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CAPITULO 1. ELEMENTOS DE SUPORT]

1. ELEMENTOS DE CARACTER CONTABILISTICO-FINANCEIRO

1.1. Enumerag&o

1.2. Limitacgtes

Balang¢o
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ABDR

Contabilistico
Financeiro
Funcional
Esquematico

Por natureza

Por fungdes

Por custeio total
Por custeio varidvel

Orcamento de Tesouraria
Demonstra¢io de Fluxos de Caixa

Resultam, ou podem resultar, da adopgfo de diferentes critérios valorimétricos
Nio reflectem valores actuais ou de substituigio (assentam geralmente em
valores histéricos)

Néo registam, em principio, as revalorizacBes

Ainda nfo relevam o valor dos principais activos intangiveis/materiais,
nomeadamente, 0s respeitantes a capital intelectual

1.3. Apresentacéo

1.3.1. Balanco Contabilistico

Iimobilizado Aep
DDTMP

DATMP
Existéncias
DDTCP DATCP
Disponibilidades _
Acresc /Dif, Acresc./Dif.




1.3.2. Balango Financeiro

" Maior Imobilizado_ cp? Maior
" liquidez Fxisténcias DATMP exigibilidade
DDTCP | DATCP
Disponibilidades
4

1.3.3. Balan¢o Funcional

Prev€ o equilibrio funcional dos recursos (origens) e das aplicagSes e pretende dar,
relativamente a cada momento, a “fotografia” daquelas aplicag@es e recursos em correlagfio com
os ciclos de operagdes da empresa';

- ciclo de operagdes de investimento
- ciclo de operages de exploragio
- ciclo de operagBes financeiras

CICLOS APLICACOES RECURSOS TIPO DE
OPERACOES
Investimento Activos Fixos Recursos Préprios + Recursos | Financeiras de
: alheios estaveis capital
Exploracéo Necessidades Recursos Ciclicos (b) De exploragfo
Ciclicas (a)

Operacdes Tesouraria activa (¢) | Tesouraria passiva (d) Financeiras de
Financeiras tesouraria

a) Englobam rubricas resultantes das decisdes tomadas ao nivel do ciclo de explora 8o, as
g > CXpiorag
quais implicam persistentemente necessidades de financiamento (v.g. Existéncias e Clientes)

(b) Englobam rubricas resuitantes das decisdes tomadas ao nivel do ciclo de exploragdo que
geram automaticamente recursos financeiros (v.g. Fornecedores Correntes e EOEP)

(c) Englobam rubricas resultantes de decisSes sobre activos, tomadas independentemente do
ciclo de exploragio (v.g. Depdsitos Bancarios, Titulos Negocidveis, Caixa, Outros
Devedores e contas de Acréscimos e Diferimentos nfio relaciondveis com a exploragio).
Também designada por Elementos Activos de Tesouraria (EAT) ou, ainda, por
Necessidades Aciclicas NAC).

(d) Englobam rubricas resultantes de decisdes de financiamento de curto prazo estranhas ao
_ciclo de exploragio (v.g. Empréstimos Bancdrios, Outros Credores, Fornecedores de
Imobilizado e contas de Acréscimos e Diferimentos nfo relaciondveis com a exploragio).
Também designada por Elementos Passivos de Tesouraria (EPT) ou, ainda, por Recursos
Aciclicos (RAC).

' Hé autores (v.g. Pierre Conso) gue consideram ainda o Ciclo das Operages de Reparticio para englobar o
reembolso dos custos financeiros de financiamento, o pagamento do ISR e a distribui¢fo de resultados, ciclo gste
que, 1o NOSSO ¢aso, estd abrangido pelo das operagfes financeiras. '

/




Ciclo de operagdes de investimento
= Corresponde as actividades e decisBes — tomadas ao nivel estratégico — e respeitantes a
analise e selecgio de investimentos e/ou desinvestimentos. Associadas a este ciclo
temos, em termos de financiamento, as operag@es financeiras de capital.

