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1. INTRODUÇÃO 

 

Numa 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. 

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. 

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. 

Com isso, é necessário que as tomadas de decisões sejam feitas de uma forma 

mais imediata, pois delas dependem os resultados para que sejam realizadas as operações 

dentro da empresa, visto que a administração do capital de giro está diretamente 

relacionada às decisões estratégicas e ao equilíbrio financeiro das empresas sendo 

decisivo para o bom andamento dos negócios. 

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. 

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

das situações operacionais citadas, tendo o foco principal no planejamento administrativo 

financeiro, evidenciando a administração do capital de giro. 

A empresa escolhida para essas analises foi a USINAS SIDIDERURGICAS DE 

MINAS GERAIS S.A. – USIMINAS, uma empresa estabelecida a mais de 50 anos no 

mercado com filiais em todo Brasil que atua no ramo de comercialização de aço, 

produzindo laminados, galvanização, minério de ferro e aço customizado.   
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2. DESCRIÇÃO DA EMPRESA 

 

A empresa escolhida foi USINAS SID DE MINAS GERAIS S.A. – USIMINAS, 

inscrita no CNPJ 60.894.730/0001-05, com a matriz residente no endereço Rua Prof. José 

Vieira de Mendonça, 3.011 - Engenho Nogueira, Belo Horizonte – MG. Tendo também 

filiais em São Paulo, Amazonas, Pernambuco, Espirito Santo, Rio de Janeiro, Paraná e 

Rio Grande do Sul. 

Sempre atuou no ramo de comercialização de aço, produzindo laminados, 

galvanização, minério de ferro e aço customizado. 

Seus principais clientes são John Deere, Acebras, AMR Ind., Mebras, Soufer entre 

outros. 

Seus principais fornecedores são empresas líderes de mercado no segmento de 

ferro e aço fornecendo matéria prima que quando produzidas tomam suas devidas formas. 

Tendo como fornecedores nacionais e internacionais. 

 Principais concorrentes da Gerdau, CSN e Arcellor. 
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3. PROJETO INTEGRADO 

3.1 ADMINISTRAÇÃO DO CAPITAL DE 

GIRO 

“O capital de giro representa os recursos investidos no ativo circulante da 

empresa, os quais são demandados para financiar suas necessidades operacionais, que vão 

desde a aquisição das matérias-primas ou mercadorias até o recebimento pela venda do 

produto acabado. ” (BRIGHAM; WESTON 2000 apud, FASSINA; HOELTGEBAUM E 

SABADIN, 2006, p.3) 

Algumas empresas quando necessitam de capital de giro, recorrem a 

financiamentos de curto prazo para financiar as suas atividades. Essa estratégia pode não 

ser uma alternativa vantajosa, pois as empresas terão pouca folga para quitar suas 

obrigações de curto prazo, tendo assim que recorrer a constantes financiamentos para 

manter o seu ciclo operacional. 

 

Tabela 1 - Resultado Financeiro Trimestral 

O resultado financeiro do 3T19 foi negativo em R$445 milhões, uma elevação de 

431,0% em relação ao trimestre anterior, negativo em R$84 milhões. Esta variação deve-

se principalmente à:  

 Desvalorização de 8,7% do Real frente ao Dólar no período, que gerou perdas 

cambiais de R$286 milhões no 3T19 contra ganhos cambiais de R$17 milhões no 

2T19;   
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 Elevação de R$87 milhões em correção sobre provisões para demandas judiciais, 

totalizando R$114 milhões no 3T19, contra R$28 milhões no 2T19, referentes 

principalmente a contingências cíveis; 

 Aumento de R$68 milhões nas despesas com comissões sobre financiamentos em 

função da operação de emissão de títulos representativos de dívida concluída em 

11/07/19.  

Parcialmente compensados por:  

 Reconhecimento de juros relativos ao processo de exclusão do ICMS na base de 

cálculo do PIS e da COFINS de R$57 milhões (vide nota ICMS na base de cálculo 

do PIS e da COFINS). 
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3.1.1 CAPITAL DE GIRO 

 

A Necessidade de Capital de Giro (NCG) é o valor mínimo que uma empresa 

precisa ter de dinheiro em seu caixa para garantir que sua operação (compra, produção e 

venda de produtos ou serviços) não pare por falta de recursos. 

