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1. INTRODUCAO

Com um mercado cada vez mais competitivo, onde a todo o momento surgem novos
concorrentes € os clientes estdo cada vez mais exigentes, manter a gestdo dos recursos
financeiros ¢ fator importantissimo para sobrevivéncia de qualquer empresa, seja ela, de
pequeno, médio ou grande porte. Para conseguir manter uma boa saude financeira ¢
essencial que o administrador conhega e exerca uma boa gestdo do capital de giro da
organizacao, exercendo dominio sobre os fatores que influenciam nessa administracdo
como: os indices de liquidez; os niveis de endividamento; os prazos médios; os ciclos
financeiros e operacionais e a necessidade de capital de giro. Esses fatores podem ser
analisados a partir das demonstragdes financeiras das empresas, como o balanco
patrimonial e a demonstragdo de resultado do exercicio, pois nelas estdo contidas todas
as informacdes necessarias referente as operagdes dessas organizacdes em um
determinado periodo de tempo. Sdo a partir das informacdes contidas nessas
demonstragdes que os analistas de balangos tomam suas decisdes sobre que caminhos
devem ser percorridos pela organiza¢dao. Segundo Ribeiro (2004, p.17) apud SOUZA et
al. (2010) “a finalidade da analise de balangos ¢ transformar os dados extraidos das
demonstragdes financeiras em informacgdes uteis para a tomada de decisdes por parte
das pessoas interessadas”. Este trabalho tem como objetivo analisar a administracao
financeira da empresa Magazine Luiza S.A., principalmente no que tange a necessidade
de capital de giro, indices de liquidez e endividamento a partir dos dados extraidos das
suas demonstragdes financeiras. Através da estatistica iremos analisar, interpretar e

apresentar dados, pelos calculos média, mediana e moda.
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2. DESCRICAO DA EMPRESA

A Magazine Luiza foi fundada em 16 de novembro de 1957, localizada na rua
Voluntario da Franca no centro no municipio de Franca - SP com o CNPJ:
47.960.950/0001-21. Atua no segmento de varejo, eletronicos e moveis, com lojas
fisicas e virtuais, além do e-commerce e suas subsidiarias, Consorcio Luiza, LuizaCred,
LuizaSeg, Epoca Cosméticos, Softbox, Integra, Logbee e Netshoes. Seus fundadores
foram o Casal Luiza Trajano Donato e Pelegrino José Donato, inicialmente era chamada
de A Cristaleira ¢ o nome Magazine Luiza surgiu apos ser lancado em um concurso
numa radio Local. atualmente com mais de 1000 lojas espalhadas por todo o pais e

empregando mais de 30000 funcionarios.
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3. PROJETO INTEGRADO

3.1 ADMINISTRACAO DO CAPITAL
DE GIRO

3.1.1 CAPITAL DE GIRO

O Capital de Giro refere-se ao que a empresa possui em caixa de recursos
financeiros para manter suas atividades em dia e arcar com suas obrigacdes, sustentando

a movimentacao do seu negocio.

“(...) recursos materiais de rapida renovagdo, como
estoques de matérias-primas e produtos que formam seu capital
circulante. Os recursos materiais de renovagdo rapida sdo
denominados, capital de giro. No balangco patrimonial da
empresa, o capital de giro é representado pelo ativo circulante ou
ativo corrente composto pelas disponibilidades financeiras,

contas a receber e estoques.” (SANTOS, 2001, p. 22).

Ele representa os recursos que estdo em constante circulagdo, suprindo as
necessidades imediatas do ciclo operacional e financiando o crescimento da

organizacdao. Corresponde a somatoria de investimentos do ativo circulante de curto

prazo.

O ciclo operacional determina em qual momento a empresa precisard de capital
de giro para financiar suas operagdes, esse ciclo é o tempo que a empresa leva para
produzir, vender e receber pelos seus produtos. Este periodo pode ser “definido como

todas as fases operacionais existentes no interior da empresa, que vao desde a aquisi¢ao
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de matérias-primas para a producdo até o recebimento da venda.” (PADOVEZE;

BENEDICTO, 2010, p. 167).

