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Sumário Executivo
O mundo atravessa constantes modificações, com novos cenários e 

oportunidades surgindo para aqueles que estão preparados, como pode ser 

observado, por exemplo, com a crise do subprime desencadeada em meados 

de 2006, com a insolvência de diversos bancos e forte repercussão sobre as 

bolsas de valores.

Até então, acreditava-se que muitas instituições estavam preparadas 

para enfrentar qualquer dificuldade, visto que transmitiam a imagem de com-

panhias consolidadas e respeitadas ao redor do globo. Mas a crise veio, algu-

mas quebraram e outras foram reduzidas praticamente a nada, seguindo em 

frente com suas cicatrizes.

Por detrás de tudo isso, segue o sofrimento dos acionistas que obser-

vam seu suor de anos indo a naufrágio e, muitas vezes, com a lamentação 

de que seu dinheiro foi mal aplicado. E por que existe uma empresa privada 

senão para tornar esse acionista cada vez mais rico?

Fato é que o investidor sempre corre riscos e espera ser remunerado 

por isso. Na verdade, espera o máximo de retorno e o mínimo de risco, o que 

é muito difícil de encaixar na prática, ficando a indagação de qual a relação 

risco / retorno é a ideal.

Incrivelmente, o sistema financeiro brasileiro evitou que grande parte 

das instituições locais, principalmente bancárias, sofressem maiores perdas 

reais, o que também culminou em um fortalecimento da economia nacional. 

Com isso, e aliado a incentivos governamentais nos últimos anos, como 

redução de carga tributária, a população em geral tem mais renda e con-

sequentemente maior poder de consumo para fazer com que as indústrias 
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produzam mais, e produzir mais quase sempre significa maiores lucros, menor 

risco e crescimento da rentabilidade dos acionistas.

Sendo assim, este estudo se propõe a demonstrar que o momento do 

mercado é excelente para investimentos na Indústria Calçadista, com um 

crescimento espetacular de consumo e excelentes perspectivas para os pró-

ximos anos.

Como o segmento utiliza de pouca tecnologia, os investimentos em ativo 

imobilizado não são expressivos e a própria mão de obra não necessita de 

forte especialização. Pode-se afirmar, sem sombra de dúvidas, que ao investir 

dinheiro na fabricação e venda de calçados é como encontrar uma mina de 

ouro, tornando o investidor cada vez mais rico, sem enfrentar grandes riscos. 

1. DESCRIÇÃO DO NEGÓCIO

A indústria calçadista produtora de calçado social masculino obteve, nos últi-

mos anos, grande responsabilidade no fomento da economia brasileira, ao empre-

gar um enorme volume de mão de obra. Como um todo, é uma indústria de bens de 

consumo não duráveis em um mercado altamente concorrido.

 E, desta forma, este estudo tem como objetivo demonstrar os resultados de 

uma indústria calçadista produtora de calçado social masculino em couro, locali-

zada na cidade de Franca, no estado de São Paulo, e como pode ser rentável, se 

bem administrada.

Para isso, o ponto de partida para análise será uma empresa já existente no 

segmento, cujos números serão modificados para fins de simulação e a manuten-

ção de dados confidenciais.

É importante destacar que a cidade de Franca produz aproximadamente 36 

milhões de pares de calçados por ano, sendo que 84% dos pares fabricados na 

região são calçados masculinos em couro, conforme SindiFranca, Relatório Mensal 

– NICC Polo Franca (dezembro/2011, p.5).

Além disso, claramente existe um enorme potencial para a indústria em nível 

mundial e no próprio Brasil, com o crescente aumento das classes média e alta no 

país. Pode-se observar na Tabela 1 – Consumo per capita de calçados, que um 

brasileiro gasta US$ 16,00 por ano em calçados, enquanto os vizinhos argentinos 

gastam US$ 85,00.
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1.1 Ramo de negócio:
A companhia tem como principal atividade a fabricação (montagem) de cal-

çados social masculino em couro, partindo de insumos adquiridos de terceiros já 

com as especificações técnicas necessárias ao desenvolvimento da atividade fabril.

1.2 Visão:
Ser uma organização reconhecida pelo mercado nacional pela qualidade de 

seus produtos, retorno financeiro aos acionistas e uma participação no ramo com 

7% do mercado em um prazo máximo de cinco anos.

1.3 Missão:
Desenvolver produtos com conforto e estilo, criando valor para os acionistas, 

colaboradores, fornecedores e clientes, com a responsabilidade social e ambiental.

1.4 Valores:
Ser uma organização Ética, Transparente, Competente com Empreendedoris-

mo e Responsabilidade.

1.5 Política da Qualidade:
Gerar produtos que superem as expectativas de nossos clientes, com com-

promisso na melhoria contínua dos processos por intermédio de um sistema de 

gestão da qualidade. 

1.6 Localização:
A empresa está localizada na cidade de Franca – SP. 

Pergunta-se, mas por que essa localização?

A cidade de Franca é considerada como situada no eixo mais dinâmico do 

País e onde há a maior concentração de indústrias de calçados masculinos, facili-

tando parcerias e canais de distribuição.

Os moradores da região possuem mão de obra adequada ao segmento, pois 

grande parte dos profissionais da região atua ou atuaram especificamente nas in-

dústrias calçadistas. É importante destacar que qualquer expansão ou crescimento 

é comprometido, pois a mão de obra já está totalmente empregada e não há mais 

disponibilidade.

Os principais fornecedores de insumos e prestadores de serviços do país 

também estão localizados nesse Polo Industrial, sendo que é possível adquirir até 

58% do que é necessário para a fabricação de um calçado. 

Além disso, a região conta com instituições que buscam desenvolver inova-

ções tecnológicas e gerenciais, como IPT, SENAI, SEBRAE e Universidades.

1.7 Localização do público-alvo:
Cada vez mais o mercado calçadista tem se tornado globalizado. O consu-

midor final procura preços acessíveis e com nível razoável de qualidade. E, desta 

forma, o mercado brasileiro e as classes econômicas inferiores têm sido alvo de 

indústrias localizadas fora do país, principalmente em zonas como China, Índia, 

Vietnam e Tailândia.

Isso demonstra que é necessária uma mudança de estratégia das indústrias 

locais, focando em design, inovação e qualidade para fazer frente aos concorren-

tes. O fato de disputar nichos de mercado onde a produção em massa não é o fator 

mais importante é o diferencial.

Diante disso, a referida indústria está com seu foco voltado para o mercado 

nacional, especificamente a região sudeste e as classes B e C (em ascensão) da 

população que busca além de um preço acessível um produto diferenciado, com 

qualidade e de acordo com as tendências da moda internacional.

Ainda assim, destina 20% de sua produção anual para o mercado internacio-

nal, com o maior objetivo de ter sua marca divulgada globalmente.

1.8 Estágio da empresa:
A Indústria Gatuso Calçados Ltda1, com nome de fantasia Calçados Confortel, 

foi fundada na década de 1980, na cidade de Franca-SP, por um operário que tinha 

como sonho abrir sua própria empresa de calçados. 

Inicialmente, era uma empresa familiar. Atualmente, a administração é profis-

sional e tem se destacado, ao longo dos anos, pela ousadia na gestão do negócio 

e uma linha direta de comunicação com o consumidor.

O modelo de gestão adotado tem sido um enorme sucesso, pois é participa-

1 Nome original modificado para preservar a identidade da empresa.

Tabela 1
Consumo per capita de 
calçados (dólares em 2009)

País

França 

Estados Unidos

Alemanha

Canadá

Japão

Argentina

México

Chile

China

Brasil

191

180

179

144

95

85

43

31

20

16

US$

Fonte: Euromonitor via o 
Estado de S. Paulo
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tivo e todos os funcionários, independentemente da hierarquia, têm oportunidade 

de expressar suas opiniões e implantar planos de melhorias, que visam uma melhor 

qualidade de vida no trabalho, aliado a um aumento de produtividade e redução 

de custos.

Por todo esse cenário e espírito arrojado, o mais novo desafio da empresa é 

conquistar uma participação no mercado de calçado social masculino em couro, 

passando de 4,9% para 7% nos próximos anos, o que significa um crescimento 

anual de vendas de 1.482.000 para 2.702.000 calçados, visto que também é pre-

visto um crescimento de consumo natural do mercado em 5% ao ano. 

1.9 Análise Swot:
Análise Swot é uma ferramenta que auxilia na identificação de forças e fraque-

zas, oportunidades e ameaças, analisando o cenário envolvido e proporcionando 

ao analista uma visão mais ampla para discussão de planos de ações.

Para os objetivos da organização, esses itens foram identificados e elencados 

na Tabela 2 – Análise Swot como ferramenta na tomada de decisão.

2. ESPECIFICAÇÃO DOS PRODUTOS

Os produtos comercializados são focados em design, estilo e qualidade, e 

procuram levar ao consumidor final aquilo que há de melhor no mercado nacional  

no quesito conforto.

A linha de produtos é clean e versátil, cujos modelos são concebidos inter-

namente na empresa e com exclusividade, após inúmeras pesquisas de mercado 

para entender o que o consumidor busca em um calçado.

A seguir, a lista dos quatro principais produtos matrizes:

Matriz 1: Sapato social masculino em couro, na cor preta, com solado em 

borracha natural, fixado com cola e pregos, salto de dois centímetros, com 

cadarço, numerados dos 37 aos 45;

Matriz 2: Sapato social masculino em couro, na cor marrom, com solado em 

borracha natural, fixado com cola e pregos, salto de dois centímetros, com 

cadarço, numerados dos 37 aos 45;

Matriz 3: Sapato social masculino em couro, na cor preta, com solado em 

borracha natural, fixado com cola e pregos, salto de aproximadamente dois 

centímetros, com fivela, numerados dos 37 aos 45;

Matriz 4: Sapato social masculino em couro, na cor marrom, com solado em 

borracha natural, fixado com cola e pregos, salto de dois centímetros, com 

fivela, numerados dos 37 aos 45;

É importante destacar que os quatro produtos são matrizes e sofrem diversas 

alterações com a inclusão de diferentes tipos de componentes, cores e bicos, con-

forme o design e a moda demandarem.

