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1. INTRODUÇÃO

Em uma economia cada vez mais globalizada e com um mercado cada vez mais

competitivo, onde a todo o momento surgem novos concorrentes e os clientes estão cada

vez mais exigentes, manter uma adequada gestão dos recursos financeiros é fator

preponderante para sobrevivência de qualquer organização, seja ela, de pequeno, médio

ou grande porte. Para conseguir manter uma boa saúde financeira é de fundamental

importância que o administrador conheça e exerça uma boa gestão do capital de giro da

organização, exercendo domínio sobre os fatores que influenciam nessa administração

como: os índices de liquidez; os níveis 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 demonstrações financeiras das empresas, como o balanço

patrimonial e a demonstração de resultado do exercício, pois nelas estão contidas todas

as informações necessárias referente às operações dessas organizações em um

determinado período de tempo. São a partir das informações contidas nessas

demonstrações que os analistas tomam suas decisões sobre que caminhos devem ser

percorridos pela organização. A finalidade da análise de balanços é transformar os

dados extraídos das demonstrações financeiras em informações úteis para a tomada de

decisões por parte das pessoas interessadas. Neste sentido o presente estudo tem como

objetivo analisar a administração financeira da empresa AREZZO INDÚSTRIA E

COMÉRCIO S/A, principalmente no que tange a necessidade de capital de giro, índices

de liquidez e endividamento a partir dos dados extraídos das suas demonstrações

financeiras no período de 2020. A INDÚSTRIA AREZZO é uma das maiores no ramo

de Industrialização e Comercialização de artigos de couro e de plástico em geral,

incluindo sapatos, bolsas e acessórios.
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2. DESCRIÇÃO DA EMPRESA

A empresa AREZZO de razão social AREZZO INDÚSTRIA E

COMÉRCIOS.A. e CNPJ 16.590.234/0001-76, foi fundada em 1972 por Anderson

Birman, na cidade de Belo Horizonte em Minas Gerais, começou com a produção de

sapatos masculinos mais logo migrou para o mercado feminino ao qual se mantém até

hoje.

Seus principais produtos são as bolsas e sapatos de alta qualidade, sua

consolidação no ramo dos calçados se deu em 1979 com o lançamento da sandália

Anabela que se tornou sucesso de vendas. A primeira loja AREZZO foi aberta nos anos

90 na Oscar Freire no bairro do Jardins, em São Paulo.

A trajetória da marca é grande, acumula atualmente 42 anos de história e produz

cerca de 9 milhões de pares de calçados ao ano, além de bolsas e acessórios.

Possui selo de excelência e foi considerada por sete anos a melhor franquia de

sapatos,bolsas e acessórios do Brasil.

O grupo AREZZO&CO conta com 6 marcas as quais atingem todos os tipos de

públicos, para o desenvolvimento de cada produto a empresa mantém um sólido

processo de pesquisa e após sua criação uma distribuição rápida e um marketing

eficiente ao qual é investido muito dinheiro pois a companhia acredita que as

campanhas de comunicação são fatores preponderantes para mantê-los como referência

de mercado.

Atualmente a rede de franquias AREZZO possui mais de 356 lojas em 180

municípios do Brasil, suas coleções são produzidas na região sapateira do Vale dos

Sinos no Rio Grande do Sul. A principal meta da empresa é o contato direto com seu

consumidor para apresentar-lhes a arte de fazer sapatos.

4



ISSN 1983-6767

3. PROJETO INTEGRADO

O capital de giro se refere aos valores que a empresa precisa para fazer seus

negócios andarem. Ou seja, é uma parte dos recursos financeiros necessários para

financiar a continuidade de suas operações a curto prazo. Como contas a receber,

estoque de mercadorias a serem vendidas, estoque de matéria-prima, pagamento de

salários, aplicações em fundos de investimento e impostos. Em resumo, o capital de giro

serve para suprir operações financeiras que movimentam o dia a dia do negócio.

Ele também sustenta as operações empresariais diárias, sendo assim a análise de

balanço ou análise das demonstrações contábeis pode ser uma ferramenta capaz e

importante para evidenciar a situação econômica e financeira da empresa, fornecendo

informações nas decisões a serem tomadas.

Em virtude disso, é necessário que toda empresa tenha uma atenção especial na

gestão de seu capital de giro de modo a manter sua liquidez e garantir a continuidade de

suas operações em curto prazo e principalmente atingir também seus objetivos em longo

prazo.

O Capital de giro é responsável pelo financiamento da maior parte dos ativos

totais da empresa, para isso deve sempre ser feito o acompanhamento desses

investimentos, pois sofre continuamente o impacto das mudanças que a empresa tem

que enfrentar para manter sua operação.

