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RESUMO

O atual cenario econdmico mundial € marcado pelo acirramento da concorréncia
entre as empresas, devido, em parte, a globalizagdo dos mercados. Nesse ambiente
competitivo, as ferramentas gerenciais figuram como essenciais para auxiliar o
processo de tomada de decisdo das organizagdes. A industria automobilistica tem
sofrido profundas mudancgas, especialmente ao longo dos ultimos dez anos, como
consequéncia da globalizacao e das turbuléncias na economia mundial. A cadeia da
industria automobilistica integra pequenas e médias empresas, na condicédo de
fornecedoras de pecas e de servicos para as grandes montadoras. Essa
caracteristica do setor implica pequenas e médias empresas figurando como
dependentes de grandes organizagdes, as quais dispdem de sofisticadas
ferramentas de gerenciamento, seja da producéo, seja da gestao do negdcio. Nesta
dissertagao € abordado o uso do planejamento financeiro no processo de gestao das
pequenas e médias empresas da cadeia automobilistica do vale do Paraiba Paulista
que operam na cidade de Taubaté. A partir do estudo bibliografico sobre o uso do
planejamento financeiro — considerado como ferramenta de auxilio a tomada de
decisao gerencial —, foi elaborado um questionario, contendo somente questdes do
tipo fechadas. As questbes foram respondidas por uma amostra de gerentes das
organizagdes estudadas, obtida a partir do cadastro da CIESP; a significancia da
amostra é de dez por cento. A partir das respostas obtidas, foi possivel verificar que
o planejamento financeiro € usado na gestdo das empresas como ferramenta de
auxilio no processo de tomada de decisdo. Os resultados indicam, ainda, que as
empresas estudadas adotam ferramentas gerenciais para se manterem em um setor
onde sao dependentes de empresas de grande porte, as quais adotam sofisticadas

técnicas de planejamento.

Palavras-chave: Planejamento Financeiro. Pequenas e Médias Empresas. Setor
Automobilistico. Cadeia Automotiva. Taubaté. Vale do Paraiba paulista.



ABSTRACT

The current world scenario is market by increased competition between firms, due, in
part, to globalization of markets. In this competitive environment, th management
tools included as essential to assist the process of decision-making organizations.
The automotive industry has undergone profound changes, especially over the last
ten year, as a result of globalization and turbulence in the global economy. The chain
of automotive includes small and medium companies, provided that supply parts and
services for large automarkers. This characteristic of sectors involves small and
medium companies ranks as dependent on large organizations, which have
sopisticated management tools, whether in production, whether business
management. This dissertation has addressed the use of financial planning in the
process of management of small and medium companies of automotive chain of
Paraiba Paulista Valley that operating in the Taubaté city. From bibliographic
studying on the use of financial planning - considered as a tool to aid management
decision making - was drawn up a questionnaire with only closed-type questions. The
questions were answered by a sample of managers of the organizations studied,
obtained from the records of CIESP; the significance of the sample is ten percent.
From the answers obtained, we observed that financial planning is used in business
management as a tool to aid in the process of decision making. The results also
show that the studied companies adopt management tools to stay in an industry
where they are dependent on big companies, which adopt sophisticated planning

techniques.

Keywords: Financial Planning. Small and Medium Companies. Automotive Sector.
Automotive Chain. Taubaté. Paraiba Paulista Valley.
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1 INTRODUGAO

A crescente competitividade no cenario econdmico mundial, devido ao
ambiente de negdcios globalizado e marcado por turbuléncias, tem levado as
pequenas e médias empresas a enfrentarem muitos desafios. Nesse contexto, o
planejamento financeiro figura como ferramenta gerencial imprescindivel para o

processo de gestao das empresas (KOTLER, 2009).

O planejamento financeiro estabelece as metas a serem alcangadas pelas
empresas, visando atingir as estratégias estabelecidas. Um plano financeiro é,
portanto, uma declaragdo do que deve ser feito no futuro. Observa-se que periodos
turbulentos como o atual implica decisbes a serem analisadas com grande
antecedéncia (LUCION, 2005).

Nesta dissertacdo sera apresentado um estudo sobre a utilizacdo do
planejamento financeiro, enquanto ferramenta de auxilio a tomada de decisao
gerencial, em pequenas e médias industrias do municipio de Taubaté, na regido do

vale do Paraiba paulista — VPP, ligadas a cadeia automobilistica.

A literatura sobre planejamento, a qual sera apresentada no capitulo dedicado
a revisao bibliografica, mostra que essa ferramenta pode contribuir para melhorar o
grau de competitividade das empresas, posto que possibilita uma gestao financeira
mais racional, com planejamento a curto, médio e longo prazo, otimizando os

recursos humanos e financeiros disponiveis.

As Pequenas e Médias Empresas (PME), devido as suas vulnerabilidades e
as dificuldades que enfrentam, precisam buscar ferramentas auxiliares para adequar
seus processos de gestdo as necessidades impostas pelo cenario atual. Com a
globalizagdo da economia, o0 ambiente empresarial torna-se cada vez mais eficiente,
os clientes e fornecedores tornam-se mais rigorosos e as modificacdes nos produtos
e processos com base nos progressos tecnoldgicos necessitam ser cada vez mais
aceleradas (ISHISAKI, 2003).

O setor automotivo é altamente competitivo e globalizado, e isso implica
dependéncia das PME em relagdo as grandes empresas (montadoras), as quais
dispéem de sofisticadas ferramentas de gerenciamento, seja da produgéo, seja da
gestao do negdcio (ISHISAKI, 2003).
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1.1 PROBLEMA

A pesquisa apresentada neste trabalho teve como principal objetivo verificar
se as empresas pesquisadas fazem uso de ferramentas de auxilio a tomada de

decisdo. Especificamente, o problema a abordado é:

O Planejamento Financeiro é utilizado como ferramenta gerencial, pelos
gestores das pequenas e médias empresas de Taubaté que fazem parte da cadeia

automobilistica do Vale do Paraiba Paulista?

1.2 OBJETIVOS

Os obijetivos estao divididos em geral e especificos. Para alcancar a finalidade
proposta, foram formuladas trés questdes que nortearam a pesquisa, no sentido de

responder ao problema proposto.

1.2.1 Objetivo Geral

Esta pesquisa tem por objetivo geral identificar se as pequenas e médias
empresas do setor automobilistico do municipio de Taubaté utilizam o Planejamento

Financeiro como ferramenta gerencial.

1.2.2 Objetivos Especificos

o Identificar se o planejamento financeiro é utilizado pelas PME do setor
automobilistico do municipio de Taubate;

o Verificar quais instrumentos do planejamento financeiro sdo usados na

gestdo dessas empresas;

o Analisar como essas ferramentas sdo usadas no processo de tomada

de decisao gerencial.
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1.3 DELIMITAGAO DO ESTUDO

O presente trabalho é restrito a aplicagdo e utilizagcdo do planejamento
financeiro no processo de tomada de decisdo. Sendo assim, ndo serao abordadas
questdes relativas ao desenvolvimento de modelos de planejamento, nem de planos

financeiros.

Assim, esta pesquisa abordara somente os procedimentos relativos ao uso do
planejamento pelos gestores das PME localizadas no municipio de Taubaté e

integrantes da cadeia da industria automobilistica da regido do VPP.

A populagdo considerada neste estudo foi formada pelas empresas
cadastradas na unidade de Taubaté do Centro das Industrias do Estado de Sao
Paulo (CIESP). Esse cadastro restringiu a populagcédo a dezessete empresas do setor
automotivo, sendo que doze empresas responderam ao questionario e cinco
recusaram, por se tratar de informagdes confidenciais. Assim, a amostra pesquisada

tem significancia de dez por cento (a = 0,10).

1.4 RELEVANCIA DO ESTUDO

As empresas do setor da industria automobilistica que operam no VPP
representam uma das atividades produtivas mais relevantes para a regido, seja

pelos empregos gerados, seja pelo impacto na arrecadagéo de impostos.

Pode-se dizer que o processo de desenvolvimento socioecondmico do
municipio de Taubaté, nos ultimos anos, esta vinculado a geracao de renda e aos
empregos proporcionados pelo setor automotivo. Assim sendo, analisar e identificar
se as PME desse setor adotam o planejamento financeiro como ferramenta de
auxilio a tomada de decisdo gerencial, incluindo métodos para avaliar a saude
financeira das empresas, € relevante para tracar os cenarios futuros do

desenvolvimento do VPP.
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1.5 ORGANIZAGAO DO TRABALHO

A presente dissertagao esta dividida em seis capitulos.

No primeiro capitulo apresenta-se uma breve introdugdo, o problema, o
objetivo geral, os objetivos especificos, a delimitacdo do tema e a relevancia do

estudo.

O segundo capitulo contempla a revisdo tedrica necessaria para
desenvolvimento e execugao da pesquisa. Enfatizam-se os temas que envolvem

planejamento financeiro nas PME do setor automobilistico da regido do VPP.
No terceiro capitulo, apresenta-se a proposicao da pesquisa realizada.

No quarto capitulo, o método de pesquisa utilizado no trabalho, definindo-se a
natureza da investigagdo e descrevendo-se a populagcdo e a amostra utilizada. A
ferramenta para a coleta de dados foi a aplicagado de questionarios aos gestores das
PME estudadas.

No quinto capitulo sdo analisados os dados obtidos e, em seguida, é

apresentada uma discussao sobre os resultados.

No sexto e ultimo capitulo sdo apresentadas as consideragdes finais e

seguidas das referéncias bibliograficas, de um apéndice e de anexos.
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2 REVISAO DA LITERATURA

Neste capitulo, serdao abordados os principais conceitos relacionados ao
planejamento, com particular énfase aos aspectos financeiros, incluindo a estrutura
dos demonstrativos financeiros, e ao uso desses indicadores na tomada de decisédo
de PME. Ao longo deste capitulo também sera abordado o papel das PME do setor

automobilistico no processo de desenvolvimento da regido do VPP.

2.1 PLANEJAMENTO

O planejamento é uma ferramenta auxiliar na gestdo das funcgdes
administrativas empresariais. Representa o primeiro passo para registrar as
atividades que a empresa ambiciona efetuar e busca considerar todos os passos a
seguir para que todo o processo de gestdo e operagdo tenha sustentacdo. O
planejamento deve ser usado para orientar as tomadas de decisbes, visando a
futura eficacia da empresa (MARQUES, 2008).

Silva (2007), citando Faria (1997), esclarece que planejamento € uma arte

muito antiga:

N&do se pode negar que a utilizagdo do planejamento existe desde os
primérdios da administragdo. Para Faria (1997), a construgao das pirdmides
egipcias € uma prova concreta dessa afirmagdo, o planejamento é
considerado uma fungéo administrativa primordial (op. cit. p. 12).

Quanto a determinar um roteiro a ser seguido para alcangar o objetivo
proposto, Ferreira (2004) observa que planejamento € um estudo preparatorio que

emprega uma metodologia especifica.

Os autores Mintzberg e Quinn (2001) relacionam o processo de planejamento
a definicdo de agdes a serem implantadas, a qualquer tempo, para avaliar uma
modificagdo futura nas diretrizes da empresa. O planejamento, segundo esses
autores, ndo trata apenas das decisbes sobre o futuro, mas examina, sobretudo,

qual o futuro das decisdes ja tomadas.
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Os administradores, participando do processo de planejamento, passam a
conhecer melhor todo o funcionamento interno da empresa, bem como suas
relagbes com o meio ambiente e sua participagdo na economia da regido onde esta
inserida. Sobre esse aspecto, Ribeiro (2007) pondera que o planejamento é uma
ferramenta essencial para a organizacdo encontrar o melhor caminho para
consecugcao de sua missdo e se preparar para eventualidades. Segundo essa

autora, sem um planejamento a empresa tera dificuldades para gerir seus negdcios.

Ja Sanvicente (2008) comenta que € necessario planejar, pois ao pensar
claramente sobre as atividades a serem desempenhadas, sobre 0s recursos a
serem utilizados e, ainda, sobre o tempo necessario para executa-las, a empresa

previne-se de imprevistos e de mudancgas que possam ocorrer.

Ha que se considerar, também, que o planejamento pode ser elaborado
visando curto e/ou longo prazo. O plano anual é o planejamento de curto prazo, e
nele os orcamentos determinam de forma quantitativa as medidas de tempo e os
valores monetarios. Ja o planejamento de longo prazo determina previsdes sobre o
desempenho desejado no meio de atuagdo. Determina também as metas mais
amplas e a emissdao de documentos para oficializar o processo de planejamento
(SANVICENTE, 2008).

Gazzoni (2003) comenta que o gerenciamento do conhecimento de
determinadas situagcdes reais a serem comparadas e/ou mensuradas com as que
sdo desejadas e consideradas ideais podem evidenciar os riscos, 0s erros, 0s
desvios e as correcdes necessarias das distorcoes identificadas. Assim, os
profissionais responsaveis por essas decisbes devem trabalhar somente quando
detiverem informagdes e conhecimentos atualizados e adequadas ferramentas de

auxilio a gestao, para alterar as decisdes em longo prazo (op. cit., 2003).

2.2 PLANEJAMENTO ESTRATEGICO

Atualmente a economia mundial passa por constantes mudangas e; segundo
Kotler (2009), o periodo atual é a era da turbuléncia. Essas caracteristicas
evidenciam as vulnerabilidades das organizagdes, especialmente aquelas ligadas a

fatores globais.
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Essas dificuldades impdem aos administradores a necessidade de procurar
meios para sobrepujar os problemas detectados no cotidiano de suas empresas.
Dentre essas, destacam-se a caréncia de recursos financeiros e o custo para sua
captacdo. Junte-se a esses obstaculos a falta de planejamento, que tem colaborado
para que muitas empresas venham a conhecer a faléncia, especialmente as PME
(MARQUES, 2008).

Considerando-se o exposto no paragrafo anterior, cabe observar que, em
tempos de crise, o administrador financeiro precisa de informacdes atualizadas e
confiaveis, para amparar a tomada de decisdo, especialmente nas PME. Cabe
observar também que o fato de se apontar o fator competitivo e a flexibilidade para
desenvolver diversas estratégias competitivas, como diminuigdo de pregos, colabora
para a obtencao da qualidade, na exceléncia do atendimento, entre outros aspectos
positivos (SANTIAGO, 2006).

Quanto ao periodo em que o processo de planejamento deve ocorrer, 0s
autores Sertek, Guindami e Martins (2007) apontam que isso implica a preciséo de
um processo decisorio que ocorre antes, durante e depois de sua preparacido e

pratica na empresa.

Ribeiro (2007), citando Borenstein (1999), observa que o planejamento
estratégico € um sistema formal que considera os pontos positivos e negativos da
organizacédo, bem como as ameacgas e as oportunidades do ambiente, com a meta
de produzir e articular resultados, determinando objetivos, estratégias e ag¢des de

maneira interligada as decisodes.

Todas as atividades definidas no planejamento estratégico devem ter como
meta e obrigacao a maximizacao do rendimento das operagdes da organizagao. Os
recursos humanos, legais, materiais e tecnologicos a disposicdo das empresas
devem ser concentrados, para que, segundo Santiago (2006), seja possivel alcangar

0s objetivos da organizagao.

Como objetivo de definir estratégia e torna-la facilmente apreendida pelos
gestores da empresa, assim como pelos componentes das equipes, os autores
Mintzberg e Quinn (2001) apresentam cinco definicdes que sdo conhecidas como
cinco Pes (Plano, Pretexto, Padrao, Posicdo e Perspectiva). Essas definicbes de

estratégia estdo reproduzidas no Quadro 1.
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CINCOS DEFINIGOES DE ESTRATEGIA

PLANO o A estratégia pode ser genérica ou especifica.

PRETEXTO o A estratégia como uma manobra especifica para enganar ou iludir o
concorrente.

PADRAO o A estratégia é entendida como um padrao de comportamento consistente, ao

longo do periodo.

POSIGAO o A estratégia é vista como forca de mediagao entre a organizagao e o ambiente,
entre os contextos internos e externos.

o A estratégia ndo esta voltada para o ambiente, mas para o pensamento dos

PERSPECTIVA ;
estrategistas.

Quadro 1 — Cinco Definicdes de Estratégias
Fonte: Mintzberg e Quinn (2001)

Vale comentar que essas definicbes de Mintzberg e Quinn (2001) contemplam
o aspecto (genérico e especifico), o objetivo (enganar e/ou iludir o concorrente), o
padrdo e a articulagao estabelecidos e o ambito (ndo no ambiente, mas no
pensamento dos gestores) da estratégia. Esses fatores, quando observados pelos
estrategistas, sado suficientes para o estabelecimento de um conceito bastante
abrangente de estratégia, visto que consideram varios momentos e posicionamentos

dos responsaveis pelo sucesso da empresa.

Ainda sobre o entendimento pleno do que seja uma estratégia, Zaccarelli
(2000, p. 42) afirma que “[...] a dificuldade para uma definicdo rapida e boa de
estratégia deve-se a amplitude deste conceito, 0 que impede sua condensagao em

uma Unica frase”.

A afirmagao de Zaccarelli corrobora o fato de Mintzberg e Quinn (2001) terem
optado por cinco definicdes (Cinco Pes) para tentar uma abrangéncia da totalidade
do conceito de estratégia, visto que defini-la em apenas uma sentenga é

praticamente impossivel.

Com o objetivo de evidenciar que a definicdo de estratégia esta sujeita a sua
aplicabilidade em areas determinadas, Mintzberg e Quinn (2001) exemplificam que

ela pode ser entendida como um plano, uma diretriz, uma espécie de curso.

Esses autores apresentam citacbes de outros autores que observaram as
particularidades de determinadas areas, como a militar, a de teoria de jogos e a da
administracdo, peculiaridades essas que exigem uma definicdo diferenciada de

estratégia:
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= area militar: a estratégia trata do "planejamento do plano de guerra,
moldando as campanhas e, dentro destas, tomando decisbes sobre
engajamentos individuais” (VON CLAUSEWITZ, 1996, p. 177);

» teoria de jogos: a estratégia € “um plano completo que especifica quais
opgdes serdo feitas pelo jogador em cada situagdo possivel” (VON
NEWMAN E MORGENSTERN, 1944, p. 79); e

» administragdo: “A estratégia € um plano unificado, abrangente e
integrado com finalidade de assegurar que os objetivos basicos do
empreendimento sejam alcangados” (GLUECK, 1980, p. 9).

Segundo os autores Serra, Torres e Torres (2003), estratégia e planejamento
estratégico tém significados diferentes, porém devem coexistir, pois um depende do
outro, tornando o planejamento essencial para que as metas da empresa sejam

alcancadas.

O Quadro 2 apresenta aspectos importantes a serem observados para

determinar a diferenca entre estratégia e planejamento estratégico.

