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RESUMO

O presente caso de ensino trata de alguns aspectos de gestao financeira de uma
revenda de automoéveis. Conta a historia do surgimento de algumas revendas e traz
informacdes de como suas necessidades de capital mudaram nos ultimos 50 anos.
O caso trata de elementos de empreendedorismo e de gestdo financeira,
principalmente quanto a obtenc@o de capital e a investimentos. Os dados foram
obtidos por meio de entrevistas com as trés geracdes de socios-dirigentes do grupo
empresarial e com a observacéo direta em suas dependéncias. As informacdes do
texto sdo reais, com excecdo dos dados financeiros, assim como 0s nomes dos
dirigentes e das empresas. Os valores das demonstracdes financeiras e aqueles
apresentados no texto foram alterados como reforco de protecdo da identidade da
empresa e de seus dirigentes. A alteracdo ocorreu com a aplicacgdo do mesmo
porcentual de ajuste a todos os numeros, mantendo-se assim a proporcionalidade
das diferencas entre eles. Um aspecto de destaque € a separacdo que 0S SOCIOS-
dirigentes fazem de sua pessoa fisica da pessoa juridica que possuem, o que ocorre
associado a decisdes financeiras pouco usuais em empresas privadas brasileiras,
em especial quanto a emprestar dinheiro para a empresa ao invés de integralizar
capital.
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CAR RESELLING: AN ACTIVITY USING INTENSIVE CAPITAL

ABSTRACT

This teaching case deals with some aspects of financial management of a car
reselling group. It presents the history of some enterprises of the group and provides
information about how capital needs have changed in the group over the past 50
years. Entrepreneurship and financial management are focused, especially in relation
to financing and investments. Data were obtained through interviews with three
owner-manager generations and direct observation. All information of the text is real,
except the names of people and enterprises and the values of the financial
statements, which were all changed with the same percentage. A prominent feature
of the case is the separation done by the owner-managers between their personal
finance and the enterprises’ finance according to unusual decisions in Brazil,
particularly related to lend their own money to the company instead of increasing
social capital.

Keywords: Teaching Case; Finance; Entrepreneurship; Controllership.
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1 INTRODUCAO

A presente pesquisa apresenta o histérico de um grupo de revenda de
automoveis, destacando elementos de empreendedorismo, de governanca e
principalmente de gestéo financeira. Relata-se neste texto escolhas de investimento
incomuns, trazendo um exemplo claro de separacdo entre pessoas fisica e juridica
nos negdécios, o que € um principio contabil basico, mas comumente desrespeitado.

A histéria retratada € real, embora os nomes de pessoas e empresas
envolvidas sejam ficticios. O texto descreve a trajetoria de Antbnio e dos negdcios
gue iniciou. Apaixonado pelo que faz, o fundador integrou o filho, Gilberto, na
empresa. A histéria descreve ainda como Flavio, filho de Gilberto, se rendeu aos
negocios familiares depois de tentar uma carreira musical. Ressalta-se a
racionalidade elevada dos sdcios-dirigentes no trato financeiro, chave para o
sucesso desse tipo de empresa no Brasil.

O Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior traduz em
ndmeros a importancia do setor automotivo brasileiro, que responde por 23% do PIB
nacional e por 1,5 milhdo de empregos diretos e indiretos3. Sdo 31 montadoras,
detentoras de 64 unidades de montagem distribuidas em 10 estados e 52 cidades,
500 fabricantes de autopecas e 5.532 concessionarias. Essas Ultimas séo o canal de
venda dos montadores de automéveis e desempenham o importante papel de
atender o cliente final quanto a compra e/ou manutencéo de seus automoveis, com

servicos autorizados.

2 OS PRIMEIROS 40 ANOS

ApoOs exercer carreira de executivo em uma multinacional produtora de
motores e chassis de veiculos automotores, Antdnio decidiu abrir uma revenda
Volkswagen em julho de 1964 com seu amigo Marcos. Na ocasido, o contrato de
concessao da marca foi elaborado com cota de 20 veiculos por més, ou seja, a
revenda deveria comprar da montadora 20 veiculos mensalmente e revendé-los.

Outra regra que dificultou o empreendimento foi a condicdo de pagamento dos

3 Dados disponiveis em http://www.mdic.gov.br/sitio/interna/interna.php?area=2&menu=327, acessado em
15/11/2015.
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veiculos. Deveriam ser pagos antecipadamente.

O desafio era diminuir o ciclo financeiro do negdécio, ou seja, ter o menor
tempo possivel entre 0 desembolso para compra dos veiculos e a geragcdo de caixa
com os recebimentos de sua venda, 0 que viabilizaria a renovacdo do estoque, a
continuagcdo do ciclo comercial e a geracdo de lucro. Em uma época em que as
instituicbes bancéarias ndo contavam com a informatizacdo de hoje, depdsitos
bancarios levavam até trés dias para ser creditados. Esse prazo dificultava a fluidez
dos negécios. Por isso, os valores recebidos dos clientes finais eram recolhidos
diariamente e Antbnio ia pessoalmente ao escritério da montadora adquirir novas
unidades, sem contar com bancos. Em seis meses, a empresa ja faturava o dobro
de unidades daquelas previstas no plano inicial da montadora.

