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RESUMO 

Este trabalho verificou a influencia do Capital de Giro Liquido em relacao ao Resultado 

Liquido em cinco instituicoes financeiras, alem disso, foi observado a variacao dessas 

variaveis e os grupos de contas que compoe o Capital de Giro Liquido nessas organizacoes 

nos trimestres de 2008 Para atingir o objetivo proposto, procurou-se caracterizar as 

instituicoes financeiras, evidenciar o Ativo Circulante e o Passivo Circulante das mesmas, 

bem como calcular o Capital Circulante Liquido. Para tanto, utilizou-se da pesquisa 

quantitativa, bibliografica, documental e descritiva, como forma de apresenta o tema e 

adquirir conhecimentos especificos da area financeira para melhor interpretar os dados da 

pesquisa. Os resultados o estudo mostra que variaveis como o: Ativo Circulante, Passivo 

Circulante, Capital de Giro Liquido e Resultado Liquido ao serem analisadas e confrontadas 

entre si ou em conjunto, podem transmitir informacoes e relevantes uteis aos gestores para 

a formulacao do planejamento e a tomada de decisao. Os resultados evidenciam que a 

relacao entre o Capital de Giro Liquido sobre o Lucro Liquido, nao fica evidente em relacao 

as instituicoes analisadas, tendo em vista as divergencias entres os valores, onde quando 

de forma que os valores encontrados para uma variavel, influencia diretamente ou 

indiretamente sobre o resultado da outra. Outro fator observado foi a tendencia entre as 

instituicoes financeiras de manterem o Lucro Liquido sempre menor a cada trimestre, 

enquanto as demais variaveis AC, PC e CCL em uma posicao adversa ao Lucro Liquido a 

cada trimestre estudados. 

Palavras-Chave: Capital de Giro Liquido. Lucro Liquido. Instituicoes Financeiras. 



SUMMARY 

This work provides an understanding the about of the to the influence of the Liquid Working 

capital in relation to the Net profit in five of the ten larger institutions financial in agreement 

with the Central Bank, with the intention of supplying useful information for the users of the 

accounting. The same is destined the verification of the Working assets, Passive Circulating, 

Liquid Floating capital and Resulted Liquid through extracted data of the accounting 

demonstrations (Patrimonial Swingings and Demonstration of the Result of the Exercise) of 

the institutions object of the study, disposed in the site of Bovespa and CVM in the quarters 

of 2008, being the larger focus of the research in observing the variations happened 

quarterly among the variables and which the influence of these on the Net profit. To reach 

the proposed focus, it tried to characterize the financial institutions, to evidence the Working 

assets and the Circulating Liability of the same ones, as well as to calculate the Liquid 

Floating capital. For so much, it was used of the research quantitative, bibliographical, 

documental and descriptive, as form of it presents the theme and to acquire specific 

knowledge of the financial area for best to interpret the data of the research. In relation to the 

results the study shows that you varied as the: Working assets, Passive Circulating, Liquid 

Working capital and Resultado Liquido to the they be analyzed and confronted amongst 

themselves or together, they can transmit to the managers useful and relevant information 

for the formulation of the planning and the socket of decision. The select results show 

although relationship exists between the Liquid Working capital and the Net profit, tends in 

view the consonance in their variations, so that the values found for a variable, influence 

directly or indirectly on the result of the other. Another observed factor went to the tendency 

among the financial institutions of they maintain the Net profit always smaller every quarter, 

while the other variables AC, PC and CCL in an adverse position to the Net profit every 

quarter. Before the exposed, it is ended that is of addition importance to study and to analyze 

components that involve the Liquid Working capital and the Liquid Result as a new source of 

data capable to supply information quantified and qualitative relevant to aid the managers in 

the administration of their aziendas. 

Word-key: Working capital. Net profit. Financial institutions. 



SUMARIO 

1 APRESENTACAO 14 

1.1 Delimitacao do tema e problematica 16 

1.2 Justificativa 16 

1.3 Objetivos 17 

1.3.1zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA Objetivo geral 17 

1.3.2 Objetivos especificos 17 

2 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS 17 

2.1 Pesquisa quanto a abordagem do problema 17 

2.2 Pesquisa quanto aos meios 18 

2.3 Pesquisa quanto aos fins 18 

2.4 Area da pesquisa 19 

2.4.1 Amostra 19 

2.5 Tratamento dos dados 19 

3 FUNDAMENTACAO TEORICA 19 

3.1 Contabilidade: contexto historico, conceitos e objetivos 19 

3.2 Administracao Financeira: conceitos e area de decisoes 22 

3.3 Objetivos da Administracao Financeira 24 

3.4 Areas de Deeisao na Administracao Financeira 27 

Orgamento de Capital ou Analise de Investimentos 27 

Estrutura de Capital 28 

Administragao do Capital de Giro 29 

3zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA.5 Conceitos de Capital de Giro 30 

3.6 Gestao do Capital de Giro 31 

4 ANALISE DOS RESULTADOS 35 

4.1 Caracterizacao das empresas estudadas 36 

Banco Itau - Unibanco 36 

Banco do Brasil. 37 

Banco do Bradesco 38 

Banco Santander 38 

Banco Votorantim 40 

4.2 Relacionamento entre o Capital Circulante Liquido 41 



4.3 Variacao do Capital Circulante Liquido 46 

5 CONSIDERACOES FINAIS 52 

6 REFERENCIA S BIBLIOGRAFICAS 55 

7 ANEXOS 62 



L I S T A D E Q U A D R O S 

QUADRO 01 Situacoes Cabiveis que Envolvem o CCL 33 

QUADRO 02 Parametros de classificacao de risco 33 

QUADRO 03 Evolucao Historica do Banco do Brasil 37 

QUADRO 04 Evolugao Historica do Banco Bradesco 38 

QUADRO 05 Evolugao Historica do Banco Santander 39 

QUADRO 06 Evolucao Historica do Banco Votorantim 40 



L I S T A D E T A B E L A S 

TABELA 01 Itau - Unibanco - Variagoes trimestrais entre o RL, AC, PC e CGL (R$) 41 

TABELA 02 Banco do Brasil- Variacoes trimestrais entre o RL, AC, PC e CGL (R$) 42 

TABELA 03 Banco Bradesco - Variacoes trimestrais entre o RL, AC, PC e CGL (R$) 43 

TABELA 04 Banco Santander - Variacoes trimestrais entre o RL, AC, PC e CGL (R$) 44 

TABELA 05 Banco Votorantim - Variacoes trimestrais entre o RL, AC, PC e CGL (R$) 45 

TABELA 06 Tendencias Financeiras 46 



L I S T A D E G R A F I C O S 

Grafico 1:Variagao trimestral em 2008 do Capital Circulante Liquido do Itau Unibanco 47 

Grafico 2: Variacao trimestral em 2008 do Capital Circulante Liquido do Banco do Brasil... 48 

Grafico 3: Variagao trimestral em 2008 do Capital Circulante Liquido Banco do Bradesco.. 49 

Grafico 4 Variacao trimestral em 2008 do Capital Circulante Liquido do Banco Santander. 50 

Grafico 5 Variagao trimestral em 2008 do Capital Circulante Liquido do Banco Votorantim. 51 



1 4 

1. APRESENTAQAO 

As alteracoes ocorridas no mundo dos negocios vem gerando impactos constantes 

nas empresas, onde a nova ordem e a busca pela eficacia e eficiencia de uma 

vantagem que tome a empresa competi t iva. Silva apud Simonsen (1995), define 

este fenomeno da globalizacao como sendo um processo de melhoria continua da 

produtividade provocada pela necessidade de competir internamente e 

externamente na busca por um melhoramento do desempenho e consequentemente 

gerar resultados satisfatorios. 

Neste sentido faz-se necessario reduzir risco na tomada de decisao, maximizando o 

desempenho empresarial de sua produtividade no sentido de tornar a empresa 

competi t iva, aproveitando as oportunidades e vantagens que se apresentam 

inserida nestes processos de global izacao. Neste cenario de global izacao, a 

contabi l idade apresenta se como uma ferramenta capaz de gerar informacoes uteis 

aos gestores na tomada de decisao. 

Neste contexto, a contabil idade e definida por Neves (2004) como sendo uma 

ciencia que desenvolveu uma metodologia propria com a f inal idade de controlar o 

patr imonio, apurar o resultado das at ividades e prestar informacoes relevantes para 

seus usuarios, evidenciando um leque de informacoes que minimizam erros nas 

tomadas de decisoes e dao suporte aos gestores no momento de investir ou avaliar 

o desempenho de suas f inancas. 

Desta forma a gestao f inanceira, como ramificacao da administracao, que conforme 

explica Assaf Neto (2003), esta compreende na gestao dos recursos f inanceiros 

derivados da atividade operacional da empresa, levando em consideraeao suas 

respectivas ocorrencias no tempo, e com isso analisar e evidenciar o desempenho 

empresarial das f inancas em tempo real, resultante das modif icacoes da 

rotatividade em relacao ao lucro do exercicio de forma a auxil iar os gestores na 

tomada de decisao, na busca pelo resultado almejado no planejamento, de tal forma 

que a empresa possa se inserir no mercado de forma efetiva, com produtos ou 

servicos competi t ivos e capazes de trazer retorno sobre o investimento. 
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Conforme afirma Cheng (pag. 03 de 1989): 

"Em seu objetivo a gestao financeira busca encontrar o equilfbrio 

entre a rentabilidade (maximizacao dos retornos dos proprietaries da 

empresa) e a liquidez (que se refere a capacidade de a empresa 

honrar seus compromissos nos prazos contratados), ou seja, busca 

o equilfbrio entre gerar lucros e manter caixa" 

Nesse sentido, a gestao f inanceira esta preocupada com a administracao das 

entradas e saidas de recursos monetarios provenientes da atividade operacional da 

empresa em relagao ao quanto esse processo a torna rentavel, evidenciando os 

fatos que podem afetar o equilfbrio entre a rentabil idade e a liquidez, estabelecendo 

um paralelo entre os objetivos planejados, executado e alcangado pelos gestores da 

empresa. 

Para tanto, o equi l ibr io f inanceiro (rentabil idade e l iquidez versus obrigagoes) na 

pratica de gestao e desenvolvido com o objetivo de alcangar o que Sa (1995) chama 

de f lexibi l idade f inanceira, como sendo a capacidade de diminuir riscos e 

eventual idades de pagamento, sem alterar o compasso normal da l iquidez 

f inanceira. Nesse sentido, a gestao do capital de giro e uma das areas de 

gerenciamento dentro da gestao f inanceira capaz de resolver questoes de entradas 

e saidas de f luxos monetarios, haja vista que o piano operacional envolvendo os 

ativos e as obrigagoes de curto prazo que afetam diretamente ou indiretamente o 

resultado das organizagoes. 

Conforme explica Ohashi (pag. 03 de 2004) a medigao de desempenho atraves dos 

f luxos de entradas e saidas a curto prazo dentro do processo decisorio, representa 

um processo de autocrft ica e de acompanhamento das atividades, agoes e decisoes 

que sao tomadas durante a execugao de um planejamento de curto prazo. 

Este ainda destaca os principals motivos para se realizar a analise do desempenho 

empresarial dos fatores que envolvem o capital de giro, dentre eles: proporcionar 

padroes para estabelecer comparagoes entre per iodos; proporcionar visibi l idade de 

um quadro de resultados com os niveis de desempenho de cada periodo; destacar 

problemas com a baixa rentabil idade; visualizar areas e fatores determinantes na 

formagao da necessidade de investimento em capital de giro alem de determinar 

areas prioritarias e proporcionar uma retroal imentagao para direcionar os esforgos 
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para uma melhoria empresarial . Para isto, a gestao f inanceira aparece para 

al imentar o sistema do processo de desempenho empresarial fornecendo 

informagoes com base em demonstrat ivos contabeis de forma a gerar valores que 

possam ser uti l izados na tomada de decisao. 

Diante do exposto, o presente estudo tern como objetivo identif icar qual a influencia 

do capital de giro l iquido sobre o lucro l iquido nas instituicoes f inanceiras, bem 

como identif icar as contas com caracterist icas de curto prazo e sua relagao como o 

lucro. 

1.1 D E L I M I T A C O E S DO T E M A E P R O B L E M A T I C A 

A relevancia do Capital de Giro esta na representagao das atividades de maior 

potencial idade f inanceira, melhor destacado pelos autores Santiago, Barbosa, 

Braga e Xavier (2008), a gestao do capital de giro compreende a parte responsavel 

em demonstrar as caracterist icas de curto prazo de uma empresa, ou seja, sua 

capacidade de assumir riscos em relagao a suas obrigagoes de curto prazo. 

