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RESUMO

O presente estudo de caso tem como objetivo demonstrar a aplicabilidade do modelo dindmico
em uma microempresa, Clinica Odontologica, que se encontrava em sérios problemas
financeiros. No contexto investigado, a teoria do modelo dindmico foi usada para analisar a
situacdo financeira da empresa, bem como tracar estratégias para sua recuperacdo e
monitoramento com base na técnica mencionada. O diagnostico da situacdo-problema consistiu
no fato de que a Clinica Odontologica p enfrentava problemas de insolvéncia em virtude da ma
gestdo do capital de giro, alem de ter recorrido constantemente ao financiamento de capital de
curto prazo, o que consumiu boa parte de sua margem operacional, devido ao alto custo. Assim
a intervencdo proposta foi a analise da administracdo de capital de giro e da liquidez da Clinica
B sob os principios do Modelo Fleuriet de gestdo financeira das empresas e proposta de acdes
para melhorar sua solvéncia e evitar sua faléncia. Entre os resultados obtidos destaca-se que a
empresa reduziu sua ociosidade, eliminou a demanda de empréstimos de curto prazo e melhorou
todos os indices do modelo dindmico, além de aumentar faturamento, reduzir o prazo de
recebimento e viabilizar sua continuidade. Como contribuicdo, 0 modelo dindmico se mostrou
capaz de fornecer indicadores capazes de direcionar a recuperacdo financeira da empresa,
facilitando a tomada de decisbes e proporcionando melhor compreensdo das condicdes
econdmicas e financeiras da empresa.

Palavras chave: Modelo dinamico. Liquidez. Capital de giro.

ABSTRACT

This case study aims to demonstrate the applicability of the dynamic model in a micro company,
Dental Clinic, which was facing serious financial problems. In the context investigated, the
dynamic model theory was used to analyze the financial situation of the company, as well as to
outline strategies for its recovery and monitoring based on the mentioned technique. The
diagnosis of the problem situation consisted in the fact that the Dental Clinic 3 faced insolvency
problems due to poor management of working capital, in addition to having constantly resorted
to short-term capital financing, which consumed a large part of its operating margin due to high
cost. Thus, the proposed intervention was the analysis of the working capital management and
liquidity of the  Clinic under the principles of the Fleuriet Model of financial management of
companies and the proposal of actions to improve its solvency and avoid its bankruptcy. Among
the results obtained, the company reduced its idleness, eliminated the demand for short-term
loans and improved all the indices of the dynamic model, in addition to increasing invoicing,
reducing the period of receipt and making its continuity viable. As a contribution, the dynamic
model proved capable of providing indicators capable of directing the company's financial
recovery, facilitating decision making and providing a better understanding of the company's
economic and financial conditions.

Keywords: Dynamic model. Liquidity. Working capital.
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1.  INTRODUCAO

Impulsionadoras do crescimento econémico e social do pais, as micro e pequenas
empresas enfrentam diversas dificuldades no ambiente de negdcios do Brasil e suas
peculiaridades contribuem para que sejam mais vulnerdveis aos obstaculos vivenciados pelos
gestores. A realidade de mercado na qual estdo inseridas € amplamente competitiva, na qual
apenas sobrevivem aquelas que apresentam vantagem competitiva. Para alcancar éxito, deve-
se cuidar do planejamento financeiro, 0 que muitas vezes é deixado de lado em detrimento das
preocupagOes operacionais. Nesse contexto, a administragdo de capital de giro, base da gestéo
financeira de toda empresa, é fundamental em virtude da escassez de crédito de baixo custo
disponivel no mercado (MACHADO, 2003). Por esse motivo € fundamental a continua geragéo
de caixa e manutencao de um bom nivel de caixa disponivel para demandas eventuais.

Dessa forma, o financiamento do capital de giro tem se tornado protagonista na
administragdo financeira, que é dividida em trés subareas: decisdo de investimentos, decisdo de
financiamentos e decisdo de dividendos. As decisGes tomadas nessas areas tém como alcance
maior maximizar o valor da empresa, consequentemente, maximizando o valor para 0s acionistas.
Trata-se, portanto, de um dos temas mais estudados e debatidos na literatura e no ambiente de
negocios, devido aos problemas de liquidez que muitas empresas enfrentam ao redor do mundo
(GONCALVES, 2011).

Dentro dessa realidade, o ambiente de negdcios apresenta-se cada vez mais competitivo
e inovador, com redugdes drasticas nos custos para 0s que se aproveitam ou geram a inovagao
e paralisia para 0os empresarios que ndo acompanham as tendéncias e/ou sao capazes de inovar
ou adaptar-se as inovacdes. No caso das micro e pequenas empresas, o estudo do financiamento
da Necessidade de Capital de Giro (NCG) é ainda mais importante, pois se trata de empresa de
crescimento répido em sua fase inicial e ndo conta com lastro financeiro para se financiar.
Considerando a escassez do credito que as pequenas e médias empresas enfrentam e o seu alto
custo, devido a limitagdo de garantias reais que estes pequenos negocios podem oferecer, tem-
se 0 problema de como financiar as necessidades de capital de giro das microempresas.

Diante de todas essas questdes relativas as micro e pequenas empresas, esta pesquisa
tem como objeto de estudo a Clinica Odontoldgica B, que enfrentou problemas de insolvéncia
em virtude da ma gestao do capital de giro, além de ter recorrido constantemente ao financiamento

de capital de curto prazo, o que consumiu boa parte de sua margem operacional, devido ao alto
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custo. Assim, buscou-se compreender se 0 modelo dindmico seria capaz de apoiar 0s gestores a
recuperar financeiramente a empresa em questdo e se os indicadores dindmicos poderiam auxiliar
na melhora de sua solvéncia e liquidez.

Este trabalho justifica-se pela analise da administracdo de capital de giro e liquidez de
uma microempresa, que pode se beneficiar do modelo dindmico na mensuragdo das suas
necessidades de capital de giro, evolucdo do capital de giro e saldo em tesouraria, de modo a
permitir que a empresa administre o efeito tesoura e evite recorrer ao capital de curto prazo com
alto custo disponivel no mercado. Além disso, a pesquisa propde analisar empiricamente a
aplicabilidade do modelo dindmico proposto por Fleuriet et. al. (2003), uma vez que esses
autores afirmam que tal modelo busca identificar solugdes para problemas percebidos na
estrutura financeira da empresa, como melhor gerenciamento e aplicacdo dos recursos
disponiveis, administracdo da ocorréncia do efeito tesoura, financiamento das necessidades de
capital de giro com recursos de longo prazo de baixo custo, adequacdo de investimentos em
ativos ndo circulantes e em ativos circulantes e conquista do autofinanciamento.

