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A DINAMICA DO CAPITAL DE GIRO SEGUNDO O MODELO

FLEURIET: UM ESTUDO EM UMA COMPANHIA ENERGETICA
NO CEARA

RESUMO

Este artigo tem como objetivo analisar a situagéo econémico-financeira do
capital giro de uma concessionaria de fornecimento de energia elétrica sobre a
Optica do Modelo de Michel Fleuriet. A pesquisa de natureza qualitativa foi rea-
lizada nas demonstragdes financeiras da companhia, disponibilizada no sitio da
BM&FBOVESPA, dos exercicios de 2013, 2014 e 2015. Os resultados encon-
trados foram duas estruturas financeiras insatisfatérias e uma sélida. Conclui-se
que a empresa encontrava-se em condic¢des financeiras com grande variagéo do
ponto de vista do capital de giro.

Palavras-chave: Capital de Giro. Finangas em Curto Prazo. Modelo Fleuriet.

ABSTRACT

This article aims to analyze the economic and financial situation of the
working capital of a concessionaire of electric energy supply on the optics of Mi-
chel Fleuriet Model. The qualitative research was carried out in the financial sta-
tements of the company, available on the website of BM & FBOVESPA, in 2013,
2014 and 2015. The results were two unsatisfying structures financial and solid.
It is concluded that the company was in financial conditions with wide variation,
from the point of view of working capital.

Keywords: Working Capital. Finance in short-term. Model Fleuriet.
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1 INTRODUCAO

A administracdo do capital de giro torna-se cada
vez mais relevante, pois ela é tanto importante como
necessaria para que haja uma diretriz, um ponto de
equilibrio econdmico-financeiro em uma organizagéo.
Com as eventualidades que ocorrem no cotidiano das
empresas ndo podem esperar 0 tempo passar para que
elas possam agir mediante as ocasifes.

Com base nesse contexto, um dos fatores prepon-
derantes em uma organizacdo e que se faz necessario
para a sua estrutura em geral se designa como o capital
de giro. Esse termo, se for acompanhado da necessida-
de de capital de giro e do saldo de tesouraria, resulta-
ra em uma fusdo de termos primordiais para uma boa
administracdo da organizacdo, permitindo, assim, uma
boa liquidez e, a partir da andlise dos seus dados, seja
efetuada a tomada de decis0es.

Os cenarios atuais demonstram situac¢des que difi-
cultam os indices satisfatérios de lucratividade para as
organizacdes, com isso devem ser propostas ac¢des que
amenizem esses incidentes e que as auxiliem de modo
gue venham obter maiores indices de rentabilidade a
curto e longo prazos, pois a organizagdo vai adquirir
mais retorno sobre 0s seus investimentos, valorizando
cada vez mais o seu capital de giro investido.

Conforme Assaf Neto (2012, p. 310):

O retorno sobre o investimento total exprime os
resultados das oportunidades de negécios acio-
nadas pelo banco. E uma medida de eficiéncia
influenciada principalmente pela qualidade do
gerenciamento da lucratividade dos ativos e juros
passivos. Indica o retorno apurado sobre o capital
(ativo) total investido.

Para que uma empresa possa investir e obter lu-
cro logo em seguida, ela precisa de uma administragéo
financeira que faca com que esse fato se concretize.
Conforme como se encontra a situagdo econdmica e
financeira da empresa a direcdo deve tomar decisGes
gue auxiliem na manutencédo constante dos seus saldos
de caixa. Por tal motivo, aumenta-se, cada vez mais,
a relevancia de um estudo e da analise do capital de
giro de uma organizagdo, pois através dessas demons-
tracdes a mesma terd mais capacidade de decisdo, no
sentido de que ela vai ter a dimensdo de como encontrar
0S seus ativos e em qual momento apresenta-se mais
opcbes de investimentos que sejam benéficos para a
sua estrutura financeira.

Segundo Assaf Neto (2012, p. 195):

O capital de giro constitui-se no fundamento ba-
sico da avaliagdo do equilibrio financeiro de uma
empresa. Pela andlise de seus elementos patri-
moniais so identificados os prazos operacionais,
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0 volume de recursos permanentes (longo prazo)
que se encontra financiado o giro, e as necessida-
des de investimento operacional.