Segundo o Lyrio (2008), isso signif ica que gerenciar as f inangas e tentar fazer com 

que os recursos f inanceiros sejam lucrativos e rentaveis ao mesmo tempo. Portanto, 

estes sao os dois objetivos principals das f inangas: o melhor retorno possivel do 

investimento (rentabil idade ou lucratividade) e sua rapida conversao em dinheiro 

(l iquidez). 

Oliveira (2006) apud Hoji (2004), af irma que o gestor f inanceiro deve analisar o 

funcionamento das atividades de curto prazo que pode ser verif icado a partir da 

diferenga entre o ativo circulante em relagao as obrigagoes de curto prazo, 

identif icando o volume de recursos monetarios do capital de giro, 

Neste sentido, e possivel observar se a organizagao possui alguma "folga" 

f inanceira dentro do seu ciclo operacional, que sera uti l izada para refinanciar todo o 

seu processo produtivo de curto prazo. 

Desta forma surge o quest ionamento: Qual a influencia entre o Capital de Giro 

Liquido e os Resul tados Liquidos nas inst i tuicoes f inanceiras durante o ano 

de 2008? 
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1.2 J U S T I F I C A T I V A 

Observa-se nos dias atuais que os gestores apresentam se cada vez mais exigente 

quanto a transparencia das informagoes f inanceiras para tomada de decisao. Desta 

forma, a relevancia do tema pode ser visto pela importancia da gestao dos recursos 

de curto prazo como fonte para evidenciar desempenho empresarial , a f im de saber 

se este realmente esta satisfazendo seus objetivos fundamentals na coneepcao do 

objetivo comum entre os gestores e interessados. 

Conforme veiculados nos diversos meios de comunicacao, o Brasil vem 

apresentando uma nova tendencia de conscient izacao para invest imentos em 

aeoes, na bolsa de valores, das instituicoes f inanceiras, acentuando nos ult imos 

anos, neste sentido faz-se necessario demonstrar estas relacoes a fim de fornecer 

informagoes relevantes e complementares para as tomadas de decisao em relagao 

ao crescimento no mercado f inanceiro e a lucratividade em aplicagoes. 

Em relagao a opgao da area de curto prazo busca-se evidenciar o comportamento 

do Capital Circulante Liquido atraves dos periodos escolhidos como fonte de 

caracterizar a posit ividade ou negatividade dos resultados mediante as rotagoes e 

aplicagoes feitas no ciclo operacional , visando alavancar a ideia da influencia das 

contas de curto prazo sobre o lucro do exercicio em analise. 

1.3 O B J E T I V O S 

Segundo Ferni (2008) apud Marconi e Lakatos (2002, p.70) toda pesquisa deve ter 

um objetivo determinado para saber o que se vai procurar e o que se pretende 

alcangar, no intuito de responder as perguntas: por que? Para que? Para quern? 

Portanto, a pesquisa ao seu termino alcanga os resultados esperados, evidenciando 

o seu sentido e a sua uti l idade. 

1.3.1 OBJETIVO G E R A L 

Analisar a influencia entre o Capital de Giro Liquido e o Resultado Liquido 

nas instituigoes f inanceiras durante o ano de 2008. 
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1.3.2 OBJETIVOS ESPECIF ICOS 

Caracterizar as empresas estudadas, atraves da evolugao historica; 

Evidenciar o Ativo Circulante e o Passivo Circulante das instituicoes f inanceiras 

analisadas; 

Calcular o Capital de Giro Liquido das instituigoes objeto do estudo. 

Confrontar os valores das variaveis CCL com o RL nas instituigoes f inanceiras 

anal isadas. 

2. P R O C E D I M E N T O S M E T O D O L O G I C O S 

Neste capitulo, serao apresentados os procedimentos metodologicos utilizados para 

desenvolver a pesquisa, alem das apresentagoes das variaveis de investigagao e como sera 

feito o tratamento destas variaveis. 

2.1 CLASSIF ICACAO DA PESQUISA QUANTO A ABORDAGEM DO PROBLEMA: 

Esta pesquisa classif ica-se como pesquisa quantitat iva, pois conforme Soares 

(2007), este tipo de pesquisa apresenta-se com o maior o emprego de recursos e 

tecnicas estatist icas que visem quanti f icar os dados coletados. Alem disso, no 

desenvolvimento da pesquisa de natureza quantitativa devem-se classif icar a 

relagao entre as variaveis para garantir a precisao dos resultados, evitando 

contradigoes no processo de analise e interpretagao. 

Neste sentido, o conceito proporciona uma maior veracidade na caracterizagao por 

trata se de uma abordagem quantitat iva, haja vista que no desenvolvimento do 

estudo serao uti l izados dados quantif icaveis das instituigoes f inanceiras que servem 

como fonte para formular um paralelo entre as variaveis que envolvem o Capital de 

Giro Liquido e o Lucro do Exercicio. 
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2.2 CLASSIF ICAgAO QUANTO AOS MEIOS: 

Os meios uti l izados no desenvolver desta pesquisa, classif icam-se como 

bibl iografico e documental , de acordo com o entendimento de Almeida (2008) apud 

Souza (2007, p. 40) a pesquisa bibl iografica consiste: na obtengao de dados 

atraves de fontes secundarias, util iza como fontes de coleta de dados materials 

publicados, como: livros, periodicos cientff icos, revistas, jornais, teses, 

dissertacoes, materials cartograficos e meios audiovisuais, etc. 

Neste entendimento Soares (2007), destaca que neste tipo de pesquisa e 

importante que o pesquisador verif ique a veracidade dos dados obtidos, observando 

as possiveis incoerencias ou contradicoes que as obras possam apresentar 

Diante do exposto, o trabalho foi desenvolvido atraves de um levantamento 

bibl iografico, denominados fontes primarias, alem da util izagao dos demonstrat ives 

contabeis (Balango Patrimonial e Demonstragao do Resultado do Exercicio) no 

periodo analisado. 

2.3 CLASSIF ICACAO QUANTO AOS FINS: 

Quanto aos fins desta pesquisa, caracteriza-se como sendo descrit iva, pois 

conforme Paula (2003) apud Vieira (2002) e Malhotra (2001) "a pesquisa descrit iva 

procura descobrir, com a precisao possivel , a freqi iencia com um fenomeno ocorre, 

sua relagao e conexao, com os outros, sua natureza e caracterist icas, 

correlacionando fatos ou fenomenos sem manipula-lo". 

Complementando, Paula (2003) apud Vieira (2002) destaca ainda que as pesquisas 

descrit ivas destaca se pelas relacoes entre variaveis, e desta forma, aproximar-se 

das pesquisas experimentais. A pesquisa descrit iva expoe as caracterist icas de 

determinada populagao ou fenomeno, mas nao tern o compromisso de expl icar os 

fenomenos que descreve, embora sirva de base para tal explicagao. 

Diante do exposto, a presente pesquisa constitui-se de um estudo descrit ivo devido 

a busca em descrever a relagao entre variaveis as Capital de Giro Liquido em 

relagao ao Lucro do Exercicio nas instituigoes f inanceiras no periodo de 2008 de 

forma que possa ser uti l izada como de base para a explicagao dos eventos 

ocorridos entre as variaveis em estudo, de modo preciso sem manipula-las. 
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2.4 A R E A DA PESQUISA 

2.4.1 UNIVERSO DA PESQUISA 

O universo da pesquisa e definido de acordo com Paula (2003) apud Lakatos 

(1996), como o conjunto de individuos que parti lham de, pelo menos, uma 

caracterist ica em comum. Dessa forma, o universo dessa pesquisa e composto por 

todas as instituicoes f inanceiras do Brasil, representando 2.409 (dois mil , 

quatrocentos e nove) unidades envolvendo todas as instituigoes nas diversas areas 

de atuagao, de acordo com o Banco Central do Brasil. 

2.4.2 AMOSTRA DA PESQUISA 

A partir do universo da pesquisa antes apresentado, foi definido a amostragem 

desse estudo que a principio pesquisou-se as 10 maiores instituigoes f inanceiras de 

acordo com o Banco Central e por um criterio de conveniencia, que segundo 

Coutinho (2007) este tipo de amostragem ocorre quando a partieipagao e voluntaria 

e os elementos da amostra sao escolhidos por uma questao de conveniencia, onde 

a mesma pode ser usada com exito em situagoes nas quais seja mais importante 

captar ideias gerais, identif icar aspectos cri t icos. Optou-se por realizar um estudo 

em cinco das dez maiores instituigoes f inanceiro no ranking brasileiro. 

2.5 TRATAMENTOS DOS DADOS 

Foram util izados os dados contabeis BP e DRE extraidos das cinco instituigoes 

f inanceiras escolhidas por conveniencia e f i l tradas do site da Bovespa e CVM, com 

o intuito de calcular as variaveis (Capital de Giro Liquido e Lucro do Liquido), 

depois de selecionado os valores referentes a cada variavel uti l izada para o alcance 

dos resultados da pesquisa, os mesmos foram transferidos para o Excel. 2007 e 

evidenciados em graficos e tabelas. 



3. FUNDAMENTACAO TEORICA 

3.1 CONTABILIDADE: CONTEXTO HISTORICO, CONCEITOS E OBJETIVOS. 

A contabi l idade existe desde os primordios, quando o homem mantinha uma 

constante preocupacao em relagao ao controle com suas posses: animais, 

escravos, e outros e sendo assim o homem a cada vez que aumentava seu 

patr imonio necessitava de tecnicas para controlar e preservar seus bens com isso 

surge a contabi l idade. 

Conforme melhor explicado por Almeida (2008, p. 21): 

"A Historia da humanidade mostra que a contabilidade teve seu inicio antes 

mesmo da escrita. Desde os primordios da civilizacao, houve a necessidade 

de elencar o patrimonio, inicialmente de forma rustica, e mais tarde 

aprimorada, na medida em que estas civilizacoes iam evoluindo". 

A historia da contabi l idade pode ser confundida com a historia da humanidade 

conforme explica Junior e Nascimento (2009) apud Hendriksen e Van Breda (1999), 

af irmam que: 

"A historia da contabilidade e a historia da nossa era, tendo em vista 

que os registros contabeis fazem parte da materia-prima dos 

historiadores e que o progresso do homem esta de certa forma, 

vinculado a essa ciencia". 

Neste sentido, a contabi l idade surge como materia prima para diagnosticar a 

evolucao da humanidade que desde os primordios demonstra a necessidade de 

elencar o patr imonio, inicialmente de forma rustica, e mais tarde aprimorada, na 

medida em que estas civi l izacoes iam evoluindo e com isso a contabi l idade tambem 

se adapta as essas mudaneas. 

Conforme Neves e Viceconti (2002) visualiza-se que se pode interpretar que o 

surgimento da contabil idade esta relacionado a necessidade de suprir as l imitacoes 

da memoria humana, mediante um processo de classif icacao e registro que Ihe 

permit isse recordar faci lmente as variacoes sucessivas de determinadas grandezas, 

para que em qualquer momento, pudesse saber a sua dimensao, bem como saber 



qual o seu desempenho em relagao ao que se planejava alcangar. Diante da 

afirmativa temos a contabi l idade como fonte atuante em demonstrar e evidenciar 

fatos decorrentes de operagoes que inf luenciaram sobre seu desempenho. 

Junior e Nascimento (2009) apud SCHMIDT (2000) completa ao dizer que depois, o 

surgimento da moeda, em 869 a.C. e das medidas de valor tornou-se possivel a 

determinagao das contas contabeis que representam do patrimonio. 

Diante da af irmagao, a contabi l idade aparece como fonte para quantif icar e 

evidenciar os valores resultantes das operagoes em suas respectivas contas 

contabeis, de modo que as informagoes depositadas que auxil iem no gerenciamento 

do patr imonio. 

Complementando ludicibus, Martins e Carvalho (2005) af irmam que, sao 

importantes para o arcabougo da teoria da contabi l idade as medidas e 

classif icagoes das especies e subespecies que formam o patrimonio da sociedade. 

Para Neves e Vicecont i (2004, p.1) a contabi l idade e "uma ciencia que desenvolve 

metodologias proprias, com a f inalidade de controlar o patrimonio, apurar o redito 

(resultado) e prestar informagoes uteis as pessoas que tenham interesse na 

avaliagao da situagao patrimonial e do desempenho das aziendas". 

Conforme mencionado, entende-se que a contabi l idade vem se desenvolvendo 

seguindo a mesma dinamica das empresas e desta forma, tornou-se de fato, uma 

ciencia que visa estudar as diversas variagoes patrimoniais das aziendas e analisar 

a realidade apresentada pela mesma, objet ivando fornecer informagoes contabeis 

uteis e f iscais para os interessados ou usuarios auxi l iando-os nas tomadas de 

decisoes. 