O modelo tradicional nos fornece uma fotografia estatica, focando na capacidade de
solvéncia da empresa, dando muita atencdo ao ativo ndo circulante, que nao € facilmente
convertido em dinheiro quando se precisa. No caso do modelo dindmico, as contas do ativo e
passivo sdo reclassificados, focando nos ciclos operacionais e financeiros da empresa. Uma
pequena empresa possui crescimento rapido e é bastante impactada pela inflacdo, por isso
precisa estar consciente da parte do seu ativo que pode ser facilmente convertido em dinheiro e
da parte dos ativos ndo circulante que precisam de longa da data para gerar recursos a empresa.
Com a reclassificacdo do balanco, fica facil e rapido calcular a necessidade de capital de giro,
o capital de giro e o efeito tesoura diante dos dilemas de crescimento.

Diante do exposto, este estudo se propde a responder a seguinte pergunta de pesquisa:
“A aplicagdo do modelo dinamico leva & melhoria da gestdo do fluxo de caixa?”. O objetivo
geral é identificar os problemas enfrentados pela empresa na gestdo do capital de giro nos anos
de 2016 a 2017 e propor estratégias que possam ser empregadas para minimizar o efeito desses
problemas. Ja os objetivos especificos sdo: analisar o capital de giro da empresa do estudo a
partir do modelo dindmico; analisar a capacidade de autofinanciamento da empresa; avaliar a
evolucdo da estrutura financeira ao longo do periodo de 2015 a 2018; e identificar
possibilidades de melhoria na gestdo do fluxo de caixa. O trabalho estéd distribuido em seis
secOes que constituem esta introdugdo, contexto investigado, diagnostico da situagdo-problema,

intervencgdo proposta, resultados obtidos, contribui¢do tecnoldgica-social e as referéncias.
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2. CONTEXTO INVESTIGATIVO

A funcdo financeira das micro e pequenas empresas € dividida com diversas outras
fungBes do negocio e muitas vezes ndo € acompanhada com o devido cuidado. Segundo
Machado e Espinha (2010), a administracdo das financas de muitas empresas consiste
basicamente em pagar as contas, emitir as notas fiscais, gerar cobrancas e acompanhar a
disponibilidade na tesouraria com a preocupacéo de saber se tem dinheiro disponivel para pagar
as contas do dia seguinte ou do dia em curso.

O amadorismo financeiro é latente na grande maioria das micro e pequenas empresas
brasileiras. De acordo com Brasil e Fleuriet (1979), o pequeno empreendedor ndo necessita
dedicar muito tempo com as funcGes financeiras dadas pelo reduzido volume de operacGes
envolvidas ou pela falta de exigéncia de apresentacdo dos documentos contabeis padrées como:
Balanco Patrimonial e Demonstrag6es de Resultados do Exercicio, conforme Lei n. 9.317/1996.
Entretanto, o gestor precisa monitorar cuidadosamente a evolucdo do seu fluxo de caixa, exigir
da sua contabilidade os demonstrativos contabeis, apesar de ndo exigidos por lei, e,
principalmente, gerenciar a obtencdo e a alocagdo de recursos conforme as demandas
monetérias surgem. Tudo isso faz parte do planejamento estratégico, que detecta as ameacas e
as oportunidades do mercado, ndo devendo se ater aos problemas especificos.

Conforme Anderson et. al. (2001), esse planejamento estratégico deve ser pensado e
praticado por todas as empresas, inclusive as pequenas. Porém, segundo Hillary (2004), as
pequenas empresas normalmente direcionam suas atengdes para eventos do cotidiano do
negocio, ndo sobrando tempo suficiente para planejar seus passos futuros, o que viabilizaria a
acdo estratégica. E aqui que o modelo dindmico de gestdo financeira das empresas tem papel
fundamental, uma vez que proporciona uma analise mais detalhada e real das informacdes da
empresa. Segundo Fleuriet et. al. (2003), a técnica do modelo dindmico fomenta a
diversificacdo dos negdcios ou atividades, uma vez que a gestdo de carteiras constitui a missao
essencial do nivel corporativo que coordena e controla as unidades de negdécio. Entretanto, é
evidenciado um risco a prazo para a ocorréncia do efeito tesoura.

De acordo com Marques e Braga (1995) e Fleuriet et. al. (2003), é comum as empresas
brasileiras financiar suas variagdes de necessidades de capital de giro com dividas de curto

prazo, como muitas empresas de paises desenvolvidos fazem. A diferenca € que o Brasil ndo
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possui um sistema financeiro de pais desenvolvido e pode atravessar momentos de arrocho
monetério nos quais ndo se consegue alavancar capital de curto prazo nos bancos, e a empresa
que demanda esse tipo de capital podera ficar insolvente. E por isso que o Modelo Dindmico
inverte a logica do Conceito de Capital de Giro (CDG), que passa a ser fonte de financiamento
de longo prazo para a Necessidade de Capital de Giro (NCG). Dessa maneira, evidencia-se a
necessidade de capital de giro como uma obrigacéo permanente ligada as operacfes da empresa,
sendo o saldo em Tesouraria (T) a referéncia quanto ao risco de liquidez da firma. De acordo
com Brasil e Fleuriet (1979), o formato baseado em CDG, NCG e T é um modelo que permite
monitorar a liquidez de uma empresa, bem como a salde de suas operagdes e 0 gerenciamento
dos seus ciclos financeiros, permitindo as decisGes estratégicas ligadas a estrutura de capital.

Entre os estudos que se debrucaram em estudar a aplicacdo do modelo dinamico, esta a
pesquisa de Cambruzzi e Schvirck (2009), que buscaram determinar o capital de giro de uma
indUstria moveleira. Os autores usaram o modelo Fleuriet para gerar informacdes financeiras,
gerenciais e estratégicas, aprimorando assim o modelo de gestdo da empresa estudada. Os
autores concluiram que a empresa possuia uma elevada necessidade de capital de giro da
empresa para garantir suas operacgoes e estratégias e, apesar de a indudstria apresentar um saldo
em tesouraria positivo, este era insuficiente ao um nivel considerado adequado para uma
adequada gestédo de capital de giro.

Perucelo et. al. (2009) testaram a capacidade do mercado acionario de identificar o
desempenho das empresas da mesma forma ou de forma similar a analise econémico- financeira
tradicional e dindmica. A pesquisa focou em seis empresas no setor téxtil e os autores fizeram
a reclassificacdo do balango para calcular o capital de giro (CDG), a necessidade de capital de
giro (NCG) e o saldo de tesouraria (T). A correlagdo entre os indicadores econémico-
financeiros e 0s precos das acdes se mostrou positiva no estudo, embora pouco significante e
0s autores concluiram que uma carteira com empresas de melhor desempenho, considerando a
métrica da analise dindmica, tende a remunerar melhor os acionistas. Por outro lado, Zanolla
et. al. (2014) concluiram em seus estudos que os indicadores de liquidez — capital circulante
liquido (CCL) e necessidade de capital de giro (NCG) ndo influenciam o movimento dos
componentes operacionais, no caso o fluxo de capital operacional (FCO) de empresas de capital
aberto.

