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RESUMO

O objetivo deste trabalho foi demonstrar por meio da analise dindmica, a situacdo financeira das
Lojas Renner entre os anos de 2016 e 2018. Para o célculo do Capital de Giro foi utilizado
como medida principal o Modelo Dinamico de Fleuriet. Tendo em vista essa analise, foram
coletados os demonstrativos financeiros do balanco patrimonial no periodo de 31/12/2016 a
31/12/2018. Inicialmente, foram calculados os indicadores do Modelo Fleuriet para classificar
a estrutura e situacdo financeira da organizacdo, e depois foi feita uma avaliacdo de seus

respectivos balancos patrimoniais.

Palavras-chave: Modelo Fleuriet, Capital de Giro, Lojas Renner.
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1 INTRODUCAO

A historia das Lojas Renner € feita de ciclos. Desde os anos 90 passaram por diversas
transformacbes na Companhia e, com consisténcia, foram, a cada ano, melhorando e
transformando seu modelo de negédcio, sempre focados na moda em diversos estilos, com
qualidade, precos competitivos e exceléncia nos servicos prestados. Nessa trajetoria, passaram
pelo ciclo de empresa familiar, depois se tornaram uma subsidiaria de empresa estrangeira e,
em 2005, tornaram-se a primeira corporacdo brasileira, com 100% das acdes negociadas em
Bolsa de Valores e sem a presenca de um acionista controlador. Em 2018 alcancaram uma
Receita Liquida de Mercadorias de R$ 7,5 bilhdes, com crescimento de 13,4%, e Vendas em
Mesmas Lojas de 7,4%. A Margem Bruta da Operacao de Varejo foi de 56,5% e a EBITDA
Total de 23,7%. O Lucro Liquido chegou a R$ 1,0 bilhdo, com crescimento de 39,2%. Na
Bolsa, suas acBes negociaram um volume medio diario de R$ 118,3 milhGes, mantendo sua
posicdo como uma das a¢bes mais liquidas entre as empresas de varejo do Pais (RENNER,
2018).

Neste contexto, foi feito um estudo da liquidez na organizagdo, que esta associado a
gestdo do capital de giro - importante tema e que preocupa os administradores financeiros,
uma vez que uma administragdo inadequada pode acarretar na faléncia da organizagéo.
Matarazzo (2008) menciona que ‘“a necessidade de capital de giro ¢ a chave para a
administragdo financeira de uma empresa”, ja Silva (2002) afirma que “o capital de giro de
qualquer empresa sempre se constituiu a base da gestdo financeira, devendo ser administrado
de maneira eficiente, de forma que exista um casamento harmoénico entre financiamentos

concedidos e obtidos™.

Sendo assim, o objetivo deste trabalho foi demonstrar por meio da analise dinamica, a
situacdo financeira das Lojas Renner entre os anos de 2016 e 2018. Essa demonstracédo foi feita
através da avaliacdo do balanco patrimonial da empresa, que permitiu calcular o CDG, NCG e

Saldo de Tesouraria.

O referencial teorico inicia a abordagem do tema, em seguida a metodologia traz a
sistematica de avaliacdo da empresa, e finalmente nos resultados é possivel classificar a situacdo

financeira da instituicdo e concluir.



2 REVISAO DA LITERATURA

2.1 MODELO FLEURIET

O modelo dindmico, tambem conhecido como Modelo Fleuriet foi introduzido no
Brasil pelo professor francés Michel Fleuriet que atuou na década de 70, na Fundacdo Dom
Cabral. Esse Modelo auxilia as empresas no gerenciamento de sua salde financeira de
maneira mais eficiente, levando em conta o atual cenério de dinamismo da economia, 0
aumento da complexidade das praticas contabeis e o crescimento da concorréncia. Este
contexto exige eficiéncia no gerenciamento do capital de giro e capacidade das empresas em
controlar suas despesas para se manterem em franca continuidade. Com a salde financeira em
dia elas garantem o fluxo de renda entre os entes da sociedade e asseguram os trabalhadores

da solidez da instituicdo a qual estdo alocados (SCOPEL, 2014).

