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RESUMO

As pesquisas em gestéo financeira de curto prazo sdo muito importantes para
a construcdo do conhecimento nos modos de realizar a gestdo financeira
das organizacgdes. O presente artigo tem por objetivo analisar o emprego
da metodologia quantitativa nesses estudos, buscado nas bases de dados
gratuitas disponiveis. Encontraram-se 88 trabalhos que se encaixam nos
estudos financeiros de curto prazo, dos quais sete sao dissertacdes e teses.
Excluindo estes, 82% utilizam-se da abordagem quantitativa, confirmando
assim a expectativa de que é o método dominante nesse tema, inserido na
ciéncia administrativa. Verificou-se, ainda, que os artigos, em sua grande
parte, empregam de forma correta a abordagem quantitativa.
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ABSTRACT

The researches on short-term financial management are very important
for the construction of knowledge in the ways of performing financial
management of organizations. This article aims to analyze the use of
quantitative methodology in these studies, seeking the same in free
databases available. Were found 88 studies that fit the short-term financial
studies, where 07 are dissertations and theses. Excluding these, 82% are
used in the quantitative approach thus confirming the expectation that this
method is the dominant theme that is inserted in administrative science. It
was also found that articles in his largely employ correctly the quantitative

approach
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INTRODUCAO

A maioria das atividades empresariais
visa ao lucro e a perpetuar-se no
mercado. Em um cenéario globalizado,
onde as empresas encaram a cada dia
mais concorrentes, realizar uma gestao
financeira eficiente € um ponto decisivo
a ser trabalhado para que, de alguma
forma, a empresa em questéo tenha éxito
na obtencéo de seus objetivos.

A mortalidade das empresas tem se
reduzido nos ultimos dois anos, e isso
se deve, principalmente, as praticas de
gestdo adotadas, ou seja, a informacao
obtida por parte dos pequenos gestores e
a profissionalizacdo da gestdo empresarial
tém contribuido para o sucesso das
empresas.

Diversas foram as crises que o
mundo contemporaneo enfrentou junto
a economia. Pode-se citar as crises de
1929, o choque do petrdleo da década
de 1970 e as recentes crises de 2008 e
2010. Segundo Assaf (2010), as financas
corporativas incorporam, em seu escopo,
a evolucado da economia, evidenciando
que a evolucdo da teoria se da a partir
da necessidade de compreender os
fenbmenos que acontecem na economia.

s

Uma consequéncia disso é o tempo
de recuperacao frente as crises que as
empresas apresentam. Com a evolucgéo
dos mecanismos de gestédo, o tempo de
recuperacao das organizacbes passa a ser
cada vez menor, o que colabora de forma
direta para retomada econbmica, de um
modo geral.
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No entanto, o devido registro das
reacfes frente as adversidades e a
compreensao dos fendbmenos que ocorrem
no mundo financeiro sao feitos por meio
das pesquisas produzidas pela academia.

Essas pesquisas sdo expostas, discutidas
e avaliadas para, posteriormente,
poderem ser utilizadas, em forma de
tese, de livros que possam ser publicados
ou de artigos cientificos. Nota-se, entéo,
um rigor cientifico e uma metodologia
a serem utilizados para a construcao e
futuro aproveitamento dessas pesquisas.

As pesquisas entdo servem como
base e registro para a evolucao da teoria
financeira, justamente por tratarem
essa evidenciacdo. No que se refere
as pesquisas financeiras, elas tém um
carater gquantitativo por se utilizarem
de variaveis quantificaveis como lucro,
rentabilidade, percentagens de estrutura
de capital, indicadores de liquidez, niveis
de capital de giro, dentre diversos outros
indicadores apresentados por essa area
da Administracao.

As areas de estudo da administracao
financeira, podem ser divididas,
atualmente, em oito partes sendo:

a) Andlise financeira;
b) Gestéo financeira de curto prazo;
c) Gestédo financeira de longo prazo;

d) Elaboracao de projetos e controles
financeiros;

e) Mercados e institui¢des financeiras;
f) Financas Publicas;

g) Financas Comportamentais;

h) Financas Ambientais.

A parte de analise financeira aborda
questdes de introducao as financas no
ambiente das empresas e as fun¢des do
gestor financeiro, fazendo alusdo aos

conceitos micro e macroecondémicos em
que as organizacfes estao inseridas.
Estuda a atualizacdo e conversao
monetaria, formacdo dos resultados,
andlise de demonstrativos contabeis e
indicadores financeiros. Oferece suporte
para elaboracao de pareceres financeiros.

A administracdo financeira de curto
prazo trata da gestao do capital de giro
nas organizacdes, que é composta pela
administracdo do ativo circulante. Pode-
se destacar, aqui, a gestdo do caixa,
do contas a receber (crédito), gestéo
financeira dos estoques e de fontes de
financiamento de curto prazo (passivo
circulante).

As financas de longo prazo abordam
0s aspectos relacionados a estruturagao
de capital da empresa, fontes de
financiamento de longo prazo nas
empresas, abordagem quando ao risco
financeiro, custo de capital, analise de
viabilidade de investimentos, avaliacdo
de negécios e de empresas, geracado de
rigueza e criacao de valor e a governanca
corporativa no ambiente das financas.

A elaboracdo de projetos e controle
financeiro ira tratar de aspectos
como a administracdo orcamentaria e
estruturacdo de planos de negdcios.

A parte de mercados financeiros estuda
0s mercados de capitais, as financas
bancarias e internacionais. As financas
publicas visam a preencher uma lacuna no
que diz respeito ao estudo da administracao
em unidades federativas,nas esferas
municipal, estadual e federal. As financas
comportamentais visam a responder
questdes referentes ao comportamento
do gestor/investidor na tomada de
decisdo financeira. E hoje em dia um dos
campos mais pesquisados dentro das
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financas corporativas. Por fim, as financas
ambientais estdo ligadas ao panorama da
sustentabilidade e a questbes econbmicas
ligadas a essa tematica, como, por
exemplo, a exploracdo dos créditos de
carbono gerados por reflorestamentos.

