66 N.C.G. 

d.2. Etl_E.._.Yend_g_§_ = 
Pl1P Comprd s 

0,50 

' e 



li.NEXO 04 

En(k•reço: Rua Or. Silva Mendes, 44 

Produto: Peças Met~licas 

NÚmero de Empregados: 28 {21 na produção) 

PerÍodo: Janeiro a Abril/77 

-Produção: 0,17 

- Compra: 2,37 

Venda: l, 43 

b) Financiamento 

C.G.T. !'1édio Nensal = 253.196 

N.C.G. Média Mensal = 362.187 

c) DÍaqnÓstico Encontrado 

Sem come-ntários relevantes. 

d) J.r1c1i_ces Complementares 

d.l. 

d.2. 

C.G.'l'. 
N.C.G. 

""0,70 



Endereço: Rua •renente Gonçalves Moura, 176 

Produto: peças de reposição industrial, dispositivos, outros 

NÚmero de Empregados: 10 (7 na produção) 

Pe~Íoào: Janeiro a Harço/77 

a) Prazos_Médios (mês) 

Produção: l, 3 

- C9mpra: 1, 3 

- Venda: 2, 6 

b) Fin~nciam~nto 

C.G.T. M~dio Mensal = 669.944 

N.C.G. M~dia Mensal = 669.944 

Aponta a nece~3sidade 6~ se reduzir os prazos médios de recebi­

mento e de produção atrav~s da agilização das cobranças, bem co­

rno da dinami:;:ação do proces-so produtivo. 

d .l. 

d.2. Pl'>JR VI}.)) das_ = 2 
Pf•1P Compras 



JI.NEXO 06 -----· 

Nome: TORN~:ARIA MECÂNICA DE PRt:CISÃO LTDA ('J'ORi'lEP LTJ_ 

Endereço: 

Produto: 

N~mero de Empregados: 123 

PerÍodo: Janeiro a Setembro/76 

- Produção: 1,00 

- Compra: 1,48 

b) Financiamento 

C.G.T. M~dio Mensal = 2.206.000 

N.C.G. M~dia Mensal ~ 6.939.490 

Sem coment~rios relevantes. 

C.G.T. 
N.C.G. 

<..:: 0,32 

P:•lR~_.Ven('io_ê..__ = 
Pt11p Compréls 

1,28 



Enc'lereço: Via Anhanguera, Km 78 - Vinhedo 

Produto: M~quinas para cer~mica 

N~mero de Erupreg~dos: 58 (53 na produç~o) 

PerÍodo: Janeiro a Abril/78 

a) Pr~zos M~dios (m~s) 

- Produção: 1 

- Compra: 7,16 

- Venda: 2,_64 

C.G.T. M~dio Mensal= 1.429.573 

N.C.G. M~dia Mensal = 2.074.195 

c) Diagnóstico Encontrado 

Segundo o relatÓ·L:io, apesar da situação econômica aparentemente 

s61ida, a emprGsa não disp6e de liquidez financeira (acentuado 

volume de ex{gibilidade em re1aç~o ao realizivel a curto prazo). 

A liquidez é mantida com base nos estoques. 

d, l. C.G"T. -,--·-- --
N.C.G. 0,69 

d.2. 
PMP Compras Q,37 



Nome: 'l'ER~~ETAL EQU) PbMENTOS 1NO. 1 TDA 

Endereço: Rua Dr. Silva Mendes, 628 - Vila Industrial Campinas 

Produto: Estufas de Secagem, Cabine de Pinturas, outros. 

Número de Empregados: 36 (27 na produção) 

PerÍodo: Janeiro a Junho/78 

a) Prazos !'1édios (mês) 

- Produção: 1 

- Gompra: 2, 2 

- Venda: 1,7 

b) Financiamentq 

C.G.T. Médio Mensal = 700.000 

N.C.G. M~dia Mensal = 1.309.579 

c) Diaq~Ósti~Q Encontrado 

os capitais· Verificou-se que a empresa está remunerando mais 

de terceiros. Está, ainda, com Um alto grau 6e endividam(2nto. 

Al~m disso, a demora do giro operaciorJal produtivo, 

numa maior necessidade de capital de giro. 

d .1. C.G.T. 
N.C.G. 