Os ciclos relacionados com a analise dinamica sdo: ciclo operacional, ciclo econémico
e ciclo financeiro. O ciclo operacional esta relacionado ao intervalo de tempo ocorrido entre a
chegada da matéria prima a fabrica e 0 momento do recebimento das duplicatas advindas das
vendas a prazo dos produtos acabados. Enquanto que o ciclo econémico é o periodo de tempo
decorrido entre a aquisicdo da matéria prima e a comercializacdo e entrega de produtos
acabados, ou seja, a diferenca temporal entre as transagfes econémicas provenientes das
compras e das vendas. Por sua vez, o ciclo financeiro compreende o tempo escoado entre o
pagamento efetivo da compra da matéria prima e o recebimento da venda dos produtos
acabados. Ou seja, esta relacionado a variacdo de tempo entre 0s eventos financeiros de saida
de numerério pelo pagamento de duplicatas e da entrada de disponivel pelo recebimento de

clientes (SILVA, 2010). A figura 1 resume esses ciclos em um fluxograma explicativo.
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Figura 1: Ciclo de producéo, econémico e financeiro.
Fonte: FLEURIET et al., 1978 — modificado por NOGUEIRA, 2008.

Fleuriet partiu do pressuposto que embora a classificacdo horizontal da apresentagéo
tradicional do balanco ofereca uma série de vantagens, ela se mostra inadequada para uma
analise dinamica da situacdo econémico-financeira das organizacdes, visto que ha certas
contas do ativo e passivo que se renovam constantemente a medida que se desenvolvem as
operacbes da empresa. O valor dos estoques, por exemplo, precisa ser renovado
periodicamente nas empresas, 0 que representa uma aplicagcdo permanente de fundos para a
organizacdo. Assim, ao analisar o capital de giro, deve-se sempre considerar a empresa em
funcionamento, o que ndo é considerado na analise tradicional, no qual mostra uma posicédo
estatica das contas do ativo e passivo (FLEURIET; KEHDY; BLANC, 2003 — adaptado por
SILVA et al., 2010). Na reclassificagcdo do balanco patrimonial levam-se em consideragdo os
ativos e passivos financeiros, bem como a gestdo adequada das contas que compdem essas
classes. Na figura 2 abaixo é representada essas contas que sdo diferidas entre circulantes e

nao circulantes.
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Figura 2: Os ciclos do balango patrimonial.
Fonte: FLEURIET et al., 1978 — adaptado por NOGUEIRA, 2008.

Desta maneira, Fleuriet classificou as contas do balan¢o patrimonial em contas
erraticas, contas ciclicas e contas nao ciclicas. As contas ciclicas sdo aquelas relacionadas
com o ciclo operacional das organizacOes, e estdo diretamente ligadas com as atividades
primarias da empresa. Este grupo é representado por contas de curto prazo, o ativo circulante
ciclico e o passivo circulante ciclico. Os ativos ciclicos sdo os bens e direitos que pertencem
ao ciclo operacional da organizacdo. Sao exemplos de ativos ciclicos, as duplicatas a receber,
estoques, despesas antecipadas. Enquanto os passivos ciclicos sdo obrigacfes geradas pela
compra de bens e servigos necessarios para a manutencdo da atividade fim da organizacéo,
sendo que tais obrigacBes sdo geralmente com fornecedores, salérios a pagar, impostos a
recolher, adiantamento de clientes (MESQUITA, 2008 — adaptado por NOVAIS, 2014). As
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contas erraticas sdo aquelas que ndo estdo diretamente relacionadas com o ciclo operacional
das empresas e sim com a administracdo de disponiveis por parte das operacdes de tesouraria.
Essas contas apresentam movimentos descontinuos. Tais contas sdo compostas pelos ativos
erraticos, que sdo as disponibilidades e titulos e valores mobiliarios e pelos passivos erraticos,
representando geralmente por empréstimos de curto prazo, financiamentos de curto prazo, etc.
(MESQUITA, 2008 — adaptado por SILVA et al., 2010). As contas ndo ciclicas sdo aquelas
que apresentam uma movimentacao lenta, quando analisadas isoladamente ou em relacdo ao
conjunto de outras contas. Fazem parte deste grupo o ativo ndo circulante e o passivo nédo
circulante (FLEURIET; KEHDY; BLANC, 2003).