O objetivo deste trabalho consiste
em verificar as pesquisas de gestédo de
curto prazo disponiveis nas bases de
dados SciELO, Scirus, JSTOR, Directory
of Open Access Journals (DOAJ) e EBSCO
Host, evidenciando, assim, como estao as
pesquisas nesta area da administracao
financeira e também analisar como é a
aplicacdo da metodologia quantitativa na
elaboracédo desses estudos, estimando-se
que este método seja o dominante nesta
abordagem administrativa.

REVISAO TEORICA

O conteudo da revisao tedrica
apresentada nesta secdo € o resultado
da pesquisa bibliografica realizada
para identificar os determinantes da
administracdo financeira de curto prazo
e do método quantitativo aplicado as
ciéncias sociais, visando a sustentar a
pesquisa aqui exposta.

Administracao financeira de curto prazo

A gestéo de curto prazo contempla os
itens circulantes de uma organizacéo. Os
circulantes, segundo MARION (2009), sédo
aqueles itens alocados no ativo circulante
de uma organizacéo. Os itens circulantes
sao os ativos e passivos que se encontram
no curto prazo de uma empresa, periodo
definido pelo autor como os doze meses
subsequentes ao fechamento do exercicio.

A gestdo de curto prazo trata entao
de ativos e passivos circulantes. No
que tange aos ativos circulantes, sao

abordados: a gestdo do capital de giro
que contempla os recursos alocados em
ativos circulantes, a gestao do caixa, a
gestdo de contas a receber, de estoques,
as fontes de financiamentos de curto
prazo, a gestdo de impostos, controles de
tesouraria e os diversos relacionamentos
com passivos circulantes no que tange a
mao de obra (salarios) e afornecedores
de matéria-prima e insumos.

Dessa forma, o gestor financeiro
enfrentara trés problemas, conforme
apresentado por Herling e Moritz (2010):

1) Decisao de Investimento;

2) Decisado de Financiamento;

3) Decisao de operacgoes.

A decisdo de financiamento, nas
palavras de Assaf (2010), consiste
basicamente na captacdo de recursos
por parte da empresa para desenvolver
suas atividades, pois a instituicao ira
demandar recursos para compra de
matérias-primas, folha de pagamento,
investimento em ativos imobilizados,
capital de giro, impostos e outros custos
inerentes a sua atividade.

Sabe-se que o capital pode ser
composto de recursos proprios (acionistas)
ou de terceiros (instituicdes financeiras e
fornecedores). Nesse contexto, cada fonte
de captacao tera um custo diferenciado,
e esse é um grande desafio ao gestor. Na
realidade, consiste em avaliar qual fonte
de financiamento ideal para a empresa é
um ponto importante para a boa gestao
financeira, ou seja, a mais barata, a
menos onerosa.

Segundo Ross (2007), o capital
de terceiros é remunerado por meio
dos juros enquanto o capital proprio é

remunerado por meio do lucro. Devido
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a essas propriedades é que a diferenca
entre ambos consiste na exigibilidade do
pagamento.

No que se refere ao financiamento,
para Vieira (2010), via capital de terceiros,
observa-se que é mais barato que o
proprio. Porém, requer um dispéndio
periddico por parte do caixa da empresa,
independentemente se ela teve um
resultado econdmico positivo, enquanto
o capital proprio é apenas remunerado
quando ocorre o lucro.

Ap0s os recursos estarem disponiveis,
0 gestor financeiro se depara com a
necessidade de aplica-los. Logo, as
decisdes de investimento, que consistem
em avaliar, por determinados métodos, se
a empregabilidade dos recursos supera o
seu custo de captacao e se traz o retorno
esperado, de acordo com o planejamento.

Sabe-se que a decisao de investimento
€ um ponto chave para o desenvolvimento
de qualquer atividade. Essa decisao
reflete onde as empresas irdo aplicar os
recursos obtidos independentemente da
fonte, e investidos nos ativos da empresa.

Operar uma empresa no ambito
financeiro é muito mais complexo do que
parece, pois requer do gestor controles
avancados. Em uma economia dinamica,
onde cada ponto dos custos se reflete
automaticamente na lucratividade da
empresa, tomar as decisdes corretas

quanto a operacao dos recursos €
essencial.

Na gestéo financeira de curto prazo,
as decisdes do gestor financeiro estarao
inerentes nas contas de Ativo Circulante
e Passivo Circulante, como aponta Assaf
(2010). No ativo circulante (investimentos),
0 gestor terd decisdes referentes ao
controle das disponibilidades, da gestao

de investimentos de curto prazo, estoques
e contas a receber de curto prazo. No lado
do passivo (financiamento), tera decisbes
referentes aos fornecedores a pagar no
curto prazo, as despesas referentes a
salarios, encargos e demais contas que
se encaixem no curto prazo da empresa.

E necessario que se respeite o principio
da correspondéncia cronoldgica dos
recursos ou das operacbes, ou seja,
recursos de longo prazo financiando
contas de longo prazo. Essa mesma
estrutura deve atender ao curto prazo,
ou seja, Passivo Circulante financiando
o0 Ativo Circulante da empresa. Por ser
uma administracdo diaria, Lemes Jr.
(2005) coloca que a gestao do curto prazo
€, na verdade, realizada em todas as
empresas. Porém, ao se confrontar com
a realidade, verifica-se que a gestdo de
capital de giro realizada nas empresas €
feita de forma a resolver problemas que
surgiram justamente em funcado da falta
de planejamento e controle financeiro de
curto prazo.