Em 1970, Antonio percebeu uma nova oportunidade: a Ford estava
crescendo no mercado brasileiro e, na opinido dele, superaria em pouco tempo as
vendas da Volks. Procurou a Ford e adquiriu uma concessao da marca, iniciando ja
a construcao da nova revenda. O pessoal da Volks ndo gostou da iniciativa e nédo
permitiu que o dono de uma revenda Volks possuisse também uma revenda de outra
marca. Entdo, a sociedade se desfez, ficando Antbnio com a concessionaria Ford —
inaugurada em dezembro de 1971 — e Marcos com a revenda Volks.

Ao longo dos anos, Antonio estimulou seu filho Gilberto a trabalhar em seus
negécios e, em 1974, iniciaram a construcdo de uma nova unidade. Na época, o filho
praticava esportes muito parecidos com o0s do pai: participava de corridas de
automoveis e de regatas de barco a vela. Em 1975, o filho participaria de uma regata
em Portugal com seu proeiro, mas pressdes da Ford no sentido de apressar o
andamento das obras da nova revenda forgcaram-no a desmarcar a viagem. O aviado
em que Gilberto estaria caiu e morreram todos os passageiros. Anténio descreveu
assim o ocorrido: “na época, fiquei muito chateado por meu filho ter que abandonar a
prova em Portugal. Insisti muito para que ele fosse e deixasse a obra comigo. Ele
nao quis [...]. Acho que o pessoal da Ford nem imagina o grande bem que acabou
nos fazendo”.

Aos poucos, Antbnio foi deixando a gestdo dos negdcios para Gilberto e
acabou assumindo um papel secundario na administragcdo. Compareceu todos os
dias Uteis para trabalhar na empresa que fundou. Ainda ativo, faleceu em 2014, aos

99 anos de idade.
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A frente dos negdcios e sempre atento as oportunidades do mercado
automobilistico brasileiro, Gilberto percebeu que, com a abertura de mercado no
inicio dos anos 1990, haveria espaco para a importacao de veiculos japoneses. Em
1991, as primeiras unidades compradas por ele chegaram ao Brasil. Envolvido com
0 negdbcio dessa nova marca, contratou gestores para cuidar de suas revendas Ford
que, a essa altura, jA somavam quatro unidades e também comercializavam
caminhdes. Poucos anos depois, devido a indefinicbes quanto & montagem dos
carros japoneses no Brasil, Ricardo, um dos gestores contratados, recebeu duas
atribuicbes importantes: 1) conduzir a reorganizacdo administrativa do grupo de
revendas, criando uma administracdo centralizada como ele mesmo havia proposto
cinco anos antes; e 2) ensinar ao filho de Gilberto, um muasico convicto, como
administrar as revendas.

A primeira atribuicdo foi executada e € o modelo que perdura no grupo até hoje, sem
muita mudanca — o modelo tornou-se tendéncia no segmento. Ja a segunda tarefa

nao foi tdo simples. O gestor conta como foi a primeira reunido com Flavio, o masico:

Detalhei para ele como seria seu treinamento operacional na administragao.
Eu sabia que ele ja havia trabalhado com o pai vivenciando o funcionamento
dos setores de pecas, servigos e vendas — o que faltava era a experiéncia
administrativa [...]. Saber executar as tarefas é importante porque, sendo, o
gerente [papel que Flavio assumiria] fica na médo do funcionario. Ai ndo
daria certo. Disse que ele comegaria na area financeira, depois iria para a
area fiscal e, por fim, para a contabil. Seu comeco seria no dia seguinte, as
8h da manha [...]. Claro que ele nem veio! Liguei para o pai dele para saber
se havia algum problema e Gilberto se limitou a um risinho curto. Disse-me
para ndo me preocupar, que algum dia poderia ser que o filho se
interessasse pelo negdcio da familia, mas que, naguele momento, desejava
tentar a carreira musical. (Ricardo — Gestor).

Desde entédo, Ricardo tem sido o principal executivo do grupo para o setor
de revendas e foi capaz de gerir as revendas Ford dentro de parametros
considerados adequados para a marca. Sob sua gestdo, o grupo se tornou um dos
maiores revendedores de pecgas originais Ford do pais.

Mas nem tudo foram flores e gléria. Com o passar dos anos, duras decisdes
tiveram que ser tomadas pelo gestor visando a sobrevivéncia da empresa, sendo o
fechamento de quatro das cinco unidades Ford em um Unico ano a passagem mais

dura ja atravessada pelo grupo.
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2.1 O Inicio da Sociedade entre Ricardo e Flavio

Em 2004, uma nova oportunidade surgiu. Uma revenda da marca japonesa
estava passando por dificuldades financeiras e solicitou a montadora a devolucéo da
bandeira e o encerramento das operacdes. O pessoal da montadora sabia que o
fechamento de lojas indica ao mercado problemas de solidez da marca e, para evitar
manchar sua reputacao, ofereceu a Ricardo a oportunidade de tornar-se dono de
25% da revenda. O outro sécio seria justamente Flavio, que anos antes optou por
manter-se apenas como musico. A carreira musical ndo havia deslanchado e,
finalmente, ele concordou em se dedicar aos negdcios.

