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RESUMO

O objetivo deste trabalho é descrever como empresas de pequeno porte do segmento hoteleiro
de Salvador administram o caixa. A adequada administragdo dos recursos disponiveis, ou em
caixa, é fundamental para a saude financeira das empresas, principalmente em se tratando de
empresas de pequeno porte em fungdo das dificuldades em acessar recursos de terceiros e
guando estas empresas tém caracteristicas de faturamento sazonal, 0 que ocorre no setor
hoteleiro. A partir da pesquisa bibliografica foram levantados os aspectos bésicos para a
administracdo de caixa, abordando a administracdo financeira, o planejamento financeiro, a
administragdo do capital de giro e, por fim, a administragdo de caixa. A metodologia de
pesquisa utilizada foi o estudo de casos multiplos, permitindo ao pesquisador o
aprofundamento das questGes abordadas. Para este estudo maltiplo de casos, trés empresas
participaram da pesquisa de campo através de entrevista semi-estruturada e questionario com
questdes fechadas. O resultado da pesquisa indica que as empresas possuem conhecimentos
de administracdo financeira, fazem a gestdo do fluxo de caixa, mas que ainda existe espaco
para elevar a qualidade desta gestdo, através do conhecimento e utilizacdo dos modelos de
administracdo de caixa.

Palavras chaves: Administracédo financeira; capital de giro; administracdo de caixa; empresa
de pequeno porte.



ABSTRACT

The objective of this work is to describe as small business companies of the segment of hotels
of the city of Salvador manage the cash. The adjusted administration of the available
resources, or in cash, is basic for greets financial of the companies, mainly in if treating to
small business companies in function of the difficulties in having access resources of third
parts and when these companies have characteristics of sazonal invoicing, what it occurs in
the sector of hotels. From the bibliographical research the basic aspects for the money
administration had been raised, approaching the financial administration, the financial
planning, the administration of the working capital and, finally, the administration of the cash.
The methodology of used research was the study of multiple cases, allowing to the researcher
the deepening of the boarded questions. For this multiple study of cases, three companies had
participated of the research of field through half-structuralized interview and questionnaire
with closed questions. The result of the research indicates that the companies possess
knowledge of financial administration, makes the management of the cash flow but that still
space exists to raise the quality of this management, through the knowledge and use of the
models of cash administration

Keywords: Financial Administration of working capital, Administration of cash flow, small
business company.
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1 INTRODUCAO

Em todo 0 mundo, as pequenas empresas possuem posi¢do de destaque quando se trata
de geragédo de emprego, renda e dinamismo da economia. Por meio delas, os empreendedores
se manifestam, criam e fazem surgir os grandes conglomerados. Em alguns paises,
representam, também, a maioria das empresas constituidas e, conseqlientemente, detém um

consideravel numero de postos de trabalho.

Segundo Chaves Junior (2003, p. 10), existem paises como Canad4, Coréia do Sul,
Franca e Portugal onde a participacdo das empresas de pequeno porte, incluindo as micro e

pequenas empresas, ultrapassa 99% do total das empresas ativas.

No Brasil, 0s nimeros se apresentam proximos. Os dados do Servico Brasileiro de
Apoio as Micro e Pequenas Empresas (SEBRAE, 2002) indicam que 99,2% das empresas
ativas no Brasil sd@o de pequeno porte, isto €, micro e pequenas empresas. Porém, ao tempo
em que se constata esta importancia, tem-se conhecimento, no Brasil, do elevado nimero de
empresas deste porte que ndo sobrevivem por mais de cinco anos da sua constituicdo. Cerca

de 30% fecham no primeiro ano e até o quinto ano 80% dos negdcios iniciados quebram.

Os estudos sobre a administracdo financeira, segundo autores como Assaf Neto
(2002), Matias e Lopes Janior (2002), Frezatti (1997), Cherobim e Fama (1999), costumam
apresentar a gestao financeira e os problemas de caixa como uma das mais usuais razdes para

0 insucesso empresarial.

Sanvicente (1987, p.143) traz a definicdo de caixa como um reservatorio necessario a
consecucdo do processo produtivo das empresas e, por isso, sofrendo entradas e saidas de
recursos a todo o0 momento. Esta dindmica de entradas e saidas necessita de controle para que
0s recursos estejam do tamanho da necessidade da empresa. Desta forma, “a administracdo de
caixa visa, fundamentalmente, manter uma liquidez imediata necessaria para suportar as
atividades de uma empresa.” (ASSAF NETO, 2003, p. 477).
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Com a abertura dos mercados ao exterior e 0 surgimento de produtos e servi¢cos de
alta tecnologia e baixo custo, as empresas nacionais de pequeno porte sentiram o impacto da
concorréncia de grandes conglomerados nacionais e internacionais, 0 que exigiu um maior
conhecimento sobre a administracdo do negocio e, consequentemente, uma maior gestao
sobre o fluxo de caixa. O advento da estabilidade econdmica nacional também colaborou para
esta mudanca, pois, com a queda da inflagdo, os nimeros passaram a refletir a realidade do

negocio, obrigando-os a gerir melhor os recursos.

Neste contexto, as empresas de pequeno porte que ndo possuem a mesma capacidade
de obtencdo de crédito em comparacdo com as médias e grandes corporagdes, sentem mais
fortemente os reflexos de uma ma gestdo de caixa: a auséncia ou excesso de recursos

disponiveis, causando impactos na rentabilidade e no crescimento sustentado.

Este impacto tera maior ou menor grau de relevancia a depender do segmento de
atuacdo da empresa. Em segmentos que possuem como caracteristicas demanda constante por
investimentos fixos e sazonalidade nas receitas, conhecer as ferramentas e administrar
eficazmente o caixa é diferencial de sucesso. A escolha do segmento hoteleiro da-se em
funcdo destas caracteristicas. Os meios de hospedagem de Salvador convivem com
sazonalidade no faturamento, pois nos meses de inverno ocorre baixa ocupacgdo dos leitos,
reduzindo as receitas e, mesmo nestes periodos de baixa estacéo, estas empresas mantém seus
custos fixos com pessoal, manutencdo das instalacfes, além da necessidade constante de

investimentos em reformas e ampliacGes.

Aliado as caracteristicas do segmento, tem-se a vocacdo turistica da cidade do
Salvador e, assim, a importancia que possuem estes estabelecimentos para o crescimento
econémico da cidade. Segundo dados da Secretaria de Cultura e Turismo (SCT), Salvador
contou, em 2004, com 12 mil Unidades Habitacionais (UHs) e 26 mil leitos e recebeu neste
mesmo ano 2.280.530 turistas, sendo que os meios de hospedagem receberam 668 mil
hospedes (BAHIA, 2006). Este fluxo de hdspedes gerou, em 2004, receita da ordem de US$

607 milhdes para a economia soteropolitana.

Segundo informacgdes fornecidas pela Bahiatursa (2000), dos 382 estabelecimentos de
meios de hospedagens de Salvador, mais de 75% enquadram-se como de pequeno porte,

tornando mais relevante o estudo neste segmento.
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Assim, este estudo deseja apresentar como ocorre a gestdo diaria das disponibilidades,
isto é, dos recursos disponiveis em caixa, identificando os conhecimentos teoricos e

ferramentas de administracdo financeira que estdo sendo utilizados por estas empresas.

A relevancia do tema é considerada em funcao da importancia dos estabelecimentos de
pequeno porte para o desenvolvimento dos paises, notadamente do segmento de hotelaria para

a cidade de Salvador.
1.1 FORMULACAO DO PROBLEMA DE PESQUISA

O presente estudo pretende analisar o funcionamento da administracao de caixa de trés
empresas de pequeno porte do segmento hoteleiro de Salvador-Ba correlacionando com a

formacéo académica de seus funcionarios.

Muito embora a manutencdo de recursos disponiveis seja imprescindivel para a
sobrevivéncia e crescimento das empresas, sabe-se também que estes ativos sdo 0s que
apresentam menor rentabilidade. A decisdo de elevar a rentabilidade versus preservar a

liquidez determinara a gestdo destes recursos.

No decorrer do estudo sdo analisados aspectos relativos a administracdo de caixa
porque a gestdo de caixa faz parte do estudo da administracdo financeira que também engloba
0 planejamento financeiro e a administragdo do capital de giro. Entdo, ao falar de

administracdo de caixa, os pilares acima serdo abordados.

O problema de pesquisa proposto para o presente estudo pode ser apresentando da
seguinte forma: como funciona a administracdo de caixa em trés empresas de pequeno

porte do segmento hoteleiro de Salvador (Ba)?

1.2 OBJETIVOS
O problema de pesquisa acima proposto atende ao objetivo geral deste trabalho.
Os objetivos especificos sdo 0s seguintes:

a) descrever o perfil académico dos dirigentes e funcionarios do setor financeiro destas

empresas,

b) verificar o grau de conhecimento que possuem os dirigentes e funcionarios da area
financeira de trés empresas de pequeno porte do segmento hoteleiro de Salvador sobre a

administracgao financeira;
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c) investigar se existe planejamento financeiro de curto e longo prazo;

d) verificar como estas empresas de pequeno porte administram o ciclo operacional e

consequientemente o capital de giro;

e) detectar a existéncia de controles diarios dos pagamentos, recebimentos e saldos

disponiveis;

f) verificar o grau de conhecimento que possuem o0s gestores financeiros destas
empresas quanto aos modelos que determinam que saldo minimo € o ideal para se manter em

caixa e se estes modelos sdo utilizados;

g) verificar se existe alguma relagdo entre a formacgdo académica dos gestores
financeiros destas empresas e o grau de conhecimento que apresentam sobre 0s temas
relacionados com a gestdo de caixa: a administracdo financeira, o planejamento financeiro e a

administracao do capital de giro.

A metodologia utilizada envolve uma pesquisa qualitativa e descritiva, com estudo de
caso em trés empresas de pequeno porte do segmento hoteleiro, buscando assim um

conhecimento profundo sobre a questao abordada.

1.3 APRESENTACAO DO ESTUDO

O presente estudo esta desenvolvido em cinco capitulos. Este é o primeiro capitulo
onde estd a Introducdo com a contextualizagdo do problema de pesquisa, formulagdo do
problema de pesquisa, declaragéo dos objetivos e a apresentacédo do estudo.

O capitulo 2 apresenta as teorias que se identificam com o estudo, embasadas em
diversas bibliografias e correntes de pensamento e, através das quais, ressalta-se a importancia
do mesmo. Este capitulo esta organizado da seguinte forma: gestdo financeira, onde se
pretende apresentar a importancia da administracdo financeira, contemplando o planejamento
financeiro, administracdo do capital de giro e a administracdo de caixa, com 0s modelos de
administracdo de caixa, o fluxo de caixa, enfatizando, neste tdpico, a importancia da
utilizacdo destas ferramentas para determinar o saldo ideal de caixa. Por fim, faz-se a
caracterizacdo da empresa de pequeno porte, abordando os critérios de definicdo de porte e a

gestdo financeira na empresa de pequeno porte.

O segmento estudado é caracterizado no capitulo 3 com informacdes sobre o mercado

mundial e local e a importancia para a economia soteropolitana.
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O capitulo 4 apresenta a metodologia de pesquisa que se utiliza para corroborar a idéia

principal do estudo, os casos analisados, o instrumento de coleta e as limitagdes da pesquisa.

O capitulo 5 relata os resultados obtidos pela pesquisa, com a descricdo dos casos
estudados, analise das entrevistas e analise comparativa dos dados obtidos através das

entrevistas e questionarios coletados nas trés empresas.

O capitulo 6 traz as consideracGes finais e algumas recomendacgdes para empresas e

para estudos futuros acerca do tema.

Ao final do trabalho encontram-se as referéncias utilizadas no estudo e os apéndices
complementares da pesquisa.



2 FUNDAMENTACAO TEORICA

2.1 GESTAO FINANCEIRA

A gestdo financeira de uma empresa envolve a administracdo de suas financas. Esta
administracdo exige conhecimento, planejamento e aten¢do, pois a gestdo das financas € um

dos fatores de grande importancia para o sucesso ou derrocada de uma organizacao.

O termo Financas estéa associado a tempo e dinheiro. E encontrado no vernaculo como
sindnimo de eréario, tesouro publico. Assume também a definicdo de “situacdo econdmica de
um pais ou de um individuo” e ainda, a ciéncia e a profissio do manejo dos dinheiros
publicos.” (DICIONARIO..., 1995, p.298).

Este termo traduz toda relacdo com valor e gestdo de recursos, conforme explica
Gitman (2001, p. 34), quando diz que “as Financas podem ser definidas como a arte e a
ciéncia de gerenciamento de fundos.” Estes fundos, segundo o autor, s&o manejados por toda
a sociedade pois, todas 0s seus componentes, em algum momento, ganham ou captam, gastam

Ou investem recursos.

Assim, a dinamica da sociedade moderna gira em torno das finangas como corrobora
Ross, Westerfield e Jaffe (1995, p. 26) quando afirmam que o termo Finangas envolve todo
processo de criagdo de valor. Insere-se, neste contexto, a gestdo de uma empresa desde o
nascedouro até consecucdo do lucro, equilibrando a aplicacdo dos recursos com volumes

idénticos de financiamento.

Braga (1995, p. 23) também confirma que em todas as atividades, inclusive as
empresariais, ha envolvimento de recursos financeiros oriundos dos socios ou de terceiros
com a finalidade de gerar mais recursos. Acrescenta, ainda, que, desta forma, cada empresa

deve ser vista como um multiplicador de recursos.
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2.1.1 A Administracéo Financeira

Visando esta multiplicacédo de recursos as empresas se deparam com a necessidade de
fazer a gestéo das financas, de administrar de forma adequada e eficaz o caixa, acompanhando

a dindmica dos mercados.

Assaf Neto (2003, p. 25) reconhece que 0 processo de administrar é de extrema
importancia para a continuidade das organizagfes e que esta importancia cresce cada vez mais
considerando-se as grandes mudancas e evolucdo por que passa a sociedade. Este autor
sintetiza que “o processo de tomada de decisdes reflete a esséncia do conceito da

administracdo: administrar é decidir”.

Hoji (2003, p. 23) corrobora apresentando a tomada de decisdes de investimentos e
tomada de decisbes de financiamentos entre as fungdes bésicas da administracdo financeira

em uma empresa, bem como a analise, o planejamento e o controle financeiro.

As decisbes de investimentos dizem respeito a destinacdo dos recursos financeiros
para aplicacdo em ativos correntes (circulantes) e ndo correntes (realizaveis a longo prazo e

permanentes), considerando-se a relacdo adequada de risco e retorno de capitais investidos.

As decisdes de financiamentos sdo tomadas para captacdo de recursos financeiros
visando a aquisicdo dos ativos correntes e ndo correntes considerando-se a combinagédo

adequada dos financiamentos a curto e a longo prazos e a estrutura de capital.

Braga (1995, p. 23) traz um conceito da administragdo financeira como um “conjunto
de atividades relacionadas com a gestdo dos fundos movimentados por todas as areas da
empresa” e completa definindo a funcdo financeira como muito importante dentro de uma

organizacao porque corrobora para o sucesso empresarial.

Assaf Neto (2003, p. 27) descreve ainda a administragdo financeira como sendo uma
area de estudo tedrico e pratico que objetiva eficiéncia nos processos de captacao e aplicagédo

de recursos.

Esta eficiéncia entre captacdo e aplicacdo também ¢é apresentada por Archer e
D’Ambrdsio (1969, p. 367) quando explicam que esfor¢os sdao empregados com a finalidade
de organizar uma metodologia que resulte na maximizacdo do lucro da empresa, fato que

pode torna-la mais liquida, ao tempo em que aumenta o retorno aos proprietarios das acoes.

O objetivo da administracdo financeira é a maximizacdo do lucro e valor de mercado
de uma empresa (HOJI, 2003, p. 21).
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Braga (1995, p. 31), igualmente, apresenta esta definicdo como o objetivo primordial
das empresas e consequientemente da administragdo financeira: “a maximizagdo da riqueza de

seus proprietarios.”

Tem-se, entdo, a administragdo financeira como esteio para gerar maior riqueza.
Porém, na pratica, diversas empresas ndo conseguem uma performance adequada em virtude
da falta de informagbes sobre administracdo e financas. Kassai (1997, p.8) afirma que a
auséncia de conhecimento e compreensao dos aspectos financeiros e contabeis do negdcio é o

grande obstaculo encontrado pelos empreendedores na gestdo das empresas.

Russo (2002, p. 62) também apresenta este aspecto em pesquisa realizada com
pequenas empresas da regido de Porto Alegre. As 103 empresas pesquisadas apontaram a area
administrativa e financeira como crucial para o0 bom desempenho das empresas e apontaram

ser esta area a que apresenta maiores problemas.

Os problemas citados referem-se a consolidacdo de resultados, organizacdo das
atividades financeiras béasicas como elaboracdo de fluxo de caixa, dentre outros. Estas
dificuldades estdo intimamente ligadas a profissionalizacdo da empresa, aos conhecimentos e
ferramentas de que dispdem os administradores financeiros para a gestdo dos recursos que
transitam pelo caixa (RUSSO, 2002, p. 62).

2.1.2 O Administrador Financeiro

A riqueza que transita pelo caixa deverd ficar em parte retida para a empresa
dependendo de como seja manuseada. Considerando o propdsito de proporcionar lucro ao
acionista, o administrador financeiro necessita possuir conhecimentos a fim de poder atrair
recursos e ferramentas para o devido manuseio desta riqueza e consecugdo deste objetivo

maior.

Assaf Neto (2003, p. 25) informa que o administrador financeiro, no mundo
globalizado, necessita ter conhecimentos que extrapolem as suas fungées, precisa entender o

negocio e o mercado que o circunda.

O desenvolvimento da economia mundial, com crescente sofisticagdo do mercado
financeiro e aceleracdo da concorréncia, dentre outros aspectos, tem despertado o interesse
dos pequenos e médios empresarios em buscar conhecimentos da area financeira a fim de
obter ou manter os resultados que facultam a manutencdo de suas empresas no mercado
(SANTOS, 2001, p.11).
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A continuidade de uma empresa depende, entdo, de como a mesma traca Sseus
objetivos e de como estes séo implementados. Este comportamento tem ténue ligagdo com o

perfil de seus empreendedores, donos e gerentes financeiros, em Gltimo grau.

Brasil e Brasil (2002, p. 35) destacam este perfil financeiro das empresas e afirmam
gue o mesmo resulta de um jogo de fatores como tipo de atividade ou produto, estilo dos
administradores, do grau de risco que estdo dispostos a correr ou conjuntura econémica do

pais onde estdo localizadas.

Sousa e Abrantes Filho (1998, p.3) comentam esta questdo do risco quando dizem que
o administrador, quando da tomada de decisao, precisa analisar a questdo do risco e o retorno
gue estara obtendo. Em se falando de gestdo financeira de curto prazo, fala-se dos recursos
minimos que O caixa precisa manter para equacionar a perda compensatéria entre o risco e
retorno.A auséncia de uma administracdo financeira competente e atualizada, embasada com

conhecimentos técnicos pertinentes, pode resultar em uma gestao fracassada.

Villalba e Sousa (2001, p. 11) abordam esta questdo da auséncia de competéncias
guando comentam sobre a falta de interesse dos gestores no tocante ao gerenciamento de
caixa. Eles dizem que estes gestores preocupam-se com diversas questdes relacionadas ao
bom andamento da empresa, como vendas, satisfacdo do cliente, a imagem da empresa como
todo, porque entendem que estas sdo as questdes cruciais para a sobrevivéncia do negécio,
mas esquecem que tdo importantes quanto estes fatores estdo as questdes financeiras. Uma
empresa necessita acompanhar seu curto prazo e assim evitara erros provocados por excesso

0u escassez de recursos.

Administrar uma empresa, seja ela de pequeno, médio ou grande porte, requer
conhecimento de administracdo, economia, do negécio, dos concorrentes e informacGes
constantes e atualizadas do mercado. Conhecer profundamente o nicho de atuacdo para
detectar as possiveis mudancas e a¢Bes da concorréncia. O administrador financeiro precisa
possuir todas estas habilidades e disposicdo para manter-se sempre informado, atendendo
assim as expectativas que a gestdo exige quanto aos investimentos e recursos necessarios
(ASSAF NETO, 2003, p. 28).
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2.1.3 O Planejamento Financeiro

Para que o administrador financeiro possa definir e obter o volume necessario de
recursos para atender as suas demandas diarias € preciso estruturar um planejamento

financeiro.

Ross, Westerfield e Jaffe (1995, p. 522) abordam que o planejamento financeiro indica
0 conjunto de mudanga numa empresa e que se torna ferramenta importante porque determina
as metas e envolve a empresa a alcancga-la, criando referéncia para a avaliacdo do
desempenho, além de direcionar as metas de investimento e financiamento da empresa. O
planejamento financeiro ajuda a empresa a estar preparando diretrizes para as mudangas que 0

mercado impde.

Gitman (2001, p. 434) também ressalta o planejamento financeiro das empresas,
informando ser um processo de extrema importancia, pois permite mapear diretrizes e, desta

forma, orientar, coordenar e controlar as a¢fes em vistas a consecucao do objetivo final.

Ross, Westerfield e Jaffe (1995, p. 525) continuam e afirmam que estas diretrizes
devem incluir alguns fatores como a identificacdo das metas financeiras da empresa, uma
analise comparando a situacdo financeira atual da empresa com essas metas e uma
manifestacdo das atitudes imprescindiveis para que a empresa alcance os objetivos financeiros

planejados.

Ross, Westerfield e Jaffe (1995, p. 525) definem, ainda, que o plano financeiro € como
uma declaracdo formal do que devera ser feito no futuro, enfatizando que muitas decisdes
antecedem de muito os seus resultados, significando que a implantagdo de um plano

financeiro é demorada.

Em funcdo dos atributos que o planejamento demanda, como tempo, conhecimento,
ferramentas, sistemas de acompanhamento é que empresas, notadamente as de pequeno porte,

falham em ndo prover a gestdo desta bdssola tdo necessaria ao bom andamento dos negocios.

Em pesquisa realizada com pequenas empresas de Porto Alegre detectou-se que as
empresas com tempo de vida entre trés e cinco anos foram as que mais concordaram enfrentar
problemas na area de planejamento no tocante a auséncia do proprio planejamento, auséncia
de clareza nas metas e objetivos e de relatorios e sistemas de controles gerenciais (RUSSO,
2002, p. 75).
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Os recursos disponiveis em caixa demandam planejamento acerca de volume, prazos e
origem com 0 objetivo de prever as eventualidades. Este planejamento deve ser diariamente
monitorado e alterado, conforme forem se apresentando 0s aspectos internos e externos a

empresa.

Gitman (2001, p. 434) fala que o processo de planejamento financeiro comeca com 0s
planos de longo prazo e que estes sdo os responsaveis pela formatacdo dos planos de curto
prazo. Explica que o planejamento de curto prazo nada mais é do que a execugdo das
estratégias de longo prazo projetadas pela empresa. Enquanto que o longo prazo refere-se a
parte estratégica, o curto esta relacionado a parte operacional. Ross, Westerfield e Jaffe (1995,
p. 534) explicitam este curto prazo como todo o processo que envolve as tomadas de decisdo
relacionadas com ativos e passivos circulantes, causando impactos para a empresa em prazo

maximo de um ano.

Gitman (2001, p. 434) também detalha o plano financeiro de curto prazo, explicando
gue este tem inicio com a previsao de vendas e que a partir desta previsdo sao realizados todos

0s demais atos necessarios para concluséo deste planejamento.

A Figura 1 demonstra a consecucdo do planejamento de curto prazo e suas
repercussdes na empresa. O planejamento de vendas, por exemplo, influencia a producdo da
empresa, demanda recursos de longo prazo que reflete nos caixa e nos dados de resultado e
dados patrimoniais da empresa.

Planos financeiros de curto prazo (operacionais)
Previséo
de vendas
Plano de
Planos de financiamento
producdo a longo prazo
Balanco DRE projetada Orcamento Plano de
patrimonial de caixa dispéndio
do periodo atual de capital
Balango patrimonial
projetado
Saida para analise Informacé&o necessaria

Figura 1 - Planejamento financeiro de curto prazo
Fonte: Gitman (2001, p. 435).
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A administracdo de caixa permeia todos estes processos, fazendo parte integral do
planejamento de curto prazo. Os recursos disponiveis em caixa sdo responsaveis pela
continuidade e conclusdo do ciclo de producdo da empresa e, para que estes recursos existam
a medida das necessidades, a empresa precisa definir a sua politica de administracdo do curto
prazo. Conforme Silva (2002, p. 44), falar de decisdo financeira de curto prazo é falar de

capital de giro liquido e assim de todas as contas do circulante: ativo e passivo.

Esta definicdo corrobora com a de Ross, Westerfield e Jaffe (2002) quando afirmam
que a “administracdo financeira de curto prazo € denominada administracdo do capital de giro
liquido”. Para estes autores, a administracdo do capital de giro envolve buscar respostas para

as questdes abaixo.
a) Qual o nivel razoavel de caixa a ser mantido num banco para pagar contas?
b) Quanto deve ser encomendado de matéria-prima?
¢) Quanto credito deve ser concedido aos clientes?

Sdo questdes relacionadas com as decisdes e planejamento de curto prazo e que

causam impactos no circulante.

Silva (2002, p. 44) diz que a empresa tendo conhecimento das questdes a planejar cabe
entdo a decisdo de como ira atuar com o seu planejamento de curto prazo, ou de capital de

giro.
2.1.4 O Capital de Giro

De acordo com dados do Instituto de Estudos Financeiros (IEF, 2000, p.1), o capital de
giro costuma representar, em média, de 30 a 40% do total de ativos de uma empresa. Embora
possua menor representatividade em relagdo ao total dos ativos, demanda uma administragcéo
eficaz em funcdo de participar do ciclo produtivo da empresa e por esta razdo exigir

renova(;éo permanentemente.

