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Resumo: Este artigo quer mostrar a importancia do estudo do Ciclo Operacional para o Adminis-
trador Financeiro, o quao fundamental &, pois, fornecera uma visdo comparativa dos prazos de
Giro de Estoque, Prazo Médio de Recebimento de Duplicatas e Prazo Médio de Pagamento de
Fornecedores, além dos Custos Fixos Mensais. O Ciclo Operacional é composto pelos Ciclos
Econémico e Financeiro. Ao montar o gréafico destes ciclos juntamente com os Custos Fixos Men-
sais, 0 Administrador Financeiro tera a real visdo do fluxo de recursos que fluirdo pela empresa
no médio ou longo prazo através do Orgamento de Caixa e poderd, através destas informagdes,
projetar a Necessidade de Capital de Giro (NCG) para um determinado periodo. O Orgamento de
Caixa é de fundamental importancia para a boa administracao das financas empresariais. Para
a realizagao deste trabalho, foi utilizado, hipoteticamente, o exemplo de uma empresa comercial.

Palavras-chave: Ciclo operacional. Econdmico e financeiro. Orgamento de caixa. Necessidade de
capital de giro.

USING THE OPERATING CYCLE TO MAKE CASH BUDGET
AND CALCULATE THE NEED WORKING CAPITAL (SCN)

ABSTRACT: This article aims to show the importance of studying of the Cycle Time for Financial
Administrator, how important it is to provide an overview of the comparative periods of Inventory
Turnover, Average Collection Period of duplicates and Average Payment Providers, in addition to
Monthly Fixed Costs. The Operating Cycle is composed of the global economy. When building
the graph of these cycles along with the monthly fixed costs, the Finance Director will have a real
vision of the flow of funds that will flow from the company in the medium to long term through the
budget box and can, through this information to design the need for Capital Working (SCN) for a
given period. The Budget is of fundamental importance for the proper administration of business
finance. For this work, we used, hypothetically, the case of a commercial enterprise.
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1. INTRODUCAO

Este artigo quer mostrar a importancia do estudo do Ciclo Operacional para o Administra-
dor Financeiro, o quao fundamental é, pois, fornecera uma visao comparativa dos prazos
de Giro de Estoque, Prazo Médio de Recebimento de Duplicatas e Prazo Médio de Paga-
mento de Fornecedores, além dos Custos Fixos Mensais. O Ciclo Operacional é composto
pelos Ciclos Econdmico e Financeiro. Ao montar o grafico destes ciclos juntamente com
os Custos Fixos Mensais, o Administrador Financeiro tera a real visao do fluxo de recur-
sos que fluirdo pela empresa no médio ou longo prazo através do Orcamento de Caixa
e podera, através destas informacoes, projetar a Necessidade de Capital de Giro (NCG)
para um determinado periodo. O Orcamento de Caixa é de fundamental importancia para
a boa administragao das finangas empresariais. Segundo Mayo, “quanto mais longo for o
ciclo operacional, maior sera o investimento da empresa em ativos correntes (Mayo, 2008,
p.396)”. Isso significa dizer que a empresa deverda financiar suas operagoes, tendo que
dispor de recursos proprios para honrar seus compromissos com fornecedores antes de
receber de seus clientes. Para a realizagdo deste trabalho, foi utilizado, hipoteticamente, o
exemplo de uma empresa comercial.

2. ENTENDENDO OS CICLOS

Os ciclos dividem-se em Ciclo Econdmico, Ciclo Financeiro e o Ciclo Operacional que com-
poe todo o sistema.

2.1. CICLO ECONOMICO

E o periodo em que a mercadoria permanece nas dependéncias da empresa, ou seja, inicia-
-se com a compra da mercadoria e encerra-se com a venda da mesma. Este ciclo é o giro
de estoques, ele nos diz quanto tempo a empresa esta demorando a girar o0 seu estoque.
Quanto maior for o estoque, mais lento sera o giro do mesmo, acasionando, inclusive,
numa possivel insuficiéncia cronica de caixa, forcando-a a captagao sistematica de recur-
sos de terceiros comprometendo a satde financeira da empresa.

2.2. CICLO FINANCEIRO

Tem inicio com o desembolso de numerarios para a aquisicao da mercadoria que sera
revendida pela empresa e encerra-se com o recebimento relativo a venda da mesma. Este
é o ciclo de caixa. O reflexo do Ciclo Econdmico se dara neste ciclo. Se o0 giro do estoque



é lento, primeiro a empresa pagara para apos receber, ocasionando em desembolso des-
necessario. Para Zdanowicz, “os ciclos econdmico e financeiro relacionam-se, aproxima-
damente, através da sequinte expressdo: ciclo financeiro (CF) = ciclo econdomico (CE) +
prazo médio de recebimentos (PMR) — prazo médio de pagamentos (PMP)”. Cabe salientar
que além de compromissos com fornecedores a empresa também deve honrar outros
compromissos mensais, que sao 0s Custos Fixos ou Despesas Operacionais. Sao gastos
necessarios para que a empresa possa operar.