Outro fator que influencia no fluxo de caixa ¢ o ciclo financeiro, “Tem inicio
com o desembolso de numerarios para a aquisicdo da mercadoria que serd revendida
pela empresa e encerra-se com o recebimento relativo a venda da mesma.” (RAMOS,
2008, p. 3). Para cumprir com os custos operacionais (compra de insumos) sem receber
os valores das vendas realizadas sera necessario capital de giro para manter este

periodo.

E preciso um capital de giro suficiente para a empresa ter um funcionamento
adequado, para isso ¢ crucial calcular a necessidade de capital de giro, trata-se do
montante minimo que a empresa precisa ter em caixa para manter essas operacoes. “A
necessidade do capital de giro ¢ a diferenga entre Ativos e Passivos Operacionais.”

(MONTEIRO, 2003, p.4).
NCG = Ativo Circulante Operacional - Passivo Circulante Operacional

Aplicando os conceitos definidos, e analisando o balango patrimonial do
trimestre atual da empresa MAGAZINE LUIZA S.A (observe a figura 1 e 2 no anexo)

tivemos como resultado:

Capital de Giro Liguido (CGL) = Ativo Circulante - Passive Circulante

6.363.417

Necessidade de Capital de Giro (NCG) = - Passivo Circulante Operacional
11.332.362 785.785

Capital de Giro (CDG) = Passivo Permanente - Ativo Permanente
16.858.430 . 6.363.417

De acordo com os célculos realizados a partir do balango patrimonial, a empresa

estd em uma situacdo positiva. O capital de giro liquido (disponibilidade do ativo para
ser convertido em dinheiro) positivo mostra que os fundos de curto prazo do ativo

circulante sao propicios para quitar o passivo circulante.
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A necessidade de capital de giro com superavit aponta que o capital ¢ suficiente
para manter a estrutura operacional, ndo necessitando recorrer a bancos ou outras fontes

de recursos externos.

3.1.2 ANALISE DO ENDIVIDAMENTO

Os indices de endividamento tém como finalidade demonstrar e analisar a estrutura
financeira da empresa. Este indicador evidencia o parametro de garantia dos credores,
quanto a empresa tem de capital proprio, para assumir dividas contratadas para o giro e
de financiamentos. (PADOVEZES, 2010).

Segundo Silva (2012), ao examinar as medidas de financiamento adotadas pela
empresa, ¢ necessario analisar além do custo, as modifica¢des ocorridas sobre a
estrutura de capital da empresa, verificando a dimensao da participagdo de capitais
proprios e de terceiros no financiamento dos ativos.

A informacdo deste indicador sinaliza o grau de risco acarretado pelos financiamentos
feitos pela empresa, além de serem importantes para bancos, fornecedores, clientes e
concorrentes uma vez que estes avaliam a solidez financeira da empresa para
liberacao de crédito. (SILVA, 2012).

Para calcular o Indice de Endividamento ¢é preciso saber o total de capital de terceiros
(passivos de curto e de longo prazo), e dividir pelos ativos da empresa. Depois, basta

multiplicar o resultado por 100 para obter o valor percentual.

Logo, a formula para calcular o Indice de Endividamento Geral é:
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Capital de terceiros

IEG = X 100
Ativo total

Para analisar o indice de endividamento da Magazine Luiza foi retirado os dados do
Balango Patrimonial da mesma (dados retirados da figura 1 e figura 2).