2.1 Ciclo de vida do produto:
Define-se ciclo de vida de um produto como sua história, desde sua concepção 

até sua morte. Todos os produtos possuem um ciclo, ainda que mais curto ou mais longo. 

Diversos produtos subsistem durante milênios, outros por séculos, décadas, 

anos ou somente meses. O fato principal é que no surgimento do produto não há 

como determinar com exatidão seu ciclo, pois isso depende de inúmeros fatores. 

Cita-se a aceitação pelo mercado ou a estratégia da empresa que o produz e co-

mercializa.

Porém, destaca-se que não é algo meramente relacionado com uma organi-

zação. Pode transcender fronteiras, pois é um conceito relacionado à evolução do 

produto ou serviço.

Forças

Oportunidades

1 - Mercado estável, sem sazonalidade
2 - Aumento da renda da população
3 - Prazo de entrega menor que os 
concorrentes

1 - Construção de um aeroporto na 
cidade de Franca
2 - Crise Financeira na Europa para 
compra de insumos
3 - Mercado em busca de produtos 
de qualidade

1 - Calçados chineses
2 - Número elevado de concorrentes
3 - Aumento da procura por calçados 
de borracha e material sintético

1 - Processo fabril semimanual
2 - Mão de obra pouco especializada
3 - Preços de mercado abaixo da média 
para ganho de Market Share

Fraquezas

Ameaças

IN
TE

RN
A

EX
TE

RN
A

Tabela 2  Análise Swot

Fonte: Elaborada pelos Autores

a)

b)

c)

d)
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Não há previsão para extinção do calçado a médio e longo prazo, visto que 

não há necessidade de outro item para substituí-lo. O que existe são alterações de 

designs e substituição por componentes considerados politicamente corretos e de 

menor custo.

De acordo com o artigo “Como montar uma fábrica de calçados”, o setor vive 

uma expansão e maturidade, sendo possível o mercado nacional competir em nível 

de preço e qualidade com o mercado internacional.

A Figura 1 – Ciclo de vida do produto é uma ilustração que demonstra a curva 

do ciclo de vida dos produtos em seus quatro estágios.

3. PLANO DE MARKETING

Marketing é um processo utilizado como ferramenta no auxílio e avaliação de 

quais produtos e serviços interessam aos consumidores e toda a estratégia neces-

sária para que os consumidores obtenham o conhecimento necessário para consu-

mir e gerar relacionamento.

Um plano de marketing visualiza o mercado, suas constantes mudanças e 

tendências, apontando as ações necessárias para atingir os objetivos de uma or-

ganização. 

Somente com conhecimento do mercado e suas flutuações é possível traçar 

um perfil para os consumidores do item ofertado, e implantar programas eficazes 

de comunicação, preço, distribuição e definição de pontos de venda.

Em outras palavras, pode-se afirmar que um plano de marketing eficaz existe 

quando tanto produtores quanto consumidores, ao longo de toda a cadeia comer-

cial, estão satisfeitos com os resultados obtidos, pois o produto ou serviço negocia-

do gerou valor para ambas as partes.

Esse conceito divide a história do produto em quatro estágios: Introdução, 

Crescimento, Maturidade e Declínio.

Introdução: fase em que o produto é apresentado ao mercado e não exis-

tem muitos concorrentes. O foco é atrair compradores, pois o mercado con-

sumidor ainda é pequeno e o valor de venda é elevado.

Em relação ao ciclo de vida do calçado, historiadores concluem que os 

primeiros pares surgiram no final do período paleolítico, 10.000 anos a.C., 

conforme pinturas dessa época encontradas nas cavernas da Espanha e 

Sul da França.

No início da civilização, as pessoas andavam descalças e utilizavam as 

sandálias apenas quando necessário, já que eram consideradas um luxo e 

de difícil acesso às grandes massas populacionais.

As primeiras sandálias foram feitas de palha, papiro ou de fibra de palmei-

ra. Posteriormente, na era Mesopotâmia, os calçados foram feitos de couro 

cru e amarrados aos pés por tiras do mesmo material. Na Idade Média 

tanto os homens quanto as mulheres das classes mais nobres passaram 

a utilizar botas feitas de pele de vaca ou pele de cabra, dando origem ao 

formato do calçado atual.

Crescimento: a concorrência começa a crescer e junto com ela o número 

de compradores, alterando o foco para a produção em massa e a criação 

de barreiras para ingresso de novos entrantes, gerando demanda maior 

que oferta.

O grande marco para que o calçado fechado passe a ser de fácil acesso a 

toda a população ocorre em 1760, quando foi construída a primeira fábrica 

de sapatos em Massachussetts, nos Estados Unidos, seguido pela intro-

dução de pequenos maquinários no século XIX para auxiliar na confecção. 

Maturidade: a concorrência é grande e existem várias marcas no mercado. 

As vendas acontecem com preços e margens menores, sendo o foco redu-

zir os custos, pois a demanda é igual à oferta.

Essa fase está relacionada com a parte final da história do calçado até os 

dias atuais, quando, a partir do século XX, diversas novas empresas são lan-

çadas, bem como a intensificação da concorrência externa com calçados a 

baixos preços, oriundos de países em desenvolvimento como China e Índia.

Declínio: nessa fase o mercado já encontra-se totalmente saturado, apre-

sentando queda na demanda e, consequentemente, na produção e nos lu-

cros. Um número elevado de empresas abandona o mercado e as que per-

manecem buscam novas soluções para atrair a atenção dos consumidores.

a)

b)

c)

d)

Introdução Crescimento Maturidade Declinio

VE
N

DA
S

TEMPO

Tabela 1  Ciclo de vida 
do produto

Fonte: Elaborado pelos
autores
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Esse valor está relacionado ao fato do cliente assumir custos em troca de 

benefícios, seja funcional ou emocional, e quem vende entregar algo muito além 

de um produto. 

Assim, o plano de marketing do calçado depende totalmente do perfil de rela-

cionamento comercial entre compradores e produtores, segundo comenta Rochlin 

e Prochnik (2006, p.8):

A taxonomia abaixo mostra as cinco formas alternativas em que pode ser feita a 

articulação entre compradores e produtores de calçados.

MERCADO – o mercado funciona através das feiras de calçados e do trabalho 

dos representantes comerciais dos fabricantes, que visitam os potenciais com-

pradores. Neste caso, os fabricantes oferecem produtos de sua própria linha 

comercial, resultado de design e especificações próprias.

MODULAR – são as compras feitas por encomenda. O comprador busca o for-

necedor que é capaz de atender suas especificações.

RELACIONAL – neste caso, além de operar por encomendas, o fabricante tam-

bém tem vínculo de parceria com o comprador. No tempo, esta pareceria forma 

vínculos informais e de confiança.

CATIVA ou QUASE-HIERÁRQUICA – ocorre quando, em um formato relacional, 

o fabricante depende em grande parte das compras daquele cliente.

INTEGRADA ou HIERÁRQUICA – quando o fornecedor não é uma firma inde-

pendente, isto é, ele é apenas uma subsidiária da empresa cliente.

Diante desse cenário e considerando esses aspectos, segue estratégia de 

marketing que a empresa adotará para garantir o seu crescimento na participação 

de mercado de acordo com seus objetivos específicos, baseando-se no conceito 

chave de que o calçado deixou de ser apenas uma necessidade básica e passou 

a ser conforto, status e momento, podendo representar uma ascensão na carreira 

profissional, um relacionamento bem-sucedido ou simplesmente uma data especial.

3.1 Slogan da marca:
Slogan é uma frase de efeito, de fácil memorização e com capacidade de 

atingir rapidamente o público-alvo, transmitindo o conceito macro do produto ou 

serviço comercializado.

Sendo assim, o slogan padrão adotado para a campanha publicitária dos 

produtos da Indústria Gatuso Calçados Ltda é: “Calçados Confortel, o conforto que 

seus pés merecem”.

Em campanhas para datas comemorativas específicas, como dia dos pais 

ou dos namorados, é utilizado slogan diferenciado como: “Calçados Confortel, o 

presente que todo pai merece” ou “Calçados Confortel, para conquistar o coração 

e os pés de quem você ama”.

3.2 Público-alvo:
O público-alvo caracteriza-se primordialmente por pessoas pertencentes às 

classes econômicas B e C1 (em ascensão), dada a qualidade, estilo e preço do 

calçado comercializado, que totalizam 45% da população brasileira atual.

Apesar do modelo ser um calçado social masculino, a campanha de marke-

ting também apresenta apelo emocional voltado aos filhos, esposas e namoradas, 

para que esses presenteiem seus amados. 

As classes sociais no Brasil estão divididas conforme Tabela 3 – Classe social 

da população brasileira:

O estudo demonstrado na Tabela 4 – Pirâmide da evolução da classe social, 

vinculado no jornal Valor Econômico, terça-feira, 27 de março de 2012, página A15, 

demonstra que há historicamente uma evolução na renda da população brasileira 

desde o ano de 2003, o que proporciona maior poder aquisitivo e, consequente-

mente, maior poder de consumo. 

Entende-se que esses 45% da população brasileira que compõem atualmente 

as classes B e C1 até o ano de 2014 será em torno de 60%, demonstrando ser total-

mente factível o crescimento de Market Share esperado pela companhia.