Weston e Brighan (2000, p.378) informam que aproximadamente 60% do tempo do
administrador financeiro sdo demandados com a administra¢do do curto prazo, por isso relata-

se a importancia que tem o capital de giro e sua gestéo.

Esta importancia € também ressaltada em pesquisa realizada com empresas industriais
de pequeno porte da cidade de Porto Alegre quando o topico “obter recursos para capital de
giro” atingiu a maior média de concordancia dentre as 103 empresas entrevistadas como

sendo o principal problema da &rea administrativo-financeira (RUSSO, 2002, p. 78).
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O capital de giro exige tempo do administrador em funcdo das dificuldades
enfrentadas para obté-lo, além da renovacdo constante que este ativo demanda, pois fica
“girando”, atendendo ao operacional da empresa. Assaf Neto (2002, p. 14) define o termo giro
como 0s recursos com capacidade e caracteristicas de transformacdo em dinheiro e em curto
espaco de tempo. Este capital é identificado pelas contas que giram constantemente durante o

processo produtivo, dando suporte as necessidades do ciclo operacional da empresa.

Estes ativos sdo aqueles que fazem parte da conta disponibilidades, os volumes em
conta corrente, no caixa da empresa ou em aplicacGes de curto prazo; além da soma de contas
a receber e todo o estoque da empresa, incluindo matéria-prima e produtos acabados (ASSAF
NETO, 2002, p. 14).

Hoji (2003, p. 109) identifica o capital de giro como capital circulante e informa que
estes recursos correspondem aos aplicados em ativos circulantes que estdo em transformacéo
constante dentro do ciclo produtivo da empresa. Ele afirma que o termo capital de giro
remete ao fato do mesmo ficar girando dentro da empresa e que a cada processo por que passa
vai sofrendo transformacoes que refletem na contabilidade. Estes processos devem incorporar
valor a este capital de giro que, ao final de cada transformacao dentro do ciclo operacional,

vai sofrendo acréscimo, devendo apresentar-se maior que o valor inicial ao final do ciclo.

As contas do circulante possuem esta natureza de renovagéo constante justamente em
virtude de proporcionar, com esta renovacao, a continuidade das operagdes que mantém a
empresa viva (MARQUES; BRAGA, 1995, p. 51).

Gitman (2001, p. 459) também aborda esta rotatividade quando define o capital de
giro como ativos circulantes que transitam de um processo para outro formando assim o ciclo
operacional da empresa. Segundo este autor, a concluséo deste ciclo culmina na obtencéo do

lucro.

Entdo, o capital de giro esta voltado para todo o ciclo produtivo da empresa e para as
decisbes demandadas por cada processo, buscando sempre a manutencdo da liquidez que
reflete na rentabilidade da empresa (SOUSA; LUPORINI; SOUZA, 1996, p. 1).

Para a manutencdo da liquidez e obtencdo desta rentabilidade torna-se necessario
conhecimento do processo e consequente gestdo. Metha (1978, p. 11) apresenta caracteristicas

do capital de giro e ressalta que estas caracteristicas exigem uma administracdo eficaz:

a) Curta duragéo: os componentes do ativo circulante, em sua maioria, apresentam

curta temporalidade, ndo extrapolando o prazo de 360 dias ou o ciclo operacional da empresa.
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b) Transformacéo rapida: cada parte constituinte do capital de giro tem a caracteristica
de transformar-se rapidamente em outro componente: as disponibilidades se transformam em
estoque quando da compra e pagamento ao fornecedor; o estoque transforma-se em contas a
receber ao se efetuar a venda e promover financiamento ao cliente e o recebimento destes

financiamentos transformam-se em disponibilidades elevando, assim, o volume de caixa.

c) Sincronizacdo dos niveis de atividade e formas de ativos: por ultimo, o capital de
giro tem como caracteristica a necessidade de investimentos em virtude da auséncia de
sincronia que existe nas atividades operacionais da empresa. A empresa possui trés atividades
basicas: producdo, vendas e recebimento. Caso estes eventos ocorressem obedecendo a uma
sincronia perfeita, producdo sob encomenda, compra total apos a fabricacdo e pagamento no
ato da compra, ndo haveria demanda de recursos, capital de giro, para amparar 0S processos

operacionais até a finalizacdo do ciclo produtivo.

Enquanto o ativo circulante representa as aplicaces de recursos, o volume de recursos
investidos no giro, do outro lado tem-se os financiamentos de curto prazo, também ligados ao
ciclo operacional. Gitman (2001, p. 459) informa que os passivos circulantes incluem todas

as dividas da empresa de curto prazo: fornecedores, salarios e impostos.

De maneira geral, os ativos circulantes representam as aplicacGes ou bens e direitos
gue a empresa detém e que sdo realizaveis financeiramente em um prazo maximo de um ano e
0s passivos circulantes as origens dos recursos, suas obrigacbes com exigibilidade também
com prazo maximo de um ano. Os demais ativos e passivos e o patrimoénio liquido
representam contas com prazo de exigibilidade superior a um ano (MARQUES; BRAGA,
1995, p. 51).

Gitman (2001, p. 134) informa que a diferenca destes ativos de curto prazo e passivos

de curto prazo resulta no capital de giro liquido ou capital circulante liquido.

CCL = Ativo Circulante — Passivo Circulante

Ross, Westerfield e Jaffe (1995, p. 535) apresentam para o capital de giro liquido o
conceito de que representa o saldo de caixa mais 0s outros elementos do capital de giro

liquido, ou seja:
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Capital de giro liquido = caixa + outros ativos circulantes — passivos circulantes.

Ou

Caixa = dividas de longo prazo + patriménio liquido

— capital de giro liquido (- caixa) — Ativo fixo.

A interpretacdo natural é a de que aumentando as dividas de longo prazo e o
patrimonio liquido e reduzindo-se o ativo fixo e o capital de giro (exceto caixa) se conseguira
ampliar o saldo de caixa da empresa.

Marques e Braga (1995, p. 54) esclarecem que quando os recursos de longo prazo
excedem as necessidades de aplicacBes permanentes, este valor excedente € utilizado para
financiar as contas do circulante, proporcionando o capital de giro liquido ou capital
circulante liquido positivo. Esta caracteristica do capital de giro liquido é a mais usual, porém
qguando ele apresenta-se negativo, significa que as fontes permanentes de recursos, que sao
representadas pelo Patriménio Liquido e Dividas de Longo Prazo, ndo foram suficientes para
atender as necessidades de investimentos permanentes e assim a empresa esta atendendo estas
necessidades com recursos de curto prazo. Estes autores alertam que a manutencdo deste
quadro de capital de giro liquido negativo pode levar as empresas a uma situacdo de

insolvéncia.

Acompanhar continuamente o capital de giro ¢ fundamental em virtude de 0 mesmo
estar, permanentemente, sofrendo o impacto de diversas alteragfes que sdo enfrentadas pelas
organizagdes e provenientes do ambiente externo e interno. Para Assaf Neto (2002, p. 15) a
administracdo das contas dos ativos e passivos de giro, isto €, circulantes, significa
administracdo do capital para o giro necessario a conclusao do ciclo operacional. Ele defende
a necessidade de acompanhar e gerir os niveis de estoque, de financiamento aos clientes, 0s
niveis de caixa e estrutura dos passivos correntes, pois a gestdo destes itens deve estar

relacionada aos objetivos gerais da empresa e ao objetivo de rentabilidade e liquidez.

Braga (1991, p. 1) observa esta dindmica do capital de giro e confirma que a
administracdo destes recursos exige muita atencdo pois, qualquer erro nesta area de atuacao

pode comprometer a liquidez da empresa e conseqlientemente a sua rentabilidade.

A lucratividade é também destacada por Assaf Neto (2002, p. 15) quando ressalta a
importancia deste ativo de giro na estrutura financeira das empresas como fundamental para a

continuidade do negdcio e acréscimo de valor.
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Concorda Hoji (2003, p. 109) dizendo que o estudo do capital de giro é essencial para
a administracdo financeira porque a obtencdo do lucro ocorre com a venda do produto e
pagamento de todos 0s custos que ocorrem para a produgdo do mesmo.

Cherobim e Fama (1999, p. 4) também consideram o capital de giro como importante
para a conducdo financeira, mas informam que o conceito é a expressdo contabil da situacédo
da empresa. O resultado da diferenca entre ativos e passivos circulantes expressa assim a
liquidez que a empresa tem, mas ndo a existéncia de saldo em caixa. Isto €, possuir ativos
circulantes maiores que passivos circulantes informam a possibilidade de solvéncia, mas ndo a

capacidade imediata de pagamentos ja que 0s ativos ndo possuem o mesmo grau de liquidez.

Cherobim e Fama (1999) destacam a ordem em que apresentam as contas do ativo,

ressaltando assim a questdo da liquidez:

a) 0S recursos em caixa, bancos ou aplicacfes financeiras podem ser convertidos em

dinheiro imediatamente;

b) as contas a receber possuem um prazo determinado no ato da venda, mas podem ser
convertidas em dinheiro imediatamente com a perda de parte de seu principal como forma de

pagamento pela antecipacao;

c) os estogues de matéria-prima ou de produtos acabados, cada um com seu prazo,
devem obedecer ao processo de fabricacdo, estocagem, até a venda e recebimento, somente

apos este evento sera transformado em caixa.

Segundo Sousa, Luporini e Souza (1996, p. 1) “o objetivo do capital de giro é
administrar cada um dos ativos e passivos circulantes da empresa, de forma que um nivel

aceitavel de capital circulante liquido seja mantido”.

Weston e Brigham (1979 apud SOUSA; LUPORINI; SOUZA, 1996, p. 1) apresentam

quatros principais caracteristicas relativas a importancia do capital de giro:
1) o tempo que se dedica a administracdo do capital de giro;
2) o investimento em ativos circulantes;
3) acomparagéo entre a expansao das vendas e 0s ativos circulantes;
4) e aimportancia para as pequenas empresas.

O capital de giro é de suma relevancia na gestdo financeira das empresas, pois esta
diretamente ligado ao ciclo operacional, ao giro dos negdcios, ao caixa (SOUSA; LUPORINI;
SOUZA, 1996, p. 1).
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2.1.5 A Administracao de Caixa

Considerando a importancia da gestdo do capital de giro e o vinculo existente entre
este insumo e a gestdo de caixa, faz-se necessario administrar o caixa, equacionando as

entradas e saidas em volume necessario para cada atividade empresarial.

Frezatti (1997, p. 13) define caixa como o ativo mais liquido disponivel encontrado

em espécie na empresa, nos bancos e no mercado financeiro de curtissimo prazo.

Braga (1995, p. 123) corrobora definindo caixa como “as disponibilidades que
compreendem o numerario mantido em caixa, os saldos bancarios de livre movimentacgéo e as

aplicacdes financeiras de liquidez imediata”.

Hoji (2003, p. 157) também aborda o caixa como sendo o ativo que representa 0s
saldos efetivamente disponiveis em forma de numerarios ou em bancos. Também esclarece
que as contas bancarias remuneradas, quando existirem, podem ser consideradas como saldo

de caixa, e ndo como investimento temporario, por ser imediatamente disponivel.

Este grupo de contas denominado caixa ou disponibilidades é encontrado em qualquer
tipo de empresa, independente do ramo ou porte e redne todos os recursos em moeda ou
quase-moeda, pois sdo considerados 0s recursos em moeda na empresa — caixa - 0s depdsitos
a vista — bancos — e as aplicacdes de alta liquidez, neste caso, com resgate em no maximo 3
meses (CHEROBIM; FAMA, 1999, p. 8).

Sanvicente (1997, p. 140) inclui o caixa na definicdo de disponibilidades, informando
que 0s recursos que abrigam estas contas permitem a empresa cumprir com seus pagamentos
imediatos. Cita, entdo, que “caixa” simboliza o dinheiro em espécie, isto é, em notas de papel-

moeda ou moedas metalicas.

Gitman (2001, p. 493) também define caixa como moeda corrente pronta, isto é,
liquida, para a qual todos os demais ativos podem ser convertidos. Ele prossegue informando
gue o caixa serve como um fundo comum, destinado a liquidar as obrigacbes e as

eventualidades do negdcio.

Considerando este papel de proporcionar a liquidez, o caixa ou disponibilidades é um
ativo importante porque se traduz em saude e continuidade para a empresa. “Muitas vezes nds
medimos tudo e ndo entendemos nada. As trés coisas mais importantes a medir num negocio
sdo: a satisfacdo dos clientes, a satisfacdo dos empregados e o fluxo de caixa.” (WELCH;
JACK, 1993 apud CAMPOS FILHO, 1999, p. 56).
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Muitos sdo os casos de empresas que mesmo apresentando lucro no exercicio, com
demanda para seus produtos e bom posicionamento de mercado ndo conseguem sobreviver
em funcdo da ma administracdo de caixa. A auséncia de uma gestdo de caixa eficaz pode levar

uma empresa a faléncia.

Villaba e Sousa (2001, p. 1) explicitam a importancia da administracdo de caixa
guando dizem que esta gestdo implica no desempenho geral da empresa. Ainda que as
empresas tenham bons projetos, que apresentem boas margens de retorno, se ndo possuirem
adequada administracdo de caixa podem ter sérios problemas de liquidez, complicando assim

sua situacao financeira.

Horngreen, Sundem e Elliot (1999 apud CHEROBIM; FAMA, 1999, p. 4) também
alertam para a necessidade de acompanhamento do caixa e informam que o caixa afeta a area
financeira e a operacional, setores essenciais de uma empresa, por isso é relevante o estudo e
acompanhamento do fluxo de caixa e a necessidade de manter saldo de caixa positivo. Este
fato também é ressaltado por Sousa e Abrantes Filho (1998, p. 2) quando afirmam que manter
caixa positivo € regra basica em financas porque previne contra eventuais inadimpléncias

ocasionadas por caixa liquido negativo em proporcées elevadas.

Administrar o caixa é administrar os recursos disponiveis, que podem se apresentar
depositados em moeda corrente nas contas bancarias ou em espécie na empresa. Estes sdo 0s
volumes que a empresa exige para a consecu¢do da engrenagem que proporcionara a geragdo
positiva de caixa, maximizacdo da riqueza do acionista. Desta maneira, verifica-se a
importancia desta gestdo ja que é imprescindivel a existéncia destes recursos para liquidacao
dos passivos enquanto ocorre o recebimento das vendas. A continuidade de uma organizagéo
dependerd da boa gestdo do caixa porque a ndo liquidacdo de suas obrigagdes nos dias

convencionados podera leva-la a insolvéncia.

Villaba e Sousa (2001, p. 2) concluem, entdo, que a administracdo de caixa deve ser
cercada de toda a atencgéo e ferramentas, pois o excedente de caixa pode afetar a rentabilidade
e a escassez levar a empresa a tomada de recursos com custos acima de sua margem de
retorno, causando posteriormente a impossibilidade de liquidar estes compromissos

assumidos.

Sanvicente (1997, p.143) discorre sobre esta questdo da liquidez versus rentabilidade
ratificando a necessidade de saldo suficiente em caixa para atender as necessidades imediatas,
sem que haja excesso. Na prética, verifica-se um desencontro entre necessidade e realidade: as

empresas deixam saldos em demasia ou, em muitas ocasides, 0s saldos sdo insuficientes.
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Assim, administrar as disponibilidades abrange as atividades de planejamento e
controle do caixa e das aplicacOes de curto prazo, sendo o fluxo de caixa uma das ferramentas

mais importantes que se apresenta na administracdo destes recursos.

Segundo Bulgacov (1999, p.236), a geracdo de caixa constitui a principal fonte de
financiamento e a incapacidade de gerar caixa compromete a liquidez, consequientemente a
sobrevivéncia da empresa. Na gestdo do caixa é imprescindivel que acontecam mais
“entradas” que “saidas”, para que a empresa possa enfrentar possiveis dificuldades e que a

diferenca de tempo entre receitas e entradas de caixa seja considerada fator importante.

Utilizar o fluxo de caixa como ferramenta da gestao financeira oferece probabilidades
sobre a situacdo do caixa da empresa em um dado momento. Santos (2001, p.57) diz que a
principal finalidade do fluxo de caixa é “informar a capacidade que a empresa tem para
liquidar seus compromissos financeiros a curto e longo prazo”. Assim, a empresa podera

saber com antecedéncia como ficara o saldo em caixa.

O orcamento de fluxo de caixa auxilia o gestor financeiro a planejar e prever 0s
recursos em caixa. As eventuais necessidades de recursos podem ser anunciadas com
antecedéncia, possibilitando a empresa a tomada de empréstimos de curto prazo pelo prazo
projetado. Caso haja sobra de caixa, este volume também podera ser aplicado sabendo-se o

prazo maximo para manté-los investidos.

Hoji (2003, p. 113) enfatiza esta necessidade de eficacia na administracdo de caixa
também como fator relevante para a maximizacéo do lucro das empresas. Ele salienta, ainda,
gue a Tesouraria, que concentra as decisbes de pagar ou receber, fica vulneravel as acoes
destes fluxos financeiros, pois as mesmas ja foram tomadas anteriormente, por
administradores de outras &reas, restando pouca coisa que o tesoureiro possa fazer para influir

sobre esses fluxos financeiros.

Hoji (2003, p. 113) destaca o papel do tesoureiro como responsavel pela administracao
de caixa e por isso sendo responsavel por ter uma visao integrada do fluxo de caixa de sua
empresa e por buscar a interacdo preventivamente junto as areas geradoras de recebimentos e

de pagamentos.

O saldo de tesouraria € um dos componentes do capital de giro liquido e seu
comportamento determinara a caracteristica deste. Quando o saldo de tesouraria apresenta-se
negativo sinaliza dificuldades financeiras que podem culminar na insolvéncia da empresa,
guando se apresenta positivo indica disponibilidade de recursos, assegurando assim a liquidez
de curto prazo (MARQUES; BRAGA, 1995, p. 55).
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Seguindo este raciocinio, Ross, Westerfield e Jaffe (1995, p. 27) abordam porque
devem ser geridos os fluxos de caixa no curto prazo. Estes autores explicam que esta questao
relaciona-se com as contas do ativo e passivo circulante. Os bens e direitos que em algum
momento se transformardo em disponibilidades e os passivos que tém seu prazo de
exigibilidade, ndo obedecem, normalmente, a uma sincronia temporal. Entdo, a problematica
do fluxo de caixa de curto prazo decorre da falta de sincronizacéo entre as entradas e as saidas
de caixa durante as atividades operacionais da empresa.

Ross, Westerfield e Jaffe (1995, p. 27) destacam, ainda, que a magnitude e a
distribuicdo dos fluxos de caixa operacionais no tempo nao sdo coisas conhecidas com certeza
e por isso os administradores financeiros precisam fazer um esforgo para gerir as defasagens
que possam surgir em termos de fluxo de caixa, residindo ai o0 objeto das decisBes financeiras

de curto prazo.

Parkinson e Kallberg (1993 apud VILALBA; SOUSA, 2001, p. 2) abordam esta
questdo do tempo distinguindo em curto e longo prazo as ocorréncias do caixa. Eles
classificam a gestdo do caixa em programacao e previsdao. Explicam que a programacao de
caixa representa as projecdes de curto prazo quando os fluxos séo conhecidos ou podem ser
estimados. A previsdo de caixa relaciona com o longo prazo, onde a imprevisibilidade torna-

se mais presente.

Parkinson e Kallberg (1993 apud VILALBA; SOUSA, 2001, p. 2) apresentam também
classificacdo para os fluxos de caixa informando que alguns fluxos denominam-se Fluxos
Certos por serem conhecidos com antecedéncia, como pagamento de impostos, e por isso ndo
precisam ser estimados. J& os fluxos denominados Previsiveis podem ser estimados com certa
precisdo como o contas a receber de clientes historicamente pontuais. Por fim, apresentam os
Fluxos nédo Previsiveis como aqueles que ndo se pode ter nenhum grau de seguranca sobre a

sua realizacéo.

Hoji (2003, p. 113) destaca as contas patrimoniais operacionais que considera

exercerem forte impacto no caixa:
a) contas a receber;
b) estoques;

C) contas a pagar.
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Hoji (2003, p. 113) ressalta que o estogque é um ativo que proporciona forte impacto no
caixa, principalmente se for comprado a vista, pois 0 impacto serd imediato. Caso seja
adquirido a prazo, o fato ocorrera na data do pagamento combinado.

E Gitman (2001, p. 494) chama a atenc¢do para o fato de que os saldos de caixa sofrem
a influéncia das técnicas de producdo e venda da empresa, bem como de seu processo de
cobranga e pagamento, processos que relacionam o contas a receber, a pagar e 0s estoques.

Entdo, torna-se necessario entender e administrar os ciclos de producéo e de caixa.
2.1.6 O Ciclo Operacional

O ciclo de producdo ou ciclo operacional “corresponde ao intervalo de tempo
compreendido desde a compra das mercadorias ou dos materiais de produgdo até o
recebimento da venda”, assim define Braga (1991, p.3) que conclui ser este intervalo de
tempo justamente 0 prazo em que ocorrem as saidas de recursos, oS investimentos na

producdo, até o posterior recebimento do produto final comercializado.

Assaf Neto e Silva (2002, p. 19) apresentam o ciclo operacional como todo 0 processo
que engloba as fases operacionais presentes no processo empresarial de produzir, vender e
receber. Estes autores acrescentam, também, que cada fase operacional apresenta determinada
duracdo, tempo, e que esta média de tempo, de cada fase, é que vai determinar 0 maior ou

menor reflexo no caixa.

Esta questdo do tempo € ressaltada por Ross, Westerfield e Jaffe (1995, p. 525) e
também por Brasil (2002, p. 43) quando destacam que 0 “insumo mais importante e mais caro
dentro das empresas é o tempo”. Desta forma, quanto maior o ciclo operacional, maior a

necessidade de gestdo do caixa,

Gitman (1997, p. 669) corrobora o conceito que o ciclo operacional € o periodo de
tempo que vai do momento em que a empresa adquire matérias-primas e inicia todo o
processo de transformacao, utilizando méo-de-obra, até o ponto em que recebe 0s recursos

provenientes da vendas de seus produtos.

A Figura 2 apresenta o ciclo operacional, conforme as defini¢fes apresentadas.
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Ciclo Operacional

Compra de Inicio da Fim da Venda Recebimentg
Matéria-prima Fabrilcaq,éo Fabrilcaq,éo da V'Ienda

| B 1 L 1
PME(Mp) PMF PMV PMC

PME(MpP) = Prazo Médio de Estocagem de Matéria-prima
PMF = Prazo Médio de Fabricacao

PMV = Prazo Médio de Venda

PMC = Prazo Médio de Cobranca

Figura 2 - Ciclo operacional de uma empresa industrial
Nota: Adaptada de Assaf Neto e Silva (2003, p. 19).

Este ciclo operacional apresentado por Assaf Neto e Silva( 2003) retrata uma empresa
industrial onde aparecem todos 0s processos, da compra da matéria-prima passando pela
fabricacdo até a venda e recebimento. Em empresas de outros segmentos como comércio e
prestacdo de servicos, este Gltimo objeto deste estudo, o ciclo operacional ndo contempla a

fabricacéo e estocagem, reduzindo, em geral, o tamanho deste ciclo.
2.1.6.1 Ciclo Econdmico

Assaf Neto (2003, p. 456) diz que o ciclo econdmico “engloba fundamentalmente toda
a base de producdo da empresa, ou seja, estocagem de matérias-primas, fabricacdo e venda.”
O ciclo econdbmico compreende o periodo que tem inicio ao adquirir-se matéria-prima, isto e,

0 momento da compra e tem seu término quando ocorre a venda do produto fabricado

O ato da compra é fundamental porque o prazo conseguido na negociacdo ditara que
prazos poderdo ser concedidos aos clientes e consequentemente a demanda por capital de
giro, com reflexos diretos na administracdo de caixa: prazo curto de pagamento versus prazo
longo para o cliente tira o folego da empresa e a faz recorrer constantemente a aportes para o
giro. Das 30 empresas entrevistadas por Oliveira (2002, p. 96) na cidade de Porto Alegre,
vinte reconheceram ter controle sobre as compras, mas admitiram ndo conseguirem bons
prazos de pagamentos. Em sete empresas, 0s gestores afirmaram existir pouca analise sobre os
prazos de pagamentos e recebimentos e em uma empresa nenhum controle ou andlise é
realizado, relativo as compras. Do total da amostra, apenas uma empresa, 4%, admitiu
conseguir uma boa negociacdo com fornecedores e ter bons controles, conseguindo assim

equacionar bem o ciclo financeiro.
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A Figura 3 apresenta o conceito de ciclo econdmico, incorporado ao ciclo operacional

da empresa.
Compra de Inicio da Fim da Venda Recebimentg
Matéria-prima Fabricacao Fabricacao da Venda
PME(Mp) | PMFE | PMV PMC |
T T 1
PVMPF
N~ I
- \/.
Ciclo Operacional
N R

Ciclo Econ6tmico

Figura 3 - Ciclo econémico de uma empresa industrial
Nota: Adaptada de Assaf Neto e Silva (2003, p. 19-21).

2.1.6.2 Ciclo Financeiro

Para Assaf Neto e Silva (2002, p. 22), o ciclo financeiro mensura, exclusivamente, as
movimentacGes no caixa desde o primeiro desencaixe, ou pagamento de compras ou Servicos,

até o recebimento da venda realizada.

E o tempo que cada momento do ciclo reflete no caixa. Este reflexo ocorre, segundo
Braga (1995, p. 127), a partir do instante em que ocorre uma saida de recurso para pagamento
destes investimentos produtivos e tem seu fim com o recebimento das vendas realizadas. E o
periodo de financiamento das operacfes de uma empresa, sem a interferéncia dos passivos

funcionais.

O ciclo financeiro esta associado a variacdo de tempo entre os eventos financeiros de
saida de disponivel originado pelo pagamento das duplicatas referente as compras de matéria-
prima e o efetivo recebimento de duplicatas referentes as vendas efetuadas (MARQUES;
BRAGA, 1995, p. 57).