O capital de giro é importante para as empresas,
pois ele é a base de toda a estrutura financeira da em-
presa, uma vez que é guiado por variagcbes do ramo
empresarial, eventualidades, e problemas que ocorrem
diariamente no dmbito empresarial. Portanto, para que
a organizacao venha obter sucesso, deve-se poupar o
seu capital de giro para que este venha a ser fundamen-
tal em situacfes inesperadas.

A dindmica do capital de giro do Modelo Fleuriet
envolve todas as contas do ativo circulante e passivo
circulante com a finalidade de avaliar a situacdo das
estruturas financeiras de curto prazo de uma empre-
sa. Portanto, a questédo que direciona o estudo é: como
ocorre a dindmica financeira do capital de giro em uma
concessionaria de fornecimento de energia, segundo o
Modelo de Michel Fleuriet?

Justifica-se por meio deste estudo o cotejo e a re-
levancia da dindmica do capital de giro nas empresas,
pois esse é um fator de suma utilidade em uma organi-
zagdo. O presente trabalho ressalta as modificacbes e
mudancas do capital de giro em relagéo as diversas ma-
neiras que existem para andlise do mesmo. Com isso,
deve-se dimensionar o risco da estrutura financeira ana-
lisada através da situacao de liquidez da empresa me-
diante, as variaveis de necessidade de capital de giro,
saldo de tesouraria e capital de giro.

A andlise da necessidade de capital de giro deter-
mina o quanto a empresa necessitara de capital proprio
ou de terceiros para custear as suas operagfes (HOJI,
2005). O capital de giro € a diferenca entre o passivo
permanente e o ativo permanente, podendo ser men-
cionado como uma parte do recurso proprio da organi-
zagdo que serd destinado para aplicacdes financeiras
(ASSAF NETO, 2002).

J& o saldo de tesouraria, define-se como o ativo
financeiro menos a passivo financeiro, ou seja, a dife-
renca entre a necessidade do capital de giro e o capital
de giro. Com isso, a organizacao tera a disposicdo uma
reserva para que possa ser utilizada em eventualidades
possiveis como uma emergéncia financeira (ASSAF
NETO, 2002).

O tema € de suma importancia para a gestéo finan-
ceira das empresas, pois ele desembolsa o valor real e
necessario que as empresas utilizam para custear os
Seus recursos operacionais através do financiamento.
O mesmo é de grande auxilio para o pesquisador, pois
dimensiona os conceitos das variaveis que compdem a
analise dindmica do capital de giro e amplia o aprendi-
zado do mesmo.

Uma boa gestdo do capital de giro implica-se em
um maior controle sobre créditos, contas que seréo re-



cebidas, o proprio estoque, dentre outras contas. Por-
tanto, para se trabalhar com uma baixa necessidade de
capital de giro, tem-se que administrar o controle do uso
do capital de giro para que 0 mesmo nao venha ser usa-
do em excesso e, com isso, possa prejudicar a empresa
no sentido de que a mesma tera que ir atras de novos
recursos financeiros, sejam préprios ou de terceiros
(ASSAF NETO, 2012).

Quando uma empresa estoca muito dos seus
produtos e fica com varias duplicatas a receber e néo
consegue financiamentos para custear o seu ciclo ope-
racional, cabe ao administrador inovar, ou seja, ter a
responsabilidade de ir em busca de meios para que
possam auxiliar a sua organizacdo nesse momento de
crise, pois cabe somente a ele essa tarefa. Com isso, a
empresa obtera prejuizos inerentes dessa situacao, tais
como: mais obrigacfes a serem cumpridas e aumentan-
do cada vez mais o seu passivo (HOJI, 2005).

O objetivo principal desse estudo é analisar a si-
tuacao econdmico-financeira do capital de giro de uma
concessionaria de fornecimento de energia elétrica so-
bre a 6ptica do Modelo de Michel Fleuriet. E como ob-
jetivos especificos, destacamos: (i) estudar a dinamica
do capital de giro e as estruturas financeiras possiveis
de uma concessionéria de fornecimento de energia; (ii)
identificar a necessidade do capital de giro, o saldo de
tesouraria e o capital circulante liquido da organizagéo.
Em seguida, se encontra o referencial teorico
exemplificando os termos de finangas em curto prazo,
capital de giro e o Modelo Fleuriet. Logo ap6s vem a
metodologia, demonstrando como foi realizado o artigo,
quais as metodologias de estudo que foram aplicadas.
Na sequéncia vém os resultados e as discussdes, onde
se encontra um aparato de como se deram os resulta-
dos, de qual maneira se chegou aos possiveis resulta-
dos. E por dltimo, vem a conclusao em que se designha
a parte do término do artigo, finalizando com as referén-
cias bibliograficas.