Ramos et. al. (2017) estudaram a gestdo dindmica do capital de giro na industria de
confecgdes de Pernambuco, buscando uma visdo menos estatica da andlise financeira, e

considerada por eles, mais adequada a realidade brasileira. Eles pesquisaram 55 empresas e
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analisaram as trés varidveis principais do modelo dindmico: NCG, CDG e T. Os autores
concluiram que a situacdo financeira de quase 70% das empresas estava excelente, contudo,
eles descobriram que, os gestores optavam por ter mais liquidez ao invés de investir em projetos
que pudessem aumentar a rentabilidade.

Por sua vez, Pimenta e Silva (2017) pesquisaram as MPEs com foco no financiamento
das necessidades de capital de giro, conforme a teoria do modelo dindmico. No estudo, que
pesquisou 120 MPEs da cidade de Ituiutaba (MG), os autores evidenciaram que a maioria das
empresas ja tinha utilizado ou estava utilizando algum tipo de recurso de crédito externo para
o financiamento das necessidades de capital de giro. Eles concluiram que a principal razdo para
recorrer a capital de terceiros deve-se a necessidade de cobrir contas do passivo operacional das
atividades das empresas, demonstrando um passivo operacional menor que um ativo
operacional, evidenciando que a maioria das empresas ndo é capaz de fazer com que seu ativo
operacional gere recursos necessarios para cumprir suas necessidades com vencimentos em

prazos curtos.

3. DIAGNOSTICO DA SITUACAO-PROBLEMA

A Clinica B — nome ficticio — € uma sociedade por cotas de responsabilidade limitada.
Trata-se de uma empresa constituida por capital proprio, cujas cotas sao distribuidas igualmente
para suas duas socias (50% para cada). A empresa presta servi¢os odontoldgicos a comunidade,
atendendo a todas as especialidades, contando com uma equipe de sete a nove dentistas
incluindo as sécias, além de trés funcionarias. A microempresa foi fundada ha 12 anos por suas
sOcias com a ajuda de seus pais poucos anos apds terem se formado em Odontologia.
Atualmente, estdo no mesmo local de fundacdo, ndo possuem filiais, apenas fizeram uma
reforma ha alguns anos para revitalizar a empresa, estdo insolventes e completamente
desorganizadas financeiramente.

No momento da abertura da empesa, ndo houve aporte de capital de giro para 0 comego
das atividades e, por isso, a empresa desde o inicio teve capital de giro extremamente restrito,
recorrendo aos recursos de curto prazo da conta garantida regularmente. Em vista da urgéncia
da reforma, as sdcias conseguiram um empréstimo de longo prazo para financia-la, o custo do
capital ndo foi tdo alto dada a realidade brasileira da época, porém a capacidade de

autofinanciamento da clinica era restrita, dependente da execucdo do atendimento clinico das
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suas socias, que, ao longo dos anos, se ausentaram por longos periodos devido a licenca-
maternidade, férias e dificuldades na agenda, 0 que impactava na geracao de caixa da empresa
e forcava a empresa a buscar capital de alto custo nos bancos, muitas vezes com conta garantida,
desconto de cheques e antecipacgéo de recebiveis do cartdo de crédito.

Para melhor apurar o diagndéstico da situagdo problema, adotou-se uma metodologia
mista, quantitativa e qualitativa. A coleta dos dados quantitativos se deu com conferéncia dos
extratos financeiros, empréstimos em andamento, suas taxas, saldo devedor, antecipacdes de
cartdo de crédito, taxas de desconto, entre outros custos financeiros, conforme quadro 1.
Conforme Fleuriet e Zeidan (2015) O quadro 1 demonstra a reclassificacdo de um balango
tradicional para um balango organizado conforme as premissas do modelo dindmico. As contas
erraticas do ativo denotam os valores disponiveis e aplicacfes de recursos de curto prazo da
empresa, no caso das contas erraticas do passivo, demonstram as fontes de financiamento
representadas por empréstimos bancéarios, desconto de duplicatas e outras operagdes nao ligadas
ao ciclo operacional da empresa. As contas ciclicas do ativo é o investimento que resulta das
atividades operacionais da empresa e ja as contas ciclicas do passivo é a fonte denominada
passivo de operacdo, ou seja, decorrem destas atividades. As contas permanentes do ativo e do
passivo, séo contas de longo prazo. Em suma, o modelo prioriza os aspectos financeiros de

liquidez, focando as anélises dos fluxos monetarios.

Quadro 1 — BP conforme modelo dinamico

Aplicacdes Fontes
Contas erraticas do Caixa e banco Financiamentos em Contas erraticas do
ativo curto prazo passivo
Contas ciclicas do Cliente e | Fornecedores Contas ciclicas do
ativo estoque passivo
Contas permanentes Imobilizacdes Instituicdes Contas permanentes do
do ativo financeiras passivo
e patrimonio

Fonte: BRASIL; FLEURIET, 1979, p. 21.

A coleta de dados qualitativos se deu com entrevistas e diligéncias com sdcios,
assistente administrativo e contador. Assim, foi aplicado o questionario com as sdcias da

empresa, conforme apresentado no quadro 2.
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Quadro 2 — Questionario

Pergunta Objetivo

Qual o valor da divida da empresa de curto e | Definir o nivel de endividamento da

longo prazo? empresa.

Quial a taxa destes financiamentos? Definir o custo financeiro do
endividamento.

Qual valor a empresa possui em caixa? Definir a liquidez da companhia.

Qual valor a empresa tem a receber e a pagar? Conhecer o fluxo de caixa da empresa.

Qual é o faturamento mensal da empresa? Conhecer a capacidade atual de
faturamento.

Qual o custo fixo e custo varidvel médio da | Conhecer os custos da empresa.

empresa?

Fonte: elaboracgéo propria

Ao longo do periodo do diagnostico da situacdo problema — entre o segundo semestre
de 2017 e 0 ano de 2018 — foram geradas planilhas mensais com dados de fluxo de caixa, de
entradas e saidas de caixa e relatdrio gerencial de contas a receber e a pagar para sustentar e
apoiar a analise de dados. O foco da geracdo de dados se deu no segundo semestre de 2017 e
ao longo do ano de 2018, pois foi 0 momento que ocorreu o colapso financeiro e estava mais
recente e possivel de obter dados reais e confidveis. Os documentos coletados para a analise
foram: balango patrimonial, demonstra¢des de resultados, fluxos de caixa, relatorios contabeis,
entre outros. Quanto aos documentos coletados, retrocedemos nossa avaliacdo até o ano de
2015, para buscar ampliar o entendimento da historia contabil e evolucao financeira da empresa,
entretanto, ndo foram realizadas auditorias e/ou revisdes aos numeros apresentados em 2015 e
2016.