700.000 ----= 
1.303.579 

à.2~ rr-m Ve_Q_~ = o, TJ 
PMP Compras 

0,53 

se reflete 



Endereço: Hua Tibiriça 1 160 - Jund:iaí 

Produto: Exaustores, dosadores e recravadoras. 

N~mero de Empregados: 27 (21 na produç~o) 

PerÍodo: 77 

a) Prazo~. Hédios (mês) 

- Produção: 0,7 

-Compra: 2,2 

- Venda: 1,45 

C.G.T. M~dio Mensal = 397.376 

N.C.G. M~dia Mensal - 241.579 

c) DiacmósticP Encontrndo 

Sem comentários relevantes 

d) 1Ds1jJ~~~- Complementares 

d.L o, 36 

l, 64 



Nome; IND. E Cür-1. DE 1\',ÁQlJTNAS AGRÍCOLAS CA!'<lPINAS LTD!\ - ICf18_ 

Endereço: Via Anhanguera_. Km 114 - Surnaré 

Produto; M~guinas Agricolas 

N~mero de Empregados: 97 

PerÍodo: Outubro/76 a J-ulho/77 

a} Prazos ~éd5os (mês) 

- Produção: 0,75 

- Cornpr a : 4, 2 

b) Financiurnento 

C.G.T. Médio Mensal 3.036.546 

N.C.G. Média Mensal= 3.157.560 

c) DjagncSstico Encontradq 

- ' 
_j ';-

Apurou baixos indices de liquidez e pequeno percentual de recur-

sos próprios no giro. 

d.l. 

d.2. 

C.G.T. 
N.C.G. - o, 96 

Pl'1I3_Ven(Jas = 
PI,1P Compras 

0,94 



I;c:nn_g: MIÇJ:iEI=_E CALLICCBIO 

Endereço: Rua Arnaldo de Carvalho, 53 - Bonfim - Cclmpinas 

Produto: Ev~poradores, forç~dores de ar, outros. 

N~mero de Empregados: 27 na produç~o 

Período: Janeiro a Abril/76 

a) Prazos r-tédios (mês) 

- Produção: O, 13 

- Compra: 1, 9 3 

- Venda: 1, 8 

b) Financjamento 

C.G.T. M~dio Mensal ~ 19.020 

N.C.G. M6dia Mensal- 849.397 

c) Diçqnóstico Encontrado 

Sem coment~rios relevantes 

d.L 

d.2. 

Ç.G.T._ = 
N.C.G. 

0,02 

Pl'!B_ v~n.d_u s = 
I+íP Compras 

0,93 



Endereço: Rua João Felipe Xavier da Silva, 185-São Bernardo-Campinas 

Produto: 29 (24 na produção) 

N~mero de Empregados: Janeiro a Outubro/78 

PerÍodo: 

a) Prazos I"iéQios (mês) 

- Produção: 2 

- Compt·a: 2,01 

- Venda: 1,04 

c.G.T. M~dio Mensal - 358.674 

N.C.G. M6dia Mensal= 1.126.145 

Sem coment~rios relevantes. 

d.l. 

d.2. 

Ç.G,_'L_ ~ 
N.C.G. 

0,32 

Pl'>lR y_e_n_é!? s = 
PNP Comp:cas 

0,52 



37 

Nom~: ..§.OI DXJ'EC TND. E CQH. l T!JA 

Endereço: Rodovia Santos Dumont, Km 4 - Ca_mpinas - SP 

Produto: Calderaria, Montagens Industriais, outros. 

NÚmero de Empregados: 72 (52 na produção) 

PerÍodo: Janeiro a Dezembro/78 

a} Prazos f1é_dios (mês) 

- ProdL'ção: 3 

- Compra: 2,87 

- Venda: 0,68 

C.G.T. Médio Hensal- 618.087 

N.C.G. Média Mensal ~ 3.610.017 

c) Dj ag_nóstico Encontr9do 

A maior parte do capital de giro é cobertc por descontos efc-

tuados ''por fora'', j~ que não havia capital de giro pr6prio e 

o de terceiros cobre apenas 17% dessa nece~sidade! 

d~l- · _ç-.G._~ = 1 {ver item d) 
N.C.G. 

d.2. Pl'1R VencJe_;s --· 
i?HP Compras 

~-0,24 



Endereço: Rua Votorantim, 81 - ViJ_a Nova - CampinêiS 

Produto: Caixilhos de ferro, portas corta-fogo, outros. 