Classes
De

Renda Média (por pessoa) Renda Média (4 pessoas)
DeAté Até

% Pop.
Brasil

A1

A2

B1

B2

C1

C2

D

E

9.733,47

6.563,73

3.479,36

2.012,67

1.194,53

726,26

484,97

276,70

38.933,88

26.254,92

13.917,44

8.050,68

4.778,12

2.905,04

1.939,88

1.106,80

Livre

38.933,88

26.254,92

13.917,44

8.050,68

4.778,12

2.905,88

1.939,88

Livre

9.733,47 

6.563,73

3.479,36

2.012,36

1.194,53

726,26

484,97

1%

4%

9%

15%

21%

22%

25%

3%

Tabela 3  Classe social da população brasileira

Fonte: http://www.hostpobre.com/como-descobrir-sua-classe-social.html
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Ano 2003 Ano 2011 Ano 2014

DE 96,2
DE 63,5 DE 48,9

C 65,9

C 105,4 C 118

AB 13,3 AB 22,2
AB 29,1

Tabela 4  Pirâmide da evolução da classe social (em milhões)

Fonte: Centro de Políticas Sociais – CPS/FGHV

3.3 Canais de comercialização:
O principal alvo do fabricante para distribuição de seu produto no mercado 

nacional é o varejo especializado em calçado masculino e lojas multimarcas, por 

meio de um modelo de representação comercial pelo qual os lojistas tomam conhe-

cimento do calçado ao receberem visitas periódicas. 

Todos os materiais publicitários para uso da loja, remetendo ao design e qua-

lidade dos produtos, são disponibilizados pelo fabricante seguindo critérios de vo-

lumetria e pontos estratégicos de vendas.

Os representantes comerciais são remunerados por comissionamento e podem 

representar outras companhias, desde que essas não sejam concorrentes diretas. 

Estima-se que 50% das vendas sejam realizadas por representação comercial.

Além disso, existe um canal de comunicação entre a fábrica e o adquirente, 

principalmente para os lojistas de grande expressão, que recebem atendimento ex-

clusivo de um vendedor funcionário (sem comissionamento), podendo encomendar 

produtos, tirar dúvidas ou mesmo solicitar a visita in house.

Para o mercado internacional, principalmente o Mercosul, os calçados são 

exportados por parceiros locais remunerados via comissionamento e também por 

Agentes de Comércio Internacional, como distribuidores, consórcios de exportação 

e grandes lojas de departamentos.

Portanto, na taxinomia entre compradores e produtores de calçados o modelo 

de negócio adotado para mercado nacional é denominado Mercado. Para o cenário 

internacional existe a combinação entre os modelos Mercado e Modular.

É importante destacar que a companhia não realiza vendas pela internet ao 

consumidor final, dada a logística de entregas e o custo para operacionalizar esse 

formato de atuação. 

No entanto, há um site exclusivo, onde o consumidor tem acesso à linha de 

calçados comercializados, modelos, cores, tamanhos e a informação do ponto de 

venda mais próximo a sua localidade.

No site há uma área exclusiva de relacionamento para o lojista, com aces-

so por meio de senha para visualizar últimas compras, campanhas de marketing, 

agendamento de visitas, programação de entregas e promoções.

3.3.1 Papel do representante comercial:
Para o segmento calçadista não há dúvidas que o canal de comercialização 

mais comum entre produtores e lojistas é o representante comercial, que exerce um 

papel crucial e extremamente relevante no potencial de vendas das companhias.

Existem os representantes comerciais exclusivos, que atuam nos grandes 

centros do país e vendem apenas os produtos da companhia que representam, 

tendo suas despesas de trabalho reembolsadas.

Existem, ainda, os representantes comerciais autônomos, que representam 

outras empresas, desde que não sejam concorrentes diretas. Atuam em localida-

des menos expressivas e interiores, onde as vendas são reduzidas.

Os custos da manutenção de um representante comercial exclusivo são mais 

elevados, porém, há certeza de que os calçados serão prioridades nas vendas, 

bem como de que os modelos serão apresentados com exclusividade.

O papel mais importante do representante comercial é garantir um estreito 

relacionamento com os clientes e visitá-los com frequência é sinônimo de sucesso. 

Além disso, a visita permite conhecer mais a fundo o perfil dos clientes, di-

ficuldades enfrentadas, oportunidades de negócio, percentual comercializado de 

produtos dos concorrentes e contribuir para uma melhor exposição da marca na 

loja, permitindo a consolidação de todos esses dados para rever estratégias de 

marketing e definir novos cenários de atuação.

3.4 Dependência de clientes:
O varejo atravessa um forte período de concentração em países desenvol-

vidos ou em desenvolvimento e que não têm sofrido grandes impactos da crise 

econômica mundial. Essa concentração relaciona-se ao fato das grandes redes de 

varejo realizarem consecutivas compras expressivas e, consequentemente, influen-

ciarem o comportamento da indústria.

Porém, apesar desse cenário ser aplicado à parte do mercado calçadista, o 

pequeno varejo permanece sendo o padrão do setor e a venda de calçados social 

masculino completamente pulverizada, principalmente quando refere-se a produtos 

vinculados à moda em detrimento de produtos padronizados.

Tal pulverização elimina a dependência das indústrias calçadistas a deter-

minados clientes e, mesmo se ocorrer queda de exportações, o mercado nacional 
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3.5 Principais concorrentes:
A Tabela 7 demonstra a relação das principais indústrias localizadas na ci-

dade de Franca – SP, que comercializam sapato social em couro ou que possuem 

potencial para comercializar no futuro, tornando-se um forte concorrente.

gera demanda suficiente para complementar as vendas.

Na Tabela 5 – Gasto das famílias no Brasil com calçados majoritariamente 

masculinos e participação de mercado por produto pode-se observar que a popula-

ção brasileira gastou, em 2008, o total de R$ 2.604.184.447 com sapato masculino, 

em sua maioria produzido em couro.

Também é possível observar que 26,5% do consumo de calçados majorita-

riamente masculino está concentrado no estado de São Paulo, de acordo com a 

Tabela 6 – Principais estados brasileiros consumidores de calçados masculinos.

Código
POF Descrição do Produtos Gastos das

 Famílias 
Participação 
de Mercado

38016

38013

38019

38009

38007

38032

Tênis de homem e mulher

Sapato e bota de homem

Chinelo

Sandália de borracha de criança, 
homem e mulher

Sandália de homem 
(exceto de borracha ou plástico)

Sandália e sapato de plástico de homem

TOTAL

2.862.574.489

2.604.184.447

694.458.910

276.218.268

198.949.409

1.635.194

6.638.020.717

43,12%

39,23%

10,46%

4,16%

3,00%

0,02%

100%

Tabela 5  Gasto das famílias no Brasil com calçados majoritariamente masculinos
e participação de mercado por produto (em R$/2008)

Fonte: POF/IBGE; Elaboração DECOMTEC/FIESP

Estados Total % do Mercado % Acum. Mercado

1

2

3

4

5

6

SP

MG

RJ

RS

BA

PR

1.758.932.418

758.565.719

559.620.330

559.368.287

439.863.402

437.837.836

26,50%

11,43%

8,43%

8,43%

6,63%

6,60%

26,50%

37,93%

46,36%

54,78%

61,41%

68,01%

Tabela 6  Principais estados brasileiros consumidores de calçados masculinos. Análise a 
partir dos códigos POF: 38007, 38009, 38013, 38016, 38019 e 38032

Estados Total % do Mercado % Acum. Mercado

7

8

9

10

SC

PE

GO

PA

253.580.646

224.660.573

203.472.981

200.649.929

5.396.552.121

6.638.020.717
Total

Brasil

3,82%

3,38%

3,07%

3,02%

81,30%

100,00%

71,83%

75,21%

78,27%

81,30%

Fonte: POF/IBGE; Elaboração DECOMTEC/FIESP

Empresa Nº Func. Porte

Democrata Calçados e Art. De Couro

Calçados Ferracini Ltda.

Ind. Com. Calç. Art. Couro Mariner

Luma Ventura Artef. Couro Ltda.

Bom Passo Ind. Com. Calçados Ltda.

Calçados Chicaroni Ltda.

Wendel Coelho Dominiqui Franca

D’Milton Calçados Ltda.

Estival Importação Ltda.

Ferricelli Ind. Com. Calçados Ltda.

Free Way Artef. Couro Ltda.

Hanna How Shoes Ind. Com. Ltda.

Calçados Jacometti Ltda.

Indústria de Calçados Kissol Ltda.

Ind. Calçados Maltinha Ltda.

Calçados Netto Ltda.

Opananken Calçados Ltda.

Orcade Artef. Couro Ltda.

Carrera Indústria de Calçados Ltda.

Point Shoes Ltda.

Rafarillo Ind. Calçados Ltda.

M. Olimpia F. Ferreira Calçados Ltda.

Calçados Score Ltda.

Verena Artefatos de Couro Ltda.

Acima de 500

Acima de 500

Acima de 500

Acima de 500

Acima de 500

De 100 a 499

De 100 a 499

De 100 a 499

De 100 a 499

De 100 a 499

De 100 a 499

De 100 a 499

De 100 a 499

De 100 a 499

De 100 a 499

De 100 a 499

De 100 a 499

De 100 a 499

De 100 a 499

De 100 a 499

De 100 a 499

De 100 a 499

De 100 a 499

De 100 a 499

Grande

Grande

Grande

Grande

Grande

Média

Média

Média

Média

Média

Média

Média

Média

Média

Média

Média

Média

Média

Média

Média

Média

Média

Média

Média

Tabela 7  
Principais indús-
trias calçadistas 
da cidade de 
Franca segundo 
o porte

Fonte: Listagem de 
Indústrias Associadas, 
completa em 2009. 
Sindicato da Indústria 
Calçadista de Franca
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O Gráfico 1 – Composição da indústria de fabricação de calçados no Brasil 

demonstra a composição por porte da Indústria de Calçados Geral no Brasil no ano 

de 2007, totalizando 8.456 estabelecimentos.

De acordo com o SindiFranca, Relatório Mensal – NICC Polo Franca (dezem-

bro/2011, p.11), no Brasil, no ano de 2011, existiam 7.900 produtores em atividades, 

sendo que 98% são micro ou pequenas empresas (menos de 250 funcionários) e os 

2% são médias e grandes, que respondem por 73% do volume fabricado.

3.6 Volatilidade do mercado:
Volatilidade é o atributo de qualquer elemento sujeito a mudanças frequentes 

e seu oposto é a estabilidade.