Iniciada a operacdo, a loja, que havia tido prejuizo contabil da ordem de R$
400.000,00 no ano anterior, precisava de melhorias importantes de gestdo. As
equipes operacionais inicialmente foram contratadas a partir da equipe do
proprietario anterior, mas logo se fez clara a necessidade de reformar toda a equipe
de vendas. Houve certa dificuldade em encontrar pessoas com o perfil adequado. No
primeiro ano, a revenda teve trés gerentes de vendas diferentes, com um deles
ficando apenas 20 dias no posto. Estruturada a equipe comercial, foi a vez de criar a
politica de vendas, premiacdo e comissdo de vendedores. Um dos gestores conta

gue outro passo importante foi a adocdo de ferramentas de Tl pela empresa:

Cada departamento tinha uma planilha em Excel para administrar o
departamento. Era incrivel o retrabalho que isso gerava. E o mais
impressionante é que o sistema de gestdo [ERP] que a empresa ja possuia
— ainda hoje € o0 mesmo da época — tinha todos os recursos que uma
revenda precisava. Mas convencer os usuarios a abandonar velhas praticas
ndo é uma tarefa simples. Cheguei a solicitar a equipe de Tl que
desinstalasse o Excel dos computadores s6 para garantir que ndo houvesse
outra forma de gerir os departamentos que nao fosse utilizando o sistema.
Hoje em dia, ndo aceito relatério em Excel, tudo vem do sistema. (Gestor X).

Outras decisfGes importantes estavam relacionadas ao ajuste dos estoques
de pecas e principalmente do estoque de veiculos. Normas sobre faturamento
passaram a garantir que um veiculo sé fosse faturado quando todos os elementos
do pedido do cliente estivessem pagos por ele. A partir dai o veiculo era faturado até
meio-dia, garantindo recebimento no dia seguinte de parte do financiamento do

carro, quando existente, o que faciltava o pagamento a montadora sem a

necessidade de grande utilizacdo de capital de giro.
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Ricardo explica que uma revenda de automoveis, qualquer que seja sua
marca, faz uso intensivo de capital de giro. O ciclo financeiro da revenda funciona
nos seguintes termos: a montadora fatura os veiculos novos para a revenda e esses
sdo entregues as concessionarias de revenda para pagamento futuro. O prazo dado
pela montadora € distribuido da seguinte forma: sdo 90 dias no maximo para ela
receber todo o pagamento e, nesse periodo, o valor dos veiculos é corrigido pelo
CDI + 0,4% ao més. Caso o veiculo seja negociado pela revenda e faturado a um
cliente dentro desse periodo, deve ser pago a montadora em até trés dias Uteis apos
o faturamento — dai a importancia do ciclo financeiro rapido com venda e
recebimento na concessionaria. Com cada veiculo sendo faturado s6 apds o
pagamento integral feito pelo cliente final, mas dentro dos 90 dias dados pela
montadora, a concessionaria ndo precisa ter caixa para ter carros em estoque, pois
nao tem desembolso.

Na realidade, € comum os clientes negociarem seus veiculos usados com a
concessiondria para comprar o novo, o que implica que ela ndo recebe 100% do
valor do carro novo imediatamente. Falta exatamente o valor pelo qual o carro usado
€ aceito (menos a margem liquida de lucro), o que imp&e a necessidade de capital
de giro, imposta também pela necessidade de manter estoque de pecas e cobrir
custos com pessoal, dentre outros. Nao por acaso, € comum que revendas de carros
novos vendam a preco atrativo, frequentemente, a lojas de carros seminovos.

A concessionaria foi reestruturada e, no ano seguinte, seu prejuizo anterior
foi quase completamente remediado com um lucro de R$ 300.000,00 — uma

melhoria significativa dos resultados.

2.2 Crescimento Orgéanico e por Aquisicdo

Em 2006, a montadora prop6s a Flavio e Ricardo a construcdo de uma nova
unidade. Ricardo conta que, na época, houve muita discussdo com a equipe que
cuida da expansédo da montadora, pois ndo havia consenso sobre a planta da nova
unidade e de qual deveria ser sua capacidade de atendimento. O mercado estava
aguecido, com vendas crescentes inclusive em meses historicamente ruins para a

marca, dezembro a marco.
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Em certa ocasido, o gestor pegou uma planta que havia encomendado ao
arquiteto responsavel pela reforma do prédio comprado para ser a nhova
concessiondria e marcou uma reunido com o presidente da montadora. Durante a
reunido, lembrou ao presidente que o bom momento estaria passando e que seria
muito dificil encontrar o mercado tdo favoravel na abertura da loja. Por isso, uma
ordem foi dada a equipe de expansao da rede: Ricardo teria autonomia para definir a
planta, desde que seguisse os padrbes de identificagcdo da marca. A inauguracao
ocorreu em outubro de 2008, data exata da deflagracdo da crise de subprime nos
EUA e na Europa que iniciou um ciclo de contracdo da economia no Brasil. Mas as
coisas nao deram errado para a loja. Seria Ricardo um visionario?

Para a nova loja, os investimentos de aquisicdo da bandeira da marca,
estoques de veiculos e pecas superavam a disponibilidade de capital de Ricardo e
Flavio. Contudo, conseguiram o que faltava com Gilberto, pai de Flavio, num
empréstimo formalizado com contrato escrito. O valor emprestado foi de R$
2.000.000,00, com os juros do CDI, dois anos de caréncia e, depois dos dois anos,
pagamento em 85 parcelas mensais corrigidas mensalmente. Os sécios receberiam
pré-labore fixo mensalmente e ndo fariam retiradas de lucro, sendo este
integralmente revertido em investimentos na propria empresa.