NÚmero de Empregados: 

Período~ Janeiro a !11arço/79 

a) Prazo."}_ [·18Q:io~ (mês) 

- Produção: l 

- Compra: 1, 9 

Venda: 0,67 

b) Financ:iarJ.§'l1to 

C.G.T. M6dio Mensal = 1.430.068 

N.C.G. Média Mensal= 1.430,068 

c} ~grr_Óst:lco Encontrado 

Sem coment~rios relevantes. 

d.L _ç_._G .• 'l'. = l 
N.C.G. 

(L 2. Pf'l_E3-__ _y Pnd q§_ ·­

Pi•lP Comprõ s 
0,35 



ANEXO 1-=i 

Nc-f_l_g_: DII'i.íi.!•HC_p. ES'l'RUTURAS METÁlÚ:AS E ENGEN~l!IRIA LTDA 

Endereço: Paulo Henrique Alonso - Rua Barão de Aray, 609, 
Salas 43 a 45 - Araras 

Produto: Estruturas met~licas em construç6es 

N~mero de Empregados: 

PerÍodo~ Janeiro a Setembro/78 

a} Prazos l'1édios (mês) 

- Produção: 0,39 

- Compra: 1,87 

- Venda: 1,51 

C.G.T. M~dio Mensal ~ 415.375 

N.C.G. M~dia Mensal= 843.481 

Sem coment~rios relevantes. 

d) 1ndices Ç~ernentares 

d.l. C.G.L = 
N.C.G. 

0,49 

P.~'J.P. Compras 
0,81 

4~ andar, 
(Contador) 



Nomg~ NETJ-.LÚRGICP. MARILUSTRE LTDA 

Endereço: Av. Ester M. de Camargo, Campina-s 

Produto: Luminárias em Gera] 

N~mero de Empregados: 19 (16 na produç~o) 

PerÍodo: Janeiro a Julho/78 

a) Prazqs Médios (mês) 

- Produção; 1 

- Compra: O 

- VenJa: 2,01 

C.G.T. !''íédio fl1ensal - 468.313 

N.C.G. Média Mensal ·- 954.242 

c) .Qiasmóstj co Encontrado 

O principal problema encontrado foi no elevado nível de end:i.vi-

damento: situaç~o de solv~ncia bastante comprometida. 

à .. l .. Ç__,__G.T. "" O 40 
N.C.G. I J 

d.2. H1R Venõ;J..s 
l?ríP'-compras 



Endereço: Rua Engenheiro Antonio Fco.de Paula Souza, 1771 - Campinas 

Produto: Arm~rios para Banheiros, outros. 

N~mero de Empregados: 139 (123 na produç~o) 

PerÍodo: 74/75/76 

a) Pr~~s Médios (mês) 

- Produç~o: 1 

- Compra: 2, 2 3 

-Venda: 3,68 

b) Fi_n<'!_nciamento 

C.G.T. Médio Mensal : 829.443 

N.C.G. M~dia Mensal = 1.668.482 

c) DiaqnÓfitico Encontrado 

hpontcu-se para a necessidade de combinaç~o entre os prazos de 

compra e venda visando melhorar a N.C.G .. 

·Além disso, pela análise do capital de giro, demonst:rarurn que a 

empresa nao precisa de recursos de terceiros. 

' d .1. 

d.2. 

Ç.G~T~ = O 50 
' N.C.G. 

PI'm Venda_§ __ " "' 
Pl'!P Compr:a.s 

l,GS 



Endereça: Rua Gov. Pédro de Toledo, 1739, Bonfim - Campinas 

Produto: Pendentes, Lustres, Lanternas, Arandelas, outros. 

N~mero de Empregados: 17 (14 na produção) 

Periodo: Janeiro a Junho/78 

a) Prazg_§__~iédios (mês) 

- Produção: 0,2 

- Compra: 1,53 

-Venda: 2,67 

b) l"inanciamRnto 

C.G.T. M~dio Mensal = 840.000 

N.C.G. M~dia Mensal.= 1.053.149 

c) Diaa_nóstico ~ncontraQQ 

A empresa vinha saindo gradativamente de uma situação financeira 

não muito boa. 

Os {ndices de liquidez ainda s~o baixos. 

d .l. 

d.2. 

