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RESUMO

O presente trabalho buscou estudar uma empresa supermercadista do rio grande do norte
utilizado como ferramentas os ciclos operacionais e financeiros através dos seus prazos
médios de recebimento, pagamento e rotacdo do estoque nos ultimos 2 anos aliados aos
indices de liquidez corrente, seca e geral. O estudo de caso foi efetuado na empresa J.L. de
Medeiros & Araujo Ltda. Para atingir os objetivos da pesquisa proposta, foi utilizado como
instrumento, um estudo bibliografico sobre os dados disponibilizados pela empresa. Os
resultados encontrados o ciclo financeiro em 2007 -14,6 para -11,08 em 2008 evidenciam que
o setor Supermercadista apresenta uma boa folga financeira para honrar as exigibilidades de
curto prazo, pois compram em curto prazo, giram rapidamente seus estoques € vendem a
vista. Com isto seu ciclo financeiro fica bastante reduzido, ocorre neste ramo de atividade
uma expressiva geracdo de recursos nas atividades operacionais. Observa-se que o ciclo
financeiro favoravel nao decorre apenas dos prazos com fornecedores, mas também do
encurtamento do ciclo operacional que em 2007 foi que 19,03 e em 2008 21,49, pois quanto
menor o ciclo operacional melhor para a empresa. Por fim, os indices de liquidez corrente,
seca e geral que em 2007 fora respectivamente 0,61, 0,24 e 0.60 mostrando uma discrepancia
com analise dos ciclos financeiro e operacional por causa da relacdo clientes e fornecedores
que € desproporcional ja em 2008 com os resultados dos indices de liquidez corrente seca e
geral respectivamente 1,28, 0,70, e 1,22 foi evidenciado uma reducdo na diferenca entre
estoque e fornecedor, ficando baixo apenas o indice de liquidez seca normal no ramo pelo fato
do investimento ser muito elevado no estoque e ndo ter duplicatas a receber pois recebe tudo
avista com isso entende-se que as ferramentas usadas para determinagdo analises trazem
beneficios importantes para a tomada de decisao e definicdo da estratégia para maximizagao
dos resultados.

Palavras-chave: Operacional. Financeiro. Liquidez. Rentabilidade.



ABSTRACT

This work studied a supermarket company in Rio Grande do Norte tools used as the
operational and financial cycles through its average time of receipt, payment and rotation of
stock in the last 2 years combined with the current liquidity ratios, and generally dry. The case
study was conducted in the company of JL & Araujo Medeiros Ltda. To achieve the
objectives of the research proposal was used as a tool, a study on the bibliographic data
provided by the company. The results found the financial cycle in 2007 -14.6 to -11.08 in
2008 showed that the supermarket sector presents a good financial slack to meet the
enforceability of the short term, because they buy in the short term, quickly turn their
inventory and sell the view. With this financial cycle is very small, occurs in this branch of
activity a significant generation of resources by operating activities. It is observed that the
cycle financial environment is not simply the terms with suppliers, but also shortening the
operating cycle in 2007 which was 19.03 and 21.49 in 2008, because the smaller the better
operating cycle for the company. Finally, rates of current liquidity, and general drought in
2007 was respectively 0.61, 0.24 and 0.60 showing a discrepancy with the analysis of
financial and operational cycles because of the relationship customers and suppliers that is
disproportionate in 2008 with the indexes of current liquidity drought and general respectively
1.28, 0.70, and 1.22 was shown a reduction in the difference between stock and provider,
leaving only the low level of liquidity in normal dry field because the investment is very high
in stock and not trade accounts receivable because it receives all the sights that means that the
tools used to determine analysis have important benefits for decision making and the strategy
for maximizing results.

Keywords: Operational. Financial. Liquidity. Profitability.
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1 INTRODUGCAO

As analises econdmico-financeiras tém como finalidade de traduzir os dados
em informagbes aos usuarios. As ferramentas de analise devem ser interpretadas e
direcionadas para um enfoque gerencial buscando servir como base de informagdes
para tomada de decisdo dos gestores. (BLATT, 2002)

As interpretacbes devem conter linguagem simplificada que possa fazer
entender todos os usuarios que tenham interesse na situacdo econbmica da
empresa. Quanto mais numerosas as informacées mensuradas aos gestores, maior
possibilidade de contribuir na maneira de fornecer resultados, possibilitando para a
empresa uma maior competitividade com seus concorrentes, contribuindo para um
melhor desenvolvimento e crescimento econémico e financeiro da empresa.

E preciso analisar, além da quantidade, e com atencdo redobrada, a
qualidade das informacdes, pois informacdo em quantidade exagerada pode nao se
tornar Util, e, sim, empecilho para agilidade na tomada de decisées. Por vezes,
informacgdes sucintas e objetivas sdo de maior valia, o que é possivel quando o
analista conhece a empresa, seus objetivos, suas perspectivas, ou seja, 0s aspectos
necessarios para saber como e o que constar na analise dos demonstrativos.
(BLATT, 2002)

No contexto empresarial, a analise financeira e econémica tem se tornado
cada vez mais relevante para auxiliar os gestores na tomada de decisdo. O ciclo
operacional e financeiro , levam a importantes decisées em uma entidade. Por esta
razdo, os ciclos devem ser calculados, para que se saiba a real situacdo da

empresa.

1.1 CONTEXTUALIZAGCAO DO PROBLEMA

O comércio tem uma importante relevancia para qualquer economia e 0s
supermercados estao incluidos nessa mesma vertente, pois neles sdo postos a
venda varios produtos de diversos seguimentos que movimentam o mercado. Diante
deste movimento econémico e social, a presente pesquisa busca revelar, em carater

de aprofundamento com os rigores metodoldgicos aplicados, a importancia dos
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ciclos operacionais e financeiros como ferramenta de trabalho para a gestao de um
supermercado. Sendo assim, a presente pesquisa busca verificar em que nivel
evoluiu os ciclos operacionais e financeiros do supermercado J. L de Medeiros &
Araujo Ltda nos exercicios de 2007 e 2008.