Ciclo de operacges financeiras (ou de financiamento)
= Corresponde as actividades e decisSes de obtencfio e reembolso de fundos (subsidios,
empréstimos, reembolsos, variagSes de capital social, distribuigBo de lucros, etc) e
distinguem-se em:
- Ciclo de operagfes de capital: visam a obtencfo de fundos estédvels para o
financiamento de activos estaveis;
- Ciclo de operagfes de tesouraria: visam gerir disponibilidades assim como
assegurar a cobertura financeira, a curto prazo, no caso de insuficiéncia
temporéria de fluxos de caixa.

Ciclo de operagtes de exploragio
= Corresponde as actividades e decisGes — tomadas ao nivel operacional — relacionadas
com aprovisionamentos, producfo e comercializagio. As operagdes deste ciclo
conduzem aos consumos e obtencBo de recursos a que vdo cormresponder,
- respectivamente, custos e proveitos operacionais. Comporta as operagdes e fases
seguintes:

Ciclo de Tesouraria de exploracio

l l

CPp IPF PGYF TPF VD RV  operagles

[ | | | | E
[ | I I | |

1 2 2A 3 4

fases

5
T Ciclo financeiro de exploragéio T

¢ com os seguintes significados:
CP - Compras 1 - Aquisicio de matérias-primas e subsididrias
IPF - Inicio do processo fabril 2 - Inicio do processo fabril
PGF - Pagamento a fornecedores 2A — Pagamento a fornecedores
TPE - Termo do processo fabril 3 - Termo do processo fabril
VD - Vendas 4 - Venda dos produtos acabados
RV - Recebimento das vendas 5 - Recebimento dos fundos relativos a créditos
comerciais




Considerando o horizonte temporal compreendido entre as diversas fases, teremos as segnintes
duragBes, associdveis aos prazos de rotagfo de stocks (PRS), aos prazos médios de recebimento
(PMR) e aos prazos médios de pagamento (PMP):

2-1 => Durag#io do armazenamento das matérias-primas

3-2 => Duragfo do ciclo de produgfio (relaciondvel com exzstenma de produtos e
trabalhos em curso e intermédios) PRS

4-3 => Duragfo da armazenagem dos produtos acabados

5-4 => Duraghio do crédito concedido aos clientes (PMR)

2A -1 => Duragio do crédito obtido junto dos fornecedores (PMP)

Recorrendo a PRS, PMR e PMP podemos caleular, do seguinte modo, a Duragfio Liquida do
Ciclo da Tesouraria de Exploragio (DLCTE):

DLCTE =PRS + PMR — PMP

que ¢ geralmente expressa em dias e que serd tanto mais favordvel quanto menor for o
respectivo tempo de duragéo,

Associada & DLCTE € possivel determinar a Rotag;ao Anual das Disponibilidades (RAD) e, por
sua vez, a Reserva de Seguranga de Tesouraria (RST? ). Assim, teremos:

- n®de dias do ano comercial

RAD = DLCTE
e
Pagamentos de exploragfo anuais

RST .= RAD

Exemplificacio pralica

Admitindo que dispunhamos dos seguintes dados:

PMR = 30 dias
PRS =45 dias
PMP = 60 dias

Pagamentos de exploragfo anuais = 2.400.000 €
obteriamos os seguintes indicadores:

DLCTE =45 +30-- 60 =15 dias
RAD = 360/15 =24
RST =2.400.000/24 = 100.000 € -

? Representa o montante de disponibilidades permanentemente exigiveis para obstar & ocorréncia de rupturas de
tesouraria por exemplo decorrentes de um atraso nio previsto dos recebimentos de exploragfo.




Exemplos grafica de tipos de Tesouraria:

No balango funcional, a relag¢fo fundamental sera:
AF+NC+TA=CP+RC+ TP, donde
TA ~TP = (CP - AF)— (NC — RC), ou seja

TRL(T) = FM — NFM = TA - TP = NAC — RAC = EAT - EPT

a) Tesouraria activa > Tesouraria passiva (TRL > 0)

AF=10pps L RAR= 15

NC=20
RC=17

TA=6 7

TA — TP = (RP’ + RAE — AF) — (NC — RC) = TRL
6-4=(15-10)— (20— 17)=TRL =2

b) Tesouraria passiva > Tesouraria activa (TRL < 0)