C. G. 'I'. 
N.G.C. ""' 0,80 

Jj:1]"i_ Ver_1da s =" 

PfllP, Compras 
1,75 



I ·~ 
' -·· 

Endereço: Avenida Saudade, 869 - Campinas 

Produto: Telas Hetálicas e Alambrados 

N~mero de Empregados: 55 (50 na produç~o) 

PerÍodo: Abril a Junho/80 

a) Prazos r·![~dios (mêr.~) 

- Produção: 0,65 

- Compra: 1, 5 

- Venda: 1 

c.G.T. Médio Mensal = 1.800.000 

N.C.G. Média Mensal = 1.997.248 

c) Diaonóst.ico !'_;ncgntrado 

liove queda nos {ndices de ligui~ez. A liquidez ci critica porqtie . 

os estoques são altos. 

' Quanto 2 estrutu·ca .de capit.al, verif.icou·~se que 

terceiros ~ pequeno. 

d.l. 

d.2. 

ç_._G._'L,_ 
N.C.G. 

- 0,90 

.Pl:lE Vendas 
PHP Compras 

= 0,67 

o capital de 



l'Jomç: HIGílE'IJ.~9_..§.QUIP. HÉD.ICOSJ HOSPITAL"ARES LTDA 

Endereço: Rua Onze, n2 27 - Jardim das ~a~deiras 

Produto: Equip. Radiol6gicos/Odontol6gicos/Fisioter./Esp. 

N~m~ro de Empregados: 89 (73 na produção) 

PerÍodo: 79 

o) prazos M~dios (mis) 

- Produção: O 9 
' 

- Compra: l, 7 

-Venda: 1,2 

C.G.T. M~dio Mensal = 10.729.876 

N.C.G. M~dia Mensal = 3.022.326 

Sem coment~rios revelantes. 

cJ .L 

à.2. 

C .. G.T,, 
N.C.G. 

0,28 



Norl1_2~ CJ\NAL ARTEFll.TOS l\1E'l'ÁLifOS' lTDJ\ 

Endereço: Rua Alvina filaria Adamson, 60-Jd, Bela Vista - Nova Odessc.1 

Produto: Armaç6es Plasbone - Blackets - outros. 

N~mero de Empregados: 43 

PerÍodo: Janeiro a Outubro/78 

a) Prazos M~dios (m~s) 

- Produção: O, 5 

- Compra: 2,00 

- Venda: 2,84 

C.G.T. M~dio Mensal = 2.050.000 

N.C.G. M~dia Mensal = 2.121.879 

c) . .QJ._ª-.g_l]Óstico Encontradq 

Sem comentcirios relevantes. 

cl.l. 

d.2. 

C .G. T "- ,.,. 
N.C.G. 

0,97 

Pl'1f:L..Y.enQa s .. = 
PI•1P Compras 

1,42 



Nome: t)E'l'AT lJRG TCA 'l'APAJÓS L TOA' 

Endereço; Rua Alberto Santos Dumont, 16/ - Indaiatuba 

Produto: Peças Fundidas 

NÚmero de Empregados: 64 (56 na produção) 

PerÍodo: Janeiro a Abril/78 

- Produção: 0,5 

- Compra: 2,63 

- Venda: 1,54 

C.G.T. M~dio Mensal = 716.369 

N.C.G. Média Mensal = 861.796 

Prazo de Pagamento é bem superior ao do ciclo àe produção/comer­

cialização (reduz ·NCG, mas por outro lado, o prazo de compras e 

bem inferior ao real pr0zo de paga~ento, O que 

aumento da NCG futura). 

Aponta também a elevada participação do capital 

d) Índices Cmnplementare.ª-

d.l. 

d.2. 

C.G.T._ 
N.C.G. 

·- o 183 

Er2B Ve_n(ja~-- = 
PMP Compras 0,57 

implicaria num 

de terceiros. 



iltmxo 23_ 

~orne: ll]DÚ STH.l A METAl. E REFRIG. SCARCELI l T'DI\ 

Endereço: Estrada Velha de São Paulo, Km 6 - Vila Ipê 

Produto: Serralheria em geral e fabricação de formas 

Número de l!:mpregados: 47 (44 na produção) 

PerÍodo: Janeiro a Junho/78 

a) Praz.os f·'iédios (mês) 

- Produção: 0,66 

- Compra: 2,14 

- Venda: 3,2 

C.G.T. M~dio Mensal = 254.574 

N.C.G. M~dia Mensal= 4.092.150 

c) Diaonó~tico Encontrado 
-~--

_, ,, 
/__;.! . ' 

Campin2s 

l\p:resentou boa estabilidade financeira, operando quasG que ex-

clusivnmente com recursos prÓprios. 

