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1. INTRODUÇÃO

Para a realização deste projeto foi escolhida a loja Magazine Luiza S.A., “criado

há mais de 60 anos com uma missão: incluir. Contribuir para que bens, até então,

acessíveis a uma classe de privilegiados pudessem chegar a todos os brasileiros.”

(MAGAZINE LUIZA, 2021)

Criado na década de 50, em Franca, interior de São Paulo, tornou-se uma

companhia orientada por ciclos de desenvolvimento. Alguns ciclos desse

desenvolvimento são os da: expansão pelo interior do Brasil; entrada no mercado de São

Paulo e a consolidação como umas das grandes varejistas brasileiras; busca por escala e

abrangência regional via aquisições e transformação digital. (MAGAZINE LUIZA,

2021)

O Magalu foi digitalizado, possuindo hoje uma verdadeira operação multicanal

consolidada. O próximo objetivo é levar toda a infraestrutura digital para os milhares de

sellers e vendedores do país, sendo o sistema operacional para o varejo brasileiro.

Este presente trabalho tem por finalidade realizar a análise do endividamento de

uma empresa real e o impacto em seu capital de giro a partir das unidades de estudos

apresentadas neste trimestre: Administração do Capital de Giro e Métodos Quantitativos

Estáticos.
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2. DESCRIÇÃO DA EMPRESA

Sua razão social é Magazine Luiza S.A., inscrita no CNPJ 47.960.950/0001-21,

Insc. Estadual: 310.025.324.119, localizada no endereço Rua Vol da Franca, n° 1465,

Centro , Franca - São Paulo, Cep: 14.400-490.

A empresa tem como principal atividade o varejo atuando com foco na

comercialização de bens duráveis no Brasil. Os principais produtos comercializados

pela empresa estão nos setores de móveis, eletrodomésticos, eletroeletrônicos,

presentes, brinquedos, hobby e lazer, informática e telefonia.

3. PROJETO INTEGRADO

3.1 ADMINISTRAÇÃO DO CAPITAL
DE GIRO

Podemos dizer que o capital de giro é a soma de todos os recursos demandados

pela empresa para financiar o seu ciclo operacional para manter suas atividades e a

administração do mesmo, é uma demanda essencial para a saudabilidade de uma

empresa. A gestão e o acompanhamento do capital de giro devem ocorrer de de maneira

permanente pois os números financeiros das empresas estão se transformando

constantemente, relacionando esse conceito com a empresa escolhida a mesma trabalha

com estoque e venda de mercadoria, no qual o recebimento de suas vendas pode ser

realizada a curto e médio prazo e para continuar com o funcionamento da empresa a

reposição de estoque é fundamental, e o prazo dos fornecedores pode não ser o mesmo

do retorno de suas vendas, dentro do ciclo operacional e o ciclo financeiro é onde a

empresa necessita da capital de giro. Precisando estar atenta e acompanhar o capital de
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giro líquido ( CGL). A expressão “de giro” pode ser interpretada como “em

funcionamento”, ou seja, operando. O capital de giro é muito importante, pois o caixa

reflete o que ocorre na organização, como sua capacidade de pagar obrigações em dia e

de gerar retorno aos acionistas.

O modelo de análise dinâmica surgiu com o enfoque de mudança na análise das

empresas, passando da estática análise dos indicadores de liquidez e capital de giro, para

uma base dinâmica, utilizando dados contábeis atualizados, visando enxergar a

capacidade de captação de recursos e a sua utilização para a obtenção de retornos

maximizados. A base para a formulação desta sessão foi à obra de Fleuriet, Kehdy e

Blanc (2003) por ser uma reedição e atualização da obra original que lançou o método

em 1978. O modelo dinâmico de análise econômico-financeira ou Modelo Fleuriet, foi

desenvolvido pelo Prof. Michael Fleuriet juntamente com colaboradores brasileiros, e o

seu principal objetivo era o de elaborar técnicas de gerenciamento financeiro e um

modelo de análise que considerasse a realidade econômica brasileira e permitisse uma

tomada rápida de decisão, permitindo elaborar o planejamento financeiro a curto e

longo prazo.

