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RESUMO 
 
O estudo da gestão dos recursos financeiros disponíveis circulantes é de grande relevância para o 
desempenho atual e futuro das Micro e Pequenas Empresas - MPEs, pois será através desses 
recursos que a empresa analisará sua capacidade financeira de sustentação e crescimento dos 
negócios. Assim, o objetivo deste presente trabalho consistiu em determinar a relevância da gestão 
do capital de giro para micro e pequenas empresas no processo decisório. A pesquisa realizada foi 
de natureza qualitativa exploratória, procurando esclarecer um problema a partir de pesquisas 
bibliográficas com referências teóricas publicadas. Para o alcance aos objetivos sugeridos, foi 
realizada uma pesquisa bibliográfica, onde a principal fonte de conhecimento consistirá em livros e 
artigos científicos, periódicos já elaborados e acessos a sites de internet para levantar a 
fundamentação teórica para o estudo realizado. Para a Contabilidade, o estudo sobre a gestão do 
capital de giro é uma ferramenta fundamental para a tomada de decisões, uma vez que o profissional 
contábil contém conhecimentos técnicos indispensáveis para a compreensão dos indicadores 
necessários à gestão do capital circulante. A perspectiva financeira dos valores disponibilizados, para 
que os negócios sejam realizados, é extremamente necessário para a longevidade das 
microempresas, que observam muitas vezes seus relatórios contábeis pela óptica econômica, a 
despeito dos passivos onerosos que podem comprometer o desempenho da empresa, seu lucro e o 
seu futuro. 
 
Palavras- Chave: Gestão Integrada. Capital de Giro. Micro e Pequenas Empresas. 
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RESUMEN 
 
El estudio de la gestión de los recursos financieros disponibles circulantes es de gran relevancia para 
el desempeño actual y futuro de las Micro y Pequeñas Empresas - MPEs, pues será a través de esos 
recursos que la empresa analizará su capacidad financiera de sustentación y crecimiento de los 
negocios. Así, el objetivo de este presente trabajo consistió en determinar la relevancia de la gestión 
del capital de trabajo para micro y pequeñas empresas en el proceso decisorio. La investigación 
realizada fue de naturaleza cualitativa exploratoria, buscando aclarar un problema a partir de 
investigaciones bibliográficas con referencias teóricas publicadas. Para el logro de los objetivos 
sugeridos, se realizó una investigación bibliográfica, donde la principal fuente de conocimiento 
consistirá en libros y artículos científicos, periódicos ya elaborados y accesos a sitios de internet para 
levantar la fundamentación teórica para el estudio realizado. Para la Contabilidad, el estudio sobre la 
gestión del capital de trabajo es una herramienta fundamental para la toma de decisiones, ya que el 
profesional contable contiene conocimientos técnicos indispensables para la comprensión de los 
indicadores necesarios para la gestión del capital circulante. La perspectiva financiera de los valores 
disponibles, para que los negocios sean realizados, es extremadamente necesario para la longevidad 
de las microempresas, que observan a menudo sus informes contables por la óptica económica, a 
pesar de los pasivos onerosos que pueden comprometer el desempeño de la empresa, su lucro y su 
futuro. 
 
Palabras clave: Gestión Integrada. Capital de Giro. Micro y Pequeñas Empresas. 

SUMMARY 
 
The study of the management of current available financial resources is of great relevance to the 
current and future performance of Micro and Small Enterprises (MSEs), as it will be through these 
resources that the company will analyze its financial capacity to sustain and grow its business. Thus, 
the objective of this work was to determine the relevance of working capital management for micro 
and small companies in the decision making process. The research was qualitative and exploratory, 
seeking to clarify a problem based on bibliographical research with published theoretical references. 
To reach the suggested objectives, a bibliographical research was carried out, where the main source 
of knowledge will consist of scientific books and articles, periodicals already elaborated and access to 
Internet sites to raise the theoretical basis for the study. For Accounting, the working capital 
management study is a fundamental tool for decision making, since the accounting professional has 
the necessary technical knowledge to understand the indicators necessary for the management of 
working capital. The financial perspective of the values made available for the business to be carried 
out is extremely necessary for the longevity of micro-enterprises, which often observe their accounting 
reports from an economic point of view, in spite of onerous liabilities that may compromise the 
company's performance, profitability and your future. 
 
Subject Descriptor (JEL): D24 Production • Cost • Capital • Capital, Total Factor, and Multifactor 
Productivity • Capacity. 
 
Keywords: Integrated Management. Working capital. Micro and Small Business. 

 

 
1 INTRODUÇÃO 

 
Com a atual realidade do Brasil as empresas principalmente as Micro e Pequenas Empresas - 

MPEs, estão enfrentando grandes dificuldades de sobrevivência. O descontrole da economia, as altas 
taxas de juros, os constantes ajustes fiscais, o aumento excessivo da energia e a falta de 
credibilidade com os investidores, são apenas algumas das dificuldades enfrentadas nesse momento. 

    
Muitas são as empresas que não conseguem honrar seus compromissos por causa da 

desarmonia financeira, enfrentando assim dificuldades para manter-se no mercado. De acordo com 



3 

dados do Serviço Brasileiro de Apoio às Micro e Pequenas Empresas – SEBRAE (2011) do Estado 
de São Paulo, as Médias e Pequenas Empresas – MPEs representam 99% das 6 milhões de 
empresas formais brasileiras. Absorvem 67% da mão de obra ocupada no setor privado, tendo assim 
grande importância social e econômica. No entanto, outra pesquisa do SEBRAE – SP (2008) revela 
um dado preocupante: 62% das PMES, ou seja, mais da metade das micro e pequenas empresas 
têm mortalidade antes dos cinco anos de vida.  

