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RESUMO

O crescimento das micro e pequenas empresas na economia brasileira é indiscutivel:
um fator que preocupa, no entanto, é o alto nivel de mortalidade dessas empresas. No
ano de 2004, o SEBRAE apontou em pesquisa realizada, que 42% dos empresdrios
responderam, como causas das dificuldades e razdes para o fechamento das
empresas, a falta de capital de giro. Tal fato motivou a realizacdo dessa pesquisa,
cujo objetivo foi de verificar como é formada a estrutura de capital da micro e
pequena empresa blumenauense. Para atingir-se o objetivo proposto, foi realizada
uma pesquisa descritiva, e os procedimentos foram: levantamento de dados, por meio
de pesquisa de campo, bem como documental e bibliogrdfica. A amostra selecionada
foi de 68 de um total de 16.258 micros e pequenas empresas blumenauenses (fonte:
JUCESC, Floriandpolis - SC), usando-se formula estatistica de populacdo finita, com
90% de confianca e 10% de desvio padrdo. Os questiondrios foram aplicados
pessoalmente. As conclusdes foram que, na maioria das empresas pesquisadas, ndo
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estd presente a visao de estrutura de capital. Os empresdrios atuam de acordo com
as possibifidades, no momento dos acontecimentos dos fatos, utilizando os recursos
que tém com maior disponibilidade e facilidade de captacdo, 0 que nem sempre se
mostra a melhor op¢do. As empresas pesquisadas mostram que oS recursos de capital
de giro sao provenientes, em 46,7% dos casos, de capital de terceiros g uma taxa
média de 3,4%, quando poderiam pagar para captar recursos para investimentos
uma taxa média de 1,9%.

Palavras-chave: estrutura de capital. despesas financeiras. micros e pequenas
empresas.

ABSTRACT

The growth of micro and small businesses in the Brazilian economy is unguestionable.
However, a worrying factor is the high level of mortality rate of these businesses. In
the year of 2004, SEBRAE (Brazilian Support Service to Micro and Small Businesses)
presented the result of a survey in which 42% of the entrepreneurs pointed the lack of
working capital as the cause of difficulties and closing down of the businesses. This
fact motivated the present survey, with the objective of verifying how the structure of
the working capital of micro and small businesses in Blumenauer is composed. To
reach this objective, a descriptive survey was carried out, with the following
procedures: data collection, through field, documental and bibliographic research.
The sample selected consisted of 68 micro and small businesses, from a population of
16,258 micro and small businesses in Blumenau (source: JUCESC {Commercial Council
of the State of Santa Catarinal, Florianépolis - SC), by using the statistic formula of
finite population, with 30% confidence and 10% standard deviation. The
guestionnaires were completed in person by the researcher. The conclusions were
that, in most of the businesses surveyed, there is no capital structure focus. The
entrepreneyrs act according to the possibilities, as the facts present themselves,
using the resources that are more easily available and attainable, which not always is
the best possible solution. The businesses surveyed show that the resources of
working capital originate, in 46.7% of the cases, from third party capital at an
average rate of 3.4%, while an average rate of 1.9% might be paid to attract
resources for investments.

Keywords: capital structure, finance charges. micro and small businesses.
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1 APRESENTACAO

0O voiume de industrias, comércios e pres-
tadores de servicos como micro e pequenas
empresas cresceu consideravelmente, Junto
a este crescimento, ha também uma maior
concentracio de novos empregos nesse nicho
de empresas.

Ha uma facilitacdo em estruturar empre-
sas deste porte pelo baixo nivel de investimen-
to, menor volume de funcionarios, menor cus-
to operacional quanto a assessorias e servi-
cos especializados. Este fato faz com que cada
vez mais haja novos empreendedores entran-
do no mercado, mas nem sempre, €om © Co-
nhecimento necessdario, seja na drea especifi-
ca ou nos assuntos de administracio e orga-
nizacio de seu empreendimento.

As empresas dependem, para seu cresci-
mento, de recursos para investimento em no-
vas operacoes. Uma fonte de recursos essen-
cial é a de financiamento de capital de giro,
que assegura a manutencao e continuidade da
empresa.

Ha situacdes variaveis, de aumento ou di-
minui¢do de necessidades de recursos, mui-
tas vezes decorrente da falta de planejamen-
to, comum nesse segmento. Nestas situacées,
o0 empresario tem de decidir por usar recur-
sos praprios, dos sdcios ou de terceiros, con-
forme melhor atividade por taxas ou até pelo
nivel de endividamento atual.

A partir desse raciocinio, questiona-se:
como é formada a estrutura de capital das
micro e pequenas empresas de Blumenau?

A definicdo da estrutura de capital, pro-
prio ou de terceiros, de uma forma acertada,
traz vantagens financeiras para a empresa.
Tendo uma estrutura ideal, a empresa estard
sempre tomando recursos a menor custo e terd
uma equalizacdo, entre recursos praprios e
de terceiros, que nao aumente muito as obri-
gacbes mensais com empréstimos, e também

mantenham facilidade de busca de recursos
quando necessarios.