O mercado brasileiro de calçados social masculino é estável, pois o público 

não possui outras opções ao mencionarmos o traje social. Diferentemente disso, 

para as mulheres há uma série de modelos e tipos de calçados com ótima combi-

nação em traje social. 

É fato que, em determinadas datas, como dia dos pais, dia dos namorados 

e Natal, as vendas são incrementadas, porém, não há flutuação de consumo em 

outros períodos do ano, sendo possível, por meio de dados históricos, prospectar 

o volume de vendas.

3.7 Previsão de vendas:
A empresa prospecta produzir no próximo ano uma média de 5.350 pares por 

dia, trabalhando 6 dias por semana com 2 turnos diários. Para atingir seu objetivo 

de alcançar os 7% de Market Share crescerá a produção anualmente e, quando 

aplicável, previsto para 2014, implantará o terceiro turno, evitando investir em am-

pliação do parque fabril.

Destaca-se que a empresa é tributada no Regime de Lucro Real, coletando 

PIS/COFINS à alíquota de 9,25% sobre a saída e 12% de ICMS para vendas no Es-

tado de São Paulo (Decreto Estadual 48.115/2003 artigo 30 no anexo II do RICMS/
SP). Especificamente em 2012, a alíquota do ICMS passa a ser de 7%, sem previ-

são de manutenção nos anos seguintes (Decreto Estadual 57.996/2012 artigo 30 no 
anexo II do RICMS/SP).

3.8 Principais estratégias de marketing:
A principal estratégia de marketing que a companhia adotará no próximo ano 

é vincular a marca do calçado/empresa a um ator popular de televisão bem con-

ceituado, fazendo com que o público-alvo associe a marca do calçado à imagem 

desse artista e a amplie a confiança do mercado em seus produtos.

Aliado à imagem divulgará a marca em outdoors de lugares com alto índice de 

movimentação de pessoas e em diversas redes sociais, como Facebook e Linkedin.

Também fornecerá banners, catálogos e material publicitário para os lojistas 

colocarem em suas lojas, objetivando conquistar lugar estratégico para exposição 

dos produtos, em desfavorecimento dos concorrentes.

3.9 Estratégia de vendas e distribuição:
A empresa prima pelo relacionamento com os clientes sejam lojistas ou con-

sumidores, design de ponta, qualidade e pontualidade na entrega.  

Como os produtos acompanham a moda, a participação em feiras de calça-

dos expondo a marca e as últimas tendências é um laço extremamente forte e que 

deve ser conservado com os clientes.

Nessa linha, o consumidor final pode imprimir alguns cupons de desconto no 

site da empresa para utilizar na aquisição do seu calçado com o lojista, que logica-

mente, é repassado na próxima compra ao fabricante.

A política de descontos ao cliente final pode chegar a até 10% do valor tabela 

sugerido ao consumidor, dependendo do momento e da campanha de publicidade. 

Porém, em linhas gerais e independentemente do desconto, o preço que a empresa 

está praticando é 5% inferior ao valor dos principais concorrentes com produto de 

nível similar em qualidade e design, objetivando uma maior penetração no mercado.

Há o sistema de pontuação do lojista, que é um programa de recompensas, 

relacionando aspectos de volumetria, destaque do produto na vitrine e pontualida-

de de pagamento. Para cada um desses aspectos, mensalmente o lojista recebe 

uma pontuação que pode ser trocada por pares gratuitos de calçados ou amplia-

ção do prazo de pagamento de uma compra, sem repasse de custo financeiro.

Ao realizar a aquisição, o lojista escolhe a transportadora pela qual deseja 

receber o produto, sendo o mesmo enviado na modalidade FOB - Free on Board, ou 

94%
  7.948

5%
425 1% 83

Micro e Pequena

Média

Grande

Gráfico 1  
Composição da indústria 
de fabricação de calçados 
no Brasil, 2007.

Fonte: RAIS/MTE; Elaboração 
DECOMTEC/FIESP
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seja, o comprador assume os riscos e os custos com o transporte da mercadoria.

As vendas são realizadas com prazo para recebimento de 80 dias e as despe-

sas do financiamento de prazo superior a ele, quando negociados, são repassadas. 

Além disso, dependendo do volume de calçados adquiridos, o lojista obtém des-

contos na aquisição, limitados a 10% do valor de tabela.

Desta forma, as políticas de preços praticadas são:

Preços promocionais: reduções de preços planejadas de acordo com de-

terminada campanha publicitária ou cupons de desconto no site da com-

panhia para incentivar o aumento de vendas;

Preços por temporada: reduções de preços em troca de coleção;

Descontos por volume de compra;

Sistema de pontuação do Lojista.

4. PLANO OPERACIONAL

O plano operacional tem por objetivo demonstrar como o produto será fa-

bricado, definindo os detalhes da operação, insumos necessários, fornecedores 

e mão de obra. Em outras palavras, ele é a administração da empresa no quesito 

produção.

Aliada à fábrica, encontra-se a questão de logística interna da companhia, 

envolvendo o controle de estoques. Esse é um dos pontos primordiais de acom-

panhamento e análise, pois pode significar a paralisação de uma linha fabril ou 

a falta de entrega de uma mercadoria vendida, cuja solução está envolta em um 

planejamento adequado.

4.1 Descrição das principais partes de um calçado social masculino:
Um aspecto essencial para definir o fluxo operacional da produção de um 

calçado é o conhecimento das partes que o compõe, conforme demonstrado na 

Figura 2 – Modelo de calçado social masculino com separação das partes.

4.1.1 Principais definições:

Cabedal: é a parte do calçado destinada ao conforto e proteção dos pés do 

usuário, também conhecido como corpo superior e formado pela união de 

tiras costuradas em um único bloco.

Forro: trata-se do revestimento interno que recobre parte ou toda a estrutu-

ra do cabedal, reforçando a estrutura do calçado, aumentando o conforto 

e, de acordo com o material utilizado, absorvendo a umidade dos pés.

Solado: parte do calçado que fica em contato direto com o solo, colado e/

ou costurado ao cabedal. Em alguns modelos, acima dele pode ficar a 

entressola que se assemelha a uma espuma e é proporcional ao aumento 

de peso do calçado.

Talão: parte traseira do calçado que sustenta o calcanhar e visa posicionar 

adequadamente o tornozelo.

Palmilha: objetiva proporcionar maior conforto e adequar os pés a uma 

postura correta dentro do calçado. 

Salto: é destinado à sustentação do peso do usuário, proporcionando um 

melhor caminhar, além de questões estéticas.

Componentes diversos: são todos os acessórios incrementados ao calçado 

e influenciados por questões de moda. Destacam-se os enfeites, fivelas, 

argolas e elásticos.

4.2 Processo produtivo básico:
O processo produtivo de um calçado social masculino em couro se divide em 

dois grandes fluxos, a saber:

Extração e preparação do couro nos curtumes;

Fabricação efetiva dos calçados, que é o foco deste estudo.

Observa-se o fluxo na Figura 3 – Fluxo produtivo do calçado social masculino 

em couro.

01. Contraforte

02. Palmilha

03. Forro

04. Lingueta

05. Cadarço

06. Ilhóses

07. Gáspea

08. Biqueira

09. Sola

10. Vira

11. Lateral

12. Salto

13. Traseiro

Figura 2  
Modelo de calçado social 
masculino com separação 
das partes

Fonte:  http://www.s-shop.com.br/fabsapato.aspP

•

•

•

•

•

•

•

•

•
•
•

1 -
2 -

Figura 3  Fluxo produtivo do calçado social masculino em couro

Fonte: Elaborada pelos autores

Design Modelagem Corte Costura Montagem Acabamento
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Design: o processo de fabricação do calçado inicia-se com um estudo mi-

nucioso de mercado para determinar o melhor design, tendências e as 

expectativas dos consumidores. 

Nessa fase é criado um modelo, definindo o melhor fluxo para sua confec-

ção, os principais insumos a serem utilizados e as alternativas para viabili-

zar os custos para venda do produto.

Os calçados são manufaturados e utilizam inúmeros componentes, sendo 

os principais: couro, borracha e cola. Alguns podem chegar a utilizar mais 

de 60 componentes.

Modelagem: o produto projetado é adaptado para a manufatura, seja por 

um programa CAD (Computer Aided Design) ou manualmente, desenhan-

do em uma forma de madeira ou isopor e utilizando de acessórios como 

fitas adesivas, papelão ou cartolina.  

Após determinar o que produzir, segue-se para a fase de desenhos e ela-

boração de protótipo, liberando os moldes finais, nos quais serão realiza-

dos os testes de qualidade e conforto nos primeiros calçados produzidos 

para aprovação final e entrada em linha de produção.

Nesse momento também ocorre a definição exata dos insumos a serem 

utilizados, como sola mais adequada, palmilha, acessórios e tipo de couro.

Deve-se ter claro que o conjunto desses elementos é que interagirá com o 

consumidor final. Além de transmitir conforto, necessita transmitir a ideia de 

qualidade e modernidade. 

Os aspectos visuais, principalmente para uma marca em ascensão, são 

fundamentais. Esses aspectos se constituem como primeiro contato do 

produto com seu novo proprietário.

Corte: o corte do couro pode ser com tecnologia a laser, em uma automa-

ção na comunicação do CAD com a mesa de corte ou manual. O objetivo é 

formar tiras de couro das diferentes partes do calçado para formar o cabe-

dal e, caso o design demande, o couro segue para chanframento.

Nessa fase também ocorre o corte da sola, quando produzida internamen-

te. Porém, a tendência é a aquisição de empresas especializadas nesse 

quesito.

Costura: com o cabedal formado, ocorre a união das partes internas e 

externas através da costura das tiras de couro com fio de nylon, propor-

cionando maior resistência ao material (pesponto) e colagem do forro. De 

acordo com o modelo fabricado, são inclusos os acessórios e realizada a 

furação para o cadarço.

Montagem: processo no qual o cabedal é unido à sola (cola e/ou costura), 

inclusão de palmilha, fechamento de bico em prensa, rebate de pregos e 

enviado para choque térmico com aquecimento/resfriamento para propor-

cionar maior durabilidade.