Desta maneira, a demanda da empresa por financiamento acontece desde 0 momento
em que é efetuado o pagamento das compras de insumos até o recebimento pelas vendas

realizadas. Pode-se obter o ciclo de caixa através da seguinte equacéo:

Ciclo de caixa = ciclo operacional — periodo de contas a pagar
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Quanto maior o periodo de contas a pagar e menor prazo de recebimento das vendas,
menor serd o ciclo de caixa. Caso a empresa conceda um prazo para seus clientes maior do
que 0 prazo que possui com seus fornecedores, maior serd seu ciclo de caixa, ou financeiro
(RODRIGUEZ; LUNA, 1999, p.11).

Deste modo, o controle do caixa estd ligado ao tamanho do ciclo de caixa, ou
financeiro. A demanda por recursos de curto prazo ocorrera na medida em que sejam dados
mais prazos do que os prazos recebidos. Assaf Neto (2003, p. 21) ressalta a questdo temporal
quando destaca que este ciclo de caixa € influenciado pelo tempo total da producgédo, bem

como pela auséncia de sincronia entre pagamentos e recebimentos.

H& alguns ramos de atividade em que o ciclo financeiro apresenta sincronia entre
pagamentos e recebimentos. Em uma empresa do ramo de supermercados, por exemplo, 0
ciclo apresenta-se positivo, pois geralmente a empresa recebe a vista e tem prazo para liquidar
suas dividas com os fornecedores. A extensdo do ciclo de caixa sofre variacdes a depender do
segmento de atuacdo da empresa, se industrial ou comercial (MARQUES; BRAGA, 1995, p.
57).

O caixa, entdo, € o ponto de chegada e de saida para todos 0s processos que dao vida a
uma empresa, ele deve ser considerado o veiculo de manutencdo das atividades, o sangue das
empresas (BOWES, 1988 apud VILLALBA; SOUSA, 2001, p. 22).

A Figura 4 ilustra o ciclo financeiro.

Compra de Inicio da Fim da Venda Recebimentg
Matéria-prima Fabricacéo Fabricacéao da Venda
| PME(MpP) | PME | PMV | PMC |
1 1 1
PVIPF

Ciclo Operacional

Ciclo Financeiro (Caixa)

Figura 4 - Ciclo financeiro de uma empresa industrial
Nota; Adaptada de Assaf Neto e Silva (2003, p. 19-21).
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2.1.7 Raz0es para Manutencgdo de Saldos em Caixa

Gerir o caixa tem sua importancia fundamentada na necessidade que as empresas tém
de manter volume de recursos adequados as suas atividades. Segundo Hoji (2003, p.114), as
incertezas associadas aos fluxos de recebimentos e pagamentos (principalmente
recebimentos), podem gerar insuficiéncia momentanea de fundos, demandando assim recursos
em caixa para abrigar estas necessidades. Caso os fluxos fossem 100% realizaveis nas datas

previstas, ndo haveria a necessidade de manter o saldo de caixa.

Ross, Westerfield e Jaffe (1995, p.553), por sua vez, defendem a necessidade de
manter um volume minimo de recursos em caixa. Dizem, também, que esta € funcdo bésica da
administracdo de caixa e que deve ser realizada considerando um volume que néo prejudique

a eficiéncia e a eficacia das atividades da empresa.

Em seguida, Ross, Westerfield e Jaffe (1995, p. 553) afirmam que determinar o saldo
Otimo em caixa exige que seja feita uma cuidadosa avaliacdo dos custos da liquidez e dos
beneficios que este volume trara. Os custos sdo exemplificados em funcdo dos recursos que
ficam parados no caixa deixando de ser rentabilizados. Por outro lado, como beneficio, ele
cita a seguranca da liquidez. Uma empresa deve alcancar o nivel étimo de saldo em caixa e a

partir dai manter regulares seus recebimentos e pagamentos.

Estes recursos em caixa ndo contam com qualquer tipo de remuneracgdo, ou, quando
ocorre, é pequena comparando-se com a geracdo de valor da empresa. Sanvicente (1997, p.
140) ressalta esta questdo como importante quando diz que os itens que compdem a conta
disponibilidades ndo tém rendimentos diretos, perdendo valor, principalmente, em se tratando

de uma economia inflacionéria.

Considerando, entdo, a auséncia de remuneracao e a desvalorizacdo destes ativos em
economias inflacionarias, como cita Sanvicente (1997, p. 140), torna-se necessario verificar

quais as razdes para a manutencao de saldos em caixa.

Keynes (1990, p. 156) aborda detalhadamente estes motivos que levam as empresas a
disponibilizarem recursos em caixa. Em sua teoria sobre a demanda total da moeda ele explica

que ha trés motivacgdes: depositos de renda, depdsitos para negocios e depositos de poupanca.

Keynes (1990, p. 156) informa que estes recursos podem se encontrar em um Unico
fundo, ndo havendo necessidade de abriga-los em diferentes compartimentos. Eles servirdo a
cada motivo e serdo demandados segundo a hierarquia de sua importancia dentro do contexto

de cada empresa, ou politica da empresa para este fim. Ele conclui considerando a “demanda
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agregada da moeda do individuo, em determinadas circunstancias, como uma decisdo Unica,

para a qual concorrem varios motivos diferentes”.

Keynes (1990, p. 139), entdo, classifica estes motivos em categorias segundo as razdes

gue as governam:

a) 0 motivo transacdo - relativo as necessidades de moeda para as operacOes

correntes de trocas, pessoais ou comerciais;

b) o motivo precaucdo — relacionado a necessidade de seguranca futura em relacéo a

um valor monetario;

c) O motivo especulacdo — representando a intencdo de obter lucro utilizando-se

informacdes ou expectativa que se sobrepdem as do mercado.

Keynes (1982 apud ASSAF NETO, 2003, p. 478) aborda o motivo transagdo como
sendo o motivo-negdcio. Isto é, o saldo em caixa € mantido para suprir as necessidades que
demandam as empresas para liquidar as obrigac6es oriundas do desenvolvimento de seu ciclo

operacional.

E Sanvicente (1997, p. 141) destaca que os saldos de caixa exercem uma funcgéo de
amortizar os desencontros operacionais, causados por entradas e saidas de recursos em tempos
distintos, sendo este o motivo principal para manter saldos em caixa: o andamento normal da
operacdo da empresa. Sanvicente (1997) alerta que dificilmente ocorrera sincronia entre 0s
eventos de entradas e saidas de caixa. Se 0s prazos de pagamento e recebimentos pudessem
estar equacionados de forma a ndo haver pagamentos anteriores aos recebimentos, ndo haveria

necessidade de manter o saldo em caixa por motivo negécio.

A segunda razdo para a manutencdo de recursos 0Ci0s0S, recursos em caixa, € a
precaucdo. Keynes (1990, p.157) apresenta esta razdo como a prevengdo a ocorréncias de
dispéndios que fogem do controle ou previsdo da empresa e de seu administrador.
Considerando a economia dinamica e instavel, variaveis externas e internas podem ocasionar
eventos de saida fora do previsivel ou prejudicar, ou impedir a efetivagdo das entradas

planejadas.

Hoji (2003, p.114-115) especifica mais detalhadamente os motivos para uma firma
manter saldo de caixa informando que € *“basicamente para atender as seguintes

necessidades”:

a) pagamentos de transacfes geradas pelas atividades operacionais como matérias-

primas, servicos profissionais e salarios;
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b) amortizacdo de empréstimos e financiamentos;

c) desembolsos para investimentos permanentes;

d) pagamentos de eventos nédo previstos, e;

e) reciprocidades em saldos médios exigidos pelos bancos.

Ross, Westerfield e Jaffe (1995, p. 554) corroboram com os motivos transacdo e
precaucdo e destacam as questdes relacionadas com os custos de transacao, ressaltando que as
entradas de caixa (recebimentos) e saidas de caixa (desembolsos) ndo sendo perfeitamente
sincronizadas demandam um certo nivel de caixa como uma espécie de amortecedor. Se a
empresa mantiver um saldo de caixa muito pequeno podera ficar sem dinheiro. Assim sendo,
precisara vender titulos negociaveis ou tomar emprestado. A venda de titulos negociaveis e a

obtenc¢éo de fundos emprestados envolvem custos de transacao.

Ross, Westerfield e Jaffe (1995, p. 555) também preconizam quanto a necessidade de
otimizacdo dos recursos disponiveis. Relatam que € preciso ter cuidado quanto ao valor 6timo
de saldo em caixa pois, se 0 saldo mantido em caixa for inferior as necessidades, a empresa
terd que resgatar suas aplicagdes e ao regularizar seu desencaixe volta a aplicar. Estes

volumes se ndo forem bem dimensionado também incorrem em custos de transacéo.

Braga (1995, p. 123) apresenta esta necessidade de aplicar os recursos excedentes em
aplicacdes de curto prazo ressaltando que estas remuneragdes, embora sejam baixas, ddo um

retorno parcial aos custos dos recursos 0ciosos.

Ross, Westerfield e Jaffe (1995, p. 554) concluem que o saldo apropriado de caixa
envolve um equilibrio entre os custos de oportunidade da manutencéo de um saldo excessivo

e 0s custos de transacdo decorrentes da manutengdo de um saldo muito pequeno.

Sanvicente (1997, p. 144) aborda esta questdo da administracdo 6tima dos recursos em
caixa quando diz que o saldo suficiente deve ser mantido ao tempo que € imperativo aplicar
0S recursos 0ciosos em ativos que os rentabilize. Enfatiza que uma “administracao judiciosa”

dos recursos disponiveis contempla a aplicagdo dos recursos excedentes.

Porém, esta manutencdo de saldo em caixa para atender as demandas previstas e
imprevistas gera debate porque manter volumes em caixa representa perda de rentabilidade,
ressaltam Assaf Neto e Silva (2002, p.86). Estes autores esclarecem que o volume em caixa
deve ser o suficiente para ndo aumentar de forma indesejavel o risco e nunca exceder a ponto

de ficar ocioso, reduzindo a rentabilidade da empresa.
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Os recursos disponiveis em caixa devem ser exatamente 0 necessario para manter a
empresa em condi¢fes de saldar suas dividas imediatas pois, do contrario, o gestor estara

colocando em risco a rentabilidade da empresa, consequientemente, a sua manutencao.

Sanvicente (1997, p. 143) também comenta sobre o binémio liquidez versus
rentabilidade quando expde que o volume 6timo de caixa deve ser assunto relevante, pois o
saldo em caixa deve ser 0 minimo ou suficiente para atender as necessidades do negécio, de
precaucdo e de eventuais oportunidades, porém sem gerar reducdo na busca por maximizar o

resultado do negdcio.

Sanvicente (1997, p. 144) alerta que esta situacdo pode agravar-se em economias
inflacionarias pois, neste caso, quanto maior o saldo em caixa, maior a perda de rentabilidade,
ja que a correcdo monetéria didria é alta e corr6i o valor do dinheiro que fica em

disponibilidades.

A necessidade de administrar o caixa teve como fator externo principal a forte inflacédo
gue assolou a economia brasileira na década de 80 e meados da década de 90. Hoji (2003, p.
114) relata este fato histérico da economia brasileira e enfatiza que, na época, a sobrevivéncia
das empresas dependia fortemente da eficiéncia da administracdo de caixa, porque qualquer

recurso ndo remunerado era depreciado significativamente de um dia para o outro.

Nesta época também surgiram produtos criados pelo mercado financeiro como
instrumentos que mitigavam as perdas por corrosdo da moeda. Os recursos ociosos podiam
ser aplicados em contas remuneradas ou aplicacBes de curtissimo prazo, a fim de minimizar

os efeitos da inflacéo.

Segundo Marriot (1982 apud COME, 1999, p. 23) planejar as necessidades de recursos
disponiveis ndo é uma atividade com alto grau de complexidade, mas, ainda assim, muitas
empresas apresentam dificuldades nesta gestdo, ndo utilizando os recursos disponiveis para

mensurar o volume 6timo de caixa.

“O controle do nivel de caixa baseia-se na premissa de que se a empresa consegue
diminuir o saldo médio de caixa, ela pode aplicar esses recursos em atividades mais rentaveis
da empresa otimizando desta forma a utilizacdo dos recursos geridos.” (VILLALBA; SOUSA,
2001, p. 2).

2.1.8 Modelos de Administracdo de Caixa

Considerando que o excesso de disponibilidades, bem como a escassez de recursos em
caixa causam problemas que vdo desde a reducdo de rentabilidade do negdcio a falta de
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liquidez, é que a determinacdo de um volume étimo, ou seja, ideal de saldo em caixa, tem
sido assunto relevante e que tem demandado estudos e buscas continuas por métodos que

consigam obter qual é o volume ideal, dimensionando corretamente 0s recursos necessarios.

Os modelos de administracdo de caixa buscam apresentar o saldo ideal de
disponibilidades que a empresa deve manter, evitando assim escassez ou excesso de recursos.
Estas duas situacGes provocam perdas para a empresa (ROSS; WESTERFIELD; JAFFE,
1995, p. 554).

Estudos culminaram na apresentacdo de métodos que facultam a determinacdo deste
saldo 6timo de caixa. Estes modelos tém, entdo, o objetivo de servir como ferramenta para a
gestdo financeira, buscando mitigar perdas de rentabilidade ocasionada pela deficiente

administracdo de caixa.

Vilalba e Sousa (2001, p. 2) apresentam estes modelos existentes e corroboram que os
modelos analisam o comportamento dos fluxos de recursos de cada empresa, buscando
proporcionar uma eficiente previséo de disponibilidades que seréo suficientes, evitando assim

perdas de rentabilidade.
2.1.8.1 Modelo de Caixa Minimo Operacional (CMO)

Para a obtencdo do volume minimo em caixa deve-se, segundo Assaf Neto e Silva
(2002, p. 88), dividir as saidas totais de recursos previstos por seu giro de caixa. O giro de
caixa é obtido dividindo-se 360 (se o periodo de projecéo é de um ano) pelo ciclo financeiro

(ciclo de caixa) da empresa.

Para empresas que demandem um volume de pagamentos totais da ordem de R$ 2,5

milhGes / ano e que tenha um ciclo financeiro de 20 dias, tem-se:

Giro de caixa: 360 dias / 20 dias = 18

Um ciclo financeiro de 20 dias indica que o caixa renova-se 18 vezes no ano.

Caixa Minimo Operacional: R$ 2.500.000 / 18 = R$ 138.889,00

Entdo, para conhecer o saldo necessario de caixa utilizando este modelo, basta
conhecer o ciclo financeiro da empresa, sua demanda total de pagamentos, calcular o giro de

caixa e assim determinar o caixa minimo operacional.

Villalba e Sousa (2001, p. 2) apresentam o Modelo do Caixa Minimo Operacional
como aquele que resulta dos prazos médios dos processos do ciclo operacional: prazos médios

de cobranca, pagamento e estocagem. A partir destes processos obtém-se o ciclo de caixa e,
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assim, calcula-se o giro de caixa que é 0 nimero de vezes em que 0 caixa Se renova em um
ano. Estes autores (2001) concluem que o Caixa Minimo Operacional (CMO) ¢ a relacdo

entre a saida de caixa anual prevista e o giro de caixa.

Caixa Minimo Operacional (CMO) = Desembolso Total Anual (DTA)/GC

CMO = | Caixa Minimo Operacional
DTA = | Desembolso Total Anual
GC= Giro de Caixa

Gitman (1997, p.36) faz criticas ao modelo no sentido de apresentar 0s processos
envolvidos de maneira uniforme, sendo que, na realidade, as projecGes ndo sao totalmente

realizadas. Entdo este caixa minimo encontrado nao prevé as eventualidades que ocorrem.

Assaf Neto e Silva (2002, p. 89) também apresentam este modelo como uma

ferramenta pouco sofisticada, mas de facil comunicacé&o.
2.1.8.2 Modelo de Baumol

Ross, Westerfield e Jaffe (1995, p. 555) informam que este método leva o nome do
primeiro tedrico a apresentar uma técnica de administracdo de caixa incluindo custos de

oportunidade e de transa¢do: William Baumol.

Assaf Neto e Silva (2002, p. 89) complementam informando que este modelo utiliza o
conceito do lote econémico de compra e que é aplicado quando ocorrem entradas eventuais e

saidas constantes de recursos.

Buscando otimizar o saldo em caixa, a empresa que tenha seus recebimentos
realizados em uma data Unica e especifica deve alocé-los em ativos que gerem rendimentos
visando minimizar a ociosidade destes volumes se em caixa permanecerem. Porém, como
ressaltam Assaf Neto e Silva (2002, p. 90) é imprescindivel analisar os custos envolvidos no
ato de aplicar e resgatar os recursos versus o rendimento projetado o que faz o modelo

Baumol.

Este conceito também é apresentando por Villalba e Sousa (2001, p. 4) que ressaltam a
importancia do modelo por considerar esta geracdo de receita oriunda das aplicacdes ja
contabilizando os custos decorrentes das transacdes. Eles enfatizam que a quantidade 6tima de
transacGes sera determinada justamente pelo custo de realiza-las - aplicar e resgatar -
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promovendo assim a maximizacdo do lucro, ja que permite ter-se a conta da quantidade de

vezes ideal. O Modelo baseia-se nesta equacgéo:

n=(iY/2a)l/2

Onde:

n= representa o nimero de transacdes

i= a taxa de juros do mercado

Y= valor da entrada de caixa

a= custo fixo por transacgéo (aplicacio — resgate)

Assaf Neto e Silva (2002, p. 92) ressaltam, também, que este modelo é importante ndo
sO por reconhecer 0s custos envolvidos nas transacfes, mas também por “relacionar o uso de

caixa com o conceito de economia de escala”.

Ross, Westerfield e Jaffe (1995, p. 557) consideram a contribuicdo deste modelo,

porém ressaltam algumas limitacdes:

a) o fato de o modelo supor que a taxa de desembolso seja constante, como também

a impossibilidade de previsdo dos custos nos resgates futuros;

b) o fato de conceber que as empresas s6 possuem uma entrada de caixa, sendo que a

ocorréncia normal sdo entradas e saidas diarias;

c) ndo haver previsdo de um saldo minimo de seguranca, em virtude da possibilidade

de efetuar saques das aplicagdes ou utilizar empréstimos ainda que por pouco tempo.

Ross, Westerfield e Jaffe (1995, p. 557) reforcam a importancia do modelo e sua
simplicidade, mas admitem que a impossibilidade de assegurar a certeza dos fluxos de caixa,

além das limitagdes acima, o tornam vulneravel.
2.1.8.3 Modelo de Beranek

Este modelo caracteriza-se por metodologia inversa ao Modelo de Baumol. Considera
fluxos de caixa que possuam entradas constantes e saidas discretas ou em Unico evento.
(VILLALBA; SOUSA, 2001, p. 4).
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As demais caracteristicas sdo as mesmas do Modelo de Baumol, apresentando a

equagao:
n=(iY/2a)"
Onde:
n= representa o nimero de transacdes
i= a taxa de juros do mercado
Y= valor da entrada de caixa
a= custo fixo por transacgéo (aplicacio — resgate)

Neste modelo tem-se um acumulo de recursos que podem ser aplicados
constantemente e uma saida Unica. Este modelo apresentard a quantidade 6tima de transacdes

que proporcione a obtencéo de lucro.
2.1.8.4 Modelo de Miller e Orr

Enguanto o modelo de Baumol, Beranek e o Caixa Minimo Operacional consideram
que os fluxos de caixa sdo conhecidos, o modelo Miller e Orr trabalha com fluxos
imprevisiveis. Este modelo concebe a existéncia do saldo em caixa e a possibilidade de

rentabilizar estes recursos através de investimentos financeiros.

Ross, Westerfield e Jaffe (1995, p. 557) afirmam que o modelo “supbe que a
distribuicdo dos fluxos de caixa liquidos diarios (entradas menos saidas de caixa) € normal”.
Desta forma, este saldo diario podera ser um valor maior ou menor do que o esperado,

justamente por reconhecer a imprevisibilidade dos fluxos.

Villalba e Sousa (2001, p. 5) entendem o modelo Miller e Orr como um “modelo
probabilistico que considera a aleatoriedade do comportamento do caixa, numa distribuicéo
normal”. Reconhecem que, desta maneira, 0 modelo se adequa melhor a dindmica do mercado
porque proporciona o reconhecimento das imprevisibilidades, sendo mal aceito pelos

administradores que preferem néo correr riscos.

Sousa e Abrantes Filho (1998, p. 3) ratificam que o Modelo de Miller e Orr “é o Unico
que considera o risco decorrente das flutuacdes nos fluxos de caixa” e, por isso, integra-se

formalmente aos modelos financeiros de analise de risco.
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O modelo Miller e Orr reconhece que os fluxos sdo aleatdrios e por isso estabelece
limites de controle de saldo, estabelecendo um saldo minimo e um saldo maximo de caixa.
Assaf Neto e Silva (2002, p. 93) esclarecem informando que o saldo estando abaixo do limite
inferior (minimo) ocorre a necessidade de resgates. Na circunstancia do saldo encontrar-se no
limite superior (maximo) acontece a aplicacdo dos recursos. Estes dois atos favorecem a

liquidez e a maximizacgéo do lucro, conforme apresenta a Figura 5.
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Figura 5 - Grafico do Modelo Miller - Orr
Nota: Adaptado de Assaf Neto e Silva (2002, p. 94).

A figura acima demonstra estas movimentagOes de aplicagcbes e resgates com o
proposito de restabelecer o saldo de caixa necessario. Segundo Assaf Neto e Silva (2002, p.
96) estes volumes de saida e entrada devem ser suficientes para manter o caixa em um nivel

chamado ponto de retorno.

Este ponto de retorno pode ser obtido pela férmula:

Z"m+(075b&)/i

Assaf Neto e Silva (2002, p. 93) apresentam a equacao acima onde:

Z = volume de caixa 6timo

m= ao menor volume de recursos que pode ocorrer
no caixa

b= ao custo das transacdes individualmente,

resgates e aplicagoes
i= a taxa de juros diaria
= a variancia diaria do caixa.
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Assaf Neto e Silva (2002, p. 97) definem ainda 0 Modelo Miller e Orr como flexivel,
pois permite adaptacdo de acordo com as caracteristicas das empresas.

Villalba e Sousa (2001, p. 5) esclarecem o modelo informando que o0 mesmo parte do
pressuposto de que os fluxos de caixa liquidos da empresa tém uma distribuicdo normal de
probabilidade com média zero e que ndo ha variacdo do desvio padrdo através do tempo,

como também ndo hé& correlagdo entre os fluxos de caixa ao longo do tempo.

Villalba e Sousa (2001, p. 5) informam também que o modelo apresenta trés niveis de

caixa, um nivel minimo, 6timo e um maximo e apresentam o funcionamento do modelo:
1) determina-se o nivel de caixa minimo, considerando a tolerancia ao risco;
2) este caixa oscilard dentro de um intervalo pré-determinado de minimo e maximo;

3) as intervencBes ocorrerdo quando estes limites minimos e maximos foram

ultrapassados, tomando-se, entdo, a medida de saneamento, resgate ou aplicacdo dos recursos.

Graficamente tem-se:
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Figura 6 - Grafico do Modelo Miller e Orr
Fonte: Villalba e Sousa (2001, p. 5).

Ross, Westerfield e Jaffe (1995, p. 558) também esclarecem o modelo chamando a
atencdo para os niveis de caixa e acrescentando alguns dados que as empresas necessitam
definir a fim de executa-lo:

a) determinar limite inferior de saldo em caixa, relacionado a um saldo minimo de
seguranca determinado pela empresa;

b) projetar o desvio-padrao dos fluxos de caixa diarios;
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c) determinar a taxa de juros;
d) prever os custos de transacao resultantes das aplicacOes e resgates dos recursos.

Ross, Westerfield e Jaffe (1995, p. 558) concluem que este modelo “esclarece bem as
questdes basicas do administrador” porque apresenta de forma eficaz a relacdo entre o ponto
6timo de retorno, isto é, o saldo minimo de caixa e 0s custos de transacdo. E que este ponto

6timo esta diretamente relacionado “a variabilidade dos fluxos de caixa”.
2.1.8.5 Modelo do Dia da Semana

Este modelo apresenta-se como uma forma de prever o comportamento do caixa,
segundo um padrédo observado. Assaf Neto e Silva (2002, p. 97) dizem que “0 comportamento
do caixa no tempo quase sempre € afetado por uma variavel sazonal”. Observam-se empresas
que tém recebimentos concentrados em determinados momentos do més ou nos finais de
semana e a partir dai faz-se a previsdo do fluxo diario através de um “ajustamento”, levando-

se em conta esta sazonalidade.

Segundo Assaf Neto e Silva (2002, p. 98), o0 componente sazonal de cada més ou dia é
calculado neste modelo e considerando o saldo final de caixa para o final do més, faz-se a

projecdo para o fluxo de caixa diario.

Tabela 1 - Modelo dia da semana

Dia Participacdo Desvio
Segunda 0,21 0,21 -0,20=0,01
Terga 0,22 0,22 -0,20=0,02
Quarta 0,17 0,17 -0,20=-0,03
Quinta 0,15 0,15 -10,20=-0,05
Sexta 0,25 0,25-0,20=0,05
Total 1,00 0

Nota: Tabela adaptada de Assaf Neto e Silva (2002, p. 98).

Assaf Neto e Silva (2002, p. 98) concluem que ao conhecer a previsdo de caixa para 0
final do més pode-se estimar a necessidade diaria mantendo o caixa em menor volume

possivel.

Villalba e Sousa (2001, p. 6) consideram que a escolha de um ou outro modelo sera
determinada ap0s a consideracdo, por parte da empresa, de fatores relevantes como a questdo

dos custos gerais e de transacdo, o ramo de atividade, o nivel de endividamento da empresa, a
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sua imagem e relacionamento. As caracteristicas das empresas, necessidades e o objetivo que

se pretende alcancar determinardo a escolha do método mais eficaz.
2.1.9 Fluxo de Caixa

A determinacdo de um saldo minimo de caixa proporciona a capacidade de melhor
gerenciamento dos recursos e o acompanhamento didrio destes recursos determinara as
decisGes e a consecucgéo da rentabilidade. O fluxo de caixa faculta este acompanhamento, pois
nele s&o registrados 0s recursos a receber e a pagar.

