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Prefacio

Financiamento Curto Prazo qual a sua finalidade?

+ Conhecer os efeitos da gestdo do Fundo de Mandioe so risco e a
rendibilidade.

= Conhecer as caracteristicas das principais fontesindnciamento de curto
prazo.

= Conhecer as regras basicas da gestdo do activtacite.

A gestao do fundo de maneiocujo conceito e métodos de célculo foram estuslado
disciplina de Andlise financeira. O fundo de manéigerido através de decisdes
financeiras que modificam a relacdo entre os seongpanentes. Aos aumentos do valor
do activo circulante em relagcéo as dividas a gur&ao, corresponde um acréscimo do
fundo de maneio, enquanto a situacado contraridadez numa reducdo. A opcao por
qualquer uma das situacfes descritas afecta abriédatie e o risco das empresas. A
reducdo do fundo de maneio através da substitdieatividas de curto por dividas de
médio e longo prazo, contribui de forma negativaapa rendibilidade, porque as
segundas suportam taxas de juro mais elevadasteas o risco, na medida em que
nao exige de imediato 0 pagamento dos encargagembolso do capital. Em sintese,
o problema da gestdo do fundo de maneio esta oakbd com o objectivo geral das
decis@es financeiras, que se traduz na maximizag&aendibilidade e na minimizacao
do risco.

O risco pode ser reduzidoatravés da escolha das fontes de financiaments mai
adequadas. Este objectivo s6 é atingido quandoceabecidas as caracteristicas
especificas das principais fontes de financiamédatourto prazo. Entre estas fontes de
financiamento consideram-se o0s empréstimos bamscaioo papel comercial, os
fornecedores, os adiantamentos de clientes, astgara o crédito do estado. Pela
importancia que os empréstimos bancarios assumam gagestdo corrente das
empresas sdo estudadas diversas modalidades conuesosbertos bancarios, o
desconto de facturas, o desconto de warrants,éoltas documentarios, as garantias
bancarias e o desconto de titulos, que inclui @walde de livrangas, o crédito por
desconto ao cedente, o crédito por desconto aededor e o crédito por aceite. Estas
fontes de financiamento sdo estudadas segundgdrémetros fundamentais comuns
que podem utilizar-se na sua avaliagdo: o cus#b, @tnatureza das aplicacdes a que se
destinam e o efeito sobre o risco financeiro dagresas.
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A qualidade da gestdo do fundo de maneio estaioakta com as decisdes
tomadas ao nivel do activo circulante, cuja geatienta em trés regras basicas:

= Reducdo das disponibilidades ao valor minimo pesiv
= Receber 0 mais rapidamente possivel as dividaslidoses;

= Acelerar a0 maximo a rotacao das existéncias. Qpdomanto destas regras €
conseguido através da definicdo de politicas fiemas, cuja execugdo pode ser
controlada através da analise dos racios de fuagiento.

Ao nivel das disponibilidade< preciso decidir qual o nivel minimo a mantercaixa,

de modo a garantir os pagamentos relativos aodnaniento da empresa. Ao nivel das
dividas de terceiros e das existéncias a regrangéegair uma gestao eficiente que
reduza ao maximo o investimento, porque a conffdmuidestas rubricas para a
rendibilidade da empresa é muito reduzida. Ass#éno,apresentados modelos de gestao
de stocks, que tém por objectivos a manutencactidadade normal e a minimizagao
do custo de oportunidade do capital. A reducdondestimento em contas a receber
exige a manipulacdo de dois instrumentos de gést@tamentais: a politica de crédito
e a gestado das cobrancas. Nesta matéria é prémsesguecer que uma boa politica de
crédito e uma eficaz gestdo das cobrangas pernfib@rmciamento da tesouraria a mais
baixos custos e com menor risco. Assim, impde-secassidade de estudar os efeitos
das alteracBes da politica de crédito sobre aitasale o desenvolvimento de modelos
de gestao de cobrancas que permitam o recebimastividas nas respectivas datas de
vencimento.
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= Designa-se poFundo de maneioa parte excedente do activo circulante que
cobre o passivo circulante, ou seja, a parte dbgoacfaceis de liquidar que
cobre os passivos que exigem liquidacéo a curtmopra

= E necessaria a existéncia de um fundo de maneia,margem de seguranca,
para evitar rupturas de tesouraria.