Acabamento: ocorre o aparado das tiras de couro, extração e queima de 

sobra de linhas, pintura, enceramento, limpeza e embalagem, deixando o 

produto pronto para envio aos clientes.

4.3 Custos de produção:
Em uma análise financeira e decisões envolvidas na continuidade de uma or-

ganização, o conhecimento da estrutura de custos de uma empresa é fundamental 

para obtenção de sucesso.

Somente um bom entendimento dessa estrutura pode propiciar uma boa saú-

de financeira, bem como uma visão real de onde se está ganhando ou perdendo. 

É verdade que, na atualidade, o mercado define os preços aceitáveis de com-

pra e venda de um produto, porém, se a empresa não conhece seus custos, não 

consegue implantar um plano de alavancagem operacional de seus resultados.

Como já se tem observado, a indústria calçadista faz uso restrito de tecnolo-

gia, dado pelo seu alto custo ou pela diversificação de modelos de calçados, tendo 

os custos elevados de folha de pagamento.

Além disso, existem outros itens custosos, como insumos e, consequente-

mente, as perdas produtivas no uso deles, além de alguns fornecedores ficarem 

distantes do polo industrial ou não terem os insumos para pronta entrega, gerando 

a necessidade de a companhia trabalhar com altos volumes de estoque.

Portanto, a produtividade por funcionário, desperdícios de fábrica e armaze-

nagem são altamente responsáveis pelo custo final do calçado.

4.4 As principais matérias-primas utilizadas:
Em linhas gerais, nas diversas fábricas de calçados os principais insumos 

utilizados no processo produtivo podem ser observados na Tabela 8 – Composição 

dos insumos por relevância e seu prazo médio de estocagem e prazo de pagamen-

to de fornecedores é de 30 dias.

a)

b)

c)

d)

e)

f)

Tabela 8  
Composição de insumos
por relevância

Fonte: Estudo sobre o setor 
coureiro-calçadista de Franca 
e região fevereiro/2012 

In
su

m
os

Couro
Sola de borracha

Palmilhas
Metais

Cardaços
Embalagens individuais

Colas
Outros

Total

60%
25%
5%
3%
3%
1%
1%
1%
100%

Participação
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Destaca-se que muitos concorrentes têm substituído a produção de calçados 

em couro por outros insumos naturais ou sintéticos. De qualquer forma, o uso do 

couro natural continua sendo de forte apelo em design e em 70% dos casos o pre-

ferido é o bovino, apesar do uso de cabra, carneiro etc.

De forma negativa, o couro natural propicia que a indústria calçadista sofra 

duas relevantes perdas produtivas, que impactam fortemente no custo do produto 

e devem receber atenção redobrada, a saber:

Formato e tamanho padrão de produção: perdas entre os espaços não 

utilizáveis na manta de couro, dado ao formato de cada calçado e que o 

insumo é padrão para todos os modelos;

Imperfeições do couro: refere-se à qualidade do material, porém, ainda que 

adquirido de alta qualidade, o couro natural está sucinto a imperfeições.

Esses refugos são identificados, separados e vendidos para indústrias que 

produzem calçados de segunda linha.

De acordo com Lins (2006, p.50), o rendimento dos insumos pode ser obser-

vado na Tabela 9 – Rendimento de insumos, adaptado para o volume de produção 

previsto para 2012, da empresa Confortel.

4.5 Exigências de mão de obra
As exigências de mão de obra não são muito fortes em termos de especiali-

zação, dado que o pilar das indústrias calçadistas continua sendo a manufatura, 

ainda que novos equipamentos tenham sido lançados no mercado.

E, por esse motivo, a folha de pagamento se constitui um dos principais itens na 

estrutura de custos de fabricação, podendo onerar até 20% do custo total do calçado.

Observa-se na Tabela 10 – Grau de instrução dos funcionários da indústria 

calçadista de Franca, que de um modo geral somente 1,81% dos funcionários pos-

suem ensino superior completo, ou seja, restritos a cargos da alta administração na 

empresa.

A dificuldade da empresa em obter funcionários especializados é uma das 

maiores fraquezas enfrentadas na atualidade, inclusive por muitas vezes com va-

gas em aberto e sem possibilidade de serem preenchidas.

Segundo o SindiFranca, Relatório Mensal – NICC Polo Franca (maio/2012, 

p.2), o piso salarial do sapateiro de fevereiro/12 a janeiro/13 é de R$ 751,50. Segun-

do o mesmo relatório (dezembro/2011, p.2), no ano anterior era de R$ 671, contra 

R$ 610 em 2010. 

Observa-se os pisos salarias na Tabela 11 – Piso salarial do sapateiro em 

Franca – SP.

4.6 Força de barganha dos fornecedores
No mercado nacional existem diversos produtores de insumos para calçados, 

não existindo centralização em um determinado fornecedor ou sazonalidade, o que 

garante uma maior capacidade de negociação às indústrias calçadistas.

Item
Qtde par

de Calçado
Qtde

138.915 mês
Un.

Medida
Un.

Medida

Couro / pelica luxo especial  (cabra)

Salto

Sola

Linha nylon

Elástico

Palmilha

Cola

Saco - embalagem

Caixa - embalagem

Energia elétrica

0,25

2,00

0,50

0,01

0,02

0,14

0,01

1,00

1,00

0,84

m2

und.

kgs

cones

peças

kgs

latas

und.

und.

kwh

m2

und.

kgs

cones

peças

kgs

latas

und.

und.

kwh

34.729

277.830

69.458

1.945

3.056

19.448

1.389

138.915

138.915

117.244

Tabela 9 Rendimento de Insumos

Fonte: Adaptada a partir do perfil da indústria de calçados 03 Processos Internos

Tabela 10  
Grau de instrução dos funcionários 
da indústria calçadista de Franca

Formação

Analfabetos

Ensino fundamental incompleto

Ensino fundamental completo

Ensino médio incompleto

Ensino médio completo

Ensino superior incompleto

Ensino superior completo

Total

0,13%

25,10%

27,42%

18,44%

25,48%

1,62%

1,81%

100%

%

Fonte: MTR – Rais 2005, por SindiFranca 
– Relatório Mensal Dez/11 – NICC Polo 
Franca

Tabela 11  
Piso salarial do sapateiro em 
Franca-SP

Ano Piso Salarial Acréscimo

2010

2011

2012

610,00

671,00

751,50

10,0%

12,0%
Fonte: Elaborada pelos autores a partir de 
dados estatísticos do SindiFranca

•

•
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Um problema frequente quanto a custos de insumos é à distância entre as 

fábricas e os fornecedores, podendo gerar um grande gargalo operacional.  No en-

tanto, em Franca-SP esse não é um problema real, visto que diversos fornecedores 

estão localizados próximos das indústrias, em polos industriais específicos, para 

garantir um rápido abastecimento e redução de custos logísticos.

Em linhas gerais, a maior parte dos insumos consumidos pelas Indústrias de 

Franca são produzidos na mesma região, com destaque para os itens couro, sola 

de borracha, acessórios de metal e palmilhas.

Os fornecedores, separados por tipo de indústria, podem se observados na 

Tabela 12- Distribuição dos fornecedores por tipo de insumo.

De acordo com informações divulgadas no Estudo sobre o setor coureiro-

calçadista de Franca e região (fevereiro/2011, p.21), esses fornecedores destinam 

cerca de 79% de sua produção para as indústrias calçadistas localizadas na cida-

de de Franca e região, 8,4% para demais indústrias no estado de São Paulo, 11,3% 

para outros estados brasileiros e apenas 1,3% são exportados.

Diante desse cenário, é possível afirmar que não existe sazonalidade de in-

sumos na produção do calçado social masculino em couro, mas uma grande oferta 

para fazer frente a necessidades e oportunidades de expansão.

É importante destacar que boa parte das indústrias calçadistas consideradas 

pequenas e médias terceirizam etapas de sua produção. Até certo ponto pode ser 

interessante, quando há ociosidade industrial e grande variação em pequenos pe-

ríodos, garantindo uma redução de custos fixos e semivariáveis. 

Porém, muitas vezes, tal procedimento pode comprometer a qualidade dos pro-

dutos e, por isso, a empresa Confortel procura produzir todas as etapas internamente.

A Tabela 13 – Etapas de produção interna x externa demonstra as etapas 

costumeiramente produzidas internamente e as terceirizadas, com destaque para 

terceirização da etapa de Pesponto.

4.7 Histórico de capacidade Instalada x Capacidade Utilizada:
Observa-se nas Tabelas 14 – Histórico de capacidade instalada e capacidade 

utilizada na cidade de Franca – SP e 15 – Comparativo de crescimento de capaci-

dade instalada com capacidade utilizada, que tanto a capacidade instalada quanto 

a produção de calçados vem aumentando gradativamente na cidade de Franca – 

SP, com exceção do ano de 2009 que houve queda.

Também nota-se que há uma relação direta no crescimento / redução entre a 

capacidade instalada e a volumetria produtiva.