Em 2015, conforme as tabelas 1 e 2, é feito a reclassificacdo do balanco patrimonial
do modelo tradicional para 0 modelo dindmico, percebe-se que a empresa tinha um bom
nivel de caixa, 0 passivo estava extremamente compativel com suas possibilidades. A NCG
da empresa era negativa, ou seja, gerando fundos para a empresa, e, provavelmente, a clinica
estava recebendo os tratamentos a vista e executando-o0s a prazo, 0 que é excelente para o
fluxo de caixa da empresa. Neste ponto devemos esclarecer que o CDG (Capital de giro),
financia a NCG (Necessidade de capital de giro). Lembrando que CDG = Passivo
permanente — Ativo permanente e NCG = Ativo ciclico - Passivo ciclico. NCG quando é
negativa aumenta o saldo em tesouraria. O saldo em tesouraria pode ser calculado de duas

formas, por dentro, quando T = Ativo erratico — Passivo erratico, e por fora, quanto T =
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CDG — NCG. Por isso nas tabelas 2, 4, 6 e 8 temos dois calculos para o saldo em tesouraria,
o0 primeiro € o calculo por dentro e o segundo é o calculo por fora.

Tabela 1 — Modelo Tradicional 2015
Ativo Passivo
Disponivel R$ 54.867,5 R$  10.029,2 Exigivel a curto Prazo

Realizavel a curto pri R$ 182,94 R$  35.542,3 Exigivel a longo prazo

Realizavel a longo pr R$ 520,97 R$  10.000,0 Inexigivel

R$ 555715 R$ 555715
Fonte: Elaboracdo propria

Tabela 2 — Novo modelo 2015

Aplicacdes Fontes
Contas errdticas R$54.867,58 | Financiamentos R$ 2.731,07
ativo curto prazo
Contas ciclicas do ¢ R$ 182,98 Fornecedores R$ 7.298,14
Contas permanente R$ 520,97 InstituicOes R$ 45.542,32
ativo financeiras

patrimonio
Total R$55.571,53 | Total R$ 55.571,53
CDG R$ 45.542,32 | - R$520,97 R$ 45.021,35
NCG R$ 182,98 -R$7.298,14 -R$7.115,16
T (Saldo em Tesour R$ 54.867,58 | - R$2.731,07 R$ 52.136,51
T (Saldo em Tesour R$ 45.021,35 | R$7.115,16 R$ 52.136,51

Fonte: Elaboracao propria

Em 2016, conforme tabelas 3 e 4, a situacdo do balango comecou a se deteriorar. Nesse
momento, a clinica passou por uma reforma necessaria, pois, apds anos de atendimento, a
empresa nunca havia sido reformada, e, como o foco da empresa é a qualidade do seu
atendimento, decidiram pela reforma. Para isso, foi necessario um empréstimo de capital de
giro de longo prazo para financiar a reforma, aumentando o CDG que ajudou a financiar o
aumento da NCG. Assim, o exigivel de longo prazo aumentou, €, devido a crise financeira, a

clinica passou a oferecer os tratamentos em um grande nimero de parcelas com o objetivo de
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viabilizar os fechamentos para seus clientes. Por isso, a conta realizavel a curto prazo que, em

2015, era baixa, aumentou consideravelmente, assim como a NCG que, de negativa, passou

para positiva, porém, ainda assim, o saldo em tesouraria se manteve positivo graca ao aumento

da CDG e por isso neste ano ndo foi necessario recorrer a financiamentos de curto prazo.

Tabela 3 — Modelo tradicional 2016

Ativo Passivo
Disponivel R$ 31.534,40| R$  11.090,6% Exigivel a curto prazo
Realizavel a « R$ 89.913,26 | R$  98.120,34 Exigivel a longo prazo
prazo
Realizavel a | R$ 1.606,71| R$  13.843,3¢ Inexigivel
prazo
Total R$ 123.054,37 R$ 123.054,37 Total
Fonte: Elaboracdo propria
Tabela 4 — Novo modelo 2016
Aplicagdes Fontes
Contas erraticas R$  31.534,40 | Financiamentos R$ :
ativo curto prazo
Contasciclicasdo: R$ 89.913,26 | Fornecedores R$ 11.090,6
Contas permanente R$ 1.606,71 | Instituicbes R$ 111.963,7
ativo financeiras
Patriménio
Total R$ 123.054,37 | Total R$ 123.054,3
CDG R$111.963,72 |-R$ 1.606,71 R$ 110.357,0
NCG R$ 89.913,26 -R$ 11.090,65 R$ 78.822,6
T (Saldo R$ 31.534,40 -R$ - R$ 315344
Tesouraria)
T (Saldo R$ 110.357,01 |-R$ 78.822,61 R$ 31.534,4
Tesouraria)

Fonte: Elaboracdo propria

Em 2017, conforme as tabelas 5 e 6, ja com as contas compromissadas em 2016 e seu

caixa pressionado, a empresa comegou a buscar capital de curto prazo para pagar as contas,

antecipando o cartdo de crédito e trocando cheques, uma vez que o valor em caixa era muito

baixo e o realizavel a curto prazo era alto, porém a demanda por caixa era imediata. Como a

crise continuou, a necessidade de fechar o or¢camento era enorme, e, por isso, a empresa

continuava a parcelar os tratamentos em varias vezes e descontava todo o tratamento em banco
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a valor presente, corroendo toda a sua margem. Com isso, a necessidade de capital de giro subiu
significativamente, superando o capital de giro (CDG) e o saldo em tesouraria ficou negativo,
gerando assim o efeito tesoura, que ocorre quando a NCG cresce muito mais rapidamente que
0 CDG, fazendo com que os gestores sejam obrigados a recorrerem a capital de curto prazo
para cobrir a diferenca entre ambos, o chamado “efeito tesoura”. Nesse momento, a empresa se
viu a beira da faléncia, o cheque especial havia se esgotado, ndo havia mais recebiveis para
descontar e a empresa ficou sem caixa. O banco, ao perceber a situacdo da empresa, ofereceu
um capital de giro com uma taxa bastante favoravel, na qual seria possivel quitar uma capital
de giro com juros de 3,5% a.m., para outro com juros de 2,6% a.m., ficando com
aproximadamente R$ 50.000,00 no caixa para atender a necessidade de capital de giro. Assim,
a empresa decidiu cortar todas as despesas ndo essenciais e 0 pro-labore das socias. Também
foi feita a renegociacdo com os fornecedores e adotada a divisdo maxima de quatro parcelas A
empresa ainda passou a conceder desconto para pagamento a vista e passou a atender
convénios.Além disso, as socias tiveram que devolver para a empresa parte das suas comissdes

como esforco para equilibrar o caixa e sanar as despesas.