Para atingir-se o objetivo proposto, foi re-
alizada uma pesquisa descritiva, e os proce-
dimentos foram: levantamento de dados, por
meio de pesquisa de campo, bem como docu-
mental e bibliografica. A amostra selecionada
foi de 68 de um total de 16.258 micro e pe-
quenas empresas blumenauenses (fonte: JU-
CESC, Florianapolis - 5C), usando-se formula
estatistica de ponulagio finita, com 90% de
confianca e 10% de desvio padrao. Os questio-
ndrios foram aplicados pessoalmente.

2 FUNDAMENTACAO TEORICA

De uma forma genérica, pode-se definir
capital como um mentante de recursos que
formam o patrimdnic de uma pessoa fisica ou
de organizagdes, provindos de fontes propri-
as (capital proprio} ou de um terceiro {capital
de terceiros).

As empresas precisam avaliar seu custo
financeire sobre recursos provindos de ter-
ceiros, como bancos e outras instituicdes, e
de socios e investidores. Em relacdo a empre-
$a, esses recursos representam uma divida,
uma obrigacio de retorno desses recursos. A
toda divida ha de serem pagos juros, e tam-
bém a estas origens de recursos, hd de serem
gerados retornos, que € a remuneragao sobre
estes capitais.

As organizac¢bes empresariais, mediante
seus administradores, t8m de estar tomando
decisdes a todo momento, para manutengio
da atividade da empresa de forma lucrativa e
com perspectivas de ¢continuidade. A tomada
de capital para financiamento da atividade a
longo prazo, independente da fonte, tem de
ser feita avaliando-se sempre o retorne do
empreendimento,

No caso de ampliagdo de demanda que gere
uma necessidade de novo capital tem de tra-
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ZeT retornos maiores que os custos de capitais
investidos, para que se torne viavel e rentavel.

Todo tipo de organizacgdo inicia uma ativi-
dade com o intuito de obter resultados liqui-
dos positivos ao final de cada ciclo operacio-
nal e de cada periodo de apuracao. Seus admi-
nistradores tém o dever de gerar um retorno
sobre o capital investido na empresa, para
cobrir o custe financeiro do capital proprio
ou provindo de terceiros ou dos investidores.

As empresas necessitam de valores novoes,
para expansao, ou para aumento de producio
e vendas. Para cada ramo de atividade, para
cada situacdo administrativa, encontram-se
politicas diferenciadas para utilizacio de re-
cursos internos, capitais proprios ou ha a bus-
ca de recursos externos, os de capitais de ter-
ceiros.

2.1 CAPITAL PROPRIO

O capital proprio é definido como os “re-
cursos dos sécios, dos acionistas (fonte inter-
na de recursos) ou do patriménio liquido”. (IU-
DICIBUS, 2001, p. 30)

Para as empresas, o capital préprio consi-
dera-se os recursos provindos de seus inves-
tidores, os valores adicionados ao capital to-
tal da empresa por inje¢ic de novos recursos
por parte dos que 1ém participa¢do no capital
total e tambérm o direito a retorno sobre esses
capitais investidos. As taxas estio relaciona-
das diretamente ao retorno esperado pelos
sécios einvestidores, que aplicam seus recur-
$0% na empresa, com intuito de ter uma renta-
bilidade superior, ou pelo menos de mesma
propor¢ao, a que tinham em outra de forma
de aplicacdo utilizada anteriormente.

2.2 CAPITAL TERCEIROS

O capital de terceiros pode ser definido
como o endividamento, o exigivel da empresa
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para com terceiros que nio os socios. (TUDICI-
BUS, 1938}

Segundo Ross, Westerfield, Jordam (2002,
p. 324), "o custo de capital de terceiros é o
retorno que os credores exigem em novos
empréstimos™.

O custo do capital de terceiros esta relaci-
onado as taxas praticadas pelo mercado finan-
ceiro, visto que a busca destes recursos acon-
tece junto a institui¢cdes e empresas que prati-
cam taxas de acordo com o cenario econdmi-
C0. A taxa praticada também esta relacionada
ao volume negociado e a finalidade, destino
dos recursos.

Os recursos para investimentos, por se tra-
tarem de longo prazo, e normalmente, com
mais garantias constituidas, tém taxas mais
baixas, ao contrario dos recursos para curto
prazo, utilizados para financiamento do giro
da empresa.

Os recursos tomados com fornecedores
nao apresentam uma regra quanto a definicio
de taxas. Normalmente grandes volumes tra-
zem maiores vantagens financeiras, mas o
medidor maior das taxas, verifica-se na troca
do prazo pela compra a vista, em que se per-
cebem realmente as taxas financeiras inclu-
5as.

2.3 ESTRUTUTA DE CAPITAL

A estrutura de capital nada mais é do que a
das fontes de recursos do seu capital total.

Nio existe uma relacdo padrao ideal de
estrutura para as empresas. Cada tipo de ati-
vidade, de mercado, de estratégia dos admi-
nistradores a utilizar estruturas diferentes.

Analisando-se financeiramente o capital
que tiver a menor taxa de custo é o ideal para
maijor aplicacdo; mas ha outros fatores a se-
rem analisados que podem ser preponderan-
tes na tomada de decisdes.