AR 15 |RE +RAE=12

RC=21
NC=20

TA—g |TP=10

TA - TP = (RP’ + RAE - AF) - (NC - RC) = TRL
810 =(12—15)— (20— 21) = TRL = -2

Tesouraria ¢ endividamento liquido
a) Tesouraria activa (endividamento liguido negativo)
Endividamento Liquido = AE — (RP’ + RAE),
com AE = Activo Econdmico = AF + NFM
C=(10+4+3)~15=2=>T=2

b) Tesouraria passiva (endividamento liquido)
Endividamento Liquido = (15-1)-12=2=>T=-2




Anteriormente ao aparecimento daquela directriz — e com objectivos semelhantes aos da recém-
criada Demonstragio de Fluxos de Caixa (conhecimento da capacidade de gerar dinheiro por
parte da empresa e da forma como as disponibilidades foram utilizadas num determinado
horizonte temporal) — j4 a Gestdo Financeira, porém, se servia de mapa préprio designado por
Mapas de Fluxos Financeiros Monetdrios ou de Tesouraria cuja apresentaciio abaixo
fazemos:

Mapa 1

Perfodo em apreciagio _/ _/ a_/ /[

Valort % Obs.

. Vendas Liquidas (IVAI) \ 100
. Vartagfo de Crédito Concedido (IVAT) Discriminagfo
. RECEBIMENTOS DA EXPLORACAO (1+2)

. Custo das Mercadorias Vendidas e Matérias Consumidas
. Custos de Distribui¢8o |

. Custos Administrativos

. Custos Financeiros de Funcionamento

. Outros Custos de Exploraggo

9. Custos Totais de Exploracio (4+5+6+7+8)

10. Amortizagdes (de exploragio)

11. Variagfo de ProvisSes (de exploragfo)

12. Variagio de Existéncias (%)

13. Variagfo de Adiantamentos a Fornecedores (1)

14. Despesas de Exploragfo [(9-10-11) £(12+13)]

15. Variacfo de crédito obtido () Discriminag#o
16. Variago das Despesas de Exploracfo a pagar ()
17. Pagamentos de Exploragiio [(14+£(15+16)]

18. TESOURARIA DA EXPLORACAO (3-17)

19. Reeebimentos Extra-Explorago Discriminagio
20. Custos Financeiros de Financiamento

21. Investimentos (capital fixo e outros)

22. Impostos sobre o Rendimento do Exercicio

23. Reembolsos de Empréstimos

24, Lucros Distribuidos

25. Outros Reembolsos

26. Pagamentos Extra-Exploragio (20+21+22+23+24+25)
27. TESOURARIA EXTRA-EXPLORAGCAO (19-26)

28. TESOURARIA GLOBAL (18+27)

29. DISPONIVEL INICIAL

30. SALDO ACUMULADO DE TESOURARIA (28+29)

SO =] O L B D B e




Mapa 2

Valor

%

Obs.