O fluxo de caixa é um instrumento que administra todas as entradas e saidas de
recursos da empresa em dado momento. Ele faculta o planejamento dos recursos necessarios a
concluséo do ciclo operacional das empresas. Com elaboragéo e acompanhamento do fluxo de
caixa é possivel prever as demandas de recursos e tomar decisdes quanto aos saldos que ficam
excedentes em caixa, tomando medidas eficazes (ASSAF NETO; SILVA, 2002, p.39).

Segundo Pinches (1990 apud MODRO, 2000, p. 6) o fluxo de caixa “é usado no
gerenciamento financeiro porque ele é teoricamente correto, inambiguo e essencial para a

saude financeira da empresa.”

Assim, o fluxo de caixa € ferramenta indispensavel para a administracdo financeira e
controle dos recursos que deverdo ficar disponiveis em caixa. No Brasil, ndo ha a exigéncia
do demonstrativo de fluxo de caixa, mas conforme elucida Matarazzo (1995), a demonstragéo

do fluxo de caixa é essencial mesmo na atividade empresarial mais elementar.

Assaf Neto e Silva (2002, p. 40) também confirmam esta importancia do fluxo de
caixa para as empresas, informando que este instrumento é fundamental para sinalizar os

rumos que as finangas de uma empresa devem tomar.

Modro (2000, p. 7) apresenta uma analogia entre o nivel de recursos financeiros que o
administrador deve deixar em caixa, considerando todas as fontes de recursos e todas as
aplicacdes da empresa, com o nivel de agua em uma caixa d’agua. Modro (2000) informa que,
assim, o gestor financeiro tem condigdes de prognosticar se ocorrera escassez ou excedentes

de caixa em funcédo do nivel desejado.
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A Figura 7 apresenta esta analogia.
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Figura 7 - Analogia entre o fluxo de caixa e uma caixa d’agua
Fonte: Modro (2000, p. 7).

Assaf Neto e Silva (2002, p. 41) elucidam que o objetivo principal do gerenciamento
dos fluxos de caixa é *“atribuir maior rapidez as entradas de caixa em relacdo aos

desembolsos.”

Atraveés do fluxo de caixa a empresa consegue visualizar e projetar suas necessidades,

acompanhando diariamente sua operacao.
2.2 EMPRESA DE PEQUENO PORTE

As empresas de pequeno porte possuem suas peculiaridades, caracteristicas préprias
que lhes conferem determinada importancia econdmica, critérios especificos de classificacdo
e uma gestdo que, se por ora faculta a estas empresas rapida tomada de decisdo, em muitas

situacOes padece da auséncia de ferramentas e recursos para manté-las ativas.

Antes de adentrar no conceito de pequena empresa, € importante conhecer também
conceitos de empresa. Lakatos (1997, p. 199) apresenta a empresa como “uma unidade
produtora de bens e servicos, fundamentada na livre iniciativa individual, assim como na

obtencdo e livre disposicdo de renda”.

Entendendo a empresa como uma organizacdo, Gibson, lvancevich e Donnelly Jr.
(1988, p.24) a caracteriza como sendo um instrumento vital para a sociedade, formada por

individuos cujo comportamento e agédo séo voltados para determinadas metas ou objetivos.

A empresa € um organismo Vvivo, com desafios, necessidades e responsabilidades com
a sua manutencio e sobrevivéncia daqueles que se ocupam em manté-la. E formada por um
ou mais individuos que trabalham com a intencdo de atingir objetivos comuns e

antecipadamente definidos, ligados atodas as areas da empresa. Estes objetivos vdo sendo
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alterados a medida que a empresa cresce e define seu posicionamento no mercado. Desta
forma, os objetivos de uma empresa estdo ligados ao tempo de existéncia e ao seu tamanho
(TACHIZAWA; FARIA, 2002, p. 34).

2.2.1 Critérios de definigdo para empresas de pequeno porte

N&o existe uma homogeneidade quanto aos critérios para classificacdo das empresas
em relagdo ao tamanho. Esta diversidade de conceitos ocorre em funcéo dos objetivos e fins

que cada pais ou 6rgdo estabelece.

No Brasil, varios sdo os critérios que determinam o porte das empresas em
microempresas, pequenas, médias e de grande porte. Segundo Matias e Lopes Junior (2002,
p.1), os critérios mais utilizados para a classificacdo das empresas de pequeno porte sdo o
nimero de empregados, faturamento, investimentos (ativo permanente), capital registrado e

quantidade produzida.

Classificar as empresas pelo porte tem indmeras justificativas e diversos graus de
importéncia. Podemos destacar 0s programas governamentais que buscam o desenvolvimento
econdmico e social como Sebrae e o Banco de Desenvolvimento Social (BNDES), dentre
outros, que tratam as empresas de acordo com as suas necessidades, considerando que as
dificuldades sdo distintas. Leone (1991, p.59) adota critérios que avaliam a empresa
retratando a melhor forma sob o ponto de vista econémico, social e politico. Para Leone
(1991, p.55) “o critério escolhido e suas medidas vao depender efetivamente dos fins que se

tem em vista.”

Filion (1996 apud PINHEIRO, 1996, p. 21-22) informa que os Estados Unidos foi o
primeiro pais a instituir a classificacdo de pequena empresa oficialmente, estabelecendo

critérios de identificagdo como:
a) ser possuida e operada individualmente;
b) nudmero de empregados ndo superior a 500;
c) posicionamento no mercado ndo ser dominante;

Também se costuma classificar as empresas quanto ao porte utilizando critérios
quantitativos e qualitativos combinados a diversos fatores como caracteristicas sociais e
politicas, além de indicadores econdmicos. Estes critérios também sdo aliados a caracteristicas

proprias das empresas como atividade, regido de atuacdo, dentre outras.

Vidal (1990, p. 21) destaca estes critérios para a classificacdo das empresas em porte
agrupando-os da seguinte forma:
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a) quantitativos — empresas com caracteristicas familiar e sem organizacao profissional

e com incipiente estrutura administrativa,;

b) qualitativos combinados - apresenta estrutura financeira inadequada com auséncia

de organizacao.

Ja Pinheiro (1996, p. 22) apresenta uma combinacdo destes dois critérios e informa
que esta combinacdo permite uma categorizacdo mais adequada, reconhecendo que na pratica
o critério quantitativo prevalece em consequiéncia de apresentar maior facilidade na obtencao

dos dados e andlise.

Utilizar critérios para determinar o tamanho das empresas favorece o desenvolvimento
da empresa de pequeno porte, pois este tipo de empresa passa a usufruir os servicos

diferenciados proporcionados pelos 6rgdos governamentais, bem como incentivos fiscais.

Os incentivos fiscais, atualmente, sdo distintos para as microempresas, pequenas,
médias ou grandes empresas, bem como programas de concessdo de crédito em bancos

publicos e também privados.

O BNDES classifica as empresas utilizando o faturamento operacional bruto auferido
durante um ano com o produto da venda de bens e servicos prestados, ja 0 Sebrae distingue as

empresas quanto ao seu porte por numero de funcionarios ou faturamento operacional bruto.

Outras instituicdes apresentam diversas classificagfes. O Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica (IBGE) adota em suas estatisticas o critério de classificacdo pelo
numero de empregados. As instituicdes financeiras utilizam-se do critério do faturamento em
suas operacdes de crédito. A Receita Federal também utiliza o critério do faturamento para

efeitos da politica fiscal.

A classificacdo pelo faturamento apresenta o tamanho da empresa, seu volume
operacional, e a classificacdo pelo numero de empregados mostra 0s dados econémicos e

sociais como: absorcdo de mdo-de-obra, patamar de renda e produtividade.

Matias e Lopes Janior (2002, p.1) comentam que as duas classificacBes principais séo
por faturamento e nimero de empregados e que a primeira esta diretamente ligada a questao
fiscal e legal e a segunda, em termos gerais, € a mais usada, inclusive pelo Sebrae e por outras

instituicGes de amparo a pequena empresa.

A diversidade de critérios adotados pelos diversos Orgdos consta no Quadro 1, a

sequir:
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Entidade

Critério

Servigo de Apoio as Micro e
Pequenas Empresas (SEBRAE)

Numero de pessoas ocupadas:
a) Industria

Micro - até 19 pessoas
Pequena de 20 a 99 pessoas
Média - de 100 a 499 pessoas
Grande - acima de 500 pessoas
b) Comércio e Servigos
Micro - até 9 pessoas

Pequena - de 10 a 49 pessoas
Média - de 50 a 99 pessoas
Grande - acima de 100 pessoas

Instituto Brasileiro de Geografia
e Estatistica (IBGE)

NuUmero de pessoas ocupadas
Micro - até 19 pessoas
Pequena - de 20 a 99 pessoas
Média - de 100 a 499 pessoas
Grande - acima de 500 pessoas

Ministério do Trabalho

NuUmero de pessoas ocupadas
Micro - até 9 pessoas

Pequena - de 10 a 99 pessoas
Média - de 100 a 499 pessoas
Grande - acima de 500 pessoas

BNDES

a) Receita anual

Micro - até R$ 1.200.000,00

Pequena - até R$ 10.500.000,00

Média - até R$ 60.000.000,00

Grande - acima de R$ 60.000.000,00

b) Nos casos de implantacdo a classificacdo sera
feita com base na projecédo de vendas utilizada no
empreendimento.

Quadro 1 - Demonstrativo dos critérios oficiais de classificacdo de empresas
Nota: Adaptado de Pinheiro (1996, p. 265).

A lei do Simples (9.317/96) e o Estatuto da Microempresa e da Empresa de Pequeno

milhdes/ano.

Porte foram criadas na década de 90, no Brasil, com a finalidade de proporcionar tratamento
diferenciado no tocante aos tributos. Em 2005, com a Lei 11.196, foram estabelecidos novos
limites de Receita Bruta anual, uma elevacdo de 100% em relacdo ao parametro anterior,
reconhecendo como microempresa aquela que fature volume igual ou inferior a R$ 240

mil/ano e como empresa de pequeno porte a que possui faturamento igual ou inferior a R$ 2,4

2.2.2 Empresas de Pequeno Porte no Brasil e no Mundo

As empresas de pequeno porte predominavam na economia mundial até o século

XVIIl. Com o advento do capitalismo e da Revolucdo Industrial surgem as grandes
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corporacgdes e as empresas de pequeno porte sofrem restricbes de toda ordem, reflexo deste
novo contexto. A partir da Segunda Guerra Mundial, estas empresas voltam a fazer parte
importante da economia, principalmente pela sua capacidade de répida adaptacdo ao

capitalismo e possibilidade de desenvolvimento mais equilibrado (DOMINGOS, 1995, p. 44).

No Brasil, o crescimento das empresas de pequeno porte fez-se relevante a partir da
década de 80, com os impactos sofridos pela economia em funcdo da crise do petréleo e mais
adiante com os planos econdémicos em busca da estabilizacdo da economia. Estes aspectos
proporcionaram o surgimento, em maior grau, de negocios de pequeno porte passando a ser 0
vetor de geracdo de oportunidade de trabalho (CHAVES JUNOR, 2003, p. 8).

Segundo Antonik (2004, p.1), no Brasil existem cerca de 6 milhdes de empresas e
deste total, 99% sdo consideradas micro e pequenas. O segmento de comércio tem a maior
representatividade, com 45% do total das empresas, seguido pelo setor de servi¢cos com 37% e

a industria representando 18%, conforme a Tabela 2.

Tabela 2 - Distribui¢cdo do nimero de empresas por segmento no Brasil -2004

IndUstria Comeércio Servigos
Porte Total
Ne° % Ne° % Ne° %
Micro 939.267 17,80 2.412.652 4580 1.923.389 36,40 5.227.308

Pequenas 48.314 19,70 88.941 36,20 108.203 44,10  245.458

Média 9.856 33,30 5.724 19,40 13.999 47,30 29.579
Grande 1.580 7,00 2.955 13,20 17.89 79,80 22.434
Total 999.017 17,90 | 2.512.272 | 451 | 2.063.490 37 5.574.779

Fonte: RAIS 2002. Extraido de Antonik (2004, p. 1).

Considerando que o caminho natural de todo organismo € o crescimento, as pequenas
empresas geralmente surgem a partir do crescimento das microempresas. Lodi (1986) afirma
gue, com o crescimento das atividades e das operagdes empresariais, surge a necessidade de
um maior nimero de pessoas para que se consiga realizar todo o trabalho existente na
empresa. Ha também os casos de empreendedores que por experiéncia, por apresentar capital
suficiente ou um projeto de maior vulto, ja institui, no nascedouro, uma empresa de pequeno

porte considerando a classificacdo do Sebrae.

Matias e Lopes Janior (2002, p. 8) ressaltam a relevancia que possuem as pequenas
empresas e complementam que esta importdncia ndo ocorre somente nos paises em

desenvolvimento, como o caso do Brasil, mas também em paises desenvolvidos. Os autores
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concluem ratificando a importancia destas empresas para a evolucdo e engrandecimento das
economias, pois contribuem sobremaneira com a geracdo do produto nacional bruto ja que
atuam com grande extensdo locacional espalhando-se por todo o territério das nacGes e

proporcionando a interiorizacdo das mesmas.

Segundo dados da Comission Européenne (2004), na Europa, as empresas de pequeno
porte, ou pequenas empresas, representam cerca de 90% do total das empresas constituindo o
“motor da inovacao e da criacdo de emprego na Europa” conforme Tabela 3.

Tabela 3 - Importancia das micro e pequenas empresas no mundo

Paises (anos da pesquisa) | % das empresas % dos % do PIB
empregos

Alemanha (1995) 99,7 65,7 34,9
Australia (1995) 96,8 50,2

Canada (1995) 99,8 60 57,2
China (1992) 84,3 69,5

Coréia do Sul (1992) 99,8 78,5

Espanha (1995) 99,7 63,7 64,3
Estados Unidos (1992) 99,4 53,7

Franca (1995) 99,9 73,8 27,1
Hong Kong (1993) 97,9 63

Italia (1995) 99,7 49

Japéo (1996) 98,8 76,6

Meéxico (1993) 98,2 50,8

Portugal (1995) 99,5 74,4

Fonte: Banco de Desenvolvimento Social (BNDES, 2003). Extraido de Chaves Janior (2003, p. 11).

A Itélia é um exemplo de histérias de sucesso com empresas deste porte. Enquanto as
grandes corporacdes italianas passam por mudangas significativas com possiveis impactos a
economia daquele pais, ao contrario do que se poderia esperar, 0 desenvolvimento e o poder
econbémico continuam em crescimento sustentados justamente pelas pequenas e médias

empresas que possuem grande representatividade neste pais (ANTONIK, 2004, p. 1).

Longenecker (apud TERENCE, 2002, p.58) afirma que as pequenas empresas
colaboram com o bem estar econdmico das nacdes, pois produzem parte do total de bens e
servigos. Acrescenta que estas empresas apresentam algumas qualidades que acabam por
produzir contribuicdes diferenciadas enquanto:

a) disponibilizam muitas oportunidades de emprego para a populacdo. Considerando
que as grandes empresas se encontram em processo de achatamento, demitindo funcionarios,

as pequenas contribuem com a geracdo de novos empregos;

b) estimulam a competicéo;



57

c) auxiliam as grandes corporacgdes porque desempenham funcées de suporte ligando

produtores a clientes;

d) produzem bens e servicos com maior eficiéncia, pois ndo possuem estruturas

complexas.

A Figura 8 apresenta informacgdes sobre a importancia econémica e social das
peguenas empresas no Brasil. Elas representam 20% do PIB nacional e 59% dos trabalhadores
oficialmente ocupados. Representam também 29% das empresas exportadoras e nesta

pesquisa de 2002, 98% das empresas ativas.

AS MPEs NO BRASIL (em %)

—98%

Namero de Pessoal Faturamento PIE MNamero de
empresas occupado empresas
exportadoras

Figura 8 - A importancia das Micro e Pequenas Empresas no Brasil - 2002
Fonte: Sebrae (2004).

As empresas de pequeno porte sdo, muitas vezes, laboratérios de empresarios
iniciantes, empreendedores, que, vislumbrando uma nova forma de construir suas vida,
investem suas economias e partem na realizacdo de seus sonhos atraves da constituicdo de
seus negocios. Desta forma, estes novos negocios desempenham um papel essencial na

geracdo de empregos e no proprio dinamismo da economia.

Muitas destas empresas surgem apos o cerceamento do vinculo empregaticio de seus
idealizadores ou como consequéncia do histérico familiar empreendedor. Nascem como
empresas de sucesso, porém ndo sdo providas de estrutura para manter sua capacidade
produtiva, capacidade de manter o pagamento pontual de suas obrigacOes, capacidade de
cobrar os atrasos e de conquistar o mercado consumidor. Seus gestores, muitas vezes,

voltados somente para o comercial, ndo planejam, ndo buscam conhecimento na concorréncia
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e se véem as voltas com as rotinas diarias, tomados pela dinamica do crescimento ou pelo viés

da inércia, que, em ambos casos, podem levar a descontinuidade (KASSAI, 1997, p. 7).

Sebrae (2004) apresenta um relatério realizado com empreendedores de empresas
extintas e ativas buscando apresentar os motivos que levam pessoas a constituir ou participar
de empresas. Esta pesquisa confirma que nas empresas extintas 61% buscou a constituicao de
uma empresa por falta de emprego e desejo de ter um negdcio préprio, mas sem possuir a
experiéncia necessaria para continuidade do empreendimento, conforme ratifica a pesquisa

com apenas 10% dos entrevistados com experiéncia anterior, conforme a Tabela 4.

Tabela 4 - Motivos para constituir ou participar da sociedade, segundo 0s proprietarios das
empresas extintas e ativas

Motivos Empresas
Extintas (%) | Ativas (%)
Desejo de ter o prdprio negdcio 41 38
Estava desempregado 20 16
Identificou uma oportunidade de negdcio 19 15
Para aumentar renda / melhorar de vida 16 7
Tinha experiéncia anterior 10 5
Foi demitido e recebeu FGTS / indenizagéao 5 3
Por influéncia de outras pessoas 5 4
Tinha capital disponivel 5 2
Tinha tempo disponivel 5 1
Outro motivo 5 3
Estava insatisfeito no seu emprego 4 3
Aproveitou algum programa de demisséo voluntaria 3 2
Aproveitou incentivos governamentais 3 1

Fonte: Sebrae (2004).
A seguir, o estudo foca a gestdo financeira na pequena empresa, apresentando a visao

de tedricos sobre as dificuldades que estas empresas apresentam.
2.2.3 A Gestao Financeira na Empresa de Pequeno Porte

Constata-se que as empresas de pequeno porte apresentam caracteristicas peculiares
como estrutura organizacional simples, pouca burocracia, rapidez de resposta e flexibilidade.
Estas caracteristicas sdo positivas considerando um contexto dindmico e objetivo onde elas
nascem e se desenvolvem atualmente; porém apresentam algumas limitagdes que
proporcionam a geragdo de muitos obsticulos ao desenvolvimento como a limitacdo de

recursos humanos e financeiros (DEITOS, 2002, p. 29).

Conforme as caracteristicas da pequena empresa e dos seus empreendedores € natural
observar a auséncia de conhecimentos especificos para uma adequada gestdo administrativa e

financeira. Lucato (2003, p.36) reconhece que muitos gestores de empresas de pequeno porte
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seguem a intuicdo ou param no tempo em relacdo a busca de conhecimento e ferramentas
atualizadas e provocam, assim, uma auséncia de conhecimentos que compromete a

manutengédo da empresa.

Nas empresas de pequeno porte o perfil do administrador financeiro destoa do que se
tem como necessario para uma boa gestdo. Matias e Lopes Junior (2002, p. 54), em pesquisa
realizada com empresas deste porte, detectaram que 0s gestores destas empresas néo
dedicavam tempo algum para o planejamento e para 0 acompanhamento financeiro. Eles
ressaltaram também que estes administradores confiavam mais no feeling do que nos

nameros, muitas vezes por ndo dominar ou ndo conhecer as ferramentas de gestdo existentes.

Kassai (1997, p. 7) também levanta esta questdo e informa que pesquisas realizadas
nesta area observaram que os empreendedores destas empresas de pequeno porte apresentam
como caracteristicas o fato de terem iniciado cedo a trabalhar, oriundos de familias carentes,
possuindo conhecimentos técnicos em relacdo ao negdcio, porém sem conhecimento sobre

administracdo ou gestéo.

Kassai (1997, p. 7-8) conclui que, em funcdo destas caracteristicas, € comum verificar
que as empresas de pequeno porte apresentem varias dificuldades no tocante a gestdo. Estes
empreendedores se deparam com problemas de administracdo de pessoal, producdo, compras
e capital de giro. Este Ultimo ponto constitui uma das principais dificuldades enfrentadas
pelos empreendedores, “a compreensdo dos aspectos financeiros e contabeis do negocio”.

Lucato (2003, p. 36) sintetiza afirmando que a defasagem de competéncias nas
empresas de pequeno porte concorre para resultados declinantes.Bortoli Neto (1980, p. 45)
afirma também que as empresas de pequeno porte nascem e se desenvolvem a partir da
sensibilidade e do talento de seus gestores, mas que estes gestores apresentam caréncia quanto

0s aspectos contabeis e financeiros, dificultando a gestdo e continuidade dos negdcios.

Pinheiro (1996 apud KASSAI, 1997, p. 7) informa que esta questdo da auséncia de
conhecimentos especificos corrobora para a ocorréncia de altas taxas de rotatividade entre as

empresas de pequeno porte.

Coelho (2002, p. 43), em pesquisa realizada no municipio de Salvador-Ba, detectou
gue empresarios que tiveram que fechar suas empresas, ndo apresentavam conhecimentos

nem experiéncia em gestdo empresarial e alguns nao conheciam nem o ramo onde atuaram.

Kassai (1997, p. 7) também comenta esta questdo da auséncia de conhecimento para
gerir que ocorre nas pequenas empresas e informa que diversas pesquisas realizadas com

empreendedores atuando neste segmento demonstram a existéncia de dificuldades de gestédo
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de diversos niveis e a necessidade de cursos que promovam formacao especifica nas areas

deficitarias.

Oliveira (2002, p. 94) destaca em sua pesquisa que, embora a maioria das empresas
pesquisadas — 53% - desenvolva controles de custos e despesas, controlando assim as saidas
de caixa, ainda é grande o percentual daquelas que ndo fazem nenhum controle ou onde este
controle é pouco desenvolvido — 40% . Oliveira (2002) ressalta que percebe o inicio de
profissionalizacdo nestas empresas pesquisadas e ratifica ser fundamental manter o controle
do caixa para “satisfazer as obrigacOes e para minimizar problemas que podem surgir

decorrentes de atrasos nos recebimentos ou queda nas vendas”.

Kassai (1997, p.8) confirma que a administracdo € a parte mais sensivel desta caréncia
de conhecimento e que estes empreendedores se deparam com todo o nivel de problema desde
0s assuntos relacionados aos recursos humanos aos problemas de gestdo do capital de giro,
gestdo do caixa. Ela considera o aspecto financeiro o mais importante e onde estas pequenas

empresas estdo menos assistidas.

A caréncia de recursos é outro aspecto que interfere na continuidade destas empresas.
Em pesquisa realizada com pequenos empresarios sobre as dificuldades que enfrentam, cerca
de 40% informaram que a descapitalizacdo é o maior problema. Entdo, auséncia de recursos e
ma gestdo destes provocam a deterioracdo do negdcio e sua consequente faléncia (RESNIK,
1990, p. 23).

O relatorio apresentado pelo Sebrae (2004) em conjunto com a Fundagédo Universitaria
de Brasilia, com o objetivo de detectar os motivos para elevado indice de mortalidade entre as
empresas brasileiras de pequeno porte ratifica os conceitos tedricos, pois apontou, em
primeiro lugar, fatores que se relacionam com a questdo do caixa: falta de capital de giro,
problemas financeiros e falta de conhecimentos gerenciais. Estes itens tiveram forte
pontuacdo, demonstrando realmente a necessidade de entendimento e gestdo do caixa. A

Tabela 5 apresenta o resultado desta pesquisa.
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Tabela 5 - Principais razdes do fechamento das empresas no Brasil segundo o nimero de pessoas
ocupadas (%)

NUmero de Fal_ta de Problemas Falta de | Falta de Recessao Falt_a de
capital de . . o . P conhecimentos
pessoas . financeiros crédito clientes econdmica ..
giro gerenciais
Com 1 pessoa 36 7 7 20 20 5
Com?2até 9 42 25 17 26 12 7
pessoas ocupadas
Com 10 até 19 67 17 17 17 17 33

pessoas ocupadas

Fonte: Sebrae (2004).

O conhecimento das necessidades, prazos e volumes, conhecimento do mercado, da
concorréncia, a atualizagdo das informacdes e 0 planejamento estruturado sédo fundamentais
para uma boa gestdo. O controle do caixa constitui 0 &amago da gestao financeira, precisando
existir niveis de saldo em caixa apropriados as necessidades, volumes e prazos, de acordo

com as caracteristicas de cada empresa.

Sem controle e conhecimento dos fatos ndo ha administracéo eficaz. Resnik (1990, p.
6) também apresenta a administracdo como ponto fraco destas empresas de pequeno porte,
pois muitos de seus gestores desconhecem ferramentas que direcionem estas empresas a
perpetuidade. Considerando que a administragdo adequada das disponibilidades é vital para o
bom funcionamento e sobrevivéncia das pequenas empresas e que todos os recursos devem
ser otimizados, casando-se pagamentos com recebimentos, percebe-se que ha um
descompasso entre 0s volumes mantidos no caixa e a real necessidade do fluxo de

pagamentos.