ASPECTOS OBSERVADOS ESTRATEGIA PLANEJAMENTO
Esséncia e Sintese e Andlise

Fonte o Criatividade e Método

Autoria e Qualquer e Determinado
Tempo e Qualquer e Determinado
Resultado e Visdo e Plano

Quadro 2 — Diferencgas entre estratégia e planejamento
Fonte: Serra, Torres e Torres (2003)

Observa-se, a partir do Quadro 2, que a estratégia é relacionada a
composicao das disposicdes do setor em que a empresa opera, considerando-se,
tanto as competéncias e contingéncias, como também a busca de um modelo para
se alcangar vantagem competitiva. Observa-se, também, que o planejamento
estratégico estd sujeito a andlise, a partir de metas predeterminadas, que torne
indispensaveis a implantagdo de acdes e a reserva de recursos (SERRA, TORRES
e TORRES, 2003).

Desse modo, a estratégia pode ser considerada um guia de orientagdo que
possibilita as PME apontarem, por exemplo, decisbes sobre interagcdes com

oponentes e reagdes imprevisiveis. Esse guia, segundo Zaccarelli (2000), pode ser
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dividido em duas partes: agdes e reagdes, envolvendo aspectos do negocio e

preparagao para se obter vantagens nas interagdes.

Ja Oliveira (1999) considera que os grandes niveis hierarquicos se distinguem
em trés tipos de planejamento, conforme representado no Quadro 3: o estratégico, o
tatico e o operacional, sendo possivel relacionar os tipos de planejamento aos niveis

de decisdo numa piramide organizacional, conforme apresentado na Figura 1.

TIPOS DE PLANEJAMENTO

Tem objetivos de longo prazo e com maneiras e agdes para alcanga-los
ESTRATEGICO |9ue afetam a empresa como um todo, € de requnsabilidade dos niveis

mais altos da empresa, que é composto por diretores, assessores e
gerentes.

Tem objetivos de mais curto prazo e com maneiras e agdes que
TATICO geralmente afetam somente uma parte da empresa, representam os

cargos de lideranga e comando na organizagdo, que sdo compostos por
lideres, chefes e coordenadores.

Tem objetivo mais formal, principalmente nos documentos escritos, nas
OPERACIONAL | metodologias de desenvolvimento e implantagdo estabelecidas; s&o as
pessoas que executam as tarefas, trabalham na fabricagao dos produtos.

Quadro 3 — Tipos de Planejamento
Fonte: Oliveira (1999)

] Decis6es Planejamento
ESTRATEGICO ESTRATEGICAS | ESTRATEGICO
Decisdes Planejamento
TATICO TATICAS TATICO
Decisoes Planejamento

OPERACIONAL OPERACIONAIS OPERACIONAL

Figura 1 — Niveis de decisao e tipos de planejamento
Fonte: Oliveira (1999)

Mintzberg e Quinn (2001) observam que os niveis de decisdo e os tipos de
planejamento aplicados deverdo ser as mais relevantes, dentre todas as outras
operagbes da empresa. Poderao ocorrer alguns erros taticos, porém a estratégia
tera que ser tomada da maneira correta, para se destacar diante dos concorrentes.

Sera necessario focar o esforgo, pois a alavanca que faz com que os profissionais
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hajam por meio de acao coletiva € a estratégia. Entretanto, os autores recomendam
que nao se descuide dos objetivos e metas e que se mude a estratégia, quando

necessario.

Segundo Ribeiro (2007), a estratégia empresarial € o modelo de decisdao em
que uma empresa define e expde seus objetivos, propdsitos ou metas, determina as
politicas fundamentais e os planos para alcancar essas metas, além de estabelecer

a escala de negocios em que deve se envolver.

Para implementar uma estratégia empresarial, € necessario adotar um tipo de
gestdo estratégica que, segundo Costa (2007), € muito mais abrangente que a
primeira, pois engloba as avaliagdes de diagndstico e de prontiddo. Inclui também a
estruturacdo do processo de planejar e formular um propésito compartilhado para a
empresa, a escolha de estratégias, a retencdo de metas e desafios, e, ainda, a
atribuicdo de responsabilidades para o detalhamento dos planos e projetos e para

conduzir e acompanhar as etapas de implantagéo.

No Quadro 4 pode-se observar que o conceito de estratégia, segundo Costa
(2007), divide-se em Formalidade e Finalidade. Esses aspectos contemplam fatores
como crescimento, continuidade e sobrevivéncia da instituicdo, e também o

envolvimento de varios agentes da organizagéo.

CONCEITO DE ESTRATEGIA

O processo sistematico, planejado, gerenciado, executado e acompanhado sob
Formalidade | a lideranga da alta administragédo da instituicdo, envolvendo todos os gerentes e
colaboradores da organizagao.

Assegurar o crescimento, a continuidade e a sobrevivéncia da instituicdo por
meio da adaptagado continua de sua estratégia, de sua capacitagdo e de sua
estrutura, possibilitando-lhe enfrentar as mudangas observadas ou previsiveis
no seu ambiente externo ou interno, antecipando-se a elas.

Finalidade

Quadro 4 — Conceito de Estratégia
Fonte: Costa (2007, p. 56)

Além dos aspectos Formalidade e Finalidade, apontados por Costa (2007),
Sertek, Guindami e Martins (2007) fazem referéncia aos termos: estratégias,

planejamento estratégico e administragcao estratégica. Afirmam que esses vocabulos
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fazem parte do dia a dia de profissionais de empresas e de instituicbes corporativas;
no entanto, comentam que nem sempre seu real significado € de conhecimento

geral.

Todas as metas relacionadas no planejamento estratégico devem convergir
para obtencdo de respostas concisas ou para apresentacdo de problemas que
configurem vulnerabilidades (COSTA, 2007).

O autor observa, ainda, que esses problemas devem ser conduzidos e
abordados favoravelmente, no plano estratégico preparado. O fluxograma
(reproduzido na Figura 2) apresenta todas as etapas essenciais para a execug¢ao do

Planejamento Estratégico.

VISAO GERAL DO PROCESSO DE PLANEJAMENTO ESTRATEGICO
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Gestdo de Pessoas: Motivagao, Capacitagao, Alocagao, Avaliagao, Reconhecimento e Recompensa.

Figura 2 — Visao geral do processo de planejamento estratégico
Fonte: Costa (2007, p. xI)
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2.3 PLANEJAMENTO FINANCEIRO

O planejamento financeiro é uma ferramenta que possibilita a elaboragao de
roteiros para conduzir, administrar e controlar as a¢des dos gestores na construgao
de seus objetivos. E realizado por meio de instrumentos fundamentais, como o
planejamento de caixa e o de lucros. Os planos financeiros podem ser elaborados
com vistas ao longo prazo, sendo denominados estratégicos, e direcionam a

formagao de planos e orcamentos operacionais (GITMAN, 2004).

Observa-se que os administradores financeiros precisam desempenhar suas
atividades visando alcangar seus objetivos. Gitman (2004) pondera ser importante
delegar aos proprietarios e gestores das PME a utilizagédo correta de ferramentas de
auxilio a administracao financeira, as quais podem ser destacadas com maior énfase
as demonstracdes financeiras delineadas como elemento do procedimento de

geracao de fluxo de caixa positivo.

Os planos financeiros com caracteristicas e exceléncia precisam resultar em
fluxos de caixa livres, substanciais, que se exponham de maneira aceitaveis para
desempenhar obrigacbes com credores, e determinar resultados positivos para os

proprietarios.

Desta maneira o gestor financeiro necessita utilizar processos determinados e
cautelosos de planejamento e gestao dos fluxos de caixa da empresa para alcancar
suas metas [...] (GITMAN, 2004).

De forma geral, por meio desses planos e orgamentos, as empresas
programam seus objetivos estratégicos em longo prazo. Conforme Zdanowiscz
(2001), por meio do planejamento pode-se realizar uma gestao eficaz. Se nao
esquematizar suas atividades, o gestor corre o risco de ser surpreendido por
imprevistos e colocar a corporagdo em grandes dificuldades, ou até mesmo leva-la a

faléncia.

Segundo Sanvicente e Santos (2000), planejar é estabelecer com
antecedéncia as acbes a serem executadas, estimar o0s recursos a serem
empregados e definir as atribuigdes correspondentes de responsabilidades em
relacio a um periodo futuro determinado, para que sejam alcancados

satisfatoriamente os objetivos fixados para a empresa e suas diversas unidades.
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Esses autores explanam que controlar €, essencialmente, acompanhar a
execucgao de atividades e comparar o desempenho efetivo com o que foi planejado,

avaliando os resultados obtidos e visando ao aperfeicoamento do processo.

Planejamento requer o comprometimento definido da administragdo, no
sentido de atingir aos objetivos previamente estabelecidos. E, portanto, a atividade
de se antecipar as mudangas, organizando as agbes que serdo tomadas e os
recursos que serdo alocados (SCHMIDT JUNIOR, 2002).

Gitman (2004) observa que planejamento financeiro é uma ferramenta que
procura visualizar os possiveis resultados de operagcao que serdao alcangados no
periodo vigente, considerando todos os parametros que interferem na produtividade,
eficacia e competitividade estabelecida na atualidade pelo mercado e pelas

empresas concorrentes.

Ainda de acordo com o autor, o planejamento financeiro oferece orientagéo
para direcionar, coordenar e controlar as tomadas de decisdes da empresa, para
que possa alcancar suas metas. Assim, funciona como se fosse uma bussola na

elaboragao dos planos financeiros de curto prazo, chamados operacionais.

Ainda segundo Gitman (2004), os planos financeiros em curto prazo sao
visualizados em um periodo de um a dois anos, ja os planos em longo prazo vao de
dois a dez anos. Observa-se que esses periodos variam de acordo com as
atividades e os interesses de cada organizagao. O impacto sera de acordo com as
estimativas elaboradas conforme os resultados atuais fundamentados no

planejamento financeiro.

Ross, Westerfield e Jaffe (2008) explicam que o planejamento financeiro deve
incluir algumas diretrizes, como: identificacdo das metas financeiras; analise das
diferencas entre essas metas e a situacdo financeira atual; execucdo das acdes
necessarias para se atingir os objetivos financeiros. Em sintese, o plano financeiro é

uma declaragao do que deve ser feito num periodo futuro.

Ainda de acordo com Ross, Westerfield e Jaffe (2008, p. 589), o planejamento
apresenta duas dimensdes: prazo e nivel de agregagdo. Um plano financeiro,
portanto, € uma declaracdo do que deve ser feito racionalmente, quando se

esclarecem suas virtudes. Quase todas as decisdes abrangem periodos longos de
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implantacdo. Em situagcbes de incertezas, isso ordena que as decisbes sejam

tomadas muito antes de sua implantagao.

Na Figura 3 é possivel visualizar de modo geral o processo de planejamento

financeiro e o processo de controle.

OBJETIVOS DA EMPRESA

}

Plano de longo prazo

v

Demanda Total do
Mercado

Previsdo de vendas de longo prazo

Nossa participagao
no Mercado

A\ 4

Estratégia de Mix de Mercado

Demanda Total do
Mercado

¥

Previsdo de vendas de curto prazo

Nossa participagiao
no Mercado

A

v

\ 4

¢ Politicas de produgao

e Orgcamento de producgao

¢ Orcamento de materiais

e Orgamento de Pessoal

e Orgcamento de
dispéndios

!

\ 4

* Politicas de
marketing

e Orcamento

o Publicidade

e Orcamento de
Vendas

o Politicas de Pesquisa e
Administracao geral

e Orcamento de Pesquisa

e Orcamento da Equipe
Executiva

|

» Politicas de Controle
Financeiro

e Orcamento de produtos

o Orcamento de Filiais

o Orcamentos Regionais

\ A 4

 Demonstragdes financeiras projetadas
o Fluxo de caixa e orgamento de caixa
« Balango Patrimonial

Figura 3 — Visao geral do processo de planejamento financeiro e processo de controle

Fonte: Lucion (2005, p. 147)

Camargo (2007) conclui que planejamento financeiro nada mais € do que

envolver e avaliar os recursos imprescindiveis para os planos da empresa, definir as

fontes desses recursos e instituir seu melhor aproveitamento. Para efetivar um

adequado planejamento financeiro — conforme a autora — existe uma diversidade de

modelos para as empresas adotarem, de acordo com suas necessidades, areas de

atuacéao, tamanho e porte.
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O formato mais simples do modelo de planejamento financeiro € o uso de
planilhas eletronicas, que simulam um conjunto de analogias para analise e
manipulagdo dos dados. Os pacotes de programas desenvolvidos para o
planejamento financeiro envolvem calculos matematicos das relagdes basicas
contabeis, de indices e formatos amparados em formulas automaticas, que
calculam, atualizam e exibem dados e resultados em qualquer formato desejado
(HELFERT, 2000).

Segundo Helfert (2000), existem modelos programados para o planejamento
financeiro de curto prazo, que sdao normalmente modelos de programacéao linear.
Esses modelos procuram identificar, a partir de um leque de politicas alternativas
identificadas pelo gestor financeiro, qual plano sera mais adequado a empresa. O
resultado encontrado é a formacdo de um sistema &agil que, diferentemente dos
sistemas habituais, ndo € separado do planejamento estratégico da organizagao,

mas uma chave para as empresas obterem reais vantagens competitivas.

No Quadro 5, observa-se que ha pontos em comum nos diversos modelos de

Planejamento Financeiro:

MODELO DE PLANEJAMENTO

FINANCEIRO e
Previsdes de vendas exatas nao sdo possiveis porque as
Previsdo de vendas vendas dependem do comportamento futuro e incerto da

economia.

Composta por projegdes de balangco, demonstracdes de

Demonstragoes projetadas ~ . . =z
¢ proj resultado e demonstracdes de origens e aplicacdes.

E composta pelos gastos de capital projetados e discute as

Necessidades de ativos . ~ . RGTI
aplicagdes propostas de capital de giro liquido.

Uma parte desse plano discute os esquemas de financiamentos
Necessidades de Financiamentos | e outra parte discute a politica de dividendos e a politica de
endividamento.

Variavel de analise do
desempenho econémico
financeiro fechamento

A taxa de crescimento do numero de agdes compativel com o
crescimento do balango.

O ambiente econdmico que a empresa espera vigorar, durante

Premissas econémicas
0 prazo do plano.

Quadro 5 — Modelos de Planejamento Financeiro
Fonte: Ross, Westerfield e Jaffe (2008, pp. 590 e 591)
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Gitman (2004) aponta que os planos financeiros eficazes se preocupam com
os sistemas utilizados para controlar as demonstragdes financeiras, projetadas de
modo mais competitivo, e também para verificar a demonstracédo de fluxos de caixa.
Assim, o administrador pode decidir se alguma provisdo deve ser adotada, em vista

dos fluxos de caixa resultantes.

Helfert (2000) observa que os demonstrativos financeiros permanecem a
fonte primaria de informagéo para a maioria dos investidores e analistas. Ainda que
as demonstragdes financeiras nado sejam totalmente competentes para fornecer
repostas precisas sobre as medidas de desempenho aplicadas, s&o valiosas porque
a administracdo € forcada a avaliar continuamente como a empresa esta atuando.
Desse modo, as demonstragdes financeiras provéem subsidios uteis para que seja

concluida a analise do desempenho econémico financeiro.

Gitman (2004) enfatiza que a probabilidade de verificacbes por determinada
empresa ou setor desencadeia distintas operagcbes decisivas que, se alteradas,
deverao acrescer sua eficiéncia. O autor destaca que, exclusivamente por meio da
analise de diversos indices, seria oportuno avaliar o perfil e as tendéncias de
determinada empresa ou setor, além de se promover uma analise macro ambiente
da organizagdo. Essa comparacdo devera fornecer os melhores elementos

referentes a melhora ou piora do desempenho da empresa.

2.4 ESTRUTURA DOS DEMONSTRATIVOS FINANCEIROS

As demonstracdes contabeis brasileiras sao basicamente regidas pela lei n.°
6.404/76, alterada pela lei n.° 10.303, de 31.10.2001. Sao associadas a sociedades
por agdes, mas estendem-se as demais sociedades sujeitas a tributacdo do Imposto
de Renda com base no Lucro Real (Lucro Contabil Ajustado), por forca do Decreto-
lei n.° 1598/77 (SA, 2009).

Segundo Assaf Neto (2008), as sociedades por acbes sdo obrigadas a
elaborar e publicar as demonstragbes Contabeis ou Financeiras. As demais
sociedades ndo anénimas nao sao obrigadas a publicagdo de suas demonstragdes
financeiras; elaboram as mesmas demonstragdes, exceto a de origem e aplicagdes

de recursos, que passa a nao ser obrigatoria.
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As demonstracgdes financeiras sao: Balanco Patrimonial; Demonstracdes das
Mutagdes Patrimoniais ou Demonstragbes dos Lucros ou Prejuizos Acumulados;
Demonstracdes do Resultado do Exercicio; e, Demonstragdes das Origens e
Aplicagbes de Recursos, em que existe a complementagdo obrigatéria por meio de
notas explicativas, ou demonstragcdes contabeis, necessarias para esclarecimento

da situagao Patrimonial ou dos Resultados do Exercicio, conforme apresentado no

Quadro 6 (ASSAF NETO, 2008).

DEMONSTRAGAO FINANCEIRA

EXPLANAGAO

Balango
Patrimonial

O balango é um instantdneo do valor contabil da
empresa numa certa data, como se fosse uma fotografia
da empresa naquele momento. Nessa demonstracao, o
Balango Patrimonial é dividido em duas colunas: A
coluna da esquerda corresponde ao ativo (bens e
direitos da empresa), e a da direita refere-se ao passivo
(obrigagbes) e ao patriménio liquido (capital proprio).

Demonstracido das Mutagoes
Patrimoniais ou Lucros e Prejuizos
Acumulados

Por determinagdo da CVM (Comissao de Valores
Mobiliarios), essa demonstracdo nao é legalmente
obrigatéria para as companhias abertas. A
obrigatoriedade, pela legislacéo, € a demonstracdo de
lucros e prejuizos acumulados, que € a explicacdo do
que aconteceu com essa conta durante o exercicio
social.

Demonstragao de Resultado do
Exercicio

A Demonstracdo de Resultado do Exercicio € um
relatério contabil que permite evidenciar a situagao
econdmica da organizagdo, em que podemos verificar o
resultado obtido (Lucro ou Prejuizo) no desenvolvimento
de suas atividades, durante um determinado periodo,
geralmente igual a um ano, e quantificar o que recebe
(receitas) e quanto gasta (custos e despesas).

Demonstragoes das Origens e
Aplicagdes de Recursos — DOAR

Denomina-se DOAR o objetivo de evidenciar de onde se
originaram os valores que aumentaram o capital
circulante liquido da empresa e para onde foram os
valores que o diminuiram. Esse fluxo financeiro procura
ampliar a utilidade das demonstragdes contabeis.

Quadro 6 — Demonstrac¢ao Financeira

Fonte: Ross, Westerfiel e Jaffe (2008); Sanvicente (2008); Assaf Neto (2008).
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A Figura 4 e o Quadro 7 elucidam e ilustram o Modelo de Balango Patrimonial

da Empresa e o Modelo Estrutural de Demonstragéo de Resultados.