Finalmente, a partir dessa reclassificacdo, como demonstrado na Figura 3, torna-se
possivel o calculo das varidveis: necessidade de capital de giro (NCG), capital de giro (CDG)

e saldo de tesouraria (ST), os quais sdo abordados na sequéncia.

Ativo Ativo Circulante Ativo Circulante
Circulante Operacional Financeiro
- (- (-)
Passivo Passivo Circulante Passivo Circulante
Circulante Operacional Financeiro
(=) = =
Capital Mecessidade de Saldo de
de Giro Capital de Giro Tesouraria

Figura 3: Célculo das variaveis do modelo dinamico.
Fonte: MARQUES & BRAGA, 1995 — adaptado por NOGUEIRA, 2008.

O Modelo Fleuriet se destacou por ser diferente dos modelos tradicionais de analise de
relatorios contabil-financeiros, pois ele possibilita avaliar a tomada de decisdes das
organizagOes, bem como tracar diretrizes para o futuro a partir da reclassificagédo do balanco
patrimonial e isolamento de trés variaveis chaves: a necessidade de capital de giro (NCG), o
capital de giro (CDG) e o saldo de tesouraria (ST) (NOVAIS, 2014).



2.2 NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO (NCG)

A NCG é o valor monetario que a empresa necessita para financiar o giro dos seus
negocios, obtido pela diferenca entre o ativo circulante operacional e o passivo circulante
operacional. Essa necessidade ocorre na grande maioria das organizagdes, e se da quando
saidas de caixa ocorrem antes das entradas de caixa, criando uma necessidade permanente de
aplicacdo de fundos (MACHADO et al., 2005 — adaptado por SILVA, 2010). E representando

pela equacdo:

NCG = ACO - PCO (1)

Quando a NCG for positiva, significa que a organizacdo possui necessidade de
financiamento para o giro, que normalmente deve ser financiada com os fundos permanentes
utilizados pela empresa. Quando a NCG for negativa, a empresa tem mais financiamentos do
que investimentos operacionais, 0 que mostra sobra de recursos para aplicagdo no mercado
financeiro ou em suas atividades. Se for igual a zero, a empresa ndo possui necessidade de
financiamento para o giro (MESQUITA, 2008 — modificado por SILVA, 2010). A
necessidade de capital de giro possui uma relacdo direta com o nivel e as variagGes do volume
de vendas, motivadas por sazonalidades do setor em que a entidade atua ou por alteraces no
ambiente econdmico, tais como periodos de recessdo ou crescimento. E importante ressaltar
gue apenas uma parte dos fundos permanentes é utilizada para financiar a necessidade de
capital de giro. (MESQUITA, 2008). Sendo assim, a NGC é um elemento essencial para
avaliar a saude financeira da empresa, visto que seu valor indica 0 recurso necessario para a
manutenc¢do do giro dos negocios. (OLINQUEVITCH; SANTI FILHO, 2004).

2.3 CAPITAL DE GIRO (CDG)

O capital de giro (CDG) é a diferenca entre os passivos nédo circulantes (PNC) e os
ativos ndo circulantes (ANC), ou seja, €¢ a diferenca entre as obrigacdes de longo prazo
somadas com o valor do patriménio liquido, diminuido os bens e direitos ndo circulantes. E
representado pela equacgéo:

CDG =PNC - ANC 2
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O capital de giro possui 0 mesmo valor que o capital circulante liquido, conforme
definicdo cléssica, como a diferenca entre o ativo e o passivo circulantes. O CDG é um
conceito econémico-financeiro e ndo uma definicdo legal, constituindo uma fonte de recursos
permanentes utilizada para financiar a NGC da empresa. O CDG apresenta-se razoavelmente
estavel ao longo do tempo. Seu saldo diminui quando a empresa realiza novos investimentos
em bens do ativo permanente. Porém, ou esses investimentos s&o realizados por meio do
autofinanciamento ou por empréstimos de longo prazo, equilibrando assim o capital de giro
(FLEURIET; KEHDY; BLANC, 2003).