Segundo Brigham, Houston (1999, p. 448),
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0 capital de terceiros apresenta algumas des-
vantagens, como:

Primeiro, quanto mais alto for o grau de
endividamento, mais alta serd a taxa de juros.
Segundo, se uma empresa enfrenta tempos di-
ficeis e o lucro operacional nao é suficiente para
cobrir a diferenca e, se nao puderem fazé-lo, a
empresa ira a faléncia.

Observa-se também, a dindmica desta ana-
lise da composi¢do da estrutura de capital. A
cada novo episddio no cenario econdmico, ou
no comportamento do mercado, ha de ser rea-
valiada esta estrutura podendo ter, num deter-
minado periodo, predominantemente, o capi-
tal proprio, e para o proximo uma inversio.
Fatos que levam a estas oscilagdes poderiam
ser citados, como a politica de prazos para com-
pra e vendas, o ramo que se esta inserido e o
custo de recursos a serem buscados de tercei-
ros, que, como ocorreu no Brasil nos altimos
anos, teve oscilacdes de mais de 10% na taxa
de juros, interferindo diretamente em taxas de
bancos, fornecedores e outros.

Ha também a situagio, em que a empresa
nao tem a faculdade da escolha, entre investir
com capital proprio ou de terceiros. Verifica-
5e cim micros e pequenas empresas, baixo ni-
vel de capital por parte dos sécios, que tomam
conlo unica alternativa, a busca de recursos
externos para novos investimentos e operagoes,
restando somente buscar a melhor taxa ofere-
cida no mercado, como melhor forma de dimi-
nuicao dos custos financeiros.

Segundo Brigham, Houston (1999, p. 449):

A politica de estrutura de capital enveolve
uma troca (trade-off) entre risco e retorno: - A
utilizagdo de mais capital de terceiros aumen-
ta o grau de risco do fluxo de lucros da empre-
sa. - No entanto, um grau de endividamento
mais alto geralmente leva a uma taxa de retor-
no esperada mais alta. O risco mais alto tende
a diminuir o preco da a¢io, mas uma taxa de
retorno esperada mais alta o faz aumentar.

Assim, a estrutura 6tima de capital é o equili-
brio entre risco e retorno que maximiza o pre-
¢o das agdes de uma empresa.

A empresa toma a decisdo por capital pro-
prio ou de terceiros, com base no custo de cada
um. Aquele que tiver a taxa mais atrativa é to-
mado em uma necessidade. A empresa tam-
bém tem que controlar o endividamento, para
nao ultrapassar suas disponibilidades futuras
de caixa.

2.4 FINANCIAMENTO DOS ATIVOS
CIRCULANTES

O financiamento dos ativos circulantes é
feito por meio de empréstimos de curto prazo,
que sao destinados a cobrir sazonalidades da
empresa, por demanda aumentada em alguns
periodos do ano. Isto ocorre, normalmente, com
o pico de vendas em alguns meses, em que seus
produtos sdo mais procurados, como no natal,
e outras datas comemorativas.

Com a previsio do aumento da demanda,
pode existir a necessidade de compra de esto-
(lues, para aproveitar a oportunidade de aumen-
to nas vendas. E neste momento que é comum
ocorrer a necessidade de financiamento, pois
ha um aumento do fluxo financeiro de saida,
cujos recebimentos ocorrerao no futuro proxi-
mo. Utilizam-se os recursos de curto prazo, com
perfil propric para atender esta necessidade,
sendo buscados normalmente junto a tercei-
ros, como institui¢des financeiras ou outros
intermediadores. Estes recursos sdo utilizados,
para atender as necessidades de ativo circu-
lante que podem ser:

Ativos Circulantes Permanentes que sio 0s
ativos que permanecem disponiveis na fase de
recessdo dos ciclos de negocios da empresa e
03 Ativos Circulantes Temporarios que sido os
Ativos circulantes que oscilam de acordo com
variagdes sazonais ou ciclicas dos negocios da
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empresa. (BRIGHAM; HOUSTON, 1999, p.606)

Para o financiamento do ativo circulante, ha
total influéncia da empresa quantoe a politica a
ser aplicada. Nesta decisao, influencia muito o
método administrativo de cada empresa ¢ tam-
bém quanto ao ramo de negdcio e o cenario do
mercado atual. Para empresas com controles
maiores de fluxo, utiliza-se a abordagem agres-
siva, na qual ha um menor volume de recursos
mantidos no ativo circulante, ficando somente
0 necessario conforme a. Na situag¢do contra-
ria, empresas que ndo conseguem ter um con-
trole confidvel do volume de recursos no ativo
circulante, tém de manté-los em um nivel ele-
vado para ndo deixar de cobrir as obrigagoes
previstas e sazonais, a qual estaria aplicando a
abordagem conservadora. E, em uma situagao
intermediaria, estaria a abordagem moderada
ou de casamento de prazos, em que mantém
um volume de recursos médios.