Diante disso, a administração do capital de giro vem sendo cada vez mais

reconhecida como uma área importante para o equilíbrio financeiro das empresas, assim

como a iniciativa dos proprietários e a participação em conjunto das empresas nas

tomadas das decisões.

Portanto, este trabalho tem como objetivo, expor a importância da administração

das situações operacionais citadas, tendo como foco principal no planejamento

administrativo financeiro, evidenciando a administração do capital de giro.
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3.1 ADMINISTRAÇÃO DO CAPITAL DE
GIRO

Arezzo é líder no setor de calçados,bolsas e acessórios femininos para as classes

A/B no Brasil. Acumulando 48 anos de história , comercializa mais de 14,5 milhões de

pares de calçados por ano,além de bolsas e acessórios. Possui sete importantes marcas -

Arezzo, Schutz, Anacapri, Alexandre Birman, Fiever, Alme e Vans.

Suas linhas de produtos destacam- se pela constante inovação, design , conforto

e excelente relação custo- benefício. A estratégia multicanal permite ao grupo ter grande

capilaridade em sua distribuição por meio de lojas próprias, franquias, multimarcas e

web commerce, estando presente em todos os estados do país, Internacionalmente, os

produtos da marca Schutz e Alexandre Birman são comercializadas também em lojas

próprias , web comercce e lojas de departamento.

A empresa encerrou 2020 com 682 franquias, 53 lojas próprias e em 4.427 lojas

multimarcas no Brasil. A Arezzo em 2021 apresentou robusto crescimento com

recorde histórico de EBTDA em um único trimestre, consolidando e sua estratégia de

ser uma “ house of brands”, impulsionada pela excelente gestão da jornada do cliente,

pelo seu alto grau de digitalização , pela força de suas marcas e pela capacidade de

execução de seus times. O faturamento atingiu receita bruta de 954 milhões no

trimestre, acumulando 2,3 bilhões de reais.

Para a análise das demonstrações, foram extraídos dados da B3 da empresa

Arezzo,que foi fundada em 1972, pelos irmãos Anderson e Jefferson Birman, hoje

possui mais de 356 lojas distribuídas em 180 municípios e está presente em todos os

estados brasileiros, atuando como empresa varejista de calçados femininos. Por este

motivo e por seu crescimento e reconhecimento no mercado, a empresa Arezzo, foi a

escolhida para esta pesquisa. A empresa encontra-se alocada no setor de consumo

cíclico e subsetor de comércio da B3.

6



ISSN 1983-6767

A seguir, apresentam-se as contas do ativo, passivo e demonstração do resultado

do exercício que serão utilizadas para o cálculo dos índices contidos neste artigo, na

Tabela serão estudadas as variações das contas do ativo dos anos de 2020 a 2021.

3.1.1 CAPITAL DE GIRO

A expressão capital de giro é comumente definida com o montante total

investido no ativo circulante (caixas, bancos, aplicações financeiras, estoques e contas a

receber de clientes), enquanto a expressão capital de giro líquida é definida como sendo

a diferença entre o ativo circulante e o passivo circulante, ou seja: capital de Giro =

ativo circulante; ou capital de Giro líquido = Ativo Circulante – passivo Circulante.

O termo giro refere-se aos recursos correntes (curto prazo) da empresa,

geralmente identificada como aqueles capazes de serem convertidos em caixa no

máximo de um ano. Os elementos de giro, diante da definição apresentada, são

identificados no ativo circulante e passivo circulante, ou seja, no curto prazo. A capital

de giro é o conjunto de valores necessários para a empresa fazer seus negócios

acontecerem (girar). Existe a expressão “Capital em Giro”, que seriam os bens

efetivamente em uso. O capital de giro é conhecido também como capital circulante e

corresponde aos recursos aplicados em ativos circulantes, que se transformam

constantemente dentro do ciclo operacional.

Capital de giro ou capital circulante pode ser definido como os recursos

demandados da aquisição da matéria – prima até o recebimento da venda, e sabendo-se

que as atividades em produção, venda e cobrança não perfeitamente sincronizadas,

faz-se necessário conhecer seus comportamentos para tornar possível a mensuração da

necessidade de investimento em capital de giro (ativos circulantes). Já a necessidade de

capital de giro aparece quando no ciclo financeiro (prazo decorrido entre as saídas de

caixa e as entradas de caixa), as saídas operacionais ocorrem antes das entradas de

caixa, ou seja, quando o ciclo financeiro é positivo. A necessidade de capital de giro

será, portanto, o saldo líquido dos investimentos nas contas de clientes e estoques, e das

evidências principalmente pelas contas de fornecedores, salários e encargos sociais a

pagar e impostos operacionais. Sendo que a NCG é calculada como um saldo líquido de
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aplicações e fontes operacionais, ela pode ser tanto positiva, como negativa,

apresentando se a empresa precisa, ou não, financiar o giro de suas operações.