 

Um dos aspectos mais importantes para a saúde financeira da empresa chama-se a Gestão 
do Capital de Giro - CDG.  O CDG é uma ferramenta relevante na função operacional das empresas, 
representando, geralmente, mais de 50% dos seus ativos totais investidos. Diante disso, as empresas 
formalizam estratégias operacionais de atuação para controlar o giro desse capital. 

Esta pesquisa justifica-se, pelo propósito de relatar técnicas de gestão do capital de giro, 
auxiliando os contabilistas, microempresários e empreendedores nas atividades financeiras inerentes 
ao seu negócio e nas suas tomadas de decisões. 

Este estudo buscou demonstrar informações com a finalidade de identificar a importância da 
gestão do capital de giro para as MPEs, levando-se em conta que o equilíbrio entre as contas do ativo 
circulante e do passivo circulante são fundamentais para o desempenho da empresa. Diante do 
exposto, qual a relevância da gestão integrada do capital de giro para micro e pequenas empresas na 
tomada de decisão? 

O objetivo geral do presente trabalho consiste em determinar a relevância da gestão do 
capital de giro para micro e pequenas empresas no processo decisório. Com relação aos objetivos 
específicos, pretendeu-se: observar o reflexo do gerenciamento do capital de giro na sobrevivência 
das micro e pequenas empresas, demonstrar as técnicas de gerenciamento integrado do capital de 
giro, estudar os indicadores que compõem a gestão do capital de giro, compreender a gestão 
financeira de curto prazo, o capital de giro líquido e a necessidade do capital de giro no ciclo 
operacional das MPEs. 

Uma das maiores dificuldades que empresários administradores de empresas e profissionais 
financeiros, entre outros, possuem é a administração financeira, pois a gestão do CDG, junto à 
decisão de compra e venda darão norte as atividades operacionais e financeiras de uma entidade.  

Assim, do ponto de vista social, ao formular um estudo sobre técnicas de gerenciamento da 
NCG, pretende-se contribuir para a expansão do conhecimento sobre o assunto abordado, tão 
necessário à sobrevivência das organizações. 

A pesquisa que será terá natureza qualitativa exploratória, procurando esclarecer um 
problema a partir de pesquisas bibliográficas com referências teóricas publicadas em documentos. 
Para o alcance aos objetivos sugeridos, será realizada uma pesquisa bibliográfica onde a principal 
fonte de conhecimento consistirá em livros e artigos científicos, periódicos já elaborados e acessos a 
sites de internet para levantar a fundamentação teórica para o estudo realizado. 

De acordo com Gil (2009), a pesquisa pode ser definida como um procedimento sistemático e 
racional, cujo objetivo é proporcionar respostas às indagações formuladas pelos estudos científicos. 

As técnicas que serão utilizadas na pesquisa bibliográfica nortearão a investigação do 
problema abordado por meio de: observação, descrição, comparação, análise e síntese, investigando 
o tema abordado através de pesquisas em artigos, livros, revistas, informações em sítios da internet. 

O trabalho será apresentado pelos principais tópicos: caracterização do capital de giro, 
Gestão Integrada do Capital de Giro e as MPEs diante da gestão integrada do capital de giro. 

 
2 FUNDAMENTAÇÃO TEÓRICA 
 
2.1 Capital de Giro 

 
Esta seção reforça a necessidade do estudo do capital de giro, bem como seus reflexos no 

desempenho futuro das organizações. A capacidade financeira das empresas depende, sobretudo, 
de sua análise e acompanhamento. 
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2.1.1 Conceitos 
 

 
O estudo da gestão dos recursos financeiros disponíveis circulantes é de grande relevância 

para o desempenho atual e futuro das MPEs, pois será através desses recursos que a empresa 
analisará sua capacidade financeira de sustentação e crescimento dos negócios. 

Ao iniciar suas atividades, uma empresa aufere dois tipos de investimentos: um de natureza 
estável, como a aquisição das máquinas, móveis, prédio, também chamado de ativo imobilizado; 
outro que compõe uma reserva de recursos para ser utilizada conforme as necessidades financeiras 
da empresa, chamado de capital de giro. (SEBRAE, 2008/10). 

De acordo com Gitman (2004), capital de giro são os ativos circulantes que representam à 
proporção que circula do investimento total da empresa. O capital de giro reflete a necessidade que 
as empresas têm de possuir recursos próprios e de terceiros para sustentar suas atividades no seu 
dia a dia. 

A gestão do CDG abrange os recursos correntes (de curto prazo), ou seja, os elementos de 
giro da empresa que correspondem ao ativo circulante (AC) e o passivo circulante (PC). Esses 
elementos abordam as compras de mercadorias, pagamento de fornecedores, estoques, processo 
produtivo, vendas, autorização de crédito, recebimento, pagamentos de salários, impostos, dentre 
outros. (Matias, 2007). 

A necessidade para manter as atividades operacionais no dia a dia das empresas com 
recursos próprios ou de terceiros denomina-se capital de giro.  

 
 

2.2 Capital de Giro Total (CGT)  
 
 

Três ativos circulantes básicos compõem o capital de giro total também conhecido como 
capital circulante bruto: disponíveis (caixa e aplicações financeiras), valores a receber e estoques. 
(Matias, 2007).  

Entende-se que o capital de giro total nada mais é que os recursos correntes de curto prazo 
que giram, ou seja, de rápida renovação que garantem a liquidez das operações disponíveis para 
uma entidade no seu dia a dia. 
 
2.2.1 Capital de Giro Líquido (CGL) 
 

 
Para Matias (2007, p. 34), “o capital de giro líquido é a diferença entre o ativo circulante e o 

passivo circulante”, e que a empresa está com capital líquido positivo quando o ativo circulante 
supera o passivo circulante. 

Segundo Assaf (2007), capital de giro líquido ou capital circulante líquido representa o valor 
líquido das aplicações (deduzidas das dívidas de curto prazo) efetuadas no ativo (capital) circulante 
da empresa.  

 O Capital de Giro Líquido (CGL) é medido pela subtração do Ativo Corrente (AC) o Passivo 
Corrente (PC). 