2.4.1 Fontes espontineas de financiamento
a curto prazo
2.4.1.1 Duplicatas a pagar

Poder-se-ia também denominar financia-
mento com fornecedores. As duplicatas a pa-
gar sio uma das formas mais comuns de fi-
nanciamento Sem garantias. Ndo existemn do-
cumentos de crédito, contratos. Quando, em
um determinado periodo, a empresa precisa
aumentar sua producio, ha também uma ne-
cessidade de compra de. Estes desembolsos séo
feitos antes do inicio das vendas, gerando uma
necessidade de financiamento para capital de
giro. As empresas conseguem prazos de 30 a
120 dias com fornecedores, que acabam por
ser uma otima fonte de financiamento, com
valores financeiros, de acréscimos para estes
prazos a serem negociados.
2.4.1.2 Financiamentos bancarios

Os empréstimos a curto prazo, oferecidos
por bancos, podem ser com a utilizacdo de ga-
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rantias ou nao. Normalmente sio utilizados os
empréstimos sem garantias, ou os que utilizam
como garantia documentos de auto-liquidez,
como duplicatas e outros titulos de crédito,

Quanto as taxas, podem ser definidas de
duas maneiras:

Empréstimo com taxa fixa. Financiamento
com uma taxa de juros determinada com um
incremento estabelecido acima da taxa prefe-
rencial e que permanece fixa até seu vencimen-
to; e Empréstimos com taxa de juros flutuante:
Financiamento com uma taxa de juros inicial-
mente colocada com um incremento acima da
taxa preferencial e que “flutua”, ou varia, aci-
ma da preferencial, de acordo com a variagio
da preferencial até seu vencimento. (GITMAN,
2001, p. 472)

A taxa preferencial é aquela aplicada pelos
bancos como a melhor disponivel para ofere-
Cer ermn empréstimo. A esta taxa, os bancos in-
cluem um incremento, que considera uma mar-
gem de ganho, cobertura de inadimpléncia.

2.4.2 Vantagens e desvantagens do financia-

mento de curto prazo
0Os financiamentos de curto prazo apresen-

tam um risco maior que os de longo prazo, mas
para sua finalidade, que & de cobrir necessida-
des repentinas de capital de giro, atendendo
as sazonalidades das empresas, hd algumas
vantagens a serem observadas:

a) rapidez - um empréstimo de longo prazo
traz varios empecilhos para agilizagao do
processo de liberagdo do crédito. Para os
de longo prazo, ha de ser feita analise de
periodos futuros da empresa, exigindo for-
mulacdo de contratos com maiores detalhes.
Os de curto prazo podem ser efetuados de
forma mais agil visto ndo haver estas exi-
géncias para sua liberacdo;

b) flexibilidade - os empréstimos de curto
prazo tém menores custos de liberagdo em
relacdo aos de longo prazo, além de pos-
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sibilitar amortiza¢des ou liquidacoes sem
custos maiores para a empresa € nfo man-
ter restrigdes quanto a atividade da empre-
5a, que se encontra para os de longo prazo,
€omo ter que manter um equipamento na
empresa, ou Comprovar aumento de empre-
gos, e outros;

¢) custo da divida de longo prazo em relacio
a de curto prazo - os empréstimos de cur-
to prazo, por apresentarem menos exigén-
cias burocraticas, e também nio serem ne-
cessarias formalizacdo de muitas garanti-
as, sdo mais simples em relagdo a sua utili-
zagdo. Mas estes fatores fazem com que
aumente o risco para o financiador, que
acaba por cobrar uma taxa mais alta no de
curto prazo.

2.5 A IMPORTANCIA DA FORMACAO DO
PRECO DE VENDA

Ha uma série de indices financeiros e célcu-
los para a avaliagdo de resultados das empre-
sas. Estes normalmente, sdo aplicados a gran-
des empresas, com obrigacbes de prestagido de
informagdes a socios, acionistas diretores e
outros terceiros, sendo efetuadas analises quan-
to ao patriménio, ao comportamento operacio-
nal, a rentabilidade e a lucratividade. As em-
presas de grande porte tém uma preocupacao
e também uma disponibilidade de recursos para
um nucleo de controle gerencial na prépria
empresa ou um servi¢o terceirizado.

Nas micro e pequenas, em sua grande mai-
oria, ndo hd uma disponibilidade financeira, ou
até nao existe uma cultura de priorizacao do
controle gerencial. Entdo, observa-se a inexis-
téncia de relatorios gerenciais, demonstracoes
com apontamentos da situacdo financeira e
patrimonial, controle de custos e formagdo de
preco de venda, deste nicho de empresas.

Quanto aos fatores de analise de empresas
deste segmento, Assef (2003, p.6) afirma para

analisar o resultado de produtos e servicos iso-
ladamente, normalmente s&o utilizados os con-
ceitos de mark-up ou fator de marcacio, ou ain-
da de remarcagio e a margem de contribui¢io”.

Markup é um indice aplicado sobre o custo
de um bem ou servico para a fermacao do pre-
¢o de venda. Esse indice € tal que cobre 0s im-
postos e taxas aplicadas sobre as vendas, as
despesas administrativas fixas, as despesas de
vendas fixas, os custos indiretos fixos de fa-
bricac¢do e o lucro. (COGAN, 1999, p. 133)

A empresa tem com a forma¢io do preco
de venda, uma agao estratégica para manter
sua empresa sustentavel e em continuidade,
ou seja, a geragdo de lucros, tanto para o cres-
cimento da empresa, quanto para retorno a seus
investidores.