1.2 OBJETIVOS

1.2.1 Objetivo Geral

O estudo tem como objetivo geral verificar o nivel de evolugdo dos ciclos
operacional e financeiro do supermercado J.L. de Medeiros & Araujo Ltda nos
exercicios de 2007 e 2008.

1.2.2 Objetivos Especificos

- calcular os ciclos financeiros e operacionais dos exercicios 2007 e 2008

- Identificar o decréscimo e/ou aumento no ciclo de caixa nos exercicios 2007
e 2008;

- Analisar o comportamento do caixa operacional nos exercicios 2007 e 2008;

- calcular os indices de liquidez corrente seca e geral nos exercicios 2007 e
2008

- comparar os resultados obtidos nos ciclos financeiros e operacionais com os

indices de liquidez e avaliar as diferengas se houver nos exercicios 2007 e 2008.

1.2 JUSTIFICATIVA

O estudo dos ciclos operacional e financeiro assume situagdes de importancia
em funcdo de sua utilidade como instrumento de diagnéstico para a formulacao
programas e projetos. Esse diagnostico € relevante em funcao da sua utilidade na
identificacdo de causas efeitos econémicos, os quais permitem a tomada de decisao

de curto, médio e longo prazo.
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Justifica-se o0 presente estudo sobre os niveis de evolucdo dos ciclos
operacional e financeiro em um supermercado, considerando a sua importancia em
permitir que os dados sejam explorados para enfoques diversos.

Ajustando as suas necessidades dentro de seu ciclo financeiro. Para isso €
necessario primeiramente fazer um levantamento de suas compras e contas a pagar
e a receber. Uma reducao dos prazos de recebimentos e um aumento dos prazos de
pagamentos podem ajudar em uma menor dependéncia de recursos. Caso a
empresa nao possua recursos financeiros necessarios para se manter, devera
buscar esses recursos junto aos bancos ou empresas de Fomento Mercantil, sempre
procurando 0 menor juro possivel para elevar o minimo possivel esse passivo que
se forma.

Esse projeto sera desenvolvido na area de analise financeira, tendo como
problemética verificar o nivel de evolucado dos ciclos operacionais e financeiros de

um supermercado de médio porte em Natal/RN nos periodos de 2007 e 2008.
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2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 ADMINISTRACAO FINANCEIRA

Lemes Junior; Rigo e Cherobim (2005) conceituam a administracao financeira
como sendo a arte e a ciéncia de administrar recursos financeiros, para maximizar a
riqueza dos acionistas.

Segundo Weston; Brigham (2002), a administracao financeira € a mais ampla
das trés areas financeiras [...] e € importante em todo tipo de negdcio, incluindo
bancos e outros tipos de instituices financeiras.

Para Groppelli e Nikbakht (2002), a anélise financeira fornece os meios para
tornar flexiveis e corretas as decisdées de investimento no mercado apropriado e
mais vantajoso. Quando os administradores financeiros sdo bem sucedidos, eles
ajudam a melhorar o valor das a¢des de suas empresas.

Segundo Sanvicente (1997, p.17):

em termos gerais o que chamamos de administrador financeiro,
qualquer que seja o titulo especifico de seu cargo diretor financeiro,
tesoureiro, controlador, vice-presidente de finangas, gerente
financeiro, etc. € o individuo ou grupo de individuos com a obtencao
de recursos monetarios para que a empresa desenvolva suas
atividades correntes e expanda a sua escala de operacdes se assim
for desejavel e a analise da maneira (eficiente) com a qual os
recursos obtidos sado utilizados pelos diversos setores e nas varias
areas de atuacao da empresa.

Para Ross; Westerfild;Jaffe (2008, p.26), a tarefa mais importante de um
administrador financeiro € criar valor a parti das atividades de orcamento de capital,
financiamento e liquidez da empresa.

Groppelli e Nikbakht (2002, p.4):

Afirmam que para serem bem sucedidos, os administradores
financeiros tem que se envolver com as mudangas que ocorrem
constantemente no ramo das financas. Eles devem adotar métodos
mais sofisticados para poderem planeja melhor em um clima de
crescente competitividade. Eles precisam se envolver efetivamente
com as mudancas que ocorrem dentro e fora da empresa. Em
poucas palavras, os administradores financeiros sao responsaveis
pelo reconhecimento e respostas aos fatores de mudanca em todos
os ambientes, sejam eles privados, publicos ou financeiros.
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2.2 ANALISE FINANCEIRA

De acordo com Silva (2001, p.21):

a analise financeira de uma empresa consiste num exame de
minucioso dos dados financeiros disponiveis sobre a empresa, bem
como das condigbes enddégenas, que afetam financeiramente a
empresa. Como dados financeiros disponiveis, podemos incluir as
demonstragdes financeiras, programas de investimentos, projecoes
de vendas e projecdes de caixa.

Matarazzo (2003); Silva (2001) relatam que os primeiros passos da analise
financeira estiveram ligados a necessidades de identificacdo da solidez e do
desempenho das empresas. No Brasil, ela sé se difundiu nos anos 70. Os primeiros
usuarios das analise foram os banqueiros americanos, que no final do século XIX,
com o surgimento de grandes corporagdes.

Silva (2001) sugere que a analise financeira pode ser entendida como o
processo de decomposicdo de um todo em suas partes constituintes, visando ao
exame das partes para o entendimento do todo ou para identificacdo de suas
caracteristicas ou possiveis anormalidades.