O modelo dinâmico considera que as contas devem ser classificadas de acordo

com o seu ciclo. Desta forma, três grupos principais de reclassificação das contas

contábeis são definidos por Fleuriet, Kehdy e Blanc (2003), a saber:

● Permanente ou Não cíclico: devido a sua lenta movimentação (realizável

a longo prazo; Investimentos; Reserva de lucros, etc);

● Contínuo ou cíclico: estão relacionadas com o ciclo operacional do

negócio (Estoques, Clientes, Fornecedores, etc);

● Descontínuo ou errático: onde se abrigam as contas que não estão

diretamente relacionadas com a operação da empresa (Disponível,

Títulos negociáveis, Duplicatas descontadas, etc).

A estrutura estática do modelo tradicional de análise das demonstrações

financeiras evidencia vários índices, esses indicadores são calculados através dos grupos

contábeis e para que uma boa análise seja desenvolvida, esses índices devem ser
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analisados em conjunto. O modelo dinâmico utiliza essencialmente três indicadores: a

Necessidade de Capital de Giro (NCG); o Capital de Giro (CDG) e o Saldo de

Tesouraria (T).

3.1.1 CAPITAL DE GIRO

O Capital de Giro é quanto dispomos ou quanto foi alocado como capital de giro

na empresa, enquanto a necessidade de capital de giro (NCG) é quanto precisamos

alocar. Na prática o que as empresas se preocupam mesmo é com a necessidade de

capital de giro, ou seja, a necessidade permanente de recursos causadas pela saída de

caixa quando elas ocorrem antes da entrada de caixas ou seja dos recebimentos causadas

pelas necessidades. É quando a empresa precisa fazer um pagamento de qualquer

natureza antes de receber do cliente.

O cálculo do capital de giro líquido pode ser obtido por meio da fórmula

apresentada a seguir:

Capital de giro líquido = ativo circulante – passivo circulante

Observando a fórmula vamos considerar as informações tiradas do balanço

patrimonial que está como figura 1 e 2  nos anexos deste trabalho  :

Tabela 1:  CGL
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Tabela 2: Capital de Giro

Enquanto a necessidade de capital de giro (NCG) expressa a diferença entre as

contas do ativo cíclico (soma das contas cíclicas do Ativo) e do passivo cíclico (soma

das contas cíclicas do passivo). Desta forma: NCG = ativo cíclico – passivo cíclico.

Quando as saídas de caixa ocorrem antes das entradas de caixa cria-se uma necessidade

de aplicação permanente de fundos, evidenciada por uma diferença positiva entre o

ativo cíclico e o passivo cíclico. A essa necessidade permanente de fundos denomina-se

de Necessidade de Capital de Giro (FLEURIET, KEHDY e BLANC, 2003, p.7).

Tabela 3: Necessidade de Giro

O capital de giro líquido tem pouco significado em termos de gestão e tomada

de decisão na empresa se não soubermos qual a real necessidade. No caso da Magazine

Luiza, analisando os cálculos da necessidade de capital de giro a empresa está com

superávit de capital de giro, não necessitando recorrer a bancos ou outras fontes de

recursos.
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3.1.2 ANÁLISE DO ENDIVIDAMENTO

O índice de endividamento geral ajuda a informar se uma empresa está

utilizando mais recursos de terceiros ou proprietários, mostrando assim a sua

capacidade de arcar com juros, mobilizar ativos, entre outros.

É importante ressaltar que uma empresa não deve ter um índice de

endividamento nem elevado e nem muito abaixo do mercado. Isso porque quando um

negócio tem um índice muito alto, esse fato indica que ela poderá comprometer uma

parte bem significativa de seu fluxo de caixa com pagamento de dívidas e de seus juros.

De outro lado, a empresa que tem pouca dívida, especialmente se comparada a outras

empresas do mesmo segmento, pode não estar usando corretamente a alavancagem, o

que poderia elevar o nível de lucratividade. Mas o que seria essa alavancagem? Quando

nos referimos à alavancagem, estamos nos referindo ao uso de recursos, mas também

instrumentos e oportunidades externas tendo como objetivo melhorar os resultados. A

ideia é fazer um esforço considerado pequeno para buscar ganhos maiores.

Tabela 4: Estrutura do capital de giro.