A — RECEBIMENTOS DE EXPLORACAO
Vendas (Ano N)
— Acréscimo de Clientes
+ Acréscimo Adiant. Clientes e Adiant. p/ conta Vendas
B — PAGAMENTOS DE EXPLORACAOQ
Custo dos produtos vendidos (Ano N)
+ Despesas administrativas e de distribuigiio (Ano N)
+ Impostos (Ano N)
+ Acréscimo de Stocks
+ Acréscimo Adiant. a Fornecedores e Adiant. p/ conta Compras
— Acréscimo de Fornecedores
— Acréscimo EOEP a pagar
+ Acréscimo EOEP a receber
C—PAGAMENTOS DE INVESTIMENTOS DE SUBSTITUICAO
Investimentos de substituigiio (Ano N)
+ Acréscimo Adiant, Forn. Imobilizado Substitui¢io
— Acréscimo Fornecedores Imob. Substituig&o '
D — FLUX0 MONETARTIO OPERACIONAL (A~ B — C)
E -~ FLUXOS MONETARIOS PARA DECISOES ESTRATEGICAS
Fluxo Monetério Operacional
+ Resultados Financeiros (Ano N)
+ Resullados Extraordinarios (Ano N)
— Imposto sobre o Rendimento (Ano N)
+ Acréscimo EOEP (Imposto s/ Rendimento)
F - PAGAMENTOS RELATIVOS A INVESTIMENTOS DE EXPANSAO
A Imob. Bruto — Invest, Substituigio (N} — Invest. Diversificag8o (N)
— Acréscimo de Fomecedores Imobilizado
+ Acréseimo Adiant. Fornecedores Imobilizado
G~ MEIOS LIBERTOS PELO NEGOCIO (E-F)
H—-PAGAMENTOS RELATIVOS A INVESTIMENTOS BIVERSIFICACAO
Investimentos de Diversificagdo ‘
— Acréscimo Fomecedores Imob. p/ Invest. Diversificagfio
+ Acréscimo Adiant. Fornecedores Imob, p/ Invest, Diversificagio
+ Acréscimo Investimentos Financeiros [Inv. Fin.(N) — Inv. Fin.(N-1)}
I - FLUXOS MONETARIOS LIBERTOS P/ SOCIOS/ACCIONISTAS/CREDORES (G-H)
J-PAGAMENTOS RELATIVOS A DIVIDENDOS
Dividendos pagos (Ano N)
+ Acréscimo Dividendos Antecipados
+ Acréscimo Adiant, p/ conta Lucros a Distribuir
K —SALDO DE FINANCIAMENTO (I-1)
L — MEIOS LIBERTOS LIQUIDOS
Saldo de Financiamento
+ Acréscimo Dividas médio/longo prazo a Instituigtes Crédito
+ Aumenio de Capital em numerdrio
M — VARIAGAO DE DISPONIBILIDADES
Meios Libertos Liguidos
+ Acréscimo Dividas curto prazo a InstituigBes Crédito
+ Acréscimo Outros Credores
— Acréscimo Qutros Devedores

100




Autofinanciamento e fluxos de caixa

As modernas teorias {inanceiras elegem o valor das acgBes (e das empresas) como objectivo-
chave das organizagdes, reforgando, assim, a importancia de técnicas orientadas para a medigfio
de cash-flows (note-se que o valor das empresas ¢ cada vez mais definido e influenciado pelos
futuros fluxos de tesouraria — Future Cas-Flow ou FCF — actualizados através do custo médio
ponderado do capital — Weight Average Cost of Capital ou WACC), havendo mesmo quem
considere que, actualmente, o crescimento das receitas passou a primordial meta dos CEO.

Ndo admira, por isso, os mais importantes utentes da informag#o financeira — com especial
destaque para os accionistas e financiadores — queiram saber 0 modo como a empresa gera e
utiliza as suas disponibilidades fazendo, portanto, todo o sentido que haja instrumentos que
permitam conhecer as variagGes de caixa, ao invés de um documento tradicional que, por apenas.

dar indicagBes quanto a politicas de {inanciamento, tem ultimamente sido desvalorizado: o
MOAF/DOAF.

Surgem, assim, primeiro no dmbito da andlise financeira e, depois, com carédcter normativo (via
direciriz contabilistica), respectivamente, os mapas de fluxos financeiros, monetérios ou de
tesouraria ¢ a demonstragio de fhuxos de caixa, documentos que permitem:

- conhecer as “fontes de caixa” a que a empresa teve acesso;

- verificar o “destino” que as disponibilidades tiveram;

- tomar medidas correctivas que viabilizem e/on mantenham o reequilibrio de liquidez;

- demonstrar que a existéncia de resultados liquidos e/ou de autofinanciamento nio

significa que haja disponibilidades para investir, distribuir resultados, pagar impostos ou
- regularizar financiamentos ou outras dividas.

Para ilustrar a dicotomia resultados liquidos/autofinanciamento e variag@es de caixa (“resultados
de caixa”) atentemos o seguinte exemplo:

10° euros
A B . C

1. Caixa Inicial ' 5001 500 500
2. Proveitos 12.000(2.000F 2.000
3. Recebimentos 2.000]1.200 800
4, Custos ' 1.400(1.4001 1.400
4.1. Desemb. 1.000{1.000¢ 1.000

"~ 4.2. Ndo Desemb. 4001 400 400
5. Pagamentos 1.00011.000} 1.000
6. Resultados Liquidos (2-4) 1 600| 600 600
7. Autofinanciamento (6+4.2}]1.0001.000| 1.000
8. A Caixa (3-5) 1.0001 200 (200)
9. Caixa Final {1+8) 1.500¢ 700 300