Outro ponto a ser destacado é que,
se as empresas adotassem meétodos
de controle de capital de giro, aliados
a outras ferramentas de gestao, o
numero de mortalidade de empresas, no
Brasil, iria se reduzir significativamente.
Segundo definicdo de Vieira (2005,
p. 36) capital de giro é definido por
“montante total investido no ativo
circulante, representado por: caixa,
bancos, aplicacdes financeiras, estoques e
contas a receber de clientes.” Sua funcéao,
ainda segundo o autor, é a manutencgao
do equilibrio financeiro da empresa
como forma de garantir a continuidade
da atividade operacional e propiciar
condi¢cbes adequadas que favorecam
a sua sobrevivéncia e crescimento.
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Em sintese, € honrar os compromissos
assumidos, fazendo com que as contas
Nnao se atrasem. Para tal, é essencial uma
programacao eficiente de fluxo de caixa
e a manutencédo da liquidez da empresa.

A ideia central é que essa gestédo
possibilite um encaixe cronolégico entre
a disposicdo de entrada e saida dos
recursos, fazendo com que a organizagao
literalmente gire sua atividade, ou seja,
funcione. Imagine-se um estabelecimento
comercial, no caso uma confeitaria,
montada, pronta para sua inauguracgao.
Tem-se ali um espaco fisico alocado,
podendo ser préprio ou alugado.
Independente da natureza, despesas
serdo necessarias ao longo do tempo e
com periodicidade, tais como aluguel,
taxas, seguros, entre outros, tudo
devidamente orgado no planejamento
da instituicdo. Foram adquiridos balcbes
refrigerados para a empresa, bem como
computadores para caixa registradora,
maquinas para producédo dos bolos e tortas
que a empresa venha a disponibilizar.
Enfim, toda uma estrutura a disposi¢cédo
para o funcionamento da empresa. Apo6s
isso, é necessario, literalmente, fazer a
empresa girar, ou seja, colocar em pratica
suas operagoes.

Se se pensar nos itens apresentados por
Marion (2009), tem-se que trabalhar com
dinheiro disponivel em caixa para diversas
acdes, tais como: dar troco a quem
compra no balcéo, ter dinheiro disponivel
para pagar uma eventual despesa, as
taxas referentes ao imovel aqui ja citadas,
aos honorarios administrativos, aos
salarios e comissdes dos funcionarios, aos
impostos decorrentes das vendas e assim
por diante. E preciso também administrar
0s excedentes de caixa, que podem ser
aplicados em alguns outros ativos, para

buscar sempre a maximizacdo do retorno
de capital para a empresa.

Recursos Financeiros seréao
necessarios, também, para comprar 0s
insumos referentes a producdo. No dia-
a-dia das organizacdes, diversas sdo as
opcdes de compra. A vista ou a prazo,
cada fornecedor tera um preco diferente
em relacdo a forma de pagamento.
E necessario também atentar-se ao
financiamento que sera conceder aos
clientes. Segundo Cherobim (2010), o
mercado brasileiro é propicio a comprar
a prazo, fazendo com que as contas a
receber das empresas sejam alvo de
investimentos.

Repare-se que a gestado do capital
de giro envolve entdo a manutencéao
do volume de caixa necessario para
funcionamento da empresa, a decisédo
de estocagem tanto da Otica do custo
do armazenamento como do beneficio
financeiro de descontos por pagamento
a vista, a gestdo de contas a receber
frente aos clientes. Diante disso, note-se
que cada empresa terd um volume de
dinheiro investido diferente no capital de
giro da organizacao. O que ira determinar
esse volume € o modo como ela vende:
se é mais a vista ou a prazo, 0 prazo
que os fornecedores concedem, o modo
COmo paga suas contas, o tempo que leva
para transformar os insumos em produto
acabado.

As disponibilidades, dentro do ativo
circulante, segundo Assaf Neto (2010),
representam a quantidade em moeda
disponivel, englobando os saldos bancarios
livres e as aplicacfes de resgate imediato.
Essas aplicacdes podem ser representadas
por certificados de depdsitos bancérios,
debéntures, letras de cambios e outras.
Sera sempre contabilizado a partir do valor
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investido somado aos rendimentos dentro
de sua competéncia, sendo contabilizados
apenas aqueles rendimentos ja efetivados,
deixando de fora as expectativas de
ganho futuro.

Ja se tratando da gestéo do crédito, para
Matias (2007), o crédito esta associado
a troca de bens e servicos, oferecidos
no tempo presente, com a expectativa
de ser remunerado futuramente. Como
visto no ciclo financeiro e operacional,
0 prazo de pagamento dos fornecedores
e do recebimento dos clientes influencia
diretamente no desempenho desses
indices.

Uma empresa ird assumir papel
de concessora de crédito, a partir do
momento em que vender a prazo para o
seu cliente, e também de tomadora de
empréstimo, quando comprar a prazo
de um fornecedor, sendo assim o cliente
desse fornecedor.

Por fim, a gestdo dos estoques,
segundo Assaf Neto e Silva (2010),
constituem os itens de menor liquidez
dentro do ativo circulante, o que, se for
levado a altas concentracdes e valores
elevados, pode comprometer seriamente
a capacidade de pagamento da empresa.

No entanto, segundo Vieira (2005),
toda empresa precisa manter niveis
de estoques para abastecer a cadeia
produtiva (no caso da producao) e
também para atender ao mercado
(consumidor final). Muitos artigos citam
0 estoque zero ou Just-in-time, porém
€ importante salientar que o estoque
zero praticamente ndo existe. O ideal
€ manter um nivel minimo, que atenda
as necessidades da empresa e nao
comprometa, em momento algum, o
processo produtivo e o andamento das
vendas.