2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 FINANCAS EM CURTO PRAZO

Existem diversas formas para que uma empresa
trabalhe com financas de curto prazo e com isso per-
maneca firme no mercado. Segundo Ross (et al. 2011,
p. 604): “A politica financeira a curto prazo adotada por
uma empresa deve ser composta por pelo menos dois
elementos: Magnitude do Investimento em Ativos Circu-
lantes e Financiamentos de Ativos Circulantes”.

O primeiro elemento é medido em fung&o do nivel
operacional de receitas totais da empresa, ou seja, é
formado por contas operacionais, tais como duplicatas
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a receber, estoques, entre outras com natureza perma-
nente. Ja o segundo esté relacionado com a propor¢céo
que existe entre endividamento a longo e curto prazo,
ou seja, em relacéo a financiamentos bancarios e paga-
mentos a fornecedores.

De acordo com Gitman (2010, p. 546), “o objetivo
da administragdo financeira de curto prazo é gerenciar
cada elemento do ativo circulante e do seu passivo cir-
culante para garantir um equilibrio entre rentabilidade
e risco que contribua positivamente para o valor da
empresa”, ou seja, essa administragao controla os es-
toques, contas a receber, caixa e as contas a pagar a
fornecedores, empréstimos bancarios a pagar, para que
a organizacdo venha obter rendimentos considerados,
de acordo com a avaliac@o das suas contas do balanco
patrimonial e desenvolva a¢des voltadas para a melho-
ria da empresa.

Para Weston e Brigham (2000, p. 481), “o crédito
de curto prazo é definido como qualquer exigibilidade
originalmente programada para pagamento dentro de
um ano”, ou seja, 0s riscos e custos de curto versus divi-
das de longo prazo serdo dependentes dessa forma de
financiamento para que possam ser tomadas decisdes
dentro da organizagéo.

Os financiamentos sé@o considerados de curto pra-
Zo até o limite de um ano, ou seja, 0 mesmo SO sera
validado como de curto prazo se estiver sendo realizado
no periodo de até um ano, ao exceder essa data, auto-
maticamente, se transformara em realizavel em longo
prazo. Segundo Santos (2001, p. 128):

O principal problema da administracdo dos finan-
ciamentos de curto prazo é determinar o prazo de
maturidade adequado para as necessidades da
empresa. Se o financiamento tiver um prazo maior
do que o necessario, acarretard uma perda finan-
ceira, jA que o excesso sera aplicado a taxas bem
menores do que seu custo de captacgao.

2.2 CAPITAL DE GIRO

Conforme Assaf Neto (2002, p. 190):

O comportamento do capital de giro é extremamen-
te dindmico exigindo modelos eficientes e rapidos
de avaliacdo da situacéo financeira da empresa.
Uma necessidade de investimento de giro mal di-
mensionado é certamente uma fonte de compro-
metimento da solvéncia da empresa, com reflexos
da sua posicao econémica de rentabilidade.

Conforme Martins (1991, p. 276), “capital de giro
ou capital circulante identifica os recursos que giram
(ou circulam) varias vezes em determinado periodo”.
Segundo Stephen Ross (2008), “o capital de giro néo
€ gratuito e para tomar decisdes financeiras as empre-
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sas precisam conhecer 0s custos associados ao capital
requerido”. Ja de acordo com Gitman (2010, p. 547) “o
capital de Giro representa a porcdo do investimento que
circula de uma forma para outra, na conducdo normal
dos negdcios”.

O capital de giro € uma peca fundamental na admi-
nistragdo de uma empresa, pois com ela a mesma tera
indices da quantidade de capital de terceiros e capital
proprio que comp8em o seu patrimdnio liquido, ja que,
segundo estudos, o capital de terceiros possibilita mais
vantagens na estrutura financeira de uma organizacao,
pois em tese ele é mais facil de adquirir em termos de
ser mais barato do que o capital proprio (WESTON; BRI-
GHAM, 2000). Para Santos (2001, p. 20), “A estrutura
do capital de giro e a ligacdo entre seus varios com-
ponentes depende do setor de atuacdo da empresa e
também de par&metros, como seu ciclo operacional e
financeiro”.