Tabela 12 
Distribuição dos fornecedores 
por tipo de insumo

Fonte: IEMI, por Estudo sobre o setor 
coureiro-calçadista de Franca e região

Insumos e 
Matérias Primas

Sola de borracha

Couro

Partes para calçados

Palmilhas

Colas

Metais

Embalagens

Demais

Total

23,8%

20,8%

15,3%

14,9%

8,4%

6,9%

5,0%

4,9%

100%

%

Etapa de Produção Próprio TotalTerceirizado

91,5%

90,5%

34,5%

84,6%

95,3%

96,3%

82,1%

Modelagem

Corte

Pesponto

Costura manual

Montagem

Acabamentos diversos

Outros

8,5%

9,5%

65,5%

15,4%

4,7%

3,7%

17,9%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

Tabela 13 Etapas de produção interna x externa

Fonte: IEMI, por Estudo sobre o setor coureiro-calçadista de Franca e região

Tabela 14 Histórico de capacidade instalada e capacidade utilizada na cidade de Franca-SP

Ano
Capacidade Instalada

(1000 pares)
Produção de Calçados

(1000 pares)
Capacidade Utilizada

 (%)

34.951

35.513

33.275

36.010

28.415

28.588

25.954

29.924

81,3%

80,5%

78,0%

83,1%

2007

2008

2009

2010

Fonte: SindiFranca – Relatório Mensal Dez/11 – NICC Polo Franca

Tabela 15 
Comparativo do crescimento 
de capacidade instalada 
com capacidade utilizada

Ano
Capacidade Instalada

(1000 pares)
Produção de Calçados

(1000 pares)

2%

-6%

8%

1%

-9%

15%

2008 - 2007

2009 - 2008

2010 -2009

Fonte: Elaborado pelos autores 
a partir de dados do SindiFranca
– Relatório Mensal Dez/11
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4.8 Listagem de equipamentos mínimos obrigatório:
Para garantir as produções internas na Confortel, em 2012, adquirindo apenas 

a sola de borracha já fabricada por terceiros, os equipamentos mínimos obrigatórios 

com as necessidades de mão de obra podem ser observados na Tabela 16 – Lista-

gem mínima de equipamentos e operadores.

Além disto, empresa Confortel prevê em 2012 e 2013 investimentos de R$ 

3.000.000 e, nos próximos anos, uma média de investimentos de R$ 1.000.000 a 

título de reposição de equipamentos danificados e modernizações, considerando 

que todo o crescimento previsto a partir de 2014 está baseado em aumento de 

produtividade e a implantação do 3º turno de trabalho.

4.9 Histórico de investimentos do segmento calçadista:
De acordo com matéria vinculada em SPC Brasil, apresentando na Tabela 

17 – Investimentos no segmento calçadista 2009 / 2010 – Brasil, os investimentos 

no segmento de calçados cresceram 25% em 2010, por conta da ampliação de 

capacidade produtiva visto que, além dos aumentos da população e de sua renda, 

também há o aquecimento dos negócios no país como reflexo da medida antidum-
ping imposta contra calçados chineses, que gerou um aumento de US$ 13,85 sobre 

cada par importado da China a partir de 2010, por um período de cinco anos.

Inclusive a China é um risco ao crescimento das indústrias calçadistas bra-

sileira porque, como maior produtor mundial, cresce assustadoramente e ameaça 

monopolizar o setor. 

Se continuar a crescer da forma como vem acontecendo nos últimos anos, em 

pouquíssimo tempo terá condições de fornecer sozinha a quantidade de calçados 

que supra o consumo mundial, de acordo com o Centro de Gestão e Estudos Estra-

tégicos (CGEE).

Apesar das dificuldades externas, ao observar a Tabela 18 – Investimentos re-

alizados pelo setor calçadista nacional, conclui-se que mesmo com a queda de in-

vestimentos em nível nacional no ano de 2009, os investimentos realizados são supe-

riores a 2007, demonstrando que a indústria continua crescendo e se recuperando.

cortadora a laser

faca para corte manual

balancim de cortar sola

balancim de cortar sola

calibreira de sola

faca para corte manual

manual

máquina de chanfrar

máquina de costura

máquina de costura

máquina de costura

máquina de costura

manual com martelo tacha

máquina helicoidal

asperadeira

prensa

prensa

blaqueadeira

frezadeira

asperadeira

manual com martelo prego

estufa

lixadeira

manual

manual com lamparina

manual

escovadeira

manual

 2 

 2 

 -   

 2 

 -   

 2 

 2 

 2 

 2 

 2 

 2 

 2 

 2 

 2 

 2 

 2 

 2 

 2 

 2 

 2 

 2 

 2 

 2 

 2 

 2 

 2 

 2 

 2 

 12 

 20 
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 12 
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 6 

 8 

 12 

 12 

 12 

 12 

 12 

 32 

 8 

 8 

 10 

 10 

 10 

 16 

 10 

 32 
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 8 

 6 

 11 

 32 

 8 

 12 

 24 

 40 

 -   

 24 

 -   

 12 

 16 

 24 

 24 

 24 

 24 

 24 

 64 

 16 

 16 

 20 

 20 

 20 

 32 

 20 

 64 

 12 

 16 

 12 

 22 

 64 

 16 

 24 

OPERAÇÃO

CO
RT

E
CO

ST
U

RA
M

O
N

TA
GE

M
AC

A
BA

M
EN

TO

TOTAL  674 

EQUIPAMENTO TURNO UNID

PESSOAS

TOTALSETOR

Corte do couro

Cortar cabedal

Cortar sola

Cortar palmilha

Calibrar sola

Recortar palmilha

Separar partes

Chanfrar bordas do cabedal

Costurar traseiro

Costurar elástico

Costurar contraforte

Costurar talão na gáspea

Separar as formas e pregar palmilha

Colar cabedal na palmilha

Asperar sola e planta da botina

Colar a sola (prensar)

Fechamento de bico

Costurar a sola

Frezar beira da sola

Asperar sola e salto

Colar e pregar o salto

Aquecimento e resfriamento

Lixar salto e beira da sola

Desenformar

Queima de fios

Passar tinta na beira da sola e salto

Escovar

Embalagem

Tabela 16 Listagem mínima de equipamentos e operadores

Fonte: Adaptado a partir de Perfil da indústria de calçados: 03 processos internos

Ano Investimento Variação

2009

2010

400

500

-

25%

Tabela 17
Investimentos no segmento calçadista 
2009 e 2010 – Brasil (em R$ 1.000)

Fonte: SPC Brasil

Segmento 2007 2008 2009
Calçados de plásticos

Calçados de couro

Calçados esportivos

Calçados de outros materiais

TOTAL 

  266.271 

    55.255 

    55.126 

      7.217 

  383.869 

  308.683 

  118.166 

    30.540 

    22.656 

  480.045

  320.856 

    61.013 

    27.114 

    14.228 

  423.211 

Tabela 18 Investimentos realizados pelo setor calçadista nacional (em R$ 1.000)

Fonte: IEMI, por 
Estudo sobre o setor 
coureiro-calçadista de 
Franca e região.
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Na Tabela 19 – Distribuição dos investimentos por área (%) pode-se observar 

que o volume financeiro de investimentos é em máquinas e equipamentos, justa-

mente pelo fato de que as indústrias operam praticamente em trabalhos manuais e 

qualquer modernização é muito custosa.

De acordo com Lins (2006, p. 49), os investimentos fixos mínimos e básicos 

para montar uma fábrica com capacidade de 30.000 pares por ano em 1 turno de 

trabalho são:

Montagem de um galpão de 150m²;

Máquina de costura de coluna;

Balancim de cortar sola;

Calibradeira de sola;

Chanfradeira;

Asperadeira;

Blaqueadeira;

Máquina de montar;

Prensa;

Fresadeira;

Máquina de lixar

Máquina de escovar;

Formas;

Formeiro;

Móveis e utensílios.

5. GERÊNCIA E ORGANIZAÇÃO

Após a revolução industrial, inúmeras teorias e formas de administração de 

uma companhia vieram à tona e foram imensamente importantes a um determinado 

período de evolução da história da humanidade.

No entanto, decorre que muitas empresas com pouco desenvolvimento in-

dustrial, tais como as indústrias calçadistas no Brasil, não evoluíram para a era 

do conhecimento e têm enfrentado inúmeras dificuldades de sobrevivência em um 

mercado tão acirrado.

Grandes partes dessas companhias continuam considerando o capital huma-

no como apenas mais um dentre os diversos recursos organizacionais, represen-

tando simplesmente custo e gerando a necessidade de ser administrado por um 

superior na cadeia hierárquica. 

Porém, é notório que as maiores empresas do mundo valorizam os profissio-

nais em termos dos resultados que conseguem atingir com seus conhecimentos 

adquiridos. Nessas empresas, o gestor deixou de ser apenas um controlador de 

pessoas e passou a ser o responsável pela divulgação das estratégias da compa-

nhia, posicionando a equipe como ponto chave do sucesso.

E esse fator humano, considerado como um ativo intangível, compõe o valor 

de mercado das companhias que atuam desta forma e fazem uso da era do conhe-

cimento para alavancar seus negócios.

5.1 Rotatividade e treinamento:
A gestão de pessoas é um tema amplamente discutido na atualidade, que 

envolve conceitos, métodos e técnicas que visam potencializar e desenvolver os 

funcionários de uma companhia. 

Esse desenvolvimento caminha no lado oposto ao que ocorre nas indústrias 

calçadistas brasileiras e muito tem preocupado o setor de Recursos Humanos: alto 

índice de rotatividade.

Tal problema está ligado à cultura empresarial do segmento, em que os in-

vestimentos em treinamentos e manutenção de funcionários não fazem parte do 

escopo principal de atuação.

Pode-se observar que qualquer pequena oferta de um aumento salarial gera 

um pedido de demissão para integrar o quadro de colaboradores em outra compa-

nhia, principalmente em polos industriais, como na cidade de Franca, onde a mão 

de obra especializada é carente e há mais ofertas de emprego do que procura.

Entende-se que a única forma das companhias aumentarem a produtividade 

e qualidade de seus produtos é investindo na preparação e aprimoramento de seus 

funcionários, ponto esse que a Calçados Confortel não abre mão para conquistar 

seus objetivos estratégicos.

Na Tabela 20 – Programa de capacitação x rotatividade pode ser observado 

que o menor índice de rotatividade na indústria calçadista brasileira está associado 

ao sentido de que a empresa possua programa de capacitação e desenvolvimento 

dos seus colaboradores, seja com treinamentos ministrados internamente, externos 

ou com auxílio de órgãos como o SENAI.