A pesquisa quantitativa nas ciéncias sociais

De acordo com Richardson (1999),
0 modelo quantitativo é aquele que
emprega a quantificacdo tanto nos
modelos de coleta de informagdes quanto
no seu tratamento por meio de técnicas
estatisticas, podendo ser simples, como
porcentagem, média, desvio-padrao
ou mais sofisticadas, como coeficiente
de correlagdo e andlise de regressao.
Outro método é a pesquisa qualitativa
que, grosso modo, nao se utiliza dessas
ferramentas matematicas para coleta e
analise dos dados.

Para Bryman (1988), a escolha de
uma das abordagens sera de acordo
com a necessidade do pesquisador em
responder aos seus questionamentos e
também a pertinéncia do emprego do
meétodo.

No estudo quantitativo, pode-se
destacar alguns pontos que devem ser
respeitados para que a pesquisa se
utilize da abordagem de forma correta
e possa ser validada. Tratando-se da
amostra, a mesma deve ser escolhida
cuidadosamente. Isso é importante para
que a selecdo da amostra assegure que
representava adequadamente o alcance
da problematica abordada.

Apoés definida a amostragem, o proximo
passo € a coleta dos dados, que deve
ser feita por meio de um questionario
composto por uma grande variedade
de perguntas projetadas para medir
aos questionamentos que a pesquisa
pretende responder. Os questionamentos
se tornam variaveis que podem ser
relacionadas, durante o tratamento dos
dados, para a obtencdo de respostas.
Outros dados podem ser recolhidos de
outras fontes, por meio de documentos

e indices publicados (dados secundarios).
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Percebe-se que a pesquisa quantitativa
envolve todo um planejamento antes de
ir a campo, como perguntas estruturadas
que podem muitas vezes direcionar a
pesquisa e distorcer a realidade.

De acordo com os procedimentos

explicitos nas explicacfes e exemplos
apresentados pelo autor, e as abordagens
de cada pesquisa, pode-se representar
sinteticamente, no quadro abaixo, as
diferencas entre Hirschi e Adler:

QUADRO 1 - Diferencas entre as pesquisas de Hirschi (1969) e Adler (1985)

Abordagem/Quesito Quantitativa Qualitativa
Escolhida cuidadosamente — Por que ela enpontra & mantem
Amostra L e contato, evolui de acordo com o
Pré-definida .
andamento da pesquisa.
Tracos menos padronizados
Pesquisa Definida (observagéo, conversa, entrevistas
= o ol informais)
Analise E;(;ipt(;lgoes ausals (Caus Descritivas
Reflete o que foi definido Reflete o que o sujeito pesquisado
Resultado . . ) .
anteriormente de se pesquisar | julga importante
Apresentacéo Tabelas DescricOes detalhadas e citacdes
Base Filosofica Ciéncias Naturais Fenomenologia
O que o pesquisador Causa/Efeito Estilo
busca?
Qual método O que melhor se adapta ao problema de pesquisa. E uma escolha
utilizar? técnica.

Fonte: O autor.

No entanto, essas abordagens,
qualitativa e quantitativa, parecem
competir no que tange a métodos de
investigar a realidade social. Na verdade,
as técnicas devem ser escolhidas de acordo
com o problema de pesquisa, cuidando-
se de validar a pesquisa cientificamente.
Cabe ao pesquisador, entdo, empregar o
método mais apropriado para cada caso,
ou, guem sabe, utilizar simultaneamente
as duas.

7

A pesquisa quantitativa é abordada
nas Ciéncias Sociais, de acordo com
Bryman (1988), como uma abordagem

de pesquisa que traz muitas marcas das
Ciéncias Naturais. Segundo o autor, esta
associada a um numero de diferentes
abordagens para coletar os dados. Dentre
os citados, o questionario social é o
instrumento mais utilizado, nas Ciéncias
Sociais, para a obtencdo de dados que
serdo utilizados para responder a teoria
ou hipoétese que se pretende responder/
comprovar. O questionario, ao ser aplicado
na amostra da pesquisa, na verdade é
um corte, uma amostra de um todo a
ser analisada. Com o questionario, serdo
obtidos dados quantificaveis que poderao
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ser tratados por meio de métodos
estatisticos e matematicos.

O autor ainda cita outros trés métodos
de obtencao de dados:

a) Andlise de dados coletados
anteriormente (secundarios),
exemplificando como estatisticas de
crime, suicidio, desemprego, saude e
outros.

b) Observacéo estruturada.
c) Analise do conteudo de midias.

A pesquisa quantitativa pode ser
percebida como um género que usa uma
linguagem especial, que parece exibir
alguma similaridade com as maneiras
pelas quais cientistas falam sobre como
eles investigam a ordem natural, por meio
da mensuracao de variaveis, controles,
medidas e experimentos.

Porém, nas Ciéncias Sociais, ao
contrario das Ciéncias Naturais, os
nameros por si s6 nao irdo qualificar
determinadas teorias gque possam
ser descobertas. E necesséaria uma
interpretacdo dos dados, a fim de que a
pesquisa seja validada. Ainda de acordo
com o autor, o termo quantitativo é
utilizado de maneira infeliz, uma vez que
ele gera mais do que simples informacoes
numéricas.

s

A pesquisa gquantitativa é validada
nas pesquisas sociais, fundamentando-
se no positivismo. Na verdade nao existe
uma razao que invalide o uso de estudos
quantitativos nas Ciéncias Sociais, uma
vez que eles obtiveram tanto éxito nas
Ciéncias Naturais. O contraponto entre
as correntes qualitativas e quantitativas
diverge justamente nesse momento,
uma vez que ambas tratam de temas
diferentes:o0s aspectos naturais e o
comportamento social. No caso da

Administracdo, o comportamento ou
outro fendbmeno nas organizacdes. Com
base no positivismo, a discussdo comeca
onde s6 pode ser validado como ciéncia
aquilo que pode efetivamente ser testado,
assim como nas Ciéncias Naturais. Por
meio dessas caracteristicas de acumulo de
conhecimentos empiricos na construcao
da teoria, e de poder trabalhar as variaveis
com relacbes de causa e efeito, nota-se
que, epistemologicamente, a pesquisa
guantitativa é interpretada em termos
positivistas ao buscar a regularidade em
seus resultados.