Segundo Almeida (2008), a Contabi l idade, na sua condigao de ciencia social , tern 

como objeto o Patr imonio, e busca, por meio da evidenciagao, da quantif icagao, da 

classif icagao, do registro, da eventual sumarizagao, da demonstragao, da analise e 

relato das mutagoes sofridas pelo patrimonio da Entidade part icularizada, a geragao 

de informagoes quantitat ivas e qualitat ivas sobre ela, expressas tanto em termos 

ffsicos, quanto monetarios. 
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As informacoes geradas peia Contabi l idade devem propiciar aos seus usuarios base 

segura as suas decisoes, pela compreensao do estado em que se encontra a 

Entidade, seu desempenho, sua evolucao, riscos e oportunidades que oferece. 

A informacao contabil se expressa por diferentes meios, como: demonstracoes 

contabeis, escrituracao ou registros permanentes e sistematicos, documentos, 

l ivros, plani lhas, l istagens, notas explicativas, mapas, pareceres, laudos, 

diagnost icos, prognosticos, descricoes crit icas ou quaisquer outros uti l izados no 

exercicio profissional ou previstos em legislacao. 

Diante o exposto, a contabi l idade e uma ciencia, que fornece informagoes uteis, aos 

usuarios e interessados, da situagao da entidade, possibi l i tando avaliar o 

comportamento patrimonial, f inanceiro e economico de forma a auxil iar os gestores 

nas tomadas de decisao bem como na rea l izagio de projegoes futuras. 

Alem do mais, Andrade (2009), diz que a contabi l idade tern como foco permitir o 

acompanhamento da execugao orgamentaria, o conhecimento da posigao 

patr imonial, a determinagao dos custos dos servigos, o levantamento dos balangos 

gerais, a analise e interpretagao dos resultados economicos e f inanceiros de forma 

a auxil iar os gestores na tomada de decisao. 

3.2 ADMINISTRACAO FINANCEIRA: CONCEITOS E AREA DE DECISOES 

As alteragoes ocorridas no mundo dos negocios vem gerando impactos constantes 

nas empresas. A nova competigao deixa de ser entre empresas de uma mesma 

regiao e passa a ser global, onde cada uma procurar ser detentora de uma parcela 

do mercado de seus consumidores, neste sentido, faz-se necessario reduzir os 

riscos das decisoes, racionalizando cada vez mais os recursos disponiveis. 

(Almeida (2008) 

A administragao f inanceira segundo Almeida (2008) insere-se num campo de 

atuagao bastante abrangente e que tern se ajustado as dramaticas mudangas dos 

ult imos anos, exigindo maior conhecimento tecnico e sensibi l idade no trato de seus 

diversos instrumentos. 
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A teoria de f inangas tambem vem evoluindo em bases conceituais, praticas 

coerentes e estruturadas na busca pela informacao ideal que dar um proposito mais 

consistente a administracao f inanceira. Assaf Neto (2003) 

Neste sentido, a administracao f inanceira observa as variaveis e busca engajar-se 

as mutagoes ocorridas nas empresas de forma a aperfeigoar suas tecnicas e 

consequentemente proporcionar informagoes relevantes inerentes aos objetivos 

desejados. Onde seus metodos de avaliagao e conteudo conceitual assumiram um 

carater bem mais compreensivo e objetivo, elevando sua importancia para a tomada 

de decisao. Para tanto se torna, imprescindivel o conhecimento destas variaveis, 

para entender as implicagoes de muitos dos novos t ipos de contratos f inanceiros, e 

seu impacto sobre as resultados f inanceiras. 

O conhecimento dos indicadores de l iquidez e rentabil idade segundo Marion (2007) 

se transformou em algo essencial para as pessoas engajadas na pratica de 

conduzir, ou investir nos negocios, pois os ajuda a reconhecerem os t ipos de 

informagoes mais val iosas, bem como a real situagao em que se encontra 

determinada instituigao f inanceira. 

Segundo Almeida (2008) ao citar Helfert (2000), diz que as tomadas de decisoes 

exigem do responsavel pela area f inanceira, uma visao mais dinamica da empresa e 

de seu relacionamento com o ambiente externo, bem como um raciocinio mais 

anali t ico e quest ionador com relagao ao desempenho empresarial . 

Conforme o entendimento de Cabral (2009), a administragao f inanceira esta 

estr i tamente ligada a Economia e a Contabi l idade, e pode ser vista como uma forma 

de Economia aplicada, que se baseia amplamente em conceitos economicos, como 

tambem em dados contabeis para suas analises. 

Para Almeida (2008) apud Lima Neto (1978), Administragao Financeira e uma area 

que cuida do planejamento, da analise de invest imentos, da polit ica de crescimento, 

do f inanciamento e da contabi l idade, buscando identif icar os pontos posit ivos e 

negativos das instituigoes, com intuito de identif icar melhores investimentos, 

atraves das demonstragoes f inanceiras, servindo de base para a tomada de 

decisao. 

No entanto, devido a complexidade desta area, e preciso compreender outras 

abordagens de Administragao Financeira, para Assaf Neto (2003, p. 28), "a 

administragao f inanceira envolve-se tanto com a problematica da escassez de 



recursos, quanto com a realidade operacional e pratica da gestao f inanceira das 

empresas, assumindo uma definigao de maior ampli tude". 

Conforme o exposto, a administracao f inanceira e responsavel pela identif icacao 

dos pontos fortes e fracos da administracao dos recursos f inanceiros, de forma a 

buscar embasar os gestores na tomada de decisao e permitir correcoes de desvio 

de planejamento estrategico, essa gestao de recursos tende a contribuir para o 

fornecimento de e x p l i c a t e s claras dos varios fenomenos f inanceiros, tornando 

mais evidente sua compreensao e ampliando sua esfera de atuacao e relevancia. 

3.3 O B J E T I V O S DA ADMINISTRACAO F INANCEIRA 

Objetivo da administracao f inanceira e a maximizacao da riqueza atraves de 

tecnicas e praticas de invest imentos, f inanciamentos, gerenciamento de riscos, 

dentre outros, de forma que a cada momento economico vivido pela empresa esta 

possa oferecer um modelo eficaz e ef iciente dos recursos disponiveis, ou de sua 

captagao, para que os investimentos possam ser traduzidos em oportunidades para 

a empresa. 

Neste sentido o objetivo basico da administracao f inanceira no contexto geral e 

obter a maior rentabil idade possivel sobre o investimento dos proprietaries, visando 

a rentabil idade maxima, sem comprometer a l iquidez da empresa. Litenski e 

Lozeckyi (2006) apud Sanvicente (1987, p.21). 

Nesse contexto, Litenski e Lozeckyi (2006) apud Lima (1980) explica que os 

objetivos da administragao f inanceira, sao: manter a empresa em permanente 

situagao de l iquidez, como condigao basica ao desenvolvimento normal de suas 

atividades, obterem novos recursos para pianos de expansao, com base em estudos 

de viabi l idade economico-f inanceira e com os menores custos possiveis, assegurar 

o equilfbrio entre os objetivos de lucro e os de l iquidez f inanceira, quanti f icando os 

pianos de expansao de acordo com as possibi l idades de obtengao de recursos, 

proprios ou de terceiros. 

Neste entendimento, Almeida (2008) apud Bertoldo (2005), configura que um dos 

objetivos da administragao f inanceira e a maximizagao do valor de mercado do 

capital dos proprietaries, aumentando assim as riquezas dos capital istas. Com isso 



as boas decisoes f inanceiras aumentarao o valor de mercado do capital proprio dos 

donos dos recursos. 

Diante disso, pode-se dizer que a administracao f inanceira e, portanto, uma area de 

estudo que envolve o teorico e o pratico com o proposito essencial de, assegurar 

um melhor e mais eficiente processo empresarial de capitacao e alocagao de 

recursos de capital. 

Neste sentido, Hoji (2004), esclarece que os proprietaries de empresas privadas 

esperam que seus investimentos tenham retornos condizentes e favoraveis para os 

riscos assumidos pelas mesmas, para so assim, os usuarios ao uti l izarem das 

informagoes extraidas das demonstragoes contabeis, apl icada as tecnicas de 

administragao f inanceira, poderao visualizar o melhor ambiente e obter assim 

melhores condigoes de tomada de decisoes, na aplicagao de seus recursos 

f inanceiros, pois a administragao f inanceira demonstrara as instituigoes que melhor 

preencher os requisitos de rentabi l idade e lucratividade sobre seu invest imento, 

alem de proporcionar uma redugao no risco sobre seu invest imento. 

Neste contexto, Almeida (2008) apud Ross; Westerf ie ld e Jordan (2000, p. 214) 

af irmam que: 

"[...] Qualquer empresa tern um grande numero de possibilidades de 

investimento. Cada possibilidade de investimento e uma opcao disponlvel 

para a empresa. Algumas opgoes tern valor e outras nao, A essencia da 

administragao financeira bem-sucedida, naturalmente, e aprender a 

identificar quais tern valor e quais nao tern". 

Desta forma, uma empresa somente cria valor para os demais usuarios se o retorno 

do capital investido em sua atividade exceder o custo de oportunidade de suas 

fontes de f inanciamento, pois sendo assim ela produz uma area benefica para 

ambos os lados (empresa e cl iente). 

Entao, Assaf Neto (2003, p. 31) destaca a importancia do risco associado as 

decisoes f inanceiras tomadas pelas empresas, como sendo, "o risco economico 

restr ingem-se exclusivamente as decisoes de investimento, e proprio da atividade 

da empresa e o risco f inanceiro esta associado as decisoes de f inanciamento". 

Ainda nesta linha de pensamento, Almeida (2008) explica que tomar decisoes de 

investimento que promovem um diferencial economicamente favoravel, onde as 

aziendas passam a promover um aumento de sua carteira, implicando uma maior 

atragao nas aplicagoes de seus recursos de investidores, lembrando que o processo 
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de tomada de decisoes f inanceiras deve ser desenvolvido buscando sempre o 

equil ibrio entre risco e retorno. 

Sendo assim, a funcao f inanceira dentro de uma empresa esta principalmente 

relacionada com a decisao de se fazer um investimento e a decisao de se fazer um 

f inanciamento. 

Segundo Hoji (2004), as decisoes de invest imentos dizem respeito a dest inacao dos 

recursos f inanceiros para apl icacao em ativos correntes (circulantes) e nao 

correntes (realizaveis a longo prazo e ativos permanentes). Elas devem ser 

tomadas com base em informacoes cuidadosamente anal isadas, pois comprometem 

os recursos de uma empresa por longo tempo e seu retorno efetivo pode ser apenas 

est imado o que gera incertezas. 

Neste sentido, pode-se dizer que as decis5es de investimento compreendem a area 

chave das decisoes da empresa, sendo elas responsaveis pelo desenvolvimento 

dos projetos a serem implantados, visando a sua continuidade e a maximizagao da 

rotatividade dos f luxos positivos de caixa gerados por suas operagoes. Estas 

decisoes ref letem-se na composigao do ativo da empresa e representam a base da 

criagao de valor, sendo, portanto, dominantes do processo decisorio gerencial . 

Complementando, Hoji (2004, p. 177) explica que: 

"[...] para dar suporte as decisoes de investimentos, as analises de 

viabilidade economica devem ser feitas com metodos e criterios que 

demonstrem com bastante clareza os retornos sobre os investimentos. 

Nesse contexto, as simulacoes sao muito importantes para analisar a 

viabilidade economica dos projetos". 

Diante o exposto, para a tomada de decisao de investimento e necessario um 

conhecimento sucinto de seus retornos futuros e desta forma evidenciar o quanto 

essa decisao ira auferir em aumento no fluxo do caixa e o quanto esse invest imento 

trara de rotatividade e lucratividade observando sua durabi l idade. 

Ja as decisoes de f inanciamentos, Hoji (2004, p. 25) "sao tomadas para captacao 

de recursos f inanceiros para o f inanciamento dos ativos correntes e nao correntes". 

Nascimento (2009) explica que e nesta area que surgem as indicacoes mais Claras 

do inter-relacionamento das areas de invest imento, f inanciamento e uti l izacao do 

lucro l iquido. Um dos problemas encontrado nesta area de decisao esta no fato em 

determinar quanto do lucro l iquido disponivel deve ser retido, com a decisao 



complementar forgosa a respeito da proporcao que deve ser distr ibuida aos 

proprietaries. 