Segundo Assef (2003, p. 15)

A correta formacao de precos de venda é
questio fundamental para a sobrevivéncia e o
crescimento auto-sustentado das empresas,
independente de seus portes e de suas areas
de atuaciio. Somente através de uma politica
eficiente de precos, as empresas poderio atin-
gir seus objetivos de lucro, crescimento a lon-
go prazo, desenvolvimento de seus funciona-
rios, atendimento qualificado a clientes, etc.

2.6 CRITERIOS DE TAMANHO DE EMPRESA

A adocio de critérios para a definicdo de
tamanho de empresa constitui importante fa-
tor de apoio as micros e pequenas empresas,
permitindo que as firmas classificadas dentro
dos limites estabelecidos possam usufruir os
beneficios e incentivos previstos nas legisla-
ches que dispdem sobre o tratamento diferen-
ciado ao segmento e que buscam alcangar ob-
jetivos prioritarios de politica, como o aumen-
to das exportacdes, a geragio de emprego e
renda, a diminuicido da informalidade dos pe-
quenos negoécios, entre outras. No Estatuto da
micro e pequena empresa, de acordo com o
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SEBRAE, 2004, o critério adotado para concei-
tuar micro e pPecuena empresa € areceita bruta
anual, cujos valores atualizados sdo:

a) Microempresa: receita bruta anual igual ou
inferior aR$ 433.755,14 (quatrocentos e trin-
ta e trés mil, setecentos e cinqilienta e cinco
reais e quatorze centavos);

b) Empresa de Pequeno Porte: receita bruta
anual superior a R$ 433.755,14 e igual ou
inferior a R$ 2.133.222,00 (dois milh&es,
cento e trinta e trés mil, duzentos e vinte e
dois reais).

A Unido, assinmi com a maioria dos Estados e
alguns Municipios adotaram regimes simplifi-
cados de tributagao para as MPE, com o objeti-

- = { A estiutura de capital da micro e pequena empresa de Blumenao

vo principal de diminuir a carga tributaria e
incentivar a formalizacio das empresas, com
fundamento no artigo 179 da Constitui¢ao Fe-
deral.

E impeortante ressaltar, no entanto, que cada
ente competente vern utilizandeo, cada um em
sua esfera, critérios diferentes, sem observar,
por exemplo, os valores de faturamento cons-
tantes no estatuto.

O setor empresarial mudou bastante nos
ultimos anos, havendo um crescimento explo-
sivo no mercado, de micros e pequenas em-
presas, que, atualmente no Brasil, ja represen-
tam a maioria em rela¢do ao total de empresas,
conforme pode ser ochservado a seguir;

Micro Pequena ' Média Grande Total
N % N° % Ne % N° % N© %
Industria 535.143 90,8 44,175 | 7,5 8.102 1.4 1.622 | 0,3 389,042 | 100,0
Comércio 2.213.328 95,5 97.849 | 4,2 4,676 | 0,2 2776 | 0,1 2.318.629 | 100,0
Servigos 1.604.135 92,8 102.905 | 6,0 |10.132 | 0,6 | 10,302 ,0,6 | 1.727.474 | 100,0
Total 4.352.606 93,9 244.929 | 5,3 122910 | 0,5 | 14.700 | 0,3 | 4.635.145 | 100,0

Figura 1 - Numero de Empresas no Brasil, por Porte ¢ Setor de Atividade - 2001

Fonte: Sebrae (2004)
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Figura 2 - Numero de Empresas no Brasil (percentual)

Fonte: Sebrae (2004)
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auwdad ¢ o N° % N° % Ne KB ”N"' EREEG %
Indistria 535.143 | 90,8 44.175 | 7.5 8.102 | 14 1.622 | 03| 589.042] 100
Indistria 1.845.644 | 24,1 | 1.755.165 | 22,9 | 1.614.144 | 21,0 | 2.451.844 | 32,0 | 7.666.797 | 100
Comércio 4.337.486 | 58,6 | 1.645.363 | 222 | 314917 | 4.3 | 1.104.928 | 14,9 | 7.402.694 | 100
Servicos 2.986.149 | 27,7 | 1.932.571 | 17,9 | 696.183 | 6,5 | 5.172.913 |47,9 | 10.787.816 | 100
Total 9.169.279 | 35.5 | 5.333.099 | 20,6 | 2.625.244 | 10,1 | 8.729.685 | 33,8 | 25.857.307 | 100

Figura 3 - Numeros de pessoas ocupadas, por porte de empresa e setor de atividade - 2001

Fonte: Sebrae (2004)
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Figura 4 - Numeros de pessoas ocupadas (percentual)

Fonte: Sebrae (2004)

O governo, desde a Constituicao de 1988,
vem estabelecendo, pelo menos por escrito,
condigdes e vantagens para o desenveolvimen-
to do empreendedorismo no Brasil com in-
centivo a criacdes de micro e pequenas em-
presas. A legislacdo ja foi criada ha 16 anos,
porém a forte motivacao ao crescimento des-
te porte de empresas veio por meio do im-
posto Gnico criado em 1996, reduzindo a car-
ga tributdria, principalmente na area traba-

Ihista, mas tambhém a simplificacio para os
empresarios de calcular a representativida-
de dos impostos em seus custos operacio-
nais.