O CDG pode assumir tantos valores positivos, quanto negativos ou nulos. Na situacéo
em que for positivo, significa que 0 mesmo constituira uma fonte de recursos de longo prazo,
disponivel para financiar as aplicacdes da organizacéo, inclusive a NCG. Na situacdo em que
for negativo, significa que o ativo permanente € maior que 0 passivo permanente. Isso
significa que a empresa financia parte de seu ativo permanente com fundos de curto prazo.
Embora esta condi¢do aumente o risco de faléncia, a empresa podera se desenvolver, desde
que sua NCG seja também negativa (FLEURIET; KEHDY; BLANC, 2003 — modificado por
SILVA, 2010).

2.4 SALDO EM TESOURARIA (ST)
O saldo de tesouraria (ST) é definido como a diferenca entre o ativo erratico e o
passivo erratico.
ST = AE - PE 3)

Pode também ser obtido pela diferenca do capital de giro e a necessidade de capital de

giro. Pode ser representada pela equagéo:

ST = AF—PF (4)

Um saldo de tesouraria positivo demonstra que a empresa estd com uma politica de
investimentos e financiamentos adequada, indicando que a empresa apresenta capital de giro
maior que a NCG, neste caso, a empresa dispora de recursos de curto prazo que poderdo, por

exemplo, ser aplicados em titulos de liquidez imediata, aumentando sua margem de seguranca
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financeira. Enquanto que o saldo de tesouraria negativo significa que o capital de giro ndo é
suficiente para financiar a NCG. Neste caso, 0 ativo erratico € menor que 0 passivo erréatico,
indicando que a empresa financia parte de sua necessidade de capital de giro ou ativo
permanente com recursos de curto prazo, indicando assim, risco de insolvéncia (FLEURIET;
KEHDY; BLANC, 1978).

2.5 AUTOFINANCIAMENTO

O autofinanciamento refere-se aos fundos gerados pelas operagfes da organizagao
cujo valor pode ser calculado, acrescentando-se as depreciacdes, amortizacGes e exaustdo ao
lucro liquido do periodo (FLEURIET; KEHDY; BLANC, 2003). Mesquita (2008) menciona
que “a capacidade de autofinanciamento que uma empresa ¢ capaz de gerar determina o CDG,
ao passo que a NCG é fruto do ciclo operacional das organizacgdes. O Efeito Tesoura decorre
do desbalanceamento dessas variaveis”.

O Modelo preconizado por Fleuriet diz que as empresas destinadas a produzir e trocar
bens e servigos somente estard desempenhando bem seu papel quando obtiverem resultados
econdmicos suficientes para garantir as adaptacfes e 0 crescimento necessarios, e quando
atingirem o equilibrio financeiro permanente. Com a continuidade da atividade, a organizacao
possuird a tendéncia de se expandir de forma a tornar coexistente o crescimento da NCG
sustentado por uma posicdo financeira sadia, o que favorece a existéncia de saldos de
tesouraria positivos e crescentes. Nesse sentido, a NCG precisa ser financiada de maneira
adequada por suas proprias atividades, ou seja, a geracao de capital de giro das operagdes, 0
autofinanciamento das operacbes (MARQUES; BRAGA, 1995 — modificado por SILVA
2010).

2.6 TIPOS DE ESTRUTURAS E SITUACAO FINANCEIRA

Dentro do modelo dinamico podem existir diversos tipos de balanco patrimonial resultantes
da combinacdo do CDG, NCG e ST (NOGUEIRA, 2008). Os diferentes perfis séo

apresentados abaixo:
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Excelente: quando CDG ¢ positivo, NCG € negativa e ST é positivo. Esse tipo de situacdo
representa o perfil de empresas que compram a prazo e vendem & vista, permitindo a

ocorréncia de ciclo financeiro negativo.

Sélido: quando CDG é positivo, NCG ¢é positiva e ST é positivo. Essa estrutura revela
uma posicdo financeira solida, uma vez que um ST positivo faz com que a empresa tenha

condicdes de lidar com aumentos temporarios da necessidade de capital de giro.

Insatisfatorio: quando CDG ¢é positivo, NCG é positiva e ST é negativo. Mostra que a
empresa tem grande dependéncia de empréstimos de curto prazo, devido a insuficiéncia de
recursos de longo prazo para o financiamento de suas necessidades de CDG. Essa situagédo

retrata uma empresa em desequilibrio financeiro.