 
 
 

CGL = AC – PC 
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Figura 1- Estruturas de Capital de Giro 
Fonte: Matias  (2007) 

 
 

2.2.2 Capital de Giro Próprio (CGP) 
 
Para Matias (2007, p. 36), “[...] o capital de giro próprio (CGP) é a parcela de recursos 

próprios que está sendo utilizada para financiar o capital de giro (ativos de curto prazo)”. 
De acordo com Assaf Neto (2007), o capital de giro próprio seria a diferença entre o 

patrimônio líquido e o ativo permanente mais o realizável em longo prazo.   
Entende-se que os ativos circulantes de curto prazo estão sendo financiados por uma parcela 

de capital dos sócios. 
 

CGP = PL – AP – ARLP 
 
 
2.2.3 Capital de Giro Operacional (CGO) 
 

 Para a longevidade de uma empresa é vital que se compreenda a importância do capital de 
giro operacional, suas variáveis e sua interpretação, pois sua má administração poderá comprometer 
o futuro da instituição. 

Para Matias (2007), a gestão do capital de giro operacional aborda os elementos operacionais 
do ativo e do passivo circulante. 
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 ATIVO CIRCULANTE  PASSIVO CIRCULANTE  

     

Financeiro 
Caixa e Bancos   Financiamentos 

Financeiro 
Aplicações Financeiras   Duplicatas Descontadas 

     

Operacional 
Contas a Receber   Fornecedores 

Operacional 
Estoques   Salários e Encargos 

 
Figura 2- Grupos Patrimoniais 

Fonte: Matias (2007, p. 38) 
 

Vale lembrar que o Capital de Giro Operacional é composto pelos créditos disponibilizados 
pelas empresas para seus clientes, mais o valor dos estoques, menos o crédito que o fornecedor dá 
para as entidades. Existem três tipos de ciclos nas empresas: ciclo operacional, ciclo financeiro e 
ciclo econômico. 

Segundo Assaf Neto (2010), o ciclo operacional pode ser visto ainda como o intervalo entre a 
aquisição da mercadoria até o recebimento das vendas efetivadas. Sendo assim, esse processo 
natural e permanente passa por diversas fases (compra, estocagem, venda, cobrança e recebimento) 
cada uma dessas fases com um tempo determinado para sua realização compondo assim, a 
atividade da empresa.  

Diante do relatado, entende-se integrada o intervalo em que o capital de giro de uma empresa 
tramita do caixa para estoques, para duplicatas a receber e de volta para o caixa da origem ao ciclo 
operacional da entidade. 

O ciclo econômico engloba basicamente as compras de mercadorias e a respectiva venda, 
não considerando o pagamento das compras e o recebimento das vendas, ou seja, o movimento do 
período das entradas de mercadorias até as vendas. O ciclo econômico não se atenta para 
mudanças ocorridas no caixa no período operacional, ou seja, não inclui o recebimento das vendas 
ou o pagamento das compras. Considera somente os fatos de natureza econômica. (ASSAF NETO, 
2010). 

Na concepção de Gitman (2004), o ciclo financeiro também é denominado ciclo de caixa, e 
configura o tempo em que os recursos da empresa estão comprometidos entre o pagamento dos 
insumos e o recebimento de vendas. 

Em Assaf (2010), são reveladas algumas estratégias basilares para um gerenciamento 
adequado do ciclo financeiro: reduzir o investimento em estoque, fazendo o estoque girar; controlar 
as contas a receber, promovendo consultas aos créditos e criando setores de cobranças; e solicitar 
maiores prazos com os fornecedores para pagamentos das compras. 
 Os ciclos operacional, financeiro e econômico são representados pelas seguintes expressões: 
- CICLO OPERACIONAL = PMRE (Estoques/CMV) x 360 prazo médio de rotação de estoques) + 
PMRV (Duplicatas a receber/Vendas) x 360 prazo médio de recebimento das vendas). 
- CICLO FINANCEIRO = Ciclo Operacional (PMRE + PMRV) – PMPC (Fornecedores/ CMV) x 360 
prazo médio de pagamento das compras).  
- CICLO ECONÔMICO = PMRE (Estoques/CMV). 
 
2.3 Objetivo da Gestão do Capital de Giro 

 
Gerir eficientemente o capital de giro de uma entidade pode ser uma tarefa difícil, a maioria 

dos gestores financeiros tem buscado este objetivo. Durante o processo de gestão encontram-se 
algumas dificuldades, tais como: Diminuição de vendas; Aumento da inadimplência; Crescimento das 
despesas financeiras; Ampliação dos custos. 

 
O objetivo da administração financeira de curto prazo é gerir cada ativo 
circulante (estoques, contas a receber, caixa e aplicações financeiras de 
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curto prazo) e cada passivo circulante (contas a pagar, despesas a pagar, e 
instituições financeira a pagar) de maneira a alcançar um equilíbrio entre 
rentabilidade e risco que contribua positivamente para valor da empresa. 
(Gitman, 2004, p. 510). 

 
De acordo com Matias (2007), o objetivo principal dos gestores financeiros é aumentar a 

riqueza dos donos de empresas através do aumento ou valorização da entidade. Uma entidade 
precisa a cada ano se valorizar mais para que a gestão seja considerada eficiente e para que todos 
possam ter participação nos lucros, uma entidade que não gera lucro estará caminhando para o 
fracasso mesmo sendo pública ou social. 

 

ATIVO PASSIVO 

Ativo Circulante (AC) Passivo Circulante (PC) 

Disponível Fornecedores 

Valores a Receber Salários e Encargos Sociais 

Estoques Empréstimos e Financiamentos 
Quadro 1 - Balanço Patrimonial e Capital de Giro 

Fonte: Assaf Neto (2010, p.14). 
 
