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Resumo

O financiamento de operag0es organizacionais representa, normalmente, um desafio
relevante para a maioria das empresas que atuam em mais diversos setores
econdmicos, independente do porte (micro, pequeno ou grande). Os motivos para a
necessidade de financiamento de suas operacfes também sdo variados, com
destaque para o desencontro dos prazos médios de recebimento e pagamento. Em
oposi¢cao ao senso comum, segundo o qual o crescimento de volume de vendas é
sempre positivo, quando a organizacdo se depara com prazos de recebimento e
pagamento dispares, a falta de caixa se agrava, suscitando a necessidade de
captacdo de recursos financeiros no mercado. O objetivo da pesquisa cujos dados
subsidiaram a elaboragédo deste artigo foi o de realizar a andlise compreensiva da
necessidade de financiamento em canais de distribuicdo de componentes eletrénicos
e materiais elétricos. Para alcancar o objetivo autores optaram pela pesquisa do tipo
levantamento, survey, usando 3 questionarios, sendo o primeiro respondido por 10
gestores comerciais de fabricantes, o segundo por 10 gestores de empresas
distribuidoras, e por fim, o terceiro por 10 revendedores de materiais elétricos. Os
resultados evidenciaram a reduzida capacidade de financiamento operacional,
principalmente no Ultimo elo da cadeia, que atende o consumidor final, o que
compromete o resultado econdémico dos atores envolvidos e desestimula o
fortalecimento das relacdes entre os fabricantes, distribuidores, revendedores e
prestadores de servicos.

Palavras-chave: financiamento; canais de distribuicdo; capital de giro; gestao.

Abstract

Financing of the organizational operations is, usually, a relevant challenge for most
companies operating in a wide range of economic sectors, regardless of size (micro,
small or large). The reasons for the need for financing of its operations are also
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different, with emphasis on the gap between average time for income receiving and
payments. Contrary to common sense, according to which sales volume growth is
always positive, when the organization is faced with mismatching payment and receipt
deadlines, the lack of cash is aggravated, raising the need to raise financial resources
in the market. In this paper, the authors conducted a comprehensive analysis of the
need for financing in distribution channels for electronic components and electrical
materials. The results evidenced the reduced operational financing capacity, especially
in the last link of the chain, which serves the final consumer, which compromises the
economic result of the actors involved and discourages the strengthening of
relationships between manufacturers, distributors, dealers and service providers.
Keywords: financing; distribution channels; working capital; management.

1. Introducéo

Financiamento de operacdes empresariais representa uma necessidade para
maioria das organizagdes. Sem o capital de terceiros, para viabilizar as vendas a
prazo, realizar as compras e custeio de despesas na condicdo a vista, além de
imprevistos de toda ordem, o fluxo operacional tende a ficar comprometido e atuacao
das organizacdes no mercado, restrita (FRANZOTTI; VALLE, 2020).

7

Nesta perspectiva é possivel afirmar que o capital de giro pode ser
determinante para a permanéncia das organizacfes na operacdo e influenciar seu
resultado econémico. No entanto, a manutencao dos niveis adequados do capital de
giro na empresa tem um custo. Do ponto de vista econdmico-social, o custo do capital
de giro influencia diretamente no potencial de investimento do empreendedor.
Mercados financeiros que oferecem custos de financiamentos mais amigaveis
incentivam o empreendedorismo, melhoram a competitividade e o desenvolvimento
de todos setores da economia, gerando um ambiente propicio ao negdcio, resultando
no proprio crescimento do setor financeiro (NUNES; VISOTO; SILVA, 2019).

Dessa forma, com o intuito de contribuir para o tema em questéo, foi realizado
um estudo de caso multiplo, com o propdésito de possibilitar uma avaliacdo do ponto
de vista financeiro e operacional em cadeias comerciais, abordando um grupo de
empresas em diferentes atividades do mercado, visando esclarecer os pontos mais
relevantes e significativos dos impactos gerados pelos custos de capital de giro em
suas atividades. Apesar de diferentes formas de atuar no mercado, todas as empresas
que participaram da pesquisa pertencem a mesma cadeia, a saber, fabricagéo,
distribuicdo e revenda de materiais elétricos. O referido setor foi escolhido por
acessibilidade e conveniéncia dos pesquisadores, que atuaram como consultores
para a entidade que representa as industrias de materiais elétricos.

O trabalho tem como base a elaboragcdo de uma pesquisa aplicada, de carater
descritiva e quantitativa, focada num estudo de caso multiplo buscando, através da
triangulacdo de dados, correlacionar os fatos e fendmenos existentes na cadeia de
comercializacdo, contribuindo para a compreensao do sistema de financiamento em
canais de distribuicao.

O construto utilizado na survey, com escala de concordancia do tipo Likert, foi
construido com afirmativas que emergiram a partir da revisao tedrica sobre os temas
como Canais de Distribuicdo, com detalhamento dos papéis de todos os atores
envolvidos, como Fabricante, Distribuidor, Revendedor, Prestador de Servicos e
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Cliente Final, o Sistema de Financiamento dos Canais de Distribuicdo, as alternativas
disponiveis para a Gestdo Estratégica de Capital de Giro, bem como a situacao atual
de financiamento das operacdes de empresas de pequeno porte.

2 Canais de distribuicao

Para atingir o mercado-alvo e transmitir todos os conceitos de oferta, marca,
valor e satisfacdo aos stakeholders, as industrias transformadoras usam canais
especificos chamados canais de distribuicdo ou marketing. Para Coughlan (2012, p.
20) “um canal de distribuicdo € um conjunto de organizacfes interdependentes
envolvidas no processo de disponibilizar um produto ou servigo para uso comum.
Fazer um canal de distribuicdo funcionar representa um processo. Ndo é um
acontecimento”.

Para Roccato (2008) toda operacao de oferta e venda de produtos e servicos
demanda definicbes das formas que serdo adotadas pela industria para que seus
produtos cheguem até os clientes finais. Esse processo compde a cadeia de vendas
e distribuicdo. O esforco de um canal inclui o desempenho de varias funcdes de
marketing. Coughlan (2012, p. 25) “salienta que o canal tem por fungao gerenciar a
necessidade de ter estoques, de gerar demanda pela venda de atividades, de distribuir
fisicamente o produto, de engajar-se em servico pos-venda e estender crédito a outros
membros de canal ou usuarios finais”. Para melhor definicdo e compreenséo, Kotler e
Keller (2016) usam a denominacdo de niveis de canal baseado no numero de
intermediarios que compde a extensdo do canal. No nivel zero o fabricante vende
diretamente para o consumidor, no nivel um, o fabricante vende para o varejista que
vende ao consumidor final, no nivel dois o fabricante vende ao atacadista que vende
ao varejista que vende ao consumidor e no ultimo nivel, trés, o fabricante vende ao
atacadista, que comercializa ao atacadista especializado que vende entéo ao varejista
gue se relaciona com o consumidor final.