EG = (Capital de terceiros / Ativos totais) x 100

EG =(16.543.808 /27.416.342) x 100
EG = 60%

Tal valor denota que a empresa possui um risco baixo de se tornar inadimplente,
0 que colabora no momento de atrair socios para investir na empresa, bem como
obter empréstimos e/ou financiamentos em bancos.

e Normalmente, se o resultado do calculo for superior a 100% pode indicar que as
dividas da empresa s3o maiores que os seus ativos. Significa que a empresa ¢
extremamente alavancada — endividada — e por conta disso, ¢ muito arriscado
aos credores para emprestar ou investir dinheiro na empresa

e Se o resultado for igual a 100%, ¢ uma situagdo parecida com a anterior, porém,
com a curiosidade de que a divida ¢ igual aos bens e direitos da empresa.
Também pode apontar que a empresa estd alavancada, uma vez que a
porcentagem continua alta.

e Usualmente, se o indice for menor que 100%, pode mostrar que dessa vez as
dividas sdo inferiores aos ativos totais do empreendimento. Quanto menor que
100% for esse valor, menos arriscada a empresa sera.

Na figura 4 pode-se observar o fluxograma demonstrando as 5 decisdes de
financiamento de uma empresa pode afetar seus fluxos de caixa.Na figura 4 pode-se
observar o fluxograma demonstrando as 5 decisdes de financiamento de uma empresa
pode afetar seus fluxos de caixa.

Beneficios fiscais

Os beneficios fiscais do financiamento por divida predominam em baixos niveis de
endividamento, mas, com o aumento da divida, os custos de dificuldades financeiras
aumentam até superar esses beneficios. O nivel adequado de endividamento, portanto,
envolve uma comparagao atenta entre esses custos e os beneficios opostos.
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Os custos de dificuldades financeiras sdo mais dificeis de quantificar do que os
beneficios fiscais, mas ndo menos importantes para as decisdes de financiamento. Tais
custos ocorrem de pelo menos trés maneiras:

Custos indiretos

O custo esperado da faléncia ¢ igual a probabilidade de que a faléncia ocorra

multiplicada pelos custos que seriam incorridos se ela se verificasse.

Conflitos de interesse Administradores, proprietarios e credores de empresas
sadias costumam compartilhar um mesmo objetivo: ver a empresa prosperar. Quando
uma empresa enfrenta dificuldades financeiras, contudo, essa harmonia pode
desaparecer, enquanto as diversas partes comegam a se preocupar mais consigo mesmas
do que com a empresa. Os conflitos de interesses resultantes sdo uma terceira fonte em
potencial de custos do financiamento agressivo por divida. Eis um exemplo de tal

conflito, conhecido como problema do sobreinvestimento.

Sinaliza¢ao para o mercado

A preocupacao com a flexibilidade financeira futura costuma pesar a favor do
financiamento com dinheiro dos acionistas no presente. Uma réplica convincente
contra o financiamento, contudo, ¢ a provavel reacdo do mercado acionario.
Flexibilidade

A perspectiva de beneficios fiscais versus custos de dificuldades financeiras trata as
decisOes de financiamento como se ndao fossem acontecimentos recorrentes.

Incentivos a administracao

Incentivos & administragdo Os efeitos de incentivo ndo sdo importantes para a maioria
das decisdes de financiamento, mas quando sdo relevantes, sua influéncia pode ser
dominante. Os administradores de muitas empresas gozam de autonomia em relagdo aos
proprietarios. E sendo a natureza humana o que ¢, estardo inclinados a usar essa
autonomia para defender seus proprios interesses, nao os dos proprietarios. Essa
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separagdo entre propriedade e controle permite que os administradores cedam as suas
preferéncias pessoais no que se refere a coisas como reter lucros em vez de devolvé-los
aos proprietarios, buscar o crescimento a custa da lucratividade e aceitar um
desempenho satisfatorio em vez da exceléncia.

3.2 METODOS QUANTITATIVOS
ESTATISTICOS

3.2.1 MEDIA, MEDIANA E MODA

As medidas de posi¢do (média, mediana e moda) fazem parte da estatistica, elas

resumem em um numero as caracteristicas de um conjunto de dados.

Média ¢ a soma de todos os niimeros do conjunto de dados dividida pela

quantidade do mesmo.

in

n

X =

Mediana ¢ a divisdo exatamente igual de um conjunto de dados.

I n+l
M=

Moda ¢ o valor que mais se repete no conjunto de dados.