= Podemos assim definir o fundo de maneio como sengarte dos capitais
permanentes que nao é absorvida no financiamentondbilizado liquido e
que, consequentemente, vai cobrir (parcial ournwate) das necessidades de
financiamento do ciclo de exploragéo.

Fundo de Maneio = Activo circulantdPassivo circulante

Ou

Fundo de Maneio = Capitais permanente — Imobilidagiodo

A variacdo (positiva) das necessidades de fundo de me#o resulta numa aplicacao
de cash flow, ou seja, consome cash. Portanto d@omeie clientes ou existéncias,
muitas vezes normais com o0 aumento da activid@teas mesmo tempo negativas por
consumirem recursos, ao passo que aumentos deddores providenciam recursos (e
descidas, consomem-nos por auséncia e necessigladestituicao).

As necessidades de fundo de maneio:

Necessidades de fundo de maneio = + Clientes #é&fxiss Fornecedores
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A Tomada de Decisoes

Quem faca a gestdo de uma empresa, sabe o quéiantele gestdo do fundo de
maneio se torna, chegando a ser tdo importanteuaseqtdo importante quanto a
geracdo de resultados por parte da empresa. Istiege porque, a par com o capital
utilizado para adquirir ou melhorar os bens fisidesuma empresa, o fundo de maneio
€ o principal local onde a empresa se vé geralnfergada a investir uma grande parte
da sua liquidez. A maioria dos falhancos de emprdéa-se por falta de liquidez e nédo
por insolvéncia técnica, e nao é dificil de uma e®s® se ver em dificuldades se os seus
clientes comecarem a pagar tarde (ou, obviamemi&o gpagar), visto que uma série de
credores da empresa (funcionarios, Estado, foroeesd ndo apresentardo grande
flexibilidade em termos de prazos de pagamento.

Nesta tarefa de andlise das disponibilidades daremapo tesoureiro enfrenta dois
problemas principais: o primeiro é decidir sobred&ponibilidades que a empresa
precisa reter e, portanto, quanto pode ser ingstidsegundo é assegurar de que 0s
pagamentos sao eficientes. As disponibilidadesngesédo imediatamente necessarias
sdo geralmente investidas sob a forma de tituloscud® prazo, alguns pagam
literalmente no dia seguinte; outros podem vengalesntro de alguns meses.

A situacdo financeira da empresa define-se pelaaptiddo em manter um grau de

liquidez suficiente de modo a assegurar permanamitra sua solvabilidade. Resulta
assim da oposicdo entre a liquidez dos activos dgiém e a exigibilidade do seu

passivo. E por isso que a andlise da estruturatimdo, isto é, da composicdo do seu
capital, permite avaliar a situagao financeira.

Gestao do Crédito

A gestédo do crédito possibilita algumas respostas:

Equilibrar os objectivos de lucro com as necesgdatb cliente. Nossa meta € atingir
Nosso objectivo de lucro com ajuste de risco sfsar as necessidades dos clientes, ao
mesmo tempo em que mantemos um sélido portfolioréidito. As politicas de crédito
nos auxiliam a atingir esse equilibrio e incluenitmas que definem o comportamento
apropriado; padrées ou critérios de desempenhopgtrmaitem medir o cumprimento
das politicas e objectivos pelo comportamento.
As politicas de crédito sdo constantes. Definemuastdes de geréncia de crédito, de
uma perspectiva estratégica. Os procedimentos eétbt@rmudam quando mudam o0s
Nossos negocios. A posicdo no mercado de uma empidizacdo de sua capacidade
de producdo e recursos e objectivos financeirosag@mas alguns pontos a serem
considerados quando do desenvolvimento de politicaveis.
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Normalmente, uma empresa ou instituicdo finangmde estabelecer uma de cinco
possiveis politicas de crédito:

= Qual o prazo oferecido ao cliente? Estamos dispastoferecer descontos de
pronto pagamento?

= EXxige-se um contracto acordado ou simplesmentsimadisra de um recibo?
= Como determinar quais sdo os clientes que tém rdaipagar as compras?

= Limite de crédito a conceder? Correr ou nao risapge envolvam
incumprimento?

= Qual a politica de cobrancas? Procedimentos nod&gtcumprimento?