Esse modelo de distribuicéo por canal de nivel 2 caracteriza-se por uma cadeia
produtiva. Para Santos e Guarnieri (2000), os arranjos produtivos podem ser definidos
como um fendmeno vinculado as economias de empresas ligadas entre si por fluxos
de bens e servi¢os. Tal arranjo produtivo pode ser caracterizado pela existéncia de
uma ou mais empresas-ancora, as quais mantém fortes o0s vinculos técnicos,
comerciais e financeiros com um grupo de empresas.

No presente trabalho, serd abordado um foco maior no mercado de bens de
consumo, mais especificamente no setor de seguranca eletrénica, onde predomina o
modelo de distribuicdo por canais de nivel 2, sendo os fabricantes as empresas-
ancora, acompanhadas de suas intermediarias: atacadista / distribuidor, varejista /
revendedor, afim de entregar seus bens e servigos ao consumidor final.

O fabricante € o primeiro ator da cadeia, sendo considerada a empresa ancora
gue sustenta o sistema de distribuicdo. Segundo a definicdo de Roccato (2008), o
fabricante ocupa o topo da cadeia de vendas e distribuicdo. Esses fabricantes
disponibilizam os produtos e servi¢os que sédo ofertados através dos canais de vendas
e distribuicdo. Deles é o know-how de construcdo, producdo e de propriedade
intelectual relativo ao ativo que sera distribuido.

Kotler e Keller (2016, p. 451) afirmam que “O fabricante que vende bens fisicos
e servigos exige trés canais: um canal de vendas, um canal de entrega e um canal de
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servigos”. Esses trés canais devem ser ofertados e entregues ao proximo ator da
cadeia que € o distribuidor.

A partir das definices de Santos e Guarneri (2000) e Santos, Crocco e Lemos
(2002) é possivel descrever o fabricante como empresa-ancora que desempenha o
papel de lideranca para um grupo de MPMESs (micro, pequenas e meédias empresas),
que sao intermediarios até o consumidor final, financiando parcialmente o processo
de compra dos produtos e servi¢cos que ele oferta ao mercado.

No setor em estudo, o distribuidor tem o objetivo de atender aos revendedores
com a comercializacdo dos produtos, prestar treinamentos técnicos, de aplicacéo e
instalacdo, pds-venda e assisténcia técnica. Além disso, tem a responsabilidade de
aplicar a estratégia comercial estipulada em conjunto com a fabrica, na regido de
atuacao (Durski, 2003).

Conforme define Roccato (2008, p. 25) “o distribuidor adquire produtos do
fabricante em volumes elevados para abastecimento dos revendedores atendidos,
geralmente para distribui¢cdes regionais”. Para o autor, o distribuidor possui uma viséo
holistica de todo o processo, pois além de seu contato privilegiado com os fabricantes,
mantém contato com os revendedores que estdo sintonizados com as demandas dos
clientes finais.

Para Gonzales (2007) O distribuidor é o intermediario no canal de distribuicéo,
possui porte de média ou grande empresa. Para o autor, a eficiéncia operacional,
eficiéncia em vendas, a logistica e o maior portfolio, permitem maior poder de
barganha nas compras e custos menores por ganhos de escala. E de interesse dos
distribuidores obter eficiéncia operacional e lealdade de servicos junto ao fabricante.
Outro interesse € o de facilitar e simplificar as opera¢cdes com corte de custos e ganhos
de eficiéncia.

Outro quesito que reforca o fabricante como empresa-ancora esta no valor
percebido pelo distribuidor no quesito financeiro. Roccato (2008) apresenta que o
distribuidor busca visualizar subsidios pelo fabricante para venda parcelada aos
revendedores e clientes finais, através de prazos maiores de pagamentos.

O revendedor tem o papel de atender ao consumidor final assumindo a funcao
de varejista, que geralmente sdo: pessoas fisicas, empresas e 0rgaos publicos;
oferecendo o produto e agregando ao mesmo um valor pelo servigo de instalacgéo,
assisténcia técnica e garantias, fechando assim, o ciclo de vendas dos produtos
(Durski, 2003).

Roccato (2008) define o revendedor como empresas que adquirem 0S
produtos/servigcos de um fornecedor (distribuidor), e os comercializa diretamente aos
clientes finais, agregando sua margem de lucro. O revendedor é enquadrado como
micro e pequena empresa, tendo uma capacidade de capital giro limitada para
financiar o mercado consumidor.

Esse ator da cadeia pode ser encaixado na classificacdo abordada por Lanz et
al. (2015) como micro, pequenas empresas, ou ainda microempreendedores
individuas, dependentes financeiramente de empresas ancora, no quesito diminuigao
de custo de financiamento de capital de giro.

Para Cunha e Soares (2010), empresas de pequeno porte passam por um
processo até mesmo inconsciente de confundir questdes empresariais com a vida
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pessoal do soOcio, possuindo até alguns controles de objetivos como vender, obter
lucro e certos processos internos, porém o principal objetivo seria obter o lucro para
satisfazer as necessidade pessoais e ndo da empresa.

Uma pesquisa realizada pela London Business School mostrou um fato que
reforca essa questdo. O resultado foi que no Brasil, a maioria das empresas sao
criadas pela necessidade e n&o por oportunidade (GEM, 2004). A pesquisa foi
conduzida pelo Instituto Brasileiro da Qualidade e Produtividade (IBQP), com o apoio
técnico e financeiro do Sebrae, Os respondentes sdo empreendedores, de 18 a 64
anos de idade, constituindo uma amostra representativa do total dos empreendedores.
A pesquisa foi realizada no ano 2003, de Janeiro a Dezembro.

O cliente final representa o ultimo elo da cadeia, pois todos 0os demais existem
para atender as suas necessidades. Ele poderia ser conceituado como sendo uma
empresa ou consumidor final que adquire o produto ou servico sem o objetivo de
revendé-lo, mas sim para uso préprio (Roccato, 2008).

Este ator € o elo base da cadeia, pois dele vem toda a capacidade financeira
de sustentar o setor do qual consome, gerando o capital necessario para cobrir toda
a operacdo. Quando esse ator tem potencial de compra aliado as facilidades para
comprar (prazo, preco adequado, disponibilidade do produto), a cadeia como um todo
cresce (Durski, 2003).