O mesmo ocorre em relação à liquidez. 

à) ÍDd~ces Complementares 

à.l.. C.G.T. 
N.C.G. = 0,06 

à.2 . .?J"1R yendas 
Pl1P Compras = 1, 50 



Endereço: Rua 15 de Novembro, 31 - Pedreira 

Produto: Produtos de alumfnio em geral 

NÚmero de Empregados: 40 (33 na produção) 

PerÍodo: ~Janeiro a Abril/78 

a) Prazos Médios (mês) 

- Produção: 0,23 

- Compra: 0,73 

- Venda: J., 57 

b) Financi~mento 

C.G.T. M~dio Mensal ~ 860.315 

N.C.G. M~dia Mensal = 857.739 

c) DiagnÓGtico Encontra9o 

Sem coment~rios reJ.evantes. 

d) ÍnQ_~ces_Comnlementares 

d .1. C.G.T. 
=: 1,003 

N.C.G 

d.2~ 



Endereço: Rua Antonio Fco. de Paula Souza, 1554 - Campinas 

Produto: Antenas para TV, artefatos de ferro e metais, outros. 

NÚmero de Empregados: 

PerÍodo: 77 

a) Prazos Médios (mês) 

- Produção: 1 

- Venda: 1 

C.G.T. Médio Mensal ~ 2.372.640 

N.C.G. M~dia Mensal = 4.708.929 

c) Diagnóstico Encontrado 

De forma geral a situaç~o é boa. Contudo, o dispo11Ível; 

muito elevado em vista das duplicatas caucionadas. 

Os Índices de liquidez apresentam-se normais. 

0.) Índices Comrü.~mentares 

d.l~ 

d.2. 

N.C.G. Ü 1 51 

PMR~..Yendas 
Pl'lP Compras' 

- 0,45 

parece 
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DIMENSIONA.lvlENTO E CUS'l'O DO C;<.PITúL D~: Gil~O 

Para efeito do dimensionamento da necessidade de ca.pi tal d<2 

gj_:co, u.tilizou-se o seguinte método: 

Separou-se o ativo e o passivo circulant.;;; em três (3} blo­

cos cada um, como se vê abaixo! 

A) ATIVO 

ATivo Circulante I 

Despesas Totais 

(+) Imposto de renda. 

(-) I~postos (ICM+IPI+PIS) 

(-) Dep:~:eciação 

Ativo Circulante II 

EstoquG rnédio mensal de matéria prima 

Disponibilidade.~ média mensal (caixa + bancos) 

Ativo Circulante III 

ICH a recolher 

IPI R recolher 

PIS a i:ecolher 

B) PASSIVO 

Passivo CirculantG I 

Média me.nsal de compras 

Pus si vo Circulante li 

Coli.tn~; o. pagar 



Passivo Circulante III 

ICM a recolher 

IPI a recolher 

PIS a recolher 

Considerando-se~ 

Pl = Prazo rlédio 

P2 " Prazo N8dio 

p3 = Prazo Hédio 

de Pagamento 

de Recebímento 

de Produção 

ou Comercia li Zayão 

P4 = (P2+P3) = Ciclo de Produção/Comercialização 

Fazemos: 

Ativo C i :cculnn te I x P 4 

Ativo Circulante II 

J.l,tivo Circulante III x P2 

56 

Total l = (Ativo C±rculant.e I x P4 +Ativo Circu 

lante II + Ativo Circulante. III x I'2). 

Passivo Circulante I x Pl 

Passivo Circulante II 

Passivo Circulante III 

Total l 

Total 2 :::: (Passivo Circulant~ I xPl + Passivo 

CirculanL~ II + Pasv:!.vo Circulanb~ III) 

Total 2 = Necessidude de Ca:Jital do G1ro. 