Para fazer frente a necessidade de capital de giro da nova unidade, Flavio e
Ricardo levantaram recursos pessoais da ordem de R$ 800.000,00 cada um e, ao
invés de integralizarem esse capital, optaram por fazer empréstimo a empresa com
contrato estabelecendo os mesmos juros com que 0s estoques de veiculos novos
sao corrigidos, ou seja, CDI + 0,4% ao més. O contrato usado especificou que o
montante poderia ser retirado pelos sécios a qualgquer momento, sem especificar
retiradas intermediarias. Até o momento em que este caso de ensino foi redigido em
sua primeira versao, novembro de 2015, nenhum resgate tinha sido realizado.

O perfil de investimento dos sécios é de alta aversédo ao risco. Segundo o
gestor, o objetivo dos sécios é fazer a empresa utilizar o recurso para financiar o
estoque de veiculos usados (que gira, em média, 1,5 vezes ao més) e pagar
antecipadamente os veiculos novos de maior giro, reduzindo 0s juros pagos a
montadora. Como 0s s6cios nao retiram os juros do contrato, os recursos financeiros

sdo otimizados.
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Em 2013, a montadora novamente estimulou os socios a ampliarem seus
negocios com a aquisicao de lojas concorrentes da mesma marca que estavam com
dificuldades financeiras. A compra dessa vez foi de trés lojas, levando o grupo a um
total de cinco lojas. Mais uma vez, os sOcios ndo tinham o capital necessario e
recorreram ao mercado para obté-lo. Alguns amigos de Flavio, s6cios em outra
empresa, reconheciam a responsabilidade e a competéncia dele e de Ricardo.
Assim, emprestaram-lhes, mediante contrato, o valor de R$ 5,6 milhdes corrigidos
pelo IGP-M, sem caréncia e pagamento em 72 parcelas mensais corrigidas

mensalmente.

2.3 Os Desafios do Crescimento por Aquisicao

Flavio e Ricardo definiram sua politica comercial priorizando margens de
lucro que consideravam atrativas e um modelo de gestdo com decisdes parcialmente
descentralizadas, com 0s gerentes comerciais tendo autonomia para definir quais
vendas fazer em condi¢cGes fora das regras comerciais basicas. Os procedimentos
gerais de venda foram claramente definidos, documentados em manuais e
automatizados no sistema de TI. Cada departamento é responsavel pela inclusdo
das informacdes pertinentes de sua area no sistema e cada gerente responde pelo
resultado de seu departamento.

As trés novas lojas adquiridas mostravam algumas diferencas em relacao
aos padroes de trabalho do grupo. Nelas, cada gerente comercial tinha objetivo
numerico de vendas, sem estabelecimento de margens de lucro minimas desejaveis
— nado poderiam vender com preco abaixo do valor da nota de fabrica, mas havia o
risco de venderem com preco abaixo do custo total de cada veiculo. A administracao
era completamente centralizada e tratava todos os detalhes de cada operacéo
comercial. Por vezes, a area comercial interferia no pdés-vendas, oferecendo
cortesias aos clientes, sempre procurando aumentar a quantidade vendida. A
utilizacao de sistemas de TI era incipiente, atendendo apenas aos requisitos legais
minimos.

Tal diferenca de modos de trabalhar gerou uma série de conflitos e culminou
na demissao de funcionarios em todos os niveis das trés lojas adquiridas. Dentre 0s

seis gerentes que compunham a equipe original, apenas um continuava no grupo em
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novembro de 2015. Entre os oito funcionarios da administracdo, nenhum deles
estava mais no grupo. Alguns sairam do grupo por vontade prépria, por ndo se

adaptaram as novas exigéncias de gestao.

2.4 Como Serao os Dias de amanha?

Ap0s praticamente dois anos, a gestdo das cinco lojas estava alinhada e o
grupo seguiu com procedimentos unificados, mas Ricardo afirma que nao foram
apenas as unidades adquiridas que precisaram se ajustar. Até 2014, o organograma
de cada empresa comportava um gerente de vendas de veiculos novos e outro
gerente de veiculos seminovos. Os desafios da economia impuseram alguns ajustes
em 2015. Foi traumatizante para o pessoal do grupo a fusdo das funcbes de
gerentes de veiculos novos e seminovos. Varios gerentes que compunham o quadro
do grupo por mais de 12 anos foram dispensados. I1sso provocou criticas vindas até

mesmo da dire¢do da montadora, como explica Ricardo:

O diretor comercial da montadora me ligou para perguntar se eu estava
louco [...]. Apbs explicar os motivos dos ajustes na equipe, ele continuava
insistindo que a decisdo havia sido errada. Perdi minha paciéncia [...] e
perguntei a ele se ele queria comprar minha parte da empresa. Afinal de
contas, a sobrevivéncia da minha empresa é minha responsabilidade e, se
ele queria tanto influenciar na conducdo da empresa, deveria comprar
minha parte. Ai ele teria autonomia para fazer o que quisesse. (Ricardo —
Gestor)

O ano de 2015 foi particularmente dificil. As vendas da marca japonesa
cairam em torno de 30%. Para o grupo, a queda foi de 27% e as margens cairam
2% no acumulado do ano. O grupo tem se adaptado reduzindo o tamanho das
equipes, revisando a remuneracao de vendedores, entre outras medidas. Mas pode-
se perguntar: 1) Isso sera suficiente para garantir sua sobrevivéncia?; 2) Quais
outros ajustes seriam necessarios?; 3) Os sOcios conseguirdo se ajustar novamente,
se necessario?