Assaf Neto (2003: p. 30) comenta que: 

"As decisoes de financiamento, preocupam-se principalmente com a 

escolha das melhores ofertas de recursos e a melhor proporcao a ser 

mantida entre capital de terceiros e capital proprio. O objetivo central 

dessa decisao envolve a determinacao da melhor estrutura de 

financiamento da empresa, de maneira a preservar sua capacidade de 

pagamento e dispor de fundos com custos reduzidos em relacao ao 

retorno que se espera apurar de suas aplicagoes." 

Conforme o exposto, a qualidade dessas decisoes e fator preponderante na 

determinagao da estabil idade operacional e o quanto de riqueza de capital estara a 

disposigao dos proprietaries, em decorrencia do acontecimento dos fatos 

f inanceiros em suma, Nascimento (2009) reflete que essa possibi l idade deveria ser 

admitida apenas quando a alternativa de investimento prometesse um retorno 

superior aos que os proprietaries poderiam conseguir se eles mesmos apl icassem 

os recursos porventura recebidos em decorrencia da distribuigao de lucros. 

3.4 A R E A S DE DECISAO NA ADMINISTRACAO FINANCEIRA 

De acordo com Nascimento (2009), administrador f inanceiro preocupar-se em 

evidenciar questoes basicas envolventes a: Orgamento de capital, estrutura de 

capital e administragao de capital de giro. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

Orgamento de Capital ou Analise de Investimentos 

O orgamento de capital para Almeida (2008) apud Ross, Westerf ieid e Jordan 

(2000, p. 214): [...] e o processo de alocagao ou aplicagao de capital geralmente e 

mais complexo do que simplesmente decidir se compramos ou nao determinado 

ativo. [...] 



Nesse sentido, a complexidade dessa area deve ter um acompanhamento de forma 

a haver uma maneira eficiente de se selecionar as melhores alternativas de forma 

que essa decisao possa trazer resultados satisfatorios ao planejado sem ferir as 

fontes de recursos e comprometer o orgamento, para isso o gestor dispoe de 

ferramentas eficazes para evidenciar o retorno desse investimento dentre elas 

temos os metodos de desconto VPL (Valor Presente Liquido), e o TIR da taxa 

interna de retorno, que consideram expl ici tamente o valor do dinheiro no tempo. 

Nascimento (2009) ainda explica que o Orgamento de Capital, constitui-se em um 

Processo de planejamento e gestao dos invest imentos de uma empresa em longo 

prazo, buscando identif icar as oportunidades de investimento cujo valor para a 

empresa e superior o seu custo de aquisigao. 

Nesse sentido, como afirma Almeida (2008) apud Bodie; Merton (2002, p. 194), "o 

objetivo dos procedimentos do orgamento de capital e assegurar que apenas 

projetos que aumentem o valor para os acionistas (ou que pelo menos nao o 

reduzam) sejam levados adiante". 

Entao, conforme exposto, Almeida (2008) reflete que o orgamento de capital t rata-

se de um conjunto de tecnicas que permite a comparagao entre diversas opgoes de 

investimentos faci l i tando a tomada de decisoes, de forma comparativa expressas 

em termos quanti tat ivos, englobando regularmente um grupo aceitavel de projetos 

que, individual e colet ivamente, segundo se espera, darao retorno economico 

coerente com as metas da administragao em longo prazo, com o objetivo de gerar 

valor para o acionista. 

Diante do exposto, o orgamento de capital e uma questao importante na gestao 

f inanceira, logo, as decisoes de f inanciamento das operagoes e as decisoes de 

administrar suas atividades operacionais em curto prazo certamente sao questoes 

importantes. O orgamento de capital proporciona atraves das tecnicas e dos 

criterios de avaliagao de investimentos, uma maior exatidao na elaboragao de 

projetos de investimentos e consequentemente auxilia os gestores na tomada de 

decisao. 
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Estrutura de Capital. 

A estrutura de capital de uma empresa, segundo Assaf Neto (2003, p. 399), "refere-

se a composicao de suas fontes de f inanciamento a longo prazo, oriundas de 

capitals de terceiros (exigivel) de capitals proprios (patrimonio l iquido)", entao, 

compreende ao passivo da empresa, onde as decisoes que permeiam a obtencao 

dos recursos destinados ao f inanciamento da atividade empresarial . 

Para Nascimento (2009) constitui-se uma combinagao de capital de terceiros e 

capital proprio existente na empresa, de forma a decidir exatamente como e onde 

os recursos devem ser captados e qual a melhor escolha da fonte e do tipo 

apropriado de recurso que a empresa, por ventura, tomara emprestado. 

Almeida (2008) comenta que a estrutura de capital refere-se ao mix de dividas de 

longo prazo e Patrimonio Liquido uti l izados pela empresa para f inanciar 

investimento em ativos permanentes, e ha combinagao especif ica entre capital de 

terceiros a longo-prazo e capital proprio que a empresa utiliza para f inanciar suas 

operagoes. 

Nesta visao, as decisoes relacionadas a estrutura de capital envolvem a escolha 

das fontes de capital e a estrutura de endividamento mais adequada, tendo em vista 

os seus custos e as perspectivas de retorno alem do risco associado aos 

investimentos efetuados pela empresa. 

Administragao do Capital de Giro 

Administragao do Capital de Giro para Nascimento (2009) constitui nos ativos e 

passivos circulantes de uma entidade, onde esta atividade diaria visa assegurar que 

a empresa tenha recursos suficientes para continuar suas operagoes e evitar 

interrupgoes muito caras. 

De acordo com Hoji (2004, p. 117), esse corresponde ao gerenciamento dos 

recursos aplicados em ativos circulantes, que se transformam constantemente 

dentro do ciclo operacional e e a parte que demonstra o gerenciamento da l iquidez, 
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isto e, das variaveis determinantes na composicao dos fluxos de caixa no curto 

prazo. 

Desta forma, a administragao do capital de giro refere-se a gestao dos ativos de 

curto-prazo da empresa, tais como disponibi l idades, estoques contas a receber e a 

pagar de curto prazo, sendo composta pelo segmento da operacional idade da 

empresa onde os recursos alocados devem ser gerenciados, afim de que estes 

sejam suficientes para continuar os negocios. 

O estudo do capital de giro e fundamental para a administragao f inanceira, porque a 

empresa precisa recuperar todos os custos e despesas, inclusive f inanceiras, 

incorridas durante o ciclo operacional e obter o lucro desejado, por meio da venda 

do produto ou da prestagao de servigo. MOURA, et all (2006) 

Assaf Neto (2008) fala que a administragao do capital de giro para as empresas 

tem-se acentuado bastante nos ult imos tempos, em razao, pr incipalmente, das 

elevadas taxas de juros praticados no mercado, do acirramento da concorrencia 

determinados pela abertura de mercado e das polit icas de expansao adotadas pelas 

empresas. Neste contexto observa-se a importancia da administragao do capital 

circulante como fonte decisiva para a tomada de decisao de forma que esta possa 

trazer para empresa, um maior poder de barganha e competi t iv idade. 

Sendo assim a administragao do capital de giro envolve as atividades fins das 

operagoes de curto prazo e definem as polit icas de estocagem, compra de material , 

produgao, venda de produtos e mercadorias e prazo de recebimento. 

3.5 CONCEITOS DE CAPITAL DE GIRO 

O capital refere-se a todo o patrimonio da empresa, ou um conjunto de valores que 

dest inam-se a obtengao de lucro, do ponto de vista quantitative e um fundo de 

valores apl icados para com o objetivo de se conseguir um aumento patr imonial, 

desta forma o presente trabalho buscou da enfoque ao capital de giro e lucro. (Sa, 

p. 20, 1995) 

Segundo Klann, Roberto Carlos (2009), Capital de giro corresponde a uma parcela 

de capital aplicada pela empresa em seu ciclo operacional, caracterist icamente de 
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curto prazo, a qual assume diversas formas ao longo de seu processo produtivo e 

de venda, mas como final idade comum gerar recursos de curto prazo atraves um 

ciclo de eaptacao e ativos, venda e f luxos de entradas. 

Conforme explica Assaf Neto (2003) quando conceitua que "capital de giro (ou de 

capital circulante) identifica os recursos que giram (circulam) varias vezes em 

determinado periodo". 

Oliveira (2006) completa ao afirmar que o termo capital de giro se refere aos 

recursos monetarios de curto prazo de uma organizacao destinados para 

invest imentos em ativos de curto prazo que, atraves de sua atividade empresarial , 

poderao ser convert idos novamente em recursos monetarios disponiveis no prazo 

de um ano, imprescindiveis para a sustentabi l idade de todo o ciclo operacional e 

f inanceiro da empresa ao longo dos anos. 

Neste sent ido, o capital de giro corresponde ao ativo e passivo circulante de uma 

empresa, em sentido amplo, o capital de giro representa o valor total dos recursos 

demandados pela empresa para f inanciar seu ciclo operacional, o qual engloba, 

conforme comentado, as necessidades circulantes identif icadas desde a aquisigao 

de mater ias-pr imas ate a venda e o recebimento dos produtos elaborados. 

Sa (p. 65, 1995) completa ao dizer que o capital de giro ou capital em circulacao: 

"Doutrinariamente tanto se aceita aos valores do ativo (disponfvel e 

realizavel) como o do passivo (exigivel). Tecnicamente para efeitos 

cadastrais o capital de giro e apenas o capital circulante do ativo. Na 

pratica o termo capital de giro associou-se apenas aos investimentos 

circulantes. Os capitais que giram sujeitam-se em contabilidade a 

estudos especificos, notadamente na area da dinamica patrimonial onde 

tende a merecer consideracoes relevantes". 

Por esta visao, entende-se que o capital de giro compreende ao conjunto de contas 

que compoe a parte responsavel em f inanciar atividades de curto prazo, no intuito 

de manter a operacional idade da empresa, fornecendo dados relevantes para ser 

anal isados e auxil iar na tomada de decisao. 
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3.6 G E S T A O DO CAPITAL DE GIRO 

A administracao do capital de giro significa o gerenciamento das contas dos 

elementos giro tais como as contas caixa, estoques, contas a receber e contas a 

pagar e todo o seu gerenciamento f inanceiro, com objetivo de manter e determinar 

o nivel de rentabil idade e l iquidez. Conforme Assaf Neto (2003), a gestao do capital 

de giro varia, evidentemente, em funcao das caracterist icas de atuacao das 

empresas, do desempenho da conjuntura economica e da relacao risco e 

rentabi l idade desejada. 

Desta forma, evidencia-se que o capital de giro exerce funcoes diferentes para cada 

empresa, onde o fator determinante esta localizado no desempenho economico e na 

durabi l idade desses recursos em fornecer uma base rentavel para as operagoes a 

fim de obter um melhor desempenho na tomada de decisao em areas especif icas, 

como o capital de giro l iquido (CGL). 

Segundo Assaf Neto (2003), o Capital Circulante Liquido (CCL) e a interpretagao 

mais usual que representa o valor l iquido das aplicagoes (deduzidas das dividas a 

curto prazo) processadas no ativo (capital) circulante da empresa. Conforme este 

conceito verif ica-se que, a forma mais direta de obter-se o valor do CGL e mediante 

a simples diferenca entre o ativo circulante e o passivo circulante e de forma mais 

r igoroso, o CCL representa normalmente a parcela dos recursos de longo prazo 

(recursos permanentes) aplicada em itens ativos de curto prazo (circulantes). 

Dessa forma, Oliveira (2006) diz que e possivel observar se a organizacao possui 

alguma "folga" f inanceira dentro do seu ciclo operacional, que sera uti l izada para 

refinanciar todo o seu processo produtivo de curto prazo. O mesmo ainda explica 

que caso o AC (Ativo Circulante) > PC (Passivo Circulante), entao CCL > 0 (zero) 

ou CCL posit ivo, isto signif ica que a empresa consegue honrar suas obrigagoes de 

curto prazo e tambem produzir um excedente de recursos monetarios; mas se 

acontecer inversamente, entao a empresa nao consegue honrar completamente 

suas obrigagoes de curto prazo, exaurindo toda a fonte de f inanciamento de suas 

atividades operacionais de curto prazo desta forma CCL < 0 (zero) ou CCL 

negat i ve Se o CCL = 0 (zero) ou nulo signif ica que toda a riqueza monetaria 

produzida foi integralmente uti l izada para saldar seus compromissos com os 

credores em curto prazo; 
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Diante do exposto, observa-se que atraves do CCL pode-se identif icar a 

capacidade f inanceira de curto prazo, que a empresa dispoe em relagao as 

obrigagoes de curto prazo, evidenciando posit ividade, negatividade e nulidade 

atr ibuida pela diferenga entre as variaveis envolventes no processo de gestao do 

capital de giro. 