2.3. CICLO OPERACIONAL

Representa os dois ciclos juntos, iniciando-se quando da compra da mercadoria e encer-
rando-se quando da venda ou do recebimento dos recursos da venda. Segundo Hoji, o
Ciclo Operacional inicia-se junto com o Ciclo Econdmico ou Ciclo Financeiro, o que ocorrer
primeiro, e encerra-se junto com o encerramento do Ciclo Econdmico ou Financeiro, o que
ocorrer por ultimo (Hoji, 2001, p. 85). Pelo que expde o autor, a diferenca basica entre 0s
ciclos no inicio esta no pagamento ao fornecedor ou a entrada da mercadoria do estoque e
no encerramento, a saida da mercadoria do estoque ou o recebimento do cliente.

* Exemplo

Prazo Médio de Pagamento a fornecedores: 45 dias
Prazo Médio de Recebimento de duplicatas: 30 dias
Prazo Médio de Giro dos estoques: 30 dias
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Ao realizarmos um simples comparativo entre o prazo médio de pagamento e o de recebi-
mento, 45 e 30 dias, observaremos que empresa esta vendendo a mercadoria e ganhando
em média 15 dias se compararmos com 0 prazo que o fornecedor concedeu. Mas deve-
-se levar em conta o giro dos estoques, ou seja, quanto tempo estamos demorando para
vendermos todo o estoque, e neste caso a empresa esta demorando em média 30 dias.
Isso significa que se somarmos o giro do estoque, mais o prazo concedido aos clientes,
teremos um periodo total de 60 dias entre vender e receber. Comparado este periodo com o
prazo médio de pagamento ao fornecedor, concluiremos que ha uma defasagem de 15 dias
e neste periodo a empresa tera de desembolsar o compromisso com o fornecedor, além
dos custos fixos mensais (despesas operacionais) que a empresa obrigatoriamente deve
honrar para que possa operar. Nesta situagdo a empresa deve ter Capital de Giro Proprio
para poder bancar estes periodos em que nao havera fluxo de recursos para oxigenar o
fluxo de caixa, até que se normalize. O Administrador Financeiro fara o levantamento da
Necessidade de Capital de Giro (NCG) para que a empresa continue a operar. Caso nao haja
capital de giro proprio suficiente, recorrera a capitais de terceiros comprometendo ainda
mais a saude financeira da empresa.

e Exemplo com Valores

Uma determinada empresa apresenta as seguintes situagoes;

Pmpagto. 30 dias
Pmrecto. 60 dias.
Giro Estoque 45 dias
Custos Fixos Més R$ 25.000,00
Valor das Compras R$ 40.000,00
Valor das Vendas R$ 80.000,00

* Representagdo Grafica
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2.4. PROJECAO DO LEVANTAMENTO DA
NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO
(NCG) DA EMPRESA PARA O SEMESTRE

Entradas

Receb. Vendas R$ 80.000,00 x 2 vezes = R$ 160.000,00

Saidas

Pagto Fornecedores  R$ 40.000,00 x 4 vezes = R$ 160.000,00

Custos Fixos

R$ 25.000,00 x 6 vezes = R$ 150.000,00
Total Saidas R$ 310.000,00

Necessidade de Capital de Giro (R$ 160.000,00 — R$ 310.000,00)
NCG = R$ 150.000,00

1 Saldo Inicial (155)
2 (+) Entradas 0 0 0 80

3 = Total 0 (65) (90) (75)
4 (-) Saidas (65) (25) (65) (65)
5 = Saldo Final (65) (90) (155) (140)

80
(60)
(25)
(89)

Quadro 1: Orgamento de caixa para o semestre (em milhares e em R$).

Fonte: Do autor

l_-----
(140)

0
(85)
(69)

(150)

Como se pode observar, a empresa esta trabalhando com prazos prejudiciais a sua salde
financeira. Para um periodo de 06 meses a empresa necessitard de uma injecao de R$
150.000,00 para Capital de Giro, inclusive, no més de margo sua necessidade chegara a
extrapolar essa cifra chegando aos R$ 155.000,00. Numa situacdo dessas e sem o aporte
financeiro com recursos proprios, o0 Administrador Financeiro devera captar recursos atra-
vés de empréstimos para honrar 0s compromissos com fornecedores, salarios, encargos
sociais, agua, luz, telefone, impostos, manutengao e outras despesas administrativas.
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OAdministradorFinanceiro devera mudar suapoliticade comprasjuntoao(s) fornecedor(es),
solicitando prazos mais elasticos para dar mais félego ao orcamento de caixa. Caso nao
obtenha sucesso, devera estudar a possivel troca de fornecedor (es) por outros que conce-
dam prazos mais atraentes. Além disso, devera também modificar sua politica de crédito.
0 prazo médio de recebimento de duplicatas devera sofrer uma reducdo para que a em-
presa receba os recursos dos clientes mais rapido possivel, oxigenando o orgamento de
caixa. Devera também fazer uma campanha mais agressiva para o cadastramento de novos
clientes, com o intuito de girar os estoques com maior rapidez. Tomando essas medidas
e trabalhando firme, o ciclo operacional da empresa apresentara um resultado melhor e a
NCG-Necessidade de Capital de Giro sera muito menor.