Condig¢oes de Venda

= Nem todas as vendas envolvem crédito. Dependendedator de actividade da
empresa as transacc¢des comerciais podem variarraad de pagamento e ate
mesmo se exigir um adiantamento ou encorajar amteb a pagar cedo
utilizando a concessao de descontos de pronto magantEstes descontos sao
frequentes e por vezes muito grandes.

A promessa de pagar

= SAao diversas as formas de pagamento, delas dep@ag@cidade de pagamento
que o cliente tem ou mobiliza sobre a forma de éstpno bancéario, letra
comercial a vista ou a prazo, a vista ou cheque.

= Quando se vende bens para o estrangeiro uma #ltareaxigir ao cliente uma
carta de credito irrevogavel.

= A promessa de pagamento pode e deve ser um congs@ito entre ambas as
partes, onde se acorda os tramites do negécio desdmtrato promessa de
compra e venda onde é descriminado, quem comprgue @ quando se da o
pagamento e através de que meio, quem vende oe®grazo de entrega.
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Analise de Crédito

= Existem diversas formas de informacéo de avalfaobabilidade de um cliente
poder cumprir prazos de pagamento e evitar que presa corra riscos
desnecessarios.

= A forma mais simples de saber a capacidade detearédium cliente € atraves
dos servi¢cos de uma empresa de informagdes corisercia

= Ou solicitar aos proprios bancos informacdo crédsebre acessibilidade ao
crédito bancario do potencial cliente.

A Decisdo de Crédito e A Politica de Cobrancas

A quantidade de capital a investir em crédito tpré ser obviamente maior quando a
empresa em questao se encontra a montante dogeseatt@as referidos, dai que isto
tem que servir de pretexto para negociar os sensdwnentos em condi¢des
igualmente mais vantajosas.
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A Gestao de Existéncias

O problema da gestdo econOmica dos stocks ndms@ c& aplicacdo de métodos de
gestdo, mas na seleccdo do melhor método paraadagta conforme a sua identidade,
as suas caracteristicas de consumo, de preco @ade, g 0S custos associados a

armazenagem, reabastecimento e ruptura.

Trata-se de garantir o abastecimento dos utilizsdao menor custo total através da:
= Minimizacdo dos custos de posse e de passagem
= Reducao dos obsoletos

= Reducdo das rupturas.

Para o efeito é preciso saber calcular com exactidstock médio em quantidade e em
valor e avaliar os resultados obtidos com os métegiticados.
As existéncias compreendem os Stocks de MP, MS, PBCMercadorias, vasilhame

e subprodutos,

Deve-se minimizar o investimento em existénciaavés de:
= Diminuicdo dos custos implicitos e explicitos paftnanciamento
= Melhoria da tesouraria de exploracdo
= Diminuicdo da RST

Realizado Por: Sandra Raquel Cunha Barros 9



H& que ter em conta a necessidade de maximizadiilelade e a seguranca devendo

planear o aprovisionamento das matérias e dos fm®dtraves da:

= Analise da duracdo das encomendas e controlo delapm das matérias de
cada produto

= Minimizar os pre¢os de aquisi¢céo e de stocks.

= Maximizar a rotagéo das matérias e produtos

Prazo médio da rotacdo de Stocks

RPA=Stocks Médios/vendas anuais (custos) *365

Os critérios das valorizacdes das existéncias dérmas-primas obedecem a aplicacéo
de directrizes contabilisticas, tal qual a suaagdo e podem influenciar o FMN sem

afectar a tesouraria da empresa.
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Gestao de Tesouraria

A Tesouraria € uma das areas mais importantes odelgtruma organizagcao, pois
praticamente, todos os recursos financeiros gu@engita empresa transitam por ela. A
CTBC por ndo ser uma instituicdo financeira, posiai sua tesouraria como area de
apoio as suas unidades de negdcios, logo ndo seagsplela geracdo de lucro e sim
uma forma de agregar valor e contribuir substameate para geracao deste, através da
viabilizacdo econdmica de projectos, obtencdo dmirses a custos adequados,
maximizagdo da rentabilidade das aplicacdes fineaxeetc. De modo geral a
tesouraria através de seus fundamentos e praéisssgura 0S recursos e instrumentos
financeiros necessarios para manutencao e viatiliza

Tesouraria Previsional

A Gestao de Tesouraria Previsional para Control@€dstos permite gerar um painel
com toda a informacéo de tesouraria previsiona pampresa.