ATIVOS = Passivos + Patrimonio dos acionistas

CAPITAL DE
GIRO Passi Circulant
i assivos Circulantes
Ativos Circulantes LIQuiDo
Dividas em Longo Prazo
e o
Ativos Permanentes
1. Ativos permanentes tangiveis Patrimonio dos acionistas
2. Ativos permanentes intangiveis

e :

Valor total da empresa para os investidores
Valor total dos ativos

Figura 4 — Modelo de Balango Patrimonial da Empresa
Fonte: Ross et al. (2008)

RECEITA BRUTA DE VENDAS E SERVICOS
- (- ) Dedugdes, descontos concedidos, devolugdes
- (- ) Impostos sobre vendas
= RECEITA LiQUIDA
- (- ) Custos dos produtos vendidos e dos servigos prestados
=LUCRO BRUTO
- (- ) Despesas de vendas
- (- ) Despesas administrativas
- (- ) Despesas financeiras liquidas
- (- ) Outras despesas operacionais
- (+) Outras receitas operacionais
= LUCRO OPERACIONAL
- (- ) Despesas ndo-operacionais
- (+) Receitas ndo-operacionais
- (+) Saldo da conta de corregdo monetaria
= LUCRO ANTES DO IMPOSTO DE RENDA
- (- ) Provisao para Imposto de Renda
= LUCRO LiQUIDO ANTES DE PARTICIPAGAO E CONTRIBUIGOES
- ( - ) Participagdes
- (- ) Contribuicdes
= LUCRO LiQUIDO DO EXERCICIO
VALORES $
= LUCRO POR ACAO

Quadro 7 — Modelo Estrutural de Demonstracédo de Resultados
Fonte: Sa (2009)
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2.4.1 Analise das Demonstragoes Financeiras

A Analise de Demonstragdes Financeiras tem como intuito possibilitar a
comparacgao de dados financeiros de uma ou mais empresas. Ao analisar uma unica
empresa, os dados devem ser provenientes da série temporal de demonstrativos da
empresa. Ja a analise comparativa de empresas € feita a partir de dados de um
conjunto de empresas, usualmente de um mesmo setor, considerando um mesmo
periodo de tempo (HELFERT, 2000).

Segundo Assaf Neto (2008), a Analise das Demonstragdes Financeiras
compde um estudo importante da administragao financeira, e desperta interesse,
tanto para administradores de empresas, como para diversos outros segmentos de
analistas externos. Analisa-se o desempenho econdmico-financeiro de uma empresa
em determinado periodo passado, diagnosticando-se suas consequéncias, posi¢ao

atual, e produzindo resultados que sirvam de base para previsdes futuras.

Podem-se utilizar dois tipos de analises — Horizontal e Vertical, conforme o
Quadro 8.

ANALISE HORIZONTAL E/OU ANALISE VERTICAL

Assaf Neto (2008) define analise horizontal como a demonstragao financeira em
determinados intervalos de tempo, e de diferentes exercicios sociais.

o Avalia a evolugdo temporal dos custos com objetivo de identificar tendéncias ou
Analise anormalidades. Sao avaliados pelo menos dois periodos em sequéncia, o que
permite avaliar a evolugéo de cada elemento patrimonial e de resultado ao longo

Horizontal | ¢ giversos periodos.

A andlise horizontal permite ao gestor comparar a evolugéo e a tendéncia de cada
conta do balanco em relacdo a evolucdo total do negécio, concentrando sua
atencao nos itens mais criticos ou de maior interesse (CAMARGO, 2007),

Segundo Assaf Neto (2008), Analise Vertical € também um processo comparativo,
expresso em porcentagem, em que se aplica ao se relacionar uma conta ou grupo
de contas com valores afins ou relacionaveis, identificados no mesmo
Analise demonstrativo. Dispondo-se dos valores absolutos em forma vertical, pode-se
apurar facilmente a participagéo relativa de cada item contabil no ativo, no passivo
Vertical ou na demonstracéo de resultados, e sua evolugdo no tempo.

A analise vertical permite ao gestor comparar a evolugao e a tendéncia de cada
conta do balango em relagdo a evolugdo do seu negoécio, concentrando sua
atencao nos itens mais criticos ou de maior interesse, o que lhe permite identificar
as alteracbes na composicdo da estrutura patrimonial e sua relagdo com o
resultado organizacional (CAMARGO, 2007).

Quadro 8 — Analise Horizontal e/ou Analise Vertical
Fonte: Camargo (2007) e Assaf Neto (2008)
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Como exemplo referente a Analise Horizontal do Balango Patrimonial, a

demonstracao financeira em determinados intervalos de tempo, como exposto na

Tabela 1.

Tabela 1 — Analise Horizontal do Balango Patrimonial

Ativo 2004 Andlise 2005 Andlise Passivo 2004 Andlise 2005 Analise
horizontal Horizontal horizontal horizontal
Circulante 1.200 100% 1.500 125% | Circulante 600 100% 500 83,33%
Caixa 350 100% 500 142,86% | Fornecedores 400 100% 280 70%
Clientes 580 100% 450 77,59% | Salarios 200 100% 220 110%
Exigivel em
0, 0, 0, 0,
Estoques 270 100% 550 203,7% | |ongo prazo 500 100% 900 180%
Realizavel em 500 100% 400 80% | Financiamentos 500 100% 900 180%
longo prazo
Permanente 1.500 100% 1.600  106,67% E:L’i'gc‘f“w 2.100 100% 2.100 100%
Méveis/Utensilios 600 100% 700  116,67% | Capital social 1.900 100%  1.900 100%
Equipamentos 900 100% 900 100% | bucro 200 100% 200 100%
acumulado
Total ativo 3.200 100% 3.500  109,38% | Total passivo  3.200 100% 3.500  109,38%

Fonte: Camargo (2007)

Para exemplificar a Analise Horizontal de um Demonstrativo do Resultado do

Exercicio, utiliza-se a Tabela 2, em que € empregada a técnica de comparacéo de

valores de cada item do demonstrativo em cada periodo,

correspondente em determinado periodo anterior, considerado como base.

Tabela 2 — Analise Horizontal de um Demonstrativo do Resultado do Exercicio

com o valor

2004 Analise horizontal 2005 Analise horizontal
Receita bruta 11.260 100% 10.950 97,25%
Imposto sobre vendas (3.040) 100% (2.960) 97,37%
Receita liquida 8.220 100% 7.990 97,20%
Custo de mercadorias vendidas (3.700) 100% (3.600) 97,30%
Lucro bruto 4.520 100% 4.390 97,12%
Despesas operacionais (1.780) 100% (1.440) 80,90%
Lucro operacional 2.740 100% 2.950 107,66%
Imposto de renda (410) 100% (440) 107,32%
Contribuigao social (220) 100% (240) 109,09%
Lucro liquido 2.100 100% 2.270 107,58%

Fonte: Camargo (2007)
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A Tabela 3 exemplifica a Analise Vertical de Balango Patrimonial que constitui
um dos instrumentos fundamentais para andlise de estrutura patrimonial e que
consiste em determinar os percentuais de cada conta ou cada grupo de contas do

Balango Patrimonial em relagédo ao valor total do Ativo ou Passivo.

Tabela 3 — Andlise Vertical de um Balang¢o Patrimonial

Ativo 2004 C:ft:f; Passivo 2004 C:::fa"i
Circulante 1.200 37,50% | Circulante 600 18,75%
Caixa 350 10,94% | Fornecedores 400 12,50%
Clientes 580 18,12% | Salarios 200 6,25%
Estoques 270 8,44% | Exigivel em longo 500 15,62%

prazo

Realizavel em longo prazo 500 15,62% | Financiamentos 500 15,62%
Permanente 1.500 46,88% | Patriménio liquido 2.100 65,63%
Méveis/Utensilios 600 18,75% | Capital social 1.900 59,38%
Equipamentos 900  28,13% | Lucro acumulado 200 6,25%
Total ativo 3.200 100% | Total passivo 3.200 100%

Fonte: Camargo (2007)

A Tabela 4 exemplifica como é feita a determinacéo da proporcionalidade das
contas do demonstrativo de resultado em relacdo a receita liquida de vendas

considerada como sua base de informagdes.

Tabela 4 — Analise Vertical de Demonstrativo do Resultado do Exercicio

2004 Analise vertical

Receita bruta 11.260 —
Imposto sobre vendas (3.040) —
Receita liquida 8.220 100%
Custo de mercadorias vendidas (3.700) 45,01%
Lucro bruto 4.520 54,99%
Despesas operacionais (1.780) 21,65%
Lucro operacional 2,740 33,33%
Imposto de renda (410) 4,99%
Contribuigao social (220) 2,68%
Lucro liquido 2.100 25,67%

Fonte: Camargo (2007)

Os exemplos apresentados nas tabelas 1 a 4 tém como objetivo comparar
cada item proposto, visando eliminar provaveis distor¢cdes com deducgdes de
impostos diretos e/ou abatimento e devolugdes, acompanhada da interpretagao e da

analise dos valores.
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2.4.2 indices Financeiros

indices econémicos e financeiros sdo relacdes entre elementos das
demonstragdes financeiras formadas com o objetivo de se obter informagdes para a
tomada de decisdo, uma vez que permitem decifrar aspectos econdmicos e
financeiros inerentes as organizagdes. E necessario, pois, segundo Helfert (2000),
um aprofundamento no estudo dos indices Econémicos Financeiros que sinalizam
alguns sintomas de problemas, verificando assim se realmente existe essa

vulnerabilidade, e por que existe.

As definicbes dos indices financeiros variam de autor para autor. Estdo
apresentados no Quadro 9 os indices classificados por Ross, Westerfield e Jaffe
(2008) e, no Quadro 10, os classificados por Gitman (2004). A Classificacdo de
indices Econdmicos Financeiros de Rentabilidade e Mercado realizados por Gitman
(2004) é apresentada no Quadro 11.

iNDICES ECONOMICOS FINANCEIROS

Categoria Descri¢ao
Solvéncia em curto prazo capacidade de pagamento a curto prazo
Atividade gestao dos investimentos em ativos
Alavancagem financeira empresa apoiada em recursos de terceiros
Rentabilidade lucratividade da empresa
Valor valor da empresa

Quadro 9 — Classificagdo de indices Econémicos Financeiros
Fonte: Ross, Westerfield e Jaffe (2008)
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iNDICES ECONOMICOS FINANCEIROS DE

LIQUIDEZ / ATIVIDADE / ENDIVIDAMENTO

endividamento

de juros

Categoria Subcategorias Férmula
indi iqui I . Ativo Circulante
e GO L Liquidez Circulante = i
Corrente Passivo Circulante
indices de
Liquidez
Liquidez Seca = Ativo Clrfzulan.te- Estoque
indice de Liquidez Passivo Circulante
seca
. . Custo de Produtos Vendidos
Giro do Estoque Girode Estoque =
Estoques
7 Prazo Médio de Prazo Médio de Recebiment o = Duplicatas a Receber
Indices de Recebimento Receita Bruta de Vendas
Atividade
LR LR Prazo Médio de Pagamento = Fomecedores x 360
Pagamentos Custos das Mercadorias Vendidas
. _Indice e indice de Endividamento Geral= Passwel. Exigivel Total
endividamento geral AtivoTotal
) indice de cobertura | indice de Coberturade Juros = Lucro Antes de Juros e Imposto de Renda
indices de Juros

indice de cobertura
de pagamentos
fixos

LucroAntesde Jurose Imposto Renda+ Aluguéis

Indice de Coberturade PgtosFixos =
Juros+ Aluguéis

Quadro 10 — Classificagdo de Indices Econémicos Financeiros (Liquidez / Atividade / Endividamento)

Fonte: Gitman (2004)
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INDICES ECONOMICOS FINANCEIROS DE RENTABILIDADE E MERCADO

Categoria Subcategorias Férmula
Margem de lucro Margem de Lucro Bruto = Receitas de Vendas -.Custos dos Produtos Vendidos
bruto Receitas de Vendas
. Resultados Operacional
LR EE N3 Margem de Lucro Operacional = , P
operacional Receitas de Vendas
- Lucrodisponivelaos acionistasordinarios

Margem de Lucro Margemde LucroLiquido = :
P Receitasde Vendas

; liquido

Indices de

Rentabilidade

Lucro por agao
(LPA)

Lucrodisponivelpara acionistasordinarios
Numerode Agdes Ordinarias

Lucropor Agao=

Retorno de ativo
total (ROA)

Lucro disponivel para acionistas ordinarios
Ativo Total

Retorno do Ativo Total =

Retorno de
capital préprio
(ROE)

Lucro disponivel para acionistas ordinarios

Retorno do Capital Proprio = — — —
Patrimoénio dos Acionistas Ordinarios

indices de
valor de
mercado

indices de
precol/lucro (P/L)

indices de Prego/Lucro (P/L) = Precos de mercado da Agao Ordinaria

Lucro por Acao

indice
precol/valor
patrimonial (P/V)

Patriménio dos Acionista s Ordinarios

Valor Patrimonia | da Agédo Ordinaria =
Numero de Agdes Ordinarias

Quadro 11 — Classificagdo de indices Econémicos Financeiros de Rentabilidade e Mercado
Fonte: Gitman (2004)

Camargo (2007) enfatiza que, quando se pondera sobre aspectos financeiros,

€ necessario mencionar o equilibrio patrimonial,

que admite avaliacdo da

competéncia da empresa em pagar 0s compromissos assumidos que o capital

investido na empresa proporciona aos seus investidores.

Essa situacdo € comprovada por meio da demonstragdo do resultado.

Importante para se chegar aos resultados é ter cuidado para elaborar o processo de

planejamento financeiro, que se inicia com a preparagao de planos financeiros de

longo prazo, ou estratégicos.
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Segundo Gitman (2004), esses planos norteiam a formulacdo de planos

financeiros e orgcamentos de curto prazo, ou operacionais, que significam a

implantacado dos objetivos estratégicos de longo prazo da empresa. No Quadro 12, a

classificagao dos Planos Financeiros.

PLANOS FINANCEIROS

Em longo prazo
(estratégicos)

ajustam as medidas financeiras planejadas da empresa e o impacto previsto
para um periodo de dois anos. Esses planos representam um importante
componente de estratégica, juntamente com os programas de desenvolvimento
de produtos e marketing, estrutura de capital e fontes basicas de
financiamentos.

De curto prazo
(operacionais)

fixam as providéncias financeiras de curto prazo e o impacto que possam gerar
num periodo de dois anos. Com base nos planos de produgao, a empresa traga
uma estimativa de suas necessidades de mao-de-obra, os gastos gerais de
producéo e as despesas operacionais. Com isso torna-se possivel preparar a
demonstracao de resultado e orcamento de caixa da empresa.

Quadro 12 — Planos Financeiros Estratégicos e Operacionais
Fonte: Gitman (2004, p. 93)

No Quadro 13, os modelos de processos de planejamento financeiro segundo

diversos autores.

PROCESSOS DE PLANEJAMENTO FINANCEIRO

Planejamento
do Orcamento
de Caixa

Segundo Ross, Westerfield e Jaffe (2008), € uma ferramenta de extrema importancia no
planejamento financeiro em curto prazo. Permite ao gestor financeiro, no caso de pequena
empresa equilibrar seu fluxo de caixa, que € uma das principais preocupagoes, identificando
ainda possiveis sobras ou falta de recursos financeiros para que possa gerenciar melhor as
finangas da empresa.

Para Camargo (2007), o orcamento € um plano escrito que procura ilustrar a situagéo futura
das organizagées por meio do comportamento esperado de algumas variaveis. As grandes
empresas elaboram orgamentos mais complexos, e as pequenas empresas concentram
maior atencao a projecao do fluxo de caixa, por ser mais preocupante devido a escassez de
recursos financeiros.

Demonstracao
do fluxo de
caixa

Para Camargo (2007), o fluxo de caixa € uma demonstragdo financeira com aplicagédo
basicamente gerencial, pois ainda ndo existe em lei a obrigagdo de sua publicagdo. Seus
dados, assim, ndo estdo sujeitos a alteragdes destinadas a cumprir exigéncias legais ou
tributarias. A demonstragdo do fluxo de caixa evidéncia as transagbes empresariais que
afetam o caixa da empresa, analisando a origem dos recursos disponiveis, onde foram
aplicados e qual o seu resultado.

Fluxos de
caixa da
empresa

Segundo Gitman (2004), os fluxos de caixa das empresas sao divididos em:

Fluxos operacionais — entrada e saidas diretamente ligadas a vendas, produgcao de bens e
Servicos.

Fluxo de investimentos - associados a compra e a venda de ativos permanentes, sejam eles
imobilizados ou investimentos.

Fluxo de financiamentos - operagdes de captagéo de recursos de terceiro e capital préprio.

Quadro 13 — Modelos de Processos de Planejamento Financeiro
Fonte: Ross, Westerfield e Jaffe (2008); Camargo (2007) e Gitman (2004)
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Outro ponto relevante a que os administradores precisam estar atentos € a

Classificagao de Entradas e Saidas, que podem ser analisadas na demonstracao de

fluxos de caixa, e que, em sua esséncia, resumem-se a fontes e aplicacdes de caixa

em certo periodo. Observem-se, no Quadro 14, as fontes (entradas) e as aplicagdes
(saidas) (GITMAN, 2004).

ENTRADAS (FONTES)

SAIDAS (APLICAGOES)

Reducéao de qualquer ativo

Aumento de qualquer ativo

Aumento de qualquer passivo

Reducéo de qualquer passivo

Lucro liquido depois do imposto de renda

Prejuizo liquido

Depreciagao e outras despesas sao desembolsadas

Pagamento de dividendos

Venda de agbes

Recompra ou cancelamentos de agdes

Quadro 14 — Entradas e Saidas de Caixa
Fonte: Gitman (2004)

Na demonstragdo de fluxos de caixa, os fluxos podem também ser divididos

em dois tipos (Quadro 15).

FLUXOS DE CAIXA

TIPO DESCRIGAO FORMULA

E o fluxo de caixa gerado por uma Fluxo de Caixa Operacional = Laji —

Operacional | €mpresa em suas atividades regulares — imposto de renda + depreciagédo
(FCO) e & VEMEES ¢ D2 © SEwizes Onde Laji é o lucro antes dos juros e
imposto.

E o volume de fluxo de caixa disponivel FCL =FCO - IAPL - IACL

aos investidores em titulos da empresa
Livre fornecedores de capital de terceiros e

capital préprio, apds a cobertura de Onde FCO ¢ o fluxo de caixa operacional.
(FCL) todas as necessidades operacionais e 0 | Onde FCL ¢ o fluxo de caixa livre

pagamento de investimentos em ativo
permanentes liquidos (IAPL) e ativos
circulantes liquidos (IACL).