As medidas de posicdo tem grande utilidade no contexto empresarial, a média
pode mostrar para a empresa onde ela se encontra em relagdo ao mercado, ajuda no
controle de estoque, etc. A moda, por exemplo, pode ajudar em uma central de
atendimento, mostrando quais sdo as reclamagdes que sdo mais frequentes, entre outros

exemplos.

10
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Para exemplificar melhor os conceitos de medida de posi¢do, calcularemos

média, mediana e moda em uma amostragem de taxa de juros de bancos diferentes.

Taxa de Juros
Instituigdo % a.m. % a.a.
Itat Unibanco 5.A. 1,83 24,25
BCO Bradesco 5.A. 2,09 28,21
BCO Santander 5.A. 3,23 46,42
Banco Original 4,69 73,38

Fonte: Valores das taxas de juros retiradas do site do Banco Central do Brasil.

Calculado a partir das taxas ao més

Média 2,96
Mediana 2,66
Moda #N/D

Outra forma de utilizar a estatistica, ¢ utilizando as taxas mensais do indicador

econdmico SELIC para descobrir as taxas de juros mensais dos bancos (figura 3 no

anexo).

A taxa SELIC ¢ a ferramenta do Banco Central para ter controle sobre a

inflagdo. Observando as taxas de juros na figura 3, os bancos com taxas de juros

menores (mais baratas) sdo o Banco Itau e o Bradesco, e com as maiores (mais caras) os

Bancos Santander e Original. Podemos notar também que no comeco do ano a taxa

SELIC estava mais baixa e portanto as taxas dos bancos eram menores, € conforme vao

aumentando consequentemente ha um aumento nas taxas dos bancos.

3.2.2 NiVEIS DE CONFIANCA

O nivel de confianga mostra com que frequéncia o intervalo vai capturar o

parametro de interesse. Com base nos célculos realizados sobre as taxas de juros

bancdrias, teve-se os seguintes resultados:

Nivel de significancia 1,96
Tamanho da amostra 4

Desvio padrdo 1,3

l Intervalo de confianga | 1,28

Limite inferior 1,68

Média 2,96

Limite superior 4,23

11
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4. CONCLUSAO

A partir do projeto pode-se concluir que a administragao do capital de giro ¢ um
elemento essencial no no equilibrio das financas das empresas, calcular a necessidade
do capital de giro vai fazer com que a empresa continue fazendo suas atividades de
forma continua, sabendo de suas necessidades e equilibrando para que tudo siga dentro

dos conformes.

Conclui-se também que a estatistica ¢ importante no contexto empresarial, ela
vai ajudar a empresa no seu planejamento estratégico, trazendo dados para melhorar o

desempenho empresarial.

Através deste trabalho podemos compreender sobre aspectos fundamentais e
indispensaveis que auxiliam as empresas a saber sua real situagdo, e tomarem medidas

necessarias para resolvé-las.

12



ISSN 1983-6767

REFERENCIAS

SANTOS, E. O. Administracio financeira da pequena e média empresa. 2°

ed. Sao Paulo: Atlas, 2001.

PADOVEZE, C. L.; BENEDICTO, G. C. Analise das demonstracoes

financeiras. 3" ed. Sdo Paulo: Cengage Learning, 2010.

RAMOS, M. V. M. Utilizando o ciclo operacional para fazer o orcamento de

caixa e calcular a necessidade de capital de giro (NCG) Revista Connexio, 2008.

MONTEIRO, A. A. Fluxos de caixa e capital de giro: Uma adaptacdo do
Modelo Fleuriet. Sdo Paulo, 2003.