O modelo de avaliagao da estrutura f inanceira apresentada no Quadro 1 just i f ica em 

6 etapas que envolvem o Capital Circulante Liquido (CCL), Necessidade de 

Investimento em Giro (NIG) e Saldo Disponivel (SD) dentro do ciclo operacional de 

uma empresa. 

Convem lembrar, as variaveis determinantes que envolvem o CCL e evidenciam a 

situagao das empresas. Essas variaveis estao expressas nas palavras de Carvalho 

(2003, pag. 05) como sendo: 

"(...) a Necessidade de Investimento em Giro (NIG) revela o equilfbrio da 

empresa, ou seja, a maturidade de seus investimentos e financiamentos, 

onde seu calculo envolve o Ativo Ciclico composto de valores que mantem 

estreita relagao com a atividade operacional da empresa e o Passivo Ciclico 

representa as obrigagoes de curto prazo identificadas diretamente com o 

ciclo operacional da empresa apresentada pela formula: NIG = Ativo ciclico 

(ACC) - Passivo ciclico (PCC). Saldo Disponivel (SD) corresponde a uma 

medida de margem de seguranga financeira de uma empresa, que indica 

sua capacidade interna de financiar um crescimento da atividade 

operacional. SD = Ativo financeira (ACF) - Passivo financeira (PCF) Ativo 

Financeira e formado sem apresentar necessariamente um vinculo direto 

com o ciclo operacional da empresa. Variando mais estreitamente em 

fungao da conjuntura e do risco de maior ou menor liquidez que a empresa 

deseja assumir. Passivo Financeira inclui as dividas da empresa junto a 

instituigoes financeiras e outras obrigagoes que tambem nao apresentam 

nenhuma vinculagao direta com sua atividade operacional. (...)". 

Na mesma linha de raciocinio apresentada por Carvalho (2003, pag. 05), Oliveira 

(2006) apud Marques e Braga (1995) demonstra as situagoes cabiveis que 

envolvem o CCL estao sintet izadas, no quadro 1, abaixo: 
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QUADRO 1: 

Situagdes Cabfveis que Envolvem o CCL. 
ESTRUTURA CCL NIG SD SITUACAO 

I + zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA- + Excelente 

II + + + Solida 

III + + - Insatisfatoria 

IV - + - Pessima 

V -zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA- - Muito mim 

VI - - + Alto risco 

Fonte: Oliveira (2006) apud Marques e Braga (1995). 

Na I situagao a empresa apresenta otimo desempenho f inanceiro e opera sobre a 

otica do CCL e positivo (CCL > 0), a NIG < 0 e o Saldo Disponivel (SD) da mesma 

tambem e maior que zero. Na II a empresa Necessita de investimentos em Giro, 

mas mantem um padrao solido apresentando CCL > 0 e SD > 0. Ja na III etapa a 

empresa desenvolve suas atividades dentro de um patamar insatisfatorio, haja vista 

que o apresenta uma NIG posit iva, em conjunto com um CCL tambem posit ivo, mas 

nao dispoe de SD sendo o mesmo negat ive A partir da IV ate a VI situagao a 

empresa esta em constante risco apresentando insuficiencia de bens e direitos a 

curto para sanar as obrigagoes de curto prazo. Sendo a pior das situagoes 

apresentadas na VI situagao onde a empresa possui CCL < 0, NIG negativa, 

embora seu saldo disponivel seja posit ivo. 

Diante do exposto, Carvalho (2003) apud Assaf Neto (2002), utiliza os seguintes 

parametros para a classif icagao da estrutura f inanceira das empresas em alto, 

medio e baixo risco: 

QUADRO 2 

Parametros de classificagao de risco 

Estrutura de alto risco Estrutura de 
medio 

risco Estrutura de baixo risco 

CCL<0 CCL<0 CCL<0 CCL>0 CCL>0 CCL>0 
NIG>0 NIG<0 NIG<0 NIG>0 NIG<0 NIG>0 
CCL < NIG CCL < NIG CCL > NIG CCL < NIG CCL > NIG CCL >NIG 

SD <0 SD <0 SD>0 SD<0 SD>0 SD>0 

Fonte: Carvalho (2003) apud Assaf Neto (2002) 

Com as estruturas i lustradas no Quadro 1 e 2 e possivel compreender as situagoes 

vivenciadas no ciclo operacional de uma empresa que pode ser de alto risco, medio 

risco e baixo risco entre as combinagoes para determinar essa situagao podemos 
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observa um fenomeno conhecido como "Efeito Tesoura". Ele acontece toda vez que 

o valor da Necessidade de Investimento em Giro (NIG) ultrapassar o valor do seu 

CCL. Isto signif ica que os gastos para se manter as operagoes da empresa sao 

maiores que os recursos monetarios que dispoe para f inancia-los, comprometendo 

seu saldo disponivel para futuros invest imentos na sua atividade produtiva 

(MARQUES; BRAGA, 1995; FLEURIET; KEHDY; BLANC, 2003). 

Neste sentido, Silva (2001) recomenda que o gestor observe o acontecimento 

destes quatro fenomenos na instituicao e procure reverter-lhos o mais breve 

possivel , buscando verif icar as seguintes situagoes, abaixo: 

• A empresa possuir elevado ciclo f inanceiro (demora na conversao de dinheiro 

imobil izado em dinheiro l iquido); 

• Excesso de imobil izacoes associadas a escassez de recursos proprios ou de 

terceiros de longo prazo; 

• Prejuizos nas operacoes; 

• A combinagao das tres situagoes anteriores, aumentando assim o hiato entre 

o CCL e a NIG. 

Para o alcance dos objetivos e as melhores opgoes de f inanciamento do CCL faz-se 

necessario estabelecer uma gestao do capital de giro. 

Neste contexto, Assaf Neto (2003) define como f inanciamento uma forma 

encontrada para nivelar sua l iquidez em relagao as suas dividas e 

consequentemente cobrir suas necessidades atraves de fontes f inanciamento a 

exemplo de capital de terceiros. O autor apresenta a util izagao de fundos de curto 

prazo como fonte para f inanciar suas necessidades cicl icas (ou permanentes) de 

capital circulante, para manter sua posigao de liquidez sem assumir maior 

dependencia pela renovagao desses passivos elevando seu risco f inanceiro. 

Quando identif icado a existencia de NIG, os gestores devem analisar as condigoes 

dos f inanciamentos levando em consideragao o retorno, bem como se esta em 

consonancia com os objetivos esperados sobre esse f inanciamento. 

Assaf Neto (2003) explica que a definigao da melhor estrutura para a empresa deve 

ser determinada, conforme suas caracterist icas operacionais, seu ambiente e pelo 
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grau de aversao ao risco de seus administradores ou ate pelo fator da necessidade 

de investimento de capital de giro. 

Desta forma, o autor acrescenta que quanto maior for o prazo de concessao de um 

emprest imo, maior sera seu custo em razao do risco que o credor assume em nao 

obter um retorno condizente com os padroes de juros da epoca, unif icando as ideias 

sobre temos que a gestao do capital de giro compreende em analisar e evidenciar o 

melhor meio a se seguir em busca de alcancar os objetivos de forma lucrativa e 

rentavel, mediante decisoes de emprest imos que se enquadre ao quadro 

operacional da empresa, 

Neste contexto, o investimento em giro deve ser equiparado com um planejamento 

enxuto da rentabil idade e l iquidez, levando em consideracao o quanto este 

investimento afetara a capacidade da empresa em suprir suas necessidades de 

investimento em giro. 



5 8 

4 ANALISE DOS RESULTADOS 

Este capitulo abrange as informagoes para cumprimento dos objetivos definidos na 

presente pesquisa, atraves da analise dos dados obtidos nos demonstrat ives: 

Balango Patrimonial e Demonstragao do Resultado do Exercicio disposto no site da 

Bovespa, em relagao aos bancos: Itau - Unibanco, Banco do Brasil, Banco 

Bradesco, Santander e Votorant im. 

A analise dos dados foi desenvolvida em tres partes. Na primeira foi caracter izadas 

as instituigoes f inanceiras objeto deste estudo, em seguida procurou-se demonstrar 

os respectivos valores coerentes com os demonstrat ives contabeis uti l izados (BP e 

DRE) no periodo de 2008, de forma a identif icar o resultado das variaveis 

envolventes para diagnose da relagao entre o Capital de Giro Liquido e o Lucro 

Liquido. Na terceira segao, objetivou-se visualizar as variag5es sofr idas no 

Resultado Liquido em relagao ao CCL. 

4.1 CARACTERIZACAO DAS EMPRESAS ESTUDADAS 

A fase da caracterizagao das empresas em estudo tern por foco identif icar 

informagoes gerais que contextualize estas entidades, portanto serao apresentados 

dados obtidos a partir dos sites institucionais dos Bancos pesquisados. 

4.1.1 ITAU UNIBANCO 

Segundo dados da propria instituigao, o banco Itau fundado em 1943 por Alfredo 

Egydio de Souza Aranha, cujo se chamava Banco Central de Credito, neste 

momento o Itau ocupava o posto de segundo banco brasileiro por valor de ativos, 

que ao final de setembro de 2008, somava R$ 396,6 bilhoes, perdendo no pais 

apenas para o Banco do Brasil. No terceiro tr imestre do mesmo ano, o banco 

obteve um Lucro Liquido de R$ 1,8 bilhao, e de R$ 5,9 bilhoes no acumulado do 

ano e com uma carteira de credito de R$ 164,5 bilhoes. 

O Itau incorporou diversos bancos, destacando o Banco Sul Amer icano do Brasil 

(1966), Banco da America (1969), entre outros, mas foi na decada de 1990, com o 

incentivo a privatizagao de banco estaduais, destacou-se com a aquisigao do 
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Banestado (Parana), o Banerj (Rio de Janeiro), o Bemge (Minas Gerais) e o BEG 

(Goias). 

Em 2006, o banco adquiriu as atividades brasileiras do BankBoston, braco do 

americano Bank of America, incrementando suas atividades de alta renda, e com 

isso proporcionou uma expansao dos seus negocios em outros paises, como 

Uruguai e Chi le 1 . 

A historia do Unibanco, de acordo com dados da mesma, comecou a funcionar em 

1924, sob o controle da famil ia Moreira Salles, com autorizagao do governo na 

segao bancaria da Casa Moreira Salles, um comercio na cidade de Pogos de Caldas 

(MG). No ano 2008, o Unibanco era o quarto maior banco privado do pais, atras do 

Itau, Bradesco e Santander. Seus ativos somam R$ 178,5 bilhoes, com carteira de 

credito de R$ 74,3 bilhoes, no terceiro tr imestre do mesmo ano, o banco obteve um 

lucro de R$ 704 rnilhoes e no ano o acumulado foi de R$ 2,2 bi lhoes 2 . 

O conglomerado f inanceiro do qual o Unibanco faz parte ainda possui diversas 

ramif icagoes, como o Unibanco AIG (seguradora), Fininvest (emprest imos a pessoa 

f is ica), Unicard e diversas parceiras f inanceiras com redes de varejo, como as 

f i rmadas com a Wal-Mart e a Magazine Luiza. O mesmo tambem incorporou 

diversos bancos, dentre os mais importantes est iveram o Agr imer (Banco Agr icola 

Mercanti l ) , em 1967, que passou a ser conhecido pelo nome de Uniao de Bancos 

Brasileiros, e o Banco Nacional, em 1995 3 . 

O informativo ainda explica que a fusao entre Itau e Unibanco resultou em uma das 

maiores instituigoes f inanceira do Hemisferio Sul, or iginou-se no final de 2008, apos 

assinarem um contrato de unificagao das operagoes f inanceiras, adquirindo plena 

capacidade de participar do atual mercado competit ivo, a instituigao tornou se um 

parceiro fundamental das empresas nacionais, tanto no ambito nacional, assim 

como, no ambiente internacional, atuando em todos os paises do MERCOSUL. 

4.1.2 BANCO DO BRASIL 

O Banco do Brasil, no periodo anal isado ocupava o posto de 2° lugar no ranking 

brasileiro das maiores instituigoes f inanceiras, com 457,4 bilhoes de reais e como 

as demais instituigoes f inanceiras, sofrem constantes modif icagoes ao longo de sua 

historia, o Quadro 3, evidencia os principals fatos que marcaram a trajetoria do 

mesmo. 
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Evolucao historica do Banco do Brasil 
PERIODO FATO HIST0RICO 

1808 
F u n d a 9 a o do p r ime i ro banco a operar no pa i s e o quarto emissor de moeda do 
mundo. 

1810 
Primeiras emissoes numericas do Banco do Brasil para atender, como sempre, 
as despesas do governo. 

1851 Relancamento do Banco do Brasil, pelo Barao de Maua 
1892 Fusao com o Banco da Republica dos Estados do Brasil 
1960 Transferencia da sede do Rio de Janeiro para Brasilia. 