Onde IAPL é investimentos em ativo
permanentes liquidos
Onde IACL é ativos circulantes liquidos

Quadro 15 — Diviséo dos Tipos de Fluxos de Caixa
Fonte: Gitman (2004)

Sobre os atributos a serem considerados, quando da elaboracdo do

planejamento, Santiago (2006, pp. 25-6) afirma que:
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A abordagem a ser dada aos tributos na elaboragdo do planejamento é de
extrema importancia, o enfoque dado aos tributos deve ser gerencial, visto
que existem aspectos regulatérios de apuragéo, registros e recolhimentos.
O gerenciamento dos tributos caracteriza-se pela visdo do futuro, sempre
pensando no impacto que esses tributos podem ocasionar nas finangas da
empresa. O ideal é partir para um planejamento financeiro, optando pela
reavaliagao fiscal da empresa, a mensuragéo do impacto da carga tributaria
no resultado econémico e na influéncia do recolhimento de impostos,

contribuigcdes e taxas na necessidade de capital de giro das empresas.

No Planejamento Financeiro, ha, ainda, preocupagao com o Capital de Giro
ou Capital Circulante que foi designado na empresa. Esse valor € que permite
financiar a producéo, ou seja, identificar os recursos aplicados em ativos circulantes
que se transformam constantemente dentro do ciclo operacional, circulando em um
determinado periodo (ASSAF NETO, 2008).

2.4.3 Administracao de Capital de Giro

Conforme SEBRAE (2009), o capital de giro tem por designio abastecer a
empresa de recursos financeiros imprescindiveis para a concretizacdo das suas
operacoes, ou seja, adquirir e comercializar mercadorias/produtos. O capital de giro
da empresa é constituido pelos valores em Caixa, em Estoques e em Contas a
Receber. E fornecido pelos sécios, por meio do Capital Proprio e Lucros
Acumulados e, complementarmente, por Capital de Terceiros, como Bancos e

Fornecedores.

O capital de giro é bastante suscetivel as transformagdes que ocorrem
continuamente no ambiente econdmico em que a empresa atua. A administracao da
empresa € realizada por meio de uma analise e planejamento financeiro, prevendo-

se diminuir quaisquer problemas e vulnerabilidades (ISHISAKI, 2003).

Sobanski (2000, p. 57) comenta sobre a importancia de ser criterioso no

planejamento do capital:

[...] importante que seja criterioso 0 planejamento dos investimentos de
certo porte, ja que suas decisbes geralmente sao irreversiveis, requerem o
comprometimento de consideraveis recursos financeiros e condicionam o
desempenho da empresa durante longo tempo.
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Ja para Ishisaki (2003), a area financeira atua independentemente, no sentido
de ser vista como uma “empresa’ dentro da organizagdo; também de maneira
coordenada na definicdo de independéncia para uma area operacional qualquer, nao
contradiz o conhecimento de tendéncia de objetivos da empresa e a administragéo

do capital de giro.

Camargo (2007) ressalta que os gestores destinam grande parte do seu
tempo a solugdo dos problemas de capital de giro, como financiamentos de
estoques, gerenciamento da inadimpléncia de clientes e administracdo da

insuficiéncia de caixas.

Assaf Neto (2008) comenta que a parcela de capital aplicada pela empresa
em seu ciclo operacional é caracteristicamente de curto prazo, mas assume diversas
formas ao longo de seu processo produtivo e de venda. Assim, os valores aplicados
como parcela de capital devem permanecer equilibrados e com um nivel aceitavel
de risco, visto que um investimento alto em ativos circulantes reduz a lucratividade e
que, baixo demais, aumenta o risco de a empresa ndo honrar seus compromissos

nos prazos determinados, diminuindo-se assim o valor da organizagao.

Segundo o mesmo autor, o capital de giro pode ser liquido ou proprio, como

descrito no Quadro 16. Ha, também, preocupagao com os ciclos operacionais.

CAPITAL DE GIRO OU CAPITAL CIRCULANTE

TIPO DESCRIGAO

O valor do capital de giro é simplesmente a diferenga entre ativo circulante e
o passivo circulante. Pode-se utilizar a formula CGL (CCL) = Ativo Circulante
— Passivo circulante

Capital de giro liquido ou
capital circulante liquido

O capital de giro proprio € calculado pela simples diferenga entre patrimonio
Capital de giro proprio liquido e o ativo permanente. Esse modo de calculo é o mais aceito pelo
mercado, pela maneira simplificada de calcular.

E uma das principais preocupagdes da empresa, pois envolvem a produgdo
de bens e servicos e, como consequéncia, a realizagdo das vendas e
Ciclos operacionais respectivos recebimentos. Nessas operagdes, a empresa procura obter
volume de lucros de forma a remunerar as expectativas de retorno de suas
diversas fontes de financiamentos (credores e proprietarios).

Quadro 16 — Capital de Giro ou Capital Circulante
Fonte: Assaf Neto (2008)

Assaf Neto (2008) comenta também que a administracdo dispensada as

varias situagdes de incerteza do capital de giro demanda, atualmente, inUmeras
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técnicas de previsao, principalmente mediante o uso de calculo de probabilidade e

modelos de simulagao por computador.

Assim, os gestores devem saber calcular a necessidade do capital de giro.
Trata-se de ferramenta indispensavel para administracdo dos recursos da empresa e

para garantia de constante lucratividade e rentabilidade.

Segundo SEBRAE (2009), a necessidade de capital de giro da empresa é

avaliada das seguintes formas, conforme Quadro 17:

FORMAS DE AVALIAR O CAPITAL DE GIRO

Por meio do saldo das contas no Balango Por meio do Ciclo Financeiro (Prazo Médio
Patrimonial: de Estoques + Prazo Médio de
Recebimentos = Prazo Médio de
Necessidade de Capital de Giro = "Valor" das Pagamentos).

Contas a Receber + Valor em Estoque - Valor
das Contas a Pagar.

Exemplo: Necessidade de Capital de Giro =
"Ciclo" Financeiro x Valor das Vendas por Dia
Exemplo: Contas a Receber: R$ 25.000,00 + Prazo Médio de Recebimentos: 30 dias + Prazo
Estoques R$ 40.000,00 - Contas a Pagar R$ Médio de Estoques: 45 dias — Prazo Médio de
35.000,00 = "Necessidade" Capital de Giro: R$ Pagamentos: 35 dias = " Ciclo" Financeiro: 40
30.000,00. dias

Vendas por dia: R$ 750,00 = "Necessidade"
Capital de Giro: R$ 30.000,00 (R$ 750,00 x 40
dias).

Quadro 17 — Formas de Avaliar o Capital de Giro
Fonte: SEBRAE (2009)

A escolha de uma ou outra forma (saldo das contas no balango patrimonial ou
ciclo financeiro) esta sujeita as necessidades do momento. O calculo por meio do
ciclo financeiro permite mais fluentemente antecipar a necessidade de capital de
giro, em fungcado de uma alteragcédo nas politicas de prazos médios ou no volume de
vendas (SEBRAE, 2009).

Espera-se, com a administragao do capital de giro, alcangar:

o a lucratividade, que indica o percentual de ganho obtido sobre as
vendas realizadas. A lucratividade esperada para micro e pequenas

empresas € de 5% a 10% sobre as vendas;
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o a rentabilidade, que indica o percentual de remuneragdo do capital
investido na empresa. A rentabilidade esperada para micro e pequenas

empresas € de 2% a 4% ao més sobre investimento (SEBRAE, 2009).

2.4.4 Analise do Ponto de Equilibrio

Camargo (2007) argumenta que o ponto de equilibrio pondera a relagao
existente entre custos, volume de producgdo e lucros empresariais, compreendendo
como o lucro pode ser afetado pelas variagcdes nas receitas de vendas, nos custos

ou nas despesas totais.

Ja para Sanvicente (2008), o ponto de equilibrio € um enfoque formal de
planejamento e analise da empresa, abalizado no fato de certos custos serem fixos
(relacao volume de producgao ou atividade), enquanto outros variam diretamente com

esse volume.

Gitman (2004), por outro lado, considera que o modo mais simples de
encontrar o ponto de equilibrio é dividindo os custos dos produtos vendidos pelas
despesas operacionais (custos operacionais fixos e variaveis). Isso porque os custos
fixos sdao em fungdo do tempo, ndo dependem do volume de vendas e sao
contratuais. Custos variaveis dependem diretamente das vendas e estdo em fungao

do volume, e nao do tempo.

No Grafico 1, visualiza-se a explanagéo acima.

Receitas
de vendas
12.000 L
5, Custo
~  Operacional
. 10.000 Total
L
o
g 8000 Prejuizo
3
&«
§ 6.000 Ponto de
@ —» equilibrio
O 4000 operacional
Custo
» Operacional
2.000 : Fixo
0 500 1.000 1.500 2.000 2.500 3.000

Grafico 1 — Analise de Ponto de Equilibrio WSS (Caaacan

Fonte: Gitman (2004)
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2.4.5 Alavancagem Financeira

Segundo Gitman (2004), a alavancagem financeira é um recurso utilizado
para aumentar o retorno sobre o capital investido por seus proprietarios, o que se
torna aceitavel por meio do uso de ativos ou recursos com custo fixo. Esse aumento
na alavancagem traz consequéncias para o crescimento, no retorno e no risco, ao
passo que a diminuigdo na alavancagem podera resultar em diminui¢do do retorno e

do risco.

Ainda de acordo com Gitman (2004), os trés tipos basicos de alavancagem
sao mais bem definidos com relagcdo as demonstragcdes de resultado da empresa,

como demonstrado no Quadro 18.

TIPOS DE ALAVANCAGEM

€ o parametro resultante da relagdo entre variagdo de vendas e variagao
OPERACIONAL do lucro operacional (antes de juros e imposto de renda).

€ o parametro resultante da relacdo entre lucro, antes de juros e imposto
FINANCEIRA de renda da empresa, e seus resultados sobre o lucro por agao.

€ a alavancagem total dos custos fixos, tanto operacionais quanto
TOTAL financeiros, para avaliar o efeito de variagdes do faturamento sobre o lucro
por agado da empresa. Esse resultado é visto como o impacto total dos
custos fixos presentes em sua estrutura operacional e financeira.

Quadro 18 — Tipos de Alavancagem Financeira
Fonte: Gitman (2004)

Para calcular o grau de alavancagem financeira, € necessario compreender a
demonstragao do resultado do exercicio em termos de analise financeira, calcular o
lucro liquido antes de juros e imposto de renda (LAJIR) e o lucro liquido antes do
imposto de renda (LAIR). Definidos esses valores, basta seguir uma férmula

bastante simples para calcular o Grau de Alavancagem Financeira (GAF):

GAF = LAJIR + LAIR

Assim, para Sanvicente (2008), a alavancagem financeira, também referida
como “Leverage’, é a utilizagao de recursos a custo fixo (recursos de terceiros) para

corrigir o lucro do acionista.




46

2.5 O PLANEJAMENTO FINANCEIRO COMO FERRAMENTA DE AUXILIO AO
PROCESSO DE GESTAO E TOMADA DE DECISOES DAS EMPRESAS

No processo de tomada de decisdes estratégicas nas organizagdes, na atual
era de turbuléncias, o planejamento financeiro constitui um recurso auxiliar para
analisar dados e informacodes relevantes para negociagcao dos produtos e processos
de uma organizagao (SANTOS, 2001).

Desse modo, para Macedo; Mattos (2009), é necessario que se tenham
informacdes importantes e atualizadas sobre a realidade financeira, para oferecer
um diferencial para a organizacdo em relacdo a seus concorrentes, sustentando
probabilidades de recuperagédo da economia, ou seja, voltar a normalidade, caso nao

ocorra o previsto pela administragao.

Nessa perspectiva, procuram-se viabilizar solugdes para problemas
envolvendo: ciclo operacional e financeiro; capital de giro; giro de caixa; caixa
operacional; estrutura do balango patrimonial; financiamento de estoques; liquidez
dos ativos correntes da empresa; indices de liquidez seca; indices de liquidez de
estrutura em participacdo das disponibilidades; estoques; contas a receber e
financiamento; gerenciamento da inadimpléncia de clientes; e, administracdo das
insuficiéncias de caixa (SANTOS, 2001).

Entretanto, Ishisaki (2003) argumenta que, dentre as circunstancias de
implantagcdo do controle de planejamento financeiro, o ser humano é uma
componente fundamental e imprescindivel na estrutura administrativa da empresa.
Deve estar alinhado com o processo de execucdo do sistema, e os demais
executores precisam ter responsabilidade em cada etapa do processo operacional,

para que se possa alcangar o objetivo proposto.

A Figura 5 ilustra os “processos perceptivos e decisoérios” (VAGNER II;
HOLLENBECK, 2003, p. 59) a que a empresa precisa estar atenta para tomar
decisoes, escolher alternativas viaveis para alcancar éxitos em seus resultados e

rejeitar as alternativas de resultados abaixo do esperado.
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Figura 5 — Os Processos Perceptivos e Decisorios
Fonte: Vagner Il & Hollenbeck, (2003, p. 59)

O conhecimento das informagdes do ambiente cotidiano e dos processos
perceptivos para a execugao de processos decisérios é essencial para a gestédo e
para as tomadas de decisdo perante a concorréncia, tendo em vista a oscilacao e os
efeitos da crise financeira (SANTOS, 2001).

E imprescindivel, segundo Hoji (2001), que, no mercado atual, o processo de
tomada de decis&o seja mais protegido e confidvel, com utilizagdo de ferramentas de
gestao financeira e estratégica associadas a um sistema de inteligéncia competitiva
que seja assistencial ao método aplicado, para monitorar, captar e interpretar os

dados.

2.6 O PAPEL DO PLANEJAMENTO FINANCEIRO NAS PEQUENAS E MEDIAS
EMPRESAS DO SETOR AUTOMOTIVO

A partir do inicio da década de 90, a evolucdo e a sofisticacdo dos
instrumentos de administragdo financeira exigiram dos gestores maior precisdo no
mundo dos negocios. Considerando todo o ambiente interno, e enfatizando suas
taticas de concorréncia perante o ambiente externo da empresa, exigiu-se que o
administrador financeiro fizesse uma reflexdo mais critica sobre o futuro, adquirindo

maior conhecimento relativo a valores e informagdes estratégicas para
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gerenciamento dos assuntos financeiros de forma a manter a saude financeira e

econdmica das empresas diante dos desafios futuros (ASSAF NETO, 2008).

Sanvicente (2008) comenta que algumas PME podem ter dificuldades, em
sua administracdo, principalmente quanto as aplicagbes em ativos correntes, que
envolvem a tomada de decisdes, assim como qualquer outro departamento da

empresa.

Os departamentos das PME precisam ter principios basicos para sua
administracdo, devendo especial e cuidadosa atencédo aos seguintes itens: controle
de Estoque; Modelos do Lote Econémico; Controle do nivel de caixa; Aplicacdo de
saldos excedentes em titulos em curto prazo; Administracdo de vendas e
investimentos em contas a receber; Politicas de concessao de crédito e cobranga;
Relacionamento entre Marketing e Finangas; Analise do ponto de equilibrio das
operagodes; Planejamento, controle e uso de orgamentos; Analise de variagbes e
Utilizacao de Relatérios de Controles (SANVICENTE, 2008).

O gerenciamento de uma PME no setor automotivo, além dos itens citados
acima, para serem analisados e controlados continuamente, demanda verificagéo
ininterrupta das caracteristicas do mercado financeiro e dos efeitos de imperfeicdes
no mercado de capitais (SANVICENTE, 2008).

Convém destacar que, de acordo com Assaf Neto (2008), o setor financeiro
na cadeia automotiva acarreta diversos encargos aos administradores, pois as
decisdes financeiras tomadas podem afetar toda a comunidade na qual a empresa
esta implantada, refletindo seus mais variados interesses, resultados e

consequéncias.

2.7 PANORAMA DO PROCESSO DE DESENVOLVIMENTO DO VALE DO
PARAIBA PAULISTA

O processo de desenvolvimento socioecondmico da regidao do VPP teve inicio
no século XIX, com a cafeicultura. A regido foi um dos principais pélos da economia
do pais durante o periodo do Ciclo do Café (RICCI, 2002).

Ainda segundo o mesmo autor, apos o declinio da economia cafeeira e, por

conseguinte, do Ciclo do Café, no final do século XIX, a nova guinada do
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desenvolvimento do VPP aconteceu no ambito do processo de industrializagdo do

Brasil.

A localizagao geografica dos municipios que integram o VPP, entre o leste do
Estado de S&o Paulo e o sul do Estado do Rio de Janeiro, torna a regido estratégica,
especialmente apds a construgdo da Rodovia Presidente Dutra, em 1951, que liga
as capitais dos estados do Rio de Janeiro e Sao Paulo. Assim, a partir da década de
1950, o VPP passou a fazer parte da principal ligacdo entre os dois principais
centros industriais do pais (RICCI, 2006).

O desenvolvimento industrial da regido teve inicio em Taubaté, no fim do
século XIX, época de declinio da economia cafeeira, de composicdo do governo
republicano, da vinda dos estrangeiros e da ampliagdo das cidades. O
empreendimento industrial, em sua maior parte, foi resultado do empreendimento de
arrojados profissionais de outros lugares e do apoio de politicas publicas (COSTA,
2005).

A expansédo industrial paulista visava aproveitar as possibilidades de obter
altos niveis de retorno sobre o capital investido, o que nao seria possivel, no

periodo, nas regides metropolitanas (COSTA, 2005).

O processo de industrializagdo implicou alteragcbes com relagcdo ao aumento
demografico. Por outro lado, essas mudangas possibilitaram a urbanizagdo, com o
surgimento dos logradouros, a canalizagcdo e desaparecimento dos riachos,
construgcao de viadutos e tuneis, quadras de esportes cobertas, além de muitas
rotatérias (MINARI, 2008).

Contudo, Costa (2005) observa que, no transcorrer dessas modificagdes,
foram refletidas e enfatizadas as disparidades sociais. Apesar do crescimento da
atividade econbmica, as classes sociais mais pobres continuaram a existir, pois a
oferta de servigos publicos nao cresceu de forma a atender a crescente demanda da

sociedade.

Atualmente, a regido do VPP possui um parque industrial desenvolvido que,
além do setor automobilistico, abrange os setores aeroespacial/aeronautico, bélico,
metal-mecanico e siderurgico. Abrange também o setor agropecuario, cujas
atividades sao igualmente importantes para os municipios da regido (CAMPOS,
KROM, 2006).
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2.8 A CADEIA AUTOMOBILISTICA E O DESENVOLVIMENTO DO VALE DO
PARAIBA PAULISTA - VPP

A regido do VPP passou por muitas transformagdes apds a implantagdo de
empresas do ramo automobilistico. A instalagdo dessas industrias gerou
desenvolvimento progressivo em varios outros setores da economia, dentre eles os
setores de comércio, servigos, hotelaria, redes de ensino, cursos profissionalizantes
e outros (CAMPOS e KRON, 2006, apud MINARI, 2008).