Percebe-se que o objetivo da Gestão do Capital de Giro, é administrar cada um dos ativos 

circulantes e dos passivos circulantes da empresa, de tal forma que um nível aceitável de capital 
circulante líquido (CCL) seja mantido, garantindo-se com isso, a margem razoável de segurança.   
 
2.4 Fontes de Financiamento do Capital de Giro 

 
 

Assaf Neto (2010) afirma que para estudar as fontes de financiamento é de extrema 
necessidade que se entenda a importância do capital de giro em suas duas classificações:  

 

• Capital permanente (ou fixo) – É a parcela fixa do ativo circulante utilizada na atividade fim da 
empresa periodicamente, um investimento cíclico de recursos, onde o giro acontece 
permanentemente.  

• Capital sazonal (ou variável) – Determinado pelas variações temporárias que ocorrem na 
entidade. No caso das MPEs do setor comercial, nas datas comemorativas em determinados 
períodos do ano, onde as empresas precisam investir em estoques maiores, em consequência de 
vendas extras em determinados períodos do ano. 

•  
De acordo com D’Amato et al (2012), para se criar e manter uma entidade independente do 

seu ramo de atuação são fundamentais os recursos financeiros para financiar suas atividades. A 
empresa poderá utilizar-se de dois tipos de capital para esse processo: o capital próprio e o capital de 
terceiros, que poderão ser de curto, médio ou longo prazo. 

Para Matias (2007) as fontes de financiamento de capital de giro têm como representante no 
balanço patrimonial, todas as obrigações de curto prazo de uma empresa, mais uma parcela de 
recursos de longo prazo, de terceiros e próprios.  
 
2.5 Gestão Integrada do Capital de Giro 

 
Todas as decisões financeiras que venham a ser tomadas por uma empresa demandam uma 

atenção especial para seus elementos circulantes, pois são eles que medem a capacidade financeira 
de desenvolvimento e sustentação dos negócios. 

Assaf Neto (2007) certifica que o capital de giro tem participação relevante no desempenho 
operacional das empresas, cobrindo geralmente mais da metade dos seus ativos totais investidos. 
Para o autor, o objetivo da administração do capital de giro é: 
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[...] o objetivo da administração financeira de curto prazo é gerir cada ativo 
circulante (estoques, contas a receber, caixa e aplicações financeiras de 
curto prazo) e cada passivo circulante (contas a pagar, despesas a pagar e 
instituições financeiras a pagar) de maneira a alcançar o equilíbrio entre 
rentabilidade e risco que contribua positivamente para o valor da empresa. 
(Gitman, 2004, p. 510). 
 

A gestão do capital de giro, na concepção do autor, é uma peça vital para a “saúde” dos 
negócios, indispensável à continuação das atividades operacionais da empresa, com toda entidade 
necessitando de um nível satisfatório de capital de giro para garantir a longevidade de sua atividade 
operacional. 
 
 
2.5.1 A Dinâmica do capital de giro 
 
 

Matias (2007) afirma que o capital de giro representa as aplicações totais de recursos em 
giro, ou seja, o ativo circulante e que o volume do ativo circulante é dependente de: volume de 
vendas, ciclo operacional, setor de atividade econômica e capacidade de financiamento.  

Assaf Neto; Silva (2010, p. 19) ressaltam o seguinte: 
 

Uma boa administração do capital de giro envolve imprimir alta rotação 
(giro) ao circulante, tornando mais dinâmico seu fluxo de operações. Este 
incremento de atividade no capital de giro proporciona de forma favorável à 
empresa, menor necessidade de imobilização de capital no ativo circulante 
e consequente aumento da rentabilidade.  
 

Uma má gestão do Capital Giro resulta facilmente em sérias consequências, ocasionando 
muitas vezes, até em concordata ou falência da empresa. Muitas vezes, o excesso de giro é um dos 
exemplos. Os recursos que deveriam ser direcionados para o capital de giro muitas vezes são 
desviados para outra finalidade. 

 

 
2.5.2 Dimensionamento da necessidade do capital de giro 
 

 
Uma empresa, ao analisar informações das suas atividades operacionais, decisões 

importantes e a forma de financiar seus recursos, estará dimencionando sua Necessidade do Capital 
de Giro (NCG).   

Para Assaf Neto (2007, p.61), “uma metodologia importante de estudo da posição de 
equilíbrio de uma empresa é aquela baseada na distinção de seus ativos e passivos circulantes 
operacionais (cíclicos) e financeiros (erráticos)”.   

Já Matias (2007, p.38) afirma: 

 

Dificilmente os pagamentos que a empresa efetua (saídas de caixa) são 
sincronizados com os seus recebimentos (entradas de caixa). A falta de 
sicronização temporal entre pagamentos e recebimentos, compras, vendas 
e recebimentos pode fazer com que o ciclo operacional não gere recursos 
em montante e/ou prazo suficiente para sustentar a atividade operacional da 
empresa acarretando assim a NCG. 

 
Vale lembrar que o dimensionamento da necessidade de capital de giro é fundamental para 

uma boa administração de uma empresa, sendo assim, um desafio enorme para o administrador 
financeiro, tendo que encontrar o ponto de equilibrio, pois, um alto capital de giro desviará recursos 
financeiros que poderiam ser aplicados em outros ativos da entidade. Entretanto, um capital de giro 
baixo diminuirá a capacidade de vendas da instituição. 
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2.5.3 Planejamento do Capital de Giro 
 
Segundo SEBRAE (2015, p. 19), “Toda empresa, necessita de um planejamento de capital de 

giro adequado para poder realizar a atividade a que se propôs”. Além disso, complementa relatando a 
necessidade que as MPEs têm de recursos nos seus dois ciclos operacional e financeiro, que um 
adequado planejamento dois ciclos resultarão num “perfeito gerenciamento do seu capital de giro”. 