1996 
Situagao critica com prejuizo de 7,6 bilhoes de reais e uma chamada de 8 
bilhoes de reais. 

2001 
Nova configuragao institucional, para banco multiplo, destacando a criacao do 
estatuto social. 

2003 Mudanca de cenario financeiro para lucro liquido de 2,4 bilhoes de reais. 

2008 
Perca de posicao do ranking, apos fusao do Itau com o Unibanco, ocupando o 
2° lugar entre os bancos brasileiros com 457 ,4 milhoes de reais. 

Fonte: dados da pesquisa, 2009. 

Conforme o quadro acima, o Banco do Brasil, apresentou varias modif icacoes ao 

longo dos tempos, superando momentos de crise como os prejuizos em 1996, e de 

Lucro Liquido em 2003 e ate 2008 ocupava o posto de 1° lugar no ranking entre os 

maiores bancos brasileiros, perdendo sua posicao apos apenas a fusao do Itau com 

o Unibanco de acordo com dados do Banco Central. 

4.1.3 BRADESCO 

O Banco do Bradesco no momento da pesquisa ocupava o 3° lugar no 

ranking dos maiores bancos brasileiros segundo dados do Banco Central , com 

348,3 bilhoes de reais, mas antes de chegar a esta posicao o mesmo, teve uma 

trajetoria ao longo dos tempos. O Quadro 4, mostra a evolucao historica do Banco 

do Bradesco, desde o seu surgimento ate o ano de 2008, periodo em que foi 

analisado o estudo, com isso e possivel observar que o mesmo segue a uma 

tendencia de investir em novas tecnologias e produtos de forma a veneer crises 

como a de 2008, onde o banco teve destaque pelo seu crescimento atingindo uma 

aumento de 2 8 , 4 1 % do seu ativo total cujo valor representative e de 112.896.552,00 

milhoes de reais. 
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Quadro 4 

Evolucao historica do Banco do Brasil 
ANO FATO HISTORICO 

1943 
O Banco Bradesco S.A., surgiu logo apos a criacao da Companhia Siderurgica 
Nacional, em Volta Redonda, em 1941, e, no ano seguinte, a Companhia Vale do 
Rio Doce, 

1950 O Bradesco tornou-se Itder em depositos pela primeira vez em sua trajetoria. 

1960 
O Bradesco foi a primeira empresa privada a utilizar computadores de grande porte, 
criando seu centra de processamento de dados. 

1970 

O Bradesco presenciou o incremento das pesquisas em energia alternativa, e o Pro-
Alcool, programa de substituicao da gasolina pelo alcool; gerou um novo ciclo de 
criacao de riquezas no Brasil. O Bradesco atingiu mil Agendas, um marco para a 
epoca. 

1980 

O Bradesco investiu em novas tecnologias e popularizaram os servicos de auto-
atendimento. A produtividade cresceu e o pais se modernizou com o surgimento do 
conceito "tempo real" para a circulagao dos meios de pagamento. Atento as novas 
tendencias do mercado, o Bradesco cria a Bradesco Seguros e a Bradesco 
Previdencia. 

1990 
Nesta decada houve a criacao do Piano Real que proporcionou um ambiente de 
estabilidade, o que atraiu mais investimentos. O Bradesco foi a primeira empresa 
pontocom do pais. 

2000 
O Bradesco iniciou um forte programa de aquisicoes de outras instituigoes 
financeiras, com o objetivo de ampliar a escala de atuagao no mercado brasileiro. 

2008 

Neste ano iniciava-se uma crise financeira internacional, conforme comentado por 
diversos economistas, porem o Bradesco na contra mao da crise apresentou um 
aumento de 28,41% de seu ativo total, o que implica um aumento de R$ 
112.896.552,00 milhoes de reais. 

Fonte: dados da pesquisa, 2009 

4.1.4 SANTANDER 

O Banco Santander em 2008 ocupava a 6 a posigao no ranking dos maiores bancos 

brasileiros de acordo com o Banco Central, com 127,28 bilhoes de reais, com 

perspectiva de atingir o 4° lugar, superando a Caixa Economica Federal, pois 

segundo a mesma fonte o Banco teria feito a aquisigao do banco ABN Amro Real, 

que ocupa a 5 a posigao do mesmo ranking. Segundo informagoes coletadas dos 

informativos apresentadas por veiculos de comunicagao propria do banco em 

questao e de acesso ao livre ao publico mostram que dentro dos principios na 

gerencia do risco destacam-se a independencia na fungao do risco, a sustentagao 

ao negocio que mantem a qual idade do risco, as decisoes dos colegiados, o uso 

das ferramentas e dos sistemas da vanguarda na medida e na analise do risco, e a 

implicagao elevada dos sistemas de controle. Onde a marca de Santander 

representa os valores que giram para o grupo somente: dinamismo, forga, inovagao, 

l ideranga, sentido comercial e profissional etico, para melhor explicar a trajetoria 

desta instituigao o quadro 5, vem a evidenciar os principals fatos historicos que 

marcaram cada periodo apresentado abaixo. 
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Quadro 5 

Evolucao historica do Banco Santander 
ANO FATOS HISTORICOS 

1957 
O Banco de Santander assina acordo de parceria com o Banco Intercontinental do Brasil, 
mas apenas em 1970 instala um escritorio de representacao comercial na regiao do Centra 
de Sao Paulo. 

1982 Inaugurada a primeira agenda do Santander para atendimento ao publico, na esquina da 
Av. Paulista com a Alameda Joaquim Eugenio de Lima, em Sao Paulo. 

1991 
O Santander opta por atuar apenas como um banco de Investimento, encerrando a 
atividade comercial. Passa a se denominar Banco Santander de Negocios e, 
posteriormente, Santander Investment, com sede em um edificio junto a Casa das Rosas 

1997 
O Santander adquire o Banco Geral do Comercio e, na sequencia, o Noroeste, banco com 
94 agendas e cerca de 321 mil clientes 

2000 
Ocorre a aquisicao do Banco Meridional - Bozano Simonsen, que torna o Santander o maior 
banco estrangeiro na America Latina e e o vencedor no leilao de privatizacao do Banespa 

juepossu ia , entao, mais de 570 agendas e quase tres milhoes de clientes 

2001 
Modernizacao tecnologica - O Santander implementou grandes projetos para tornar-se uma 
corporagao Kder. No inicio deste ano, foi desencadeado o piano de renovacao tecnologica 
para troca de sistemas, plataformas e equipamentos de informatica 

2002 
Para criar uma estrutura capaz de sustentar e promover a ampliacao da base de clientes, 
foi iniciada a implantacao de uma nova plataforma tecnologica cuja funcao era flexibilizar e 
agilizar a operacao do sistema de informatica e o lancamento de produtos 

2004 
O Santander no Brasil conquista o tftulo de melhor banco de varejo e tern o Asset 
Management classificado como o melhor no ranking da Standard & Poor's 

2005 Recebe o premio de melhor Tesouraria da America Latina, da revista Euromoney 

2006 
Foi finalizada a integracao tecnologica, com a migragao de todos os sistemas de operacao 
para uma unica plataforma 

2007 
A unificacao das identidades na marca Santander, em maio de 2007, visa a consolidacao 
como um banco global, alem de mostrar a potencia da organizacao e facilitar a troca de 
experiencias entre as diferentes unidades distribufdas internacionalmente 

2008 
Em agosto de 2008, foi realizada a incorporacao das acoes do Banco Real e respectivas 
empresas controladas, que passaram a fazer parte do Santander 

Fonte d ados da pesquisa, 2009 

O quadro 5, mostra que o Banco Santander, desde sua chegada ao Brasil em 1957, 

por meio de um acordo operacional, demonstra que sempre se pautou por passos 

f irmes e solidos para progredir, abrindo as portas ao publico, fazendo novas 

aquisicoes de varias outras instituigoes f inanceiras de forma estrategica, tornando-

se uma das principals instituigoes f inanceiras do mercado nacional. 

4.1.5 VOTORANTIM 

O Banco Votorant im a partir de 1991, tres apos sua fundagao, passou a operar 

como banco mult iplo, situada em Sao Paulo, com agendas em varias cidades 

brasileiras e tambem no exterior, vem atuando com operagoes de varejo, 

Atendimento a Empresas, Gestao de Fundos de Investimento, Corretora de Valores 

Mobil iarios, Operagoes de Leasing (arrendamento mercanti l), Atendimento a 
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clientes de Private Banking e Operacoes Internacionais, de Corporate Banking, de 

Tesouraria e no Mercado de Capitals; em 2008 ocupava a 8 a colocacao no ranking 

dos maiores bancos brasileiros, com de 73,63 bilhoes de reais, conforme 

informacoes do Banco Central. 

Quadro 6 

Evolucao historica do Banco Votorantim 
ANO FATO HISTORICO 
1988 Fundada inicial como uma distribuidora de valores mobiliarios (DTVM) 
1991 Criacao do Banco Votorantim S.A. 
1995 Constituicao do Votorantim Bank e Votorantim Corretora 

1996 
Fundagao da BV Leasing, empresa com foco em arrendamento mercantil para o 
publico corporate e pessoas fisicas. 

1999 
Constituicao da Votorantim Capital Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios 
Ltda., com o objetivo de segregar a administragao de recursos de clientes 

2000 
Transformagao da Votorantim Capital em Votorantim Asset Management (VAM), 
especializada na gestao de recursos de terceiros. 

2002 Instalagao de filial do Banco Votorantim em Nassau. 
2003 Inicio das operagoes de escritorio de representagao em Londres. 

2005 
Estruturada uma nova area de negocio, dedicada ao atendimento a clientes do 
segmento middle market, representado por empresas com faturamento anual entre 
R$ 20 milhoes e R$ 200 milhoes, o Banco Votorantim Empresas. 

2006 
Recebida autorizagao do Securities Exchange Commission (SEC) para a abertura 
de corretora de titulos e valores em Nova York, sendo constituido o Banco 
Votorantim Securities Inc. 

2007 Inicio de atuagao da corretora de tftulos e valores em Nova York 

2008 
Ativos totais atingem os 17.800 milhoes e carteira de credito 38.184 milhSes o que 
posiciona o Banco Votorantim na 8 a posigao do ranking neste ano. 

Fonte dados da pesquisa, 2009 

O quadro 6 mostra a trajetoria do Banco Votorant im desde a sua fundagao ate se 

posicionar em 8° lugar, conforme antes especif icado.Segundo informagoes do 

extraidas do site da instituigao, desde quando fundado em 1988 como uma 

distr ibuidora de valores mobil iarios (DTVM), passou a operar como banco multiplo -

Banco Votorant im S.A. - a partir de 1991. Com atuagao focada em excelencia 

operacional , sol idez, enfase no relacionamento, produtos e servigos adequados as 

necessidades dos clientes, e hoje a terceira maior instituigao f inanceira privada 

nacional. 

Suas atividades englobam: Operagoes de Varejo - f inanciamentos e credito ao 

consumidor, por meio de sua subsidiaria BV Financeira, que esta entre as principals 

f inanceiras do pais, presente nos segmentos de credito pessoal, credito 

consignado, f inanciamento de automoveis e f inanciamento de material de 

construgao. - Atendimento a Empresas, com produtos especif icos para medias 

empresas e portfolio diferenciado para grandes corporagoes. - Gestao de Fundos de 

Investimento, com a Votorantim Asset Management (VAM), que atua na gestao de 
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recursos de terceiros. - Corretora de Valores Mobil iarios, por intermedio da 

Votorant im Corretora. - Operagoes de Leasing (arrendamento mercanti l) , por meio 

da BV Leasing. - Atendimento a cl ientes de Private Banking. - Operagoes 

Internacionais, de Corporate Banking, de Tesouraria e no Mercado de Capitais, o 

quadro 6 mostra melhor alguns detalhes que serviram de marco historico na 

trajetoria do banco em estudo. 

4.2 RELACIONAMENTO ENTRE O CAPITAL CIRCULANTE LIQUIDO E O RESULTADO 
LIQUIDO 

Neste topico, buscou-se demonstrar as variagoes ocorr idas no C C L , RL, AC e PC 

nos tr imestre de 2008, dos bancos: Banco Itau - Unibanco, Banco do Brasi l , Banco 

Bradesco, Banco Santander e Banco Votorant im, em termos absolutos e percentual, 

de forma a transmit ir os dados gerados a partir do estudo em tabelas. 

Tabela 1: 
Itau - Unibanco - Variacoes trimestrais entre o RL. AC. PC e CGL (R$). 