Existem diferentes maneiras do consumidor final exercer a fungcédo da compra,
sendo isso conhecido como o comportamento do consumidor. Engel, Blackwell e
Minard (2000) definem comportamento do consumidor como atividades envolvidas em
procurar, adquirir, usufruir e descartar produtos ou servi¢os, incluindo processos
relacionados a decisdo que antecedem ou sucedem as ac¢des relacionadas. Diante
disso, surgem estudos que abordam as questdes da Compra por Impulso, no qual
este comportamento possa incutir no consumidor a oportunidade, o desejo de adquirir
um bem ou servigo de forma imediata, sem estar realmente tendo a necessidade do
mesmo naquele momento (Silva et al., 2018).

Engel, Blackwell e Minard (2000) descrevem a compra por impulso como sendo
a tendéncia do consumidor em comprar espontaneamente, sem reflexdo e
imediatamente, sendo que fatores como exposi¢cao do produto e facilidade ao acesso
advindos de opcdes de pagamento e prazos alongados, favorecem esse tipo de
comportamento. Ja quando o cliente necessita de planejamento causados por altos
precos dos produtos, falta de acesso ao prazo e restritas formas de pagamento, a
compra se caracteriza como planejada (Solomon, 2016).

Os resultados dos estudos desenvolvidos por Veludo-de-Oliveira, lkeda e
Santos (2004), sugerem que 0S jovens com propensao a compra impulsiva usam o
cartdo de crédito de forma mais intensa. Na mesma direcdo, os estudos do SPC
BRASIL, (2015) identificam que ha predisposicdo em 355 % das mulheres
entrevistadas e em 25,4% para homens em usar o cartdo de crédito para efetuar
compras por impulso. O estudo foi realizado com o objetivo de: (i) Investigar os habitos
de compra do consumidor em relacdo ao uso do cartdo de crédito; (ii) Principais
compras e formas de pagamento; (iii) Vantagens e desvantagens percebidas; (iv)
Conhecimento de informacfes acerca do uso desta modalidade de crédito; (v) Pedido
de empréstimo de nome de terceiros para fazer compras. A pesquisa foi realizada pela
web, com 642 respondentes, de 23 a 31 de marco de 2015, com consumidores das
27 capitais brasileiras, homens e mulheres, com idade igual ou maior a 18 anos, de
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todas as classes econdémicas (excluindo analfabetos).

Diante disso, os meios de pagamento, prazos e a disposi¢cao dos produtos favorecem
ao fato do consumidor final praticar a compra por impulso, sendo os volumes desse
tipo de venda mais elevados do que aqueles que estimulados pela compra planejada.

3 Fluxo financeiro dos canais de distribuicéo

Roccato (2008, p. 25-26) ilustra com clareza as dificuldades relativas ao fluxo
financeiro na cadeia de distribuicéo:

[...] Um problema crénico no universo dos distribuidores sdo as margens cada
vez mais baixas, 0 que acaba impactando nos resultados da operagéo [...]
guando analisamos as necessidades do mercado do varejo, o problema se
torna ainda mais grave, pois o revendedor adquire os produtos do distribuidor
com prazos de pagamento de 30 a 60 dias e os revende ao consumidor final
em 3, 5 ou até 12 parcelas, com sérios prejuizos na margem do negécio.

Pfohl e Gomm (2009) revisam e conceituam diferentes abordagens de
financiamento de cadeias de suprimentos. Uma abordagem conceitual também é
fornecida por Hofmann e Kotzab (2010), que estudam a gestao colaborativa do capital
de giro e, particularmente, o gerenciamento de caixa nas cadeias de suprimentos. Em
relacdo a otimizacao dos fluxos financeiros, Pfohl et al. (2003) denominam o fluxo de
recursos financeiros como a “financiamento da cadeia de suprimento” e localizam este
altimo na interface entre o campo da logistica e das financas. Eles examinam o
gerenciamento dos ativos circulantes liquidos como uma questao importante dentro
do escopo da Gestédo da Cadeia Financeira, GCF.

Durante a crise internacional de crédito, no periodo de 2008 a 2009, as
corporacdes constataram que a preservacao da saude financeira, com foco na gestéao
do caixa e manutencao de liquidez, representa a melhor estratégia para assegurar a
sua sobrevivéncia e permanéncia na operacao. Para tanto tomaram decisées como
reducdo de pagamentos de dividendos a acionistas, aumento de reserva de capital e
reducdo de prazos de financiamento a clientes, seja pessoas fisicas, seja pessoas
juridicas (Bliss, Cheng, Y., & Denis, 2015; Jalal & Khaksari, 2019). Chang (2018), em
sua pesquisa, constatou que as referidas estratégias sao influenciadas, também, por
outros fatores, de natureza macroecondmica, politica e geopolitica.

Farre-Mensa e Ljungqvist (2016) evidenciaram que algumas organizacoes,
devido ao seu historico e reputacédo, tém melhor acesso a financiamentos, junto a
agentes financeiros de varejo, mesmo em situacdes de restricbes a crédito. Desta
forma existe e necessidade de se verificar o conjunto de caracteristicas de
capitalizacdo dos atores intracadeia, de setores econémicos especificos, para avaliar
o potencial de cada um dos elos da cadeia, de poder assumir o papel de financiador
das transagbes dentro da cadeia. Estas caracteristicas podem ser variaveis
dependentes de decisbes estratégicas internas, que afetam o ciclo de vida do produto,
o tiquete médio praticado, nivel de estocagem de matérias primas ou de mercadorias
para revenda, rentabilidade média por linha, entre outros (Azeem & Marsap, 2015).

Manoel e Moraes (2018) constataram que as corporagfes que operam em
mercados de capitais, de forma ativa, com volume representativo de transacdes
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diarias de papéis, como ac¢des, debéntures, certificados de recebiveis, entre outros,
possuem niveis de caixa mais altos do que as empresas que ndo operam no mercado
de capitais. Vale destacar que as primeiras devem remunerar os portadores de seus
papéis, enquanto as empresas que nao operam no mercado de capitais ndo. Apesar
da referida restricdo as empresas que operam no mercado de capitais demonstram
maior capacidade de financiamento de operacdes, tanto a jusante, como a montante.

O termo financiamento da cadeia de suprimentos € definido por Wallmeier
(2004) como a soma dos “fluxos financeiros em e entre as empresas”. A GFC
supostamente tem a funcdo de otimizar os processos financeiros entre as empresas
utilizando transacg0des colaborativas e automaticas entre fornecedores, intermediarios,
clientes finais, prestadores de servicos financeiros e logisticos (Manoel, Moraes,
Santos & Neves, 2017). Segundo Pfohl e Gomm (2009), o impacto financeiro da GFC
contribui para a cadeia de valor em termos de inventario, processos e gerenciamento
de caixa. Essas variaveis afetam o fluxo de caixa livre de cada empresa envolvida
pela reducéo de custos financeiros, bem como o custo de capital por ativos reduzidos.