Esse tipo de abordagem determina
os problemas na forma de hipdteses
derivadas de teorias gerais. Essas
hipéteses devem, invariavelmente, tomar
a forma de expectativas sobre possiveis
conexdes causais entre 0s conceitos,
que sao os elementos constitutivos
das hipoteses, sendo necessario haver
definicbes operacionais de onde os
métodos de calculo possam ser aplicados
(estatistica).

Feita a hipotese, € necessario coletar
os dados, seja por meio do questionario,
experimento ou analise de dados
secundarios. Apés isso, ocorre a analise
dos dados com relacdo a hipoétese, a fim
de verificar se a mesma é verificada ou
rejeitada.

Os resultados encontrados abastecem
a teoria, a ponto de questionar aquilo
que foi construido (ir contra) ou de
acrescenta-la e embasa-la ainda mais
(hip6tese confirmada), fazendo com que
a teoria centralize e direcione o processo
de pesquisa. Outro ponto analisado é
que esse modelo é, invariavelmente,
mais baguncado. Ele tende a envolver
julgamentos falsos, becos sem saida,

casualidades e palpites em um grau muito
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maior do que a idealizacdo implica. O
pesquisador ira buscar as causas frente
aos conceitos que embasaram a pesquisa.
Para satisfazer isso, 0 autor mostra que a
pesquisa precisa atender a trés condicdes:

a) Estabelecer relacdo entre as
variaveis em questéao, isto é, que elas
nao sejam independentes entre si.

b) A relacdo ndo pode ser falsa.
Duas variaveis que se relacionam
nao podem ser influenciadas por uma
terceira (implicitamente).

c) Aandlise de dados deve estabelecer
uma ordem temporal para a montagem
das variaveis em questao, porém se faz
controversa, uma vez que projetos de
pesquisa, como a pesquisa transversal,
compreendem a coleta de dados em
um unico ponto no tempo. Essa ordem
temporal deve ser imputada.

Outra tendéncia das pesquisas
quantitativas é a generalizacdo dos
resultados além das fronteiras de
pesquisa, 0 que evidencia, mais uma vez,
sua proximidade das Ciéncias Naturais.

Porém, sabe-se que aquilo que
serve em determinado contexto nao
é perfeitamente aplicado em outro.
Os pesquisadores que utilizam essa
abordagem tém a necessidade de replicar
os estudos em diferentes contextos, a fim
de utilizar oconhecimento construido no
avanco de outras pesquisas, por exemplo.
Este ponto é criticado na pesquisa
qualitativa, uma vez que ela se torna
particular de um objeto de estudo e néao
pode ser generalizada.

A pesquisa quantitativa é pautada
também no individualismo, uma vez
que o objeto de coleta de dados, em
muitas ocasifes, sdo os individuos de
determinada organizacdo. Existe, na
verdade, um impasse entre as bases, em
gue se apoiam as Ciéncias Sociais, e as
bases utilizadas para validar as pesquisas
guantitativas. Por fim, pode-se evidenciar
as diferencas entre os métodos e as
caracteristicas de cada uma delas, por
meio do QUADRO 2, abaixo.
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QUADRO 2 - Diferencas entre as abordagens

pesquisa

Abordagem/Caracteristica Quantitativa Qualitativa
Papel da pesquisa Preparatorio Meio de exploracdo da interpretacdo dos atores
Relacdo entre pesquisador e Distante Proxima
sujeito
Postura do pesquisador em De fora De dentro
relacdo ao sujeito
Relagdo entre teoria/conceitos ¢ {Confirmagéo Emergente

Estratégia da pesquisa Estruturada Nao estruturada
Alcance dos resultados Nomotéticos Ideograficos
(escalas/métodos)
Imagem da realidade social Estatica Processual e conectada socialmente

Natureza dos dados

Rigidos, confiaveis

Ricos, profundos

Fonte: O autor

PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

De acordo com a problemética definida,
como esta sendo utilizada a abordagem
quantitativa nas pesquisas de gestédo de
curto prazo, nas publicacbes disponiveis
nas bases gratuitas (SciELO, Scirus,
JSTOR e Directory of Open Access
Journals (DOAJ, a partir do ano de 2002),
a pesquisa assume carater exploratério
e predominantemente quantitativo.
Os artigos que, eventualmente, forem
encontrados em mais de uma base, serao
computados na primeira base em que foi
encontrada respeitando a ordem citada
acima.

A pesquisa realizada nas bases sera
pela insercdo dos seguintes termos:
gestao financeira de curto prazo, capital
de giro, gestdo de caixa, gestdo de
contas a receber e gestdo de estoques.
Em inglés, essas terminologias séao
expressas por working capital, cash

management, inventory management,
debtors management.

O estudo em primeiro plano ira
resgatar o que é a gestao financeira
de curto prazo, para a compreensao do
tema, e também abordar como é feita a
pesquisa quantitativa, para servir de base
nas analises deste estudo.

Apos levantados e reunidos os artigos,
0s mesmos serdo classificados dentro
de sua area de especificidade. Eles
podem ser classificados como tendo
uma abordagem global do capital de giro
ou, mais especificamente, da gestdo de
curto prazo: caixa, contas a receber ou
estoques.