Entende-se que a analise financeira é o processo que esboca os dados
financeiros disponiveis sobre a empresa, como um todo ou as partes que constitui,
buscando examinar e entender as condigbes financeiras da empresa.

Segundo Sanvicente (1997, p.21):

O objetivo é utilizar os dados para a tomada de decisdo com intuito
de gerar maior rentabilidade possivel nos investimentos efetuados
por individuos ou instituicdes caracterizados como proprietario —
acionistas ordinarios, no caso de uma sociedade anénima.

Contudo, Silva (2001, p.23) afirma que “as razdes mais freqlentes que levam
o desenvolvimento da analise de uma empresa tendem a ser de carater econémico-
financeiro”.

Segundo Silva (2001), podemos visualizar funcdées financeiras em trés
dimensdes:

- Uma primeira dimensao que esta ligada ao dia-a—dia, que consiste em
descontar duplicatas nos bancos, obter empréstimos de curto prazo, bem como
fazer aplicagbes financeiras das sobras temporarias de recursos. Tais atribuicoes

constituem as chamadas func¢des de tesouraria;
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- Uma segunda dimenséo, ligada as operac¢des da empresa, compreende 0s
demais itens do ativo circulante, como: Duplicatas a receber, cujo montante de
recursos que absorve é funcédo do volume de vendas e dos prazos concedidos aos
clientes para pagamento. Estoque, que decorrem da expectativa de vendas da
empresa e de sua politica de estocagem. Ha um grande esforco na moderna
administragdo, visando minimizar os volumes de estoque. Contas a pagar a
fornecedores, que também decorre, do volume de compras e da expectativa de
vendas da empresa; (Grifo nosso)

- Uma terceira dimensao, que este numa esfera estratégica, relacionada as
decisbes de investimentos, de financiamento e de distribuicdo de dividendos. As
decisbes de investimentos referem-se as aplicacées financeiras de recursos em
ativos, aos retornos esperados e aos riscos oferecidos por esses ativos. As decisdes
de financiamento referem-se a forma de financiar os ativos, isto €, decorrem da

estrutura de capitais que a empresa quer manter.

2.3 CICLO OPERACIONAL E FINANCEIRO

Segundo Braga (1995, p.127):

o ciclo operacional corresponde ao intervalo de tempo compreendido
desde a compra das mercadorias ou dos matérias de produgao até o
recebimento da venda. Trata-se, portanto, de um periodo (médio) em
gue sao investidos recursos nas operagdes sem que ocorram as
entradas de caixa correspondentes. Parte desse capital de giro é
financiada pelos fornecedores que concederam prazo de pagamento.
Enquanto, o ciclo financeiro define, em termos médios, o prazo que
se inicia a partir dos pagamentos dos fornecedores e termina com o
recebimento das vendas. Em outras palavras , é o periodo durante o
qual a empresa financia suas operagbes sem a participagcdo dos
fornecedores.

Portanto, o ciclo operacional (CO) e o ciclo financeiro (CF) podem ser
calculados como segue:

Ciclo Operacional = PME + PMC e

Ciclo Financeiro = PME + PMC — PMP

Pode-se representar o ciclo operacional e financeiro de uma empresa através

da seguinte figura:
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Figura 1: Ciclo operacional e Financeiro
Fonte: ciclo operacional e financeiro, disponivel em:
http://www.professorleo.com.br/fluxodecaixa/cap_4a6.htm,acesso em: 18 ago.2009.

No entanto, para complementar os elementos necessarios para o calculo do

CO e CF restou determinar o prazo médio de pagamentos (PMP) que representa o

numero de dias em media que a empresa leva para pagar seus fornecedores

(BRAGA, 1995, P. 126). Este prazo médio pode ser obtido através da aplicacao das

seguinte formula:

Prazo Médio de Pagamento (PMP) = Saldo médio das duplicatas a pagar x periodo

Compras Brutas a Prazo (CB)

CB = Estoque Final — Estoque Inicial + Custo da Mercadoria Vendida

(1 - ICMS cobrado pelo fornecedor)

De acordo com Braga (1995, p.129):

as estratégias para reduzir o ciclo financeiro passam pelos prazos de
estocagem e de cobranga que afetam significativamente as
necessidades de recursos para financiar o giro das operagdes. Os
prazos para pagamento concedidos pelos fornecedores superam
parte dessas necessidades. A parcela remanescente devera ser
coberta por outras fontes de recursos, durante um periodo
correspondente ao ciclo financeiro. Esses recursos, sempre
implicardo em custo para a empresa, pois sendo originados de
empréstimos e financiamentos, provocarao despesas financeiras. e
se forem constituidos por recursos proprios ou de fontes néo
onerosas, apresentardo um custo de oportunidade ao retorno que a
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empresa obteria se aplicasse esses fundos em outra operagédo de
igual risco.

Deste modo, ao reduzir o ciclo financeiro a empresa estara
otimizando o uso desses recursos e reduzindo o0s custos
correspondentes. Para tanto, existem trés estratégias basicas:

12 Retardar os pagamentos aos fornecedores, sem comprometer o
conceito crediticio que a empresa possui junto aos mesmos.

2° Acelerar o recebimento das duplicatas, sem afastar os clientes por
excesso de rigor na cobranca. Desde que sejam economicamente
justificaveis, os descontos financeiros oferecidos para estimular a
antecipagdo de pagamento facilitardo alcancar os objetivos desta
estratégia.

3° Elevar o giro dos estoques até um ponto a partir do qual haveria
risco de paralisagdo do processo produtivo por falta de matérias e de
perda de vendas por falta de mercadorias.

Verifica-se que quanto maior for ciclo financeiro, mais recursos proprios e de
terceiros (exceto fornecedores) estardo temporariamente aplicados nas operacoes,
provocando custos financeiros e afetando a rentabilidade.