Trimcstrcs de 2008 

1° 2° 3° 4° 

Resultado Liquido 2.043.483,00 2.040.683,00 1.847.642,00 1.871.000,00 

Ativo Corrente 252.898.406,00 264.872.739,00 309.885.162,00 481.075.635,00 

Passivo Corrente 188.818.688,00 188.151.913,00 226.282.503,00 351.726.216,00 

Capital de Giro Liquido 64.079.718,00 76.720.826,00 83.602.659,00 129.349.419,00 

Fonte dados da pesquisa, 2009. 

De acordo com a tabela 1, o Lucro Liquido do Itau Unibanco no 2° per iodo em 

relagao ao 1° variou para menos em R$ 2.800,00, no 3° tr imestre a diferenga foi de 

R$ 195.841,00 e o 4° a variagao foi de R$ 172.483,00, neste sentido o Lucro 

Liquido sofreu queda em todos os outros periodos em relagao ao 1° tr imestre. 

Ao analisar o comportamento do Capital Circulante Liquido, notou-se um fator 

diferente onde no 2° periodo em relagao ao 1° cresceu em R$ 12.641.108,00, o 3° a 

relagao teve como resultado uma elevagao de R$ 19.522.941,00 e o 4° apresentou 

a maior alta com R$ 65.269.701,00. Desta forma a medida que o CGL aumenta o 

Lucro Liquido diminui, em escalas diferentes. Nota-se tambem que o CCL 

permaneceu positivo, que segundo Oliveira (2006) et all (Silva e Silva) indica que a 
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empresa (Itau - Unibanco) possui recursos f inanceiros disponiveis para f inanciar 

tanto seus investimentos de longo prazo como seus investimentos em capital de 

giro. 

Em relagao ao lucro o cenario e diferente onde aparece uma situagao decrescente 

em todos os periodos. 

Na constante dinamica das operagoes f inanceiras, envolvendo contas circulantes, e 

a permanente busca por melhores resultados a tabela 2, demonstra informagoes 

uteis para tomada de decisao e evidencia os valores e variagoes das principals 

contas circulantes e o Resultado Liquido nos tr imestres de 2008 do Banco do Brasil. 

Tabela 2: 

Banco do Brasil - Variacoes trimestrais entre o RL, AC, PC e CGL (R$). 

Trimestres de 2008 

1° 2° 3° 4° 

Resultado Liquido 

Ativo Corrente 

Passivo Corrente 

Capital de Giro Liquido 

2.347.466,00 1.644.112,00 

237.171.063,00 234.028.230,00 

311.113.113,00 317.257.111,00 

(73.942.050,00) (83.228.881,00) 

1.866.957,00 

255.076.968,00 

340.910.755,00 

(85.833.787,00) 

2.944.334,00 

299.739.881,00 

378.074.414,00 

(78.334.533,00) 

Fonte dados da pesquisa, 2009. 

Mediante a analise dos dados a partir da tabela 2, a evidenciagao do maior 

Resultado Liquido ocorreu entre o 1° periodo para o 4° apresentando um aumento 

de R$ 596.878,00. No 2°e 3° apresentando a maior queda de R$ 703.354,00 em 

relagao ao per iodo base. 

O ativo circulante apresentou variagao para menos no 2° tr imestre e aumento no 3° 

e 4° em relagao ao 1° tr imestre, enquanto o passivo circulante no mesmo periodo 

apresentou alta em seus valores em todos os tr imestres do ano em questao. 

Em relagao as variagoes do Capital Circulante Liquido, veri f icou-se que no periodo 

de 2008, o Banco do Brasil apresentou valores negativos para esta variavel sendo a 

maior redugao f icou no 3° tr imestre em relagao ao 1°, de forma que o quociente 

desta foi R$ 11.891.737,00, entretanto o mesmo esbogou uma recuperagao no 4° 

tr imestre, contornando a diferenga antes dita para R$ 4.392.483,00. 

Apos o calculo das variaveis visual iza-se que a medida que ocorrem variagoes em 

uma das variaveis (CCL e LL), o valor reflete sobre o comportamento da outra, do 

Lucro para o Capital Circulante Liquido e vice versa de forma indiretamente e do AC 

e PC em relagao com o CCL os resultados inf luenciam diretamente. Seguindo o 
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raciocinio antes posto na tabela 1 o CCL apresentado na tabela 2 opera negativo o 

que indica que a empresa (Banco do Brasil) no momento apresenta situagao 

desconfortavet nao possuindo recursos f inanceiros disponiveis para f inanciar seus 

investimentos em giro. 

A tabela 3 e responsavel em evidenciar as variagoes tr imestrais do Banco do 

Bradesco, com o intuito de fornecer dados que revelem o comportamento dos 

indicadores RL, AC, PC e CCL, ao longo do periodo anal isado. 

Tabela 3 

Banco Bradesco - Variagoes trimestrais entre o RL, AC, PC e CGL (R$). 

Trimestres de 2008 

1° 2° 3° 4° 

Resultado Liquido 2.102,485, 00 2.002.431,00 1.910.235,00 1.605.087,00 

Ativo Corrente 275.505.263; ,00 311.422.471,00 318.722.384,00 344.543.102,00 

Passivo Corrente 210.581.635, ,00 243.012.166,00 240.695.736,00 248.474.344,00 

Capital de Giro Liquido 64.923.628, ,00 68.410.305,00 78.026.648,00 96.068.758,00 

Fonte dados da pesquisa, 2009. 

Com referenda a tabela 3, os dados mostram que a maior variagao do Resultado 

Liquido, no Banco Bradesco, foi entre os 3° e 4° tr imestre de um valor de 

R$497.398,00, visualiza-se que o lucro manteve - se em baixa em todos os 

periodos e as obrigagoes de curto prazo apresentam-se em alta nos quatros 

periodos em estudo, assim como, os bens e direitos de curto prazo. 

Entretanto o Capital Circulante Liquido segue a passos inversos ao Resultado 

Liquido de fato que ambos os periodos apresentam alta em seus valores, sendo o 

maior erescimento registrado no 4° tr imestre onde a diferenga foi de R$ 

25.145.130,00. 

Nota-se tambem que embora o CCL permanece posit ivo que segundo Oliveira 

(2006) et all (Silva e Silva) indica que a empresa ( Banco Bradesco) possui recursos 

f inanceiros disponiveis para seus f inanciamentos, o Resultado Liquido apresenta 

queda o que pode ser reflexo do aumento das obrigagoes dentre outros fatores. 
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A tabela 4, como as demais envolve as variaveis RL, AC, PC e CCL, de que esta 

busca identif icar a situagao vivenciada pelo Banco Santander no periodo de 2008. 

Tabela 4 

SANTANDER - Variagdes trimestrais entre o RL. AC. PC e CGL (R$). 

Trimestres de 2008 

1° 2° 3° 4° 

Resultado Liquido 

Ativo Corrente 

Passivo Corrente 

Capital de Giro Liquido 

387.770,00 

80.970.598,00 

76.064.089,00 

4.906.509,00 

445.718,00 

85.219.119,00 

74.459.576,00 

10.759.543,00 

496.852,00 

193.126.154,00 

169.633.120,00 

23.493.034,00 

250.273,00 

194.149.492,00 

177.036.042,00 

17.113.450,00 

Fonte dados da pesquisa, 2009. 

Com os dados revelados na tabela 4 acima o Resultado Liquido teve seu 

crescimento mais concentrado no 3° periodo, chegando a R$109.082,00 em relagao 

ao 1° periodo da empresa citada e a maior redugao deste indice ocorreu no 4° 

periodo onde a variagao foi de R$ 137.497,00. 

O Ativo Circulante evoluiu posit ivamente no periodo de 2008 e o Passivo Circulante 

diminuiu no 2° tr imestre, retomando crescimento no 3° e 4° tr imestres ambos os 

casos em relagao ao periodo base. 

Observando o comportamento do Capital Circulante Liquido fica evidenciado que o 

mesmo seguiu uma trajetoria dinamica de crescimento, onde o maior valor foi no 3° 

periodo, chegando a variar em R$ 18.586.525. Estas variagoes ocorreram devido 

um aumento nos bens e direitos em curto prazo (AC), fato este ocorrido no 2°, 3° e 

4° tr imestre em relagao as valores correspondentes ao Passivo Circulante. 

De forma geral, o RL apresenta crescimento no 2° e 3° tr imestre e redugao no 4° 

tr imestre, enquanto o CGL no periodo em estudo opera em alta com valores 

posit ivos, e por isso a empresa apresenta uma folga f inanceira para suprir seus 

investimentos em capital de giro e em longo prazo. 

Na busca por informagoes que revelem as variagoes envolvendo o RL, AC, PC e 

CCL, nas instituigoes f inanceiras, a tabela 5, traz em seu desenvolvimento dados 

que auxil iem a visualizagao do comportamento existente entre eles de acordo com 

os dados do Banco Votorant im. 
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Tabela 5 

VOTORANTIM - VariacSes trimestrais entre o RL. AC. PC e CGL (R$). 

Trimestres de 2008 

1° 2° 3° 4° 

Resultado Liquido 222.537,00 324.312,00 165.614,00 84.431,00 

Ativo Corrente 48.145.860,00 54.431.056,00 52.833.312,00 48.501.933,00 

Passivo Corrente 38.995.658,00 39.923.405,00 45.418.822,00 44.903.699,00 

Capital de Giro Liquido 9.150,202,00 14.507.651,00 7.414.490,00 3.598.234,00 
Fonte dados da pesquisa, 2009. 

Algumas variaveis da tabela 5 como o Resultado Liquido e Capital de Giro Liquido, 

apresentam redugao e aumento nos tr imestre apos relacionados com o primeiro 

tr imestre. Em relagao ao Resultado Liquido o aumento ocorre, no 2° tr imestre da 

empresa em estudo, este com R$101.775,00, enquanto no 3° e 4° periodo a mesma 

trabalha em baixa comprometendo os rendimentos dos socios/acionistas. A tabela 

mostra ainda que o Capital Circulante Liquido segue a mesma trajetoria alta no 2° 

periodo e redugao nos demais. 

O Ativo Circulante e Passivo Circulante esbogam valores maiores que o 1° no 2°, 3° 

e 4° tr imestre, mas a escala atingida pelo passivo circulante apresenta-se superior 

ao ativo circulante, o que consequentemente influenciou para as baixas sofridas no 

Capital Circulante Liquido. 

Desta forma a empresa citada acima apresenta uma situagao favoravel no 2° 

tr imestre do periodo em estudo em relagao ao CCL, ja nos demais esse indicador 

apresenta - se abaixo de 1° o que demonstra que a empresa nao dispoe de 

recursos suficiente para suprir suas necessidades de investimento em capital de 

giro e outros ativos a longo prazo. 

A tabela 6 demonstra uma visao das tendencias entre as variaveis RL, AC, PC e 

CCL no 2°, 3° e 4° tr imestres de 2008, tendo como base o 1° tr imestre, em 

conformidade com os valores identif icados nos demonstrat ives contabeis das 

instituigoes analisadas. 



Tabela 6 
Tendencias Financeiras 

R A M P D 9 
RL AC PC CCL 

2° 3° 4° 2° 3° 4° 2° 3° 4° 2° 3° 4° 

Itau/ 
Unibanco zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

- - + + + - + + + + + 

Brasil - + zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA- + + + + + - - -

Bradesco - - + + + + + + + + + 

Santander + + - + + + - + + + + + 

Votorantim + - + + + + + + + - -

_ _ _ + + + + + + + + + 

Fonte: Dados da pesquisa, 2009 

De acordo com a tabela 6, os dados mostram uma tendencia financeira negativa 

para o Resultado Liquido no ano analisado e positiva para as demais variaveis. 

Destacando dentre os demais os fatores comuns ocorridos em relagao ao AC e PC, 

nos 3° e 4° trimestres que tendem a crescer em todas as instituigoes financeiras 

objeto do estudo. 

4.3 VARIAQAO DO CAPITAL CIRCULANTE LIQUIDO (CCL) 

As variagoes ocorridas no CCL, RL, AC e PC foram apresentados em termos 

percentuais dos bancos pesquisados, sendo seus valores expostos em grafico, 

como segue adiante. A construgao dessa ferramenta toma como base o primeiro 

periodo analisado, usando como atributos os valores derivados nas 

Demonstragoes Contabeis, sendo verificado o comportamento das variaveis em 

questao, tendo com base o primeiro trimestre de 2008. 