Apés a evidenciacdo e levantamento
das pesquisas de curto prazo publicadas,
sera evidenciada qual a abordagem
de pesquisa utilizada. Espera-se
uma predominancia da abordagem
quantitativa. Esses artigos,, que utilizam
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de uma abordagem quantitativa, seréao
analisados quanto ao emprego do método,
de acordo com o que foi evidenciado na
fundamentacao teodrica, e verificados
quanto ao modo de utilizacdo, ou seja, se
esta se da de acordo com os parametros
apresentados.

Por fim, serdo feitas eventuais
criticas ao uso da metodologia e se buscara
evidenciar se ha outras metodologias

TABELA 1 - Distribuicao das pesquisas de

utilizadas nesses estudos. Entretanto,
espera-se que a pesquisa gquantitativa
seja dominante.

Mapeamento das pesquisas de
gestdo de curto prazo

Apds a pesquisa nas bases de
dados utilizadas para realizacao desta
pesquisa, pode-se apresentar a TAB. 1,
abaixo:

curto prazo nas bases de dados pesquisadas

Frequéncias Scielo Scirus. JSTOR. DOAJ. TOTAL
Frequencia Absoluta 13 ! 13 1) 88
Frequéncia Relativa 15% 8% 15% 63% 100%

Fonte: O autor.
Foram encontradas 88 publicacdes que cronolégica, de 10 anos, excluiram-se

se encaixam na gestéao financeira de curto
prazo. A maior concentracdo de artigos
ocorreu na base de dados DOAJ, que tem
63% das publicagdes. [

E importante destacar que os 7
estudos encontrados na base de dados
Scirus séo dissertacoes e teses. Portanto,
nao fardo parte da amostra deste estudo,
que ird analisar apenas artigos.

De acordo com a linha de corte

quatro artigos da base Scielo; apenas
trés artigos da base de dados JSTOR
serdao analisados, pois o restante sé&o
publicacdes anteriores ao ano de 2002.
Ainda na base DOAJ, foram retirados da
amostra sete artigos, também anteriores
a 2002.

Sendo assim, apresenta-se a TAB. 2,
com a distribuicéo dos trabalhos utilizados
para a realizacdo desta pesquisa:
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TABELA 2 - Distribuicao das pesquisas de curto prazo utilizadas nesta pesquisa de acordo
com as bases de dados pesquisadas

Frequéncias Scielo | Scirus | JSTOR | DOAJ | TOTAL
Frequéncia Absoluta 9 0 3 48 60
Frequéncia Relativa 15% 0% 5% 80% 100%

Fonte: O autor

Serd analisado um total de 60 artigos, distribuidos nas bases, de acordo com o

grafico abaixo:

Distribuicdo das pesquisas de curto prazo de acordo com as

m Scielo
M Scirus
W JSTOR
H DOAJ

GRAFICO 1 - Distribuicdo das pesquisas de curto prazo utilizadas nesta pesquisa, de acordo

com as bases de dados pesquisadas
Fonte: O autor

Nota-se uma forte concentragdo nas
publicacbes na base de dados Directory
of Open Access Journals (DOAJ). Ao ler
0os artigos reunidos, nota-se que esta
base traz estudos de diversos lugares
do mundo, como Roménia, Paquistéao,
Turquia e outros estudos de caso nao

encontrados nas outras bases. Evidencia-
se, entdao, que é um mecanismo de
pesquisa com mais acesso a revistas
e journals que as demais. Trés artigos
contidos na base Scielo estavam também
indexados nessa base.
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Para melhor entendimento e
visualizacdo do estudo, classificaram-se
0s artigos pelos seus respectivos temas
de abordagem dentro da gestéo de curto
prazo: a abordagem geral do capital de
giro, e as especificidades como caixa,
contas a receber e estoques. Os artigos
da abordagem geral do capital de giro sao

mais amplos e, por consequéncia, mais
genéricos em termos de profundidade,
enquanto os mais especificos acabam
por aprofundar mais nos subitens do
ativo circulante, o qual comp®e o capital
de giro.

Foi obtida entao a seguinte
classificagao:

B Capital de Giro (Abrangente)

Classificacdo das pesquisas de gestdo de curto prazo

M Caixa

m Contas a Receber M Estoques

GRAFICO 2 - Classificacdo das pesquisas de gestdo de curto prazo

Fonte: O autor.
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De acordo com a classificacdo, 77%
dos artigos relacionados para o estudo
tratam o tema capital de giro de forma
abrangente, trazendo questdes relativas
as abordagens de financiamento do
capital de giro, manutencao de indices de
liguidez, impactos no ciclo operacional e
financeiro e questdes estratégicas sobre
o tema capital de giro.

O restante fica em 5% para contas a
receber, 10% para estoques e 8% para
crédito. No entanto, os 10% de estoques
tém uma abordagem mais voltada para

os estudos em logistica, tratando de
poucos aspectos financeiros. Porém, por
té-los abordado sdo, de alguma forma,
qualificados a fazer parte da amostragem
deste estudo. Esses artigos foram entéo
analisados para verificar a abordagem
utilizada quanto a metodologia, se
quantitativa ou qualitativa, de acordo
0 exposto na metodologia de cada
estudo. Quanto a abordagem utilizada
nos estudos, chegou-se a seguinte
distribuicdo, tal como esta na TAB. 3,
abaixo:

TABELA 3 - Abordagens utilizadas nos estudos selecionados

Frequéncias Quantitativa Qualitativa | TOTAL
Frequéncia Absoluta 49 11 60
Frequéncia Relativa 82% 18% 100%

Fonte: O autor.

De acordo com o levantamento das
abordagens, comprova-se a hipotese

levantada: a maioria das pesquisas
utilizaria a abordagem quantitativa.