Balanço Patrimonial empresa: Arezzo indústria e comércio S A
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Após análise do balanço, vejamos a capital de giro e a necessidade da capital de

giro da empresa Arezzo.

CGL – CAPITAL DE GIRO

AC = R$ 589,318 – PC = R$ 531,106

R$ 58,212 – Capital de giro

NCG – NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO

AC: R$ 589,318

ACN: R$ 1.666,526 + = R$ 2.255,844

PC: R$ 531,106

PCN: R$ 293,758 + = R$ 824,864

Total R$ 1.430,98 – necessidade de capital de giro

Após analisarmos o balanço patrimonial da empresa Arezzo Indústria e

Comércio SA.

Concluímos que valor da necessidade da Capital de Giro e a capital de Giro da

empresa Arezzo

Necessidade capital de Giro – R$ 1.430,98 e a Capital de Giro R$ 58,212

Conforme aprendemos no estudo, analisaram que a empresa com capital de giro

em torno de R$ 58,212 sendo que pelo análise do balanço a necessidade de giro opera

em boas condições, assim podendo investir em outros negócios, em novos maquinários

ou também na infraestrutura, por exemplo.
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3.1.2 ANÁLISE DO ENDIVIDAMENTO
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A Arezzo, dona de marcas de calçados e roupas como Arezzo, Schutz e Reserva,

reportou crescimento anual de 177,4% em seu lucro líquido do terceiro trimestre de

2021, para R$ 77,5 milhões. A melhora em seu resultado reflete sobretudo o aumento

das vendas em todas as marcas, além da incorporação da AR&CO, superando, assim, o

reflexo negativo do aumento das despesas financeiras, resultante da maior alavancagem.

A receita líquida da companhia cresceu 87%, neste trimestre, para R$ 778 milhões.

Destaque para o canal online, que representou 24,3% da receita bruta de julho a

setembro, um crescimento de 36,3% ante o terceiro trimestre de 2020.

No terceiro trimestre, foram vendidos 5.030 pares de sapatos, além de 484 bolsas e

1.224 peças de roupa, avanços de 41%, 35,3% e 747,4% na base anual,

respectivamente. O Ebitda (lucro antes de juros, impostos, depreciação e amortização)

da Arezzo ficou 98,1% maior entre julho e setembro, ao atingir o valor de R$ 118,6

milhões. Essa forte melhora reflete o crescimento de suas vendas, aliada a um maior

controle dos custos e despesas.

A companhia encerrou o terceiro trimestre com dívida líquida de R$ 271 milhões,

ante R$ 123,5 milhões registrados no segundo trimestre. A alavancagem medida por

dívida líquida/Ebitda foi de 0,5 vez, ante 0,3 vez no trimestre anterior. O aumento do

endividamento teve como contexto a aquisição da Baw Clothing e outros investimentos.

As ações da Arezzo subiram 5,91% no último pregão, para R$ 80,06, em meio a

rumores de seu interesse de adquirir as ações do Grupo Soma. Os papéis da segunda

empresa avançaram 8,46%, para R$ 14,80. As companhias soltaram comunicados ao

mercado informando que, por ora, não estão em tratativas para a união de seus negócios

e ressaltaram que continuam focadas no crescimento orgânico de suas marcas e também

por meio de aquisições.
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3.2 MÉTODOS QUANTITATIVOS
ESTATÍSTICOS

Cientes de que o capital de giro é de suma importância para o funcionamento da

empresa, os sócios devem avaliar, com muito estudo e atenção, para a tomada de

decisão, embasados em avaliações estatísticas e da prospecção do mercado, qual o

melhor financiamento utilizar para adquirir capital de terceiros.

Estudar o custo de produção, mão de obra e materiais é de extrema importância

para se chegar ao valor do investimento necessário para manter o negócio em pleno

funcionamento e não gerar custos desnecessários como juros e tarifas.

Mediante estes fatores, os gestores devem estar atentos ao que o mercado

financeiro oferece e analisar por meio de cálculos, e conhecimento, o necessário para

que seu fluxo de caixa mantenha-se equilibrado, evitando pagar contas em atraso, e até

mesmo conseguir boas ofertas com seus fornecedores.