Com estes fatores motivacionais, ha um
grande numero de criagdo de empresas; to-
davia, como ndo ha uma forma de ajuda téc-
nica e administrativa aos novos empresari-
os, ainda é grande a taxa de mortalidade de
empresas recém criadas.
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2.7 TEMPO DE ATIVIDADE E MORTALIDADE

taxa de mortalidade de micros e pequenas
DAS EMPRESAS

empresas no Brasil em seus primeiros anos de
Segundo pesquisa realizada no primeiro tri-
mestre de 2004, pelo SEBRAE, hd uma grande

atividade, assim identificados por regido e no
Brasil:

Ano de Regides .
Constituicdo Sudeste Sul Nordeste Norte Centro Oeste Frast
2002 48,9 52,9 46,7 47,5 49,4 49,4
2001 56,7 60,1 53,4 51,6 54,6 56,4
2000 61,1 58,9 62,7 53.4 539 59.9

Figura 5 - Taxa de Mortalidade por Regido e Brasil

Fonte: elaborada pelo autor

3 ANALISE E INTERPRETAGCAO DA
PESQUISA

Este estudo foi realizado com micros e pe-
gquenas empresas da cidade de Blumenau, e a
amostra foi selecionada a partir dos dados
fornecidos pela Junta Comercial do Estado de
Santa Catarina - JUCESC, cuja informacéao diz
que existem, em Blumenau, 1.210 empresas
de pequeno porte e 15.048 microempresas.

Constatou-se uma grande varia¢ao de tem-

po de atividade, nas empresas pesquisadas,
ficando a média em torno dos 10 anos, nime-
ro bom para o porte dessas empresas que, em
nivel de regido e de pais, apresentam taxas de
mortalidade elevadas.

3.1 ATIVIDADE EMPRESARIAL

As empresas pesquisadas sdo compostas
pelos seguintes setores de atividade:

Empresas por Setor - %

72.1%

80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10% -

0% ;
Comércio

Indastria

Seavicos

Figura 6 - Empresas por Setor de Atividade

Fonte: elaborada pelo autor
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Pode se observar que a maioria das empre-
sas pesquisadas pertence ao setor comercial,
cujo giro de produtos é alto e, por isso, a ne-
cessidade de capital de giro desse tipo de ne-
gocio pode ser diferente dos demais ramos.

3.2 NUMERO DE EMPREGADOS

Na pesquisa, foi verificado que o numero
de empregos gerados pelas micro e pequenas
empresas em Blumenau é expressivo; a maio-
ria (57,4%) das empresas apresentou um acrés-
cimo de funcionarios, desde a fundagio. Qu-
tra parte {38,2%) permaneceu com ¢ quadro
estavel.

3.3 ATIVIDADE PROFISSIONAL DOS
FUNDADORES

Um estudo do SEBRAE (2004} constatou que

49% dos empresarios, segundo suas proprias
opinides, determinam como fator condicionan-
te para o sucesso empresarial, o0 bom conheci-
mento do mercado onde atuam, aliado a boas
estratégias de vendas.

O empresdrio deve ter conhecimentos so-
bre a melhor forma de colocar os produtos a
venda, envolvendo diversos quesitos, como a
definicao de precos, comercializacao compa-
tivel com ¢ perfil de mercado, estratégias de
promocoes das mercadorias e servicos, ma-
rketing, entre outros.

Pracurou-se avaliar, pesquisa, qual o co-
nhecimento do empresdrio, sobre o negacio
que iria atuar antes de sua fundacao.

Q resultado foi um tanto quanto alarman-
te, pois 60% dos empresdrios, nao atuavam,
ou tinham qualquer conhecimento, na drea em
que estavam iniciando seu negécio, como se
pode observar a seguir.

Evolugao do Numero de Empregados
Fundacao - Atual

Permaneceu

Diminui

Aumentou

0,0 100 20,0

30,0
%

40,0

Figura 7 - Evolugdo do nimero de empregados em relagdo ao ano de fundagdo

Fonte: elaborada pelo autor
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Qutra area

Na area de atuagao

Atividade Profissional do Empresario
antes da Fundacgao

60,3

Figura 8 - Atividade profissional do empresadrio antes da fundacdo

Fonte: elaborada pelo autor

Na cidade de Rlumenau, apenas 39,7% dos
novos empreendedores iniciaram sua empre-
sa com conbecimento na area de atuagao. Qua-
se dois tercos tinham outras atividades e de-
cidiram se “aventurar” em um novo nego-
cio, sem os fatores considerados essenciais
para o sucesso empresarial.

3.4 COMPOSICAO DO CAPITAL DA
EMPRESA - ENDIVIDAMENTO

O proprietario de micro ocu pequena em-
presa toma as decisées quanto a busca de re-
cursos para financiar suas operacdes, alavan-
Car novos negocios e expansdes; mas nem sem-

pre o administrador tem a opg¢do da escolha.
Em muitos casos, nao possui recursos propri-
05, para novos investimentos ou até mesmo
para realizar suas operagdes (capital de giro).
Nestes momentos, a empresa tem de buscar
recursos com outros financiadores, normal-
mente institui¢des financeiras e fornecedores,
impossibilitando o ganho de melhores taxas.