Áreas 2007 2008 2009
Máquinas e equipamentos

Recursos humanos

Outros

85,7%

5,4%

8,9%

80,9%

4,7%

14,4%

84,5%

6,0%

9,5%

TOTAL 100% 100% 100%

Tabela 19 Distribuição dos investimentos por área (%)

Fonte: IEMI, por Estudo sobre o setor coureiro-calçadista de Franca e região

•
•
•
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•
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um plano de carreira subjetivo. Ao ganhar a confiança de seu superior, o funcionário 

pode chegar ao máximo a chefiar um setor operacional e, quando passa a pesar 

na folha de pagamento, deixa a empresa muitas vezes para se tornar um prestador 

de serviços terceirizado.

5.3 Organograma:
Com uma gerência participativa e gestores que são mais treinadores do que 

supervisores, atuando no papel de coach, a Calçados Confortel procura uma inte-

ração profunda com seus profissionais, pois considera que eles são os principais 

elementos para o atingimento dos objetivos nos próximos anos.

Apesar de um organograma achatado e enxuto, cada profissional é valoriza-

do por sua atuação e sugestões de melhoria contínua, como planos de qualidade, 

redução de custos e aumento de produtividade.

Na administração da companhia existe o Conselho da Administração, que é 

formado por três cargos gerenciais – Gerência Administrativa e Financeira, Gerên-

cia de Produção e Gerência Comercial e Marketing. Abaixo desses existe uma equi-

pe de gestão por departamento com autonomias limitadas a uma política interna.

Cada gestor de departamento possui poder para autorizar gastos, desde que 

previstos em Orçamento Anual, elaborado pela Gerência Financeira e Administrati-

va, de até R$ 10.000 por transação e, caso não esteja previsto em orçamento, até 

R$ 3.000 por transação, limitado a cinco transações mensais. Acima desses valo-

res, somente com a aprovação de cada gerência, potencializando esses números 

em cinco vezes e posteriormente com a aprovação conjunta do Diretor Geral.

Os gastos orçados x realizados são acompanhados mensalmente, bem como 

os resultados financeiros do período, e apresentados em reunião de conselho. 

Cabe ao Conselho da Administração propor ajustes no orçamento e revisões 

do Plano Estratégico da companhia.  Após avaliação, a deliberação, é encaminha-

da para aprovação do Diretor Geral. Caso discorde do posicionamento, devolve 

para nova discussão e reposicionamento antes de sancionar.

5.2 Pacote de benefícios:
Na indústria calçadista brasileira, em geral, em virtude da carência de inves-

timentos em mão de obra especializada, os salários são utilizados como chamariz 

por melhores funcionários, fator de retenção e para ganhar a concorrência com 

outras companhias. 

Sendo assim, apesar de ser recomendável uma política de remuneração vari-

ável, acaba não sendo atrativa no momento da contratação, ficando restrita à Par-

ticipação nos Lucros e Resultados e, por isso, além da PLR, a Calçados Confortel 

oferece também os seguintes benefícios:

Refeição no local;

Plano de Assistência Médica;

Plano de Assistência Odontológica;

Seguro de Vida;

Estacionamento ou Auxílio Transporte;

Plano de carreira.

Quanto ao plano de carreira, também de praxe nas indústrias calçadistas, ain-

da que muitas não tornem oficial, boa parte dos funcionários são contratados como 

aprendizes para as funções de colagem ou revisão e, mediante destaque, recebem 

sucessivas promoções e oportunidade de atuarem em funções mais complexas e 

de melhor remuneração.

Ao mesmo tempo em que esse é um beneficio na empresa Calçados Confor-

tel, de acordo com Lins e Prochnik (2006, p.12), a prática do segmento trata-se de 

Faixas de 
rotatividade mensal

Existência de Programa de Capacitação

Não Sim Total
0% a 1%

1,1% a 3%

3,1% a 5%

Mais de 5%

2

2

0

2

8

3

2

3

10

5

2

5

TOTAL 6 16 22

Tabela 20 Programa de capacitação x rotatividade

Fonte: Adaptado a partir do perfil da indústria de calçados 04 aprendizado e crescimento

•
•
•
•
•
•
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Dessa forma, o organograma da companhia Calçados Confortel pode ser ob-

servado na Figura 4 – Organograma funcional.

6. PLANO FINANCEIRO

Ao realizar as inúmeras análises quanto à situação econômico-financeira e as 

metas arrojadas de crescimento para os próximos anos, conclui-se que a empresa 

Calçados Confortel é uma companhia sólida e eficiente em seus processos, apesar 

de praticá-los de forma parcialmente manual, que garante aos colaboradores con-

dições de realizarem um bom trabalho e um alto retorno aos acionistas.

Primeiramente, destaca-se que o crescimento proposto com o aumento da 

participação na fatia do mercado é totalmente plausível, ao passo que o segmento 

de calçados está em expansão no país, inclusive diante das barreiras colocadas 

pelo governo brasileiro para entrada de calçados chineses, bem como os incenti-

vos fiscais na redução da carga tributária.

É importante ter claro que, apesar de auxiliar na alavancagem dos resultados, 

esses incentivos não são condição sine qua nom para o sucesso absoluto da com-

panhia, já que o crescimento está pautado na melhoria econômica do país, com 

elevação das classes econômicas C e B, historicamente já comprovado.

Com pequenos investimentos em Capex, adequadas campanhas de publici-

dade, desenvolvimento de pessoas e a implantação do terceiro turno de trabalho, 

é possível elevar o faturamento em 80% em um período de cinco anos, mesmo em 

um cenário conservador.

Evidentemente, nesse aspecto existirá o crescimento da necessidade de ca-

pital de giro em 113%, de 2011 para 2016, ao passar de R$ 36.949 mil para R$ 

78.818 mil, o que é totalmente natural e aceitável em uma fase de expansão, quan-

do a companhia concede a seus clientes um prazo de 80 dias para pagamento. 

As vendas, ao permanecerem, estáveis mantêm a NCG estável, mas com o seu 

crescimento a operação demandará mais investimentos.

O potencial de geração de caixa da empresa é enorme, com EBITDA médio 

anual de 20% e, por isso, adota como padrão uma distribuição de dividendos míni-

ma de 25% do lucro líquido do exercício. 

Na estrutura de capital, em 2016, 15% serão de capital terceiros e 85% de 

capital próprio, sendo que destes somente 3% serão imobilizado, 3% aplicados em 

recursos de longo prazo e os 94% restantes serão utilizados na operação, compon-

do o capital circulante próprio.

Esse capital circulante próprio é que financiará o capital de giro da compa-

nhia, mas que também poderia ser originado a partir de financiamentos de longo 

prazo ou empréstimos de curto prazo.

A relação Dívida / Patrimônio Líquido será de apenas 10%, o que demonstra 

um risco baixo de perda para os credores, visto que a companhia terá condições 

de atender o principal e juros de suas obrigações. Em uma empresa industrial, uma 

relação alta pode indicar dificuldades para arcar com os compromissos.

Tal cenário também pode ser observado nos Índices de Liquidez, que ava-

liam teoricamente a capacidade da empresa em arcar com suas obrigações. São 

índices teóricos porque, em caso de uma necessidade, não há garantias de que a 

empresa consiga liquidar rapidamente todos os seus ativos pelo valor de registro 

contábil para fazer frente aos passivos. 

FIgura 4  Organograma funcional

Fonte: Elaborada pelos autores
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Quanto aos Índices de Liquidez da Confortel destaca-se:

Liquidez Corrente superior a 1: indica que existe folga para liquidação das 

obrigações de curto prazo;

Liquidez Geral superior a 1: indica que existe folga para liquidação das 

obrigações de curto e longo prazo;

Liquidez Seca superior a 1: indica que, mesmo que a empresa não venda os 

estoques, existe folga suficiente para liquidar as obrigações de curto prazo;

Liquidez Imediata superior a 1: indica que os valores disponíveis em Caixa, 

Bancos, Aplicações Financeiras de liquidez imediata ou qualquer equiva-

lente de caixa são suficientes para liquidar as obrigações de curto prazo.

Assim, é possível afirmar que as duas rubricas que elevam os Índices de 

Liquidez são Aplicações Financeiras derivadas do alto saldo em tesouraria, já Du-

plicatas a Receber, oriundo do prazo de recebimento em 80 dias. Caso este saldo 

em tesouraria estivesse negativo haveria um indicativo de que a empresa poderia 

caminhar para insolvência ou overtrading.

Por conta do prazo de recebimento de 80 dias, prazo de rotação dos esto-

ques de 30 dias e um prazo de apenas 30 dias para pagamento aos fornecedores, 

a empresa financia a compra dos clientes, possuindo um ciclo financeiro elevado 

de 84 dias, que é o período compreendido entre o desembolso de numerários para 

aquisição da mercadoria e a data de recebimento das vendas. Esse período será 

mantido pelo capital próprio dos acionistas.

Já o ciclo operacional é de 110 dias, ou seja, o período entre a data de aquisi-

ção da mercadoria até a data de recebimento das vendas. Esse ciclo indica o tem-

po médio no qual a empresa aguarda para entrar no seu caixa a receita das vendas.

A margem bruta de 35% indica quanto sobra para a empresa após o paga-

mento dos custos fixos e variáveis; a margem da atividade de 17% é este saldo, 

incluindo as despesas administrativas e comerciais e a margem líquida de 13% é o 

resultado obtido após descontar todos os gastos da companhia, medindo a fração 

de cada real que resultou em lucro líquido. 

Observa-se claramente que essas margens seguem uma tendência e são to-

talmente equilibradas, ao longo dos anos, com maior retorno em 2012 por conta 

da ampliação dos incentivos fiscais com a redução da carga tributária. Portanto, 

quanto maior são essas margens melhor é para a companhia.

O giro do ativo indica quantas vezes a empresa recuperou o valor do seu ativo 

com as vendas do período de um ano.

Toda vez que a empresa aumenta a margem da atividade significa que ela 

está vendendo com maior lucratividade, e toda vez que aumenta o giro do ativo sig-

nifica que ela está vendendo maior volume. Sendo assim, pode-se afirmar que são 

duas estratégias para a companhia aumentar sua rentabilidade, cuja combinação 

gera o índice de rentabilidade do capital empregado.