2.3 O MODELO FLEURIET

O modelo de dindmica do capital de giro de Fleu-
riet serve para avaliar a situacéo de liquidez de uma or-
ganizacao e sua estrutura de financiamento, para que,
mediante isso, possa ser analisado para a tomada de
decisfes. Essa avaliacdo se d4 mediante a andlise do
Balanco Patrimonial. De acordo com Pereira (2012, p.
388), “o principal objetivo da analise da liquidez de uma
empresa reside em identificar sua capacidade de honrar
seus compromissos de curto prazo”.

Existem trés varidveis no Modelo Fleuriet, tais
sdo: Capital de Giro, Necessidade de Capital de Giro e
0 Saldo de Tesouraria. Para Assaf Neto e Silva (1997, p.
13), “a definicdo do montante de capital de giro é uma
tarefa com sensiveis repercussfes sobre o sucesso dos
negocios, exercendo evidentes influéncias sobre a liqui-
dez e rentabilidade das empresas”.

Segundo Fleuriet, Kehdy e Blanc (2003, p. 7),
“quando no ciclo financeiro, as saidas ocorrem antes
das entradas de caixa, a operacdo da empresa cria uma
necessidade de aplicagdo permanente de fundos”. Ou
seja, é a Necessidade de Capital de Giro, o Ativo Cir-
culante Operacional menos o Passivo Circulante Ope-
racional.

Ainda conforme Fleuriet, Kehdy e Blanc (2003,
p.14), “um Saldo de Tesouraria positivo e elevado néo
significa necessariamente uma condi¢cdo desejavel para
as empresas; pelo contrario, pode significar que a em-
presa nao esteja aproveitando as oportunidades de in-
vestimentos propiciadas por sua estruturafinanceira.”
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Quadro 1 — Segue em amostra a tabela referente aos 6
tipos de estruturas e situagdes financeiras

Estrutura | CCL NCG ST SITUACAO
| + - + Excelente
I + + + Sélida
11 + + - Insatisfatoria
v - + - Péssima
\Y/ - - - Muito Ruim
VI - - + Alto Risco

Fonte: Adaptado de Fleuriet, Kehdy, Blanc (2003); Assaf Neto e Silva (2002);
Braga, Roberto (1995).

A situacao “Excelente” indica que a organizagao
esta com tudo dentro dos conformes, ou seja, 0 seu
coracdo, que é o lado financeiro, esta de forma que a
empresa possa fazer investimentos para melhorar a sua
estrutura em geral. A situagao “Sélida” menciona uma
posicdo em que a organizacao se encontra firme em to-
das as suas ramifica¢des, setores, dando uma margem
de confianca para a mesma. A situacado “Insatisfatéria”
indica que a organizagéo se encontra em uma fase em
que o seu saldo ndo esté sendo capaz de arcar com 0s
seus compromissos e, com isso, a empresa fica limitada
a realizar novos investimentos. Ja a situacao “Péssima”
demonstra que a empresa necessita de capital de giro
para investir, ao mesmo tempo também possui um sal-
do de tesouraria negativo. A situacado “Muito Ruim” re-
lata que a organizagdo necessita da reposi¢cao positiva
das trés variaveis para que a mesma possa seguir em
frente e ndo venha acabar e fechar as suas portas. Ja
a situagao de “Alto Risco” mostra como uma empresa
fica quando esta no seu pior estado financeiro, a mes-
ma néo se ajusta, ndo consegue investir em melhorias
para si e, infelizmente, quase ndo tem como trabalhar,
chegando até a fechar. (BRAGA, 1995).

3 METODOLOGIA

Quanto aos procedimentos metodoldgicos foi re-
alizada uma pesquisa qualitativa. Nessa perspectiva,
0 presente estudo é descritivo, pois visa proporcionar
uma maior facilidade de tornar o problema explicito; sua
finalidade principal é desenvolver, esclarecer os concei-
tos de capital de giro. O estudo sera realizado a partir
das demonstrag6es financeiras da Companhia Elétrica
do Ceara publicada no sitio daorganizacao.