A pesquisa mostrou que o grau de endivi-
damento para capital de giro tem um valor
expressivo, com quase 50% dos recursos utili-
zados pela empresa nesta necessidade. Para
investimentos, e recursos para financiamento
da estrutura da empresa, a utilizacdo dos re-
cursos proprios chegam a quase 50%.
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3.5 TAXAS DE EMPRESTIMOS E
FINANCIAMENTOS

Os financiadores para as micro e pequena
empresas sio as instituicdes financeiras (ban-
cos e factorings), fornecedores ou outros in-
vestidores, como uma pessoa conhecida do
proprietario.

As taxas financeiras variam muito com a
dindmica do mercado, principalmente as ta-
xas de curto prazo, utilizadas para financia-
mento do capital de giro, as quais, por serem
de maior facilidade de acesso, com menor
burocracia e sem garantias formalizadas em
sua maioria, tornam-se mais altas.

Taxas mensais praticadas pelos
financiadores - Capital de Giro

Financiadores Taxa - %
Bancos Privados 3.1
Bancos Publicos 2.8
Factoring 4.7
Fornecedores 3.5
Taxa média 34

Figura 10 - Taxas financeiras -
Capital de Giro

Fonte: elaborada pelo autor

As taxas para capital de giro ficaram em
média 3,4% mensais, com variacao de 2,8% para
a mais baixa, em bancos publicos, e 4,7% a
mais alta para factorings. As taxas apresenta-
das representam um mimero alto, uma vez que
€ dificil aplicd-las na venda a prazo. As taxas
meédias praticadas para venda a prazo, nas
empresas pesquisadas, é de 3,1%.

Ao comparar-se simplesmente a taxa mé-
dia de financiamento do capital de giro capta-
do e aquela aplicada pelas empresas na venda
a prazo, tem-se um desvio negativo. Se a em-
presa tivesse prazos iguais para compra e ven-
da, manteria uma despesa financeira de 0,3%

-—— -[ A estrutura e capital da micro e pequena empresa de Blumenau

ndo incluidos no preco de venda.

Em muitas empresas, as negociacoes com
fornecedores nao possibilitam compras com
prazos muito longos. Ja para as vendas, em
uma promocao de fim de ano ou outra situa-
¢d0, acabam por prolongar os prazos para re-
cebimento, com intuito de garantir a venda.
Essa diferenca de prazo de pagamento e rece-
bimento agrava ainda mais a despesa finan-
ceira, nao considerada no preco de venda.

As taxas para financiamentos de longo pra-
20, estdo a seguir descritas.

Taxas mensais praticadas pelos
financiadores - Investimentos

Financiadores Taxa - %
Bancos Privados 1.7
Bancos Publicos 3,0
Factoring 4,5
Outros Investidores 1,8
Taxa média 1.9

Figura 11 - Taxas financeiras - Investimentos

Fonte: elaborada pelo autor

A taxa média mensal ficou em 1,9%, muito
inferior a de capital de giro. Este é um argu-
mento muito forte para utilizar maior volume
de recursos de terceiros para investimentos.
Desta forma, é possivel manter maior volume
de recursos em giro, diminuindo o endivida-
mento em Curto prazo.

3.6 FORMULA DE PRECO DE VENDA

QObservou-se que 0s métodos de formacio
de precos de venda, aplicadas pelas micro e
pequenas empresas sdo as que se baseiam no
custo, e no calculo do markup.

Os mérodos baseados nos custes, partem
do custo total mais uma margem de lucro es-
tabelecida pelos administradores.
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O método de mark-up é utilizado de duas
formas. A primeira sera denominada de mark-
up multiplicador, em que se toma o custo de
compra do produto ou mercadoria e estabe-
lece-se um fator multiplicador sobre este cus-
to para determinar 0 prego de venda, supon-
do-se que este fator multiplicador estaria co-
brindo outros custos e margem de lucro, a
exemplo do preco de compra da mercadoria
+ 50%.

A segunda serd denominada de mark-up
componentes, em que ¢ administrador tem
mensurado os percentuais aproximados de
despesas, impaostos, margem de lucro deseja-
da, de uma forma geral, sem divisao por linha
de producdo ou tipo de produto, e acrescenta
este percentual ao custo de compra.

Exemplo: comissodes = 2% + impostos = 20%
+ despesas = 5% + lucro desejado = 10%, total
= 37%. Entdo, é calculado o preco de venda,
partindo-se do pre¢o de compra da mercado-
ria + 37%.

A pesquisa deixou claro que sé utilizam

corretamente o mark-up, os empresarios que
formam os precos de vendas partindo dos
custos totais.

Ha empresarios que nio utilizam nenhu-
ma férmula de calculo para o prec¢o de venda.
Estipulam o pre¢o por outros fatores, como:
a) prec¢os idénticos ao da concorréncia, sem

verificar a qualidade do produto e atendi-

mento;

b) enquanto o preco alto continua vendendo,
ele @ mantido, do contrario altera-se 0 pre-
co.