Dessa forma, Pfohl e Gomm (2009) formam o conceito que o financiamento
interempresarial dentro da cadeia de suprimentos é chamado de "financiamento da
cadeia de suprimentos" FCS e é definido como: A otimizag&o do financiamento entre
empresas, bem como a integracdo dos processos de financiamento com clientes,
fornecedores e prestadores de servigos, a fim de aumentar o valor de todas as
empresas participantes da cadeia. Nesta perspectiva, destaca-se, também, a
relevancia de gerenciamento de riscos, conforme evidenciaram Dal Magro, Brighenti,
Souza, Lavarda & Reiter, D. A. (2015).

Assaf Neto e Silva (2011) explicam que as empresas desenvolvem estratégias
para o gerenciamento do capital de giro objetivando avaliar os investimentos a serem
aplicados na empresa, sejam eles para curto ou longo prazo. Isso deve aplicar-se para
todos os tipos e portes de empresas, pois € o que garantirA sua sobrevivéncia.
Empresas que apresentam uma estratégia ajustada para administrar o seu capital de
giro podem obter reducdo dos custos de financiamento de suas operagoes,
minimizando riscos e aumentando o retorno esperado sobre 0s investimentos
efetuados (Fetter & Lemos, 2014).

O modelo adotado para gerenciar o capital de giro depende exclusivamente das
fontes dos recursos que irdo compor o capital. Oliveira (1999) destacam que as
decisdes relativas ao financiamento implicam diretamente nas escolhas dos fundos
da empresa, pois é preciso avaliar se esse financiamento sera de capital proprio ou
de terceiros.

Para Megliorini (2009) o capital de terceiros é formado por empréstimos e
financiamentos contraidos em instituicdes financeiras e pelas obrigacdes emitidas
pelas empresas. Segundo Tavares (2014) as instituicdes financeiras possuem uma
grande variedade de produtos e servicos para tender as necessidades das empresas,
0S quais serdo abordados. Dentre os mais utilizados destaca-se 0 produto
HOTMONEY.

Kerr (2011) define hotmoney como um contrato de empréstimo de curtissimo
prazo, normalmente por um dia, ou no maximo dez dias, cujo objetivo é resolver
necessidades imediatas de caixa das empresas. Fortuna (2017) acrescenta que tais
operacdes geralmente sdo atreladas a taxa do CDI mais um spread bancario. O
empréstimo é repactuado diariamente e esta sujeito a incidéncia de I0F, cobrado
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antecipadamente a cada dia que a operacao durar. Para Fortuna (2017) e Kerr (2012)
o hotmoney tem a vantagem de permitir uma rapida mudanca de posi¢cao no caso de
uma forte queda nas taxas de juros, porém o custo do dinheiro nessa modalidade de
empréstimo é muito alto.

Em concordancia a o posicionamento de Fortuna (2017) e Kerr (2012), que
sugerem que o hotmoney permite uma rapida mudanca de posicionamento diante das
variacfes das taxas de juros do mercado, tendo porém, um alto custo de capital,
Kassai (2003) afirma que € impossivel para uma empresa, financiar seu capital de giro
através dessa ferramenta, devido aos altos valores dos custos financeiros.

O segundo produto mais utilizado € o desconto de duplicatas e operacfes de
factoring. Para Nascimento (2014) o desconto de titulos € uma maneira da empresa
antecipar o recebimento das duplicatas que se encontram na carteira de cobranca
junto ao banco. Tavares (2014) descreve que duplicata € um titulo de crédito oriundo
de uma operacéo comercial, com pagamento a prazo, emitida pelo vendedor contra o
comprador. O desconto € a operacdo em que a empresa recebe um valor mediante a
cessao de seus direitos de recebimento em um periodo anterior ao vencimento,
cedendo parte do valor do titulo a instituicdo financeira como pagamento pelo risco da
operacdo. Ou seja, incidem sobre as operagdes de desconto a taxa de desconto,
imposto sobre operacdes financeiras (IOF) e, dependendo da instituicdo, a taxa de
abertura de crédito (TAC). Nessa operacao, caso o credor ndo pague a duplicata
descontada, a empresa credora, que fez o desconto, tem a obrigacéo de quitar o valor
devido (Kerr, 2014).

J& a factoring lembra o desconto de duplicatas, porém, € uma prestacao de
servigos, ndo sendo considerada uma operacéo financeira. Teoricamente, a factoring
faz um contrato com a empresa, comprando todos os recebiveis da mesma e pagando
a vista por isso. Nesse caso o risco da inadimpléncia fica com a factoring. Nessa
operacdo ndo ha cobranca de IOF, mas outros custos repassados ao cliente (Kerr,
2014).

No terceiro lugar destacam-se as operac¢des Vendor Finance e Compror, sendo
gue a primeira € uma operacao de financiamento de vendas baseadas no principio da
cessao de crédito, que permite a uma empresa vender seu produto a prazo e receber
0 pagamento a vista (BCB, 2018). Para Rodrigues et al. (2004, p. 13) as operacdes
da modalidade Vendor sdo do seguinte tipo: uma empresa vende a prazo um produto
ao seu cliente (em geral um fornecedor vende a um cliente tradicional) e recebe o
pagamento a vista de um banco, que, por sua vez, financia o comprador. Nesta
operacéo a empresa vendedora torna-se a garantidora de seu cliente.

Assim, as empresas vendedoras deixam de financiar os clientes, elas préprias,
e dessa forma param de recorrer aos empréstimos de capital de giro nos bancos ou
aos seus recursos proprios para nao se descapitalizarem e/ou pressionarem seu
caixa. Como em todas as operacdes de crédito, ocorre a incidéncia do I0F, sobre o
valor do financiamento, que é calculado proporcionalmente ao periodo do
financiamento. A operagdo é formalizada com a assinatura de um convénio, com
direito de regresso entre o banco e a empresa vendedora (fornecedora), e de um
Contrato de Abertura de Crédito entre as trés partes: empresa vendedora, banco e
empresa compradora (FEBRABAN, 2018). Com base no que dizem Rodrigues et al.
(2004, pg. 13) nas operagdes do tipo Compror, as pequenas industrias vendem para
grandes lojas comerciais. O banco paga o valor da venda as pequenas industrias e
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financia as grandes lojas que, assim, dilatam prazo de pagamento da compra.

Diferentemente do vendor, no compror a responsabilidade do pagamento cabe Unica
e exclusivamente a um dos envolvidos, no caso, o comprador. Ao banco néo cabe o
direito de regresso contra o vendedor. Esse tipo de operacdo € muito comum entre
pequenas empresas que fornecem mercadorias para grandes conglomerados ou
redes de lojas de departamento (Ceretta et al., 2002).