Segundo Santos (2008), o VPP é uma das regides mais respeitaveis do pais,
nao somente por sua proeminéncia histérica e socioecondmica, mas também por
sua ligacdo com os estados de Séo Paulo, Rio de Janeiro e Minas Gerais, centros

de ascendente produtividade e concentracido populacional do pais.

Devido a importancia da cadeia automotiva do VPP para o processo de
desenvolvimento regional, Ricci (2006) afirma que os incentivos proporcionados
pelos poderes locais, como concessao de terrenos, dispensas de impostos e
intervencao para redugdo de despesas alfandegarias, constituem atrativos para
essas industrias. Mesmo sem regras definidas, com ressalva para Jacarei, esses

incentivos foram adotados por todos os municipios considerados.

Na visdo de Costa (2005), varios motivos levaram as industrias
automobilisticas a procurar a regidao do VPP para se instalarem, deixando a regiao

metropolitana de S&o Paulo. Dentre esses motivos, destacam-se:

e devido as condi¢cbes favoraveis para a expansao industrial como, por
exemplo, as melhorias na infraestrutura urbana e a demanda garantida
pelas montadoras as empresas de autopegas (COSTA, 2005, p. 73);

e A forma preconizada para tanto é a atragdo de industrias através de
doacgéo de areas e incentivos fiscais (COSTA, 2005, p. 86); e

e A disponibilidade de mao de obra qualificada e barata na regido
(COSTA, 2005, p. 91).

Ainda segundo Ricci (2002), no inicio da industrializagao a ferrovia promovia o
acesso aos maiores mercados do pais, e, também, havia mao-de-obra farta
(consequéncia da migragao da cultura do café para o oeste Paulista), mais submissa
e barata. Devido a esses fatores, a regido pdde se favorecer do transbordamento de

industrias dos grandes centros urbanos.
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Some-se a esses fatores o fato de que o interior ndo tinha a tradi¢cao sindical
da classe trabalhadora, a pressdo das questdes ambientais e a deterioragdo das

condigbes de vida que as grandes metrépoles enfrentavam (COSTA, 2005).

Sobre o desenvolvimento do setor industrial da regiao do VPP, Costa (2005)
cita que a consolidacédo do polo industrial se deu apds a instalagdo de unidades de
producdo da industria automobilistica: em Sao José dos Campos, a General Motors,
em 1959, e a Fabrica de Motores Ford em 1967; em Taubaté, a Volkswagen, em
1973. Outro fator relevante foi a implementacéo da industria bélica, com a instalagao
da Avibras, em 1965, e da Engesa, em 1972, ambas na cidade de Sao José dos

Campos.

Calandro e Campos (2002) defendem que, no processo de reestruturagao, as
estratégias das montadoras automotivas se voltaram para a procura ininterrupta de
diminuicdo de custos e crescente flexibilidade organizacional e do trabalho. Os
autores observam que, nos anos 90, as novas plantas elevaram a relagao
montadoras x produtores de autopegas, visando a maior abrangéncia de
fornecedores, em concordancia com uma das fundamentais disposicdes atuais de
organizacdo da atividade industrial: desverticalizagéo e estreitamento das relagdes

interempresas.

Campos e Krom (2006) comentam as polticas expansionistas regionais na
regiao do VPP, onde primeiramente as montadoras automotivas multinacionais se
instalaram e, em outro momento, as demais industrias de insumos e fornecimentos

de autopecas também vieram se instalar proximas a essas montadoras.

Na visdo desses autores, Campos e Krom (2006), os motivos relevantes para

instalacado das fornecedoras préximo as montadoras foram que:

as parcerias produtivas junto das montadoras, as quais garantiam o retorno
do capital por meio das demandas previstas. [...] foi a introdu¢do das novas
tecnologias de gestédo da producéo e sistemas de qualidade internacionais,
fazendo-se necessario a maior proximidade geografica entre montadoras e
fornecedores, para os seguintes resultados: reducao de custos logisticos e
tempos de produgéo, transferéncia de capital de estoque para investimentos
tecnoldgicos dos processos produtivos, juntamente com a possibilidade de
realizagdo de investimentos financeiros com o capital disponivel (MINARI,
2008, p. 61).

A Figura 6 mostra o encargo pela montagem do veiculo, que ficou repartida

entre as montadoras e seus fornecedores de primeira linha. Estes, por sua vez,
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continuaram responsaveis pela montagem dos diversificados componentes,
administrando a cadeia produtiva e constituindo relagdes de parceria com seus

préprios fornecedores.

Cadeia Automotiva

MONTADORA <

v
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Figura 6 — Exemplo de Cadeia Automotiva
Fonte: Santos, Kato e Frega (2006, p. 63)

Esse procedimento, aplicado pelas organizagbes instaladas na regido,
beneficiou o envolvimento e o amadurecimento das industrias montadoras e demais
empresas do VPP que procuram novas e melhores qualificagdes, bem como as
habilidades tecnoldgicas, visando a uma expectativa de inclusdo na cadeia de

fornecimento dessas montadoras.

2.9 O PAPEL DA CADEIA AUTOMOTIVA NA ECONOMIA DOS MUNICIiPIOS DO
VALE DO PARAIBA PAULISTA

O papel da cadeia automotiva torna-se importante na medida em que seu
desempenho se reflete na economia local (cidade de Taubaté), regional (VPP), e em

outras cidades do estado de Sao Paulo e do préprio Pais.

Pereira e Geiger (2005, p. 191), citando Zilbovicius (2002), abordam as
tendéncias da Cadeia Automotiva e comentam a respeito dos novos

relacionamentos de fornecimento e localizacdo das atividades produtivas em
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movimento na industria automotiva total. Esses relacionamentos promovem uma
desconcentragcido nas unidades de montagem, o que essencialmente nao denota que
foram desconcentradas as operagdes de maior valor agregado. No caso peculiar do
Brasil, os dados assinalam que Sao Paulo ainda reune 72% de todas as atividades

de projeto desenvolvidas na cadeia automotiva brasileira.

Pereira e Geiger (2005), citando Karsson (2003) e Bailey (2004), descrevem
uma divisdo das partes responsaveis pelo funcionamento da cadeia automotiva, e
apontam os seguintes dados: Montadora, Integrador e Fornecedor de componentes.
No nivel mais baixo da cadeia automotiva estédo localizadas as PME, as quais agem
também em diversas cadeias produtivas e comercializam os produtos excessivos

para firmas que prestam servigos nas montadoras.

Na opinido de Najberg e Puga (2003), o sistema de cadeia automotiva
demanda um parque de fornecedores diretos centrados na area da fabrica
montadora. A exigéncia de que os fornecedores se fixem nos arredores das
montadoras faz com que a instalagdo de uma montadora proporcione elevados

beneficios para a economia e o desenvolvimento social de uma regiéo.

Segundo Neves (2003), a instalagdo da cadeia automotiva nos municipios do
VPP culminou em avango na economia da regido e proporcionou aos egressos do
campo a possibilidade de realizarem o sonho de garantir dias melhores para sua
vida e sua familia. Para esses trabalhadores, que ndo eram totalmente
alfabetizados, o trabalho em empresa automobilistica significou progresso em sua

vida pessoal e profissional.

O autor comenta, ainda, que a populagao que havia suportado, durante anos
e geracgdes, afazeres arduos e desvalorizados na agricultura, quer como pequenos
produtores rurais, quer como boias-frias, agora, na empresa automobilistica, ficam
livres das incertezas do campo e da natureza, assim como da superexploracido de

sua forca de trabalho.

A partir de 1940, a concentracdo industrial em Taubaté foi ampliada com a
instalagdo de inumeras empresas de pequeno, médio e grande porte ligadas a
cadeia automotiva, tendo uma localizagdo geografica privilegiada: no eixo de
circulagao entre Sao Paulo, Rio de Janeiro e Minas Gerais — centros de maior

produtividade e concentragao populacional do Pais (PRADO, 2005).
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Ainda de acordo com Prado (2005), essa localizacdo facilita também a
comunicagao com o litoral paulista, com o Vale do Paraiba fluminense e com as
cidades serranas da Mantiqueira. Com o auxilio do Programa de Expans&o Industrial
de Taubaté, a montadora trabalha para alcangar a perfeita integracdo entre a area

industrial, o desenvolvimento tecnolégico e o meio ambiente.

Moraes (2009) destaca que Taubaté é uma das quinze mesorregides do

Estado de Sao Paulo, constituida pela jungdo de trinta e nove municipalidades

agrupadas em seis microrregides, conforme Figura 7.

\ MINAS GERAIS " ) RIO DE JANEIRO
4 ) # :

SAO PAULO f

Figura 7 — Mapa da localizagdo geografica de Taubaté.
Fonte: Prado (2005, p. 9)

A area do municipio de Taubaté é de 625,92km2, a densidade demografica é
433,55hab./km? e a altitude da sede é de 560m (PMT, 2009).



95

O desenvolvimento do Municipio, no setor industrial, deve-se,
principalmente, ao Programa de Expansdo Industrial implantado com o
objetivo de atrair investimentos de empresas e industrias para fomentar o
desenvolvimento sécio-econémico... Os investimentos gerados através do
Programa de Expansao Industrial de Taubaté tém contribuido de maneira
extraordinaria no que concerne a arrecadagéao do Municipio e na geragao de
empregos para os taubateanos, visando sempre a qualidade de vida e o
desenvolvimento social, buscando o bem comum. A expectativa para o
futuro é de desenvolvimento de maiores e melhores oportunidades e acima
de tudo bem estar para todo o cidadao taubateano (PMT, 2009, s/p.).

Segundo o IBGE (2009), a populagao de Taubaté, no ano de 2007, era de
265.514 habitantes, e, em 2009, chegou a 276.256 habitantes (PMT, 2009), o que,
com o desenvolvimento e a geragédo de rendas, vem a destacar numeros relevantes,
conforme pesquisa realizada pela Diretoria de Pesquisas e Coordenacao de Contas

Nacionais do IBGE. Esses numeros estao apresentados abaixo:

. Valor adicionado na Industria — 2.061.958 mil reais
o Valor adicionado na Agropecuaria — 14.241 mil reais
o Valor adicionado no Servico - 2.188.976 mil reais
o Impostos s/ produtos lig. e subsidios — 1.133.426 mil reais
o PIB a Preco de Mercado Corrente - 5.398.602 mil reais
o PIB per capita - 25.610 mil reais

E os numeros divulgados pela Prefeitura Municipal de Taubaté (PMT) em

novembro/2009 em seu site oficial sdo:
o indice de Participacdo do Municipio no ICMS: 0,84560988
. indice de Desenvolvimento Humano (IDH): 0,837

Taubaté esta situada no Cone Leste Paulista, com aproximadamente 2,5
milhdes de habitantes, 6% da populagcdo do estado de Sao Paulo. Inserida
estrategicamente na regido, localiza-se na rota de ligagdo entre os dois maiores
centros industriais, de servigos e de consumo do Brasil, e possui grande

entroncamento rodoviario regional (PMT, 2009).
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2.10 DEFINIGOES DE PEQUENAS E MEDIAS EMPRESAS

A definicdo de pequenas e médias empresas pode ser feita por meio de dois
critérios principais: o qualitativo e o quantitativo. O primeiro abaliza-se em
caracteristicas sociais e gerenciais, enquanto o segundo se fundamenta em
subsidios como numero de empregados, volume de imobilizagdo do ativo, valor do
faturamento, receita anual, capital social, entre outros (AMARAL; LADEIRA, 2004, p.
93).

Menezes (1999) conceitua as PME como a associacdo de critérios
quantitativos e qualitativos, ajustando fatores econémicos com peculiaridades
politicas e sociais, incorporadas a classificacdo de atribuicao de pesos diferentes
para cada um deles, em combinacdo com as -caracteristicas da atividade
desempenhada e da estrutura econdmica da regido ou do pais. Tal associagao

permite um diagnostico mais conciso e apropriado da disposicdo das empresas.

Amaral e Ladeira (2004) observam que, na realidade, conceituados autores
tentam encontrar um modo de classificar empresas por tamanho, tendo em vista
fatos sociais e econdmicos distintos. Ha, pois, dificuldade para enquadrar os

tamanhos das empresas: micros, pequenas, medias ou grandes.

Assim, diferentes 6rgaos publicos, para definir a classificagdo de tamanho das
empresas, utilizaram critérios quantitativos. Os critérios qualitativos, de cunho mais
gerencial e social, ainda que nado tdo dimensionaveis (mensuraveis) como o0s
quantitativos, e de maior complexidade na sua identificagdo, proporcionam uma
visdo realista e mais reservada da empresa (AMARAL; LADEIRA, 2004).

Em meio aos critérios quantitativos preponderam: numero de empregados e
movimentacdo de vendas, além da combinacdo de ambos. Além disso, faz-se
distingdo quanto ao ramo de atividade das empresas, em determinadas
classificagdes. Desse modo, duas empresas que tenham o mesmo numero de
empregados, ou faturamento iguais, mas atuam em ramos diferentes, podem ter
classificagdes distintas (AMARAL; LADEIRA, 2004 citando PINHEIRO, apud
MENEZES, 1999, p. 8).
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Dentre as fontes mais utilizadas para a classificacdo quantitativa, podem-se

destacar:

e 0 critério de arrecadacdo de imposto de circulagdo de mercadorias e

servigos (ICMS), pela fazenda estadual;

e 0 padrao utilizado para preenchimento da relacdo anual de informacgdes
sociais (RAIS) é o critério de classificagao utilizado pelo servigo brasileiro
de apoio as micro e pequenas empresa (SEBRAE): o numero de
empregados (AMARAL; LADEIRA 2004, p. 94)

Com relagdo aos dados utilizados do RAIS, Amaral e Ladeira (2004)
consideram, excepcionalmente, empresas inscritas no cadastro especial do INSS
(CEl) e no cadastro nacional de pessoa juridica (CNPJ). Ainda que ndo se
considerem os numeros da economia informal, trata-se de um cadastro com elevado
nivel de confianca, sendo um dos mais respeitaveis, quando se trata de estudos de

carater académico ou mercadologico.

A Tabela 5 apresenta os critérios de classificacdo de empresas por
instituicdes. Segundo SEBRAE (2007) e BNDES (2008), apud MORAES (2009, p.
33), trata-se de uma conformidade quanto ao melhor procedimento para avaliagao

de instituicdes governamentais brasileiras.

Tabela 5 — Critério de classificagdo de micros, pequenas e médias empresas

CRITERIO DE CLASSIFICAGAO DE EMPRESAS
INSTITUICAO INDUSTRIA COMERCIO E SERVIGOS
Micro Pequena Média Micro Pequena Média
SEBRAE Comaté 19  De 20 a 99 100 a 499 Até 9 De 10 a 49 De 50 a 99
empregados  empregados empregados empregados empregados empregados
Superior a . Superior a
R$ 1,2 Superior a R$ Superior a R$ R$ 10,5
BNDES Até R$ 1,2 mihese  10,5milhdes e | Ate R$ 1,2 1,2 milhdes e milhées e
milhGes inferior a R$ inferior a R$ milhdes inferior a R$ inferior a R$
10,5 milhdes 60 milhdes 10,5 milhdes 60 milndes

Fonte: MORAES (2009, p. 33)

Observa-se que o critério adotado pelo SEBRAE € mais usado devido as

dificuldades em obter informagdées — usualmente tratadas como sigilosas — quanto

ao faturamento das PME.
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Com o intuito de descrever o critério das PME de maneira informal, para
compreensao pela maioria das pessoas, pode-se afirmar que (SEBRAE, 2007;
BNDES, 2008 apud MORAES, 2009):

e geralmente sao administradas pessoalmente por seus proprietarios;

e possuem um quadro reduzido de pessoal,;

e nao ocupam estilo dominante em seu departamento, muito menos elevados

recursos econdmicos;

e na maioria das vezes tém o valor de capital reduzido e de faturamento
anual em relagao ao setor econdmico onde opera;
e ainda nao estdo direta ou indiretamente vinculadas aos grandes grupos

financeiros; e

nao sao juridicamente independentes de outros grandes empreendimentos.

Apoés apresentacao dos critérios de classificagcdo das PME, serao discutidos,
no proximo subitem, a sua importancia, na cadeia automotiva, para o

desenvolvimento socioecondmico do municipio de Taubaté e do VPP.

211 A IMPORTANCIA DA PEQUENA E MEDIA EMPRESA, NA CADEIA
AUTOMOTIVA, PARA O DESENVOLVIMENTO SOCIOECONOMICO DO
MUNICIPIO DE TAUBATE E DO VALE DO PARAIBA PAULISTA

As PME cooperam inteiramente para a criagdo de vagas diversificadas, que,
ao serem preenchidas, fazem a recolocagao dos profissionais e contribuem para o
crescimento econdmico local (AMARAL; LADEIRA, 2004).

No entanto, a ampliagdo da concorréncia global tem gerado varias
interferéncias nas pequenas e médias empresas. As PME sao forgcadas a oferecer

mais eficacia e custo reduzido do que as grandes empresas.

Assim, Pinheiro (apud MENEZES, 1999, p. 11, in. AMARAL e LADEIRA,
2004) destaca que a acuidade das micros, pequenas e médias empresas esta

abalizada nas premissas citadas abaixo:
e oportunidade de emprego;

e utilizagao de trabalho intensivo;
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e crescimento econbmico com base em iniciativas de negdcio de

pequena escala;
e concepgdo de uma alicerce econémico para ampliagdo dos negocios;

e desenvolvimento de estratégias que auxiliam a atravessar as

iniciativas econémicas do setor informal para o setor formal;
e oportunidade de ampliacdo econdmica para os moradores locais;

e geracdao de desenvolvimento, de talento e de desenvolturas

empresariais; e

e suprimentos de pegas componentes e servicos para as amplas

empresas.

Na visdo de Silva (2005), o fato do desenvolvimento industrial do VPP,
especificamente na cidade de Sao José dos Campos, ja havia sido explanado em

1960, por Isard, que chamou a atengao para o problema locacional.

Segundo esse autor, se ha algum sentido na analise da economia da
localizagéo, isto se deve ao fato de permanecerem certas regularidades nas

variacdes de custos e precos, no espaco.

Essas regularidades surgem essencialmente porque os custos de transportes
sao decorrentes das distancias. Nao fosse assim, e os custos de transporte fossem
inteiramente irregulares e suas variagdes imprevisiveis, haveria pouco sentido na
analise de uma economia geral da localizagdo de unidades industriais. O padréao de
distribuicdo espacial da industria, dos centros de dispéndio e da produgdao de

matéria-prima seria totalmente arbitrario, do ponto de vista econémico.

Os autores Friedman e Alonso (1964, apud SILVA, 2005, p. 33) apresentam
algumas hipéteses fundamentais, abordadas nos esbogos da economia regional e
urbana, sobre as teorias da localizacdo. Esses autores comentam que “A deciséo de
onde localizar um novo projeto é tdo importante quanto a decisdo de nele se

investir”.