2.4 INDICES DE LIQUIDEZ
Segundo Silva ( 2001, p. 266):

Os indices de liquidez visam fornecer um indicador da capacidade da
empresa de pagar suas dividas, a partir da comparacado entre os
direitos realizaveis e as exigibilidades. No geral, liquidez decorre da
capacidade da empresa ser lucrativa, da administracdo de seu ciclo
financeiro e das suas decisbes estratégicas de investimentos e
financiamentos.

Para Assaf Neto (2000) os principais indicadores de liquidez que evidenciam
a situacao financeira de uma empresa diante dos seus varios compromissos
financeiros, indice de liquidez seca, indice de liquidez corrente e indice de liquidez
geral a seguir a representacao de cada indice segundo este autor:

O indice de liquidez corrente compreende a divisdo entre os 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.

O indice é obtido pela seguinte férmula:
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Ativo circulante (AC)
LC = - — — —
Passivo circulante (PC)

Quanto ao indice de liquidez seca mostra a porcentagem de dividas de curto
prazo em condicoes de serem saldadas utilizando todo o disponivel, com excecao
do estoque e das despesas antecipadas, ou seja considera a disponibilidade em
caixa e banco e valores a receber, dividida pelo passivo circulante.

Obtemos o indice pela seguinte férmula:

Ativo circulante (AC) — estoques (E)
LS = — - - - N
Passivo Circulante (PC)

No indice de liquidez geral fica demonstrado a liquidez tando 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.

O indicador é obtido pela seguinte férmula:

Ativo circulante (AC) + Ativo realizavel a longo prazo (ARLP)
LG =

Passivo circulante (PC) + Passivo exigivel a longo prazo (PELP)

2.4.1 Capital de Giro

Hoiji ( 2003, p.109) diz que:

o capital de giro € conhecido também como capital circulante e
corresponde aos recursos aplicados em ativos circulantes , que
transformam-se constantemente dentro do ciclo operacional. Como o
proprio nome da a entender, o capital de giro fica girando dentro da
empresa, a cada vez que sofre transformacdo em seu estado
patrimonial, produz reflexo na contabilidade.
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Gitman (1997, p.619) relata que:

Os ativos circulantes normalmente chamados de capital de giro, ou
capital circulante, representam a parcela do investimento que circula
de uma forma a outra, durante a condug¢@o normal dos negdcios.
Essa idéia compreende a transicao periddica de caixa para estoques,
destes para duplicatas a receber e de volta para caixa, que compde o
ciclo operacional da empresa.

De acordo com Marion (2004, p.63):

No ativo circulante sdo classificados dinheiro disponivel (caixa e
bancos) em poder da empresa e também todos os valores que seréo
transformados (convertidos, realizados) em dinheiro a curto prazo,
bem como o ativo circulante é o grupo que gera dinheiro para a
empresa pagar suas contas, ou seja, esse € o grupo conhecido como
capital de giro, pois seus itens estdo sempre renovando.

Sanvicente ( 1997, p.120):

Relata que dentre as aplicagbes de fundos por uma empresa, uma
parcela ponderavel destina-se ao que, alternativamente, podemos
chamar de ativos correntes, ativos circulantes ou capital de giro. Em
geral esses ativos compreendem aos saldos mantidos por uma
empresa nas contas de disponibilidades, investimentos temporarios,
contas a receber e estoques.

2.4.1.1 Disponivel

Segundo Silva (2001, p. 104) Conforme o préprio nome sugere, as
disponibilidades sdo compostas dos recursos financeiros possuidos pela e mpresa
que podem ser utilizados imediatamente, sem restri¢coes.

Entre as disponibilidades podemos mencionar o caixa, bancos aplicacées de

liquidez imediata, contas a receber e estoques entre outras.
2.4.1.2 Caixa

Como componente do ativo circulante o caixa aloca os recursos mais liquidos
a disposicao da empresa é o dinheiro “vivo” que pode ser mantido em bancos ou na
empresa na forma de papel-moeda metélicas. E um elemento de grande dinamica
que concilia seus saldos em funcdo das necessidades de pagamentos que devem
ser previsto antecipadamente em um orcamento de caixa. A administracao do caixa,
portanto, tem por funcao disponibilizar recursos que serao utilizados com o objetivo
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de saldar os compromissos que fazem com que as atividades operacionais se
perpetuem e mantenham a empresa solvente junto aos fornecedores, governo,
funcionarios, prestadores de servicos, bancos enfim todos aqueles a que deva
numerarios.

Segundo silva ( 2001, p. 102):

A conta caixa compreende o numerdrio (dinheiro) existente na
empresa na data do encerramento do balanco. Muitas empresas
possuem varios caixas localizados em diversas unidades, que tém
seus valores somados na data do balangco para compor o saldo
global.

No entanto, a sua administracdo deve ter como referencial um nivel de
eficiéncia tal que atenda ao objetivo de manter a liquidez da empresa e a0 mesmo
tempo investir menos quanto possivel nesse ativo. Sobre isso, Ross; Westerfild e
Jaffe (2002, p.616) escreve que “0 objetivo basico, na gestdo de caixa, é a
manutencao de um investimento tdo pequeno quanto possivel, ao mesmo tempo em
que as atividades da empresa continuam a desenvolver-se de maneira eficiente e
eficaz” . Esta limitagdo no investimento em caixa se justifica, segundo Gitman (1997,
p.305), na afirmacéo de que [...] “para manter um saldo de caixa a empresa deixara
de aproveitar diversas oportunidades de investir ou amortizar dividas; por isso o
objetivo deve ser o de operar de modo a precisar de um minimo caixa”

Contudo, Sanvicente (1997, p. 140) afirma ser “necessario um certo nivel de
investimento nesse ativo”.