Com relagdo aos procedimentos de coleta de da-
dos, foi realizada uma pesquisa documental e biblio-
gréfica. A documental ocorrera através da andlise dos
balangos patrimoniais e demonstra¢des de resultados
dos exercicios de 2013, 2014 e 2015 e, em seguida, foi
indicada a estrutura de liquidez da empresa em estudo.
A pesquisa bibliografica consiste no embasamento teo6-



rico a partir de materiais publicados como livros, artigos,
revistas, jornais e demais materiais disponibilizados em
anais e periodicos de congressos.

Quanto aos objetivos da pesquisa, ela se desig-
na como descritiva. De acordo com Andrade (2010, p.
112), “nesse tipo de pesquisa, os fatos sdo observados,
registrados, analisados, classificados e interpretados,
sem que o pesquisador interfiraneles”.

Quanto ao procedimento de coleta de dados, ocor-
reu através de livros e do balanco patrimonial da em-
presa, disponibilizado no sitio da BM&FBOVESPA nos
exercicios de 2013, 2014 e 2015. Uma pesquisa biblio-
gréfica, segundo Severino (2007, p .122), “é aquela que
se realiza a partir do registro disponivel, decorrente de
pesquisas anteriores, em documentos impressos, como
livros, artigos, teses etc.”

O resultado do trabalho foi disponibilizado com
apresentacfes em planilhas no Excel para uma melhor
andlise dos dados, que serdo embasados mediante o
célculo da necessidade de capital de giro, do saldo de
tesouraria e do capital de giro da empresa em estudo
gue disponibiliza os dados em seu balango patrimonial
e sua DRE, para que, assim, possa ser demonstrada a
sua situacéo de liquidez, ou seja, se a empresa teve a
capacidade que cumprir com as suas obrigacdes duran-
te os periodos em analise.

4 RESULTADOS E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

A realizacdo desse trabalho se deu através de
um estudo da Companhia Energética do Ceara, com
isso foram realizadas pesquisas documentais para que
fossem coletados dados para serem demonstrados e,
mediante isso, avaliar a situagdo econdmico-financeiro
da empresa em estudo, através da anélise do balanco
patrimonial da mesma, que é disponibilizado no sitio da
BM&FBOVESPA, ja que a empresa é de capital aberto,
0 que possibilita 0 acesso a esses dados financeiros.

Quadro 2 — Variaveis do Modelo Dinamico de Michel
Fleuriet.

VARIAVEIS
DO MODELO

FLEURIET

Valores em mil R$
PNC - Passivo ndo
circulante

ANC - Ativo ndo
circulante

Capital de Giro
(CDG ou CCL)
ACO - Ativo
circulante operacional

2013 2014 2015

1.098.670 | 1.482.427 | 1.247.334

2.620.200 | 2.808.875 | 3.043.262

44,793 389.396 209.119

643.617 | 1.026.792 | 1.498.810
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PCO - Passivo 558.158 | 698.340 | 888.875
circulante operacional

Necessidade de

Capital de 85459 | 328452 | 609.935
Giro (NCG)

ACF - Ativo circulante| o2 o1 | 195474 | 67.648
financeiro

PCF - Passivo 173.055 | 173.884 | 468.464
circulante financeiro

Saldode Tesouraria | o./c | 19590 | .400.816
(ST)

Ativo Total 3371127 | 4.028.141 | 4.609.720
Passivo Total 3.371.127 | 4.028.141 | 4.609.720
Patriménio Liquido | 1.566.323 | 1.175.844 | 2.005.047

Fonte: Autor, 2016.

Foram analisadas as trés variaveis do Modelo
Fleuriet, que sédo: capital circulante liquido (CCL), ne-
cessidade de capital de giro (NCG) e saldo de tesoura-
ria (ST), e, com isso, chegou-se a esses resultados da
Estrutura Financeira da empresa em estudo.

Quadro 3 — Estrutura e Situacédo Financeira da Empresa

Indicadores 2013 2014 2015

Capital
Circulante + + +
Liquido (CCL)

Necessidade de
Capital de Giro + + +
(NCG)

Saldo de
Tesouraria (ST)

Tipo de Estrutura 1 I i

Situacao
Financeira do
Modelo

Insatisfatorio Soélido Insatisfatorio

Fonte: Autor, 2016.