HIGGINS, ROBERT C. Analise para administracio financeira. 10* ed.Porto
Alegre: AMGH, 2014.

https://www.abacoconsultoria.com.br/post/%C3%ADndices-de-endividamento-f

ique-atento-ao-grau-de-d%C3%ADvidas-da-sua-empresa

https://www.suno.com.br/artigos/indice-de-endividamento-geral/

https://www.prefeitura.sp.gov.br/cidade/secretarias/upload/transportes/SPTrans/
Balanco/Conceitos.pdf

https://www.contasonline.com.br/blog/135/indices-de-endividamento-conheca-o
s-principais-e-como-utilizar-esse-indicador

file:///C:/Users/Cliente/Downloads/53b0ee04-b586-46¢cf-b644-03fc635¢a0b9%2
0(2).pdf

13


https://www.abacoconsultoria.com.br/post/%C3%ADndices-de-endividamento-fique-atento-ao-grau-de-d%C3%ADvidas-da-sua-empresa
https://www.abacoconsultoria.com.br/post/%C3%ADndices-de-endividamento-fique-atento-ao-grau-de-d%C3%ADvidas-da-sua-empresa
https://www.suno.com.br/artigos/indice-de-endividamento-geral/
https://www.prefeitura.sp.gov.br/cidade/secretarias/upload/transportes/SPTrans/Balanco/Conceitos.pdf
https://www.prefeitura.sp.gov.br/cidade/secretarias/upload/transportes/SPTrans/Balanco/Conceitos.pdf
https://www.contasonline.com.br/blog/135/indices-de-endividamento-conheca-os-principais-e-como-utilizar-esse-indicador
https://www.contasonline.com.br/blog/135/indices-de-endividamento-conheca-os-principais-e-como-utilizar-esse-indicador

~

ISSN 1983-6767

https://econsult.org.br/blog/indice-de-endividamento-geral/

https://www.capitalresearch.com.br/blog/investimentos/indice-de-endividamento

14


https://econsult.org.br/blog/indice-de-endividamento-geral/
https://www.capitalresearch.com.br/blog/investimentos/indice-de-endividamento/
https://www.capitalresearch.com.br/blog/investimentos/indice-de-endividamento/

ANEXOS

ITR - Informacdes Trimestrais - 30/09/2021 - MAGAZINE LUIZA SA.

DFs Individuais / Balango Patrimonial Ativo

ISSN 1983-6767

Verséo :

(Reais Mil)
Codigoda  Descrigio da Conta Trimestre Atual
Conta 30/09/2021
1 Ativo Total 27.416.342
— —
1.01 Ativo Circulante 16.921.329
1.01.01 Caixa e Equivalentes de Caixa 134,249
10102 Agicactes Financeiras Ativo circulante erratico 1080139
1.01.03 Contas a Receber 3.788.677
1.01.04 Estoques 7.543.685
1.01.06 Tributos a Recuperar i i . 1.015.343
1.01.08 Outros Alivos Circulantes Ativo circulante erratico 3350236
1010803 Outros 3.350.236
1.01.08.03.01 Partes Relaconadas 3205.119

1.01.08.03.02 Outros Ativos 154.117

10.495.013

1.0201.04 Contas a Receber 0

1.0201.07  Tributos Diferidos 434634 164.047
1.0201.10  Outros Ativos Nao Circulantes 1.995.104 1.405.364
1.02.01.10.03 Tributos a Recuperar 1.026.530 740927
1.02.01.10.04 Outros ativos 4.260 3703
1.02.01.10.05 Depositos judiciais 964 404 660.734
[1.02.02 Investimentos Ativo ndo circulante ndo ciclico 2753913 1.705.072)
1020201 Participagbes Societarias 2.753.913 1.705.072
1.02.02.01.02 Participagbes em Controladas 2209387 1318347
1.02.02.01.03 Participages em Controladas em Conjunto 454,526 386725

[Toz03 Imobilzado Alivo nao circulante nao ciclico 4621677 3613.207]
1.02.03.01 Imobilizado em Operagéo 1.607.077 1.171.758
1.02.03.02 Direito de Uso em Arrendamento 3.014.600 2441539
10204 wangivel  Alivo ngo circulante nao ciclico SR R