R. Adm. FACES Journal Belo Horizonte - v. 12 - n. 2 - p. [16-137 - abr./jun. 2013. ISSN 1984-6975 (online). ISSN 1517-8900 (Impressa)



LUIZ HENRIQUE DEBEI HERLING . GILBERTO DE OLVEIRA MORITZ . ALEXANDRE MARINO COSTA . MAURICIO FERNANDES PEREIRA

B Quantitativa

Abordagem de pesquisa utilizada

W Qualitativa

GRAFICO 3 - Abordagens utilizadas nos estudos selecionados

Fonte: O autor

De acordo com o GRAF. 3, 82%
das pesquisas sdo quantitativas. A
abordagem qualitativa é utilizada em
estudos de capital de giro, classificados
aqui com abrangentes, e em apenas
um estudo especifico de caixa, que
evidencia as probleméticas de gestéo
estratégica relacionadas com o caixa das
organizagoes.

A alta frequéncia de estudos
qguantitativos pode ser justificada
por meio das variaveis numeéricas e
pela quantificacdo dos indices que
a administracdo financeira utiliza,

caracterizando a forca que a abordagem
quantitativa traz nesses tipos de estudo.

A utilizacao do método quantitativo nas
pesquisas de gestao financeira de curto
prazo.

Apés a separacao dos artigos conforme
a abordagem de pesquisa, o estudo ira
analisar se eles empregam a metodologia
guantitativa, tal como explicitado na
fundamentacao tedrica desta pesquisa.
Verifica-se que muitos estudos abordam,
em suas metodologias, a forma ou técnica
que sera conduzida, sem que haja um
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ajuste de seu desenvolvimento com a
técnica escolhida.

A técnica escolhida, na verdade, € uma
opcao do pesquisador. Porém, ela deve
ser feita de acordo com a conveniéncia,
e oferecendo sempre sustentacao ao
estudo, para que o mesmo seja valido
e possa entdo expressar contribuicéo
para comunidade cientifica. A analise

realizada neste estudo visa, justamente,
a identificar se a metodologia quantitativa
foi aplicada de acordo com o objetivo dos
estudos. Foram ent&o escolhidos alguns
parametros de andlise, sendo analisados
quinze itens nos 49 artigos que dizem
utilizar a metodologia quantitativa. Os
resultados sdo apresentados de acordo
com o QUADRO 3, a sequir:

QUADRO 3 - Parametros analisados.

Caracteristica Pesquisa Quantitativa
Papel da pesquisa Preparatorio
Relagdo entre pesquisador e sujeito Distante
qut}lra do pesquisador em relagdo ao De fora
syjelto
Relagdo entre teoria/conceitos e pesquisa | Confirmacio
Estratégia da pesquisa Estruturada
Alcance dos resultados Nomotéticos (escalas/métodos)
Imagem da realidade social Estatica

Natureza dos dados

Rigidos, confidveis

Quesito Pesquisa Quantitativa
Amostra Escolhida cuidadosamente - Pré Definida
Pesquisa Definida
Andlise Proposi¢des Causais (Causa/Efeito)
Refletem o que foi definido anteriormente de se
Resultado .
pesquisar
Apresentacio Tabelas
Base Filosofica Ciéncias Naturais
O que o pesquisador busca? Causa/Efeito

Fonte: O autor
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Apoés a analise dos estudos quanto aos
objetivos, formas de pesquisa e resultados
alcancados chegou-se a seguinte

distribuicdo quanto ao atendimento dos
pontos analisados proposto

TABELA 4 - Parametros analisados

Caracteristica e

Ponto Analisado Quesito Atende Nao Atende
Papel da pesquisa Preparatoério 100% 0%
Relagqo entre . Distante 78% 22%
pesquisador e sujeito
Postura do
pesquisador em De fora 100% 0%
relacdo ao sujeito
Re'a‘?‘?‘o entre teor.la/ Confirmacéo 71% 29%
conceitos e pesquisa
Estratégia da pesquisa Estruturada 100% 0%
Alcance dos resultados Nomotet[cos (escalas/ 100% 0%
métodos)

Imagem da realidade Estatica 100% 0%

social

Natureza dos dados Rigidos, confiaveis 82% 18%
Escolhida

Amostra cuidadosamente - Pré 100% 0%
Definida

Pesquisa Definida 100% 0%

- Proposi¢cfes Causais o o

Analise (Causa/Efeito) 82% 18%
Refletem o que foi
Resultado definido anteriormente 88% 12%
de se pesquisar
Apresentacao Tabelas 67% 33%
Base Filosdfica Ciéncias Naturais 100% 0%
O que o pesquisador Causa/Efeito 94% 6%
busca?
Total 91% 9%

Fonte: O autor
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Analisando a TAB. 4, verifica-se que,
em 53,33% dos itens analisados, a
pesquisa atende ao que é proposto na
variavel analisada, em sua totalidade:
0 papel da pesquisa, a relacao do
pesquisador em relacdo ao sujeito, a
estratégia da pesquisa, o alcance dos
resultados, a imagem da realidade social,
amostra, pesquisa e, por fim, a base
filos6fica. Nesses oito pontos, todas as
pesquisas atendem ao que é exposto.

As demais variaveis apresentam
pontos que divergem das caracteristicas
da pesquisa quantitativa. Comecando
com as frequéncias menores, tem-se a
variavel “O que o pesquisador busca”,
em que 6% dos artigos analisados nao
atendem a relacao de causa e efeito. Isto
ocorre porgue o objetivo dessas pesquisas
€ apenas caracterizar e descrever um
fendbmeno, tratando-se entdo, nesse
ponto, de uma abordagem qualitativa.
Ao evidenciar e descrever as praticas de
gestdo, sem buscar a relagdo delas com
parametros financeiros, a pesquisa acaba
por ndo apresentar uma relacao de causa
e efeito. Para tal, deveria relacionar as
praticas da empresa com indicadores
de curto prazo, como, por exemplo,
os indicadores de liquidez constantes
no ativo circulante, ou até mesmo o
desempenho financeiro da empresa frente
ao modelo de gestdo, em uma abordagem
maior.