A conta garantida também é importante detalhar, devido ao seu uso frequente.
Para Tavares (2014) a conta garantida € um contrato mediante o qual a instituicdo
financeira disponibiliza um limite de crédito para livre movimento, geralmente de curto
prazo, para suprir momentaneos déficits de caixa, caracterizando-se como um limite
rotativo de crédito. E vinculada & contracorrente da empresa e na medida que o saldo
se torna devedor, a empresa passa a utilizar de forma automética a conta garantida.
As taxas de juros podem ser pré-fixadas ou pos-fixadas em indices de precos.
Segundo Tavares (2014) a abertura do limite de crédito é formalizada por contrato.
Podem ser aceitos, como garantia, 0os avais dos socios, direitos sobre recebiveis,
penhor mercantil ou a alienacéo fiduciaria. A autora ainda sugere que é utilizado o
método hamburgués como forma de capitalizacdo simples sobre varios capitais
aplicados ou tomados em prazos diferentes, gerando uma taxa unica ao final do
periodo do més.

Kassai (2003) afirma que no Brasil os financiamentos séo escassos e 0 acesso
aos recursos de longo prazo, com taxas competitivas, € privilégio de um pequeno
namero de empresas. Silva (2006), apresenta a questdo de que grandes empresas
possuem um poder maior de barganha, com os bancos, ao negociar o crédito, quando
comparadas as micro e pequenas empresas.

4 Metodologia

Este estudo constitui-se como uma pesquisa de natureza aplicada, com a
abordagem do problema e forma qualitativa, exploratoria e descritiva, com a aplicacéo
de procedimentos embasados teoricamente nos estudos de Kassai (2003), Miranda
(2001), Copeland, Koller e Murrin (2000), Prodanov e Freitas (2013) e Marconi e
Lakatos (1999).

A natureza do presente trabalho € aplicada, pois objetiva gerar conhecimentos
para aplicacéo pratica dirigidos a solucéao de problemas especificos, ou seja, analisar
a securitizacao de recebiveis como alternativa de financiamento de op¢8es mercantis.

A pesquisa é classificada como descritiva pois tem como objetivo observar,
registrar e analisar os dados coletados, sem manipula-los e utilizando como técnicas
de coleta de dados: entrevistas, formularios, questionarios e a observacéo. De acordo
com Cervo et. al. (2007) e Prodanov e Freitas (2013), a pesquisa descritiva visa
descrever os fatos observados em campo, sem que o pesquisador interfira nestes.

Seguindo as recomendac¢fes de autores que versam sobre procedimentos
metodoldgicos, optou-se pela realizacdo de survey e levantamento documental. Gil
(2008), ao discorrer sobre a survey ressalta que a mesma representa uma abordagem
quantitativa, direcionada a um grupo de individuos que compf&em a amostra de um
universo, previamente definido. Gerhardt e Silveira (2009, p. 39) afirmam que a
pesquisa de levantamento (survey): “E a pesquisa que busca informac&o diretamente
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com um grupo de interesse a respeito dos dados que se deseja obter. Trata-se de um
procedimento util, especialmente em pesquisas exploratérias e descritivas”. A analise
guantitativa delineia a forca do mercado determinando a demanda, receita e custos
gue serao projetados para a consolidacéo deste projeto de viabilidade considerando
que ha uma relacéo dinamica entre o mundo real e o sujeito (Silva & Menezes, 2005).
Prodanov e Freitas (2013) destacam que a pesquisa documental é baseada em
materiais que ndo receberam tratamento analitico e pode ser utilizada para organizar
informagdes que estavam dispersa, organizando-as para consulta.

Para a pesquisa do tipo levantamento (survey) foram elaborados 3
questionarios. O primeiro voltado a 10 gestores comerciais de fabricantes, o segundo
aplicado em 10 gestores de empresas distribuidoras, e por fim, o terceiro aplicado em
10 revendedores do setor. Essa amostra permitiu diagnosticar a situagéo econémico-
financeira de cada agente da cadeia, possibilitando uma melhor compreenséo do setor
estudado.

O universo pesquisado foi o de cadeias de producao fabricante-distribuidor-
revendedor do segmento de equipamentos de seguranca eletronica, divididos nos trés
niveis da cadeia. De acordo com Lakatos e Marconi (2001, p. 108), “a delimitacdo do
universo consiste em explicar que pessoas ou coisas, fendmenos, etc. serdo
pesquisados, enumerando suas caracteristicas comuns, como por exemplo, sexo,
faixa etaria, organizagdo a que pertencem e comunidade onde vivem, etc”.

Utilizou-se, nesta pesquisa, uma amostragem nao probabilistica por
acessibilidade ou por conveniéncia a qual Prodanov e Freitas (2013) definem como
sendo um tipo de amostragem menos rigorosa. Nesse sentido, o pesquisador escolhe
0s elementos aos quais tem acesso e pode considera-los como representativos no
seu universo.

A pesquisa de campo foi realizada em 3 momentos distintos. No primeiro
momento sendo selecionados 10 gestores comerciais nacionais de fabricantes das
principais marcas de seguranca eletrbnica do mercado através da plataforma
Linkedin. Por essa mesma plataforma foi efetuado o envio do questionario eletrénico
(survey), elaborado através do Google Forms. O questionario contendo 13 questdes
foi aplicado entre os dias 08/02/2019 e 08/03/20109.

No segundo momento, foram destacados 10 distribuidores de produtos
eletrbnicos, com foco em seguranca eletronica, clientes dos fabricantes entrevistados.
Tais atores foram submetidos ao questionario (survey), contido no Apéndice B,
aplicado presencialmente, contendo 13 questbes, e aplicados entre os dias
08/02/2019 e 15/04/2019.

No terceiro momento foram abordados 10 proprietarios de empresas
revendedoras de produtos de seguranca eletrdnica, potenciais clientes dos
distribuidores citados neste trabalho. Tais revendedores foram submetidos ao
guestionario (survey), composto por 10 questbes. Os questionarios foram aplicados
nos revendedores, entre os dias 08/02/2019 e 19/04/2019. A analise dos resultados
foi realizada por meio de estatistica bivariada, descritiva.

5. Anélise de resultados
A avaliacdo das formas de pagamentos oferecidas podem determinar se ha
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uma gestdo da cadeia financeira que tem a funcdo de otimizar os processos
financeiros entre as empresas, utilizando transacdes colaborativas e automaticas
entre fornecedores, intermediarios, clientes finais, prestadores de servicos financeiros
e logisticos (Wallmeier, 2004).