Péssima: quando CDG negativo, NCG positiva e ST negativo. Neste caso, a empresa
encontra-se em uma situacdo de desequilibrio entre as fontes e as aplicacdes de recurso,
ou seja, os recursos de longo prazo ndo sdo suficientes para investimentos em ativos
permanentes, fazendo com que a empresa utilize recursos de curto prazo para financiar as

aplicacdes de longo prazo e capital de giro.

Muito Ruim: quando CDG negativo, NCG negativa e ST negativo. Situacdo bastante

grave, uma vez que 0s passivos de funcionamento sdo maiores gque 0s ativos operacionais.

Alto Risco: quando CDG negativo, NCG negativa e ST positivo. Nesse tipo de situagéo a
empresa ndo dura por muito tempo e pode vir a sofrer insolvéncia. Uma vez que esta
desviando as sobras de recursos de curto prazo para ativos financeiros, gerando saldo

positivo na tesouraria.
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Tabela 1: Tipos de estrutura e situagéo financeira

Tipo CDG NCG ST Situagao
I + - + Excelente
Il + + + Sdlida
1] + + Insatisfatoria
W + Péssima
Vi - - - Muito ruim
VI - - + Alto risco

Fonte: Marques e Braga, 1995.

Resumindo, os diferentes tipos de balancos patrimoniais sdo mostrados na Tabela 1, o que

mostra as diferentes situacdes financeiras em que as empresas podem ser classificadas.

3 METODOLOGIA

O trabalho iniciou-se com a escolha de uma empresa de grande porte do setor
varejista: Lojas Renner S.A. Depois de definida, foram coletados os dados do balango
patrimonial da empresa num periodo de 3 anos (2016, 2017 e 2018) em demonstrativos
financeiros fornecidos pela propria companhia. Esses dados compreendiam passivos e ativos
financeiros que deram embasamento aos calculos de capital de giro, necessidade de capital de
giro e saldo de tesouraria. Utilizando o modelo dindmico, e com a relagdo dos valores para o
CDG, NCG e ST foi possivel reclassificar a situacdo financeira da empresa dentre os tipos
apresentados no referencial tedrico. Uma intercomparacéo foi feita entre os anos, e analisou-
se a capacidade da empresa em gerir suas financas e financiar suas proprias operacfes, bem

como evitar o risco de insolvéncia.

4 RESULTADOS

A Tabela 2 refere-se aos dados obtidos do Balango Patrimonial das Lojas Renner S.A,
durante os anos 2016/2018 para o Ativo Circulante e Passivo Circulante. Esses dados séo

utilizados para o calculo do Capital de Giro.



Tabela 2: Ativo Circulante e Passivo Circulante em milhares de reais.

31/12/2018  31/12/2017  31/12/2016
Ativo Circulante 5.930.340 4.907.941 4.085.477
Caixa e equivalentes de caixa 1.384.360 1.059.853 894.881
Aplicacgdes financeiras - 82.360 -
Contas a receber 3.162.670 2.644.258 2.209.271
Estoques 1.110.310 923.176 782.266
Tributos a recuperar - 140.273 135.841
Instrumentos financeiros derivativos - 6.917 366
Outros Ativos 10.860 45.818 56.654
Despesas antecipadas - 5.266 6.198
Passivo Circulante 4.324.350 2.941.712 2.917.751
Empréstimos, financiamentos e 955.830 379.553 615.384
Financiamentos — operagOes servigos 573.390 127.396 378.266
Arrendamento mercantil financeiro - 9.890 2.521
Fornecedores 1.423.840 842.254 679.721
Aluguéis a pagar - 59.393 55.608
Obrigacdes com administradoras de - 524.581 291.891
Obrigacdes fiscais - 470.989 404.760
Obrigag0es sociais e trabalhistas - 233.338 179.470
Obrigacdes estatutarias - 180.933 156.679
Provis@es para riscos civeis e - 35.996 33.656
Instrumentos financeiros derivativos - 3.137 57.530
Outras obrigacoes 1.371.300 74.252 62.265

Fonte: RENNER, 2018.
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Ja a Tabela 3 refere-se ao: Ativo Circulante Operacional, Ativo Circulante Financeiro e Ativo

ndo Circulante, que foi a nova proposta apresentada pelo modelo dindmico. Esses valores

foram utilizados para o calculo da Necessidade de Capital de Giro.