A seguir, sdo mostrados os balangos e os demonstrativos de resultado dos
exercicios (DRE) de 2014 e 2015. A analise desses demonstrativos e sua
confrontacdo com os valores apresentados no texto revelam mais sobre o grupo
empresarial e auxiliam a detalhar possiveis aprendizagens sobre gestéo financeira e

empreendedorismo.
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Empresa

Balancete Patrimonial do Periodo de 2014

Empresa

Balancete Patrimonial do Periodo de 2014

Figura 1: Balanco de 2014
Fonte: Os autores, 2017.

ATIVO PASSIVO
CONTAS 2.014 CONTAS 2.014
CIRCULANTE 13.791,49 | CIRCULANTE 11.154,44
DISPONIVEL 598,01 FORNECEDORES 6.937,68
Caixa e Bancos 598,01 Fornecedores Diversos 536,98
- Fornecedores Veiculos 5.575,85
REALIZAVEL A CURTO PRAZO 13.193,48 Fornecedores Pegas 824,86
- Fornecedores Veiculos Usados -
VALORES A RECEBER 4.039,24 -
Clientes 2.036,09 OBRIGAGOES COM CLIENTES 589,98
Cartdes a Receber 2.003,14 Adiantamentos de Clientes 589,98
- Créditos a Identificar -
CONTA CORRENTE MONTADORA 7,15 -
C/C Montadora 718 OBRIGAGOES E PROVISOES TRABALHISTAY 1.427,53
- Salarios a Pagar 254,94
OUTROS CREDITOS 115,77 Provisdes Trabalhistas 610,94
Adiantamentos a Funcionarios 64,52 Provisdes e Encargos Trabalhistas 215,79
Qutras Contas a Receber 4,71 Pensao Alimenticia a Pagar 0,28
Adiantamentos & Fornecedores 45,56 Rescisao Trabalhista & Pagar -
ICMS a Recuperar 0,99 Imp.e Contrib.a Recolher 345,57
Impostos a recuperar - -
- ESTOQUES 327,52
ESTOQUES 8.981,31 Estoques de Terceiros em Nosso Poder 327,52
Estoque Veiculos Novos 4.468,72 -
Estoque Veiculos Semi - Novos 3.18517 CONTRATO DE MUTUO - CURTO PRAZO 1.488,32
Estoque Pegas e Acessérios 835,78 Contrato de Mutuo 1.488,32
Estoque de Terceiros em Nosso Poder 327,29 -
Estoque em Poder de Terceiros 164,35 OUTRAS CONTAS A PAGAR 73,07
- C/C Matriz - Filial -
DESPESAS ANTECIPADAS 50,01 -
Seguros a Apropriar 29,85 PROVISAO IRPJ / CSLL 99,96
Despesas Pagas Antecipadas 20,16 Provisao para Imposto de Renda 71,83
IPTU a Apropriar - Provisdo para Contrib.Social 28,12
Alugueis - -
REALIZAVEL A LONGO PRAZO 340,71 CONTRATO DE MUTUO - LONGO PRAZO 7.191,62
- Contrato Mutuo 6.171,63
DEPOSITOS JUDICIAIS 4410 Juros s/Contrato de Mutuo 1.019,99
Depositos Judiciais 4410 0
- PATRIMONIO LIQUIDO 3.866,92
OUTROS A LONGO PRAZO 296,61 -
Fundo Garantidor - BRADESCO 296,61 Capital Social 2.276,73
Créditos a Receber - Sécios - Lucros Acumulados Exercicios Anteriores 1.117,46
PERMANENTE 8.080,77 TOTAL DO PASSIVO 22.212,97
INVESTIMENTOS 141,04
Propriedade para Investimentos 141,04
IMOBILIZADO 4.767,45
IMOBILIZAGOES 7.538,90
Moveis, Utensilios e Instalagdes 4.592,89
Veiculos Test Drive 326,31
Veiculos 1.490,35
Equip.Informatica 213,99
Maquinas e Equipamentos 611,18
Software - Corporativo 116,51
Ponto Comercial 187,68
DEPRECIAGAO ACUMULADA (2.771,46)
Depreciagdo Acum. Imob. Técnicas (2.771,46)
INTANGIVEIS 3.172,28
Despes.Pré Operacionais -
Concesséo da Marca 3.172,28
TOTAL DO ATIVO 22.212,97
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DEMONSTRACAO DO RESULTADO DO EXERCICIO
CONTAS 2.014
RECEITABRUTA 173.191,11
DEPARTAMENTO DE VEiICULOS NOVOS 115.313,19
Vendas de Autos Novos 114.108,92
Comissodes s/vendas veiculos novos 1.204,27
DEPARTAMENTO DE VEICULOS SEMI-NOVOS 35.382,27
Vendas Veiculos Semi-Novos da Marca 15.772,32
Vendas Veiculos Semi-Novos Outras Marcas 19.482,02
Comissodes s/vendas veiculos Semi-Novos 127,92
DEPARTAMENTO DE PEGAS E ACESSORIOS 15.409,37
Vendas Pecas 15.409,37
DEPARTAMENTO DE SERVIGOS 7.086,28
Vendas Servigos 7.086,28
DEDUGOES DE VENDAS (4.298,61)
IMPOSTOS S/VENDAS (2.407,18)
lcms s/VVendas (617,78)
Pis s/\VVendas (246,50)
Cofins s/ Vendas (1.135,74)
Iss s/Vendas (407,16)
VENDAS LiQUIDAS 168.892,50
Vendas Liquidas de Veiculos Novos 113.855,19
Vendas Liquidas de Veiculos Semi-Novos 34.680,46
Vendas Liquidas de Pecgas e Acessérios 14.280,36
Vendas Liquidas de Servigos 6.076,49
CUSTO MERCADORIAS /PRODUTOS E SERVIGOY (150.825,88)
Custos de Veiculos Novos (106.741,95)
Custos de Veiculos Semi-Novos (30.565,14)
Custos Pecas e Acessorios (10.132,02)
Custos de Servicos (3.386,78)
LUCRO BRUTO 18.066,62
Lucro Bruto de Veiculos Novos 711324
Lucro Bruto de Veiculos Semi-Novos 411532
Lucro Bruto de Pegas e Acessorios 4.148,35
Lucro Bruto de Servigos 2.689,71
OUTRAS RECEITAS E DESPESAS OPERACIONAIS (17.363,45)
Despesas Administrativas (15.555,64)
Despesas/Receitas Financeiras (2.116,15)
Perdas no Recebimentos de Créditos -
Ganhos e Perdas no Imobilizado 258,19
DESPESAS E RECEITAS NAO OPERACIONAIS (1,47)
Despesas Nao Operacionais -
Multas (1,47)
LAIR 701,70
Provisédo para Imposto de Renda (165,82)
Provisédo para C.Social s/Lucro (63,15)
Lucro Liquido 472,72