Na analise do quadro acima, pode-se ver que em
todos os trés anos que foi analisada a variavel capital de
giro (CDG), ela esta positiva; 0 mesmo acontece com a
outra variadvel necessidade de capital de giro (NCG). J&
com o saldo de tesouraria (ST) ocorreu uma variacao,
sendo que no primeiro e o Ultimo anos foram negativos,
restando ao ano de 2014 o saldo positivo.

A empresa no ano de 2013 apresentou uma es-
trutura financeira do tipo Ill, insatisfatoria, pois o seu
ST esta negativo e com isso a empresa ndo tera saldo
suficiente para desenvolver as atividades financeiras.
A mesma situagdo ocorre com o ano de 2015. Esses
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dois resultados iguais para os dois anos analisados
de- monstram uma situag&o ruim para a organizacao,
pois ela ndo consegue ter um saldo positivo quando
termina o seu ciclo, ou seja, esse ciclo se relaciona
aos investi- mentos com o seu capital de giro (ASSAF
NETO, 2012)

Ja no ano de 2014 as condi¢Bes estavam mais
fa- voraveis para empresa em estudo, pois a mesma
obteve uma situacao financeira do tipo I, sélida, e com
isso de- monstrou uma boa estrutura financeira capaz
de investir com o seu capital de giro e cumprir com as
suas obriga- ¢des. O valor positivo encontrado para as
trés variaveis revelou que o CDG foi mais do que
suficiente para cobrir a NCG, sobrando, ainda, recursos
que, possivelmente, foram investidos no curto prazo.
Essa folga financeira da empresa proporcionou as
condicbes necessarias para saldar os seus
compromissos de curto prazo, apresen-
tando uma liquidez eficiente (BRAGA, 1995).

5 CONSIDERACOES FINAIS

O presente artigo teve como objetivo analisar a
situagdo econdmico-financeira do capital giro de uma
concessionaria de fornecimento de energia elétrica so-
bre a 6ptica do Modelo de Michel Fleuriet nos exercicios
de 2013 a 2015. No estudo foram analisadas as trés va-
riaveis do modelo, 0 CCL, a NCG e o ST. De acordo com
essa andlise, pode-se chegar as estruturas financeiras.
No ano de 2013 constou que a empresa estava com o
seu CCL e a NCG positivas, mas o seu ST ndo chegou
ao mesmo nivel positivo, acarretando em uma estrutu-
ra financeira insatisfatéria, ou seja, a empresa ndo esta
correspondendo com o resultado esperado.

Jano ano de 2014 a empresa conseguiu 0 seu me-
Ihor momento financeiro, pois as trés variaveis estavam
positivas, o que proporcionou uma estrutura financeira
sélida para que se tenha uma folga financeira mais du-
radoura. O (ltimo ano, que foi o de 2015, apresentou
as mesmas caracteristicas do ano de 2013, tanto nas
variaveis como nas estruturas financeiras.

Com isso, o capital de giro se torna uma peca fun-
damental em uma organizagéo, pois é com ele que a
empresa faz os seus investimentos para que a mesma
possa prosseguir no mercado, ou segmento em que
atua, ou seja, o capital de giro esta diretamente ligado
as fontes financeiras usadas para o desenvolvimento
de uma empresa. A necessidade de capital de giro é
um termo de grade impacto em uma organizacdo, pois
a mesma influencia diretamente no ciclo financeiro de
uma organizacao, podendo ser estimada através do ci-
clo financeiro e do balanco patrimonial.

J& o saldo de tesouraria é o lucro da empresa, se
ela teve saldo depois de todo o seu ciclo financeiro,
teve-se lucro, pois sem ele a mesma fica estagnada e
ndo consegue se desenvolver. Portanto, conclui-se que
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as empresas em geral necessitam do capital de giro, de
uma reserva financeira para que possam estar prontas
para algum momento de crise financeira, pois essas va-
riaveis sdo fundamentais para o sucesso das empresas.

A pesquisa realizada pode ser adotada por estudos
nos proximos anos, com énfase na analise da liquidez
corrente, pois esse € um indice de grande importancia
para uma empresa que deve avaliar freqientemente
para que o seu ciclo financeiro venha a estar sempre
em plena solvéncia. Com isso, essa analise acarretara
em uma contribuicdo cada vez mais relevante para esse
estudo.
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