Calculando o Índice de endividamento da empresa Magazine Luiza, concluímos

que a mesma possui 64% do ativo total comprometido para custear o total de suas

dívidas. A empresa tem um grau de comprometimento alto, mas não significa que a

empresa esteja com a saúde financeira comprometida. Há outros fatores a serem levados

em conta.

A seguir temos as cinco maneiras pelas quais a decisão de financiamento de uma

empresa pode afetar seus fluxos de caixa:

Benefícios fiscais:
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O benefício fiscal ocorre quando a empresa é dispensada, ainda que

temporariamente, de pagar determinados impostos. Como o preço de venda dos

produtos foi calculado considerando o pagamento de todos os impostos, o não

pagamento de alguns significará uma sobra de recursos em caixa. Com a redução dos

impostos devidos, o fluxo de caixa disponível para ser distribuído entre os proprietários

e os credores aumenta a cada dólar.

Custos de dificuldades financeiras:

Essas dificuldades ocorrem de três formas: custos de falência, custos indiretos e

conflitos de interesse. Os primeiros se referem à perda de oportunidades e à liquidação

forçada dos ativos; os segundos ocorrem quando fornecedores acabam reduzindo os

valores e/ou os prazos de financiamento de matéria-prima; já os últimos acontecem

quando o interesse dos sócios é diferente do interesse da empresa.

Flexibilidade:

Ao possuir uma boa flexibilidade nos valores e/ou nos prazos de seus

pagamentos, poderá escolher as melhores formas de se financiar (endividar), assim,

tomando as melhores opções para a empresa.

Sinalização para o mercado:

Os sinais que uma empresa envia para o mercado acabam refletindo sobre a sua

facilidade, ou não de obter recursos .

Incentivos a administração:

Acontece quando os administradores sentem que mudanças favoráveis à

empresa podem lhes ser pessoalmente prejudiciais e, por isso, relutam em tomar tais

decisões.
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3.2 MÉTODOS QUANTITATIVOS
ESTATÍSTICOS

Neste tópico do Projeto Integrado, será realizada, através de métodos

estatísticos, uma análise sobre as taxas de juros, ou seja, sobre o custo do capital de

terceiros referente à uma determinada linha de crédito, de um banco qualquer, referente

a uma operação de empréstimo ou financiamento feito pelo Magazine Luiza S.A.

3.2.1 MÉDIA, MEDIANA E MODA

Média, mediana e moda são medidas de posição central, “pois cada uma delas

tende a se dispor em torno dos valores que ocupam as posições centrais de um rol de

dados”, sendo assim fundamentais para análise e tomada de decisão futura. (GRAMS)

MÉDIA:

É a soma de todos os valores, dividida pelo número total desses valores. A

média aritmética ou média de um conjunto de N valores X: (X1, X2, X3, X4...Xn),

usualmente representado por , é definida por: (MUNIZ)𝑋

𝑋 = 𝑋1, 𝑋2, 𝑋3, 𝑋4...𝑋𝑛
𝑛

A média, no contexto empresarial, pode ser utilizada, por exemplo no caso do

Magazine Luiza, para calcular a média anual de vendas de certo produto.

MEDIANA:

É o valor que ocupa a posição central dos dados, após estes serem organizados

em ordem crescente ou decrescente. Quando o número de elementos for ímpar, a

mediana será o elemento do meio da sequência ordenada, e quando for par, a mediana

será a média aritmética dos dois valores centrais.(MUNIZ)

Já a mediana, pode ser utilizada para calcular as metas de vendas do mês. Com

isso será possível analisar se as metas estão sendo atingidas pela maioria ou não.
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MODA:

É o valor que ocorre com mais frequência entre todos os dados de um conjunto,

após estes serem organizados em ordem crescente ou decrescente. A moda pode não

existir (quando todos os elementos ocorrem com a mesma frequência) ou pode não ser

única (quando há mais de um elemento com frequência máxima). (MUNIZ)

Já a moda, pode ser utilizada para calcular também as metas de vendas do mês,

sendo possível analisar qual a porcentagem de metas que está sendo atingida com maior

frequência.

Abaixo, segue uma amostragem dos principais bancos, retirada do site do Banco

Central do Brasil, no período de 28/10/2021 a 04/11/202, com tipo de encargo

pré-fixado, na modalidade pessoa jurídica - Capital de giro com prazo até 365 dias:

Tabela 5: Amostragem dos principais bancos do país.