Este fato ficou mais fortemente percebido ap0s a estabilizagdo da economia
(LUCATO, 2003, p. 17-18). Com o advento do Plano Real e gradual arrefecimento da
inflacdo, houve, em primeiro momento, uma reducdo dos créditos disponibilizados pelas
instituicBes financeiras, pois a “bolha” inflacionaria e especulativa ndo mais maquiava 0s
nameros das empresas, exigindo das institui¢cbes financeiras maior apuro na concessao dos

créditos, exigindo que as empresas otimizassem seus recursos, apresentassem gestdo eficaz.

Antes do Plano Real, a economia brasileira convivia com alta inflagdo que perdurou
por mais de uma década. Neste cenario, 0s ativos sofriam correcdo diaria e 0S recursos
disponiveis eram aplicados em investimentos de curto prazo que 0s corrigiam, recompondo o
valor “corroido”. Esta corre¢do os tornava maior, em termos nominais, mascarando seu
volume efetivo e toda a economia vivia com volumes néo reais, ganhando ou perdendo em

funcdo da correcdo monetaria.
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Campos Filho (1999 apud CHEROBIM; FAMA, 1999, p. 5) apresenta o fato da
mudanca econémica ocorrida no Brasil, apds o Plano Real, como fator determinante para um

novo olhar sobre a administracdo de caixa.

A pesquisa realizada pelo Sebrae (2004) levantou também o percentual de mortalidade
das empresas de pequeno porte e 0s indices encontrados sao preocupantes, pois das empresas
com até 2 anos de constituicdo, 49,4% sdo encerradas. Este nimero eleva-se para 56,4% nas

empresas com até 3 anos de fundacgdo e 59,9% com até 4 anos de existéncia.

Na Bahia, esta taxa de mortalidade apresenta-se, na média, em 35% no primeiro ano,
alcancando o patamar de 58% ao final de cinco anos, segundo pesquisa realizada entre 2000 e
2001, com base em empresas constituidas entre os anos de 1997 a 1999 e localizadas no
municipio de Salvador (COELHO, 2002, p. 43).

A Tabela a seguir apresenta dados do Sebrae sobre a mortalidade em todo o pais.

Tabela 6 - Taxa de mortalidade por regido e Brasil (2000 — 2002) %

Regides
ANO d.e . Sudeste Sul Nordeste Norte Centro Brasil
Constituicdo Oeste
2002 48,7 52,9 46,7 475 49,4 49,4
2001 56,7 60,1 53,4 51,6 54.6 56,4
2000 61,1 58,9 62,7 53,4 53,9 59,9

Fonte: Sebrae (2004).

O Sebrae (2004) inclusive procurou apresentar os fatores determinantes da
mortalidade, ou os fatores da perpertuidade, e na opinido dos empresarios como fatores
preponderantes para 0 sucesso estdo: a escolha de um bom administrador e uso de capital

préprio, conforme a Tabela 7.

Tabela 7 - Fatores condicionantes de sucesso, segundo a logistica operacional

Categoria Fatores de Sucesso % de Empresarios
Escolha de um bom administrador 31%
Logistica Uso de capital proprio 29%
Operacional
Reinvestimento dos lucros na empresa 23%
Acesso a novas tecnologias 17%

Fonte: Sebrae (2004).
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Corroborando novamente a teoria, 0 resultado da pesquisa realizada pelo Sebrae (2004)
conclui como causa principal para o fechamento das empresas a falta de capital de giro,
seguida de problemas financeiros. A auséncia de conhecimentos gerenciais também foi
apontada como importante, conforme apresenta a Tabela 8.

Tabela 8 - Causas das dificuldades e razdes para o fechamento das empresas

Categorias Ranking Dificuldades/Razdes Percentual de

empresarios que

responderam
1° Falta de capital de giro 42%
Falhas Gerenciais 30 Problemas financeiros 21%
8° Ponto / local inadequado 8%
90 Falta de conhecimentos 7%
gerenciais
2° Falta de clientes 25%
Causas Econbémicas 40 Maus pagadores 16%
Conjunturais 6° Recessdo econbmica do pais 14%
120 Instala¢des inadequadas 3%
Logistica Operacional 11° Falta de médo-de-obra 5%
qualificada
50 Falta de crédito bancério 14%
Politicas Publicas e 100 Problemas com a fiscalizagédo 6%
Arcabouco legal 13° Carga tributéaria elevada 1%
7° Outra razéo 14%

Fonte: Sebrae (2004).

Esta auséncia de recursos proprios ou disponibilizados pela economia é um fato, bem
como a auséncia de conhecimentos sobre gestdo financeira. Segundo Matias e Janior (2002, p.
22) as pequenas empresas ndo tém nenhum ou quase nenhum acesso a crédito de terceiros,

muito menos ao tradicional mercado de capitais.

Matias e Lopes Junior (2002, p.22) concluem que diante das dificuldades de obtencéo
de capital, resta ao gestor buscar as ferramentas de gestdo adequadas, a fim de obter uma

administracdo financeira eficaz.
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Weston e Brighan (2000, p. 28-29) consideram ser imprescindivel alterar os principios
financeiros e administrativos para a atuagdo na empresas de pequeno porte, em funcdo de
existirem grandes diferencas entre estas e as empresas de médio e grande porte, tanto na
capacidade de obtencdo de recursos junto aos mercados, bem como na forma como sdo

geridas.

Segundo Weston e Brighan (2000, p. 28-29) a caréncia de recursos nas empresas de
pequeno porte ocorrem, muitas vezes, em funcdo da auséncia de historico financeiro e a
escassez de conhecimento sobre as técnicas e ferramentas para uma eficaz administracdo

financeira: auséncia de profissionalizacdo dos administradores.

Verifica-se a importancia da gestdo das disponibilidades sob o ponto de vista da
continuidade das empresas, notadamente as de pequeno porte. A Gtima gestdo do caixa
ocorrera @ medida que conhecimentos sobre planejamento, sobre a administracdo do capital
de giro e utilizacdo das ferramentas de controle do caixa fizerem parte do dia a dia do gestor
financeiro. Assim, acredita-se que os indices de mortalidade apresentados pelas pesquisas
sejam reduzidos a medida que as empresas consigam superar os obstaculos da escassez de

recursos aplicando os conhecimentos sobre gestédo financeira.
2.2.4 Conceitos sobre gestao financeira

A seguir, no Quadro 2, a sintese dos principais conceitos desenvolvidos neste trabalho,
reconhecendo que a gestdo Otima do caixa exige conhecimentos sobre administracéo

financeira, planejamento de curto e longo prazo e capital de giro.
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Conceitos Autores Sintese
a) Administracdo Financeira | Assaf Neto (2003, p.25); Braga | A gestdo dos recursos financeiros em uma
(1995, p. 23); Archere D’ empresa tem importdncia vital para a

Ambrasio (1969, p.367); Hoji
(2003, p. 21).

consecucdo de suas atividades. As empresas de
pequeno porte apresentam historico de fraca
profissionalizagdo financeira, ndo atingindo
assim o0 objetivo maior da administracdo
financeira: a maximizacéo do lucro.

b) Planejamento Financeiro

Ross, Westerfield e Jaffe (1995,
p. 522); Gitamn (2002, p. 434).

O planejamento é a base da gestdo. Administrar
com efichcia exige um plano de acdo
previamente elaborado, um objetivo a atingir. A
gestdo financeira nas pequenas empresas,
segundo pesquisas realizadas, carece de um
planejamento para que esta gestdo origine 0s

resultados necessarios a continuidade da
empresa.
c) Capital de Giro Assaf Neto (2002, p. 14); Hoji|O capital de giro € o combustivel para que

(2003, p. 109); Gitman (2001, p.
459); Sousa e Abrantes Filho
(1998, p. 1); Marques e Braga
(1995, p. 51). Ross, Westerfield
e Jaffe (1995, p. 553) Cherobim
e Faméa (1991, p. 4)

todos 0s processos em uma empresa Sejam
concluidos. De acordo com o0 segmento de
atuacdo, a necessidade de capital de giro pode
ocorrer ou  ndo, constantemente  ou
sazonalmente. A histéria das empresas de
pequeno porte apresenta ndo s6 a auséncia destes

recursos, assim como a auséncia de
conhecimentos sobre este tema e falta de
disposicdo dos mercados financeiros em

participar de investimentos em capital de giro.

d) Administracéo de Caixa

Braga (1995, p. 123); Frezatti
(1997, p. 13); Hoji (2003, p. 157);
Cherobim e Fama (1999, p.8)
Sanvicente (1997, p. 140);
Gitman (2001, p. 493); Vilalba e
Sousa (2001, p. 1); Sousa e
Abrantes Filho (1988, p. 2); Assaf
Neto e Silva (2002, p. 22);
Marques e Braga (1995, p. 57).

Em algum momento, todos os recursos de uma
empresa passam pelo caixa. No caixa
encontram-se, entdo, todos 0S recursos com
disponibilidade imediata. A auséncia de
conhecimentos  sobre  administracdo e
planejamento financeiro impossibilita a gestéo
eficaz deste caixa. As teorias ressaltam a
importdncia da gestdo do caixa como
imprescindivel para a sobrevivéncia das
empresas, porém a prética apresenta este como
um dos pontos cruciais para a continuidade de
uma empresa. Mesmo com vendas e lucro uma
empresa pode falir se ndo tiver recursos
disponiveis para liquidacdo de suas obrigacdes.

e) Gestdo de Caixa nas
Empresas de Pequeno Porte.

Brasil e Brasil (2002, p. 2);
Gibson, lvancevich e Donnelly
Jr. (1988, p. 24); Kassai (1997,
p.7); Resnik (1990, p. 23);
Chaves Junior (2003, p. 8);
Domingos (1995, p. 44).

As empresas de pequeno porte, pelas
caracteristicas que apresentam, sdo carentes de
recursos humanos que dominem as técnicas e
teorias  sobre administracdo  financeira,
administracdo de caixa, e padecem também da
auséncia de recursos para investimento em giro,
além de ndo contar com o mercado financeiro e
de capitais para financia-las. Diante desta
problematica, as empresas deste porte sofrem
com a descontinuidade e baixa rentabilidade.

Quadro 2 - Sintese dos conceitos

Nota: Elaboracéao propria.




3 TURISMO E HOTELARIA

O segmento de meios de hospedagens é o escolhido para a pesquisa. Este segmento
tem um papel de destaque para a manutengéo e crescimento do turismo ja que a hospedagem
representa o principal suporte aos turistas seguido do segmento de alimentagéo.

O turismo representa, hoje, o segundo setor em investimentos no mundo. Conforme
dados da Organizacdo Mundial do Turismo (OMT, 2006), em 2001, o turismo foi responsavel
por 6% do PIB global com a movimentagéo de 699 milhdes de pessoas em todo 0 mundo e
investimentos da ordem de U$ 6,7 bilhdes. E também considerando como um dos ramos que
mais cresce no mundo. Ainda dados da OMT (2006) indicam que cerca de 180 (cento e

oitenta) milhdes de pessoas vivam direta ou indiretamente desta atividade em todo o planeta.

Com estes dados verifica-se que o turismo é considerado uma alternativa viavel para o
desenvolvimento de diversas regides. O fluxo turistico gera empregos, investimentos em
infra-estrutura e proporciona significativas melhorias para a condicdo de vida da populagéo de
regibes carentes. Por isso, este segmento vem gerando interesses de entidades publicas e

privadas objetivando desenvolver as regides e gerar riqueza para todos.

A sustentabilidade da atividade turistica ocorrera a medida que sua estrutura seja
conduzida de forma profissional. O crescimento necessita ser acompanhado de suporte e
atendimento de qualidade aos seus visitantes e, neste aspecto, enquadram-se 0s meios de
hospedagem que devem possuir instalacbes e estrutura de atendimento adequados as

necessidades e demandas do segmento turistico.
3.1 O TURISMO EM SALVADOR

A Bahia € um dos destinos mais procurados pelo turismo interno e externo.

Atualmente ocupa a segunda posicdo como 0 destino mais importante para o turismo
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internacional, dentre os estados brasileiros, e terceiro maior destino de turistas residentes no
pais. Dados da Secretaria da Cultura e Turismo do estado da Bahia (SCT) informam que , em
2004, a receita gerada pelo turismo representou 7,8% do PIB estadual, cifra em torno de U$
30 bilhdes (BAHIA, 2006).

Salvador, capital do estado da Bahia, com populacdo equivalente a 2.673.560
habitantes e area de 325 km2 (IBGE, 2006) ¢ o principal centro econémico e lider do turismo
no estado representando significativa parcela dos numeros deste setor. Segundo dados da

Bahiatursa (2000), Salvador representa 45% do turismo estadual.

Em 2004, segundo a Secretaria de Cultura e Turismo (SCT), em Salvador, o total de
fluxo turistico (hoteleiro e extra-hoteleiro) foi da ordem de 2.280.530 turistas apresentando
crescimento de 4% em relacdo ao ano de 2003. O volume recepcionado pelos meios de
hospedagem foi de 668 mil turistas, sendo 501 mil brasileiros e 167 mil estrangeiros (BAHIA,
2006). Os turistas nacionais representaram 75% deste fluxo hoteleiro e, com estes numeros, a
atividade hoteleira vivenciou uma expansao de 15% comparando-se com o0s nimeros de 2003.

No periodo de 1991-2001 o crescimento acumulado foi de 106,5%., conforme Tabela 9.

Tabela 9 - Hospedes Registrados nos MHs Classificados, segundo a Residéncia Permanente
Salvador - 1991-2004

Ano Nacionais Estrangeiros Total Namo;als em Estran%elros
() em %
1991 247.482 75.994 323.476 76,50 23,50
1992 220.333 98.573 318.906 69,10 30,90
1993 233.148 115.575 348.723 66,90 33,10
1994 252.134 118.684 370.818 68,00 32,00
1995 280.703 95.345 376.048 74,60 25,40
1996 316.597 87.514 404,111 78,30 21,70
1997 340.859 75.514 416.373 81,90 18,10
1998 355.153 76.782 431.935 82,20 17,80
1999 418.433 99.120 517.553 80,80 19,20
2000 408.740 96.963 505.703 80,80 19,20
2001 425.417 93.186 518.603 82,00 18,00
2002 482.809 67.666 550.475 87,70 12,30
2003 460.491 120.619 581.110 79,20 20,80
2004 501.037 167.012 668.049 75,00 25,00
04/91 % 102,45 119,77 106,52 -1,97 6,41
04/03 % 8,80 38,46 14,96 -5,35 20,44

Fonte: Secretaria de Cultura e Turismo (SCT). Extraido de Bahia (2006).

Este incremento no fluxo de hdspedes nos meios de hospedagem teve como fator
preponderante 0s investimentos que tém ocorrido nesse segmento com a construcéo e reforma

dos equipamentos hoteleiros ampliando, assim, a oferta de unidades habitacionais — UHs. Em
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2004, a capacidade receptiva dos meios de hospedagem de Salvador contou com 12 mil UHs

e 26 mil leitos, segundo dados estatisticos da Secretaria de Cultura e Turismo (BAHIA, 2006).

A Tabela 10 apresenta uma sintese do desempenho turistico em Salvador nos anos de

1991 a 2004, informando o volume de receita gerada pelo setor nos meios de hospedagem,

taxa de ocupacdo e numero de héspedes.

Tabela 10 - Resultados do Turismo Salvador - 1991-2004

Ano N° Hospedes Taxa N° Turistas Partic. Tur. Receita Gerada
(em mil) Ocup. UHs (em Estrangeiros (em US$ milhdes)
(em %) milhdes) (em %)
1991 323,48 44,0 1,14 10,2 194,1
1992 318,91 47,3 1,03 13,1 246,5
1993 348,72 53,4 1,23 12,9 283,1
1994 370,82 54,3 1,35 12,2 364,4
1995 376,05 54,1 1,41 16,3 541,9
1996 404,11 49,7 1,71 13,7 623,5
1997 416,37 50,2 1,75 9,5 604,9
1998 431,94 51,9 1,71 10,6 569,4
1999 517,55 59,6 1,84 12,0 502,6
2000 505,70 65,8 2,01 15,9 520,0
2001 518,60 61,8 1,92 15,1 469,6
2002 550,48 54,5 2,06 16,6 509,2
2003 581,11 58,9 2,19 19,4 578,4
2004 668,05 62,1 2,28 19,4 607,3

Fonte: Secretaria de Cultura e Turismo (SCT). Extraido de Bahia (2006).

Segundo dados da Bahiatursa (2000), Salvador conta com 385 estabelecimentos

hoteleiros sendo que, deste total, cerca de 60% possuem até 70 unidades habitacionais — UHs,

Em 1991 este nimero estava em torno de 188 estabelecimentos elevando-se para 293 no ano

de 2001

Houve também crescimento na taxa media de ocupacdo dos hoteis. A taxa de

ocupacdo de 2004 ficou dentre as maiores dos Ultimos 10 anos, conforme mostra a Tabela 11.



Tabela 11 - Taxa de Ocupacédo das UHs dos MHs Classificados (1) Salvador - 1991-2004
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Més Ano Variagéo
1991 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 04/91 | 04/03
Jan 52,40 70,30 63,50 63,30 64,80 74,10 78,60 78,00 61,60 68,80 7560 44,27 9,88
Fev 48,40 65,60 6000 5830 61,60 63,80 70,70 71,00 56,20 57,90 65,70 3574 1347
Mar 40,40 57,80 45,40 50,00 5050 56,60 68,70 60,90 50,30 60,10 57,90 43,32 -3,66
Abr 39,70 54,40 4550 4590 52,70 4990 63,80 5880 48,10 54,50 54,70 37,78 0,37
Mai 37,40 37,70 40,30 40,40 45,70 50,70 51,90 56,00 49,60 50,80 51,20 36,90 0,79
Jun 3540 39,00 37,20 3580 33,90 48,10 5250 52,70 42,80 42,50 49,60 40,11 16,71
Jul 53,80 54,90 5190 51,70 55,60 69,80 6830 6740 57,70 59,70 62,60 16,36 4,86
Ago 52,10 48,40 47,50 50,10 47,60 5890 67,00 63,00 5810 57,70 64,10 23,03 11,09
Set 40,40 54,80 48,80 47,40 48,90 60,20 66,10 60,30 53,30 65,80 62,90 5569 -4,41
Out 44,70 59,10 53,20 56,70 53,00 6530 71,80 63,90 5390 6570 6830 5280 3,96
Nov 45,60 59,50 55,00 56,20 60,20 64,70 6890 59,70 66,90 66,60 72,30 5855 8,56
Dez 37,80 4580 46,80 47,00 4840 53,20 59,10 51,20 56,00 58,10 60,70 60,58 4,48
Total | 44,00 | 54,10 | 49,70 | 50,20 | 51,90 | 59,60 | 65,80 | 61,80 | 54,50 | 58,90 | 62,10 | 41,14 | 5,43

Fonte: Secretaria de Cultura e Turismo (SCT). Extraido de Bahia (2006).

A receita acumulada nos Gltimos 10 anos pelos turistas para os meios de hospedagem

apresenta um crescimento acumulado da ordem de 212%.

Tabela 12 - Receita Gerada, segundo a Residéncia Permanente Salvador - 1991-2004

Ano Receita (US$ 1.000) Participacdo %
Nacionais | Estrangeiros | Total Nacionais | Estrangeiros
1991 149.521,89 44.596,06 194.117,95 77,03 22,97
1992 184.967,74 61.482,82 246.450,56 75,05 24,95
1993 189.114,41 94.013,79 283.128,20 66,79 33,21
1994 276.057,66 88.382,27 364.439,93 75,75 24,25
1995 405.307,22 136.604,19 541.911,41 74,79 25,21
1996 487.245,89 136.233,53 623.479,42 78,15 21,85
1997 481.257,60 123.665,64 604.923,24 79,56 20,44
1998 447.833,29 121.544,30 569.377,59 78,65 21,35
1999 350.610,54 152.029,93 502.640,47 69,75 30,25
2000 363.211,14 156.816,80 520.027,94 69,84 30,16
2001 353.811,35 115.756,80 469.568,15 75,35 24,65
2002 331.090,53 178.150,24 509.240,77 65,02 34,98
2003 284.740,00 293.680,00 578.420,00 49,23 50,77
2004 298.980,00 308.360,00 607.340,00 49,23 50,77
04/91 % 99,96 591,39 212,87 -36,09 121,03
04/03 % 5,00 5,00 5,00 0,00 0,00

Fonte: Secretaria de Cultura e Turismo (SCT). BOH’s / FNRH’s - Pesquisas Turismo Receptivo.Extraido de

Bahia (2006).
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A Bahia tem metas de crescimento no segmento turistico sendo que a cidade de
Salvador participa ativamente para a consecucdo desta meta pois representa o principal
destino do fluxo turistico do estado. O segmento hoteleiro faz parte central desta estrutura
necessaria para a obtencdo dos nimeros projetados pelo governo, conforme tabela abaixo, e,
para isso, demanda diversos investimentos inclusive na capacitacdo de seus funcionarios.
Com mao-de-obra capacitada terd condicdes de gerir 0s recursos adequadamente e

proporcionar o atendimento adequado para o crescimento que se projeta.

Tabela 13 - Metas do Turismo Bahia - 2005-2020
Especificacdo Cenario Forte

Fluxo Global de Turistas

Ano 2005 5,2 milhdes
Ano 2010 7,7 milhdes
Ano 2015 12,7 milhodes
Ano 2020 22,8 milhdes
Impacto no PIB

Ano 2005 US$ 2,6 bilhdo
Ano 2010 US$ 4,4 bilhoes
Ano 2015 US$ 8,3 hilhdes
Ano 2020 US$ 17,9 bilhdes

Fonte: Secretaria de Cultura e Turismo (SCT). Extraido de Bahia (2006).



4 METODOLOGIA

Esta dissertagdo utiliza a metodologia de estudo de casos, buscando observar de
maneira detalhada e profunda um assunto atual e vital para a satde financeira das empresas: a

administracdo de caixa.

Tem um carater descritivo com enfoque qualitativo, pois busca registrar e interpretar
os fatores determinantes para a ocorréncia dos fenébmenos estudados. Segundo Trivinos (1987,
p. 110), o estudo descritivo tem o objetivo de “conhecer a comunidade, seus tracos [...], seus
problemas, [...] sua preparacdo para o trabalho, seus valores [...]”. O autor (1987) diz também
que o estudo descritivo pretende descrever “com exatiddo” os fatos e fendbmenos de

determinada realidade.

A pesquisa baseada em estudo de caso, segundo Diehl e Tatim (2004, p. 52),
“caracteriza-se pelo estudo profundo e exaustivo de um ou de poucos objetos, de maneira que

permita seu amplo e detalhado conhecimento.”

Entdo, com a intencdo de aprofundar o tema pesquisado e possibilitar comparacGes,
escolheu-se realizar estudo de trés casos em empresas com caracteristicas similares seguindo,
assim, o conceito de Tachizawa (2002, p. 48) que apresenta os estudos de multiplos casos
como forma de pesquisa que compara 0s casos escolhidos, baseando-se em similaridades ou

diferencas entre as unidades pesquisadas.

A importancia do estudo de casos também é ressaltada por Campomar (1991, p. 96)
que enfatiza inclusive a importancia deste método de pesquisa em administracdo porque

permite a descoberta de situacdes que talvez ndo fossem descortinadas de outra maneira.

O método de estudo de casos apresenta trés etapas, conforme apresenta Yin (2001, p.
73) que sao:
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a) a definicdo e planejamento incluindo, neste momento, a coleta dos dados

bibliograficos e a selecdo dos casos e confeccao do protocolo de coleta dos dados;

b) a coleta propriamente dita com a consecucdo das entrevistas dos casos individuais e

preparacao dos relatorios;

c) a analise e conclusdo dos casos, cruzando as informacGes e comparando com a

revisao bibliografica.

Segundo Gil (1999, p. 73), com freqliéncia tem sido utilizado este método visto servir

a pesquisas com propasitos de:
a) explorar situacOes reais cujos limites ndo estdo claramente definidos;

b) descrever a situacdo do contexto em que estd sendo feita determinada

investigacao;

c) explicar as varidveis causais de determinado fenémeno em situagBes muito

complexas que ndo possibilitam a utilizagdo de levantamentos e experimentos.

Assim, o trabalho foi iniciado com a coleta de dados em fontes bibliograficas e
documentais como livros, artigos, estudos teoricos, revistas cientificas e, depois de definido o
método do trabalho, fez-se a escolha de trés empresas do segmento estudado, entrevistando 0s
funcionarios ou sécios responsaveis pela Gestdo Financeira destas empresas, o que facultou o

levantamento de informac6es relevantes sobre o objeto de pesquisa deste trabalho.

Em primeiro momento fez-se um pré-teste do instrumento de coleta com um dos
entrevistados com o objetivo de verificar se as perguntas estavam adequadas para responder
as questdes do trabalho e em que pontos deveriam ser melhorados. A realizacdo do pré-teste

foi importante pois algumas questdes tornaram-se mais claras e outras mais objetivas.

Apds as corregdes realizadas com a ajuda do pré-teste, iniciou-se a realizacdo das
entrevistas que procurou identificar questdes ligadas aos conhecimentos dos funcionarios do
setor financeiro sobre administracdo financeira, se estes conhecimentos séo utilizados no dia a
dia, se existe planejamento financeiro, como estdo sendo dirigidos 0s processos operacionais

das empresas e o0s reflexos sobre a administracdo de caixa.

O instrumento de coleta dos dados tem como escopo os pilares abordados na

fundamentacdo teorica, que compdem a administracdo de caixa, e € dividido em trés partes:
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1) perguntas abertas seguindo os elementos estabelecidos na fundamentacao teorica,

buscando conhecimento profundo da maneira como estas empresas administram o caixa;

2) perguntas fechadas que tém a finalidade de qualificar a empresa, para, em seguida,
tracar um perfil dos entrevistados citando fungéo, formacdo académica, tempo na fungéo, na
empresa, no setor e também um perfil das empresas como porte, faturamento, nimero de

funcionarios e nimero de unidades habitacionais;

3) questionario com perguntas fechadas que tratardo dos mesmos pilares abordados

na entrevista com perguntas abertas.