Com relacdo a segunda variavel
analisada “Refletem o que foi definido
anteriormente de se pesquisar”, 88%
das pesquisas atendem a esse quesito
de resultado. As pesquisas que nao
atendem a isto acabam ocorrendo porque
demonstram resultados alcancados nao
propostos nos objetivos, acabando por se
desviarem do foco original e abordando

outros assuntos que nao aqueles definidos
anteriormente. Em um artigo de gestao
de caixa, por exemplo, a pesquisa acabou
por caracterizando a abordagem de
financiamento do capital de giro como
0 problema de caixa apresentado pela
empresa. Porém, acabou por caracterizar
a estrutura de financiamento e por nao
mensurar 0os impactos causados no caixa
da organizacao.

A variavel “analise”, que busca atingir
as relacbes de causa e efeito, ndo foi
atingida por 18% das pesquisas. Destes
18%, um terco é constituido pelos estudos
propostos como descritivos. O restante,
apesar de né&o ser classificado pelos
autores como descritivo, acaba apenas
evidenciando a gestao ou os resultados e
foge aos objetivos propostos por nao fazer
a relacao entre os dados encontrados.

Quanto aos dados e sua natureza,
verifica-se também que 18% das
pesquisas nao apresentam os dados
rigidos e confidveis, pois sdo andlises
feitas por meio de observacéo da gestao
das empresas, caracterizando a gestao
financeira, porém sem a anéalise de
balancos, indicadores, ou até mesmos
questionarios que possam fornecer dados
para serem tratados, a fim de se chegar
a alguma concluséao.

Com relagéo a distancia entre o sujeito
e 0 pesquisador, verifica-se que 22%
ndo atende a essa variavel, uma vez
que participam do caso estudado, por
exemplo, trabalhando na empresa ou
prestando algum tipo de consultoria.

Continuando, outros 29% nao atendem
a confirmacdo da teoria, uma vez que
acabam por so evidenciar resultados. Esses
trabalhos sao diagndsticos, aplicagdes de
ferramentas e métodos financeiros e nao
um refor¢co da teoria trabalhando uma
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relacdo de causa e efeito ou contribuindo
para o avanco das técnicas ja existentes.

Por fim, na apresentacdo dos
resultados, apesar de trabalharem com
estatistica descritiva ou com célculo de
indices operacionais, 33% dos estudos
apresentam os resultados em forma de
diagnoésticos e nao de tabelas, como
proposto na fundamentagéo deste artigo.

A pesquisa em finangas, na verdade, ira
sempre apresentar tragos quantitativos,
salvo aqueles estudos de caso que
evidenciam os métodos estratégicos de
gestdo de uma empresa, exclusivamente.
Ao evidenciar mais de uma instituicao ja
se tém tracos de estatistica descritiva
dando tratamento quantitativo ao estudo.

Outro ponto importante sdo os
indicadores, balancos e demais variaveis
financeiras que, como se sabe, €
apresentado por meio da matematica.

CONSIDERAGOES FINAIS

Em um primeiro estagio, verificou-se
que nao existem muitos estudos sobre
gestao financeira de curto prazo, nos
ultimos dez anos, em forma de publicacfes
cientificas. Apesar de nao relacionados
ou quantificados neste estudo, nota-
se que existem muitos estudos como
dissertacfes e teses. Porém, quanto a
publicacdes cientificas em periédicos,
esse numero é relativamente baixo.
Foram encontrados 88 trabalhos nas
bases, dos quais 60 sao dos ultimos dez
anos. Nota-se uma média de seis estudos,
ao ano, nessa area de concentracao de
financas corporativas. Em uma rapida
busca sobre o tema mercado financeiro,
em apenas uma base de dados, o retorno

foi de 572 publicagcdes sobre mercado
financeiro e de acdes, o que evidencia
realmente uma baixa producao relativa
ao tema.

Em se tratando das analises quanto ao
emprego dos métodos, as variaveis nao
apresentam um peso diferente quanto
a sua empregabilidade. Espera-se que
0s requisitos sejam trabalhados em sua
totalidade, ainda que a pesquisa tenha
revelado que isso nem sempre € possivel.
Seguindo esse raciocinio e considerando
que cada questdo tem 0 mesmo peso,
chega-se a conclusdo de que 91% dos
itens, em média, sao respeitados dentro
das pesquisas.

Nao existe, no entanto, um parametro
metodolégico que indique que as
pesquisas devam ser invalidadas por nao
apresentarem 100% dos tragos propostos
pelas metodologias quantitativas.

Verifica-se ainda que, como esperado,
0 método quantitativo é o mais aplicado
nas pesquisas financeiras, apresentando
82% desse numero. Ainda trabalhando
em termos estatisticos, da totalidade das
pesquisas (qualitativas e quantitativas),
67% atendem aos requisitos propostos
por Bryman (1988), enquanto, do
restante, 18% nado se enquadra na
abordagem quantitativa e os outros 15%
sao quantitativos e nao contemplam a
todos os indicadores analisados.

Um ponto interessante a analisar é
a insercdo de variaveis qualitativas na
gestao financeira das empresas de curto
prazo, como em estudos que utilizam
0 MCDA para gestao de capital de giro,
trazendo tracos de outras metodologias a
essa area de estudo, em que a abordagem
quantitativa é a dominante. @
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