Ainda para Sanvicente (1997, p.140) “ o principal motivo para manter um
saldo de recursos de maxima liquidez é o que decorre do andamento normal das
operacoes”. Esta & a postura que melhor reflete a fungdo basica do caixa, manter
um nivel de recursos, que podemos chamar de saldos de caixa, para o andamento
normal das operacbes da empresa. Esses saldos possuem a finalidade
importantissima de equacionar as diferencas oriundas da nao sincronizagao entre as
entradas e as saidas. De fato, as entradas tendem em algum momento a destoar
com as saidas seja por uma questdo de tempo ou de quantidade. Por isso a
necessidade de uma previsao do fluxo de caixa por um periodo curto subdividido de
acordo com as conveniéncias da empresa.

Basicamente esta previsao ira conter as entradas e as saidas decorrentes das
atividades operacionais. Diante desse planejamento o administrador podera
encontrar apenas duas situacdes: Superavit de caixa ou Déficit de caixa. Chegando-
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se a qualquer uma dessas duas situagdes o0 administrador pode tomar uma serie de

possiveis decisdes que podemos listar nos exemplo do quadro 1:

Hipétese de Superavit de Caixa Hipotese de Déficit de Caixa
Aplicagdo no mercado financeiro Diminuicao dos niveis de estoques
Aumento dos niveis de estoque Diminuicdo das contas a receber
Estudo de novas imobilizacoes Reescalonamento dos pagamentos
Aumento dos prazos de vendas Identificagdo de financiamentos
Manutencao do nivel de liquidez Diminuicao dos prazos de vendas
Investir em melhora da qualidade Busca de novos socios /parceiros

Aumento dos prazos de compras

Aumento limites de créditos bancarios

Alienacao de ativos

Corte de gastos e despesas

significativas

Quadro 1 : Possiveis decisdes com base no orcamento de caixa
Fonte: Souza e Menezes, (1997)

De acordo com Sanvicente (1997, p.141):

Certa parcela do saldo mantido em disponibilidades deve a sua
existéncia apenas a mao-coincidéncia das entradas e saidas
previstas. Outra parcela deve-se a possibilidade de haver
diferencga entre os fluxos previstos e os fluxos reais.
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2.4.1.3 Contas a receber

As contas a receber dizem respeito ao investimento alocado para financiar as
vendas a crédito, ou seja, com prazos para pagamento, disponibilizados a seus
clientes.

ludicibus (2000, p. 89):

As contas a receber representam, normalmente, um dos mais
importantes ativos das empresas em geral, sdo valores a receber
decorrentes de vendas de mercadorias € servicos a clientes, ou
oriundos de outras transacoes.

De forma bastante objetiva Braga (1995, p 113) ressalta que:

Vender a prazo implica conceder crédito aos clientes; a empresa
entregar as mercadorias ou presta servicos em certo momento e o
cliente assume o compromisso de pagar o valor correspondente em
uma data futura.

Segundo Silva (2001, p. 104):

Normalmente, quando aumentam as vendas, cresce também o
montante de duplicatas a receber. Muita vezes, as empresas, para
ganharem mercado, isto €, para aumentarem as vendas, concedem
maiores prazos a seus clientes, gerando, dai dupla pressao no
crescimento dos valores a receber de clientes.

2.4.1.4 Estoques

Segundo Assaf Neto (2000) os estoques podem ser definidos como materiais,
mercadorias ou produto mantido fisicamente disponivel pela empresa, na
expectativa de ingressarem no ciclo de producédo, de seguir seu curso produtivo
normal, ou de serem comercializados.

A administracdo de estoques é de grande importancia para a empresa, sendo
sua gestao feita por um departamento especifico das grandes empresas. Nas micros

€ pequenas empresas a gestdo de administragao de estoque nao ocorre.

Segundo Gropelli (2002) o principal propésito da administracdo de estoques é
determinar e manter um nivel de estoques que assegure o atendimento pontual dos

pedidos dos clientes em quantidade satisfatéria.
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Assaf Neto (2003) afirma que é interessante sempre evitar quantidades
excessivas de estoques, as quais, em funcdo de imprimirem maior lentiddo ao giro
dos ativos, reduzem a rentabilidade da empresa.

Para Giltman (1997): “Em geral, quantos maiores forem os saldos médios dos
estoques, maiores a quantia investida e os custos envolvidos e vice-versa”. O
administrador financeiro, ao avaliar alteracdes planejadas nos niveis de estoque,
deve considera-las do ponto de vista de custos versos beneficios.

Para ludicibus et al (1998) varios fatores influenciam os precos de todo o tipo
de mercadoria: concorréncia, variagdo do indice geral de precos (inflacdo e
deflacdo), tabelamento impostos pelo governo etc. Devem ser analisadas todas as
possibilidades de atribuicdo de valor, sempre com base no custo (valor de
aquisicao).

O estoque de seguranca, segundo os autores é o estoque que existe para
cobrir algum imprevisto que possa vim a ocorrer. E a margem entre a perda de
capital gerada através do estoque parado e o0 estoque para satisfazer as vendas
inesperadas.
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3 METODOLOGIA

Gil (2002, p. 44), expressa a seguinte visdo sobre metodologia: “E um estudo
desenvolvido com base em material ja elaborado, constituido principalmente de
livros e artigos cientificos.”

Entende-se com esta definicdo, que a pesquisa necessita de material ja
elaborado, de estudos ja realizados sobre determinada area. Para tanto, a
metodologia da pesquisa € o caminho do pensamento e a pratica exercida na
abordagem da realidade.