Nesse caso, a empresa Confortel deverá manter praticamente o mesmo per-

centual de margem da atividade (16% em 2011 contra 17% em 2016), mas suas 

vendas devem crescer ao longo dos anos, de acordo com a maior participação de 

mercado (giro do ativo de 1,28 em 2011 contra 1,41 em 2016), gerando um aumen-

to singelo no índice de Rentabilidade do capital empregado ao passar de 21% de 

2011 para 24% em 2016.

A rentabilidade do capital próprio, que demonstra quanto de lucro líquido a 

empresa está obtendo em relação aos recursos disponibilizados pelos sócios (Pa-

trimônio Líquido), se manterá equilibrada ao longo dos anos em uma média de 22%. 

O crescimento da rentabilidade do capital e do retorno aos acionistas não 

ocorrerá na proporção do crescimento da Confortel em virtude do volume de capital 

próprio empregado nas atividades da companhia, que gerarão sobra de recursos 

operacionais e, ao ficarem registrados em Aplicações Financeiras de liquidez ime-

diata, remuneram em apenas 98% do CDI. 

O valor justo do patrimônio líquido a Valor Presente, considerando fluxos de 

caixa futuro e avaliação da perpetuidade do negócio é de R$ 270.229 mil e o custo 

médio ponderado de capital de 10,01% influenciado por um financiamento contra-

tado no passado que remunera os capitais de terceiros a 5,25% ao ano.

Com tudo isso, conclui-se que a empresa gera riqueza para os acionistas 

(EVA) em todos os anos projetados, totalizando ao final de cinco anos e incluindo 

valor residual, tudo a Valor Presente (MVA) e com acréscimo dos ativos operacio-

nais atuais, um total de R$ 238.314, o que tende a elevar o valor das ações da 

companhia.

6.1 Simulação 1: descapitalização sem inclusão de financiamento.
Nesse cenário ocorre uma descapitalização da empresa em 2012, com retor-

no de recursos aos acionistas totalizando R$ 55.000 mil. Mesmo retornando esse 

valor diante da geração de caixa e valores represados em aplicações financeiras, 

não há necessidade de buscar recursos de terceiros para financiar a operação.

Porém, como ocorre a redução de capital próprio, na estrutura de capital o en-

dividamento total atingirá 28% em 2016, com foco no curto prazo – 25% e a relação 

Dívida / Patrimônio Líquido passará a ser de 26%.

 Do capital dos sócios, 6% estarão aplicados no imobilizado, 6% em recursos 

de longo prazo e 88% comporão o capital circulante próprio.

Os Índices de Liquidez, com exceção da Imediata, que oscilará ao longo dos 

anos, permanecerão acima de um, o que indica que a companhia terá teoricamente 

•

•

•

•
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condições de honrar seus compromissos de curto e longo prazo, mesmo que não 

consiga vender os estoques.

Por sua vez, com o crescimento das vendas, a necessidade de capital de 

giro permanecerá elevada ano após ano. Desta forma, o saldo em tesouraria será 

positivo, com exceção de 2012 e 2013, pois nesses anos os recursos permanentes 

(PL + ELP) não serão suficientes para sustentar os investimentos no AP, RLP e NCG. 

Com essa descapitalização, a margem líquida oscilará entre 10 e 12% (2016) 

por conta da queda das receitas financeiras pela diminuição das aplicações. Em 

contrapartida, o giro do ativo aumentará até atingir 2,14 e influenciará no cresci-

mento da rentabilidade do capital empregado para 37%. Também ocasionará o 

aumento da rentabilidade sobre o capital próprio para 34%.

Com isso, o valor justo do patrimônio líquido a valor presente é de R$ 278.088 

mil, gerando riquezas aos acionistas com MVA e ativos operacionais atuais de R$ 

245.494 mil.

6.2 Simulação 2: descapitalização com inclusão de financiamento.
Nesta segunda opção, ocorre uma descapitalização da empresa em 2012 de 

R$ 70.000 mil e para fazer frente às necessidades crescentes de capital de giro 

obterá um financiamento de longo prazo de R$ 15.000 mil, com carência de 2 anos, 

amortizado em 5 parcelas anuais com juros baseados no CDI. 

Sendo assim, com a redução do capital próprio e incremento do empréstimo 

para capital de giro, na estrutura de capital o endividamento total atingirá 27% 

em 2016, com foco no curto prazo – 23% e a relação Dívida / Patrimônio Líquido 

também passará a ser de 23%. O grande desafio é que em 2012 o endividamento 

estará em 59%, reduzindo gradativamente até atingir os 27% de 2016.

 Do capital dos sócios, em 2016 6% estarão aplicados no imobilizado, 6% em 

recursos de longo prazo e 88% comporão o capital circulante próprio que, por sua 

vez, em 2012 será de apenas 65%.

Os Índices de Liquidez, com exceção da Imediata, permanecerão acima de 

um e a NCG se elevará a cada ano, saindo de R$ 36.949 mil em 2011 para R$ 

79.210 em 2016. 

Atrelado a isso, o saldo de tesouraria e o coeficiente de solvência serão nega-

tivos nos anos de 2012 a 2014, recuperando-se a partir de 2015. Caso permanece 

negativo de forma crescente haveria um forte indício de dificuldades eminentes 

com o Efeito Tesoura.

Por sua vez, a margem líquida permanecerá na média dos 11% por conta das 

despesas financeiras e redução das receitas com juros das aplicações financeiras. 

Já o giro do ativo, rentabilidade do capital empregado e rentabilidade sobre o capi-

tal próprio aumentarão em relação a 2011, ficando em 2,35, 41% e 38% respectivamente.

Desta forma, o valor justo do patrimônio líquido a valor presente é de R$ 

279.971 mil, gerando riquezas aos acionistas com MVA e ativos operacionais atuais 

de R$ 248.140 mil.

6.3 Considerações finais:
Todas as projeções e simulações podem ser observadas nos:

ANEXO I – Planilha Calçados Confortel – Original;

ANEXO II – Planilha Calçados Confortel – Simulação 1;

ANEXO III – Planilha Calçados Confortel – Simulação 2.

Na Tabela 21 – Indicadores econômicos financeiros e na Tabela 22 – Valor da 

empresa pode ser observada a avaliação original da companhia comparada aos 

dois cenários simulados na base de 2016.

•
•
•

Comparativos 2011 ORIG SIMUL 1 SIMUL 2
2016

Indicadores de Estrutura
Endividamento de curto-prazo

Endividamento total

Participação do capital próprio

Imobilização do Capital Próprio

Imobilização dos Recursos Permanentes

Dívida / Patrimônio Líquido

Indicadores de Liquidez
Liquidez Corrente

Liquidez Geral

Liquidez Seca

Liquidez Imediata

Análise do Capital de Giro
Necessidade de Capital de Giro

Capital de Giro

Saldo de Tesouraria

Ciclo Financeiro

Coeficiente de Solvência

Indicadores de Desempenho
Margem Bruta

Margem da Atividade

Margem Líquida

Giro do Ativo

Rentabilidade do capital Empregado

Rentabilidade sobre o Capital Próprio

16%

21%

79%

4%

4%

18%

5,83 

 4,56 

 5,44 

 3,03 

 

36.949 

 75.974 

 39.025 

 91 

40%

36%

16%

14%

 1,28 

21%

22%

13%

15%

85%

3%

3%

10%

7,36 

 6,63 

 6,81 

 3,69 

78.818 

 168.688 

 89.869 

 84 

44%

35%

17%

13%

 1,41 

24%

22%

25%

28%

72%

6%

6%

26%

 3,79 

 3,43 

 3,37 

 0,99 

76.534 

 96.802 

 20.269 

 82 

15%

35%

17%

12%

 2,14 

37%

34%

23%

27%

73%

6%

6%

23%

 4,15 

 3,48 

 3,64 

 0,69 

 79.210 

 88.615 

 9.405 

 85 

8%

35%

17%

11%

 2,35 

41%

38%

Tabela 21 Indicadores econômicos financeiros
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ORIG SIMUL 1 SIMUL 2

Valor justo do ativo operacional

Valor justo do patrimonio liquido

Custo do capital próprio

Custo do capital de terceiros x (1 - t)

Participação do capital próprio

Participação do capital de terceiros

C.M.P.C. 

MVA 

Valor economico para o acionista

 236.544 

 270.229 

10,6%

4,4%

90,1%

9,9%

10,0%

 198.188 

 238.314 

 244.404 

 278.088 

11,0%

4,4%

81,4%

18,6%

9,8%

 205.369 

 245.494 

 246.286 

 279.971 

12,2%

5,3%

63,2%

36,8%

9,7%

 208.015 

 248.140 

Tabela 22 Valor da empresa

Fonte: Elaborados pelos autores

É importante destacar que a taxa de rentabilidade sobre o capital próprio 

deve ser comparada com outras opções de investimentos, como CDB, ações, pou-

pança etc., para que o acionista tenha condições de decidir sobre a melhor opção 

de onde colocar seus recursos.

Sendo assim, ao observar os dados dos três cenários, conclui-se que a me-

lhor opção para valorização do patrimônio líquido e retorno do capital dos acionis-

tas é que ocorra a descapitalização dos R$ 70.000 mil em 2012 e a que empresa 

suporte a necessidade de capital de giro com capital de terceiros (financiamento), 

desde que os acionistas consigam aplicar esse valor em outros negócios que pos-

suam maior rentabilidade que a empresa Confortel e com mesmo ou menor risco.

Caso os acionistas não queiram correr risco algum ou não tenham outra opção 

para investimento, cujo retorno seja superior a 10,6% ao ano, o melhor cenário a ser 

mantido é o “original”.

Nessas simulações o crescimento da rentabilidade sobre o capital próprio 

está associado à descapitalização, independentemente do montante.

Desta forma, a empresa Confortel se apresenta como uma empresa estável, 

excelente para investimentos e que possui todas as condições de atender às ex-

pectativas de geração de riqueza, seja de forma mais conservadora ou agressiva.
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