Apesar da grande importancia das PME no desenvolvimento do municipio de
Taubaté e de toda a regido do VPP, ha preocupagédo e demanda de analises dos
problemas e vulnerabilidades que essas empresas do setor automotivo tém sofrido

no mercado, na sociedade e na economia (SILVA, 2005).
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2.11.1 Problemas e Vulnerabilidades das PME do Setor Automotivo

As PME enfrentam problemas devidos ao ambiente externo e as suas
proprias vulnerabilidades, no setor automotivo, bem como em outros setores. Esses
problemas, especialmente no que se refere ao recebimento de informacdes e a
abrangéncia em mercados a serem explorados, s&o caracteristicas essenciais para
a competitividade e sobrevivéncia em mercados globalizados. Muitas vezes as PME
o fazem individualmente, e ficam em desvantagem em relagao as grandes empresas

que participam da mesma concorréncia (NEVES, 2003).

Sousa (1996) e Longenecker (1997), in: Provinciali, Farias e Caldas (2003),
observam que ha grande descuido por parte dos pequenos empreendedores em
planejar suas atividades, e que muitas vezes encontram dificuldades em acodes
simples que se tivessem sido tomadas de acordo com o prévio planejamento,

poderiam evitar maiores consequéncias.

Podem-se evidenciar ainda dentre essas consequéncias: a auséncia de
controle financeiro, a deficiéncia de previsao e controle de vendas (imprescindiveis a
concretizagdo do planejamento financeiro), a falha de sistematicas de compra (que

impede a administragdo do capital de giro) e a falta de mao-de-obra individualizada

Os autores Sousa (1996) e Longenecker (1997), in: Provinciali, Farias e
Caldas (2003) com o intuito de orientar os gestores das PME para que néo
caminhem para uma trajetoria decadente, alertam que é necessario um prévio

planejamento com o objetivo de evitar esse tipo de situagéo.

O exemplo de producdo extenuante, pelo processo atual das cadeias
automotivas, aspira estimular o método de terceirizacdo ou subcontratacido de
elementos da producdo, amortizando o numero de profissionais contratados pelas
industrias automotivas e contratando, no mesmo chéo-de-fabrica, trabalhadores de
diversas empresas e sindicatos, assim triturando e fragilizando a representacéo
sindical da categoria (NEVES, 2003).

Assim, segundo esse autor, as dificuldades tedricas devem ser superadas,
para que se possa ponderar com clareza sobre a situagao critica de modelos das
cadeias automotivas quanto a caracterizacdo da assiduidade ou da transformagao

dessas cadeias.
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Entretanto, a articulagdo desses modelos é fundamental para a captacao do
conjunto das analogias criadas entre as diversas partes do exemplo de produgéo,

em que os principios basicos repartidos por todos os modelos tratam:

e da questdo unidade versus pluralidade, universalidade ou dependéncia

do argumento;

e do conceito sobre os critérios para avaliagdo de um modelo como

sendo novo; e

e da assimilagdo de fatores que governam a mudanga, bem como da

definicdo de qual é a esséncia do modelo (NEVES, 2003).

Os autores Boyer e Freyssenet (2000, apud Neves, 2003) observam que as
informacdes que estruturam a vida das organizagdes, assim como a viabilidade das
empresas e das relagdes profissionais, advém de instituigdes que administram as
relagdes de mercado e de salarios. Observam, também, que essas informacdes
podem ser consideradas modelos dos processos ciclicos que continuam
internamente vinculados e externamente adaptados, para promogédo continua da

estrutura de vida das organizagoes.

Existem técnicas e configuragbes organizacionais que se coligam como
componentes de um modelo, para se contrapor a uma realidade econbmica que
proporciona elementos de competicdo e flexibilidade no mercado consumidor
(NEVES, 2003).

Por outro lado, os autores Prado e Abreu (1995), citados por Santos (2008),
comentam que, apesar dos problemas enfrentados e das vulnerabilidades surgidas,
a média do produto das empresas proporcionou crescimento estavel durante os

anos de 1996 a 2005, com uma queda entre os anos de 2001 e 2002.

Possivelmente, o motivo da crise nacional, sem precedentes no Brasil, foi o
comprometimento do fornecimento e reparticdo de energia elétrica, que ficou com o
nome popular de “Crise do Apagao”. Depois desse periodo de crise, 0
desenvolvimento do setor industrial da regido do VPP foi retomado. Isso confirma
que o VPP é uma regiao de amplo desenvolvimento econdmico, sendo atrativa para
as empresas porque suas rodovias facilitam a logistica e viabilizam os investimentos
(SANTOS, 2008).
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3 PROPOSIGAO

7

A proposta desta dissertagdo é identificar se as PME do municipio de
Taubaté, ligadas a cadeia automotiva do VPP, utilizam o planejamento financeiro
como ferramenta de gestdo para atingir metas estabelecidas pelos gestores e,

ainda, identificar como isso é realizado.

Por meio de pesquisa bibliografica e de levantamento de dados, foi possivel
investigar como o planejamento financeiro pode ser usado como ferramenta de

auxilio ao processo de gestao e de tomada de decisdo nas empresas.

A pesquisa aborda somente os procedimentos relativos ao uso do
planejamento pelos gestores das PME, ficando restrito a aplicacdo e utilizagado do
planejamento financeiro; portanto, ndo foram abordadas questdes relativas ao

modelo de planejamento nem planos financeiros.

Todas as empresas pesquisadas nesta dissertacdo s&o do setor

automobilistico e tem plantas localizadas no municipio de Taubaté, no VPP.

Para estudar as empresas foi utilizado um questionario estruturado, contendo
vinte e duas questbes fechadas, envolvendo a &area financeira, para serem

preenchidos a partir das entrevistas com os gestores das PME.

As questdes foram elaboradas com o intuito de verificar como essas
empresas atingem seus objetivos financeiros e se comportam diante do mercado
competitivo atual, contribuindo, dessa maneira, para o desenvolvimento

socioeconémico da regido e do pais.
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4 METODOLOGIA

O objetivo de um trabalho cientifico € buscar a verdade, a constatagédo ou a
negacao de teorias que, por sua vez, sao ligagdes entre a observagédo do fato e a
proposicao cientifica (MARCONI; LAKATOS, 2000).

Essa observacdo elucida a realidade, o fato ocorrido, por meio de um
contingente, ou seja, suas proposi¢gdes ou hipoteses podem ser verdadeiras ou
falsas, desde que comprovadas ou ndao por meio de uma experimentagao
(MARCONI; LAKATOS, 2000).

A metodologia do trabalho cientifico € o conjunto das atividades sistematicas
€ racionais que, com maior seguranga e economia, permite alcangar o objetivo —
conhecimento valido e verdadeiro —, tragando o caminho a ser seguido, detectando
erros e auxiliando as decisbes do cientista, por meio da verificabilidade, para se
obter um conhecimento falivel, que, segundo Marconi e Lakatos (2000, p. 20), “[...]
em virtude de nao ser definitivo, absoluto ou final, por esse motivo é

aproximadamente exato”.

Neste capitulo sera apresentada a metodologia utilizada na pesquisa
apresentada nesta dissertagdo. Trata-se de uma pesquisa de natureza exploratéria
descritiva, para coletar os dados nas pequenas e médias empresas do setor

automobilistico de Taubaté, objeto deste estudo.

4.1 ABORDAGEM DA PESQUISA

Esta pesquisa €& de natureza exploratoria descritiva, constituindo um

levantamento junto as PME do setor automobilistico de Taubaté.

Um questionario (Anexo — Apéndice A) foi respondido pelos responsaveis do

setor financeiro (gestores e proprietarios das PME) de cada empresa pesquisada.

De acordo com Roesch (2006, p. 142), questionario é:

Um instrumento mais utilizado em pesquisa quantitativa, principalmente... as
que se propdem levantara opinido politica da populagéo ou a preferéncia do
consumidor. O questionario ndo é apenas um formulario, ou um conjunto de
questdes listadas sem muita reflexdo... € um instrumento de coleta de
dados que busca mensurar alguma coisa.
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Cada profissional do setor foi contatado por meio de visitas in loco. Explanou-
se o objetivo do questionario e a finalidade de se proceder a uma avaliagdo do
planejamento financeiro aplicado na cadeia automotiva do VPP, “[..] nesta
oportunidade combinando teoria e pratica... tendo em vista uma experiéncia pratica
concreta” (ROESCH, 2006, p. 119).

4.2 TIPO DE PESQUISA

O tipo escolhido foi pesquisa exploratéria descritiva. A autora Roesch (2006,

p. 126) afirma que “é bem mais frequente”, esse formato.

Para Mattar (1995), esse tipo de pesquisa exploratéria € particularmente util
guando se tem nogao muita vaga do problema de pesquisa. Sera preciso conhecer
de maneira mais profunda o assunto, para formular melhor o problema de pesquisa
por meio da elaboragdo de questdes de pesquisa e desenvolvimento ou criagao de

hipoteses explicativas para os fatos e fenbmenos a serem estudados.

A pesquisa exploratéria visa oferecer ao pesquisador um conhecimento
sobre o tema ou problema de pesquisa. Aumenta o grau de familiaridade, o
conhecimento e a compreensao do fenébmeno por parte do pesquisador (MATTAR,
1995).

4.3 TIPO DE COLETA DE DADOS

Foi utilizado, para coleta de dados, um questionario contendo vinte e duas
questdes estruturadas, com respostas fechadas. O intuito: “solicitar ao entrevistado
que atribua ordem de importancia as alternativas”, segundo sugere a autora Roesch
(2006, p. 144).

O roteiro de pesquisa foi dirigido aos gestores e proprietarios das PME do

setor automobilistico do municipio de Taubaté.

Por se tratar de uma pesquisa estruturada, foi realizada diretamente pelo
pesquisador, in loco, nas empresas, apos breve instrucdo sobre como complementa-
lo, apresentando pontos fortes e fracos, nas questbes, que estdo expressas de
forma clara, visando evitar, assim, questdes particulares e confidenciais (ROESCH,
2006).
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Todos os entrevistados assinaram o “termo de consentimento livre e
esclarecido” conforme modelo disponibilizado pela Universidade de Taubaté -

UNITAU. O termo esta disponibilizado no anexo A.

Os questionarios foram realizados apds aprovacdo da Comissdo de Etica em
Pesquisa (CEP) da UNITAU, conforme registro n°® 163/09.

Esse tipo de coleta de dados foi escolhido com o propésito de desenvolver um
novo conhecimento sobre a cadeia automotiva e sua area financeira. Por meio das
perguntas e respostas elaboradas, foi possivel manter dialogo e adquirir novas
informagdes sobre formas de planejamento estratégico, visto que os resultados

apresentados no capitulo 5 sao inéditos para a regiao do VPP.

4.4 TECNICA

Os dados coletados nas entrevistas foram analisados por meio de técnicas
quantitativas de anadlise de dados, com o intuito de julgar a efetividade do

planejamento estratégico utilizado ou nao pelas PME do setor automotivo no VPP.

Procurou-se utilizar a técnica de fazer as questdes aos profissionais e ir
respondendo ao questionario, porque dessa forma as respostas e explicagdes se
tornaram mais convincentes do que se eles simplesmente respondessem ao

questionario.

Com essa técnica, torna-se mais facil oferecer explicagbes padronizadas para
problemas que possam surgir, pois ha possibilidade de se evitar equivocos e de
manter controle sobre a sequéncia das questdes respondidas (ROESCH, 2006, p.
141).

4.5 PUBLICO-ALVO

Os gestores responsaveis pelo planejamento financeiro das PME do setor
automotivo instaladas no municipio de Taubaté, escolhidos por se acreditar que
possuem estrutura de capital e de operacdo mais definida e homogénea, e também
por fornecerem melhores condigcdes para analise e verificacdo da aplicabilidade do

modelo, em comparagao com os setores de comércio e servigos.
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O objetivo inicial para o publico-alvo desta dissertacdo era entrevistar
dezessete gestores das PME existentes no setor automotivo, entretanto cinco
empresas ndo autorizaram seus gestores a participar da entrevista, alegando sigilo
financeiro. Devido as recusas, foram entrevistados doze gestores, o que definiu uma
amostra cuja significancia satisfaz ao patamar de dez por cento, portanto ainda

dentro dos limites estatisticamente aceitaveis.

A amostra probabilistica desta pesquisa foi realizada considerando uma
margem de erro de 10%, uma margem de seguranga de 90% e uma variancia de 1.
Por meio do contato realizado com todas as empresas, pode-se obter uma amostra

de 12 empresas que vieram a responder o questionario por meio da entrevista in loco,

Marconi e Lakatos (2000, p. 42) definem amostra como sendo "uma porgéo
ou parcela, convenientemente selecionada do universo (populagéo)". Ou
seja, € um subconjunto da populagao analisada que apresenta em comum
determinadas caracteristicas (MORAES, 2009, p. 90).

4.6 TRATAMENTO DE DADOS

O tratamento de dados realizado nesta dissertacao foi efetuado a partir de
uma revisao das informagdes levantadas por meio dos questionarios respondidos
pelos gestores das PME. Com base nesses subsidios, visou-se corroborar os

objetivos propostos.

Dessa maneira, a analise qualitativa dos dados foi baseada na observacgao
rigorosa dos objetivos propostos, visando sintetizar as informagdes fornecidas, de

forma que viabilizassem respostas as perguntas da pesquisa.

Apods analise de conteudo dos questionarios, todos os dados foram inseridos
em graficos, para melhor visualizagao e interpretacdo das informagdes coletadas.
Dessa maneira, obteve-se um diagnostico aprofundado da utilizagdo da ferramenta
de analise de planejamento financeiro e econdbmico nas PME do setor

automobilistico de Taubaté.

As conclusbes dessa analise estdo apresentadas no proximo capitulo —

Resultados e Discussao.
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5 RESULTADOS E DISCUSSAO

Neste capitulo sdo apresentados os resultados que foram obtidos por meio da
pesquisa de campo realizada junto aos gestores das empresas selecionadas na
amostragem, bem como a discussdo sobre o tema. As pequenas e médias
empresas estudadas neste trabalho de pesquisa sdo todas ligadas a cadeia da

industria automobilistica e atuam no municipio de Taubaté, Sdo Paulo.

Todas as organizagdes estudadas sao classificadas como pequenas e médias
industrias, e, quanto a constituicdo juridica, todas sdo empresas Limitadas, das
categorias: Sociedade Anénima (S/A), Limitada (LTDA), Firma Individual e Micro
Empresa (ME).

5.1 RESULTADOS OBTIDOS JUNTO AOS GESTORES DAS EMPRESAS

Os resultados apresentados a partir desta secdao sdo oriundos dos

questionarios respondidos pelos gestores das empresas objeto deste estudo.

O Grafico 2 mostra que na maioria das empresas pesquisadas (92%) a
gestéo financeira da empresa € realizada por profissionais qualificados. Somente 8%

das organizag¢des delegam tal responsabilidade aos sécios proprietarios.

8%

92%

B Somente pelos sécios e proprietarios

B Realizada por profissional qualificado
Realizada por pessoas com ligagdo familiar

B QOutros

Gréafico 2 — Gestao Administrativo-financeira
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Quanto a avaliagao do desempenho financeiro, o Grafico 3 mostra que 91%
das empresas pesquisadas a realizam com periodicidade anual, e 9%, com
periodicidade mensal.

9%

91%

B N3o B Sim, mas sem periodicidade definida
1 Sim, com periodicidade mensal B Sim, com periodicidade semestral

M Sim, com periodicidade anual

Grafico 3 — Avaliagdo do Desempenho Financeiro

Quanto a analise e projegdes de negdcios, o Grafico 4 mostra que 42% das

empresas pesquisadas fazem analise mensal; 33%, semestral; e, 25% anual.

42%

33%

B N3o B Sim, mas sem periodicidade definida
I Sim, com periodicidade mensal B Sim, com periodicidade semestral

B Sim, com periodicidade anual

Grafico 4 — Analise de Projecdes de Negocio

Os resultados apresentados no Grafico 5 mostram que, dentre as empresas

estudadas, 26% utilizam como base de calculo o plano de langamento de novos
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produtos; 37% baseiam-se no aumento previsto nas vendas; 22%, de acordo com a
necessidade de atualizagdo tecnoldgica; e, 15% fazem reposicao normal de

equipamentos usados.

15%

22%

26%
B Aumento previsto nas vendas e produgao

B Plano de langamentos de novos produtos
@ Necessidade de atualizagdo tecnoldgica

B Reposicdao normal de equipamentos usados

Grafico 5 — Tipo de calculos previstos para orcamento de despesas

O Grafico 6 mostra que, quanto a analise dos riscos nas decisbes de
investimento nas empresas estudadas, 82% consideram o risco de maneira formal,

ao passo que 18% afirmaram que isso é feito de maneira informal.

82%
B N3o B Sim, de maneira formal
M Sim, de maneira informal W Qutros

Grafico 6 — Consideragdes de risco nas decisdes de investimento
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Quanto as fontes de recursos utilizadas para os novos projetos, os resultados
do Grafico 7 mostram que sao distribuidos da seguinte forma: provenientes dos

lucros retidos (50%), empréstimo bancario (33%) e negociagéo com clientes (17%).

17%

33%

50%
B Empréstimos bancdrios M Lucros retidos
M Aumento de capital dos sécios B Novos sécios

B Negociacdao com clientes

Grafico 7 — Fonte de recursos usada para novos projetos

O Grafico 8 demonstra que 41% das empresas utilizam estimativa de vendas
dos proximos meses, 24% empregam estimativa de custos de producdo e das
despesas fixas e, por fim, 27% aplicam custo padrdao para produtos a serem

vendidos.

41%

24%

B Estimativa de vendas dos préximos meses

B Estimativas dos custos produgdo e das despesas fixas

@ Custo padrdo calculado para produtos a serem vendidos

B Custos de producdo e despesas fixas previstas no orcamento

Grafico 8 — Calculos utilizados para orgamento de resultados
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No Grafico 9, demonstra-se que 25% das empresas pesquisadas utilizam
analise e projecao do ambiente macroeconémico sem periodicidade definida; 25%
com periodicidade mensal; e 8% com periodicidade anual, assim como as empresas
que nao fazem nenhum tipo de analise de proje¢cdo do ambiente macroecondémico.
No Grafico 9, observa-se, também, que 34% fazem essa anadlise e projecéao

semestralmente.

8% 8%

25%

34%

25%
M Nio M Sim, mas sem periodicidade definida

@ Sim, com periodicidade mensal B Sim, com periodicidade semestral
M Sim, com periodicidade anual

Grafico 9 — Analise e projegdes do ambiente macroecondmico

No Grafico 10 sdo apresentados os dados sobre o uso das técnicas de
analise financeira para avaliar a situagao financeira de uma empresa. Observe-se
que a analise de balango é a principal ferramenta, utilizada em 79% das empresas
pesquisadas; a analise do ponto de equilibrio é o segundo instrumento mais

empregado, em 21% das empresas.