O planejamento do capital de giro é fundamental para todos os profissionais que atuam na 
área financeira de um modo geral. Mas segundo SEBRAE (2015), Apesar de ser fundamental para 
sobrevivência das MPEs, elas não possuem nenhum planejamento financeiro do capital de giro, seja 
de curto ou de longo prazo.   

Percebe-se que seus administradores gerenciam baseados na experiência adquirida com o 
tempo e de maneira ineficaz, tanto seu capital permanente quanto o circulante contribuindo assim, 
para seu baixo desempenho ou falência. A falta de um planejamento, ou seja, da gestão do capital de 
giro afetará drasticamente o fluxo de caixa das empresas.  

 
 
2.6 Micro E Pequenas Empresas - MPEs 

 
As Micro e Pequenas Empresas - MPEs têm se destacado no atual cenário econômico, a 

despeito da tão elevada carga tributária que sua operação acarreta. Segundo o SESCAP- Ceará: “As 
MPEs representam 20% do Produto Interno Bruto (PIB) nacional, e são responsáveis por mais de 
40% dos empregos formais, além de representarem 99% das empresas brasileiras”. (SESCAPCE, 
2012, p. 13) 

É relevante que se conheçam as delimitações relativas ao que define o porte das MPEs no 
Brasil, pois existem uma diversidade de linhas de crédito para estes tipos de empresas. Segundo a 
Lei complementar nº 123 de 14 de dezembro de 2006 estabelece no art. 3º do capítulo segundo, a 
seguinte definição: 

I - no caso das microempresas, o empresário, a pessoa jurídica, ou a ela 
equiparada, aufira, em cada ano-calendário, receita bruta igual ou inferior a 
R$ 360.000,00 (trezentos e sessenta mil reais); 

II - no caso das empresas de pequeno porte, o empresário, a pessoa 
jurídica, ou a ela equiparada, aufira, em cada ano-calendário, receita bruta 
superior a R$ 360.000,00 (trezentos e sessenta mil reais) e igual ou inferior 
a R$ 3.600.000,00 (três milhões e seiscentos mil reais).  

 
As dificuldades de micros ou pequenas empresas no Brasil atualmente estão relacionadas à 

falta de regulamentação e à alta burocracia, que ainda são barreiras no cotidiano das empresas. 
Entretanto, alguns Estados da já regulamentaram a Lei Geral das MPE’s, com vistas a facilitar a sua 
constituição e longevidade. Outros estados ainda negligenciam este nicho econômico, e ao invés de 
ampará-lo, suprimem alguns benefícios importantes para o seu desenvolvimento.  

Conforme o SEBRAE (2015) a entidade limita as micros às que contratam até nove pessoas, 
quando se tratar de comércio e serviços, ou até 19, sendo no caso da indústria ou construção civil. Já 
as pequenas empresas, são definidas como as que possuem um número maior: em torno de 10 a 49 
empregados para comércio e serviços, e de 20 a 99 pessoas, quando se tratar de empresas de 
construção e indústria.  

Segundo Matias (2007), existem alguns critérios para classificar as empresas de pequeno 
porte: número de empregados, faturamento, investimento, capital registrado e quantidade produzida.  

Atualmente, existem duas classificações principais: por faturamento e por número de 
empregados. A primeira está diretamente relacionada à questão fiscal e legal, conforme apresentado 
acima, enquanto a segunda é, em termos gerais, a mais usada, inclusive pelo SEBRAE e por outras 
instituições de amparo à pequena empresa. Esse último critério pode ser observado no quadro 
abaixo, diferenciando-se por setor de atividades os limites considerados na classificação. 
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PORTE DA EMPRESA COMÉRCIO E SERVIÇO INDÚSTRIA 

   

Micro Até 9 funcionários Até 19 funcionários 

Pequena 10 a 49 funcionários 20 a 99 funcionários 

Média 50 a 99 funcionários 10 a 499 funcionários 
Grande 

 
> 100 

 
> 500 

 

Quadro 2 - Classificação da Empresa por Porte 
Fonte: Elaborado pela autora, com base em Sebrae, 2015. 

 
O quadro acima nos mostra a classificação das empresas em relação ao seu porte, e suas 

atividades indústria, comércio e serviços e como essas se classificam de acordo com o número de 
seus funcionários.  
 
2.7 Indicadores de Atividade para Composiçao do NCG Aplicados nas MPEs 
 
 

Segundo Gitman (2004), a eficácia com que os recursos das MPEs estão sendo bem 
administrados é medida pelos indicadores de prazos médios ou conhecidos também de indicadores 
de atividade, pois através deles se descobre a política de compra e venda tomada pela empresa. 

O período de dias que a empresa necessita para fazer girar seu capital circulante, 
desempenhando assim suas atividades de renovar estoques, tempo de receber as vendas e de pagar 
as compras aos fornecedores, é sugerido pelos indicadores de atividade.  

“Os principais indicadores de atividade são: giro de estoques, giro de clientes (ou contas a 
receber), giro de fornecedores (ou contas a pagar) e giro do ativo total”. (D’amato 2012, p. 55). 

Gitman (2004, p. 47) afirma que: “Os índices de atividade medem a velocidade com que as 
várias contas são convertidas em vendas ou em caixa (entradas ou saídas)”.  

É de extrema necessidade que a empresa acompanhe a rotatividade do estoque, sendo esta 
peça chave no ciclo operacional de uma entidade. Quanto maior essa rotatividade, melhor para a 
instituição. 

Para o Giro Estoques (GE), representa o custo de vendas pelo valor médio de estoques. Ao 
girar os estoques com a maior rapidez possível, evita faltas de estoques, que possam resultar na 
interrupção das atividades da empresa. 

É importante ressaltar que não existe valor certo de giro do estoque e que isso vai depender 
da atividade fim da empresa e do comportamento dos concorrentes. 

Já o Giro Contas a Receber (GCR) representa as vendas anuais pelo valor médio de contas a 
receber. O período de tempo que a empresa leva para receber suas duplicatas a receber.  