Tabela 3: Ativo Operacional/Financeiro e N&o Circulante em milhares de reais.

31/12/2018  31/12/2017  31/12/2016
Ativo Circulante 5.930.340 4.907.941 4.085.477
Ativo Circulante Financeiro 1.384.360 1.059.853 894.881
Caixa e equivalentes de caixa 1.384.360 1.059.853 894.881
Ativo Circulante Operacional 4.545.980 3.848.088 3.190.596
Aplicagoes financeiras - 82.360 -
Contas a receber 3.162.670 2.644.258 2.209.271
Estoques 1.110.310 923.176 782.266
Tributos a recuperar - 140.273 135.841
Instrumentos financeiros derivativos - 6.917 366
Outros Ativos 10.860 45.818 56.654
Despesas antecipadas - 5.266 6.198
Ativo ndo circulante 2.890.720 2.639.717 2.389.735
Depdsitos judiciais - 10.615 10.444
Tributos a recuperar - 80.331 66.624
Imposto de renda e contribuicdo 116.680 199.211 156.616
Créditos com partes relacionadas - - -
Outros ativos 182.860 9.299 10.692
FIDC Lojas Renner - - -
Investimentos 78.330 46 46
Imobilizado 1.994.450 1.813.627 1.645.069
Intangivel 518.400 526.235 500.244

Fonte: RENNER, 2018.
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A Tabela 4 agrupa os valores coletados para o Passivo Circulante Operacional e Passivo

Circulante Financeiro, utilizados no calculo do Saldo de Tesouraria.



Tabela 4: Passivo Operacional/Financeiro em milhares de reais.
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31/12/2018  31/12/2017  31/12/2016
Passivo Circulante 4.324.350 2.941.712 2.917.751
Passivo Circulante Financeiro 1.529.220 516.839 996.171
Empréstimos, financiamentos e debéntures 955.830 379.553 615.384
Financiamentos — operagdes servigos financeiros 573.390 127.396 378.266
Arrendamento mercantil financeiro - 9.890 2.521
Passivo Circulante Operacional 2.795.130 2.424.873 1.921.580
Fornecedores 1.423.840 842.254 679.721
Aluguéis a pagar - 59.393 55.608
Obrigacdes com administradoras de cartfes - 524.581 291.891
Obrigacdes fiscais - 470.989 404.760
Obrigacdes sociais e trabalhistas - 233.338 179.470
Obrigac0es estatutarias - 180.933 156.679
ProvisGes para riscos civeis e trabalhistas - 35.996 33.656
Instrumentos financeiros derivativos - 3.137 57.530
Outras obrigac6es 1.371.300 74.252 62.265

Fonte: RENNER, 2018.

Finalmente na Tabela 5 sdo condensadas todas as informacdes a niveis totais.

Tabela 5: Dados totais de analise em milhares de reais.

31/12/2018  31/12/2017  31/12/2016
Ativo Circulante 5.930.340 4.907.941 4.085.477
Ativo Circulante Operacional 4.545.980 3.848.088 3.190.596
Ativo Circulante Financeiro 1.384.360 1.059.853 894.881
Passivo Circulante 4.324.350 2.941.712 2.917.751
Passivo Circulante Operacional 2.795.130 2.424.873 1.921.580
Passivo Circulante Financeiro 1.529.220 516.839 996.171

Fonte: RENNER, 2018.

Com os dados da Tabela 5 foi possivel realizar o calculo das varidaveis do modelo

dindmico conforme a sistematica apresentada pela Figura 3. Os valores para Capital de Giro,

Necessidade de Capital de Giro e Saldo de Tesouraria sdo representados na Tabela 6.
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Tabela 6: Varigveis do Modelo Dindmico.

31/12/2018  31/12/2017  31/12/2016

Capital de Giro 1.605.990 1.966.229 1.167.726
Necessidade de Capital de Giro 1.750.850 1.423.215 1.269.016
Saldo de Tesouraria -144.860 543.014 -101.290

Fonte: RENNER, 2018.