21%

79%
B Nenhuma B Andlise de Balango

M Andlise do Ponto de Equilibrio M Software especifico

® Qutros

Grafico 10 — Técnicas de Andlise Financeira
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Dentre as técnicas mais utilizadas pelas empresas, para analise do balango

patrimonial e/ou demonstragéo do resultado do exercicio, destaca-se a analise por

meio de indices, com 72%. Dentre as outras técnicas utilizadas estido a analise

horizontal e vertical, com 7%, e a analise vertical, com 21%, como é demonstrado no

Grafico 11.

B Andlise Horizontal

7%

B Andlise Vertical

M Anélise Horizontal e Vertical B Anélise Através de indices

M QOutros

Grafico 11 — Analise do balango patrimonial e/ou demonstragdo do resultado do exercicio

Os resultados sobre o uso de analises baseadas em indices financeiros

empregadas pelas empresas sdo apresentados no Grafico 12. As trés principais

analises sao sobre: o grau de endividamento (19%), o prazo médio de rotacdo do

estoque (15%) e o prazo médio de recebimento das vendas (19%).

6% 2%

8%

19%

B Liquides Corrente

¥ Grau de Endividamento ( Capital de terceiros/patriménio liquido)
¥ Prazo Médio do Recebimento das Vendas

¥ Margem Liquida de Lucro

Taxa de retorno Sobre Investimento

Grafico 12 — Analise por meio de indices

B Liquides Seca

B Prazo Médio de Rotag&o do Estoque

¥ Prazo Médio de Pagamentos das Compras
W Giro do Ativo

1 Taxa de Retomo Sobre Patrimdnio Liquido
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No Grafico 13 sdo apresentados os dados obtidos quanto ao controle de
estoque. Observa-se que 18% das empresas nao possuem um controle de estoque
formal adequado ao seu volume de vendas, e que 82% possuem esse controle.

18%

82%

B Sim ® Nao

Grafico 13 — Controle de estoque formal adequado ao volume de vendas

Os resultados apresentados no Grafico 14 mostram que 33% da empresas
estudadas empregam o calculo de projecdo do balango patrimonial, ao passo que
42% utilizam a analise de orgcamentos anteriores. Demonstra-se, também, que 8%
das empresas se servem de estimativas de indice para cada conta, e que 17% delas

nao utilizam nenhum calculo.

33%

H Nao

B Sim, usando estimativas de indices para cada conta

B Sim, usando projecGes de cada conta, para cada operagdo

B Sim, usando o movimento as entrada e saida em cada conta a longo periodo
B Sim, usando a analise dos orgamentos anteriores

® Qutros

Grafico 14 — Calculo periodico da projegao do balango patrimonial
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Os dados obtidos quanto a formalizacdo dos objetivos estratégicos sao
apresentados no Grafico 15. Observa-se que 64% das empresas possuem objetivos
estratégicos nado formalizados (documentados) e que 36% utilizam estratégia de

maneira formal (documentada).

M Sim, de maneira formal M Sim, de maneira informal

® Nao B Qutros

Grafico 15 — Objetivos estratégicos definidos

Um dos itens mais importantes da pesquisa trata do uso do planejamento
financeiro com o objetivo de programar os objetivos estratégicos de uma
organizagdo. Os dados apresentados no Grafico 16 mostram que 91% das
empresas estudadas utilizam o plano financeiro visando implementar os objetivos

estratégicos, ao passo que apenas 9% néo utilizam esse recurso.

9%

91%

B Sim B Nao

Grafico 16 — Plano financeiro para programar os objetivos estratégicos
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Quanto a percepgao dos gestores entrevistados sobre a importancia atribuida
pelas empresas a area financeira, os resultados apontam que ela € de suma
importancia para o planejamento estratégico da empresa. Os dados apresentados

no Grafico 17 mostram que 64% a consideram muito importante, e 36%, importante.

64%

M Irrelevante B Pouco importante Importante B Muito Importante

Grafico 17 — Planejamento estratégico da empresa

5.2 DISCUSSAO DOS RESULTADOS APRESENTADOS

Os resultados apresentados na secédo anterior (5.1) permitem tragar um
quadro dos aspectos positivos e negativos da gestdao das PME do municipio de

Taubaté que atuam no setor da industria automotiva.

As PME estdo de acordo com as praticas defendidas por Ribeiro (2007),
quando a utilizagdo de um planejamento formal para o planejamento estratégico
para considerar os pontos positivos e negativos. A partir disso € possivel determinar
seus objetivos, estratégias e agdes de maneira interligada as decisbes a serem
todas quanto as ameacgas e oportunidades que vao surgindo no dia a dia da

empresa.

Os dados apresentados mostram que a maioria das empresas pesquisadas
delega a Gestdao Administrativa — Financeira das PME a profissionais qualificados.
Foi observado que a maioria delas (92%) € administrada por profissionais

qualificados e experientes que sao responsaveis por planejar, organizar e
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assessorar os demais funcionarios da empresa, tanto na propria area de
administracdo financeira como nos demais: Recursos Humanos, Patriménio,

Informacgdes Tecnoldgicas, Materiais, Contabilidade, entre os mais diversos setores.

Os 92% das empresas pesquisadas vao de encontro com a opiniao do autor
Santiago (2006) que afirma que a maximizagado dos rendimentos das operagdes da
organizagdo devem ser concentrados, para alcangar seus objetivos por meio de

suas metas e obrigagdes.

O Profissional responsavel pela gestdo administrativa financeira elabora o
planejamento organizacional, verifica meios para a racionalizagdo e controle do
desempenho da empresa, enfim, desenvolve a fungcdo de um consultor
administrativo  financeiro, na organizagdo, e seus funcionarios, estéo

especificamente voltados a esse campo de trabalho.

Na visdo de Serra, Torres e Torres (2003), esse planejamento estratégico
organizacional elaborado pelos gestores vai de encontro tanto as competéncias
como as contingéncias, visando por meio desse modelo escolhido alcancar
vantagem competitiva diante das analises efetuadas, a partir das metas
predeterminadas por esses profissionais que se preocupam com a implantacao

indispensavel de acdes e reserva de recursos ao setor em que a empresa atua.

Ja nos 8% das restantes das empresas, além de os sécios proprietarios
desenvolverem essa fungdo, ainda precisam ser responsaveis por gerenciar a
producdo de suas empresas, definir e programar o plano operacional a seguir,
sempre com o cuidado de analisar a demanda de seus produtos, a capacidade

produtiva e os recursos disponiveis.

Os socios proprietarios precisam estar atentos ainda a planejamentos de
racionalizacéo e redugao de custos, plano de investimentos, orcamento de despesas
e necessidades de matérias-primas; planejar a produg¢do, programando a mao-de-
obra e paradas ou intervengbes em maquinas, equipamentos e instrumentos
industriais; gerenciar equipes de trabalho, administrar salarios, admissoes,
demissdes, promogdes, e promover o desenvolvimento das equipes por meio de

cursos e treinamentos;

Tem ainda a responsabilidade de assegurar e promover o cumprimento das
agdes de protegdo ao meio ambiente e também das normas de higiene e seguranga

no trabalho, por meio de orientagdes as suas equipes; desenvolver e implantar
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métodos e técnicas que visam melhorar e aperfeicoar o processo de producgao;
gerenciar areas de manutengao, engenharia de processos e logistica, conforme é
recomendado pelo Ministério do Trabalho, por meio das Classificacbes Brasileiras de

Ocupacbes, em 2010.

Essa maneira de agir também esta conforme com a opinido da autora Ribeiro
(2007), quando se refere a estratégia empresarial, ao modelo de decisdo em que a
empresa define expde seus obijetivos, propdsitos, e determina as politicas principais
e os planos para estabelecer a escala de atividades a se cumprir e a escala de

negocios em que se deve envolver.

Pode se observar ainda que, apesar de todas as empresas pesquisadas
fazerem analise das proje¢des do negdcio, 25% delas fazem isso anualmente. Essa
analise, com periodicidade tdo longa em um quarto das empresas € um ponto

negativo, especialmente em um mercado tado dinamico quanto o automotivo.

Ja Costa (2007), essas empresas precisam implementar uma estratégia
empresarial para melhor adequar e adotar um tipo de gestdo estratégica onde se
possa convergir a obtengédo de respostas concisas para quando surgirem problemas

que possam configurar vulnerabilidades.

O fator Projegcdes de Negodcios apresenta-se semelhantemente ao
Desempenho Financeiro: 42% das empresas pesquisadas fazem a projecao mensal;

33%, a projecao semestral; e 25%, a anual.

As projecbes de negoécios sdo metas estabelecidas para que o plano
elaborado anteriormente seja alcangado com éxito, porém algumas empresas nao se
conscientizaram ainda da importancia dessa ferramenta, desse documento que
objetiva decidir resultados quanto a viabilidade da empresa. Esse item deve ser
tratado de maneira diferenciada, conforme o tamanho da empresa, ou seja, o porte

da empresas e sua atuagao no mercado.

Calculos realizados pelas empresas, para previsdo de orcamentos e
despesas giram em torno de 4 tipos de despesas, as quais devem ser monitoradas
constantemente. Sao eles: aumento previsto nas vendas e producdo; plano de
lancamentos de novos produtos; necessidade de atualizagdo tecnoldgica e

reposicao normal de equipamentos usados.

Dentre as empresas, 82% afirmaram que consideram os riscos nas decisdes

de investimento de maneira formal, com atencao, cuidado, preocupando-se com as
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decisdes que serao tomadas diante dos investimentos que serdo ou nao realizados.
As outras, 18%, das empresas afirmaram que o fazem de maneira informal, apesar

de saberem de sua importancia.

De acordo com os autores Ross, Westerfield e Jaffe (2008) explanam que
todas essas empresas deveriam incluir algumas diretrizes, como identificacdo das
metas financeiras, analise das diferencas entre essas metas e a situacao financeira
atual, bem como a execugao das agdes necessarias para se atingir seus objetivos
financeiros. Seria ideal que essas empresas que tratam informalmente essas
tomadas de decisdes, obtivessem formalmente uma declaracdo do que deve ser

feito num periodo futuro.

Quanto aos recursos para novos projetos, as empresas estudadas
distribuem-nos da seguinte forma: 50% trabalham com lucros retidos; 33% fazem
empréstimos bancarios, apesar de considerarem os juros altos e abusivos, e 17%
preferem optar por negociacdo direta com os clientes. Das 12 empresas que

responderam ao questionario, 100% delas optou-se por n&o aderir a novos sdcios.

Outro fator relevante nas empresas que responderam ao questionario sdo os
célculos utilizados para os orgamentos: 41% das empresas utilizam a estimativa de
vendas dos préximos meses; 24 % utilizam a estimativa de custos de produgao e
das despesas fixas; e, 35% preferem aplicar custo padrdo para produtos a serem
vendidos. Todas as empresas pesquisadas concordam que esse orgcamento €
utilizado como um estimulador e uma meta a ser cumprida em prol de um controle e

verificacdo de atuacao.

Também funciona como um norteador para os administradores que analisam
por meio de seus dados quais atitudes futuras deverdo ser tomadas como explana
Camargo (2007), procuram envolver e avaliar os recursos indispensaveis para os
planejamentos da empresa, definindo as fontes desses recursos e instituindo seu

melhor aproveitamento.

Da amostra obtida, 25% das empresas fazem uso da analise e projegcao do
ambiente macroeconémico, porém 25% nao possuem periodicidade definida; 8%
definiram por fazé-la anualmente; e, 34% executam a analise e projecéo
semestralmente. Outros 8% a fazem mensalmente, e ainda ha 8% que ndo a

realizam de maneira alguma.
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As Técnicas de Analise Financeira utilizadas nas empresas entrevistadas
estdo bem definidas, ou seja, 79% executam a analise de balango como principal
ferramenta. Em seguida esta a analise do ponto de equilibrio, com 21%. E relevante
utilizar a técnica de analise financeira, pois, se € emitida uma ordem para que seja
feito esse tipo de analise, € porque o cenario mundialmente concorrido determina as
necessidades especificas para cada empresa realizar as técnicas de analise

financeira, para estar atenta a viabilidade econémica.

Analise de Balango Patrimonial e/ou demonstragbes do resultado do
exercicio e Analise por meio de indices sédo realizadas em 72% das empresas
avaliadas, destacando-se a Analise de Balanco Patrimonial e/ou demonstragdes do
resultado do exercicio através de indices (horizontal), e 21% estéo trabalhando

agora pela construgao (vertical) e 7% utilizam as analises horizontal e vertical..

Observou-se que 18% das empresas em questao ndo possuem um controle
de estoque formal adequado ao seu volume de vendas, mesmo tendo conhecimento
da relevancia dessa area, que pode ser decisiva em uma concorréncia. Por outro
lado, 82% das empresas, sabendo quéo valiosa € essa ferramenta, que pode ajuda-
las a estar a frente na competitividade com as demais empresas, utilizam-na

formalmente.

Nesta pesquisa ficou demonstrado que 33% das empresas estudadas
empregam a projegao do Balango patrimonial utilizando-o como um meio para
demonstrar o que foi acumulado em um periodo de tempo predeterminado,
geralmente um ano. Nesse demonstrativo, registram-se os direitos e as obrigacdes

da empresa.

Algumas empresas, equivalentes a 42%, utilizam somente a analise de
orcamentos anteriores, 17% n&o utilizam nenhum tipo de calculo, e 8% delas

utilizam estimativas de indices para cada conta.

Nas empresas estudadas, observou-se que 36% delas utilizam os objetivos
estratégicos de maneira formal, tendo em vista uma ampliagdo de retorno sobre o
investimento da organizacao; porém, 64% possuem os objetivos estratégicos nao

formalizados, e eles constam apenas documentos.

Das empresas que compuseram a amostra, 91% tém consciéncia da real
importancia, para seus negocios, da existéncia de um plano financeiro para

programar os objetivos estratégicos. Somente 9% né&o se utilizam desse recurso
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Todas as empresas concordam que o planejamento estratégico € importante, e 64%

delas consideram-no extremamente importante.

O autor Helfert (2000), pondera que os demonstrativos financeiros continuam
a ser fontes primarias de informacdes para a maioria dos administradores
financeiros e proprietarios que gerenciam suas empresas. Mesmo que esses néo o
considerem as demonstragdes financeiras competentes a ponto de fornecer
respostas e informagdes precisas sobre as agdes tomadas e/ou aplicadas no
desempenho dessa administracdo, esses gestores sao forcados a avaliar

continuamente como suas empresas estdo atuando.

Os administradores das PME localizadas no vale do Paraiba paulista
utilizam-se da aplicagao de ferramentas de gestdo financeira para proverem com
subsidios uteis para concluir a analise do desempenho econémico financeiro dessas

empresas segundo Helfert (2000).

Tem-se perfeita nogdo de que o desenvolvimento de um mercado globalizado
tem gerado circunstancias em que as empresas necessitam se estabelecer e
determinar seus alvos e estratégias anualmente, para obter os louros almejados e,
até mesmo, driblar provaveis ocorréncias que afetariam o éxito de seus
empreendimentos. Para tanto, consideram essencial o desenvolvimento de um

Planejamento Estratégico.

A percepgcdo dos gestores entrevistados quanto a relevancia do setor
financeiro das empresas € mais um ponto positivo na gestdo das empresas
estudadas. Possivelmente isso € uma consequéncia da profissionalizagdo da gestéao

financeira das organizacdes e da analise periddica dos resultados financeiros.

Apods a discussao sobre os aspectos positivos observados a partir dos dados
da pesquisa de campo, serdo apresentados os aspectos negativos. Uma primeira
observagédo é o fato de a maior parte das empresas fazer projegdes a partir dos
dados para novos produtos e sobre 0 aumento previsto para as vendas. Isso € uma
decorréncia esperada, devido ao alto grau de dependéncia das empresas estudadas

com relacéo as grandes montadoras.

Apesar de esse resultado ser uma consequéncia quase que inerente a
condigdo de fornecedores de pegas, numa cadeia automotiva, ndo se pode negar
que isso torna as PME mais vulneraveis, e mais sujeitas a sofrer com as

turbuléncias dos mercados.
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Essa situacao apresentada vai ao encontro da opiniao do autor Helfert (2000),
quando explana que um aprofundamento nos indices econdmicos e estratégias
financeiras sinalizam alguns dos sintomas de problemas, verificando assim se

realmente existe uma vulnerabilidade ou ndo e porque existe.

De acordo com as respostas dos gestores entrevistados, 18% das
organizagbes estudadas fazem analises informais dos riscos a que estao sujeitas. O
resultado mostra que uma parcela consideravel das empresas néo tem planos de

acao para enfrentar as turbuléncias e oscilagbes dos mercados.

Observa-se devido aos altos spreds cobrados pelos bancos brasileiros, isso

reduz o lucro liquido das empresas, além de aumentar o nivel de exposi¢ao a riscos.

Outro fator negativo observado €, possivelmente, consequéncia do uso de
capital bancario: os indices financeiros considerados mais importantes para avaliar
as finangas das PME estudadas s&o o grau de endividamento (19%); o prazo médio

de recebimento das vendas (19%).

Apenas 15% dos gestores apontaram o prazo médio de rotagdo do estoque
como indice mais importante. Liquidez corrente (8%); Margem liquida de Lucro
(10%) Taxa de retorno sobre investimento (6%) Liquidez Seca (2%); Prazo Médio de
Pagamentos das Compras (15%); Giro do Ativo (4%) e Taxa de Retorno sobre
Patriménio Liquido (2%).

Segundo Gitman (2004) a alavancagem financeira € uma ferramenta de
auxilio utilizada para acrescer o retorno sobre o capital investido por seus
proprietarios, o que se torna plausivel por meio da utilizagdo de ativos ou recursos

com custo fixo.

Esse avango na alavancagem traz consequéncias para o desenvolvimento, no
retorno e no risco, ao invés que a redugao na alavancagem podera implicar em
abatimento do retorno e do risco, assim esses gestores das PME do VPP precisam
diariamente estar atualizados e buscando novos meios de aperfeicoamento para
aumentarem seus desempenho profissional e desempenho econdmico financeiro

das empresas.
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6 CONSIDERAGOES FINAIS

Neste capitulo sdo apresentadas as consideracdes finais, com o intuito de
atender aos objetivos propostos na introdugdo e destacar os itens que foram
enfatizados no decorrer da dissertacdo. O capitulo inclui ponderagcdes sobre as

limitacbes encontradas e perspectivas de futuras pesquisas.

Apos analisar as empresas do setor automobilistico pesquisadas, foi possivel
concluir e afirmar que a maioria das PME aplica ferramenta de gestado financeira.
Pbde-se comprovar, nos resultados obtidos apds aplicagdo do questionario as
pequenas e médias empresas do municipio de Taubaté, no VPP, que a utilizacdo da
ferramenta de gestdo financeira decorre das imposigdes do acirramento da

concorréncia e da globalizagdo dos mercados.