Vamos admitir que o Administrador Financeiro, depois de algumas negociagdes, tenha
adotado as seguintes medidas com éxito:

e Aumento no Prazo Médio de Pagamentos a Fornecedores para 60 dias
* Diminui¢cdo no Prazo Médio de Recebimento de Duplicatas para 30 dias

* Diminuicao no Prazo do Giro dos Estoques para 30 dias

Os demais valores permanecem 0S mesmos com relagao as compras, vendas e
Custos Fixos.

Representacao Grafica
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2.5. PROJECAO DO LEVANTAMENTO DA
NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO
(NCG) DA EMPRESA PARA O SEMESTRE

Entradas

Receb. Vendas R$ 80.000,00 x 5 vezes = R$ 400.000,00

Saidas

Pagto Fornecedores  R$ 40.000,00 x 5 vezes = R$ 200.000,00

Custos Fixos

R$ 25.000,00 x 6 vezes = R$ 150.000,00
Total Saidas R$ 350.000,00

Sobra de Capital de Giro (R$ 400.000,00 — R$ 350.000,00)
SCG = R$ 50.000,00

| oo [ v | MAR | s | wa [ v |
1 (25) ( 5 20 35

Saldo Inicial 0 10)
2 (+) Entradas 0 80 80 80 80 80
3 = Total 0 55 70 85 100 115
4 (-) Saidas (25) (65) (65) (65) (65) (65)
5 = Saldo Final (25) (10) 5 20 35 50

Quadro 2: Orcamento de caixa para o semestre (em milhares e em R$).
Fonte: Do autor

Apesar de o Administrador Financeiro ter tomado as medidas corretas, reduzindo o Prazo
do Giro dos Estoques, aumentando o Prazo Médio de Pagamento ao(s) Fornecedor(es) e
reduzindo p Prazo Médio de Recebimento de Duplicatas, fazendo com que a empresa obti-
vesse uma sobra de R$ 50.000,00 ao final do semestre, de acordo com as suas projecdes,
ele ainda precisara de R$ 25.000,00 para Capital de Giro no més de janeiro para honrar com
0s Custos Fixos daquele més. A partir do més de fevereiro a empresa conseguira honrar
todos 0s compromissos através de suas proprias operagoes. A elaboragdo do Ciclo Opera-
cional auxilia o Administrador Financeiro a gerenciar de forma mais confiavel as entradas
e recursos financeiros. Através do Ciclo Operacional sera possivel projetar o Orgamento de
Caixa para 6, 12 ou mais meses, ficando a seu critério. De acordo com o gréafico, o ciclo
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financeiro coincidiu de ficar dentro do segundo més porque a empresa recebera 0s recur-
sos efetuados pelas vendas justamente no momento de honrar o0 compromisso assumido
com o fornecedor na mesma data. Por isso que o ciclo financeiro ndo esta aparecendo no
grafico.

0 Administrador Financeiro podera ainda tomar medidas de reducdo dos Custos Fixos, ad-
ministrando-os de uma forma mais eficiente, reduzindo gastos através de replanejamento,
excluindo gastos que ndo sao de extrema necessidade operacional e outras formas de re-
ducdo que Ihe convier. Podera ainda implantar medidas de saneamento propondo a inje¢ao
de recursos proprios, desmobilizacdo de recursos 0ciosos e outros que julgar necessarios.

3. CONSIDERACOES FINAIS

A elaboracdo do Ciclo Operacional de uma empresa tem a funcdo de dar uma visao pa-
nordmica ao Administrador Financeiro das entradas e saidas de recursos. Serve também
para auxiliar na elaboragdo do Orcamento de Caixa com a devida previsao de Necessidade
Capital de Giro (NCG). Muitos empresarios tomam como pardmetro operacional apenas o
prazo médio de pagamentos e 0 prazo médio de recebimento, esquecendo-se do giro do
estoque que é muito importante para esta analise. De nada adianta dispormos de um prazo
bem elastico concedido pelo fornecedor se nosso estoque tem um giro muito lento. Neste
caso a empresa enfrentara dificuldades para honrar seus compromissos mensais (Custo
Fix0), pois, se 0 estoque ndo gira em tempo habil, ndo havera fluxo de recursos dentro da
empresa. Nestes momentos surgem os sintomas de sensacgao de esforgo desmedido que
quer dizer que os recursos que entram nunca sao suficientes, gerando a sensacao de que-
bra repentina. Quando ndo ha o perfeito equilibrio entre 0s ciclos, as conseqiéncias podem
ser desastrosas para a empresa, forcando-a a ficar vulneravel as flutuagdes do mercado,
0 possivel surgimento de tensdes internas com a perda dos melhores funcionarios para
empresas concorrentes, a indesejavel concordata e por fim, a propria faléncia.

A elaborac@o do Ciclo Operacional, juntamente com os Ciclos Econdmico e o Financeiro,
auxiliara muito o Administrador Financeiro na elaboragéo do Or¢gamento de Caixa e no cal-
culo da Necessidade de Capital de Giro (NCG).
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