Figura 2: DRE de 2014.
Fonte: Os autores, 2017.
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Empress Empress
Balanceds Patrimaniial do Perksdo de 2006 Balancets Palrimonial do Peniodo de 2006
| i, TN ok PASGIVO
CORTEE dEe- 10 CONTAS dar- 1k
JCIRCULANTE 21.859,61 | CRCLULANTE 17.518.11
DEPONNEL 939,18 FOANECEDNIRES 10.B85 67
Femeopdaras Diversos B43.33
Caieid u Bancos 319,18 Forracid s Vsculo B.75E.940
Frmacedome Pegas 1,285 44
REALIFAVEL A CURTOD FRAZD SOLT20,83 Foemdoodongs Vel oubs Lsadns
VALDREE & RECEBER £.343,64 OBRIGACOES COM CLIEMTES O 57
Clentes R el Ao antamenics de Chenies - oy
Canbai A Recalber 04504 Criasilca b Eanlilsai -
CONTA CORRENTE BONTADORA 11,23 | DBRIGAGOES E PROVISOES TRABALMISTAS 2.241,84
CIG Wantadarm 11,25 Salarias d Page 00,718
Proysies Tratabislas Bh2.d8
CUTROE CREDITCS 181,82 Provabes o Encanged Trahalhictas 3XE 80
Mdianiamenios & Funcicnarios 1,33 Hansin Mimerticia & Pagar .44
Caplrap Gontas & Facebar 75w Fasciedn Tiahalisla f Pagar -
Bfiarinmanios 4 Femaoadores 71,55 I a Coninina Rezolhes 54273
15§ Facupsanar 1,56 -
Pis i Raoupes e 1 MPOETOE A RECOLHER 3340
- mposics & Gontib s Faturn Racothaer Fa eI
EETOLIIUES 14.906,1% Impasios Retides da Termeims 20 ER
Eslngum Yaiculne hanme Fonas -
Estogus Yaloulas Somi - Novas L0222 ESTOGAES 514,36
Estogus Pages o Asasstnos 11260 Estoquas da Tercaimos am Mosss Podar 514,35
Edlign o Tameingg @i i Podar S14,1 -
Esingua oo Poder da Teroains 258,11 CONTRATS DE MUTUG « CURTD PRATD 2.3FT A1
- Lonialo de Wk 235 A
DESFEEAS ANMTECIFADAE 78,55
Seurns A Apeopnar a6, B8 GG MATRE - FILIAL 114,75
Depanias Pagas Antacpedas AET Pz sdim Deireas 114,70
REALFAYEL A LONSD PRATO 535,08 FRAOVISEAD IRPJ §/ CELL 15£.949
. Prostaid par raosls de Renda 11282
DEPOSITOS JUDICIAIS 09,25 Frovaio pars Conlrib, Social 44,17
Crapsdainos Judeais A4,25 -
CAUTRDE & LOMNGD FRAID 456,83
Funcn Garantidor - BRADESCO AG5 B
FERMAKENTE 12800,80 | EXIGNEL & LONGD PRAZD 11,284, 47
INVEETIMENTOE 21,50
Pmpnadsde para imsesh manios 221,50 FIRANCIAMENTOS EMPRAES TINGS -
. Financamamas LF
IRMDIL [EADCE TABT B0 ae mantg Imobibatc SPE Lida - Firanc, Obea
OUTRAS A LORID PRATO -
INDBILIZAGGES 11.838,88 Adantaments ds S6cips -
Fdorieis 8 LRansibos A502.6R |
W euksa Tesl Drkig S1247 CONTRATS DE MU - LOME03 PRATS 11.284 47
Wepulos 2314060 Lonbakn Muluo B.6RZ AT
B Infanrilica JA606 -
Flieqinas @ Equl pamaimos 954 BT -
Solware - Coporstive B2 BE Jurns 2'lonbak da Muko 1,601,490
Benlakcrias am Imavels da Tercairos 251845
Py Cainersi il F34 75 | PATRIKOSMID LU0 HAOTE0A
Equipamanios & Sagoranga 1768 .
Rulodm leidvwsl 74,56 Cisgital Socal 357582
- Lucmos Aoumulades Exercicios Anbanioms 2.457.39
I}EFFIEEIM;'M ACLUMIULADS 4352 58
Cupres i G0 Acumuleda okl g bes THonkoas 4353 59
- TOTAL B0 PRSESIVD 24,053 58
INTARGIVEIS 4943 0k
Concasaho da Manoa 4543 03
[ TOTAL oD AT 205,57 |