As questdes fechadas foram incluidas com o objetivo de, em estudo posterior,
continuar a pesquisa de forma inferencial. Neste estudo, proporcionaram enriquecimento a
etapa qualitativa, pois fazem um comparativo entre a percepcdo do entrevistado sobre alguns
eventos ligados a administracdo de caixa e a ocorréncia destes eventos na empresa,

considerando os mesmos pilares abordados no roteiro com questfes abertas.

Para a analise dos dados das questdes fechadas, as afirmativas receberam uma escala
que varia de 0 a 5, onde 0 corresponde a minima pontuacdo e 5 a pontuacdo maxima. Esta
escala visa medir o grau entre a ocorréncia e ndo ocorréncia dos eventos, bem como a

percepcao do que o entrevistado considera irrelevante ou importante.

Apdls a compreensdo das caracteristicas especificas de cada empresa, fez-se a coleta
dos dados com apoio do instrumento acima descrito, que se encontra em anexo. As trés
entrevistas foram gravadas, com autorizagdo dos entrevistados, facilitando a transcrigéo e

andlise dos dados.

As observacOes e conclusdes estdo apresentadas por empresa e, no final, apresenta-se
um quadro comparativo que pretende demonstrar o perfil de cada empresa em relacdo aos
processos da gestdo do caixa — a administracdo financeira, o planejamento financeiro, o
capital de giro - identificando como cada empresa realiza esta gestdo e o grau de importancia

considerado para cada processo.
4.1 CASOS ANALISADOS

A pesquisa qualitativa contemplou trés empresas de pequeno porte da cidade do
Salvador, capital do estado da Bahia, do segmento hoteleiro.

O criterio de classificacdo deu-se quanto ao nimero de funcionarios. Para o segmento

de prestacdo de servicos sdo classificadas como Empresa de Pequeno Porte aguelas que
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possuem de 20 a 99 funcionarios, nos casos do IBGE e Ministério do Trabalho, e entre 10 e

49 funciondrios no caso do Sebrae.

A selecdo do segmento deu-se em funcdo da importancia para a economia da cidade e
em virtude da sazonalidade de faturamento, fato que vulnerabiliza o caixa destas empresas,

demandando uma gestéo eficaz.
4.2 INSTRUMENTOS DE COLETA DE DADOS

O instrumento de coleta de dados é composto por 23 questdes abertas e 27 questes
fechadas, relacionadas as quatro vertentes do estudo bibliografico, com o intuito de atingir os
objetivos da pesquisa, conforme mostra o Quadro 3.

OBJETIVOS DA PESQUISA BLOCO DE QUESTOES

a) verificar o grau de conhecimento que possuem 1
os dirigentes e funcionarios da area financeira
das trés empresas de pequeno porte do segmento
hoteleiro de Salvador sobre a administracdo
financeira;

b) descrever o perfil académico e profissional dos 1
dirigentes e funcionarios do setor financeiro
destas empresas;

¢) investigar se existe planejamento financeiro de 2
curto e longo prazo;
d) verificar como estas empresas de pequeno 3

porte administram o ciclo operacional e
conseqlientemente o capital de giro;

e) detectar a existéncia de controles diarios dos 4
pagamentos, recebimentos e saldos disponiveis;

f) verificar o grau de conhecimento e utilizacdo 4
dos modelos de administracdo de caixa;

g) verificar como administram especificamente o 4
caixa, os controle existentes;

h)verificar a importancia dada pelos gestores 1,2,3e4

financeiros das trés empresas aos pilares teéricos
relacionados com a gestdo de caixa:
administracdo  financeira, 0 planejamento
financeiro e a administracdo do capital de giro.

Quadro 3 - Sintese dos objetivos
Nota: Elaboracédo propria
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4.3 LIMITACOES DA PESQUISA

Esta pesquisa limitou-se a verificacdo de como trés empresas de pequeno porte do

ramo hoteleiro da regido de Salvador, no estado da Bahia, administram seu caixa.

Assim, a pesquisa ndo estd procedendo a andlise econdmico-financeira destas

empresas nem analisando os demais processos que envolvem o negdcio.

Outra limitacdo ocorre do fato desta pesquisa focalizar apenas as empresas de pequeno

porte do segmento hoteleiro, excluindo assim os demais segmentos e porte de empresas.

Em funcdo da metodologia escolhida, estudo de casos, as conclusées ndo podem ser
estendidas as demais empresas do segmento ou de outros setores. Esta limitacdo é explicada
por Yin (1981, p. 22) quando o autor enfatiza que o estudo de caso apresenta uma base fragil
para a generalizacdo dos resultados, mas defende o método ressaltando sua finalidade que é a
de “expandir ou generalizar proposi¢des tedricas” e ndo o de “proporcionar o conhecimento

preciso das caracteristicas de uma populacdo a partir de procedimentos estatisticos.”



5 ANALISE DOS RESULTADOS

5.1 DESCRICAO DOS CASOS ESTUDADOS

As reunides foram pré-agendadas e o instrumento de coleta de dados apresentado ao

respondente no momento da entrevista.

As trés empresas foram visitadas nos meses de julho e agosto de 2006.

5.2 ANALISE DAS ENTREVISTAS

Nestas entrevistas foram investigados procedimentos das empresas em relacdo a
administracdo de caixa e também questdes acerca dos pilares que a fundamentam: a

administracdo financeira, o planejamento financeiro e a administragdo do capital de giro.

As perguntas sobre a Administracdo Financeira visam verificar como funciona o setor
financeiro, o conhecimento, a formagdo académica que possui o gestor e os funcionarios do
setor e as dificuldades observadas. Os conhecimentos sobre e administracdo financeira

refletem diretamente na boa gestéo do caixa.

As questdes sobre planejamento financeiro objetivam perceber se existe programacgéo
de despesas, projecdo de crescimento e como a empresa se organiza para efetivar, no curto
prazo, seus objetivos de longo prazo. Quando ocorre a existéncia de planejamento de curto e
longo prazo, a gestdo do caixa torna-se eficaz porque o planejamento orienta as necessidades

que ocorrerao.

Nos quesitos sobre capital de giro a intengdo é de apresentar a existéncia de
conhecimentos sobre o ciclo operacional da empresa, sua eventual necessidade de capital de
giro e como a area financeira faz a gestdo dos prazos e necessidades e como organiza a

obtencgéo dos recursos quando ocorre a demanda. Estes saberes facultam entendimentos sobre
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as demandas inerentes ao negoOcio e ao operacional da empresa, permitindo uma

previsibilidade no caixa.

As questBes especificas sobre administracdo de caixa foram construidas para perceber
como as empresas administram as disponibilidades. Como lidam com a possibilidade de
escassez de recursos ou excedente, se utilizam ferramentas para acompanhamento das
entradas e saida de recursos, se conhecem os modelos de administracao de caixa e se 0s utiliza
com a finalidade de detectar o saldo minimo disponivel a manter em caixa. Com este
conhecimento do saldo minimo adequado as necessidades, as empresas tém a oportunidade de
otimizar os recursos e, assim, proporcionar maior rentabilidade a estes ativos através da

reducdo de custo financeiro ou com ganho nas aplicagdes financeiras.
5.2.1 O “Hotel A”

A empresa denominada “Hotel A”, pertence ao segmento de hotelaria da cidade de
Salvador e fica situada no bairro da Barra. Foi fundada em 1992, estando h& catorze anos no
mercado. Possui 26 funcionarios sendo trés no setor financeiro. Possui 39 Unidades
Habitacionais (UHSs), faturamento anual em torno de R$ 1.300 mil e esta classificada como

Empresa de Pequeno Porte segundo critérios da tributag&o.

A entrevista ocorreu com o Gerente Geral do Hotel, pessoa que é também responsavel
pelo Setor Financeiro. Ele estd hd catorze anos no cargo, tempo em que foi admitido na
empresa neste mesmo cargo. E formado em Administracio de Empresas e possui

especializagcdo em Administragéo.

Sobre a Administragdo Financeira, o respondente informa que o expediente no setor
financeiro inicia-se com a conferéncia do relatorio das receitas do dia anterior e dos
pagamentos realizados, separando por tipo de pagamento se cheque ou dinheiro. Entdo se
verifica o contas a receber do dia anterior, o contas a pagar do dia, pois cada setor realiza suas
compras e envia a informagdo do pagamento para o financeiro. O Gerente Financeiro € o
responsavel por finalizar estes processos de recebimentos e pagamentos, diariamente. S0 trés
funcionarios no setor financeiro, um responsavel pelo contas a receber, contas a pagar e 0
Recursos Humanos (RH), um funcionario responsavel pelo faturamento e o Gerente

Financeiro que checa todas as informacdes.

Quanto a formacdo dos funcionarios, a maior preocupacdo € que possuam
conhecimentos de informatica, gestdo do fluxo de caixa, capacidade de negociar com

fornecedores e conhecimentos na area comercial. Quanto a formacdo académica, exige apenas
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0 segundo grau completo. Em funcéo dos baixos salarios que o segmento oferta, admite a

dificuldade de admitir funcionarios com maior conhecimento técnico.

Em relacdo as dificuldades encontradas no dia a dia do setor financeiro, o respondente
informou que a maior dificuldade consiste em possuir muitas datas de pagamento, 0 que gera
descompasso no fluxo de caixa. O grande desafio é conseguir centralizar ao maximo as datas

de pagamentos, gerando assim menor necessidade de caixa e menor trabalho.

Nas questdes sobre o Planejamento Financeiro, o “Hotel A”, informa que realiza o
planejamento anual sempre em inicio de outubro, verificando a necessidade de cada setor.
Este planejamento busca a manutencdo dos apartamentos, manutencgéo geral do hotel, para ter

a capacidade de competir em condicOes de igualdade perante 0 mercado.

Sobre a Administracdo do Capital de Giro, no “Hotel A”, o respondente informa que
cada departamento realiza suas compras e 0 pagamento é acompanhado e realizado pelo
financeiro. O prazo médio de pagamentos fica entre 20 e 30 dias, embora tenha fornecedores
com sete dias de pagamento. Eles buscam sempre comprar e pagar dentro do mesmo més. O
entrevistado informou que procura sincronizar o prazo de recebimento de acordo com o0s

prazos de pagamento aos fornecedores.

O entrevistado relatou que quando ocorrem necessidades de caixa procura primeiro
postergar o prazo de pagamento junto aos fornecedores e em ultimo caso recorrem a bancos.
A previsdo destas eventuais necessidades s6 ocorre porque existe um acompanhamento diario
dos pagamentos e recebimentos, informa o gestor do “Hotel A”. Ele relatou ainda que é no
periodo de baixa estagdo que mais ocorrem estas necessidades de utilizar recursos bancarios
para equacionar as necessidades de pagamentos, mas que atualmente o Hotel costuma utilizar
recursos proprios para resolver estes eventuais descasamentos entre recebimentos e

pagamentos.

No tocante a Administracdo de Caixa, especificamente, o entrevistado do “Hotel A”,
informa que acompanha, diariamente, todos os pagamentos e recebimentos e analisa planilha
semanal a fim de detectar se havera alguma necessidade de recursos disponiveis. Informou

também utilizar o fluxo de caixa diario como ferramenta de gestao.

O entrevistado relatou que quando faziam a distribuicdo anual dos lucros, o Hotel
demandava sempre capital de giro de terceiros e passava por algumas dificuldades de caixa.
Depois que passaram a distribuir o lucro mensalmente, reduziu bastante sua necessidade de

recursos de terceiros. Desta forma, nos meses de baixa estagdo, o lucro distribuido € menor
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que o distribuido nos meses de alta estacdo, ou ndo ocorre a distribui¢cdo dos lucros. Essa

medida, segundo o entrevistado, reduziu significativamente a tomada de recursos bancarios e

consequientemente passou a ocorrer melhor controle sobre o saldo em caixa.

Em relacdo aos modelos de administragdo de caixa, o entrevistado ndo apresentou

utilizar nenhum dos métodos para identificar o saldo minimo ideal que o Hotel deve manter

em caixa. O valor que habitualmente fica em disponibilidade € um valor aleatorio, assim,

acaba por deixar disponivel em caixa ou bancos um valor que muitas vezes ndo utiliza em sua

totalidade, ou eventualmente menor que as necessidades habituais.

No Quadro 4, o respondente avalia 0 grau de importancia que concede aos aspectos da

administracdo de caixa e a existéncia destes aspectos na empresa.

Afirmac6es Grau de utilizacéo Impqrtqn0|a
atribuida

1-Funcionarios do departamento financeiro com capacitacdo técnica e 3 5

académica suficientes para o exercicio da funcéo.

2-Funcionarios do departamento financeiro com nivel superior completo em 3 5

areas afins ou em curso.

3-Exigéncia de pré-requisitos para a contratacdo de funcionarios para o

departamento financeiro, como experiéncia anterior e formagdo académica 4 4

adequadas.

4-Acompanhamento diario dos pagamentos e recebimentos da empresa. 5 4

5-Conhecimento e utilizacdo de ferramentas de administracdo financeira, 5 4

como fluxo de caixa, e tomada de decisdo baseada nestes instrumentos.

6-Gerentes com conhecimento sobre mudangas que ocorrem no setor e no 5 4

mercado.

7-Planejamento anual das necessidades de investimento para reformas e 5 5

ampliacdes que a empresa demanda e projecdo de crescimento.

8-Conhecimento antecipado das eventuais necessidades de recursos e fontes 5 5

que serdo utilizadas.

9- Planejamento de curto e longo prazo conhecido e acompanhado por todos 5 5

na empresa.

10-Funcionérios das &reas financeira e comercial com conhecimento e

controle em relacdo aos prazos maximos que podem ser concedidos aos 5 5

clientes.

11-Centralizacdo de compras com cotacdo de precos e negociacao de prazos, 2 5

procurando negociagdo com maior prazo possivel.

12-Lucro reinvestido na empresa, com valores direcionados para 5 5

investimentos fixos e de capital de giro, caso haja demanda.

13-Existéncia de recursos dos sdcios para atender as necessidade de dinheiro 5 1

no caixa.

14-Recursos bancarios aprovados para atender as necessidades de 5 3

disponibilidades (dinheiro em caixa).

15-Inadimpléncias acompanhadas e cobradas sistematicamente. 5 5

16-Prazo concedido aos clientes maior que o prazo concedido pelos 5 5

fornecedores, 0 que gera necessidade de capital de giro.

17-Controle do fluxo de pagamentos com reducdo da concentracdo de eventos 5 5

em uma mesma data.

18-Proprietarios retiram recursos da empresa para suprir suas necessidades 1 1

pessoais e familiares.
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Afirmac0es

Grau de utilizacdo

Importéncia
atribuida

19-Acompanhamento diario das necessidades de caixa (previsdo de
recebimentos versus pagamentos) objetivando organizar recursos para as 5 5
eventualidades.

20-Os recursos que ficam disponiveis no caixa ou em bancos apresentam
sempre valores similares e sdo suficientes para atender as eventualidades.

21-Existe o conhecimento dos modelos financeiros para a determinacéo do
saldo ideal que deve ser deixado em caixa (disponibilidades), como o Modelo 3 5
Miller e Orr, Baumol, etc.

22-0Os modelos financeiros sdo utilizados para determinar o saldo minimo que

deve ficar disponivel em caixa/bancos atendendo as eventualidades. . S
23-0 saldo que fica em caixa e em bancos (disponibilidades) vem dos recursos 5 5
préprios da empresa.

24-Ocorréncia de atrasos ou prorrogaces nos pagamentos em virtude de 4 4
imprevistos (despesas ou inadimpléncias).

25-Quando a empresa aplica o saldo disponivel (caixa e bancos) costuma fazer 1 1
resgates constantes, em prazo inferior a 15 dias da data da aplicacéo.

26-Utilizagdo constante de recursos bancérios para cobrir o caixa em funcdo 2 1
de despesas ndo projetadas ou inadimpléncia ndo prevista.

27-Custos financeiros elevados em funcéo das constantes utiliza¢des de 1 1

recursos de curto prazo nao planejadas.

Quadro 4 - Elementos que compdem a Administracdo de Caixa. Classificacdo para as
variaveis “Grau de Ocorréncia e “Importancia Atribuida” - Hotel A
Notas: As variaveis “Grau de Ocorréncia e “Importancia Atribuida” sdo medidas em uma escala que varia de 0 a
5, onde 0 é a minima pontuacdo e 5 é a pontuagdo maxima.
Elaboracao propria.

5.2.2 O “Hotel B”

A empresa denominada “Hotel B” atua no segmento de hotelaria da cidade de
Salvador, localiza-se no bairro de Jardim de Alah e foi fundada em 1972, estando no mercado
ha 34 anos. Conta com 44 funcionarios sendo quatro no setor financeiro e possui 70 Unidades
Habitacionais (UHs). Seu faturamento anual estd em torno de R$ 1.750 mil, sendo
classificada como Empresa de Pequeno Porte segundo critérios da tributacéao.

A entrevista ocorreu com o Diretor Financeiro do Hotel, pessoa que & também
responsavel pela area financeira de outras empresas do grupo. Ele esta ha nove anos no cargo,
tempo em que foi admitido na empresa, neste mesmo cargo. Sua formacdo académica € em
Ciéncias Contébeis, com Pos-graduacdo em Gestdo Empresarial e Mestrado em
Contabilidade.

Quanto as questdes sobre a Administracdo Financeira, o entrevistado do “Hotel B”
relata que o dia a dia do setor financeiro é bem dindmico e com volume relevante de contas a
pagar e a receber, exigindo tempo e atencdo dos funcionarios. O gestor elucida que embora
seja um hotel de pequeno porte, a quantidade de documentos que passa pelo financeiro é

grande, em virtude da variedade de insumos consumidos pelo hotel mensalmente e a
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necessidade de manter um estoque minimo, fato que exige compras diarias. Informa também
que existe um funcionario que € o encarregado do setor, um funcionario para o faturamento,
um continuo e um funcionério responsavel pelo RH e que o dia a dia do financeiro € formado
pela ““elaboracéo do faturamento, envio das faturas, realizagcéo da cobranga, a elaboragao
do fluxo de caixa, 0 pagamento das despesas e a conferéncia dos pagamentos e das contas

da recepcao .

Quanto a formacdo do pessoal que trabalha no setor financeiro e o processo de
admissdo, o “Hotel B” apresentou preocupacdo com a formagao dos seus funcionarios e para
novas admissdes informou exigir trés anos de experiéncia no setor financeiro e, no minimo,
cursando Administracdo ou Contabeis. A empresa reconhece que o nivel salarial € impeditivo
para a contratacdo de pessoal com melhor qualificacdo, mas também entende que sdo
necessarios alguns conhecimentos minimos para que se possa desenvolver um bom trabalho
neste setor, como o dominio da administracdo do fluxo de caixa, conhecimentos contabeis
fiscais e conhecimentos de cobranca que afirma ser um desdobramento da gestdo do fluxo de
caixa. Hoje, do seu quadro funcional, dois funcionarios sdo formados em Administracdo e 0s

outros dois com o segundo grau completo, informa o entrevistado.

Quanto as dificuldades encontradas no setor e as possiveis melhorias, o respondente
do “Hotel B” citou o fato de que os dados, principalmente do contas a receber, ndo serem
imputados no financeiro e sim na recepcdo constitui uma das grandes vulnerabilidades do
setor financeiro. Ele ressalta que a recepcdo € uma extensdo do financeiro e que se os dados
ndo forem bem imputados gera um descompasso no fluxo de caixa, pois o hospede fica um
tempo no hotel e s6 depois que fecha a conta é que se gera o contas a receber, dando um prazo
a partir deste momento de fechamento da conta. Segundo o entrevistado, o grande desafio é
fazer o filtro correto desde a chega do hdspede, pois somente com o controle da estadia
podera ocorrer a geracdo da fatura dentro do prazo estipulado pelo financeiro. Desta forma

também o contas a pagar.

Quanto ao Planejamento Financeiro, o entrevistado informa que o “Hotel B” faz
planejamento anual, faz orcamento e metas com o objetivo de manter e melhorar as
instalacBes. Existe a preocupacdo de se manter no mercado, pois confirma que a concorréncia
é elevada. Ele afirma que ““nosso planejamento nos ajuda muito a definir nossos objetivos no
que diz respeito a melhoria dos nossos equipamentos e servigos, para aumento de nossa

competitividade”. Assim, constantemente sdo realizados investimentos em ativos fixos,

! Utilizou-se o recurso italico nas falas dos entrevistados para destaca-los do corpo do texto.
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tecnologia e reformas em geral, pois a reforma tem inicio, por exemplo, em um andar e
quando chega ao ultimo ja € hora de voltar ao andar inicial da reforma. Diz acessar recursos
para este tipo de investimento no mercado financeiro através dos bancos de desenvolvimento
regional, mas que ndo costuma tomar este tipo de recurso, pois o planejamento anual permite
organizar seu fluxo de caixa e utilizar o lucro do negocio para estes investimentos. Ele
considera arriscado tomar estes recursos porque considera pequena a margem de lucro.
Prefere se “organizar dentro do planejamento e atribuir uma parcela do lucro para aplicar
no longo prazo”. Em relacdo ao momento em que h& necessidade de investimentos, o
respondente do “Hotel B” afirma que esta necessidade é constante e permanente e ressalta que
Se 0 processo ocorrer constantemente, a empresa ndo deposita energia e recursos financeiros
em um momento , além de ndo alterar seu dia a dia. Fazendo os investimentos de forma

constante também evita onerar de forma abrupta o passivo

Na questdo da Administracdo do Capital de Giro, o entrevistado explica, inicialmente,
quanto ao processo de compras e prazos de pagamentos. Ele informou existir um
Departamento de Compras separado do Setor Financeiro: “quem compra ndo paga”. O setor
de compras costuma fazer trés cotagdes e negociar o melhor prego e prazo; tem materiais com
prazos de sete dias, outros com quinze dias; depende do produto e volume que se compra. O
prazo médio oscila entre 20 e 30 dias, ficando no final em 30 dias. Assim que € realizada a
compra, a informacdo € inserida no sistema e o financeiro acompanha, diz o entrevistado. No
contas a receber, 0 “Hotel B” tem prazo médio de 30 dias, tempo que equivale a 80% de seu
faturamento. Este prazo decorre ap6s o fechamento da fatura que acontece a cada sete dias de
estadia. Ao fechar a conta do hospede, o respondente informa que concede em torno de 20
dias para o recebimento. A necessidade de eventuais coberturas das necessidades de recursos
para o dia a dia € resolvida através da antecipacdo dos seus recebiveis. Segundo o
respondente, a previsdo destas eventuais necessidades de caixa sO ocorre porque existe um
sistema de acompanhamento do fluxo de caixa que € feito diariamente. Quanto aos periodos
do ano em que existe uma maior demanda de recursos para cobrir eventuais descasamentos
entre pagamentos e recebimentos, o “Hotel B” respondeu que geralmente ocorre nos periodos
de baixa estacédo, pois ha redugdo no faturamento muito embora os custos fixos permanegam
estabilizados. Ocorre também quando hd mudanca no perfil de seus clientes, de clientes

privados para publicos, porque neste Gltimo caso hd uma elevacao no prazo de recebimento.

Em relacdo a Administracdo de Caixa o entrevistado do “Hotel B” informou que no
periodo de baixa estacdo ocorre uma possibilidade maior de escassez, mas que 0
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acompanhamento diério do fluxo de caixa permite que o financeiro se organize tomando 0s
recursos quando necessario. Quanto ao saldo minimo que deve ser mantido em caixa, 0
“Hotel B” informa manter 10% do faturamento bruto por uma convencéo particular, depois de
analisar varios dias o fluxo de caixa, chegou a este %, mas que nunca utilizou nenhuma

ferramenta para detectar qual o saldo 6timo que deve manter em caixa diariamente.

Quanto as eventuais dificuldades, o entrevistado do “Hotel B”, disse que em funcéo de
ter parte de seu faturamento concentrado em recebimentos de dérgdos publicos e pessoas
juridicas privadas, tem algumas dificuldades quando ha atraso no pagamento de faturas
emitidas contra estes clientes. Quando isto ocorre, ele tenta prorrogar 0s pagamentos com 0s

fornecedores, e, se persistir a inadimpléncia, atrasa 0 pagamento dos impostos; somente

depois langa méo de recursos bancarios.

No Quadro 5 o entrevistado, de maneira objetiva, informa quanto ao grau de

importancia que da aos procedimentos da administracdo de caixa e o grau de ocorréncia dos

mesmos na empresa B.