Capit:.al de Giro PrÓprio = NccGssidadG do Cu.nital do Giro -

Capj_ tal .de 'l'en:.·türos, 



Capital de Terceiros= Mé::Ua mensal de d2scontos d2 du:::üicatc.s. 

,i\tivo Circulrrnte I x P4 ::::: Ativo circula.:~tc-:; I 6_ multiplic<.!GO p0-

lo ciclo de TJrodu(;:ão/com.3rcialL::aç:~o, 

porqu:: os F~cursos inc2riclos n2sb.::: a·~ 

ti vo som8nte retornarão anãs él Drodu-

çao do bem c o recebimento d2 sua v2n 

da. 

Ativo Circulante III X P2 ::::: Os impostos (lPI, I Di, PU·') r2lati-

vos a determinud0 venda te:rão seu pra 

' 
zo d2 retorno igual 0.0 '">GrÍodo de co~·: 

rnercic.liZE~.Ç~.o, porque constitu:>m d-:::>s 

transferidas, aos clientes 1 ~ue ser~o 

recuperu.C'taS quando de seu recebin"!E!nto .· 

Passivo Circulante I x Pl .2= A médi.a mensal de compras é mult.i.-

plic:aclr:. pelo orazo médio de pageti'len·~ 

to, porque constitui recursos de forno 

cedores que estão em .podGr d2. em:1r~sn, 

durante aquc;:lc pGrÍodo de tempo. 

·Passivo Circulu.ntB II :::::Neste bloco s:::to trü.t<J.das as descGsus qu,~ 

mes, como por exemplo r Telcfo!1,;, snl~--

rios + encélrgos ,. pró-l.:1bm~o + o:ncJ.rr;os, 



P2ssi vo Circulrlnte III -- Como os impostos que fnzc·m n.-:rt<: o o 

2.tivo c:Lrculc:.nL~ II:I I:"~Ossuem pr~zo ('.:~ 

t.ês que f..l cn 1?.m nocJ.Gr da cmpres.':., d.u~· 

rantG U.':l. -mest ~ ca.lcule;,do dJ. seguir, tê. 

maneira: 

Imposto a recolh2r em poder da ernprcsQ = 

Nontante e1 recolher x Prazo dc> recol11im'2nb 

N~ de meses do período ?..nalisch:lo 

ICH u. r..:;:colh<.:!r ~::: Cr~ lC. 00::1,00 

Pri1zo de recolhimento = 1 p tl'l mc:s 

Pcn:·íodo analisado = 1 ano ou 12 mes0s 

Cr$ 1.558,33 

12 

eiír~cuw - . 

.'-l!l'IVO CIRCULlu'\'jTE I 

Despesns Totais 

(-1-} Imposto de r.::mdJ. 

(-) De}Jrecie..ç'V.o + juL~os s/Imobj.lizado 

(··) Impostos (ICM+Pis+IPI) 

TOT11L 

N9 mes2s do Ped:o­
rlo (.;) 

- 1.166.182,63 

= 23.613,00 

= 244.7.55,28 

= _111. 9 3_(o_,} 8 

833.50~,07 

- 208. t.Ol,Ol 



l~TIVO CIRCUL;~N'.!.'S l:C 

Esto::rue il<2dio f1::::ns.J.l d2 fl'ie.tériu PriEl:! 

= 19 2 ·~ 3 3 _,22.__:!:._1_·1. 36 3? 19 

2 

ATIVO CIRCULI~NTE III 

ICt1. a r12.colher 

IPI 1', recolher 

PIS a recolher 

TOTJ~L 

H2Uia I-!er:s-3.1 :::: 

P2':.SSIVO CIHCULZI..\!TE ! 

PIISSIVO CIRCULI'ú'J'I'E 1I 

TOT!\L 

53.979,39 

!:9.8B2,60 

111.936,28 

111.936128 

Nn de meses 
do período 

27.9Rt;.,o7 

H? de rrr=::s::s 
do perÍodo 

= 

= 

Conti!S a Pc.~;ür;:;; ].J2.666 ,92 98.166,73 

P.r>.SSIVO C:!:RCUI,;:.NT.t: III 

NQ da: m.:;.ses 

do pt~ríodo · 

59 

136.195 ,OJ 



p;;SSIVO CI :RCUL:J-JTE III 

ICll 2. recolh12r 

IPI n r>:Jr:olher 

PIS a rG.colher 

HédiR Uensal -- 1}_~.936,28 

<] 