Figura 3: Balanco de 2015.
Fonte: Os autores, 2017.
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DEMONSTRACAD DO RESULTADD DO EXERCICIO
CONTAS dez-15
RECEITA BRUTA 271.997,56
DEFARTAMENTO DE VEICULOS NOVOS 181.099,98
Vendas de Aubes Nowoes 179. 208 67
Comissdes sivendas veiculos noves 168131
DEPARTAMENTO DE VEICULOS SEMENOVOS 55.568,04
Vendas Vaiculos Semi-Movos 24,770.51
Vendas Velculos Semi-Movos Outras Marcas 30.506,62
Comissies sivendas veiculos Semi-Novas 200,91
DEFARTAMENTO DE PECAS E ACESSORIOS 24_300,50
Vendas Pagas 24.300,50
DEPARTAMENTO DE SERVICOS 11.188,04
Vendas Sanvipos 11.128,04
DEDUCOES DE VEMDAS {6.750,99)
IMPOSTOS S/VENDAS (3.780,49)
loms sifendas [570,23)
Pis s/\V'endas [XE7,13)
Cofins 5/ Vandas 11783, 64)
lss s'vendas (635, 44)
DEVOLUGCOES S/VENDAS (2.6070,50)
Develughes de Vendas {2.470,50)
VENDAS LIGUIDAS 265.246,57
Vendas Liquidas de Veloulos Nowvos 178.610,18
Vendas Liquidas de Veicwlos Semi-Movos 5446585
Vendas Liquidas de Pegas & Acessdrios 22.427 39
Vendas Liquidas de Sarvigos 9.543,15
CUSTO MERCADORIAS /PRODUTOS E SERVICOS (236.672,85)
Custos da Velculos Moves {167.638 79)
Cusioz de Velcules Seml-Movos 148.002,72)
Cuglos Pecas & Acassoriog 115.912,39)
Cusios de Sernvicos {5.316,95)
LUCRD BRUTO 28.373,72
Lucro Breto de Weiculos Movos 11,171,349
Lucro Bruto de Weiculos Sami-Novos G.463,13
Lucro Bruto de Pacas & Acessorios 6.515,00
Luero Bruto de Servigos 422421
DUTRAS RECEITAS E DESPESAS OPERACIONAIS 27.269,38)
Despesas Administrativas 124.430,22)
Despasas/Haceitas Financairas 13.323.43)
Owira Receitas Despegas Operaconals TE, 70
Ganhas & Pardas no Imobilizado 405 49
DESPESAS E RECEITAS HAD OPERACIONAIS (2,31)
Despesas Mas Operacionais -
Mullas [2,31)
LAIR 1.102,02
Frovisde para Impasts de Renda (260,43
Provisida para ©,Sacial /'Lwcra [55,18)
Lucro Liguido 434

Figura 4: DRE de 2015.
Fonte: Os autores, 2017.
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3 NOTAS DE ENSINO

Objetivo de ensino: Oferecer aos leitores uma imersdo em topicos de
gestdo financeira e temas como escolha de investimentos, administracédo e
empreendedorismo relacionados ao setor de revendas de automoéveis. O caso
permite discussdes e aprendizagens a partir de um caso Vveridico de
empreendedorismo ligado a trés geragbes de uma mesma familia. Contudo, no
geral, pode-se dizer que ele é util para a aprendizagem, principalmente nas
seguintes areas de ensino:

» Controladoria e financas;

» Financas empresarial,

» Escolha de investimentos;

» Empreendedorismo;

» Administracao de Empresas.

Uma caracteristica importante do grupo empresarial retratado é a clara e
bem marcada separacédo financeira entre sécios e grupo, levada muito a sério pela
nova geracao que assumiu 0s negocios, e menos presente nas geragdes anteriores.
A gestdo de caixa é importante em qualquer empresa, mas, ho segmento
automobilistico, a preocupacdo com os recursos financeiros € mais premente ainda,
e deve-se levar em consideragédo que este segmento apresenta ciclos mais curtos de

crescimento/recessao que outros setores da economia.
3.1 Fontes e Métodos de Coleta de Dados

Entrevistou-se pessoas de duas das trés geracdes da familia retratada no
caso e 0 socio de fora da familia. Teve-se acesso aos dados internos da empresa
incluindo os balancos e os DRE. Para que se assegurasse sua validade, os dados
foram triangulados, obteve-se mais informacdes com funcionarios da empresa e ha

base na observacéo direta de um dos autores nas dependéncias da organizacao.
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3.2 Possiveis Perguntas e Tarefas a Propor aos Alunos

1. Financas Empresariais — abaixo, seguem algumas perguntas sugeridas ao

professor da matéria:

1.1.Como Antoénio resolveu a dificuldade de caixa no inicio do empreendimento?
Haveria outras formas possiveis de atuacdo? Caso afirmativo, quais seriam
as vantagens e desvantagens de adota-las?