Tabela 5 — Modelo Tradicional 2017

Ativo Passivo

Disponivel R$ 13.892,00 | R$ 33.249,21 Exigivel a curto Prazo
Realizavel a « R$ 104.436,81 | R$ 76.083,7¢ Exigivel a longo prazo
prazo

Realizdvel a It R$ 1.004,19 | R$ 10.000,0C Inexigivel

prazo

Total R$ 119.333,00 | R$ 119.333,00 Total

Fonte: Elaboracéo propria

R. Liceu On-line, Sao Paulo, , v. 11, n. 2, p. 131-155, Jul/Dez. 2021. 142



Tabela 6 — Novo Modelo 2017
Aplicacdes Fontes
Contas erraticas do i R$ 13.892,00 Financiamentos R$ 23.473,49
curto prazo
Contas ciclicas do a R$ 104.436,81 | Fornecedores R$ 9.775,72

Contas permanente R$ 1.004,19 InstituicOes R$ 86.083,79
ativo Financeiras

Patriménio
Total R$ 119.333,00 | Total R$ 119.333,00
CDG R$ 86.083,79 -R$ 1.004,19 R$ 85.079,60
NCG R$ 104.436,81 | -R$ 9.775,72 R$94.661,09

T (Saldo em Tesour. R$13.892,00 |-R$ 23.473,49 -R$9.581,49

T (Saldo em Tesour. R$ 85.079,60 |-R$ 94.661,09 -R$9.581,49

Fonte: Elaboracdo propria

Ao avaliar os resultados da empresa Clinica B, ¢ importante atentar-se ao fato de que se
trata de uma empresa de servicos, ou seja, obtém sua remuneracdo através da prestacdo de
servicos, e nao através de estoques, como uma empresa comercial, ou através do ativo
permanente de alto custo, como uma industria. Por isso, optou-se por avaliar cuidadosamente
0s custos de mdo de obra, ciclo financeiro, os prazos de pagamentos, 0s recebimentos e a
ociosidade. O estoque, por sua vez, mantido para atendimentos diarios, ndo € quantificado no
balango, como despesa e fornecedores. Contudo, foi feita uma lista dos materiais em relagdo ao
valor de consumo, A, B e C. Assim, adotada a analise ABC, foram verificados quais sao 0s
insumos que representam o maior custo de materiais para a empresa e, com esse diagnastico, a
empresa pode negociar melhor os itens e administrar seus estoques.

De acordo com os dados coletados, a empresa apresentou problemas na administragéo
do capital de giro. A gestdo de fluxo de caixa se apresentou desorganizada e ineficiente e as
primeiras ac0es foram com objetivo de levantar capital de giro para que a empresa pudesse
continuar ativa e, em seguida, refazer todo o fluxo de caixa, visualizando as principais perdas
de caixa e avaliar os balancos contabeis. Dessa maneira, além da analise das informacdes
financeiras, foram feitas entrevistas com as duas sécias e a assistente da empresa para fosse
proposta uma intervengdo mais assertiva.

Durantes as entrevistas, percebeu-se que as proprietarias estavam conscientes do

problema de fluxo de caixa, mas ndo focavam nele, elas consideravam uma questédo da clinica,
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um problema de gestdo da clinica que ndo deveria competir com o foco operacional delas. A
divida era da clinica e elas ndo davam o foco necessério para a solu¢do do problema, ao invés
disso, terceirizavam para a assistente ou para uma empresa de consultoria que contrataram. Em
um caso especifico, durante uma entrevista com a Sécia 1, a Sécia 2 e a responsavel pela

contabilidade, é possivel confirmar tal afirmativa:

Sabiamos do problema financeiro, pois sempre precisavamos trocar
cheque, antecipar cartdo para pagar as contas, inclusive contratamos uma
consultoria para nos ajudar a resolver, porque tinhamos que continuar
atendendo para gerar receita para a empresa e ndo podiamos focar esse
problema. Tratava-se de uma divida da clinica, mas tinhamos que fazer
nossa remuneragdo também, entdo, sempre procuravamos gerar receita e
fazer com que a clinica pagasse as contas e pagasse nossa remuneragao,
uma vez que trabalhamos e deveriamos receber por isso, ndo € justo, nos,
como proprietarias, trabalharmos e ndo recebermos nada (Sécia 1 e Socia
2)

Nesse tipo de conduta, os proprietarios sdo responsaveis por boa parte da operacéo e do
gerenciamento da empresa e, normalmente, focam a geracdo de faturamento, mas pecam em
varios outros pontos de gerenciamento do negdcio. Além disso, durante o periodo de diagnostico,
foi possivel notar equivocos de avaliacdo apresentados pelas socias e por sua assistente, bem
como a desorientacdo dos demonstrativos gerenciais minimos que a empresa deveria ter. Em
certo momento foi sugerido o credenciamento da clinica a convénios odontolégicos, ja que a
clinica estava com trés consultorios ociosos a maior parte do tempo.

N&do, os planos odontolégicos pagam muito baixo, sdo muito
burocréticos e os planos bons ndo estdo aceitando novas clinicas. Nao
conseguimos atender aos planos odontoldgicos com a qualidade que
oferecemos (Sdcia 1)

A partir dai, decidiu-se fazer uma nova avaliacao e verificou-se que os planos atrairiam
mais clientes para 0s horarios ociosos, pois percebe-se que, embora eles ndo cobrem a maioria
dos atendimentos de maior valor agregado, podem gerar um fluxo de caixa extra para a empresa,
uma vez que estes tratamentos de maior valor agregados invariavelmente sdo executados pelos
clientes e pagos por eles a vista ou parcelados. Na fase seguinte, a analise foi das planilhas de
evolugéo do fluxo de caixa que uma consultoria contratada anteriormente havia preparado para
verificar o caixa da empresa e toda a gestdo financeira.

Veja bem, estas planilhas quem preenche ¢é a ajudante do consultor,
sempre que eu preencho, ela da erro e temos que chamar a ajudante, que
demora dois dias para vir até aqui conserta-las. Entdo, percebemos que
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0s recebimentos e 0s pagamentos ndo batem com a planilha e
chamamos novamente. Vérias vezes, quando vamos inserir dados na
planilha, descobrimos alguma célula com problema. O processo esta
bem lento, ja que agora um dos assistentes, que resolvia melhor o
problema, saiu da empresa (Assistente)

Percebeu-se que ndo era possivel contar com a consultoria em questdo e a Clinica 8
adotou a consultoria gratuita do Sebrae por telefone. O acerto do fluxo de caixa demorou mais
que o previsto, devido a varios equivocos na antecipacdo de recebiveis, pois muitas vezes a
empresa contava com recebiveis no cartdo de crédito que ja tinha antecipado, entdo esses
créditos entravam, mas imediatamente eram debitados, pois ja haviam sido antecipados, e a
assistente e a socia 1 ndo compreendiam bem como isso funcionava na pratica. Em 60 dias o
fluxo de caixa comegou a funcionar bem.