A pesquisa com os 10 respondentes evidenciou o ranking as formas de
pagamento oferecidas pelos fabricantes ao distribuidor: (i) boleto bancario — 10
respondentes; (ii) depdsito bancario — 9 respondentes; (ii) dinheiro — 4 respondentes;
(iii) cheque — 3 respondentes; (iv) material consignado — 2 respostas e (v) empréstimo
da maquina de cartdo — 1 resposta. As formas de pagamento oferecidas pelos
fabricantes ao distribuidor, foram as tradicionais: Depdsito bancério, boleto bancario,
dinheiro, cartdo de crédito/débito e cheque, sendo apontados também os alternativos,
como Vendor, empréstimo de maquina de cartdo, faturamento direto ao
revendedor/instalador e material consignado. Apesar do predominio dos métodos
tradicionais, vale destacar a mencao dos métodos como empréstimo de maquina de
cartdo de crédito, material consignado e faturamento direto que fogem da regra de
cadeias tradicionais de distribui¢éo.

Dentre as formas de pagamento mais utilizadas pelos distribuidores
destacaram-se também o boleto bancario, depésito bancario e cheque. Esses
resultados mostram a predominancia dos meios tradicionais de pagamento, o que
sugere uma falta de oferta de diferentes opc¢des de pagamento ao distribuidor, que
limita o potencial financeiro da cadeia, conforme retratado teoricamente por Wallmeier
(2014), Pfohl e Gomm (2009) e Durski (2003).

No tocante aos prazos médios de pagamento oferecidos pelos fabricantes,
distribuidores e revendedores/instaladores os autores permitiram apenas uma
resposta nas alternativas que foram disponibilizadas. Vale esclarecer que se trata de
pagamentos mensais, como é a praxe no referido setor empresarial. Para 8 gestores,
os fabricantes praticam prazos de pagamento de 1 a 3 vezes. Sobre 0s prazos
praticados pelos distribuidores, h4 uma leve vantagem para a opc¢éo de prazos de 4 a
6 vezes, que ficou com 5 das 10 respostas. Ja para os revendedores/instaladores, a
percepcao dos gestores definiu-se em 7 das 10 respostas para o prazo de 1 a 3 vezes.
Segundo Roccato (2008), os distribuidores buscam visualizar subsidios pelo
fabricante para venda parcelada aos revendedores e clientes finais, através de prazos
maiores de pagamento. Os prazos cedidos pelos fabricantes, geralmente flutuam nos
demais elos da cadeia.

Esses dados, indicam que na visdo dos gestores dos fabricantes, os
distribuidores acrescentam prazo quando vendem aos revendedores, sugerindo uma
injecéo de financiamento na cadeia por parte do distribuidor. Esse fato mostra nao
haver uma gestao colaborativa do capita de giro, nem de gerenciamento de caixa na
cadeia (Kotzab, 2010).

Na sequéncia os gestores foram questionados sobre quais seriam 0s prazos
ideais em cada nivel da cadeia, para se obter o maximo potencial de vendas em cada
nivel. Essa questdo foi elaborada como mudltipla escolha, mas também foi possivel
optar por apenas uma resposta. Na opinido da maioria dos gestores 0s prazos para
obtencdo do maior potencial de vendas da cadeia, tanto dos fabricantes quanto dos
distribuidores e revendedores/instaladores, deveriam ser de 4 a 6 vezes, recebendo
7, 4 e 4 respostas, respectivamente. Pode-se destacar também que a opcdo de 1 a 3
vezes receberam 3 respostas em cada nivel da cadeia.

RELINA, Belo Horizonte - MG, Brasil, v. 27, n. 4, p. 60 a 79. 2022 - ISSN 2(73-8834



Dusan Schreiber; Fabio Azeredo Martins

Esses dados sugerem uma percepcao dos gestores dos fabricantes de que a
cadeia necessita de melhores prazos para obter um melhor rendimento financeiro indo
ao encontro das afirmacdes de Engel, Blackwell e Minard (2000), Solomon (2016) de
gue os prazos de pagamento alongados, favorecem no crescimento econdomico da
cadeia.

As questdes seguintes visavam capturar a percepgcao acerca da gestao de
capital de giro por parte dos Distribuidores. As questdes se justificam na medida em
que as empresas que apresentam uma estratégia ajustada para administrar o seu
capital de giro podem obter reducéo dos custos de financiamento de suas operacoes,
minimizando riscos e aumentando o retorno esperado sobre o0s investimentos
efetuados (Fetter & Lemos, 2014).

A avaliacdo das formas de pagamentos oferecidas, podem determinar se ha
uma gestdo da cadeia financeira que tem a funcdo de otimizar os processos
financeiros entre as empresas, utilizando transacdes colaborativas e automaticas
entre fornecedores, intermediarios, clientes finais, prestadores de servicos financeiros
e logisticos (Wallmeier, 2004).

Obtiveram destaque as formas de pagamentos através de depdsito bancario,
boleto bancario e dinheiro que foi destacada por todos os gestores, o cartdo de
débito/crédito esteve presente na resposta de 8 dos 10 participantes, enquanto
cheque foi marcada por 7 dos 10 participantes. As demais respostas nao obtiveram
indices elevados de mencéao, sendo 1 para empréstimo de maquina de cartdo, 2 para
pagamentos direto pelo consumidor final e 2 para material consignado.

No tocante as formas de pagamento oferecidas pelos distribuidores ao
revendedor, foram consideradas formas tradicionais: Depdésito bancario, boleto
bancario, dinheiro, cartdo de crédito/débito e cheque; bem como as alternativas,
como: Empréstimo de maquina de cartédo, faturamento direto ao consumidor final e
material consignado. O método tradicional mostrou-se como destaque com 90% das
respostas, porém meétodos alternativos comecam a ter espaco com 10% de mencéao
nas respostas. Entre os alternativos, destacam-se métodos como empréstimo de
maquina de cartdo de crédito, material consignado e faturamento direto que
aparentemente surgem como alternativa aos métodos tradicionais.

Ao identificar as formas de pagamento mais utilizadas pelos revendedores,
destacou-se em primeiro lugar o boleto bancario, com 9 respostas entre os 10
participantes. A opc¢éo dinheiro recebeu apenas 1 mencgédo. O grafico também mostra
gue a segunda opcdo de pagamento mais utilizada é cartédo de crédito/débito com 7
respostas, tendo também 3 citacdes de cheque. Esses resultados mostram que nos
distribuidores, os principais meios de recebimento sédo diferentes quando analisado o
fabricante. Mesmo predominando os meios tradicionais de pagamento, é possivel
perceber que ha uma variacdo dos sistemas na cadeia, 0 que mostra que os fluxos
financeiros estéo desalinhados (Wallmeier, 2014). A falta de integracdo, nos sistemas
de recebimento, limita o potencial financeiro da cadeia, conforme retratado
teoricamente por Wallmeier (2014), Pfohl e Gomm (2009) e Durski (2003).