1.2.0 texto indica que os socios Flavio e Ricardo ndo fazem retiradas de lucro da
empresa. Isso indica que o retorno que desejam do empreendimento € zero?
Justifique sua resposta. Se vocé discorda que eles desejam retorno zero,
indigue uma taxa de retorno aceitavel para os sécios.

1.3.Em 2008, os soOcios possuiam recursos da ordem de R$ 1.600.000 para
investir. Em principio, poderiam integralizar os recursos, acrescentando-os
ao capital social da empresa, poderiam investir no mercado financeiro (em
fundos de acgédo, bolsa de valores, tesouro direto, entre outros). Apesar de
todas estas opcdes, optaram por investir na empresa como investidores
externos. Compare as vantagens do investimento feito com as alternativas
gue o mercado oferece. Existe alguma opcado para Ricardo e Flavio que seja
mais lucrativa e que se adeque ao nivel de propenséo ao risco dos socios?

1.4. Analisando-se as captacbes financeiras que o grupo empresarial fez e
realizando-se uma comparacdo delas com outras opcdes disponiveis no
mercado financeiro atualmente, as fontes de financiamento que o grupo usou
foram adequadas? Quais outras seriam preferiveis? Justifique sua resposta.

1.5. Calcule o custo total de capital (WACC) para a revenda.

1.6.Simule outro DRE da empresa para 2014 segundo um cenario em que 0S
empréstimos nao tivessem ocorrido, ou seja, em que 0S investimentos
fossem todos feitos com capital integralizado pelos socios. O empréstimo
ajudou a empresa? Como?

1.7.Calcule a margem de valor agregado (EVA) para a revenda.

1.8.Baseado nos balancos apresentados, qual € o valor da empresa? Calcule-o
pelo método de valor presente liquido. Se o balanco de 2015 fosse parecido
com o de 2014, qual seria o valor da empresa calculado pelo mesmo

método?
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1.9.0 valor da empresa, calculado para responder a questdo 1.8, € maior ou
menor que o capital social?

1.10. Afinal, como calcular o valor da empresa? Pelo capital social ou pelo
valor presente liquido? Explique sua resposta.

Outras perguntas possiveis — 0 texto pode ser usado para explorar outros

aspectos da vida de uma empresa:

2.1.Dos quatro personagens apresentados, quais apresentam caracteristicas
claras de empreendedorismo? Justifique sua resposta.

2.2.Do ponto de vista contabil, como defender (ou condenar) a acdo dos sécios
de emprestar dinheiro para a propria empresa?

2.3.Como as divergéncias de gestédo entre as empresas que foram compradas
em 2013 e a empresas de Flavio e Ricardo impactaram no grupo
empresarial? Por que os funcionarios ndo se adaptaram a nova gestao?

2.4.E possivel encontrar no caso elementos de mudanca organizacional? Quais?

2.5.0 que se pode aprender com 0 caso?

2.6.Como € a relacado entre as revendas e as montadoras? Até que ponto uma
montadora pode intervir em uma de suas revendas? (Nota ao professor: o
contrato de concessao deixa pouco espaco a revenda para inovar, pois
produto, layout da loja, placas de identificacdo, precos e até processo de
atendimento ao cliente sdo regulados pela montadora).

2.7.Qual é a diferenca entre uma concessdo, como a que formas

concessiondrias que vendem automoveis, e uma franquia?

3.3 Possivel Organizacédo da Aula para Uso do Caso

Uma abordagem possivel seria solicitar aos alunos a leitura prévia do caso,

para que tenham conhecimento antecipado do assunto e da historia abordada. Os
alunos devem ser estimulados a procurar por paralelos entre o caso e as empresas
em gue trabalham (se trabalham) ou em que seus pais trabalham. O professor pode
solicitar aos alunos que facam pesquisa junto ao banco em que possuem conta
corrente e verifiquem quais sao os retornos obtidos em investimentos da ordem de

R$ 2.000.000,00. Devem também pesquisar outras op¢des que o mercado financeiro
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ofereca, como, por exemplo, fundos pré-fixados, pos-fixados, tesouro direto, entre
outros. Estimular que os alunos realmente leiam o caso previamente € um dos
desafios do professor — e a estratégia a ser adotada depende muito da maturidade
dos alunos. Uma forma de incentiva-los pode ser solicitar que tragam por escrito as
respostas as perguntas e, independentemente se a atividade sera avaliada com nota
ou ndo, a correcao pode ser feita pelo préprio aluno no transcorrer da aula com
entrega ao final.

Em um primeiro momento da aula, é recomendéavel que o professor promova
0 aprendizado mutuo entre os alunos através da discussdo das questées em grupos
pequenos, para posteriormente propor a apresentacdo por parte de alguns grupos
das perguntas e respostas encontradas. O principal a ser estimulado € o debate
respeitoso, sem julgamento de valor por parte dos alunos.

Dessa forma, o professor ndo apenas contribuira para a compreensdo do
conteudo, mas também para o desenvolvimento do aluno como profissional, capaz
de se comunicar de forma colaborativa e ndo agressiva — algo fundamental para o
desenvolvimento humano na sociedade. Para isso, 0 professor deve instigar os
alunos a procurar as respostas e ndo as fornecer de imediato, estimulando a

construcdo do conhecimento.
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