Entdo foi possivel tracar metas de venda e entradas de caixa. Foi verificado que a média
de saidas de caixa da empresa estava em um patamar de R$ 40.000,00 a R$ 48.000,00 e que
por isso precisaria gerar entradas de caixa de no minimo R$ 50.000,00, para ndo comprometer
0 caixa que haviam conseguido levantar no banco.

Quanto nos precisamos vender? R$ 50.000,00? Em toda a historia da
empresa ndo conseguimos alcancar esse nivel de faturamento e agora
para equilibrar nossas contas vamos ter que faturar isso todos 0s meses?
Vou ter que conversar com toda a equipe, todos véo ter que ajudar.
(Socia 1)

E preciso esclarecer que, na verdade, R$ 50.000,00 precisaria ser o valor da entrada de
caixa, ou seja, as vendas provavelmente precisariam ser maiores que isso, ja que muitas vezes
0s tratamentos sdo pagos de forma parcelada. Entretanto, a partir desse dia, a empresa comegou
a ter metas diarias, semanais e mensais, bem como metas de reducdo de custos, que é outra
forma de gerar fluxo de caixa. Havia a necessidade de abordar outro grande problema da
empresa: a divisdo do pagamento em varias parcelas. Para viabilizar as vendas, durante a época
de crise, as profissionais se habituaram a conceder longos parcelamentos no cartdo de crédito,
sem a devida consciéncia de que isso teria um custo enorme para a empresa, ja que ela ndo tinha
caixa para bancar esse parcelamento e que, por isso, a empresa antecipa os recebiveis e paga
caro por isso.

N&o vamos poder parcelar mais de 10x ou 12x? N&o vamos mais
conseguir fechar orcamentos. E ainda temos que vender mais,
parcelando em no maximo 4x? Meu Deus! (Socia 2)
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Assim, o plano de pagamento da empresa foi reduzido para no maximo em quatro vezes,
0 que ajudou muito no fluxo de caixa. Acabaram as antecipa¢Ges no cartdo de crédito e o
desconto de cheques, e os clientes, com o tempo, se acostumaram com a situacdo. Além disso,
perceberam a necessidade de alongar os prazos de pagamento com os fornecedores, 0 maximo

que podiam, e perceberam como é dificil conseguir prazo com fornecedor.

4. INTERVENCAO PROPOSTA: MECANISMOS ADOTADOS PARA
SOLUCIONAR O PROBLEMA

O diagndstico apresentado por meio do modelo dindmico foi a ferramenta utilizada neste
estudo para que uma intervencdo pudesse ser proposta e varios mecanismos pudessem ser
adotados para solucionar o problema da empresa. Dessa maneira, finalizada a analise de todos
0s itens que compdem sua estrutura de capital, foram feitas as recomendacbes para o
aprimoramento da gestdo de recursos da empresa e para a melhoria do gerenciamento e seus
recursos financeiros. Ap6s a avaliacdo inicial da divida de curto de prazo e do saldo em
tesouraria, com base nas observacdes detectadas, sugeriu-se uma renegociacdo das dividas de
curto e longo prazo, obtendo um capital de giro adicional financiado em longo prazo, com o
objetivo de gerar liquidez para 0s meses seguintes.

Apos a avaliacdo das entrevistas e dos relatorios financeiros, gerenciais e econdmicos
existentes, como relatorio de fluxo de caixa, contas a receber e a pagar, nivel de ociosidade,
prazo médio de recebimentos e pagamentos, foram elaboradas novas planilhas de controle e
monitoramento do fluxo de caixa, contas a receber e a pagar, evolugdo do saldo em tesouraria
e controle de ociosidade dos consultérios. Buscou-se a maxima acuracidade nos langcamentos
das planilhas. Paralelamente, foi solicitado um estudo tributario com a contabilidade da empresa
a fim de avaliar a viabilidade na reducéo dos impostos pagos pela empresa.

Com as planilhas sendo alimentadas diariamente e com o conhecimento das receitas e
despesas previstas, foram elaboradas metas de vendas para que fosse possivel alcangar o ponto
de equilibrio entre entradas e saidas de caixa, buscando uma geracao de caixa mais consistente.

Ap0s os resultados gerados, novas agdes gerenciais e financeiras foram definidas, como
adesdo a convénios, negociagdo de prazos de pagamento e revisdo do nivel de parcelamento.

Assim, apos as medidas adotadas em 2017, a empresa, no ano de 2018, conforme as tabelas 7
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e 8, conseguiu estabilizar seu caixa e viu o exigivel em longo prazo aumentar, porém o
realizavel a curto prazo caiu consideravelmente e as disponibilidades aumentaram, fazendo com
que a NCG de 2018 reduzisse em relacdo ao ano anterior, 0 que ajudou o Saldo de tesouraria
voltar a ficar positivo viabilizando a continuidade da empresa. O efeito tesoura foi eliminado e

a empresa voltou a ser solvente e ter caixa para financiar suas atividades operacionais.

Tabela 7 — Modelo tradicional 2018

Ativo Passivo
Disponivel R$ 73.061,48| R$ 6.778,0C Exigivel a «
Prazo
Realizdvel a (R$ 53.689,62| R$ 110.374,77 Exigivel a I
prazo prazo
Realizavel a I R$ 401,67 | R$  10.000,0C Inexigivel
prazo
Total R$ 127.152,77| R$ 127.152,77 Total
Fonte: Elaboracdo propria
Tabela 8 — Novo Modelo 2018
Aplicacoes Fontes
Contas errdticas R$ 73.061,48 | Financiamentos R$ -
ativo curto prazo
Contas ciclicas do ¢ R$ 53.689,62 | Fornecedores R$ 6.778,00
Contas permanente R$ 401,67 Instituicdes financei R$ 120.374,77
ativo Patriménio
R$ 127.152,77 R$ 127.152,77
CDG R$ 120.374,77 | -R$ 401,67 R$ 119.973,1C
NCG R$ 53.689,62 | -R$6.778,00 R$ 46.911,62
T (Saldo em Tesour R$73.061,48 | R$ - R$ 73.061,48
T (Saldo em Tesour R$ 119.973,10 | -R$ 46.911,62 R$ 73.061,48

Fonte: Elaboracéo propria

No balancete de 2019, ap6s o choque de gestdo efetuado em 2017 e 2018, a empresa
manteve os indices de desempenho alcan¢ados nos anos anteriores. Através do novo modelo,
torna-se facil e clara a evolucdo da necessidade de capital de giro e reducdo do saldo em
tesouraria. No auge da crise financeira nacional, em 2016/2017, a empresa j& estava recorrendo

a capital de curto prazo de alto custo, como conta garantida, antecipacdo de cartdo de crédito e
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cheques, o que acabou corroendo sua margem e aprofundando o estrangulamento financeiro.
Destaca-se que a empresa chegou ao ponto de esgotar todas as opcOes de financiamento de
curto prazo, porém, em vista do bom historico de relacionamento e de pagamento com o banco,
foi possivel negociar um capital de longo prazo com uma taxa mais baixa. Assim, a empresa
cortou os empréstimos de curto prazo, adotou o gerenciamento financeiro e fez um corte
dréstico nos gastos, além de focar no aumento da receita e na redugéo da ociosidade.