Para saber como calcular a necessidade de Capital de Giro (NCG) de uma 

empresa, o primeiro passo é conhecer bem os Prazos Médios de Pagamento e 

Recebimento: 

 

NCG = Prazos Médios de Recebimento – Prazos Médios de Pagamento 

 

Ou seja, se os Prazos Médios de Pagamento que a empresa tem com seus 

fornecedores for maior que os Prazos Médios de Recebimento que dá a seus clientes, 

provavelmente não terá grande necessidade de Capital de Giro (NCG). É o que chamamos 

de “empresa financiada pelos clientes” ou também Necessidade de Capital de Giro 

Positiva. 

Já se a situação for oposta, com os Prazos Médios de Recebimento maiores que 

os Prazos Médios de Pagamento, então a empresa estará pagando seus fornecedores antes 

de receber de seus clientes, e precisará então de um maior volume de Capital de Giro, seja 

com capital próprio (aportado pelos sócios e investidores) ou de terceiros (bancos ou 

outras fontes de financiamento). 

Outra forma de análise da Necessidade de Capital de Giro é estudar os grupos de 

Ativo e Passivo Circulante no Balanço Patrimonial: 

 Ativo Circulante Operacional: corresponde aos direitos da empresa oriundos 

das atividades operacionais tais como: clientes, estoques, ICMS a recuperar, 

adiantamentos a fornecedores, despesas operacionais antecipadas, entre outros. 

 Passivo Circulante Operacional: corresponde as obrigações da empresa 

oriundas das atividades operacionais da empresa, tais como: salários a pagar, 

ICMS a recolher, duplicatas a pagar, provisões para IR, entre outras. 
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NCG = Ativo Circulante Operacional – Passivo Circulante Operacional 

 

A primeira fórmula que vimos, traz a Necessidade de Capital de Giro da empresa 

em dias. Já a fórmula acima traz a NCG em Reais (ou unidade monetária utilizada pela 

sua empresa), ou seja, quanto de Capital de Giro é preciso. 

Ambos os cálculos são importantes. O primeiro ajuda a entender qual o tempo 

médio de dias que a empresa fica com o dinheiro de seus clientes antes de pagar os 

fornecedores (ou o contrário, quanto tempo fica devendo para os fornecedores antes de 

receber de seus clientes). Já a segunda fórmula mostra quanto isto representa em termos 

monetários, ou seja, quanto terá de caixa disponível para aplicações e investimentos (ou 

o contrário, quanto terá de falta de caixa e precisará tomar empréstimos, 

consequentemente pagando juros). 

E não basta apenas calcular a NCG, é preciso de uma interpretação da necessidade 

de Capital de Giro, levando em consideração não só os resultados, mas também a 

estratégia geral da empresa: 

 NCG positivo: a empresa está com superávit de capital de giro, não necessitando 

recorrer a bancos ou outras fontes de recursos; 

 NCG negativo: a empresa tem um déficit em seu capital de giro, significando que 

parte do seu Capital de Giro vem de recursos de terceiros, o que pode levar a 

despesas com pagamento de juros por este capital e em alguns casos, demonstrar 

um quadro de risco associado ao negócio. 

 

Na empresa escolhida, Usiminas, obteve-se as seguintes observações: 

 O resultado da equivalência patrimonial em coligadas e controladas em conjunto 

totalizou R$58 milhões no 3T19, uma elevação de 58,0% em relação ao 2T19, 

que foi de R$37 milhões. 

 No 3T19, a Companhia registrou prejuízo de R$139 milhões, ante lucro líquido 

de R$171 milhões no 2T19. 