O grafico 1, demonstra as variagoes sofridas entre o Resultado Liquido, Ativo 

Circulante, Passivo Circulante e Capital Circulante Liquido, com referenda ao 

Banco Itau Unibanco. 
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Grafico t.Variagao trimestral em 2008 do Capital Circulante Liquido do ITAU UNIBANCO. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA
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Fonte dados da pesquisa, 2009. 

Visualiza-se que no grafico 1, o Lucro Liquido, apresentou queda em todos os 

trimestres do periodo em estudo, com destaque para a maior reducao ocorrida 

no 3° trimestre em comparacao ao 1°, cujo valor corresponde a urn saldo 

negativo de 9,58%. 

O mesmo grafico mostra ainda que o Ativo Circulante obteve aumento em todos 

os trimestres em relagao ao trimestre base, onde o melhor crescimento ocorreu 

no 4° trimestre, sendo este em 90,22%. 

O Passivo Circulante apresentou urn leve declivio no 2° trimestre em referenda 

ao 1° periodo, sendo esta variacao de 0,35%, mas no 3° e 4° trimestre 

apresentou um comportamento adverso ao 2° periodo, obtendo aumento, sendo 

a maior alta registrada no 4° trimestre, representado por uma diferenga positiva 

de 86,28%. 

O CCL apresentou alta em todos os periodos analisados, com enfoque maior 

para o 4° trimestre que concentrou a maior percentagem em relagao ao 1° 

periodo, chegando a diferenga de 101,86%. 

O grafico 2, confirma o comportamento das variaveis no periodo de 2008, cujos 

dados fornecem informagoes sobre o Resultado Liquido, Ativo Circulante, 

Passivo Circulante e Capital Circulante Liquido, com referenda ao Banco do 

Brasil. 
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Grafico 2: Variacao trimestral em 2008 do Capital Circulante Liquido do Banco do Brasil. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

140% zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

toon. zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA
1 0 0 % 

1 2 6 , 3 8 % 
1 2 5 , 4 3 % 

1 2 1 , 5 2 % 

1 0 5 , 9 4 % 

7 9 , 5 3 % 

7 0 , 0 -1 % 

40% zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

2 D % 

Fonte dados da pesquisa, 2009. 

O grafico 2 evidencia que o Lucro Liquido teve baixa em seus valores no 2° e 3° 

trimestre em relagao ao 1°, ficando com menor valor no 2° trimestre, onde a 

diferenga negativa foi de 29,96%, situagao antagonica ocorreu no 4° trimestre 

que apresentou crescimento em 25,43%. 

O Ativo Circulante oscilou para menos no 2° periodo em comparagao com o 1°, 

este em 1,33%, ja no 3° e 4° trimestre em relagao ao periodo base do estudo, a 

variavel se comportou de forma crescente, com enfase ao 4° periodo que 

demonstrou maior valor de 26,38%. 

Com o Passivo Circulante mostrado no mesmo grafico a situagao foi de 

crescimento em todos os periodos e a maior alta foi visualizada no 4° trimestre 

em relagao ao 1°, sendo este em 21,52%. 

O CCL seguiu a mesma tendencia do Passivo, apresentando aumento nos 

periodos estudados, mas o ponto maior da diferenga em relagao ao 1° trimestre 

foi notado no 3° trimestre em 16,08%. 

O grafico 3, explica as oscilagoes pertinentes as variaveis Resultado Liquido, 

Ativo Circulante, Passivo Circulante e Capital Circulante Liquido, nos trimestres 

de 2008, atraves dos dados coletados dos Demonstrativos Contabeis: Balango 

Patrimonial e Demonstragao do Resultado do Exercicio do Banco do Bradesco. 
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Grafico 3: Variagao trimestral em 2008 do Capital Circulante Liquido Banco do Bradesco zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA
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Fonte dados da pesquisa, 2009. 

No grafico 3 a situagao do Lucro Liquido foi marcada por redugao em todos os 

trimestres em relagao ao 1°, sendo a maior queda acentuada no 4° trimestre, 

cujo valor para menos foi de 23,66%. 

O Ativo Circulante atuou em alta nos periodos analisados, a concentragao do 

melhor crescimento foi apurado no 4° trimestre, este com saldo positivo em 

25,06%, depois de relacionado com o 1° trimestre. 

O Passivo Circulante obteve comportamento semelhante ao do Ativo Circulante, 

onde aumentou em todos os trimestres em confronto com o periodo base, 

destacando seu maior crescimento no 4° periodo em 17,99%. 

O CCL apresentou saldo positivo e crescente no periodo de 2008, sendo a maior 

concentragao da diferenga em relagao ao 1° trimestre, ocorrida no 4° periodo em 

47,97%. 

O grafico 4, explana sobre as relagoes das variaveis Resultado Liquido, Ativo 

Circulante, Passivo Circulante e Capital Circulante Liquido, nos trimestres de 

2008, tendo como referenda o 1° trimestre do mesmo ano, mediante dados do 

Banco do Santander. 
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Grafico 4 Variagao trimestral em 2008 do Capital Circulante Liquido do Banco Santander zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA
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Fonte dados da pesquisa, 2009. 

No grafico 4 o Lucro Liquido seguiu a tendencia de crescimento nos dois 

primeiros trimestres em relagao ao 1° trimestre do ano analisado, obtendo seu 

maior valor concentrado no 3° periodo, cuja diferenga positiva foi de 28,13% e 

decaiu no 4° trimestre apresentando um valor negativo em 35,46%. 

O Ativo Circulante se comportou em alta nos periodos em analise em relagao ao 

1° trimestre, sendo a maior diferenga positiva no 4°trimestre, este com 139,78%. 

O Passivo Circulante teve variagao negativa no 2° trimestre em relagao ao 

periodo base, cujo valor e 2,11%, nos demais periodos ocorreu alta sendo o 

maior reflexo apresentado no 4° trimestre, com uma diferenga positiva de 

132,75%. 

O CCL manteve -se em um padrao de crescimento em todos os trimestres de 

2008 em relagao ao 1° trimestre, sua maior alta incidiu no 3° periodo de estudo 

chegando a marca de 378,81. 

O grafico 5, apresenta as variaveis compostas pelo Resultado Liquido, Ativo 

Circulante, Passivo Circulante e Capital Circulante Liquido, nos trimestres de 

2008, tendo como referenda aos mediante dados do Banco do Votorantim. 
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Grafico 5 Variagao trimestral em 2008 do Capital Circulante Liquido do Banco 
Votorantim zyxwvutsrqponmlkjihgfedcbaZYXWVUTSRQPONMLKJIHGFEDCBA

1 8 0 % 

Fonte dados da pesquisa, 2009 

No grafico 5 visualiza-se que o Lucro Liquido aumenta no 2° trimestre ficando 

em torno de 45,73%, no 3° e o 4° trimestre de 2008, mostra um declive 

representado pelo menor valor no 4° periodo em 62,06%. 

O Ativo Circulante esbogou aumento em todos os trimestres de 2008 em relagao 

ao periodo base, em destaque para aumento ocorrido no 2° trimestre, sendo o 

valor representado por 13,05%. 

O Passivo Circulante apresentou alta nos trimestres estudados co enfase no 3° 

trimestre, onde a variagao para mais em relagao ao 1° foi de 16,47%. 

O CCL apresentou alta no 2° trimestre em relagao ao 1°, em 58,25%, enquanto 

os demais apresentaram redugao, sendo a maior queda no 4° trimestre onde este 

percentual alcangou 60,68%. 



5. C0NS1DERAC0ES FINAIS 

O presente estudo ver i f icou a re lacao entre o Capital de Giro L iquido e o Lucro 

L iquido nas inst i tuigoes f inancei ras, desta forma pode-se demonst rar a inf luencia 

entre as var iaveis envolv idas na presente pesquisa. Quanto ao modelo proposto 

para est imar tal inf luencia sobre o Resul tado L iquido, nota-se que os graf icos 

apresentaram um compor tamento adverso e as vezes comum quando 

conf rontados, neste sent ido quando nota-se atraves dos resul tados que as 

var iagoes sofr idas em uma das var iaveis podem ter determinagao comum ao 

Resul tado L iquido ou d i ferente, dependo do per iodo em estudo e das estrategias 

de cada inst i tu igao. 

Ass im, o estudo revelou que o Banco Itau - Unibanco apresentou nos t r imestres 

de 2008, queda no Lucro L iqu ido, por outro lado o mesmo apresentou um 

cons ideravel aumento no Capital Circulante L iquido, que mesmo com uma 

si tuagao negat iva, possui pontos posi t ivos para a operac ional izagao da empresa. 

O fato que ocasionou o aumento do Capital Ci rcu lante Liquido pode ser 

jus t i f i cado pelo aumento dos seus bens e direi tos de curto prazo no 2°, 3° e 4° 

per iodo ou mesmo por uma redugao das suas obr igagoes de curto prazo, 

observado no 2° t r imestre do ano em anal ise. 

Em relagao ao Banco do Brasi l os dados evidenciam uma redugao no Resul tado 

L iqu ido nos 2° e 3° t r imestres e aumento no ult imo t r imest re do ano em estudo, 

ambos em relagao ao 1°, em s in tese o Capital Ci rculante Liquido apresentou 

s i tuagao desfavoravel para inst i tuigao f inanceira, tendo em vista os crescentes 

va lores negat ivos ident i f icados nos 2°, 3° e 4° em relagao ao 1° t r imestre, 

impuls ionados pela evolugao dos saldos da contas do passivo corrente, ocorr ido 

durante todo o per iodo de 2008. 

No tocante ao Banco do Bradesco a si tuagao foi pouco di ferente das demais 

c i tadas, apos anal ise dos dados ident i f icou-se que ocorreu um cresc imento 

f inancei ro em relagao as var iaveis AC, PC e CCL, porem a var iavel Resul tado 

L iqu ido osci lou negat ivamente. Um fator de destaque ident i f icado nesta 

inst i tu igao foi o aumento apresentado no ativo corrente e que consequentemente 

inf luencia d i retamente no resul tado favoravel do Capital Ci rculante L iqu ido. 

Sobre o Banco Santander o estudo apontou uma si tuagao onde o compor tamento 

do Resul tado Liquido permaneceu favoravel no nos dois pr imeiros t r imestre 

poster iores ao t r imestre base, e com redugao no ult imo per iodo anal isado, 



enquanto o Capi ta l Ci rculante Liquido apresentou alta consideravel nos 

t r imestres do per iodo escolh ido, para anal ise dos dados, como consequenc ia do 

aumento dos bens e direi to a curto prazo em relagao com as obr igagoes em curto 

prazo da mesma inst i tu igao. 

No Banco Votorant im os resul tados encont rados mostram si tuagao posi t iva do 

Resul tado L iqu ido no 2° t r imestre e negat iva no 3° e 4° tendo como base de 

anal ise o 1° t r imest re. A var iavel CCL expressou a si tuagao di ferente no 3° e 4° 

t r imestre em comparagao com as demais inst i tuigoes anal isadas, onde 

apresentou redugao em relagao ao t r imestre base, impuls ionado pela tendenc ia 

crescente e super ior do Passivo Circulante em contra part ida do At ivo Ci rcu lante. 

Diante do exposto , nota-se que as inst i tu igoes f inancei ras anal isadas 

demonst raram uma tendencia f inanceira em operar com Lucro L iquido em baixa 

e dedicam boa parte de seus recursos d i rec ionados para invest imentos na 

at ivagao de capi ta l proprio ou de tercei ros o que for ta lece a operac ional idade da 

mesma. 

Os resul tados encont rados nao ev idenc iam relagao entre Capital de Giro L iquido 

em relagao ao Lucro Liquido, no caso das inst i tuigoes f inancei ras ci tadas e 

anal isadas. 

Os resul tados recomendam que o acompanhamento do Capital Ci rculante 

L iquido pode representar uma importante fer ramenta para aval iagao das 

empresas, onde seus coef ic ientes proporc ionam aos gestores informagoes 

re levantes para se est imar e maximizar seus Resul tados Financeiros Futuros, 

tornando-se ind ispensavel o entend imento das var iaveis encaixadas na pesquisa 

para que assim os usuar ios das informagoes possam antes do f i rmamento das 

decisoes embasarem suas ideias com um novo veiculo capaz de auxi l iar na 

selegao de invest imentos. 

Como sugestao para fu turas pesquisas neste tema, poder-se- ia anal isar os 

aspectos que envo lvem o ativo total e suas relagoes com os invest imentos em 

areas de reservas e lucros e como estas relagoes podem favorecer o 

amadurec imento da informagao dentro dos processos decisor ios, t raduz indo 

assim uma nova ver tente de benef ic ios do saber como e onde investir, 

observando-se quais as vantagens e desvantagens serao proporc ionados para 

as empresas ao optar por invest imentos nesta area especi f ica. 
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