Formula de Cdlculo de Preco de Venda
75,0%
25,0%

Utilizam formula

Nao utilizam

Figura 12. Utilizagdo de formula de cdlculo
de preco de venda
Fonte: elaborada pelo autor
Em seguida, verifica-se que dos 75% que
utilizam as férmulas mencionadas anterior-
mente, assim distribuidos:

Tipo de Férmula Utilizado

Custos

Markup
Multiplicador

Markup %
componentes

Figura 13 - Tipos de férmula de cdlculo utilizadas

Fonte: elaborada pelo autor

REVISTA CATARINENSE DA CIENCIA CONTABIL - CRCSC - Floriandpalis, v.4, .10, p.71-88, dez.2004/mar. 2005 EH]

}.._L_




- - -[ A estrutura

Este resultado expressa o problema dos
empreendedores sem conhecimento na areade
atuagao e na area administrativa, gerencial. Nas
micro e pequenas empresas, 88,2% ndo men-
suram seus custos para a formacgao do preco
de venda; utilizam dados aproximados com
algum histérico. Nioc conseguem mensurar os
resultados dos produtos nem definir quanto e

de capital da micro e pegquena empresa de Biumenau

se estio gerando lucro para a empresa.

Nestas situagdes, o empresario deveria pro-
curar auxilio do contador; porém apenas
19.61% responderam que sao auxiliados pelo
contador para formacio do prego de venda,
alguns ainda deixaram claro que nunca havi-

am pensado no seu proprio contador para lhes
auxiliar nessa situagdo.

Assessoria para Formagdo do Prego de Venda

l Contador I Administrador D Qutros

Figura 14 - Utilizagdo de assessoria para formagdo de preco de venda

Fonte: elaborada pelo autor

Sdo 74,51% dos empresirios que nao con-
tam com auxilio de profissional especializa-
do, para formacao de seu preco de venda, o
qual se baseia no conhecimento empirico do
gestor ou dono do negdcio.

O item "outros” demonstra o volume de
empresdrios que utiliza os servicos de profis-
sionais especializados para formacgio do pre-
¢o de venda.

3.7 CONCORRENCIA

Apesar de 58,8% das empresas considera-
rem a concorréncia de mercado alta, ela ndo
foi fator decisivo para o problema de forma-
¢do de preco de venda. A grande concorréncia
apontada pelos empresarios entrevistados, foi
a de empresas de grande porte, que conse-
guem vender alguns predutos a precos abai-
xo do custo de suas empresas.
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Figura 15 - Concorréncia de Mercado

Fonte: elaborada pelo autor

4 CONCLUSOES

O objetivo geral deste trabalho de pesqui-
sa consistiu em verificar como é formada a
estrutura de capital da micro e pequena em-
presa blumenauense.

A avaliac¢io da estrutura e do custo de ca-
pital é de maxima importincia para que uma
empresa atinja seu principal objetivo: o lucro.
Ao planejar a estrutura de seu capital, a em-
presa tende a melhorar sua liquidez, até mes-
mo em momentos de sazonalidade na neces-
sidade de recursos. Nas empresas pesquisa-
das, ndo esta presente, para a maioria dos
administradores, a visdo de estrutura de capi-
tal. Eles atuam de acordo com as possibilida-
des, no momento, utilizando os recursos que
tém com maior disponibilidade e facilidade
de captacdo, que nem sempre s¢ mostra a
melhor op¢ao.

Nas empresas pesquisadas apresenta-se
maior endividadmento para os recursos de giro

REVISTA CATARINENSE DA CIENCIA CONTABIL - CRCSC - Floriandpolis, v.4, n.10,

(46,7%) e maior concentracido de capital pré-
prio para os investimentos (87,9%). Estas fon-
tes apresentam grande diferenc¢a de custo,
sendo a de giro com a taxa média mensal de
3,4% e a de investimentos de 1,9%. Os empre-
sdrios podem buscar maior volume de capital
de terceiros para investimentos, visto o me-
nor custo financeiro e as possibilidades de
maiores prazos.

0 alto endividamento em capital de giro, a
ma utilizacdo de férmulas de calculo e a falta
de assessoria para a formulacido do preco de
venda sdo realmente os grandes causadores
da ma formacdo de estrutura do capital des-
sas empresas.

Quanto a utilizacdo da férmula de cdlculo
do preco de venda, foi constatado na pesqui-
sa que 25% dos empresdrios ndo a utilizam, e,
destes 75% que a utilizam, 66,6% aplicam o
mark-up multiplicador. Somente 19,61% dos
empresdrios tém a assessoria de seu conta-
dor para a formulacao do prego de venda. Esta

p.71-88, dez.2004/mar. 2005




falta de gerenciamento acaba por fazer com
que a empresa tenha maiores despesas finan-
ceiras, 3,4% para o giro, considerando para
vendas a prazo 3,1% meédia mensal.

Fica evidente, na pesquisa, a falta de co-
nhecimento dos empresarios na area de atua-
cdo. Foi constatado que 60,3% dos empresari-
os iniciaram sua empresa nessa situacdo. O
conhecimento de mercado, de clientela e a
capacidade administrativa podem trazer as
vantagens para o sucesso de uma empresa. A
pesquisa mostrou que temos muitos novos
empreendedores; mas também muitos “aven-
tureiros”. Eles iniciam com 6timas idéias, que
realmente inspiram grandes sucessos, mas que
ndo se concretizam por falta de recursos em
curto prazo, por baixa clientela e por nio te-
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