Minayo (1994, p.16) define metodologia da seguinte maneira: “Metodologia e

a articulacao entre conteudos, pensamentos e existéncia.”
3.1 TIPO DA PESQUISA

A metodologia aplicada na realizagdo deste trabalho € um estudo de caso e
um estudo bibliografico sobre o tema abordado.
Gil (2002, p. 46), descreve sobre o estudo de caso:

E uma modalidade de pesquisa amplamente utilizada nas ciéncias
soOcias e biomédicas. Consiste no estudo profundo e exaustivo de um
ou poucos objetos, de maneira que permita seu amplo e detalhado
conhecimento.

3.2 AMBIENTE DA PESQUISA

A pesquisa sera realizada no supermercado J. L de Medeiros & Araujo Ltda
3.3 COLETA DE DADOS

Os dados dessa pesquisa serdo levantados a partir das informagdes de que a

empresa disponibilizara por meio de seu balango patrimonial e balancete dos
exercicios de 2007 e 2008.
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3.4 ANALISE DOS DADOS

A analise se deu forma qualitativas e quantitativas, a partir do calculo de
indicadores de gestdo que avaliam as contas a receber, estoques, duplicatas a
pagar, ciclo financeiros, ciclo operacional e liquidez. A obtencao desses indicadores
foi possivel a partir do desenvolvimento do prazo médio de recebimento (PMR),
prazo médio de estocagem (PME), prazo médio de pagamento (PMP), indice de
liquidez corrente, indice de liquidez seca e indice de liquidez geral.



4 ANALISE DOS RESULTADOS

Conforme definidos nos objetivos deste trabalho, realizamos estudo dos ciclos
operacionais e financeiros do supermercado J.L. de Medeiros & Araujo Ltda nos

exercicios de 2007 e 2008.

As peculiaridades do setor Supermercadista fica melhor apresentada através

dos dados comparados entre o0s exercicios, evidenciados apds os calculos

realizados e demonstrados nos graficos abaixo.

| ANO | | PRAZO MEDIO DE ESTOQUE | | PRAZO MEDIO DE RECEBIMENTO | | PRAZO MEDIO DE PAGAMENTO
A 265.662,25 + 790.815,82 12 177.057,92 + 265.154,42 12 547.063,49 + 1.982.087,47 /2
—E R 20T OC S X 360 = 14,64 L PO IR S X 360=4,42 L L X 360 = 33,63
,]9Q 13.010.127,38 ! 17.990.898,26 ! 13.010.127,88 !
D 790.815,82 + 886.021,82 12 265.154,42 + 475.650,6 12 1.982.087,47 + 1.449.298,58 /2
X 360=1599 L . X 360=550 X 360 =32,57
,\'QQ 15.867.226,72 ! 24,227.042,23 ! 18.962.432,20 !

Quadro 1: Calculos dos prazos médios do supermercado J.L. de Medeiros & Araujo Ltda
Fonte: Elaborado pelo autor (2009)
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Grafico 1: Analise dos prazos médio do supermercado J.L. de Medeiros & Araujo Ltda
Fonte: Elaborado pelo autor (2009)
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ANO CICLO OPERACIONAL CICLO FINANCEIRO
QA" 14,61 +4,42 = 19,03 19,03 -33,63=-146
;LQ
q% 15,99 + 5,50 = 21,49 21,49 - 32,57 =-11,08
.-]Sﬁ

Quadro 2: calculos do ciclo financeiro e operacional

Fonte: Elaborado pelo autor (2009)

CICLO OPERACIONAL CICLO FINANCEIRO
23 10__
22 11
21— 21.49 2 11,08
20 13
19 14
8 19,03 15— 14,6
17 16__
16 17
e— 2007 2008 — 2007 2008
14° 19

Grafico 2: Analise dos ciclos operacional e financeiro do supermercado J.L. de Medeiros &

Araujo Ltda
Fonte: Elaborado pelo autor (2009)

Pode-se notar que em 2007 a empresa apresentou um ciclo financeiro

negativo, o que indicava uma certa independéncia financeira, ou seja, a empresa

obtinha recursos para financiar o seu ciclo operacional e ainda obtinha uma sobra de

caixa equivalente a 14,6 dias.

Em 2008, apesar de ter apresentado uma pequena queda no prazo médio de

pagamento, a empresa conseguiu aumentar o PMR em 5,5 dias, por isso 0 seu ciclo

financeiro se manteve negativo.

O setor Supermercadista apresenta uma boa folga financeira para honrar as

exigibilidades de curto prazo, pois compram a curto prazo, giram rapidamente seus

estoques e vendem a vista. Com isto seu ciclo financeiro fica bastante reduzido,
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ocorre neste ramo de atividade uma expressiva geracao de recursos nas atividades
operacionais.

Observa-se que o ciclo financeiro favoravel ndo decorre apenas dos prazos
com fornecedores, mas também do encurtamento do ciclo operacional, pois quanto

menor o ciclo operacional melhor para a empresa mostrados no grafico abaixo.

| ANO |[ LIQUIDEZ GERAL [|LIQUIDEZ CORRENTE|| LIQUIDEZ SECA |

é 1333765,59 + 40029,03  _ 0.60 1.333.765,59 - 0.61 1333765,99 - 790815,82  _ 0.24
q? 2172227,43 + 87905,63 ! 2.172.227,43 ’ 2.172.227,43 ’
_. L
%‘b 1953884,85 + 4892314 1.22 1.953.884,85 - 1.8 1953884,85 -886021,85 _ 0.70
q? 1517024,26 + 123984,56 ’ 1.517.024,26 ! 1.517.024,26 ’

Quadro 3: Célculos dos indices de liquidez
Fonte: Elaborado pelo autor (2009)

INDICADORES DE LIQUIDEZ
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2008 2007

Grafico 3: Analise dos indices de liquidez do J.L. de Medeiros & Araujo Ltda
Fonte : Elaborado pelo autor (2009)

Em 2007 para cada R$ 1,00 de divida de curto prazo ha R$ 0,61 disponivel
para sana-las, Em 2008 para cada R$ 1,00, ha R$ 1,28.