A administração das contas a receber é o ponto fundamental para a empresa, seu objetivo 
consiste em dispor de contas com maior rapidez possível, sem perder vendas com a adoção de 
técnicas de cobrança muito agressivas (Gitman, 2004). 

 O Giro Contas a Pagar (GCP) já representa a compra anual pelo valor médio de contas a 
pagar. 

No entanto, para identificar a eficiência com que uma empresa utiliza seus ativos para 
financiar suas vendas utiliza-se o giro do ativo total, conforme Gitman (2004) onde Giro Ativo Total 
representaa venda anual pelo ativo médio total.  Se o valor continuar reduzido, isso significa que os 
ativos estão sendo utilizados de maneira incorreta ou ineficiente. 

  
 
2.7.1 Análise vertical e horizontal 
 

 
Existem, além dos indicadores de atividades, outros índices e análises que auxiliam os 

gestores e administradores das MPEs nas tomadas de decisões. 
Segundo Assaf Neto (2007, p. 62), a Análise Horizontal “identifica a evolução dos diversos 

elementos patrimoniais e de resultados ao longo de determinado período de tempo”. É um tipo de 
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análise que possibilita identificar as modificações que ocorreram nas contas e nos resultados em 
determinado período. 

Assaf Neto (2007) afirma, ainda, que, assim como na Análise Horizontal, a Análise Vertical 
objetiva estudar as tendências da organização. É um complemento das demonstrações contábeis e 
permite distinguir a estrutura da entidade, ou seja, da participação de cada componente do patrimônio 
e dos resultados. 

Para Martins (2012. p. 182), “a análise horizontal é uma ferramenta importante para analisar a 
evolução das contas individuais e também dos grupos de contas ao longo do tempo, por meio de 
números-índices”.  

Martins (2012, p. 183) afirma ainda que “a análise vertical é um método comparativo, 
expresso em percentualidade, entre contas que pertencem ao mesmo demonstrativo anual”. E que 
essa análise se torna mais relevante quando aplicada às contas da Demonstração do Resultado do 
Exercício - DRE.  

Compreende-se que as características basilares da análise de uma entidade são a 
comparação dos valores alcançados em determinado momento, com aqueles obtidos em períodos 
anteriores e o relacionamento desses valores com outros semelhantes.  
 
 
2.7.2 Índice de liquidez 
 
 

Conforme Matias (2007, p. 184), “os índices de liquidez medem se a empresa pode arcar com 
suas obrigações nos prazos negociados, ou seja, a solvência da entidade, o grau de risco que existe 
entre os ativos realizáveis e os passivos exigíveis”. 

Segundo D’Amato et al (2012, p. 33), ”a liquidez é a medida de avaliação da capacidade 
financeira da empresa para satisfazer os compromissos com terceiros. Mede sua capacidade de 
pagamento a curto e longo prazo.  

Para o referido autor, os índices de liquidez estática se subdividem em: 

a) Liquidez imediata - LI: indica qual a capacidade da empresa para 
saldar seus compromissos imediatos, com os seus disponíveis em (caixa, 
aplicações financeiras em curto prazo e bancos), ou seja, tudo que pode ser 
convertido em dinheiro rapidamente.  

b) Liquidez corrente - LC: indica quanto a empresa possui de ativo 
circulante para honrar o seu passivo circulante, ou seja, quanto existe de 
ativo flutuante para cada R$ 1,00 de dívida do passivo circulante. 

c) Liquidez seca – LS: indica quanto de ativo líquido a empresa possui 
sem contar com a venda dos seus estoques para cada R$ 1,00 de passivo 
circulante, ou seja, mede a capacidade financeira de curto prazo da 
empresa, ignorando a necessidade de venda de seus estoques. 

d) Liquidez geral- LG: também conhecida como liquidez total, indica a 
capacidade da empresa de arcar com seus compromissos de curto e longo 
prazos, ou seja, sua capacidade financeira mais ampla envolvendo suas 
contas de AC (Ativo Circulante) e RLP (Realizável a Longo Prazo) e PC 
(Passivo Circulante) e ELP (Exigível a Longo Prazo). Para cada R$ 1,00 de 
dívida, quanto a empresa possui de direitos e deveres para arcar. 

 
Conforme Martins (2012, p. 195), “os índices altos podem estar mostrando, na verdade, 

recursos ociosos no Ativo Circulante o que pode levar a uma redução da rentabilidade. Podem 
mostrar incapacidade de aplicação dos recursos obtidos”. 

Percebe-se que não se pode dizer que índices de liquidez muito altos consistem numa 
vantagem para a empresa, pois se esta acumular um capital de giro muito alto, poderá deixar de 
investir em aplicações financeiras ou em outros investimentos relevantes para a continuidade do 
negócio. O ideal é que haja um equilíbrio. 
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ÍNDICE FÓRMULA FUNÇÃO 

LIQUIDEZ 
IMEDIATA 

DISPONÍVEL/PASSIVO 
CIRCULANTE 

Indica a porcentagem de dívida de 
curto prazo em condições de ser 

liquidada imediatamente 

LIQUIDEZ 
SECA 

AC - ESTOQUES - DESP. 
ANTECIPADAS/PASSIVO 

CIRCULANTE 

Indica a capacidade de pagamento de 
curto prazo da empresa mediante uso 
basicamente de disponível e valores a 

receber 

LIQUIDEZ 
CORRENTE 

ATIVO CIRCULANTE/PASSIVO 
CIRCULANTE 

Indica quanto existe de Ativo 
Circulante para cada R$ 1,00 de 

dívida do Passivo Circulante 

LIQUIDEZ 
GERAL 

AC + REALIZÁVEL A LONGO 
PRAZO / PC+ EXIGÍVEL A LONGO 

PRAZO 

Indica que para cada R$ 1,00 de 
dívida total que a empresa possui 

quanto ela possui de direitos e 
deveres para honrar 

Quadro 3 - Índices de liquidez 
Fonte: Adaptado de Matarazzo (2008 apud Martins, 2012, p. 190) 

 
2.7.3 Índices De Rentabilidade 

 
A capacidade de retorno gerada pelos rendimentos em relação ao capital investido pelos 

sócios na organização é medida pelos Indicadores de Rentabilidade, buscando demonstrar qual a 
rentabilidade que os valores que são investidos irão render, ou seja, o quanto a empresa está sendo 
lucrativa ou não (Martins, 2012). 