 No 3T19, o capital de giro foi de R$4,8 bilhões, contra R$4,2 bilhões no 2T19. O 

aumento de R$622 milhões, deve-se, principalmente, à elevação em Demais 

Ativos. 
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3.1.2 ANÁLISE DO ENDIVIDAMENTO  

 

Em 30/09/19, a dívida bruta consolidada era de R$5,9 bilhões, uma elevação de 

7,1% em relação a 30/06/19, que foi de R$5,5 bilhões. Este aumento deve-se 

principalmente à desvalorização do Real frente ao Dólar em 8,7% no período, que 

impactou a parcela da dívida em moeda estrangeira. Esta, por sua vez, passou a 

corresponder por 53% da dívida da Companhia em 30/09/19, contra 22% em 30/06/19, 

em função da emissão de títulos representativos de dívida concluída em 11/07/19 no 

montante de USD750 milhões. 

Com os recursos desta emissão, a Companhia efetuou o pré-pagamento de parte 

considerável da sua dívida em moeda nacional, que passou a corresponder por 47% do 

endividamento em 30/09/19 contra 78% em 30/06/19. A composição da dívida por prazo 

de vencimento se manteve estável, correspondendo a 5% no curto prazo e 95% no longo 

prazo. A dívida líquida consolidada em 30/09/19 era de R$4,0 bilhões, uma redução de 

4,5% em relação a 30/06/19, que foi de R$4,2 bilhões, em função do maior saldo em 

Caixa e Equivalentes de Caixa em 46,4% ao final do trimestre. 

A tabela a seguir demonstra os indexadores da dívida consolidada: 

 

No balanço do 3T19, os efeitos desta emissão serão vistos, com alongamento no 

prazo da dívida e redução dos custos. Inclusive, a empresa já diminuiu em 8,1%, para R$ 

387 milhões, sua previsão de despesas financeiras líquidas em 2019. 
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Decisões de Financiamentos 

 

 Adiantamento de Clientes 

Certos bens são produzidos sob encomenda mediante a celebração de contratos que 

especificam as características técnicas do produto, o prazo da entrega, a base de 

cálculo do preço final quando este não for predeterminado etc. Neste tipo de 

transação, o cliente normalmente adianta certa soma de numerário ao fornecedor e 

poderá ter de realizar outros pagamentos durante o período de fabricação, 

geralmente restando pequeno valor a ser liquidado após a entrega do bem. Deste 

modo, a totalidade ou a maior parte dos custos de produção é financiada pelo próprio 

cliente. Esta prática comercial ocorre com equipamentos não produzidos em série, 

construção civil, projetos de engenharia e outros serviços técnicos de valor elevado. 

 

 Desconto de Títulos 

É uma operação típica de bancos comerciais que envolve notas promissórias ou 

duplicatas emitidas pelas empresas com vencimentos. Ao descontar o título a 

empresa recebe uma importância menor do que o seu valor de face, caracterizando 

a cobrança antecipada de taxa de serviços, juros e Imposto sobre Operações 

Financeiras (IOF). 

 

 Linha de Crédito 

Este é um tipo de serviço mediante o qual o banco comercial ou múltiplo se 

compromete a conceder a uma empresa um crédito numa conta que pode ser 

movimentada à vista. Trata-se, assim, do que também é chamado de "adiantamento 

em conta corrente”. Os fundos são obtidos pela empresa na medida das suas 

necessidades, isto é, após a promessa e disponibilidade de saldo na conta bancária, 

a empresa fará uso dos recursos sempre que precisar efetuar os seus diversos tipos 

de pagamentos. É aqui que a exigência de saldo médio exerce seu impacto mais 

claramente; os juros fixados, por sua vez, não incidem sobre o valor máximo 

colocado à disposição da empresa, mas são calculados em função do movimento 

diário, segundo apuração dos saldos devedores. Evidentemente, além da taxa 
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de juros e do saldo médio, o banco exige a entrega, em caução, de títulos para 

garantir a devolução do principal ao ser concluído o prazo da operação. 

 

 Conta Garantida 

A conta garantida, também conhecida como "cheque especial", nada mais é do que 

uma abertura de crédito rotativo, mediante contrato, através da própria conta 

corrente da empresa, onde são concedidos limites a partir de reciprocidades 

proporcionadas pelos correntistas. 