3.2.1 MÉDIA, MEDIANA E MODA

Conhecidas como medidas de tendências, a Média, Mediana e Moda são

utilizadas para analisar um determinado quadro de dados estatísticos. São muito

utilizadas no meio empresarial, seja para avaliar um determinado quadro consumidor,

produto ou finanças, que muitas vezes são formadas por muitos dados, sendo possível

através de uma amostra extrair as informações necessárias para a tomada de decisão.

A Média, que é mais utilizada, se caracteriza pela soma dos dados do conjunto,

dividida pelo número de itens. Já na mediana, deve-se observar a distribuição dos dados

e localizar o item que se encontra no meio do quadro de distribuição dos dados. E por

fim, temos a moda, a qual se caracteriza por ser uma medida de tendência, bastando

apenas observar qual dado mais repete na amostragem.
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Para exemplificar, vamos analisar a amostragem de 3 períodos diferentes, sobre

a linha de crédito Conta Garantida, retiradas diretamente do site do Banco Central do

Brasil:

Amostra 01:

Período: 29/10/2021 a 05/11/2021

Pessoa jurídica - Conta garantida

Pré-fixado

3.2.2 NÍVEIS DE CONFIANÇA

Níveis de confiança são estimativas de um intervalo estatístico que contenha

parâmetros populacionais, que servem para encontrar um modelo de amostra calculado

a partir dos dados recolhidos.

O intervalo de confiança é expresso em porcentagem, denominadas por nível de

confiança, sendo 99%, 95% e 90% as mais indicadas.

15



ISSN 1983-6767

Por serem utilizados como medidas de incerteza, o intervalo de confiança é um

dos conceitos mais importantes dentro dos testes de hipóteses na estatística, utilizados

para indicar a margem de incerteza em um cálculo efetuado.

Para a amostra o nível de confiança utilizado foi de 95% entre o limite inferior

de 1,01 e limite superior de 3,46 comparando as 4 instituições estudadas conforme

tabela demonstrada no item 3.2.1.

Para um estudo efetuado em cada instituição financeira comparado com a selic e

com índice de confiança a 95%,  foi identificado os seguintes resultados:

Instituição Média Limite Inferior Limite Superior

BANCO SICOOB S.A. 5,46% 3,93% 7,00%

BCO DO BRASIL S.A. 8,22% 5,91% 10,52%

ITAÚ UNIBANCO S.A. 10,62% 7,64% 13,60%

BCO BRADESCO S.A. 12,96% 9,32% 16,59%

4. CONCLUSÃO

O capital de giro constitui-se por um processo de planejamento e equilíbrio de

recursos financeiros utilizado no ativo circulante das empresas para suprir as

necessidades da empresa ao longo do tempo.

Esses recursos resultam no passivo circulante de diversas obrigações a vencer

em curto prazo e no passivo circulante em longo prazo.

Portanto, administrar esse capital de giro não é uma tarefa fácil, é necessário

avaliar o momento atual, a economia do país e também a tomada de decisão em relação

aos recursos adquiridos.
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A necessidade de capital de giro faz parte do ciclo do caixa, quando o ciclo é

longo a NCG é maior e vice-versa. Sendo assim a diminuição desse ciclo de caixa será o

recebimento mais cedo e o pagamento mais tarde.

A falta de planejamento financeiro e administrativo na empresa causa o

endividamento, não podendo então prever seu faturamento em curto ou longo prazo,

significando que a organização não pode tomar decisões mediante a situação. Outro

fator que causa o endividamento é a falta de venda, que também leva em conta o

planejamento, pois afetará o capital de giro e o financeiro da empresa.

Uma empresa também se endivida com capital de terceiros ficando dependentes

desse recurso, virando uma “bola de neve”, pois utiliza desses recursos para pagar suas

dívidas e assim sucessivamente.

A análise de balanço e das demonstrações contábeis pode ser uma ferramenta

capaz de evidenciar essas situações financeiras na empresa, podendo fornecer

informações das tomadas de decisões e previsões sobre o financeiro.

O presente estudo tem a finalidade de transpassar a importância do

endividamento e capital de giro com enfoque na empresa AREZZO INDÚSTRIA E

COMÉRCIO S.A escolhida pela equipe, por meio de discussão de modelos de

demonstrações financeiras fornecidas pela empresa, e aulas apresentadas pela faculdade,

conclui-se que as contribuições que podem ser trazidas a partir desta pesquisa para a

vida acadêmica e social é a produção do conhecimento científico da área.
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