 
As decisões relacionadas à gestão do capital de giro das empresas 
apresentam uma relação entre risco e retorno. Sob as condições 
econômicas normais, quanto maior a manutenção de liquidez, menor a 
rentabilidade desses recursos. Desta forma cria-se um dilema entre liquidez 
e rentabilidade na gestão do capital de giro. (Matias, 2007, p. 47) 
 

De acordo com Matarazzo (2008 apud Martins, 2012, p. 223): 
 
Para uma análise dos índices de rentabilidade através das demonstrações 
contábeis destacam-se os seguintes índices: 
- Giro do Ativo – O volume de vendas da empresa em relação ao capital 
total investido é medido através desse índice. 
- Margem Líquida - O valor obtido de lucro para cada venda líquida é 
medido através desse índice. 
- Rentabilidade do Ativo – O valor do lucro líquido obtido em relação ao 
ativo é demonstrado através desse índice. 
- Rentabilidade do Patrimônio Líquido – Esse índice mostra o lucro que a 
empresa obteve para cada valor investido do capital próprio. 
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Para Matias, existe uma relação entre rentabilidade e liquidez, influenciando uma a outra de 

forma direta, ou seja, quando ocorre uma alteração na rentabilidade de uma entidade ocorre em 
contrapeso uma mudança na liquidez, sendo essas muito próximas e o equilíbrio entre ambos nasce 
à gestão do capital de giro.  

 
 

ÍNDICE FÓMULA INDICA 

GIRO DO ATIVO VENDAS LÍQUIDAS/ATIVO 
Quanto a empresa vendeu 

para cada R$ 1,00 de 
investimento total 

MARGEM 
LÍQUIDA 

LUCRO LÍQUIDO/VENDAS 
LÍQUIDAS 

Quanto a empresa obtém de 
lucro para cada R$ 1,00 

vendido 

RENTABILIDAD
E DO ATIVO 

LUCRO LÍQUIDO/ATIVO 
Quanto a empresa obtém de 
lucro para cada R$ 1,00 de 

investimento total 

RENTABILIDAD
E DO PL 

LUCRO LÍQUIDO/PL MÉDIO 
Quanto a empresa obtém de 
lucro para cada  R$ 1,00 de 
capital próprio investido, em 

média, no exercício 
Quadro 4 - Índices de Rentabilidade 

Fonte: Adaptado de Matarazzo (2008 apud Martins, 2012, p. 223) 
 

 
Matias (2007, p. 47) afirma ainda que “o dimensionamento do investimento em capital de giro 

tem profundo impacto no sucesso dos negócios, já que exerce grande influência na liquidez e 
rentabilidade das organizações”.  

Contudo, os recursos são investidos na empresa com a finalidade de alcançar benefícios 
futuros, ou seja, os lucros. Para tentar identificar o sucesso ou fracasso de seu negócio as 
organizações avaliam a rentabilidade, essa análise é feita com base no efeito econômico, nas vendas 
e investimentos. 

 
2.7.4 Principais fontes de financiamento para MPEs 
 
 

As fontes operacionais de capital de giro surgem a partir das operações da empresa, em 
razão diretamente proporcional. Essas operações podem acarretar custos, com o aumento das 
vendas, também há aumento dos impostos, enfim, surge o ciclo; quanto mais se vende maior é o 
valor a pagar. “As principais fontes de financiamento são fornecedores, impostos e obrigações 
sociais. (Matias, p. 122)”. 

Pela análise da relação do capital circulante com as contas financeiras que giram ou 
mobilizam o dia-a-dia da empresa, pode-se observar que: 

a) Ao vender a prazo, toda empresa necessita de recursos para financiar suas duplicatas a 
receber; 

b) Para manter estoque de mercadorias a empresa carece de recursos para financiar 
estoques; 
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c) Para comprar a prazo mercadorias para revenda, a empresa necessita que os 
fornecedores financiem seu estoque em parte ou na sua totalidade. 

a) Se a empresa tem prazos para pagar suas despesas (impostos, energia, salários e outros 
gastos), todas essas despesas ou parte delas são financiadas pelos fornecedores (SEBRAE, 2015). 

Para Matias (2007) as principais fontes de financiamento do capital circulante são: 
Fornecedores, impostos e obrigações a pagar, salários e adiantamentos a clientes. 

As MPEs necessitam de financiamentos para aumentarem as compras e as vendas das 
empresas pois, as mesmas não possuem recursos próprios suficientes para financiar seus projetos 
de investimento. 

Com isso há um aumento nos fornecedores a pagar, nos salários (devido ao aumento de 
horas trabalhadas) e nos impostos, pois quanto mais se vende mais se paga impostos. Com o 
aumento desses elementos cresce também a necessidade de um capital circulante maior. Uma 
empresa para nascer e manter-se no mercado pode financiar suas atividades de duas formas: Por 
meio de capital de giro próprio (CGP) ou por meio de capital de giro de terceiros (CDT). 

A maior parte dos problemas que levam as empresas a recorrerem a bancos e a outras 
instituições financeiras buscando recursos para seu capital de giro, de acordo com D’Amato et al 
(2012),  consiste em: Má gestão da empresa em varias áreas elevando seus custos fixos, 
Sazonalidade das vendas, Ciclo financeiro e ciclo operacional com periodos longos, Inadimplência 
excessiva por parte de clientes, Custos altíssimos de empréstimos e financiamentos obtidos. 