= 53.979,39 

= <19. R82 ,60 

= ~.07.;,29 

111.936,28 

= 27.98-~,07 

N9. de meses 

Co "!.)eríodo 

60 

Pl - Px·azo M<.~dio de Pagurnento = ?':!. dia.s = 2, 37 n-::oses (vid,:; é.'.ncy_;::) 
XXI) 

P2 ::::- PJ~uzo t1édio de Recebimento = 13 dias = 1 1 <':3 meses (vide <JTlC"):o 

):xrrJ 

P3 = l?:U..<ZO Líéc1io de Produção = as dias ""' o ,17 mes~s (GGtünaào) 

Plt -- Ciclo de Produção/CornGrcializaç:lo {P2+P3) =- ~:-s dias = l,G r;-:-~:sl. 

Prazo àc Hí;colhL;le.n·to d;:,; Impostos 

IPI - 5 mesc~:J 

PIS - G m:;ses 

Ativo Circule.n tG I X P :l; 

l!.tivo Circula.nt-:~ II 
lí.tiv-o Ctrcul.;mt._~ III X P2~ 

27.98~,07 X l,j] 

Toto.l do i'\t.ivo C:Lrculunte. 



p~ssivo CirculE:.nt.o Ix ~?1 

2G.S39,57 X 2,37 

?ass:tvo Cir-calar.t2 

Pcu:~sivo Circulante III: 

PIS 

IPI ~ 

• . , 

·1 

,;9 ._ 88~?0 X _2__ 

62,g98,78 

98.166,73 

25.235,36 

12.111,4~ 

62. 353~.?~-

'l'otc::l do Pas;üvo Circulante = 250. 7G5 ,56 

61 

-- 'rotB.l do Ativo -- Totul do 
Passivo 

Ca~Ji tal de~ T~rc-ai.ros = H2diu i-L~nsal das Duplic::tas <'lesconte.dr:1s 

Capital de Giro Próu:::-io = Necessidade: Ue. cc..Di tc.l de ç;iro -- c2-

pi tal de tcrc~iros. 

'I':J.X:J. de cust.o do cap1ta1 de Terceiros ,.....; 

Nec<2.SS.idade de Cnpi tLll de GiX'O = 

'l'otu.l do htl vo - 'l'otal do Pe.c;si vo_. 

622.952,0G. - '260.765f56 

Tot::tl dc.s Duplicnde.s 

D~scontlJ.dds. 

Ca~~ t[\1 de.: Terceiros 253.196 jlO 

!-1édia n:c-ns,:-1.J_ duc Uuolic2.tas Desco:1t:tda::. '-= 253.196,20 



B I B L I O C R A F I A 

- ALVíEIDA~ Julio S .. G.; Geraçã~ patrimonial e 

àesempenho financeiro: a empresa estatal e grande empresa 

privada na cr:lsc atual. IJNICAI·lP, 1.985. Relatório preliminar 

da pesquisa apr-esentada à F'UNDAP,. mime o.; 

- BR.AGAJ Hobcrto; Functª-mg_nto e t~çniç;as ----º~º-

admlnistr~io i'il}.QJ}Ce_.!]:_'ª-.• São Paulo, Atlas, 1.989; 

- CALADI ~ André S .. ; _Ç:c:;rç_~~~- de_pot;tQªllÇ_§.~ __ __t?:~_t_!::~ 

tul:_.:'l de_ca_Q_~ tal das fo_i]p_r_esar;~- no Dras:t:L. S3.o ·Paulo, FIP}<_:; 

USP~ 1.981; 

' 
CARPINTÉRO, José l'f 9 C,; C.sr.pj_tal de g:Lro -~ COrtl 

posição, dimensionar.:cnto c financiamento UNICAHP, 1.985, mi-

me: o" ; 

- CENTRO TÉCNJ:CO ECONÔIECO DE ASSESSORIA Ef.! 

PRESARIAL - CTJ\E / UIUCAI·1P. As f. ~q_uene_s e Iliédias emprEsas no 

-estado de Suo Paulo ~---Seu dC;"3env.Jl vimen'::o recente~ Campinas-

1.979; 

1.978; 

S.Paulo 1 Ed.Jlucitec, l.9B5. 
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