Observou-se, também, que a profissionalizacdo da gestdo mostra que as
empresas estdo reagindo de forma positiva as mudangas do cenario global, onde
92% das empresas pesquisadas possuem um planejamento estratégico formal, e

consideram e ponderam os pontos positivos e negativos da organizagao.

Também foi possivel observar e concluir que os resultados das entrevistas
com os gestores das amostras de empresas estudadas apontam que a gestéo
financeira, apesar de ainda poder ser aprimorada, estd em consonancia com as
exigéncias do mercado mundial globalizado. Esse aspecto constitui fator de

relevancia, no setor estudado nesta pesquisa, para o desenvolvimento

socioecondmico de Taubaté e do VPP.

Dessa forma, as empresas podem observar as ameacas bem como as
oportunidades do ambiente, com a meta de determinar e articular os resultados,
decidindo os objetivos, estratégias e agdes de forma interligada.

Assim, todas as metas deliberadas no planejamento estratégico devem ter
como objetivo o comprometimento, a maximizagéo do rendimento das operagdes e

atividades da empresa.
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Os recursos humanos, legais, materiais e tecnoldgicos a disposi¢cao das
empresas devem ser centralizados, para que, de acordo com o autor Santiago
(2006) seja provavel alcangar a finalidade da empresa. Ha que se registrar que, por
meio das perguntas e respostas elaboradas, foi possivel manter dialogo e adquirir
novas informagbes sobre formas de planejamento estratégico, conforme os

resultados apresentados no quinto capitulo desta dissertagao.

Nesta pesquisa foi possivel concluir também que o ideal é que se faga o
Planejamento Estratégico para o periodo de doze meses com reavaliagdo mensal,
podendo-se delinear os targets do préximo ano ou daquilo a que se vai dar inicio,

determinando assim um projeto sélido para a empresa.

Na verdade, todas as empresas pesquisadas concluiram que o planejamento
estratégico, na realidade, é a constituicdo de um projeto basal que norteara todos os

colaboradores da empresa.

Enfim, os resultados acima retomados, assim como outros de igual
relevancia, permitiram-nos tragar aspectos positivos e negativos da administragao
dessas PME atuantes no setor automotivo localizadas no VPP, mais precisamente

no municipio de Taubaté.

Dentre esses aspectos, cabe salientar que 92% das empresas delegam a sua
gestdo financeira a profissionais qualificados (ponto positivo); em contrapartida,
somente 25% se preocupam em fazer analises anuais das proje¢des de negdcios, e
essa periodicidade torna-se um ponto negativo, devido ao acirramento da

concorréncia e a dindmica de mercado no setor automotivo.

Pode-se concluir, ainda, que nessas doze empresas a estratégia é pautada
na composi¢ao das disposi¢cdes do setor em que operam, setor automobilistico,
considerando-se, tanto as capacidades e reservas, quanto a busca de um exemplo
para se conseguir vantagem competitiva. Observa-se que o0 planejamento
estratégico esta sujeito a apreciagao, a partir de objetivos predeterminados, que

torne necessaria a programacéao de acdes e de reserva de recursos.

A analise dos dados obtidos nas empresas pesquisadas possibilitou a
conclusao de que a estratégia empresarial € a técnica adotada para a tomada de

decisdo. As empresas definem e expdem suas metas, seus propositos e, por meio
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deles, decidem sobre as politicas principais e os tipos e meios que podem leva-las a
alcancar esses objetivos. Além disso, analisam a proporgdo de negocios em que
estdo aptas para se envolver, desde que o planejamento possibilite o alcance de

respostas precisas ou exposi¢ao de problemas que configurem vulnerabilidades.

Percebeu-se que as doze empresas procuram explicar que o planejamento
financeiro deve compreender algumas diretrizes, como: identificacdo das metas
financeiras; analise das diferencas entre essas metas e a situacao financeira atual,
execugao das agbes imprescindiveis para se alcangar os objetivos financeiros. Em
sintese, o plano financeiro € uma declaracdo do que deve ser feito num periodo

futuro.

Desse modo, conclui-se que planejamento financeiro é simplesmente a
técnica utilizada para o envolvimento e avaliagdo dos recursos indispensaveis para
os planos da empresa, onde se determinam as fontes desses recursos e se

estabelece seu melhor aproveitamento.

Ressalta-se que o planejamento financeiro de curto prazo devera ter sua
utilizacdo adequada para constituir uma ferramenta de gestdo empresarial mensal,
de modo a proporcionar trabalho diferenciado e possibilitar as PME uma posig¢ao

adiante da concorréncia.

Observou-se, também, que os demonstrativos financeiros continuam sendo a
fonte primaria de informacao para a maior parte dos investidores e analistas, nessas
doze empresas. Além disso, as demonstracdes financeiras sao completamente
convenientes para prover repostas concisas sobre as avaliagbes de atuagao
utiizadas, e s&o preciosas porque a administracdo é coagida a avaliar
ininterruptamente como a empresa esta operando/agindo. Dessa maneira, as

demonstragdes financeiras fornecem subsidios favoraveis para que seja finalizada a

analise do comportamento econémico financeiro.

Os indices Econdmicos Financeiros advertem sobre indicios de dificuldades,
e verifica-se, assim, se realmente existe uma vulnerabilidade, e por que existe. As
empresas pesquisadas obtiveram éxito nessa forma de administrar, e, por meio das
informagdes, conseguem direcionar o andamento de suas atitudes perante o

mercado.
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Acrescente-se que a atencdo as mudangas do mercado e a consciéncia de
que as metas propostas estdo sendo alcangcadas com éxito, e que ha uma
preparagdo para tomada de novas decisbes necessarias garantem as PME o
exercicio de uma eficiente gestdo financeira e uma o6tima articulagdo social, no

desenvolvimento de Taubaté e do VPP.

Ainda que se tenham alcangado os objetivos especificos dessa dissertacao,
um ponto que limitou a pesquisa vale ser ressaltado, para conhecimento dos
leitores: houve restricdo por parte de 29,40% das empresas quanto ao acesso a
informagdes financeiras do setor automotivo. Alguns dos gestores financeiros
alegaram que nao estavam autorizados a fornecer dados para o questionario, visto
que essas informagdes sdo consideradas sigilosas, principalmente as referentes as

estratégias de negociagdes perante a concorréncia e as questdes financeiras.

Acredita-se que os resultados desta pesquisa poderdao subsidiar outros
trabalhos na area, ao demonstrar o dinamismo e a articulagdo das PME com a

economia e com aspectos sociais do desenvolvimento do VPP.

Como sugestéo para novas pesquisas, recomenda-se a busca de outras técnicas
financeiras (Softwares especificos; Andlise de demonstragcbes financeiras; Analise
dos orgcamentos e custos; Analise de investimentos e risco) , com embasamento no
diagnostico dos relatorios econémico-financeiros empresariais mensais, 0s quais
possibilitardo a adequacdo na aplicagdo das ferramentas de gestdo financeira
nessas empresas. A utilizacdo de instrumentos de mensuracdo direta dos
investimentos, dos recursos de financiamentos para novos projetos, bem como a
estimativa de indicadores de performances, em relagdo aos objetivos iniciais, podera
subsidiar comparagbes entre a experiéncia dos gestores financeiros e esses

indicadores de desempenho.

Sugere-se, ainda, a realizagdo de um novo estudo, com as mesmas
caracteristicas, em outras cidades do VPP, mais precisamente nas cidades de Sao
José dos Campos, Jacarei, Cagapava e Pindamonhangaba, nas quais se concentra

grande numero de empresas do mesmo setor.
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APENDICE A — ROTEIRO DO QUESTIONARIO

A - IDENTIFICAGAO DA EMPRESA

Razao Social:

Numero de Funcionarios:

Atividade econbmica da empresa:

Nome do entrevistado:

Cargo do entrevistado:

B - PERFIL DA EMPRESA

Qual o ramo de atividade da empresa?

() Industria ( )Servicos ( ) Comércio () Outros

Quanto a constituigdo juridica, em qual categoria a empresa € classificada?

( )SIA  ( )LTDA ( )FirmaIndividual ( )ME

Como a gestdo administrativo-financeira da empresa, excluindo a contabilidade obrigatoria,

€ realizada?

Somente pelos sécios e proprietarios.
Por profissional qualificado.
Por pessoas com ligacao familiar.

Outros:

A~ A~~~

)
)
)
)

C — GESTAO FINANCEIRA DA EMPRESA

A empresa elabora algum tipo de planejamento financeiro?

Nao.
Sim, de maneira formal.
Sim, de maneira informal.

Outros:

A~ A~~~

)
)
)
)




A empresa realiza avaliagbes do seu desempenho financeiro?

A~ AN N~~~

Nao.

Sim, mas sem periodicidade definida.

)

)

) Sim, com periodicidade mensal.

) Sim, com periodicidade semestral.
)

Sim, com periodicidade anual.

A empresa faz analises e proje¢des do seu negécio?

Néao.

Sim, mas sem periodicidade definida.

)

)

) Sim, com periodicidade mensal.

) Sim, com periodicidade semestral.
)

Sim, com periodicidade anual.
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A empresa calcula periodicamente um orgamento de despesas para novos investimentos?

(

)Sim  ( )Nao

Caso afirmativo, para executar esse calculo a empresa utiliza:

A~ N A~~~

A sua empresa considera o risco nas decisdes de investimentos?

~ A~~~

)
)
)
)
)

)
)
)
)

Aumento previsto nas vendas e producéo.

Plano de langamentos de novos produtos.
Necessidade de atualizagdo tecnoldgica.
Reposicdo normal de equipamentos usados.

Outros:

N&o.
Sim, de maneira formal.
Sim, de maneira informal.

Outros:
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Quando a empresa decide investir em um novo projeto, usualmente a principal fonte de

recursos utilizada é:

Empréstimos bancarios.

Lucros retidos.

Novos sécios.

A~ N A~~~

)
)
) Aumento de capital dos sdcios.
)
)

Outros:

A empresa utiliza o0 mecanismo formal do fluxo de caixa para o planejamento financeiro de

curto prazo?

( ) Sim. ( ) Nao.

A empresa possui controles financeiros formais dos gastos mensais?

( ) Sim. ( ) Nao.

A empresa calcula periodicamente o orgamento de resultados?

( )Sim. () Nao.

Caso afirmativo, para executar esse calculo a empresa utiliza:

Estimativa de vendas dos proximos meses.

Estimativas dos custos de producio e das despesas fixas.

Custos de producéao e despesas fixas previstas no orgamento.

A~ N A~~~

)
)
) Custo padrao calculado para produtos a serem vendidos.
)
)

Outros:

A empresa realiza periodicamente algum tipo de analise e projecbes do ambiente

macroecondmico?

N&o.

Sim, mas sem periodicidade definida.

Sim, com periodicidade semestral.

A~ N~~~

)
)
) Sim, com periodicidade mensal.
)
)

Sim, com periodicidade anual.
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Quais as técnicas de analise financeira utilizada pela empresa, para avaliar sua situacao

financeira?

Nenhuma

Analise de Balango

Software especifico.

A~ N A~~~

)
)
) Analise do Ponto de Equilibrio.
)
)

Outros:

Qual a técnica utilizada para analises do Balango Patrimonial e ou Demonstragédo do

Resultado do Exercicio?

Analise Horizontal

Analise Vertical

Andlise Através de indices

Outros:

A~ AN A~~~

)
)
) Analise Horizontal e Vertical
)
)

Caso a empresa realize a analise por meio de indices, quais indices sao utilizados?

Liquidez Corrente

Liquidez Seca

Grau de Endividamento (Capital de terceiros/patriménio liquido)
Prazo Médio de Rotagéo do Estoque

Prazo Médio do Recebimento das Vendas

Prazo Médio de Pagamentos das Compras

Margem Liquida de Lucro

Giro do Ativo

Taxa de retorno Sobre Investimento

e e e e e e T e e T

)
)
)
)
)
)
)
)
)
)

Taxa de Retorno Sobre Patriménio Liquido

A empresa identifica claramente a necessidade do capital de giro e o gerenciamento das

fontes de recursos?

( )Sim. ( )Nao.
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A empresa possui controle de estoque formal adequado ao volume de vendas?

( )Sim. () Nao.

A empresa calcula periodicamente a projecao do balango patrimonial?

Nao.

Sim, usando estimativas de indices para cada conta.

Sim, usando proje¢des de cada conta, para cada operagéao.

Sim, usando o movimento as entrada e saida em cada conta a longo periodo.
Sim, usando a analise dos orcamentos anteriores.

Outros:

e e e e e

)
)
)
)
)
)

A empresa possui objetivos estratégicos definidos?

Sim, de maneira formal.

Nao.

Outros:

A~ A~~~

)
) Sim, de maneira informal.
)
)

O Plano Financeiro visa implementar os objetivos estratégicos da empresa?

() Sim. () Nao.

Qual a importancia da éarea financeira para o Planejamento Estratégico da empresa?
Irrelevante.

Pouco importante.

Importante.

A~ A~~~

)
)
)
)

Muito Importante.
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ANEXO A — TERMO DE CONSENTIMENTO LIVRE E ESCLARECIDO

Esta pesquisa esta sendo realizada pelo Sr. Ailton da Silva, aluno do curso de Mestrado em
Gestdo e Desenvolvimento Regional da Universidade de Taubaté — MGDR/UNITAU. O trabalho é
orientado pelo Professor Dr. Paulo César Ribeiro Quintairos, que integra o quadro permanente do
MGDR/UNITAU.

Seguindo os preceitos éticos, informamos que sua participagdo sera absolutamente sigilosa,
nao constando seu nome ou qualquer outro dado que possa identifica-lo no manuscrito final da
dissertagao ou em qualquer publicacido que trate desta pesquisa.

Pela natureza da pesquisa, sua participagdo nao acarretara quaisquer danos para sua
pessoa. A seguir, informacdes gerais sobre esta pesquisa, reafirmando que qualquer outra
informagdo que V. S2 desejar podera ser obtida junto ao aluno-pesquisador ou ao professor
orientador.

TEMA DA PESQUISA: PLANEJAMENTO FINANCEIRO EM EMPRESAS DO SETOR
AUTOMOBILISTICO: um estudo sobre as pequenas e médias empresas da cidade de Taubaté.
OBJETIVO: estudar a aplicagdo do planejamento financeiro as pequenas e médias empresas do
setor automobilistico de Taubaté, verificando se utilizam o planejamento financeiro como uma
ferramenta de gestéao.

PROCEDIMENTO: coleta de dados feita a partir de questionarios.

SUA PARTICIPAGAO: preenchimento dos questionarios.

Apos a conclusao da pesquisa, prevista para margo de 2010, a dissertagdo contendo todos os
dados e conclusdes estara a disposi¢do para consulta na Biblioteca do Departamento de Economia,
Contabilidade e Administragao da Universidade de Taubaté.

V. S2. tera total liberdade para recusar sua participagao, assim como solicitar a exclusao de
seus dados, retirando seu consentimento sem qualquer penalizagdo ou prejuizo.

Agradecemos sua participagéo, enfatizando que em muito contribuira para a construgdo de
um conhecimento atual na area.

Taubaté, 04 de Maio de 2009.

Prof. Dr. Paulo César Ribeiro Quintairos Aluno Pesquisador: Ailton da Silva
e-mail: lirab@uol.com.br fone — (12) 9771-0663

Eu, portador da

cédula de identidade n°. , abaixo assinado, tendo ciéncia das informacdes

contidas neste Termo de Consentimento, autorizo a utilizagdo, nesta pesquisa, dos dados por mim

fornecidos.

, de de 2009

Assinatura
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ANEXO B — CARTA DE INFORMAGCAO AO SUJEITO SOBRE A PESQUISA

UNIVERSIDADE DE TAUBATE
MESTRADO EM GESTAO E DESENVOLVIMENTO
REGIONAL TURMA 10 (2008)

UNITAU

PLANEJAMENTO FINANCEIRO EM EMPRESAS DO SETOR
AUTOMOBILISTICO: um estudo sobre as pequenas e médias empresas
da cidade de Taubaté

Sr(a). Empresario(a),

CARTA DE INFORMAGAO AO SUJEITO DA PESQUISA

Esta pesquisa esta sendo realizada por Ailton da Silva, aluno do Programa de Pés-
graduacao no Mestrado de Gestao e Desenvolvimento Regional da UNITAU - Universidade
de Taubaté. O tema da pesquisa € PLANEJAMENTO FINANCEIRO EM EMPRESAS DO
SETOR AUTOMOBILISTICO: um estudo sobre as pequenas e médias empresas da cidade
de Taubaté. O objetivo é verificar se as empresas utilizam o planejamento financeiro como
ferramenta de gestdo. Os resultados da pesquisa serdo utilizados apenas para fins
académicos.

Seguindo os preceitos éticos, informamos que sua participacao sera absolutamente
sigilosa, ndo constando seu nome ou qualquer outro dado referente a sua pessoa que possa
identifica-lo no relatoério final ou em qualquer publicagao posterior sobre esta pesquisa. Pela
natureza da pesquisa, sua participagcdo ndo acarretara qualquer dano a sua pessoa.

Vocé tem total liberdade para recusar sua participacdo, assim como solicitar a
exclusao de seus dados, retirando seu consentimento sem qualquer penalidade ou prejuizo,
quando assim o desejar.

Agradecgo sua permissao, enfatizando que em muito contribuira para a formacao e

para a construgao de um conhecimento atual nesta area.

Pesquisador: Ailton da Silva

Orientador: Prof. Dr. Paulo César R. Quintairos
e.mail: lirab@uol.com.br

Tel.: (12) 3621.9930/ (12) 9771.0663



ANEXO C — DOCUMENTO DE APROVAGAO DA COMISSAO DE ETICA

PRPPG-Pro-reitoria de Pesquisa e Pos-graduagédo
Comité de ética em Pesquisa

Rua Visconde do Rio Branco, 210 Centro Taubaté-SP 12020-040
Tel (12) 3625 4143 - 3635 1233 Fax: (12) 3632.2047
cep@unitau br

UNITAU

DECLARACAO N° 181/09

Protocolo CEP/UNITAU n” 163/09 (Esse namero de registro devera ser citado pelo pesquisador nas correspondéncias

rererentes a esie projeto)
Projeto de Pesquisa: Plancjamento financeiro em empresas do setor automobilistico: Um estudo

sobre as pequenas e médias empresas da cidade de Taubaté.
Pesquisador(a) Responsavel: Ailton da Silva

O Comité de FEtica em Pesquisa, em reunido de 19/06/2009, ¢ no uso das

competéncias definidas na Resolugao CNS/MS 196/96, considerou o Projeto acima aprovado.

Taubaté, 22 de junho de 2009

Prof. Robison Baroni

Coordenador do Comité de Etica em Pesquisa da Universidade de Taubaté
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Autorizo copia total ou parcial desta obra
apenas para fins de estudo e pesquisa,
sendo expressamente vedado qualquer
tipo de reproducdo para fins comerciais
sem prévia autorizagdo especifica do
autor.

Ailton da Silva

Taubaté, margo de 2010.