Com os resultados encontrados, o indice de liquidez corrente (LC) evidenciou
um aumento consideravel na capacidade de pagamento nas dividas de curto prazo
da empresa.

Quanto aos resultados encontrados no indice de liquidez seca, que é similar a
liquidez corrente, excluindo apenas o estoque por nao apresentarem liquidez
compativel com o grupo patrimonial onde estao inseridos, foi possivel observar um
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aumento do ano 2007 para 2008 de R$ 0,24 para R$ 0,70, o que evidencia um
aumento no disponivel da empresa para saldar as dividas a curto prazo

Comparando os resultados, o indice de liquidez seca no ramo
supermercadista tende a ser mais baixo, por que o investimento em estoque é
elevadissimo, aonde n&o a duplicatas receber, pois sé vende avista.

Analisando os resultados encontrados do indice de liquidez geral em 2007,
para cada R$ 1,00 de divida de curto e longo prazo ha R$ 0,60 de direito e haveres
de curto e longo prazo. Ja em 2008, para cada R$ 1,00, J.L. de Medeiros & Araujo
Ltda tinha a disposicdo R$ 1,22, implicando assim um aumento significativo.
Levando a crer que a empresa teve uma forte evolugdo no que diz respeito a sua
liquidez geral.

Devido a empresa em 2007 ter adquirido um empréstimo e
consequentemente ter aumentado seu passivo circulante, reduzindo sensivelmente
sua liquidez geral, j& em 2008 com o empréstimo quitado houve um aumento

consideravel.
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5 CONSIDERAGOES FINAIS

A elaboracéao do Ciclo Operacional e financeiro de uma empresa tem a fungao
de dar uma visdo panoramica ao Administrador Financeiro das entradas e saidas de
recursos. Serve também para auxiliar na elaboracédo do Orcamento de Caixa com a
devida previsao de Necessidade Capital de Giro (NCGQG)

O proposito deste trabalho é analisar o comportamento dos ciclos operacional
e financeiro aliados aos indices de liquidez de uma empresa supermercadista do Rio
Grande do Norte através da liquidez corrente, seca e geral e também dos seus
prazos médios de recebimento, pagamento e rotacdo dos estoques nos ultimos 2
anos.

Foi observado um ciclo financeiro favoravel, como os supermercados,
concentram fortemente suas baterias no objetivo de diminuir o ciclo financeiro, seja
negociando com os fornecedores, seja formulando estratégias para girar
rapidamente os estoques. Os recursos que sobram em decorréncia do ciclo
financeiro favoravel podem ser utilizados na expansdao da empresa, porém com
extremo cuidado. Houve também uma discrepancia em 2007 com a analise dos
indices de liquidez pelo fato da relacao clientes e fornecedores ser desproporcional
no ramo.

Seu risco reside na possibilidade de haver queda no ciclo de caixa favoravel
e/ou no volume de vendas.

O objetivo do trabalho foi alcancado uma vez que a andlise dos seus ciclos
operacional e financeiro ao longo dos ultimos 2 anos, possibilitou identificar a baixa
utilizacdo de capitais de terceiros em razdo de dois fatores conjugados: o baixo
prazo médio de estocagem dos produtos e o grande percentual de recebimento a
vista das vendas da empresa.
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J.L.DE MEDEIRCS & ARALIC LTDA

BALANGO PATRIMONIAL 2006

ATIVO

PASSIVO

ATIVD CIRCULANTE
DIZPONIVEL

CLIENTEZ

CREDITOS E VALORES
ESTOQUE

DESPEZAZ ANTECIPADAE

ATIVO BERLTZAVEL A LONGO PRAZOD
CREDITOS E VALORES

ATITO PEBRMANENTE
IMOBEILIZADO

TOTAL

458.507,64
5.508 02
177,057 52
761053
265 B2 25
2867 52

3.682,33
468233

251.404,45
251.404 45

715594 42

PASSTVO CIRCULANTE

FORNECEDORES

CONTAS A PAGAR

EMPRESTINOS E FINANCIAMENTOS
OBRIGACOES SOCIAIS E TRABALHISTAZ
INS: 2/ SERVICOZ DE PESE0A JULRIDI
OBRIGACOES TRIEUTARIAZ

PATRTMONTO LIQUIDO
CAPITAL S0CIAL
RESERVAS DE CAPITAL

LUCROS 00U PREJUIZOS ACUMULADOS

TOTAL

607.679,89
447 063 49
221552
5.595 .71
16.439,16
0,00
15.416,01

107.714,53
80.000 00
957 17
28.757 36

715594 42

Fonte : J.L. de Medeiros & Araujo Ltda
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J. L. DE MEDEIRDS & ARALLIC LTDA

BALANCO PATRIMONIAL 2007

ATIVO

PASSIVO

ATIVOD CIECULANTE
DISPONIVEL

CLIENTEZ

CREDITOS E WALORES
ESTOQUE

DESPESAS ANTECIPADAS

ATIVOD RERLTZAVEL A LONGO PERZO0
CREDITOS E WALORES

ATIVD PEEMANENTE
IMOBILIZADO

TOTAL

1.333.765,59
161.253 76
265.154 42
103.908 35
790.815 52
763321

40.029,03
40.029 03

886.338,44
306.335 44

2.260.133,06

PASSTVO CIERCULANTE

FORNECEDOREE

CONTAZ A PACAT

EMPRESTINOS E FINANCIAMENTOS
OBRIGACOES SOCIAIS E TRABALHISTAS
INSS 37 SERVICOS DE PESS0A JURIDI
OBERIGACOES TRIBUTARIAS

PATETMONTO LIQUIDO

CAPITAL S0CTAL

RESERVAE DE CAPITAL

LUCREOE 00 PREJUIZ0S ACTMULADOS

TOTAL

272,227 43
1.982.087 47
15.892,01
60.086,74
45,405 57
1.320,00
67.435,34

87.905,63
80.000,00
957 17
5.848 46

2.260.133,06

Fonte : J.L. de Medeiros & Araujo Ltda
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J.L. DE MEDEIROS & ARAUIO LTDA