Os resultados das acdes comecaram a ser percebidos ainda em 2018, com a eliminacao
do efeito tesoura no caixa da empresa. Ja em 2019, apos a diferenciacéo entre financiamento de
curto e longo prazo, o saldo em tesouraria apresentou-se positivo, gracas as boas praticas, ao
rigor no controle do caixa e ao planejamento financeiro, conforme sugerido por Brasil e Fleuriet
(1979). Com a reclassificacdo, a visualizacdo da liquidez da empresa foi imediata, bem como o

saldo de fundos da empresa.

S. RESULTADOS OBTIDOS

Para analisar os resultados obtidos com a intervencéo proposta € necessario apresentar

a evolucdo da DRE da empresa, bem como sua andlise conforme os resultados apresentados
pela geracdo de Fluxo de Caixa Operacional (FCO) através do ativo econdmico da empresa.
Conforme Fleuriet et. al. (2003), o célculo do FCO é FCO = LBO — ANCG. Antes do FCO,
calculou-se o Lucro Bruto Operacional (LBO), que é calculado através Vendas — CPV (Custo
dos produtos vendidos) — Despesas de venda — Despesas gerais = LBO. Desta foram analisadas
sua evolucao e sua capacidade de autofinanciamento da empresa. Haja vista que o caso estudado
se trata de uma microempresa, optante pelo Simples Nacional, prestadora de servigo, e por esse
motivo considerou-se 0 LBO como igual ao Lucro Liquido acrescido da depreciacdo. No ano
de 2015, conforme Tabela 9, a empresa caminhava razoavelmente bem gerando um LBO
razoavel e baixas despesas financeiras. Importante destacar que nao foi calculado o ANCG, por
néo ter sido levantado os dados de 2014. Devido a falta do ANCG nao possivel calcular o FCO.
Em 2016, conforme Tabela 10, a abordagem dinamica da DRE ja demonstra uma

deterioracdo da liquidez da empresa, apesar do aumento na receita. Percebe-se que a empresa

forca 0 aumento da receita para ajuda-la a pagar as contas, porém falha na gestéo de caixa.
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Tabela 9 — DRE ajustada 2015
Abordagem dindmica da DRE - (LBO - ANC

2015

Receita total R$ 220.009,86
Simples Nacional -R$ 38.895,54
Desp. Administ. -R$ 38.783,41
Custo serv. prest. -R$ 103.143,75
Taxas e IPTU -R$ 2.469,17
Desp. financeiras -R$ 3.557,85
LBO R$ 33.160,14
ANCG XX

FCO XX

Fonte: Elaboracdo propria

Nesse ano houve um grande aumento das despesas financeiras e consequente queda na LBO. A
variacdo da NCG foi alta, e por isso a empresa ndo gerou fluxo de caixa operacional, deixando
o ano fiscal de 2017 desafiador. Novamente ressaltamos que conforme informado
anteriormente, estd sendo considerado que LBO = LL + Depreciacdo. Vale lembrar que o
ANCG =NCG 2016 — NCG 2015.

Tabela 10 — DRE ajustada 2016
Abordagem dindmica da DRE - (LI
ANCG) - 2016
Receita total R$ 239.219,43
Simples nacional  -R$ 42.406,88
Desp. administ. -R$ 45.998,86
Custo serv. prest.  -R$ 108.018,51

Taxas e IPTU -R$ 2.743,07

Desp. financeiras  -R$ 18.141,79
LBO R$ 21.910,32
ANCG R$ 85.937,77
FCO -R$ 64.027,45

Fonte: Elaboracéao prépria

Como ja era esperado, 2017 foi um ano dificil para o fluxo de caixa da empresa, porém,
como a receita bruta aumentou, foi possivel gerar algum fluxo de caixa, mas pequeno em vista
da necessidade da empresa. Conforme a Tabela 11, as despesas financeiras continuaram a
evoluir drasticamente em relagdo ao ano anterior, bem como todas as demais contas, com isso,
0 lucro bruto operacional caiu. A queda da NCG ajudou a gerar um pequeno fluxo de caixa,

mas ndo colaborou com a situacdo da empresa.
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Tabela 11 — DRE ajustada 2017
ABORDAGEM DINAMICA DA DRE - (LE

ANCGQG) — 2017

Receita total R$ 303.853,96
Simples nacional -R$ 53.842,75
Desp. administrat. -R$ 43.508,93
Custo serv. prest. -R$ 139.917,52
Taxas e IPTU -R$  3.094,56
Desp. financeiras -R$  42.792,35
LBO R$ 20.697,85
ANCG R$ 15.838,48
FCO R$ 4.859,37

Fonte: Elaboracdo propria

No ano de 2018, a receita cresceu consideravelmente, praticamente todas as despesas
cairam ou se mantiveram estaveis, o que fez com que o LBO alcancasse um impressionante
patamar para a realidade da empresa. A Tabela 12 demonstra que uma LBO alta é a variagdo
da NCG ser negativa, fazendo com que a empresa gere um fluxo de caixa operacional

consideravel, injetando o félego financeiro que a empresa tanto precisava para se reerguer.

Tabela 12 — DRE ajustada 2018
Abordagem dindmica da DRE - (LBO - AN(

2018

Receita total R$ 343.260,08
Simples nacional -R$ 28.445,91
Desp. administrat. -R$ 45.768,21
Custo serv. prest. -R$ 137.788,07
Taxas e IPTU -R$ 2.664,83
Desp. Financeiras -R$ 39.267,20
LBO R$ 89.325,86
ANCG -R$ 47.749,47
FCO R$ 137.075,33

Fonte: Elaborag&o propria

A abordagem dindmica se mostrou eficaz para demonstrar a evolucdo da capacidade da
empresa de financiar suas atividades por meio de seus ativos econdémicos, bem como avaliar a
evolugdo da estrutura financeira ao longo do periodo analisado. Através dos resultados
apresentados, percebe-se que, ao longo de 2016 e 2017, a empresa nao gerou FCO suficiente
para suportar sua NCG adequadamente. Além disso, percebe-se um aumento consideravel das
despesas financeiras, caracteristico de empresas que estdo com problemas sérios de fluxo de

caixa e recorrendo a capital de curto prazo para honrarem seus compromissos, correndo sua
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margem de venda. A receita estava boa e crescente, mas ndo havia geragéo de caixa suficiente
para suportar a NCG, que crescia assustadoramente, sem apoio do capital de giro préprio ou
capital de longo prazo, criando assim o efeito tesoura, que ocorre quando 0 CDG nao supera ou
iguala a NCG.