. ~ Grau de Importéncia
Afirmacoes A o
ocorréncia atribuida
1-Funcionarios do departamento financeiro com capacitagio técnica e académica suficientes 3 4
para o exercicio da funcdo.
2-Funcionarios do departamento financeiro com nivel superior completo em areas afins ou em 4 5
Curso.
3-Exigéncia de pré-requisitos para a contratacdo de funcionarios para o departamento 4 5
financeiro, como experiéncia anterior e formagdo académica adequadas.
4-Acompanhamento didrio dos pagamentos e recebimentos da empresa. 5 5
5-Conhecimento e utilizacdo de ferramentas de administracdo financeira, como fluxo de caixa, e 5 5
tomada de decisdo baseada nestes instrumentos.
6-Gerentes com conhecimento sobre mudangas que ocorrem no setor e no mercado. 4 4
7-Planejamento anual das necessidades de investimento para reformas e ampliacdes que a 4 4
empresa demanda e projecdo de crescimento.
8-Conhecimento antecipado das eventuais necessidades de recursos e fontes que serdo 4 4
utilizadas.
9- Planejamento de curto e longo prazo conhecido e acompanhado por todos na empresa. 3 3
10-Funcionérios das areas financeira e comercial com conhecimento e controle em relacdo aos 4 5
prazos maximos que podem ser concedidos aos clientes.
11-Centralizacdo de compras com cotacao de precos e negociagéo de prazos, procurando 4 5
negociacdo com maior prazo possivel.
12-Lucro reinvestido na empresa, com valores direcionados para investimentos fixos e de 5 5
capital de giro, caso haja demanda.
13-Existéncia de recursos dos sdcios para atender as necessidade de dinheiro no caixa. 2 3
14-Recursos bancérios aprovados para atender as necessidades de disponibilidades (dinheiro em 5 5
Caixa).
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. ~ Grau de Importéncia
Afirmacoes P -
ocorréncia atribuida
15-Inadimpléncias acompanhadas e cobradas sistematicamente. 3 5
16-Prazo concedido aos clientes maior que o prazo concedido pelos fornecedores, o que gera 4 4
necessidade de capital de giro.
17-Controle do fluxo de pagamentos com reducdo da concentracao de eventos em uma mesma 4 5
data.
18-Proprietérios retiram recursos da empresa para suprir suas necessidades pessoais e 4 4
familiares.
19-Acompanhamento diario das necessidades de caixa (previsdo de recebimentos versus 4 4
pagamentos) objetivando organizar recursos para as eventualidades.
20-Os recursos que ficam disponiveis no caixa ou em bancos apresentam sempre valores 3 4
similares e sdo suficientes para atender as eventualidades.
21-Existe o conhecimento dos modelos financeiros para a determinacéo do saldo ideal que deve 2 3
ser deixado em caixa (disponibilidades), como o Modelo Miller e Orr, Baumol, etc.
22-0s modelos financeiros sdo utilizados para determinar o saldo minimo que deve ficar 1 3
disponivel em caixa e bancos atendendo as eventualidades.
23-0 saldo que fica em caixa e em bancos (disponibilidades) vem dos recursos proprios da 3 4
empresa.
24-Ocorréncia de atrasos ou prorrogacdes nos pagamentos em virtude de imprevistos (despesas 4 4
ou inadimpléncias).
25-Quando a empresa aplica o saldo disponivel (caixa e bancos) costuma fazer resgates 2 4
constantes, em prazo inferior a 15 dias da data da aplicacéo.
26-Utilizagdo constante de recursos bancarios para cobrir o caixa em funcdo de despesas ndo 3 5
projetadas ou inadimpléncia ndo prevista.
27-Custos financeiros elevados em funcéo das constantes utilizagdes de recursos de curto prazo 3 5

ndo planejadas.

Quadro 5 - Elementos que compdem a Administracdo de Caixa. Classificacdo para as variaveis “Grau

de Ocorréncia e “Importancia Atribuida” - Hotel B

Notas: As varidveis “Grau de Ocorréncia e “Importancia Atribuida” sdo medidas em uma escala que variade 0 a 5, onde 0

é a minima pontuacéo e 5 é a pontuagdo maxima.
Elaboracdo propria.

5.2.3 0 “ Hotel C”

A empresa denominada “Hotel C”, atua no segmento de hotelaria da cidade de

Salvador e localiza-se no bairro de Ondina. Teve a sua fundacdo no ano de 1986, estando no

mercado ha 20 anos. Possui dezessete funcionarios, sendo dois funcionarios no setor

financeiro. Possui 24 Unidades Habitacionais (UHs) e embora ndo tenha declarado o

faturamento anual informou estar classificada como Empresa de Pequeno Porte, segundo

critérios da tributacao.

A entrevista ocorreu com um dos Gerentes do Hotel, pessoa que é também responsavel

pelo Setor Financeiro. Ele estd ha oito anos trabalhando no hotel e ha oito anos no cargo, € um

dos socios. E formado em Direito e possui especializagdo em Administracdo Hoteleira.

Sobre a Administracdo Financeira, o entrevistado do “Hotel C” informa que a rotina

do financeiro € realizada por duas pessoas que também fazem a gestdo de outras empresas da
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familia. Estes dois funcionarios fazem o controle de todo o processo da area financeira, desde
0 contas a pagar, a conciliagdo bancaria, o controle do contas a receber, a elaboracdo de
planilhas. Em sintese, estes funcionarios controlam os pagamentos e recebimentos diarios,
além do acompanhamento das contas bancérias, ““fazendo assim que a gente tenha um o
controle diario daquilo que esté se gastando e daquilo que esta realmente sendo faturado e

entrando na empresa” informa o entrevistado.

Em relacdo a formacdo e experiéncia dos funcionarios o respondente disse que estes
dois funcionarios ja estdo na empresa ha muito tempo e foram capacitadas, pela empresa, a
realizar o trabalho. Informou também néo existir rotatividade e, quando ocorre a necessidade
de contratar funcionarios, utiliza-se de indicacdo de pessoas conhecidas, com bom histérico e
se encarregam de formar a pessoa, considerando que os gestores do Hotel sabem exatamente
que competéncias precisam destes funcionarios e assim direcionam o aprendizado para aquela
necessidade. S&o os responsaveis pela formacdo da equipe. Atualmente os dois funcionarios
do setor financeiro possuem o segundo grau completo, segundo o entrevistado, mas ja
iniciaram curso superior um deles em Administracdo de Empresas com énfase em Hotelaria e
0 outro em Administragdo Hoteleira. O entrevistado informa que a empresa incentiva esta
iniciativa, inclusive acenando para a possibilidade destes funcionarios estarem assumindo
cargos mais importantes considerando a ampliacdo do hotel com consequente crescimento. O
respondente conclui informando que considera importante, em relacdo aos conhecimentos
necessarios ao bom desempenho na area financeira, que estes funcionarios sejam precisos na
imputacdo dos dados nos relatérios, que sejam organizados e, principalmente, que sejam
exatos quanto as informacdes enviadas, pois a gestdo e decisdes que ocorrem derivam destas
informacdes. Estas decisdes sdo tomadas pelos socios, entdo a maior preocupacdo € com o

desempenho dos funcionarios.

Quanto as eventuais dificuldades que encontram na rotina da gest&o financeira informa
o0 respondente que o maior desafio € manter o setor bem organizado, bom controle de custos,
acompanhamento constante destes custos, pois nem sempre é possivel repassar para o cliente
0s aumentos nos precos das tarifas pablicas como energia, telefone, impostos, entdo se ndo ha
um controle efetivo o lucro pode ndo ocorrer, principalmente, porque a concorréncia esta

muito acirrada.

No tocante ao Planejamento Financeiro o entrevistado do Hotel C informou que
anualmente ocorre acompanhamento do faturamento, do crescimento da empresa. Os

relatérios que sdo gerados pelos funcionarios da area financeira (custos versus faturamento)
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proporcionam subsidios no momento de planejamento para a determinacdo das metas.
Verificam também os eventos programados na cidade para o periodo seguinte e procuram
negociar pacotes, estabelecendo assim metas para ocupacdo do hotel. H4 um planejamento
anual com acompanhamento semestral. Este planejamento é realizado por volta de outubro e
novembro de cada ano e prevé também os investimentos que serdo necessarios, que no caso
especifico esta voltado para a area de tecnologia, propaganda e marketing. Os demais
investimentos fazem parte da rotina de manutencdo do hotel e sdo constantes. Quando héa
necessidade de renovar os equipamentos de atendimento ao hdspede e infra-estrutura
normalmente recorre aos financiamentos, pois estes investimentos séo pesados e normalmente
faz com bancos de desenvolvimento em funcéo das taxas atrativas. A necessidade de buscar
financiamentos ocorre, eventualmente, no periodo de baixa estacdo porque ndo existe reducdo

dos custos fixos 0 que provoca demanda por recursos para financiar o ciclo operacional.

Quanto ao topico Administracdo do Capital de Giro, o entrevistado relata que as
compras sdo realizadas quinzenalmente, como praticamente todos 0s insumos estdo
disponiveis no mercado local, ndo ha necessidade de manter grande volume de estoque. Diz
que, em funcdo do tempo de existéncia da empresa e bom nome no mercado, possuem prazos
de pagamento, em média 25 dias, que proporcionam uma boa gestdo das necessidades de
capital de giro ja que o prazo de recebimento dos servigos prestados fica em torno de quinze
dias. Desta maneira, considerando os meses de alta estacdo, seu operacional ndo demanda

recursos para financia-lo.

Nos periodos de baixa estacdo, quando ha demanda por capital de giro, a empresa
banca com seus recursos préprios, nao havendo, de maneira geral, necessidade de recorrer a
terceiros. Quando, eventualmente, recorre a recursos de terceiros, informa o respondente,
costuma antecipar seus recebiveis dos cartdo de crédito. A previsdo das necessidades €
acompanhada através da taxa de ocupacao do hotel naquele més ou periodo. Quando a taxa de
ocupacdo é ou esta baixa, fato que normalmente ocorre nos meses de baixa estacao, a empresa

ja sabe gue ira necessitar de recursos extras e organiza-se para tal.

No que se refere a Administracdo de Caixa 0 entrevistado ressalta que toda empresa
precisa manter saldo em caixa para néo ter surpresas. E no segmento de hotelaria, em funcéo
das demandas constantes por reparos na infra-estrutura, além da questdo da baixa estacédo e
consequente reducdo do faturamento, caso nao haja disponibilidades, a empresa pode vir a ter
problemas nos seus pagamentos. No caso do “Hotel C”, quando ha demandas por recursos e

eventualmente auséncia de disponibilidades, a empresa negocia 0s prazos com Seus parceiros
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ou lanca méo da antecipacao de seus cartdes de crédito, sendo que este Gltimo evento ocorre

ocasionalmente.

O acompanhamento dos recursos excedentes ou escassos no caixa ocorre pelo
conhecimento do mercado em funcdo da sazonalidade do negdcio. Nos meses de baixa
estacdo, é necessario ter controle maior sobre as despesas, informa o entrevistado; ter dinheiro
disponivel para as eventualidades, dar férias aos funcionarios e outras demandas. Os periodos
de alta estacdo sdo principalmente janeiro e fevereiro quando 0s recursos estdo mais

abundantes.

Quanto ao acompanhamento dos pagamentos e recebimentos o “Hotel C” realiza
através de controles informatizados, via planilhas, o0 acompanhamento das contas bancarias.
Semanalmente, ““os gestores recebem planilhas com informes de pagamentos a realizar™,
informa o entrevistado. Em relagdo a ferramentas especificas, em funcéo de a gestdo ficar sob
a responsabilidade dos sdcios, estes controles sdo realizados por eles sem, especificamente, a

existéncia de ferramentas financeiras pois 0s mesmos conhecem 0s numeros do negocio e sdo

responsaveis diretos pela administracdo de caixa, mantendo controle efetivo.

Em funcéo de existir capital de giro proprio, a empresa ndo costuma ter problemas em

funcdo dos imprevistos e, quando ocorrem demandas que superem as disponibilidades, recorre

a antecipacao dos seus recebimentos, via cartdes de crédito.

No Quadro 6, apresenta-se, de forma objetiva, o grau de importancia que o

respondente d& aos aspectos da administracdo de caixa e também de maneira objetiva quais

destes fatos existem na rotina da empresa.

. ~ Grau de Importéncia
Afirmac0es A -
ocorréncia atribuida
1-Funcionarios do departamento financeiro com capacitacdo técnica e académica 4 4
suficientes para o exercicio da funcéo.
2-Funcionarios do departamento financeiro com nivel superior completo em areas afins ou 5 4
em curso.
3-Exigéncia de pré-requisitos para a contratacdo de funcionarios para o departamento 2 4
financeiro, como experiéncia anterior e formagdo académica adequadas.
4-Acompanhamento diario dos pagamentos e recebimentos da empresa. 5 5
5-Conhecimento e utilizacdo de ferramentas de administracdo financeira, como fluxo de 5 5
caixa, e tomada de decisdo baseada nestes instrumentos.
6-Gerentes com conhecimento sobre mudangas que ocorrem no setor e no mercado. 5 5
7-Planejamento anual das necessidades de investimento para reformas e ampliacfes que a 5 5
empresa demanda e projecdo de crescimento.
8-Conhecimento antecipado das eventuais necessidades de recursos e fontes que serdo 5 5
utilizadas.
9- Planejamento de curto e longo prazo conhecido e acompanhado por todos na empresa. 5 5
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Afirmacoes Gralf d? Impqrtél,ncia
ocorréncia atribuida

10-Funcionérios das areas financeira e comercial com conhecimento e controle em relacéo 5 5
aos prazos maximos que podem ser concedidos aos clientes.
11-Centralizacdo de compras com cotacdo de precos e negocia¢do de prazos, procurando 5 5
negociacdo com maior prazo possivel.
12-Lucro reinvestido na empresa, com valores direcionados para investimentos fixos e de 4 5
capital de giro, caso haja demanda.
13-Existéncia de recursos dos sdcios para atender as necessidade de dinheiro no caixa. 1 4
14-Recursos bancarios aprovados para atender as necessidades de disponibilidades 4 5
(dinheiro em caixa).
15-Inadimpléncias acompanhadas e cobradas sistematicamente. 5 5
16-Prazo concedido aos clientes maior que o prazo concedido pelos fornecedores, o que 4 4
gera necessidade de capital de giro.
17-Controle do fluxo de pagamentos com reducdo da concentracdo de eventos em uma 5 5
mesma data.
18-Proprietarios retiram recursos da empresa para suprir suas necessidades pessoais e 1 1
familiares.
19-Acompanhamento diario das necessidades de caixa (previsdo de recebimentos versus 5 5
pagamentos) objetivando organizar recursos para as eventualidades.
20-Os recursos que ficam disponiveis no caixa ou em bancos apresentam sempre valores 4 5
similares e sdo suficientes para atender as eventualidades.
21-Existe o conhecimento dos modelos financeiros para a determinacdo do saldo ideal que

. . ; L . 1 1
deve ser deixado em caixa (disponibilidades), como o Modelo Miller e Orr, Baumol, etc.
22-0s modelos financeiros sdo utilizados para determinar o saldo minimo que deve ficar 1 4
disponivel em caixa e bancos atendendo as eventualidades.
23-0 saldo que fica em caixa e em bancos (disponibilidades) vem dos recursos proprios da 4 4
empresa.
24-Ocorréncia de atrasos ou prorrogacdes nos pagamentos em virtude de imprevistos 1 5
(despesas ou inadimpléncias).
25-Quando a empresa aplica o saldo disponivel (caixa e bancos) costuma fazer resgates 5 4
constantes, em prazo inferior a 15 dias da data da aplicacéo.
26-Utilizagdo constante de recursos bancarios para cobrir o caixa em funcgdo de despesas 5 4
ndo projetadas ou inadimpléncia ndo prevista.
27-Custos financeiros elevados em funcéo das constantes utilizagfes de recursos de curto 1 5

prazo nao planejadas.

Quadro 6 - Elementos que compdem a Administracdo de Caixa. Classificagdo para as variaveis Grau

de Ocorréncia e “Importancia Atribuida” — Hotel C

Notas: As variaveis “Grau de Ocorréncia e “Importancia Atribuida” sdo medidas em uma escala que varia de 0 a 5, onde

0 é a minima pontuacdo e 5 é a pontuagdo maxima.
Elaboracdo propria.
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5.3 ANALISE COMPARATIVA DOS DADOS
5.3.1 Dados gerais da empresa e dos respondentes

No Quadro 7, verifica-se comparativamente os dados das empresas pesquisadas.

Hotel A Hotel B Hotel C
Cidade Salvador Salvador Salvador
Bairro Barra Jardim de Ondina
Alah
Administracdo | Profissional | Profissional Familiar
Tempo de 14 anos 34 anos 20 anos
Fundacéo
NUmero de 26 44 17
Funcionarios
Quantidade de 39 70 24
UHs
Faturamento |R$1.300,00 mil| R$1.750,00 Né&o
anual mil informado
aproximado
Classificagdo Empresade |Empresade |Empresade
guanto ao porte | Pequeno porte | Pequeno Pequeno
porte porte

Quadro 7 — Dados Gerais das Empresas Pesquisadas
Nota: Elaboracéo propria.

As empresas apresentam similaridade quanto ao porte. Todas se enquadram dentro do
perfil de pequena empresa, 0 que também revela o faturamento anual apresentado pelas
Empresas Hotel A e Hotel B considerando-se os critérios do BNDES. O Hotel C néo divulgou

seu faturamento anual, mas informou estar classificada como Empresa de Pequeno Porte.

Estas empresas localizam-se na extenséo da orla maritima de Salvador, um dos pontos
de atracdo de turistas da cidade de Salvador. A administracdo das empresas é realizada nos

Hotéis A e B por funcionérios e apenas no Hotel C por socio da empresa.

No Quadro 8, sdo apresentadas as caracteristicas dos entrevistados.



Hotel A Hotel B Hotel C
Diretor -
Cargo Gerente Geral . . Socio Gerente
Financeiro
Tempo no Cargo 14 9 8
Tempo no Setor 14 9 8
Tempo na Empresa 14 9 8
Formacéo Académica Administragéo Ciéncias Direito
Contébeis
Pos-Graduagéo Administracao | Empresarial e | Administragio
Contabilidade Hoteleira
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Quadro 8 — Dados dos Entrevistados
Nota: Elaboragéo propria.

Nota-se similaridade entre os entrevistados quanto a pds-graduacédo, todos voltados
para a gestdo de empresas, com os cursos de Administracdo e Gestdo Empresarial. Em relagéo
a formacéo académica, apenas um dos entrevistados, do “Hotel C”, tem formacdo divergente
da gestdo empresarial, mas fez a pds-graduacdo em Administracdo Hoteleira. Quanto ao
tempo que trabalham na empresa e no setor, todos apresentam tempo superior a cinco anos o

que demonstra experiéncia no ramo em que atuam.
5.3.2 Caracteristicas das empresas quanto a forma de administragdo de caixa

Neste topico apresenta-se a forma como as empresas administram o caixa, citando

cada pilar teérico que fundamenta esta gestéo.

Quanto a administracdo financeira, as empresas apresentam semelhancas no que
concerne a rotina do setor financeiro e seus processos. Controlam diariamente as entradas e
saidas de recursos através do acompanhamento do fluxo de caixa e apresentam preocupacao
com os controles, principalmente com as informagdes geradas por outros setores. As
caracteristicas apresentadas pelas trés empresas, segundo a importancia na administracdo
financeira em relacdo aos controles e gestdo do dia a dia da empresa e das suas financas,
corroboram para uma adequada conducdo dos negocios. Este aspecto € citado por Assaf Neto
(2003, p.25), quando ressalta a importancia da administracdo nas organizagfes. Kassai (1997,
p. 8) diz que “a auséncia de conhecimento e compreensdo dos aspectos financeiros e contabeis
do negaocio € o grande obstaculo encontrado pelos empreendedores na gestdo das empresas”.

Esta afirmacdo foi comprovada por Russo (2002, p. 62) em pesquisa com 103 empresas de
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Porto Alegre, que apontam a area administrativa e financeira como fundamental para o bom

desempenho do negdcio.

As empresas também apresentam semelhancas quanto a formacdo dos seus
funcionarios. Os responsaveis pela area financeira, nos trés hotéis, apresentam boa formacéo
académica, inclusive com especializagdo em administracdo e foco na hotelaria. Os
entrevistados reconhecem a necessidade de conhecimentos, conforme citacdo de Assaf Neto
(2003, p. 28) informando que o administrador financeiro precisa possuir conhecimentos do
negocio, acompanhar as mudancas e manter-se atualizado constantemente, a fim de atender as
necessidades. Estes gestores financeiros informam que os salarios sdo baixos no segmento
fator que impede uma maior exigéncia quanto a conhecimentos técnicos, mas, ainda assim,
existe uma mescla de universitarios e secundaristas e existe a preocupacdo de se ter um

minimo de conhecimento de gestdo do fluxo de caixa, informatica e contabilidade tributaria.

Em relagdo ao planejamento financeiro, demonstram conhecimento sobre a
necessidade de fixar objetivos e metas e manter acompanhamento. Os trés hotéis informam
realizar planejamento anual com a finalidade de manter a reforma das instalacbes, como
também a ampliacdo das unidades habitacionais e acompanhamento do negdcio. Consta neste
planejamento também a troca de maquinas e equipamentos, bem como atualizacdo dos
sistemas de gestdo. Ross, Westerfield e Jaffe (1995, p. 522), ressaltam a importancia do
planejamento financeiro para o bom desempenho da empresa e ainda informam que planejar
propicia o envolvimento de todos no atingimento das metas, como também faculta a empresa
a se preparar para as mudancgas do mercado. Gitman (2001, p.434), corrobora a importancia
do planejamento para a obtencdo dos resultados, este foco no resultado foi observado de

maneira mais clara nos Hotéis B e C, inclusive com metas para o crescimento do faturamento.

No tdpico da administragdo do capital de giro os gestores demonstram conhecimentos
suficientes para reduzir eventuais disparidades entre os prazos de pagamentos concedidos e
obtidos e assim apresentam uma baixa ou nula necessidade de capital de giro. Embora o setor
de compras nos trés hotéis esteja separado do financeiro e o fechamento das contas com
consequente geracdo do contas a receber seja feito na recepcdo, o prazo de pagamento e
recebimento passa pelo controle do setor financeiro que procura monitorar e negociar estes
prazos. Estas empresas apresentam um bom conhecimento sobre gestdo do capital de giro
proprio e de terceiros e sobre a necessidade de gestdo adequada das contas circulantes, como
estoque, contas a receber, a pagar, citados por Assaf Neto (2002, p. 15), com a preocupacgao

de ter prazo maior de pagamento, de controlar o contas a receber e ter um estoque minimo,
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reduzindo a eventual necessidade de capital de giro. Os relatos dos entrevistados confirmam
que grande parte do tempo do gestor financeiro € dedicada ao operacional, a gestdo do curto

prazo, conforme ressaltam Weston e Brigham (2000, p.378).

Finalmente, quanto & administracdo de Caixa, 0s entrevistados com o conhecimento e
utilizacdo das teorias de administragao financeira, planejamento financeiro e da administracdo
do capital de giro, conforme observado anteriormente, apresentam uma gestdo de caixa de
acordo com o0s argumentos tedricos apresentados neste trabalho, com os pagamentos e
recebimentos sendo acompanhados e controlados por meio do Fluxo de Caixa, permitido
assim o acompanhamento de quando ocorrerdo momentos de escassez ou excedente de

recursos em caixa.

Os trés entrevistados também apresentam conhecimentos sobre os motivos de se
deixar recursos disponiveis em caixa. Os Hotéis A, B e C informam que a necessidade tem
origem na prevencao de gastos ndo planejados, bem como para ndo utilizar recursos externos
que incorrerdo em custos financeiros, o Hotel C ressaltou também a sazonalidade
caracteristica do setor que exige volumes disponiveis nos meses de baixa estacéo,
considerando que as receitas caem e que 0s custos fixos se mantém estaveis. Os imprevistos
ocorrem, afirmam eles, e quando vislumbram escassez de recursos buscam com 0s s6cios ou
com bancos. Quando ocorre excedente, este fica em conta, pois serd utilizado em seguida.
Eles apresentam, entdo, conhecimento suficiente da necessidade de manter saldo disponivel,
evitando falta de liquidez. Autores como Assaf Neto (2002) e Hoji (2003) enfatizam que as
incertezas quanto aos recebimentos dos servicos prestados possibilitam a insuficiéncia de

fundos, por isso existe a necessidade de manter saldo em caixa.

Quanto a utilizacdo dos modelos de administracdo de caixa, que permitem a obtencao
do saldo ideal ou minimo de disponibilidades que deve ficar em caixa, constata-se auséncia
nas trés empresas estudadas. Os valores que ficam em disponibilidades nos trés hotéis, de
maneira geral, sdo aleatdérios, bem como ocorrem aplica¢des financeiras sem uma devida
avaliacdo do prazo minimo que deve ficar para ndo ocorrer custo financeiro ao invés de
receita financeira. Villaba e Sousa (2001, p. 2) confirmam a importancia de utilizar
ferramentas para detectar o saldo minimo em caixa, pois 0 excedente de caixa pode afetar a
rentabilidade e a escassez levar a empresa a tomada de recursos com custos acima de sua
margem de retorno, causando posteriormente a impossibilidade de liquidar estes

compromissos assumidos.
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Ross, Westerfield e Jaffe (1995, p. 554) e Sanvicente (1997, p. 144) também
confirmam a necessidade de controle do saldo minimo para que a empresa busque rentabilizar

ao maximo os recursos disponiveis e reduza a assuncao de empréstimos com custos elevados.