BALANCO PATRIMONIAL 2008

ATIVO

PASSIVO

ATIVD CIRCULANTE
DISPONIVEL

CLIENTEZ

CREDITOZ E VALORES
ESTOQUE

DESPESAS ANTECIPADAS

ATIVD REARLIZAVEL A LONGO PEARZO
CREDITOS E VALORES

ATIVD PERMANENTE
IMOEILIZADO

TOTAL

1.953.844,85
329.528 20
475,659 75
257.280.78
g86.021 32
5353 61

48.923.14
45.923,14

676.305,28
676.305 23

2679.073.27

PASSTVO CIRCULANTE

FORNECEDOLRES

CONTAZ A TAGAR

OBRIGACOES ZS0CIAIS E TRABALHISTAS
OBRIGACOES TRIBUTARIAS

PASSIVD EXIGIVEL A LONGD PEARZO
EMPRESTINMOS E FINANCIAMENTOZ

PATRTMONIO LIQUIDO

CAPITAL SOCIAL

RESERVAS DE CAPITAL

LUTCROS 017 PREJUIZOS ACTMUTLADOS

TOTAL

1.517.024,26
1.449 298 55
13.6851 52
46.695 41
737835

123.984,56
123.984 56

1.038.064 45
§0.000,00
957 17
8957107 24

2.679.073,27

Fonte : J.L. de Medeiros & Araujo Ltda




ANEXO D
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J. L. DE MEDEIROS & ARALID LTDA

DEMONSTRAGCAO DO RESULTADO DO EXERCICIO DE 2006

EECEITA OPERACTONATL, BROTA .. ...............
[—) Impostos incidentes sobre wendas/serwvicos

EECEITA OPERACTONAL LIQUOIDA .. .............
{—1 CUSTO DiS MERCADORIAS VWENDIDALS

BESULTADG OPERACTOHMATL BRUTO .. .............
(-1 DESPESAS OPERACTIOMAIS

BESULTADG OPERACTONATL LIQUIDG . ... .........

{+) Receitas Finaceiras

(-1 Despesas Financeiras
LUCED AHNTES DAS PROVISOES .. ... ............

(-1 Contribuigao Social
-1 IRPT

LUCRO AWNTES DAS DISTRIBUICOES . ... .........
(-1 DISTRIBUICAO DE LUCEOS
LUCRO LIQUTIDO DO EXERCICTIO .. ... ... ........

7.925.468,73
-1.340.085 05
6.585.383,68
-5.487.994 53
1.097.389,05
-881.737 B2
215.651,43
52,366 ,09
213547
235.882,05
S22M2ATT
-40.254 B39
172.714,59
-145957 23
26.757,36

Fonte : J.L. de Medeiros & Araujo Ltda



ANEXO E
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DEMONSTRACAO DO RESULTADO DO EXERCICIO DE 2007

J. L. DE MEDEIROS & ARALLIC LTDA

BEECEITA OPERACIONAL BRUTA ................. 17.990.898,26
(-1 Impostos incidentes sobre wendasifservicos -2.984.D11,EB
REECEITA OPERACIONAL LIQUIDA ............... 15.006.886,58
i{-) CUSTO DAS MERCADORIAS WENDIDAS -13.010.127 88
RESULTADO OPERACTIONAL BRUTO ............... 1.996.758,70
i{-) DESPESAS OPERACTONAIS -1.676.785 82
RESULTADO OPERACIOHAL LIQUIDO ............. 31997288
1+) Beceitas Finaceiras 228184,[“3
-1 Despesas Financeiras -135.D58,31
LUCRO BNTES DAS PROVISOES ................. 413.098,63
(=) Contribuigao Zocial -39.524 A0
{-y IBPJ -91.790,39
LUCRO BNTES DAS DISTREIBUICOES ............. 281.783,74
i{-) DISTRIBUICAOD DE LUCROS 274835 28
LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO . ............... 6.948 46

Fonte : J.L. de Medeiros & Araujo Ltda



ANEXO F
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DEMONSTRACAO DO RESULTADO DO EXERCICIO DE 2008

J. L. DE MECEIRCS & ARALD LTDA,

BEECEITA OPERACIONAL BRUTA ................. 2422704223
{-) Devolugoes de wendas -33.242 56
(-1 Impostos incidentes =sobre wendas/servicos -3.955.138,49

RECEITA OPERACTIONAL LIQUIDA ............... 20.237.661,18
(-] CUSTO DAS MERCADORIAS VENDIDAS -18.867 226 72

BRESULTADO OPERACIONAL BRUTO ............... 1.370.434.46
i-) DESPESAZ OPERACTONAIS -1E72.728 41

BEESULTADO OPERACIONAL LIQUIDO ............. -202.293,95
1+) Receitas Finaceiras 545?89,52
-1 Despesas Financeiras -149.95?,3?

LUCRO ANTES DAS PROVISOES ............0.... 193.528,20
(=) Contribuigao Zocial -22152,54
{-) IRPJ -458.026 46

LUCRO ANTES DAS DISTRIBUICOES ............. 123.340,10
i-) DISTRIBUICAO DE LUTCROS -113.6804 53

LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO . ............... 953557

Fonte : J.L. de Medeiros & Araujo Ltda