Em 2018 a empresa contratou um novo financiamento de longo prazo, conforme
evidenciado em seu balango de 2018, com isso teve caixa para reduzir drasticamente suas
despesas financeiras e apoiar sua alavancagem. Para Brasil (1979, p. 39), “a injecao de recursos
de terceiros, a longo prazo, ¢ a maneira correta de produzir alavancagem financeira”. Além
disso, a empresa cuidou das despesas e da ociosidade que reduzia o seu LBO,
consequentemente, sua capacidade de geracdo de caixa, com isso além de se financiar com
capital de terceiros de longo prazo, conseguiu maximizar seus ativos econdmicos e gerar mais
FCO. O Grafico 1, evidencia a evolucdo da empresa. No ano de 2015, inicio da avaliacdo dos
dados contabeis, a empresa demonstrava bons indicadores dindmicos, porém em um nivel
aquém de suas capacidades, evidenciando um gestdo ruim de seus ativos econdmicos. No ano
de 2016, houve um acréscimo substancial na variagdo da NCG (ANCG), além de queda no saldo
em tesouraria. Em 2017, considerando os indicadores do gréafico 1, percebeu-se a ocorréncia do
efeito tesoura, que € quando a NCG excede o CDG. O CDG voltou a acompanhar a NCG em
2018 a fim de evitar o efeito tesoura ocorrido em 2017, bem como o lucro bruto operacional.
Ja a variacdo de NCG em 2018 foi negativa, influenciando consideravelmente o salto no FCO,
em relacdo aos anos anteriores.

Na empresa analisada, ndo havia recursos proprios disponiveis para financiar sua
atividade operacional, ou seja, 0 seu ativo econdmico que € a prestacao de servico por meio da
mao de obra especializada disponivel, equipamentos e estrutura fisica, ndo era capaz de gerar
lucros e fluxo de caixa suficiente para promover o autofinanciamento da empresa. A geragédo
de FCO em volume adequado somente foi possivel em 2018, entretanto, apds uma

reorganizacao financeira e operacional, além do apoio de recursos de terceiros de longo prazo.
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Gréfico 1 — Evolucédo dos indicadores dindmicos
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Fonte: Elaboracdo propria

Destaca-se que em fevereiro de 2018, a empresa teve uma injecdo de capital atraves de
empréstimo de longo prazo. Nesse mesmo més, ela eliminou sua necessidade de financiamentos
de curto prazo. A empresa ampliou a receita e mesmo assim conseguiu reduzir as despesas, 0
que aumento o lucro bruto operacional, tornou a variacdo da NCG negativa gerando um fluxo
de caixa robusto. A evolucéo positiva no saldo do ativo erratico € demonstrado no balanco de
2018 ficou evidente e toda essa melhora de caixa evidenciou a revisdo da estrutura de capital e
a administracdo de caixa conduzida com a aplicacdo do modelo dindmico na gestdo da empresa.
Outra comprovacdo do sucesso das intervencdes foi a variagdo negativa no ANCG, mesmo com
aumento do faturamento, que demonstra um melhor controle das finangas e gestdo do ativo
econémico, em relacdo aos anos anteriores.

Dessa forma, a partir da intervencdo, a Clinica B captou financiamento de longo prazo
com o0 banco de relacionamento, cessou 0 uso de capital de curto prazo, adotou melhores
praticas de gerenciamento do caixa, por meio do monitoramento diario da evolucdo das contas
e da programacéo do fluxo de caixa futuro. Ela também adotou varias metas de faturamento,
programa para reducdo de ociosidade dos consultérios, que na pratica € uma melhor gestéo do
ativo econdmico, adequacéo tributéaria, que é evidenciada no balango de 2018 e adesdo a
Servigos de conveénios.

No ano de 2018, com a disciplina e o controle no fluxo de caixa, a situagdo da empresa
se transformou, o saldo em tesouraria atingiu um patamar nunca antes alcangado pela empresa,
chegando a R$ 73.061,98. A NCG reduziu em quase 50%, e o FCO atingiu R$ 137.075,33. As
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vendas seguiram crescendo, atingiram 6% de crescimento, 0s custos administrativos e 0 custo
do servigo prestado permaneceram estaveis em relacdo ao ano de 2017, apesar do crescimento
das vendas, o que indica a manutencdo da disciplina no controle de gastos. As despesas
financeiras reduziram 8,24%, cessando o crescimento exponencial dos anos anteriores. A LBO
e 0 FCO, conforme ja dito, cresceu consistentemente e a empresa passou a contar com um caixa
robusto para compensar um possivel crescimento da NCG e/ou momentos de adversidade na
economia. Dessa forma, confirmamos que o uso do modelo dindmico melhora a gestéo de fluxo
de caixa de uma pequena empresa, pois permite a percep¢do rapida do problema, forca a
organizacdo das financas e reclassificacdo dos ativos, e assim facilita a adocéo de a¢ds para
melhorar os resultados financeiros da empresa. Por tudo isso, a Clinica  conseguiu superar
0 momento de pré-insolvéncia para um momento com um 6timo saldo em tesouraria,
crescimento do lucro bruto operacional e fluxo de caixa operacional, possibilitando
inclusive a possibilidade de antecipacdo do pagamento do financiamento de longo prazo da

empresa.

6. CONTRIBUICAO TECNOLOGICA-SOCIAL

A aplicacdo do modelo dindmico se mostrou simples, permitindo varias leituras dos
problemas a serem tratados, bem como o direcionamento necessario para a definicdo da
estratégia a ser adotada. O estudo mostra que o nivel de confianga nos dados das micro e
pequenas empresas tende a ser extremamente baixo, o que contribui para o descontrole do caixa,
uma vez que a apuracdo é muito trabalhosa, ja que é dificil a mensuracédo de alguns indicadores
e pode acontecer a deturpagéo de algumas contas do balanco. De qualquer forma, a pesquisa de
uma maneira geral resultou em uma experiéncia de Turnaround real e viavel para micro e
pequenas empresas.

Listando algumas das contribui¢des da pesquisa, bem como resultados alcangados,
pode-se citar: gestdo de caixa, controle de custos em geral, senso de responsabilidade geral de
dono com o0 negdcio, conhecimento contabil, gestdo de vendas, controle de ociosidade,
planejamento financeiro de curto e longo prazo, decisdes estratégicas baseadas no planejamento
financeiro, melhora de todos os indicadores do modelo dindmico, recuperacdo da empresa e de
alguns postos de trabalho. Além disso, o trabalho se mostrou capaz de testar empiricamente o

sucesso, ou ndo, do modelo dindmico na gestdo financeira por meio de um estudo de caso.
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A delimitacdo deste trabalho ndo permite a generalizacdo dos resultados obtidos,
porém pode ajudar outras micro e pequenas empresas que queiram melhorar sua liquidez e
problemas de fluxo de caixa. Este estudo contribuiu para a avaliacdo, o diagndstico e a
estratégia de recuperagdo financeira da Clinica B e poderia ser replicado em outras micro e

peguenas empresas.
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