De acordo com os célculos foi possivel montar os Gréficos 1, 2 e 3 que correspondem
respectivamente a evolucéo ao longo dos 3 anos de avaliacdo do CDG, NCG e ST das Lojas
Renner S.A.

Gréfico 1: Evolucdo do Capital de Giro em milhares de reais.

Capital de Giro
2.500.000
1.966.229
2.000.000
1.605.990
- 1.500.000
1.167.726
~ 1.000.000
- 500.000
-0
2016 2017 2018

Fonte: Elaborado pela autora.

As Lojas Renner apresentou Capital de Giro positivo em todos os periodos analisados.
A evolucdo foi significativa, porém saldos positivos ndo sdo o bastante para uma estratégia de
Capital de Giro, necessita-se de um acompanhamento e um planejamento para financiamento
de suas operagdes em curto prazo. A analise serve de base para a empresa tomar medidas que
visam o futuro de suas operacdes de forma a controlar fluxos de entrada e saida de caixa.
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Grafico 2: Evolugdo da Necessidade de Capital de Giro em milhares de reais.

Necessidade de Capital de Giro
1.750.850 2.000.000
1.269.016 1.423.215 | 1500.000
~ 1.000.000
- 500.000
-0
2016 2017 2018

Fonte: Elaborado pela autora.

As Lojas Renner apresentou boas condi¢Ges de financiar suas operacGes de curto
prazo. Porém no ano de 2018 apresentou NCG maior que o CDG, evidenciando uma possivel
falha na administracdo, quando néo se foi observado um aumento expressivo da NCG, visto

no Gréfico 2.

Gréfico 3: Evolucdo do Saldo de Tesouraria em milhares de reais.

Saldo de Tesouraria

600.000

543.014

500.000

400.000

300.000

200.000

- — 100.000
2016 2018
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2017
- -100.000

-101.290

-144.860 -200.000

Fonte: Elaborado pela autora.
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O Saldo de Tesouraria apresentado no periodo é negativo em 2016 e mostra um
aumento positivo para o ano de 2017, o que pode ser explicado pelo efeito tesoura do capital
de giro. Sendo assim em 2017 a empresa mostrou grande capacidade de financiar suas
operacdes de curto prazo. Porém no ano de 2018 o ST voltou a ficar negativo, aumentando o

risco de insolvéncia.

Resumindo, foi possivel classificar a empresa em relacdo a sua situacdo financeira nos

trés anos de andlise. O resultado final encontra-se na Tabela 7.

Tabela 7: Situacgdo financeira apresentada pela empresa de 2016 a 2018.

CDG NCG ST Ano Situacao
+ + - 2016 Insatisfatoria
+ + + 2017 Solida
+ + - 2018 Insatisfatoria

Fonte: Elaborado pela autora.

5 CONSIDERACAOES FINAIS

O resultado apresentado pela pesquisa foi satisfatorio no ano de 2017, ano em que a
empresa apresentou CDG maior que NCG e ST também positivo, mostrando que a empresa
teve boa rotatividade do ativo circulante e com investimentos em longo prazo. Porém nos
anos de 2016 e 2018 a empresa apresentou CDG menor que NCG, consequentemente ST
negativo, devido as saidas de caixa ocorrer antes das entradas. Nos trés anos de analise do
Balango Patrimonial a empresa apontou aumento nos valores das contas a receber e
investimento, o que influenciou diretamente nos resultados. Com o0 aumento das vendas a
prazo e divida com fornecedores nos anos de 2016 e 2018 as saidas de caixa ocorreram antes
das entradas, provocando um aumento da NCG, devido esta situagcdo a empresa recorreu a
empréstimos de curto prazo para financiamento das suas operacgoes.

Classificando a empresa conforme a sistematica abordada na Tabela 1, foi possivel
observar que nos anos de 2016 e 2018 a organizagdo apresentou situacdo financeira
Insatisfatoria devido a insuficiéncia de recursos de longo prazo para o financiamento de suas

necessidades de CDG, enquanto no ano de 2017 apresentou situacdo financeira Solida,
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fazendo com que a empresa tenha condi¢des de lidar com aumentos temporarios da

necessidade de capital de giro.
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