No Quadro 9 se vé, de forma comparativa, 0s aspectos da administracdo de caixa que
ocorrem na empresa e a percepcao de importancia que os gestores ddo a cada um deles.
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Empresa A Empresa B Empresa C
Grau de Utilizacdo x Importancia Atribuida Grau de ocorréncia | Importancia atribuida Gralf d? Impqrtapma Gralf d? Impqrtan|a
ocorréncia atribuida ocorréncia atribuida
1-Funcionérios do departamento financeiro com capacitagdo técnica e
A . o x 3 5 3 4 4 4
académica suficientes para o exercicio da fungéo.
2-Funcionérios do departamento financeiro com nivel superior completo em 3 5 4 5 5 4
areas afins ou em curso.
3-Exigéncia de pré-requisitos para a contratacdo de funcionarios para o
departamento financeiro, como experiéncia anterior e formacéo académica 4 4 3 5 2 4
adequadas.
4-Acompanhamento diario dos pagamentos e recebimentos da empresa. 5 4 5 5 5 5
5-Conhecimento e utilizacdo de ferramentas de administragdo financeira,
; e - 5 4 5 5 5 5
como fluxo de caixa, e tomada de decisdo baseada nestes instrumentos.
6-Gerentes com conhecimento sobre mudangas que ocorrem no setor e no 5 4 4 4 5 5
mercado.
7-Planejamento anual das necessidades de investimento para reformas e 5 5 4 4 5 5
ampliacOes que a empresa demanda e projecdo de crescimento.
8-Conhecimento antecipado das eventuais necessidades de recursos e fontes 5 5 4 4 5 5
que serdo utilizadas.
9- Planejamento de curto e longo prazo conhecido e acompanhado por 5 5 3 3 5 5
todos na empresa.
10-Funcionérios das areas financeira e comercial com conhecimento e
controle em relagdo aos prazos maximos que podem ser concedidos aos 5 5 4 5 5 5
clientes.
11-Centralizacdo de compras com cotacéo de precos e negociacéo de prazos, 5 5 4 5 5 5
procurando negociagdo com maior prazo possivel.
12-Lucro reinvestido na empresa, com valores direcionados para
: . - . - - 5 5 5 5 4 5
investimentos fixos e de capital de giro, caso haja demanda.
13-Existéncia de recursos dos sdcios para atender as necessidade de dinheiro 5 1 2 3 1 4
no caixa.
14-Recursos bancarios aprovados para atender as necessidades de
. - ol - 5 3 5 5 4 4
disponibilidades (dinheiro em caixa).
15-Inadimpléncias acompanhadas e cobradas sistematicamente. 5 5 3 5 5 5
16-Prazo concedido aos clientes maior que o prazo concedido pelos
- - . 5 4 4 4 4 4
fornecedores, o que gera necessidade de capital de giro.
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Empresa A Empresa B Empresa C
Grau de Importéncia Grau de Importéncia Grau de Importancia
Grau de Utilizagdo x Importancia Atribuida ocorréncia atribuida ocorréncia atribuida ocorréncia atribuida
17-Controle do fluxo de pagamentos com redugéo da concentragdo de eventos em uma 5 4 4 5 5 5
mesma data.
18-Proprietarios retiram recursos da empresa para suprir suas necessidades pessoais e 1 1 4 4 1 1
familiares.
19-Acompanhamento diario das necessidades de caixa (previsdo de recebimentos
o : - 5 5 4 4 5 5
Versus pagamentos) objetivando organizar recursos para as eventualidades.
20-Os recursos que ficam disponiveis no caixa ou em bancos apresentam sempre
S x o . 3 4 3 4 4 5
valores similares e sdo suficientes para atender as eventualidades.
21-Existe o conhecimento dos modelos financeiros para a determinagao do saldo ideal
que deve ser deixado em caixa (disponibilidades), como o Modelo Miller e Orr, 3 5 2 3 1 1
Baumol, etc.
22-0Os modelos financeiros sdo utilizados para determinar o saldo minimo que deve
- b p - N - 1 5 1 3 1 4
ficar disponivel em caixa/bancos atendendo as eventualidades.
23-0 saldo que fica em caixa e em bancos (disponibilidades) vem dos recursos 5 5 3 4 4 4
préprios da empresa.
24-Ocorréncia de atrasos ou prorrogacdes nos pagamentos em virtude de imprevistos
S A 4 4 4 4 1 5
(despesas ou inadimpléncias).
25-Quando a empresa aplica o saldo disponivel (caixa e bancos) costuma fazer
e h s 1 1 2 4 2 4
resgates constantes, em prazo inferior a 15 dias da data da aplicagéo.
26-Utilizacdo constante de recursos bancarios para cobrir o caixa em fungéo de 2 1 3 5 2 4
despesas ndo projetadas ou inadimpléncia ndo prevista.
27-Custos financeiros elevados em funcéo das constantes utilizaces de recursos de 1 1 3 5 1 5
curto prazo ndo planejadas.
Média 3,93 3,89 3,52 4,30 3,56 4,33

Quadro 9 - Comparacdo entre o “Grau de Ocorréncia” e a “Importancia Atribuida”

Notas: As varidveis “Grau de Ocorréncia e “Importancia Atribuida” sdo medidas em uma escala que varia de 0 a 5, onde 0 é a minima pontuacdo e 5 é a pontuagdo maxima.

Elaboracéo propria.
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A Tabela 14 informa a média de cada empresa estudada em relacdo as notas dadas a

“importancia atribuida” e ao “grau de ocorréncia” de cada afirmativa citada.

Tabela 14 - Comparacao entre “Grau de ocorréncia” e “Importancia atribuida”

Hotel A Hotel B Hotel C
Grau de ocorréncia 3.93 352 356
(média) ’ ’ ’
Importancia 3,89 4,3 4,33
Atribuida (média)
Variagdo 0,04 -0.78 0,77

Nota: Elaboracdo propria.
Os nameros mostram, de forma objetiva, a importancia que estas gestdes concedem

aos pilares da administracdo de caixa, conforme afirmativas do questionario, baseadas na

teoria da administragéo financeira.

Percebe-se a existéncia de uma dissonancia entre “aquilo que fazem” representando
pelo grau de ocorréncia e 0 que o que “gostariam de fazer”, representando pela importancia
atribuida, mostrando que ha espaco para elevar a qualidade da gestdo financeira. O Hotel A,
na média, foi o que apresentou menor discrepancia, porém é o que apresenta menor média
qguanto ao que “gostaria de fazer”. No Hotel A verifica-se que o grau de ocorréncia
praticamente coincide com a importancia atribuida. Nas empresas Hotel B e Hotel C, onde os
nameros se apresentam bem proximos, ocorre uma divergéncia maior entre o que “gostariam
de fazer” e “aquilo que fazem”, ocorrendo nestas duas empresas uma valorizagdo maior, na

média, pelas questbes afirmadas na teoria como importantes para administracdo de caixa.

Ao observar o Quadro 9, nota-se que as afirmativas sobre o conhecimento dos
Modelos de Administracdo de Caixa e utilizacdo destes modelos obtiveram, de forma
unanime, as menores notas. Corroborando a necessidade de ampliar a utilizacdo do saldo
minimo em caixa, melhorando a gestdo. Esta questdo fica explicita nas notas imputadas a
questdo de nimero 24, quando os respondentes das empresas Hotel A e Hotel B consideram
nota 4 ao grau de ocorréncia de atrasos e prorrogacdes nos pagamentos em virtude de
imprevistos (despesas ou inadimpléncias). Ndo havendo um saldo em caixa que reflita o
historico de suas necessidades, estes eventos poderao ocorrer.

Todos os respondentes consideram muito importante a utilizacdo do fluxo de caixa
diario para acompanhamento e tomada de decisdo e ocorre uso pleno desta ferramenta, fato

corroborado na questdo de numero quatro.



6 CONCLUSOES

Este estudo foi realizado com a intengéo de verificar como trés empresas de pequeno
porte do segmento hoteleiro de Salvador administram o caixa. Ao iniciar esta pesquisa havia a
expectativa de constatar uma certa auséncia de conhecimentos sobre a administragéo de caixa
e consequentemente descontroles financeiros. O estudo, entdo, foi desenvolvido com a
finalidade de descrever aspectos humanos e materiais que respondessem como, de que forma,
ocorre a gestdo do caixa e relacionar com a formacéo académica e experiéncia dos gestores do

setor financeiro.

A partir do levantamento bibliogréafico foram definidas as varidveis da pesquisa que
orientam o instrumento de coleta de dados. Sdo eles: a administracdo financeira, o

planejamento financeiro, a administracdo do capital de giro e a administracdo de caixa.

Com os dados coletados e analisados pdde-se, entdo, atender ao objetivo geral da
pesquisa que consiste em saber como funciona a administracdo de caixa em trés empresas de

pequeno porte do segmento hoteleiro de Salvador (Ba).

Nos trés hotéis pesquisados, a administracdo de caixa funciona com o
acompanhamento diario dos recebimentos referentes aos servicos prestados para a verificacdo
de que todos os recebimentos previstos realmente ocorreram, bem como a conferéncia e
efetivacdo dos pagamentos. O acompanhamento ocorre com a utilizacdo do fluxo de caixa,
ferramenta que permite este controle diario, além da visualizacdo das entradas e saidas
posteriores. Assim, estas empresas conseguem prever necessidades futuras de caixa e
providenciar 0s recursos necessarios a cobertura destas necessidades, bem como visualizam
quando ocorrera excesso de recursos buscando rentabiliza-los através de aplicacdes
financeiras. Existe a preocupacdo com a liquidez, nas trés empresas, porém a auséncia de um
conhecimento maior quanto a possibilidade de elevar a rentabilidade através da otimizacao

dos recursos em caixa.
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Desta forma, quanto ao objetivo geral, a pesquisa conseguiu descrever a forma como
ocorre a administracdo de caixa nas trés empresas, a rotina didria dos controles, o

planejamento que realizam, as necessidades e as dificuldades.

Os objetivos especificos também foram atendimentos, conforme a apresentacdo dos

resultados abaixo:

a) o0s gestores do departamento financeiro, nas trés empresas estudadas, apresentam

conhecimentos adequados sobre administragéo financeira;

b) os gestores possuem nivel superior completo e especializacdo em administracéo,

ou administracdo hoteleira;
c) o planejamento de curto e longo prazo ocorre nas trés empresas estudadas;

d) as trés empresas pesquisadas conhecem sobre a administragcéo do capital de giro,
estabelecendo prazos de pagamento e recebimento que proporcionam baixa ou nenhuma

dependéncia de recursos para o giro da empresa;

e) nas trés empresas estudadas existe o controle e checagem dos recebiveis, bem
como controle dos pagamentos a serem realizados versus o saldo disponivel existente. Este
acompanhamento é feito por meio do fluxo de caixa, demonstrando adequado conhecimento

sobre a administracao de caixa,;

f) quanto a manutencdo de um saldo minimo em caixa, duas das empresas estudadas
informam manter saldos aleat6rios e uma delas diz manter um saldo correspondente a 10% do
seu faturamento. As empresas ndo utilizam nenhum dos modelos para determinar que saldo
minimo é o ideal para que seja mantido sempre em disponibilidades, atendendo as

necessidades didrias de recursos, Sem gque 0corra excesso nem escassez;

g) considerando o grau de conhecimento observado, ndo sé pela confirmagdo da
formacdo académica em nivel de especializacdo, dos trés entrevistados, mas também pelos
conhecimentos que relataram sobre os pilares abordados, percebe-se entéo a relagédo existente
entre formacdo académica, profissionalizacdo e administracdo financeira que atende a

continuidade das empresas.

O trabalho, ao abordar o funcionamento da administracdo de caixa nestas trés
empresas, conclui, também, que existem conhecimentos e préaticas ainda a realizar, como por

exemplo, a escolha e utilizacdo de um dos Modelos de Administracdo de Caixa que ira
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permitir a identificacdo de qual volume de recursos deve ficar constantemente em caixa ou
bancos, proporcionando, desta forma, uma gestdo mais eficaz e com maior possibilidade de

retorno financeiro aos sécios e acionistas.

6.1 RECOMENDAGCOES

A partir dos resultados obtidos com a pesquisa, seguem algumas contribuicbes que
podem ser utilizadas por todas as empresas, independente de segmento ou porte, a fim de
elevar a qualidade da administra¢do do caixa:

a) a empresa deve possuir uma politica que envolva prazos maximos e minimos de
pagamentos e recebimentos, controle de estoque minimo e que esta politica seja conhecida

por todos os envolvidos;

b) deve-se investigar o comportamento das disponibilidades para determinar o saldo
minimo que deve ficar em caixa, utilizando, para isso, 0s modelos de administracao de caixa

existentes na teoria sobre administracao financeira;

€) que as empresas realizem o planejamento anual, ndo somente determinando 0s
investimentos a serem realizados, mas também crescimento que devera ser alcangado e como

chegar l1a. Que este planejamento seja acompanhado e divulgado a todos;

d) que os gestores e funcionarios do departamento financeiro das empresas busquem

conhecimentos para uma gestdo eficiente, tornando as empresas mais saudaveis e perenes.

Como recomendacdo para estudos futuros, seguem algumas possibilidades que trardo
maior conhecimento sobre o desempenho das empresas versus a administracdo dos seus

recursos disponiveis:

a) recomenda-se uma pesquisa mais ampla, de carater quantitativo, com o objetivo

de obter uma amostra consistente que represente o universo do setor hoteleiro;

b) outra possibilidade & fazer uma pesquisa quantitativa no segmento hoteleiro
procurando identificar se meios de hospedagens com caracteristicas distintas quanto ao porte

ou tipo - pousadas, hotéis ou flats — apresentam 0s mesmos resultados;

€) uma terceira sugestdo é aplicar a pesquisa em outros ramos de atividade com o
objetivo de verificar se as diferencas relativas ao negocio se estendem a forma de como as

empresas administram o caixa;
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d) uma outra pesquisa podera ser focalizada na formacdo académica do gestor
financeiro versus conhecimentos e praticas quanto a administracdo de caixa e administracéo

financeira de forma geral;

e) outro estudo podera aplicar os modelos existentes para determinar saldo minimo
em caixa em um grupo de empresas do mesmo segmento, com o objetivo de testar a sua

validade e aderéncia;

Acredita-se que estas acbes possam contribuir para elevar o conhecimento sobre a

administracdo de caixa nas empresas despertando a relevancia deste tema.
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APENDICE A - Instrumento de Coleta de Dados

A ADMINISTRACAO DE CAIXA EM EMPRESAS DE PEQUENO PORTE:
ESTUDO DE CASOS NO SETOR HOTELEIRO DE SALVADOR-BA

Estamos realizando uma pesquisa com o objetivo de verificar como as empresas do segmento
hoteleiro de Salvador administram o caixa. Este é um tema relevante e bastante atual,
considerando a necessidade de liquidez e de rentabilidade que as empresas necessitam para
continuarem competitivas.

Trata-se de uma pesquisa de cunho académico, que faz parte de uma Dissertacdo que tem por
finalidade a obtencdo do titulo de Mestre em Administracdo Estratégica pela UNIFACs, sob a
orientagédo do Prof. Dr. Adriano Leal Bruni.

Agradecemos a sua contribuicdo e informamos que o sigilo das respostas sera preservado,
sendo que o resultado sera apresentando sem a divulgacdo dos nomes da empresa e do
entrevistado.

O instrumento de pesquisa esté dividido em trés partes:

A primeira parte constard do preenchimento de um formulario com dados da empresa e do
respondente.

Na segunda parte ocorrerd a entrevista, com 23 questdes, que sera gravada para posterior
transcrigéo.

Em seguida, o preenchimento de dois questionarios: no primeiro devera ser inserido o grau de

ocorréncia dos eventos em sua empresa sobre as afirmacfes citadas e no segundo a sua
percepcao em relagcdo ao grau de importancia que considera para estas afirmacoes.

Agradeco antecipadamente.

Josemeire Dantas Cardeal
e-mail: cardeald@terra.com.br



Caracterizacao do Respondente e da Empresa

1.1 — Dados do respondente:
1.Nome (facultativo):

2.Cargo

3. Tempo no cargo: anos
4. Tempo no setor: anos
5. Tempo na empresa: anos

6. Escolaridade:
( )ensino fundamental ( )ensino médio ( )superior

7. Curso superior:
( )administragdo ( ) economia ( ) contabilidade ( ) outro

( )pbs-graduacéo

8. Cursos de especializagdo/pds-graduacdo
( )administracdo ( ) financas ( ) outro

9. E-mail para contato:

1.2 — Dados da empresa:

10. Nome da empresa:

11.CNPJ:

12.Endereco:

13. Data de Fundagéo:

14. NUmero de funcionarios no setor financeiro:

15.Numero total de funcionarios (aproximado):

16.Numero total de UHs (Unidades Habitacionais):

17.Faturamento anual (aproximado):

18.Dimensdo da empresa pelo critério da tributagéo:

( ) microempresa () empresa de pequeno porte (' )outro
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Roteiro de Entrevista

O roteiro de entrevista consiste em perguntas abertas relativas a administracéo financeira,
ao planejamento financeiro, ao capital de giro e administracéo de caixa.
Blocos:

1-Administracdo Financeira
1) Descreva o dia a dia do setor financeiro.
2) Quais sdo os critérios para admissdo de pessoal para o setor financeiro?
3) Detalhe os cargos e qualificacdo académica e profissional dos funcionarios lotados no
setor financeiro.
4) Que conhecimentos vocé considera necessarios para que se realize um bom trabalho na
area financeira?
5) Quiais as dificuldades encontradas e quais as melhorias possiveis?
2-Planejamento Financeiro
6) Detalhe como a empresa organiza seus objetivos para cada ano.
7) Que objetivos normalmente séo buscados?
8) Que tipo de investimento demanda o negécio?
9) Que alternativas possui para levantamento de recursos financeiros?
10) Em que momentos existe a necessidade de buscar financiamentos?
3-Capital de Giro

11) Como se efetua o processo de compras e como se negocia 0 prazo de pagamento?

12) Descreva sobre os prazos que concede aos clientes. Como determina este prazo?

13) Como se da a cobertura das necessidades de recursos para o dia a dia da empresa,
enguanto aguarda o recebimento da prestacao dos servi¢os?

14) Como prevé gue esta necessidade ira ocorrer?

15) Quais medidas sdo tomadas quando da necessidade destes recursos?

16) Em que periodos a empresa costuma necessitar destes recursos?

4-Administracdo de Caixa

17) Quais motivos levam a empresa a manter saldo em caixa?

18) Que medidas sdo tomadas quando h& excedente ou escassez de recursos no caixa?

19) Detalhe como a empresa detecta se e quando havera escassez ou excedente de caixa.

20) Como a empresa organiza seus pagamentos e como acompanha seus recebimentos?

21) Que ferramentas financeiras sdo utilizadas para administrar o saldo em caixa?

22) Existe algum valor minimo que o financeiro sempre deixa de recursos disponiveis
(caixa e bancos)?

23) Relate alguma dificuldade j& ocorrida na gestdo de caixa e como solucionou.



Questionario Sobre Grau de Ocorréncia
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ANALISE DE CONHECIMENTOS ESPECIFICOS E USO DE TECNICAS NA ADMINISTRACAO DE
CAIXA

Insira as informag6es nos quadros a seguir, de acordo com as instruces.

Leia atentamente as afirmacdes. Vocé deve indicar o grau de ocorréncia, NA SUA EMPRESA, de cada um
dos aspectos abaixo citados, considerando-os como ELEMENTO PRESENTE na administracdo de caixa.
Utilize a escala apresentada abaixo, colocando um X na célula correspondente.

Afirmacdes

Nunca Ocorre

&

Sempre

ocorre

1-Funcionérios do departamento financeiro com
capacitacdo técnica e académica suficientes para o
exercicio da funcéo.

2-Funcionarios do departamento financeiro com nivel
superior completo em éreas afins ou em curso.

3-Exigéncia de pré-requisitos para a contratagdo de
funcionérios para o departamento financeiro, como
experiéncia anterior e formagdo académica adequadas.

4-Acompanhamento diario dos pagamentos e recebimentos
da empresa.

5-Conhecimento e utilizacdo de ferramentas de
administragdo financeira, como fluxo de caixa, e tomada de
decisdo baseada nestes instrumentos.

6-Gerentes com conhecimento sobre mudancas que
ocorrem no setor e no mercado.

7-Planejamento anual das necessidades de investimento
para reformas e ampliacBes que a empresa demanda e
projecdo de crescimento.

8-Conhecimento antecipado das eventuais necessidades de
recursos e fonte que serd utilizada.

9- Planejamento de curto e longo prazo conhecido e
acompanhado por todos na empresa.

10-Funcionérios das areas financeira e comercial com
conhecimento e controle em relagdo aos prazos maximos
que podem ser concedidos aos clientes.

11-Centralizacdo de compras com cotacdo de precos e
negociagdo de prazos, procurando negocia¢do com maior
prazo possivel.

12-Lucro reinvestido na empresa, com valores direcionados
para investimentos fixos e de capital de giro, caso haja
demanda.

13-Existéncia de recursos dos socios para atender as
necessidade de disponibilidades (dinheiro em caixa).

14-Recursos bancarios aprovados para atender as
necessidades de disponibilidades (dinheiro em caixa).
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Afirmacoes Nunca ocorre <:> Sempre ocorre
15-Inadimpléncias acompanhadas e cobradas
: - 1 2 3 4 5
sistematicamente.
16-Prazo concedido aos clientes maior que o prazo
- - 1 2 3 4 5
concedido pelos fornecedores, 0 que gera necessidade
de capital de giro
17-Controle do fluxo de pagamentos com reducdo da
M 1 2 3 4 5
concentracdo de eventos em uma mesma data.
18-Proprietarios retiram recursos da empresa para
h ; : o 1 2 3 4 5
suprir suas necessidades pessoais e familiares.
19-Acompanhamento didrio das necessidades de caixa
(previsdo de recebimentos versus pagamentos) 1 2 3 4 5
objetivando organizar recursos para as eventualidades.
20-Os recursos que ficam disponiveis no caixa ou em
bancos apresentam sempre valores similares e séo 1 2 3 4 5
suficientes para atender as eventualidades.
21- Existe o conhecimento dos modelos financeiros
para a determinagéo do saldo ideal que deve ser 1 2 3 4 5
deixado em caixa (disponibilidades), como o Modelo
de Miller e Orr , Baumol, etc.
22-. Os Modelos financeiros sdo utilizados para
determinar o saldo minimo que deve ficar disponivel 1 2 3 4 5
em caixa/bancos atendendo as eventualidades.
23-0 saldo que fica em caixa e em bancos vem dos 1 2 3 4 5
recursos proprios da empresa.
24-Ocorréncia de atrasos ou prorrogacdes nos
pagamentos em virtude de imprevistos (despesas ou 1 2 3 4 5
inadimpléncia).
25-Quando a empresa aplica o saldo disponivel (caixa e
bancos) costuma fazer resgates constantes, em prazo 1 2 3 4 5
inferior a 15 dias da data da aplicag&o.
26-Utilizacdo constante de recursos bancarios para
cobrir o caixa em funcéo de despesas ndo projetadas ou 1 2 3 4 5
inadimpléncia ndo prevista.
27-Custos financeiros elevados em funcéo das
constantes utilizagGes de recursos de curto prazo ndo 1 2 3 4 5
planejadas.

Notas: As variaveis “Grau de Ocorréncia e “Importancia Atribuida” sdo medidas em uma escala que varia de 0
a5, onde 0 é a minima pontuagéo e 5 é a pontuagdo maxima.




A Questionario Sobre Grau de Importancia )
A IMPORTANCIA DE CONHECIMENTOS ESPECIFICOS E USO DE TECNICAS NA

ADMINISTRAGAO DE CAIXA

Insira as informagdes nos quadros a seguir, de acordo com as instrugdes

Leia atentamente cada afirmag&o. VVocé deve indicar o grau de importancia atribuida por vocé a cada aspecto
abaixo citado para que ocorra uma saudavel administragdo do caixa (INDEPENDENTE DO SEU USO OU

NAO NA SUA EMPRESA).

Utilize a escala apresentada abaixo, colocando um X na célula correspondente
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Afirmacdes

Totalmente

irrelevante

&

Extremamente

importante

1-Funcionérios do departamento financeiro com
capacitacdo técnica e académica suficientes para
0 exercicio da funcdo.

2-Funcionérios do departamento financeiro com
nivel superior completo em areas afins ou em
curso.

3-Exigéncia de pré-requisitos para a contratacdo
de funcionarios para o departamento financeiro,
como experiéncia anterior e formacao académica
adequadas.

4-Acompanhamento diério dos pagamentos e
recebimentos da empresa.

5-Conhecimento e utilizacdo de ferramentas de
administragdo financeira, como fluxo de caixa, e
tomada de decisdo baseada nestes instrumentos.

6-Gerentes com conhecimento sobre mudangas
que ocorrem no setor e no mercado.

7-Planejamento anual das necessidades de
investimento para reformas e amplia¢fes que a
empresa demanda e projecdo de crescimento.

8-Conhecimento antecipado das eventuais
necessidades de recursos e fontes de recursos que
serdo utilizadas.

9- Planejamento de curto e longo prazo
conhecido e acompanhado por todos na empresa.

10-Funcionérios das éreas financeira e comercial
com conhecimento e controle em relagdo aos
prazos maximos que podem ser concedidos aos
clientes.

11-Centralizagdo de compras com cotacdo de
precos e negociacdo de prazos, procurando
negociacdo com maior prazo possivel.

12-Lucro reinvestido na empresa, com valores
direcionados para investimentos fixos e de capital
de giro, caso haja demanda.

13-Existéncia de recursos dos socios para atender
as necessidades de disponibilidades (dinheiro em
caixa)

14-Recursos bancarios aprovados para atender as
necessidades de disponibilidades (dinheiro em
caixa).

15-Inadimpléncias acompanhadas e cobradas
sistematicamente.

16-Prazo concedido aos clientes maior que o
prazo concedido pelos fornecedores, o que gera
necessidade de capital de giro.

17-Controle do fluxo de pagamentos com
reducdo da concentracdo de eventos em uma
mesma data.
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Afirmacdes

Totalmente

irrelevante

&

Extremamente

importante

18-Proprietarios retiram recursos da empresa
para suprir suas necessidades pessoais e
familiares.

19-Acompanhamento diério das necessidades de
caixa (previsao de recebimentos versus
pagamentos) objetivando organizar recursos para
as eventualidades.

20-Os recursos que ficam disponiveis no caixa
ou em bancos apresentam sempre valores
similares e sdo suficientes para atender as
eventualidades.

21- Existe o conhecimento dos modelos
financeiros para a determinagdo do saldo ideal
que deve ser deixado em caixa
(disponibilidades),como o Modelo de Miller e
Orr, Baumol, etc.

22- Modelos financeiros sdo utilizados para
determinar o saldo minimo que deve ficar
disponivel em caixa/bancos atendendo as
eventualidades.

23-0 saldo que fica em caixa e em bancos
(disponibilidades) vem dos recursos proprios da
empresa.

24-Ocorréncia de atrasos ou prorrogacdes nos
pagamentos em virtude de imprevistos (despesas
ou inadimpléncia).

25-Quando a empresa aplica o saldo disponivel
(caixa e bancos) costuma fazer resgates
constantes, em prazo inferior a 15 dias da data
da aplicacdo.

26-Utilizaco constante de recursos bancarios
para cobrir o caixa em funcéo de despesas ndo
projetadas ou inadimpléncia ndo prevista.

27-Custos financeiros elevados em funcéo das
constantes utilizagdes de recursos de curto prazo
ndo planejadas.

Notas: As variaveis “Grau de Ocorréncia e “Importancia Atribuida” sdo medidas em uma escala que varia de 0
a 5, onde 0 é a minima pontuacéo e 5 é a pontuacdo maxima.
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