Segundo a percepcdo dos distribuidores, no tocante aos prazos médios de
pagamento oferecidos pelos fabricantes, distribuidores e revendedores/instaladores,
foi possivel verificar que na visdo de 8 dos 10 distribuidores, os fabricantes praticam
prazos de pagamento de 1 a 3 vezes, para 0s outros 2 respondentes, os fabricantes
praticam prazos de 4 a 6vezes. Sobre os prazos praticados pelos distribuidores, a
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opcao de prazos de 1 a 3 vezes ficou com 7 das 10 respostas, sendo que as outras 3
respostas ficaram para o prazo de 4 a 6 vezes. Ja para os revendedores/instaladores,
a percepcao dos distribuidores definiu-se em 6 das 10 respostas para o prazo de 4 a
6 vezes, 2 respostas para 1 a 3 vezes e 1 resposta para 7 a 9 vezes e 10 ou mais
vezes. Segundo Roccato (2008), os distribuidores buscam visualizar subsidios pelo
fabricante para venda parcelada aos revendedores e clientes finais, através de prazos
maiores de pagamento.

Esses dados indicam que na visdo geral dos distribuidores, sédo os
revendedores que acrescentam prazo quando vendem ao cliente final, sugerindo uma
injecdo de financiamento na cadeia por parte do revendedor. Esse fato mostra nao
haver uma gestéo colaborativa do capita de giro, nem de gerenciamento de caixa na
cadeia (Kotzab, 2010). O cliente final é o elo base da cadeia, pois dele vem toda a
capacidade financeira de sustentar o setor do qual consome, gerando o capital
necessario para cobrir toda a operacdo. Quando esse ator tem potencial de compra
aliado as facilidades para comprar (prazo, preco adequado, disponibilidade do
produto), a cadeia como um todo cresce (Durski, 2003).

Quanto aos prazos ideais em cada nivel da cadeia, para se obter o0 maximo
potencial de vendas em cada nivel, na opinido dos distribuidores, foi possivel perceber
gue para a maioria dos distribuidores os prazos para obtencdo do maior potencial de
vendas da cadeia, tanto dos fabricantes quanto dos distribuidores e
revendedores/instaladores, deveriam ser de 4 a 6 vezes, recebendo 7, 7 e 5 respostas,
respectivamente. Pode-se destacar também que as opcdes de 7 a 9 vezes receberam
2 respostas para cada nivel da cadeia, a opcao de prazo de 1 a 3 vezes recebeu 1, 1
e 2 respostas, e por fim, para prazo dos revendedores em 10 ou mais vezes recebeu
1 resposta.

Esses dados sugerem uma percepcdo dos distribuidores de que a cadeia
necessita de melhores prazos para obter um melhor rendimento financeiro indo ao
encontro das afirmacdes de Engel, Blackwell e Minard (2000), Solomon (2016) de que
0s prazos de pagamento alongados, favorecem no crescimento econdmico da cadeia.
Um ponto importante levantado por Assaf Neto e Silva (2011), destaca o
desenvolvimento de estratégias para o gerenciamento do capital de giro como fator
essencial para a sobrevivéncia de uma empresa.

No quesito de baixo prazo de pagamento oferecido como fator de influéncia
negativo na cadeia, na opinido de 8 dos 10 distribuidores, o baixo prazo oferecido pelo
fabricante, influencia parcialmente, os outros 2 acreditam que influencia totalmente.
Sobre o distribuidor oferecer baixo prazo, 6 entre 10 distribuidores acreditam que
influencia parcialmente, enquanto os outros 4 marcaram como influenciando
totalmente. Sobre o revendedor oferecer baixo prazo, 5 entre 10 distribuidores deram
como influenciando parcialmente, 3 como influenciando totalmente e 2 como
influenciando pouco. Segundo Durski (2003), o baixo capital de giro impede a oferta
de melhores prazos, 0 que reduz a capacidade de crescimento econdmico da cadeia.

Roccato (2008) define o revendedor como empresas que adquirem 0S
produtos/servicos de um fornecedor (distribuidor), e os comercializa diretamente aos
clientes finais, agregando sua margem de lucro. O revendedor é enquadrado como
micro e pequena empresa, tendo uma capacidade de capital giro limitada para
financiar o mercado consumidor. Dentre os servigos prestados pelos revendedores e
instaladores destacaram-se: Interfonia, CFTV, Manutencao elétrica, Motor de Portéo,
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Cerca elétrica, Alarme e Telefonia, com faturamento médio mensal de: (i) 6 entre os
10 revendedores tem faturamento mensal de até R$ 5.000, (ii) 2 possuem faturamento
de R$ 25.000 a R$ 50.000, (iii) 1 de R$ 5.000 a R$ 10.000 e (iv) 1 de R$10.000 a R$
15.000. Obtendo a média dos valores médios de cada opc¢éao, foi possivel chegar numa
média de faturamento mensal de R$ 11.000,00. O que mostra uma concentragéo de
revendedores com empresas de pequeno porte. Esse ator da cadeia pode ser
encaixado na classificacdo abordada por Lanz et al. (2015) como micro, pequenas
empresas, ou ainda microempreendedores individuas, dependentes financeiramente
de empresas ancora, no quesito diminuicdo de custo de financiamento de capital de
giro.

O cliente final é base da cadeia, pois dele vem toda a capacidade financeira de
sustentar o setor do qual consome, gerando o capital necessario para cobrir toda a
operacdo. Quando esse ator tem potencial de compra aliado as facilidades para
comprar (prazo, preco adequado, disponibilidade do produto), a cadeia como um todo
cresce (Durski, 2003). Esta realidade justificou a coleta de dados empiricos acerca de
formas de pagamento oferecidas pelo revendedor ao consumidor final. Foi possivel
observar, que a forma de pagamento mais oferecida pelos revendedores é o dinheiro,
com 10 respostas. Em segundo lugar ficou o cheque com 7 respostas. Fiado ficou em
terceiro lugar com 4 respostas, seguido por cartdo de crédito ou débito com 3
respostas e boleto com 2 respostas.

Ao se analisar a diferenca entre as formas de pagamento mais usados pelos
revendedores em relacdo a preferéncia de pagamento do cliente final, constatou-se
que enquanto 7 revendedores oferecem o dinheiro como forma principal de
pagamento, apenas 3 citam que essa seria a forma de preferéncia do cliente final. O
cheque ficou com 2 votos para forma usada x preferéncia. Cartdo de crédito ou débito
ficou com 1 voto como forma usada e 3 votos para a preferéncia, e boleto, ficou com
2 repostas como forma de preferéncia do cliente final.