Figura 1: Balanco Patrimonial Ativo - Magazine Luiza S.A

15
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WR-IWTM:B-MI-MAGAZJNE LUIZA S A Versdo : 1
DFs Individuais / Balango Patrimonial Passivo
(Reais Mil)
Codigoda Descrigio da Conta Trimestre Atual Exercicio Anterior
Conta 3000972021 3111212020
2 Passivo ?oul 27.418.342 22 206 .830)
201 Passivo Circulante 10.557.912 11.512.179
201.01 Obngacdes Socais e Trabalhistas 201.019 204314
201.02 Fomecedores Passivo circulante ciclico 5488424 7.070.861
201.03 M. Fiscais 81.140 331.113
: 201.04 Em‘ imos e Financiamentos Passivo circulante erratico 11.335 1.668.243
201.05 Outras Obrigacdes Passivo circulante ciclico 1.885.075 1540848
201.05.01 Passivos com Partes Relacionadas 186.608 180.135
2010502 Outos 1.400.277 1.351.513
2.01.05.02.01 Dividendos e JCP a Pagar 0 30.053
201.05.02.04 Receitas a Apropriar 30157 30.157
2.01.05.02.05 Outras Contas a Pagar 1.081.873 931.802
201.05.02.08 Arrendamento Mercanti 308 447 340.801
202 Passivo Nio Circulante 5.085.601 3450.384
1 mprestimos e Fnanciamentos . ) _ ) . 2357 588 17.
20202 Outras Obrigacies Passivo nao circulante nao ciclico , gag 244 2 158 522
2020202 Outos 2.0688.341 2.158.522
2.02.02.02.04 Arrendamento Mercanti 2.888.341 2.158.522
|202.04 Provisoes Passivo nao circulante nae ciclico 712.311 996.250)
2020401 Provisdes Fiscais Previdencianas Trabalhistas e Civeis 712311 008250
|2.02.08 Lucros e Receitas a Apropnar  Passivo nao circulante nao ciclico  247.374 286.867 |
2020802 Receitas a Apropriar 247.374 286.887
203 Patriménio Liquido 1025@9 7.325.287|
20301 Capital Social Realzado Passivo nao circulante nao ciclico aeszaeT ses22:2
2.03.02 Reservas de Capital -924.312 -213.037
2020205  Agdes em Tesourara -1.275.138 -£03.881
2030207 Reservade Capital 350.826 300644
|2.03.04 Reservas de Lucros Passivo nao circulante nao ciclico 1.942.320 1574.801
203.04.01 Reserva Legal 122.088 122.968
2030405 Reserva de Retengio de Lucros 1.321.720 1451023
2030410  Lucro do periodo 407.603 0
|2.03.08 Outros Resultados Abrangentes P assivo nao circulante nao ciclico  1.984 11.151)
Figura 2: Balango Patrimonial Passivo - Magazine Luiza S.A
INSTITUIGAD BAA. | jan/21 | few/21 | marf21 | abrf21 | maif21 | junf21 | jul/21 | ago/21 | set/21 | out/21
SELIC 2% 2% 2,75% 2,75% 3,50% 4,25% 4,25% 5,25% 6,25% 7,75% | PROPORCAO [HOJE)
Ital Unibanco S.A. 24,25 6,24% 6,24% 8,58% 8,58 10,92% | 13,26% | 13,26% | 16,38% | 19,50% | 24,25% 312
BCO Bradesco S.A. 28,21 7,28% | 7,28% | 10,01% | 10,01% | 12,74% | 1547% | 15,47% | 19,11% | 22,75% | 2821% 3,64
BCO Santander 5.A. 46,42 11,96% | 11,96% | 16,45% | 16,45% | 20,93% | 2542% | 2542% | 31,40% | 37,38% | 46,42% 5,98
Banco Original 73,38 18,92% | 18,92% | 26,02% | 26,02% | 33,11% | 40,21% | 40,21% | 49,67% | s9,13% | 73,38% 9,46

Figura 3: Calculos das taxas de juros mensais.
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Figura 4: Modelo dos cinco fatores de Higgins para decisdes financeiras
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