Num mapa o sistema financeiro é apresentado nuelaagonde se prevé as diversas
situagcOes da empresa, imputando 0os pagamentosl@mentos previsionais segundo o
planeamento elaborado pelo gestor financeiro.

Apoio a encomenda através das datas de necessidade dos materiais

= Definicdo de plano de recebimentos

= Apresentacdo de Mapa com a previsao de recebimgatgamentos e cash-flow
= Ajustar as datas de recebimento ou pagamento

= Permite guardar o histérico da tesouraria prevaion

A Arbitragem Financeira de Curto Prazo

E a estratégia financeira em que o investidor hisear sobre a diferenca entre o preco
de um activo em determinado mercado geograficopeego desse mesmo activo em
outro mercado. O conceito tedrico de arbitrageranfieira a curto prazo implica a

inexisténcia de risco nesta estratégia, bem comaséncia de qualquer capital préprio
envolvido. Na prética, é natural e possivel querdehadas operages de arbitragem
incorporem algum risco (embora muito reduzido) woéram algum capital proprio.
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Glossario

Avaliacao - Calculo do valor dos activos ou de um imovel por penito. O perito
determina quanto pode ser emprestado pela ingiitdiganceira com base nos activos,
ou mais especificamente com base no valor do iméy&ls o valor do imovel ser
definido pelo perito, € que ira ser determinadol quaalor maximo do respectivo
empréstimo. Este imoOvel serd dado como garantipagamento do empréstimo. Esta
avaliacdo serve como uma seguranga para o crexiwr,acdevedor ndo cumpra com o
pagamento acordado, o bem que foi avaliado e 'demlmo garantia, podera ser
penhorado pela instituicdo financeira credora.

Fundo de Maneio - O conceito de fundo de maneio é muito utilizadonaeel da
analise financeira das empresas, concretamenteuroregpeita a forma como €
financiado o seu ciclo de exploracao.

E necessario que a empresa disponha de uma mamgesagdranca. A margem de
seguranca € um excedente em fundos. Traduzindomeoap palavras a empresa tem de
possuir um 'capital de giro’, uma margem financelieaapoio, com a qual possa
trabalhar e produzir em seguranca. A margem daaegm toma a designacao de Fundo
de maneio. A finalidade da margem de segurancaréro, a garantia do equilibrio
financeiro. Os capitais permanentes servirdo paemdiar quer o imobilizado liquido,
quer o activo circulante permanente.

Capacidade Financeira - A capacidade de uma pessoa singular ou colectiyagar

as suas dividas. Também o termo capacidade fimanpede consistir na posse de
recursos financeiros necessarios para garantifcemida actividade e a boa gestdo da
empresa.

Capital - Similar a capacidade financeira , Capital vem daypa italiana "capitale” e
quer dizer "montante principal ". Num contexto ewmoico significa o dinheiro
investido num negocio e que deve gerar um lucreagital da empresa pode ser sub
dividido entre varios sécios, em regime de quotas.

Activo - Todo o dinheiro e bens pertencentes a uma pessoanmiesa. Em
contabilidade o activo sdo os bens e direitos qeenpresa tem, resultante de suas
transaccdes ou eventos passados da qual futuresidies econdémicos podem ser
obtidos. Exemplos de activos incluem caixa, stoeggjpamentos e prédios.

Bens tangiveis - S840 0s bens que tem um corpo fisico, tais cemertos, obras civis,
maquinas e utensilios, madveis, veiculos, benfeiso®m propriedades arrendadas,
direitos sobre recursos naturais etc.
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Bens intangiveis - Os activos intangiveis ndo possuem caracterifsta e sao de
dificil avaliagéo. Dentro deste grupo estao asmpese direitos autorais, marcas, etc.

Passivo - Passivo sdo as dividas que a empresa tem num detdoymomento, tais
como:

Empréstimos - valores que a empresa esta a dever para as ig@isufinanceiras,
como, por exemplo empréstimos, ou financiamentos.

Duplicatas a Pagar - valores das duplicatas que a empresa esta a decerrente da
aquisicao de mercadorias/produtos a prazo.

Contas a Pagar - valores que a empresa esta a dever, sejam imsugics as vendas,
salarios/encargos, etc.
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