Esses fatores somados, apresentam que o revendedor ndo oferece forma de
recebimento capazes de atender as necessidades do cliente final, contrariando o
posicionamento de Durski (2003) que as facilidades para comprar (condi¢cdes de
pagamento, prazo, preco adequado, disponibilidade do produto), ao crescimento da
cadeia como um todo. Para 3 dos 10 respondentes, as vendas ocorrem apenas a
vista. Outros 3, responderam que parcela de 1 a 3 vezes. 2 responderam que
parcelam de 4 a 6 vezes e outros 2 parcelam em mais de 10 vezes.

O prazo oferecido ao cliente final define o potencial que sera extraido da cadeia.
A compra por impulso incentiva ao crescimento da rede. Engel, Blackwell e Minard
(2000) descrevem a compra por impulso como sendo a tendéncia do consumidor em
comprar espontaneamente, sem reflexdo e imediatamente, sendo que fatores como
exposicao do produto e facilidade ao acesso advindos de opc¢des de pagamento e
prazos alongados, favorecem esse tipo de comportamento.

Ja quando o cliente necessita de planejamento causados por altos precos dos
produtos, falta de acesso ao prazo e restritas formas de pagamento, a compra se
caracteriza como planejada (Solomon, 2016). Com os dados obtidos, é possivel
identificar que tal cadeia tem indicios de compra planejada, o que interfere na queda
de rendimento da cadeia.

A pendltima questdo teve o objetivo de compreender como o
revendedor/instalador define sua condicdo de capital de giro. Com base nas
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informacdes da tabela 39 do apéndice C. O capital de giro para esse ator, ficou
definido para 5 dos 10 respondentes como n&o desenvolvido, enquanto 2
responderam como pouco desenvolvido e 3 como parcialmente desenvolvido. Essa
informacgé&o, vai ao encontro do que diz Silva (2006) de que no Brasil as micro e
pequenas empresas possuem acesso restrito ao crédito devido a assimetria de
informacdes, que acabam gerando racionamento de crédito por parte dos bancos
(Silva, 2006). Isso comprova a dificuldade dos revendedores em desenvolver esse
quesito dentro do seu negécio.

A oitava pergunta foi aplicada com a intencdo de coletar as principais
dificuldades encontradas pelo revendedor/instalador para oferecer diferentes formas
de pagamento e mais prazo ao cliente final. Oito dos dez revendedores afirmam que
sua principal dificuldade para oferecer melhores prazos e outras formas de pagamento
estd no baixo capital de giro. Para 6 dos 10 respondentes outra questdo que 0s
impedem de melhorar as condicbes de pagamentos e prazos € o0 receio da
inadimpléncia. Como terceira questdo mais abordada ficou a taxa de juros dos cartbes
com 5 votos, acompanhada da tarifa para emitir boletos, com 3 respostas, e com 1
voto ficaram abrir conta em banco e trocar cheque.

Quando analisamos as necessidades do mercado do varejo, o problema se
torna ainda mais grave, pois o revendedor adquire os produtos do distribuidor com
prazos de pagamento de 30 a 60 dias e os revende ao consumidor final em 3, 5 ou
até 12 parcelas, com sérios prejuizos na margem do negécio (Rocatto, 2008). Essa
questao caracteriza como a falta de capital de giro pode afetar no negdcio do
revendedor, podendo de alguma forma, explicar os resultados obtidos.

Duarte Junior (2005) define o risco de crédito como uma medida de perdas
potenciais decorrentes de uma obrigacdo ndo honrada, resultando em perda
financeira. Esse fator € o que explica o receio da inadimpléncia levantada pelos
revendedores. No Brasil os financiamentos séo escassos e 0 acesso a recursos de
longo prazo, com taxas competitivas, € privilégio de um pequeno nimero de empresas
(KASSAI, 2003). Dessa forma, os juros cobrados pelos adquirentes de cartdo de
crédito podem, de certa forma, restringir a oferta de melhores prazos.

6 Consideracgdes finais

Financiar as operacbes na cadeia de suprimentos, segundo a literatura
revisada sobre o tema em questdo, contribui, de forma relevante, para o resultado
operacional das organizacdes envolvidas. A restricdo do capital de giro pode dificultar
ou restringir a realizacdo de transa¢cdes comerciais, eixo estruturante do comeércio
atacadista e varejista.

Procurando contribuir para o referido tema foi realizada a pesquisa, com
abordagem qualitativa, na cadeia de materiais elétricos, desde o fabricante, até seus
revendedores e prestadores de servico, com o intuito de evidenciar as formas
adotadas por cada um dos atores envolvidos, para operacionalizar o fluxo financeiro,
de recebimentos e de pagamentos.

Os resultados da pesquisa evidenciaram o tensionamento nas relactes
comerciais e financeiras, entre os atores que constituem a referida cadeia de
suprimentos, bem como apontou alternativas para reduzir as tensdes identificadas,
que poderiam contribuir para harmonizar as relacdes e suprir a cadeia com capital de
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giro em montante adequado, para assegurar a continuidade de suas operacdes no
mercado.

Os resultados da pesquisa evidenciaram que na cadeia de producdo e
comercializacdo de materiais elétricos, a exemplo de outros setores econémicos,
existe uma demanda por prazos alongados de crédito. A referida demanda, devido ao
custo do crédito, é reprimida, pois nenhum dos atores da cadeia apresenta nivel de
capitalizacao suficiente, para assumir o crédito, sem o respaldo do agente financeiro,
que precifica a referida operacéo ao nivel praticado no mercado de varejo. S&o varios
componentes centrais que contribuem para o elevado custo de crédito, com destaque
para o risco de inadimpléncia e tributacdo. As alternativas, para a reducao do custo,
portanto, passaria pela desoneracao fiscal de operacBes de crédito intracadeia
produtiva, e o risco de inadimpléncia poderia ser tratado com instrumentos como
caucao e contratos de hedge.

Apesar de se tratar de um estudo de caso mdultiplo, em uma cadeia de
suprimentos especifica, os autores entendem que o0s resultados da pesquisa
evidenciaram elementos relevantes, que podem contribuir para a compreensao do
sistema de financiamento das operacdes e apontar para novos estudos que podem
elucidar os pontos que nao foram abordados neste estudo.

As limitagGes do estudo decorrem do viés setorial, de materiais elétricos, bem como
da restricAo da amostra, que resultou em 30 respondentes. Para estudos futuros
sugere-se adotar a mesma abordagem em outros setores da economia.
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