Seguindo os cálculos mostrados anteriormente, foi possível chegar nos seguintes

resultados para moda, mediana e média da amostragem acima:

Tabela 6: Moda, média e mediana dos principais bancos.
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Foi feita uma simulação de financiamento segundo as taxas dos bancos presentes

na Tabela 5.

Tabela 7: Simulação de empréstimo.

É possível observar que o banco que tem a menor taxa de juros é o Banco

Santander (Brasil) S.A. fazendo com que o valor final a pagar fique menor que nos

outros bancos da amostra.

Comparando a taxa SELIC com as taxas dos bancos escolhidos na Tabela 5,

temos:

Tabela 8: Comparação das taxas de juros dos bancos com a taxa SELIC.

Analisando a média e a mediana calculadas na Tabela 8, pode-se observar que o

banco que tem suas taxas mais próximas da taxa SELIC é o Banco Santander (Brasil)

S.A. Quando comparado com os demais bancos, é notável a grande diferença nos

valores das taxas, chegando a conclusão de que não seria viável pegar empréstimos

nesses bancos.

3.2.2 NÍVEIS DE CONFIANÇA

O intervalo de confiança possibilita o cálculo de um intervalo ao invés de um

único valor pontual. Esse intervalo terá uma maior probabilidade de encontrar o

verdadeiro valor do parâmetro populacional.
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Segundo Patino e Ferreira (2015, p.565), “o intervalo de confiança de 95% é o

mais comum dos intervalos relatados na literatura. No entanto, é possível usar intervalos

de confiança de 90% ou 99% caso se deseje mais ou menos confiança.”

A fórmula abaixo é utilizada para calcular o nível de confiança de uma amostra

em que a população é normal, mas o desvio-padrão populacional é desconhecido,

utilizando então a distribuição t-student no lugar da distribuição normal padrão.

𝑥 =± 𝑡 α
2

 .  𝑆
𝑛

Onde:

x: é a média amostral;

t/2: é o coeficiente de confiança associado à distribuição t-student;

S: é o desvio-padrão populacional;

n: é o número de elementos (tamanho) da amostra.

Foi calculado então o intervalo de confiança do Banco Santander (Brasil) S.A.

baseado nos dados apresentados na Tabela 9.

Tabela 9: Intervalos de confiança do Banco Santander (Brasil) S.A.

Foi calculado o intervalo de confiança da média considerando uma

probabilidade de 95%, sendo o verdadeiro valor do parâmetro populacional da amostra

do Banco Santander estará entre 5,73% e 5,57%.
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4. CONCLUSÃO

Verificamos que é necessário uma gestão financeira eficiente. Quando uma

organização dispõe de uma gestão financeira eficiente, ela tem a oportunidade de criar

um ambiente de negócios mais favorável aos seus objetivos e expectativas, assim como

é possibilitado, também, que se criem estratégias de negócios que estejam mais

alinhadas às possibilidades e, principalmente, disponibilidades financeiras existentes

dentro da organização. Portanto, os gestores devem fazer uso das principais ferramentas

de gestão financeira e aplicar em seu dia a dia à frente dos negócios, pois, assim, será

possível gerir recursos cada vez mais escassos e, mesmo assim, gerar ótimas

oportunidades operacionais.

A empresa precisa pagar dívidas e ter dinheiro em caixa e, para essa situação, o

empréstimo é uma alternativa sempre acompanhada de planejamento e pesquisas dos

menores juros do mercado como analisamos no trabalho, mas sempre corrigindo os

procedimentos de compra e venda para conseguir ficar no positivo com seu capital de

giro, sem precisar recorrer a meios que podem fazer suas dívidas aumentarem mais

ainda.

As dificuldades para a entrega desse PI foram a Base de cálculo para o balanço

patrimonial , pois não pode haver erros nos cálculos nem confusão com os indicadores

para o preenchimento correto das fórmulas.

.
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ANEXOS

Fig. 1 Consulta Sintegra.
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Fig. 2 Balanço Patrimonial Ativo.
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Fig.3 Balanço Patrimonial Passivo.

Fig.4 Composição do capital.
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