O adiantamento de clientes feito em uma compra para entrega futura onde existe uma 
antecipação de valores recebidos, também pode ser considerada uma fonte de financiamento. Este 
fato ocorre quando existe uma demanda maior que a oferta. 
      O quadro a seguir explana de forma objetiva quais as possibilidades de obtenção de capital de 
giro por meio de recursos operacionais e de recursos financeiros de curto e longo prazo. 
 

                    
 

ATIVO CIRCULANTE 
PASSIVO 

CIRCULANTE  
 

    

CAIXA E BANCOS FINANCIAMENTOS 
FONTES  

FINANCEIRAS 
APLICAÇÕES 

FINANC. 
DUPLICATAS 
DESCONT.  

 

    

CONTAS A 
RECEBER FORNECEDORES 

FONTES 
OPERACIONAIS 

ESTOQUES 
SALÁRIOS E 
ENCARGOS  

 

                       Quadro 5 - Fontes de Financiamento Capital de Giro 

  Fonte: Adaptado de Matias (2007). 

 
Segundo Matias (2007) se as fontes operacionais de giro, não conseguirem arcar com suas 

aplicações operacionais, ou seja, com a parte do ativo circulante destinada a atividade fim da 
empresa acarretando assim uma necessidade de capital de giro, seus administradores devem 
recorrer aos recursos de terceiros, ou seja, fontes financeiras como empréstimos bancários, 
financiamentos ou duplicatas descontadas.         
 
2.7.5 Impacto da gestão do capital de giro no desempenho das MPES 

 
Administrar corretamente CDG é um ponto basilar para a saúde financeira da organização, 

pois isso contribui para ter um bom desempenho operacional. Uma má administração pode derivar 
em graves dificuldades financeiras, comprometendo a solvência e até a longevidade da empresa. 
(D’Amato, 2012). 
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Uma boa gestão do capital de giro é fundamental para saúde financeira de uma empresa, 
pois estão ligados de forma direta com ciclo operacional e o movimento dos negócios. Uma das 
principais preocupações dos administradores e empresários das MPEs origina-se precisamente na 
falta de recursos financeiros. (Assaf Neto 2007).  

As MPEs do muitas vezes, por não possuírem uma reserva regular de capital de giro, se 
deparam com vários problemas como: Falta de capital circulante,Dificuldades financeiras, Carga 
tributária altíssima, Retrocesso na economia do país, Carência de cliente e a concorrência.  

O excesso de capital circulante (recursos ociosos) também pode ser considerado assim, 
como a um problema para a empresa, imagine uma empresa com um alto nível de CDG parado no 
caixa, consequentemente esses recursos estão deixando de serem investidos gerando assim, mais 
lucros para entidade. (D’Amato, 2012).  

Percebe-se que o acompanhamento do CDG impacta diretamente no desempenho das MPEs 
se tornando assim relevante a sua gestão. Os gestores financeiros devem direcionar sua atenção 
para o capital de giro, pois, ele necessita de acompanhamento constante, uma vez que as MPEs 
sofrem continuamente o impacto das distintas mudanças enfrentadas por esse segmento, internas ou 
externas. Na maioria das vezes, cobrindo mais da metade de seus ativos totais investidos o capital de 
giro influencia de forma direta no desempenho operacional das empresas. 
 
3 CONSIDERAÇÕES FINAIS 
 

Ao longo deste estudo, objetivou-se apresentar a relevância da gestão do capital de giro com 
sustentação na afirmativa de que os micros e pequenos empresários necessitam de informações 
econômicas financeiras para administrar seu negócio e ampliar suas possibilidades de longevidade e 
crescimento no mercado.  

O entrelaçamento das informações do estudo respalda a resposta ao problema de pesquisa, 
cujo intuito foi demonstrar qual a relevância da gestão do capital de giro para micro e pequenas 
empresas, e como ela influencia nas tomadas de decisões. 

Demonstrou-se que as MPEs devem analisar e controlar as variáveis que comprometem essa 
gestão. Pode-se observar, com base nos estudos teóricos, que os gestores financeiros e 
administradores devem utilizar dados confiáveis que possam nortear suas decisões gerenciais.  

A utilização da análise das demonstrações contábeis, por meio de técnicas, indicadores e 
relatórios financeiros como sistema de informação, permite avaliar numericamente seu desempenho 
e estrutura a fim de alcançar sucesso nas suas decisões. Sua correta interpretação pode afetar de 
forma direta e positivamente o gerenciamento integrado do CDG e, com isso, influenciar nos 
resultados de uma entidade. 

Como se viu na pesquisa do SEBRAE, apesar das MPEs representarem consideravelmente a 
maioria das empresas formais no Brasil, muitas delas morrem antes de completar dois anos de 
existência por falta de controle das atividades operacionais e da gestão do capital de giro. Através 
dos relatórios financeiros elaborados é possível verificar que o ciclo operacional e financeiro de uma 
empresa é de extrema relevância. Esse período de compra, estocagem, prazo e recebimento 
influência de forma direta e positiva no desenvolvimento e perpetuidade da empresa. 

Compreendeu-se que a análise do capital permanente líquido, a necessidade de capital de 
giro e são elementos determinantes para revelar a situação financeira positiva ou negativa da 
empresa.  

Também verificou-se que um dos maiores problemas relacionados à gestão do capital de giro 
diz respeito à falta de sincronização entre prazos de pagamento e recebimento, fator que ocasiona 
uma deficiência no capital de giro, comprometendo e podendo vir a resultar no fechamento da 
empresa. O resultado do gerenciamento dessas informações demonstrará a situação real econômica 
e financeira da empresa. 

Espera-se que o estudo da gestão do capital de giro nas MPEs contribua positivamente para 
identificar a necessidade do conhecimento e da utilização de ferramentas gerenciais contábeis para 
uma melhor e mais eficaz, garantindo sua permanência no mercado. 
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