 

 Debêntures 

As debêntures são títulos de dívida emitidos pelas sociedades anônimas com a 

finalidade de levantar recursos de médio e longo prazos para financiar suas 

necessidades de capital de giro e/ou de capital fixo.   
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3.2 MÉTODOS QUANTITATIVOS 

ESTATÍSTICOS 

3.2.1 MÉDIA, MEDIANA E MODA 

 

A taxa é um tributo pago em favor de quem presta o serviço. Esse pagamento é de 

certo modo obrigatório porque sem ele o serviço não é efetuado. Os valores das taxas são 

determinados pela base de cálculo determinada pela instituição a oferecer o serviço. Esse 

cálculo deve ter relação com o possível custo da atividade realizada pela cobrança desta 

taxa.  

A média de um conjunto de dados (elementos) é a razão entre a soma de todos os 

elementos deste conjunto e o total de elementos. 

Em estatística para simbolizar a média é usado o número x com um traço em cima. 

 

A Moda (Mo) é o valor que aparece com mais frequência em um conjunto de 

dados, ou seja, o valor que aparece um maior número de vezes. 

A Mediana (Md) é o valor de centro de um conjunto de dados. Para calcular, 

primeiro devemos ordenar o conjunto de dados. 

Para calcular a mediana: 

 Devemos ordenar o conjunto de dados em ordem crescente; 

 Se o número de elementos for par, então a mediana é a média dos dois valores 

centrais. Soma os dois valores centrais e divide o resultado por 2: (a + b)/2. 

 Se o número de elementos for ímpar, então a mediana é o valor central. 

 

As taxas escolhidas foram: 

o Credito Pessoal 1, da Instituição Financeira Sicoob. Valor contratado de R$ 

7.000,00, com taxa de 2,99% a.m., em 36 parcelas. 
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o Credito Pessoal 2, da Instituição Financeira Sicoob. Valor contratado de R$ 

7.000,00, com taxa de 3,65% a.m., em 36 parcelas. 

o Financiamento 1, da Instituição Financeira Itau. Valor contratado de R$ 7.000,00, 

com taxa de 2% a.m., em 36 parcelas. 

o Financiamento 2, da Instituição Financeira Itau. Valor contratado de R$ 7.000,00, 

com taxa de 1,5% a.m., em 36 parcelas. 

o Credito Pessoal, da Instituição Financeira Itau. Valor contratado de R$ 7.000,00, 

com taxa de 2% a.m., em 36 parcelas. 

Para os empréstimos e financiamentos selecionados, foram encontradas as 

seguintes: 

 Media: 2,43% a.m 

 Mediana: 2% a.m 

 Moda: 2% a.m 

 

Em relação a Taxa Selic que está em 5,48% ao ano, com a meta em 5% a.a., 

fazendo a conversão para mês, onde é que estão as taxas selecionadas, a Selic está 

um pouco menor que 0,45% a.m., onde que essas linhas de credito estão em uma 

média de 2,43%a.m, os juros sairiam inviáveis por estarem muito caros. 
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4. CONCLUSÃO 

 

Diante desta análise constata-se que, a Usiminas possui uma boa saúde financeira 

embora possua um alto grau de endividamento, principalmente o de curto prazo. Esse alto 

grau de endividamento de curto prazo é provocado principalmente pelas quantidades de 

empréstimos com vencimentos de curto prazo que a empresa realiza. 

A necessidade de capital de giro é um dos maiores desafios do administrador 

financeiro. Um elevado volume de capital de giro irá desviar recursos financeiros que 

poderiam ser investidos nos ativos permanentes da empresa. Por outro lado, o capital de 

giro muito reduzido restringirá a capacidade de operação e de vendas da empresa. 

Desse modo, se conclui que administração do capital de giro pode suprir a 

deficiência das empresas e auxiliá-las quanto ao seu equilíbrio financeiro, o que confirma 

a hipótese do trabalho. Porém, para empresas consigam colocar em prática a gestão do 

capital de giro, elas necessitam de profissionais capacitados, de uma rigorosa atenção e 

controle dos seus recursos e de tecnologias que contribuam para o controle diário das 

ações realizadas pela empresa.   
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ANEXOS 

 

ANEXO 1 

 

 

ANEXO 2 
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ANEXO 3 