Nota 1: A existéneia de Resultados Liguidos ou de Autofinanciamento ndo significa que haja
disponibilidades para investir, possibilidades de distribuir resultados, pagar impostos ou
regularizar financiamentos ou outras dividas,




1.3.4. Balango esquemético
1.3.4.1. Nog#o e representagio

E um documento importante para analisar e comentar o equilibrio financeiro das empresas e

que:

identifica os grandes agregados que compBem a equagBo fundamental da Tesourana
Liquida® (FM e FMNT);

permite verificar se existem desequilibrios — estruturais ou conjunturais — de tesouraria
através da andlise dos respectivos elementos activos e passivos;

da preciosas indicagdes sobre as politicas de financiamento e investimento adoptadas,
mediante analise de balangos esquematicos sucessivos;

discriminado por anos, proporciona obtengfio de médias histéricas e a possibilidade de
efectuar extrapolagfes de RST e FMN, com base nas vendas previsionais.

CONTAS VALORES

1. Capitais Proprios
2. Dividas M/L Prazo
3. Capitais Permanentes (1+2)
4, Tmobilizado Total Ligquido (Activo Fixo + OVI)
5. Fundo de Maneio (3-4)
6. Necessidades Financeiras de Exploragfo (Necessidades Ciclicas)
6.1. Reserva Seguranga Tesouraria
6.2. Clientes ¢/c
6.3. Adianfamento a Fornecedores
6.4. Existéncias
6.5. EOEP (créditos a)
7. Recursos Financeiros de Exploragio (Recursos Ciclicos)
7.1. Fornecedores c/c
7.2. Adiantamento de Clientes
7.3. EOEP (débitos a)
8. FMN/NEM! (6-7)
9. Necessidades financeiras extra—exploragﬁos
10. Recursos financeiros extra—exploragﬁoﬁ
11. Fundo de Maneio Necessério Extra-Exploragio (FMNEE) (5-10}
12. Fundo de Maneio Necessério Total (FMNT) (8+11)
13. Tesouraria Liquida (5-12)
14. Representaciio da Tesouraria Liquida
. 14.1. Elementos activos de tesounraria (EAT)
14.2. Elementos passivos de tesouraria (EPT)
14.3. Tesouraria Liquida (14.1. £ 14.2)

* Enquanto na apreciagiio do equilfbrio financeiro o FM leva a uma leitura demasiado estitica e numa perspectiva
estrutural, a Tesouraria Liquida (TL) é o indicador por exceléncia para aquele sfeito.

* As NFM (ou FMN) representam, quando de valor positive, as necessidades de financiamento do ciclo de
exploragio e, quando de valor negativo, excedentes financeiros do mesmo ciclo.

* Rubricas do activo circulante que, embora ndo sejam de exploragfo, implicam a existéncia de necessidades
estaveis e permanentes (v.g. dividas de associadas que exergam actividade complementar 4 da empresa-mie).

¢ Rubricas do passivo circulante que, embora ndo sejam de exploragfio, implicam a existéncia de recursos com
caracteristicas de permanéncia (v.g. empréstimos bancérios de curto prazo com renovaglio periddica e autométi




1.3.4.2, Desagregacéo dos elementos determinantes de NFM, EAT ¢ BEPT

= ACTIVOS CIRCULANTES
> Associados a operagBes de exploragio
+ Normais € renovAVeiS ..ccoeeevviceeriennnn, NFE
+ Anormais
o Renovaveis (estaveis) i, NFE
e N&o renovéveis (temporarios)
Excedentes...comvererrnesrcne. EAT
Insufici€ncias...oceceieceeeciennns EPT
» Associados a operagdes de tesouraria
+ REenOVAVEIS ..o NFEE
.+ NEO IENOVAVEIS v EAT
= PASSIVOS CIRCULANTES
» Associados a operagBes exploracido
+ Normais € renovAVELS .ovvvevovieeeersvenenss. REE
+ Néo renovaveis (femporarios)
o Excedentes....oinneieciicierncnen, EPT
o InSufICIENCIAS.ccoveer e, EAT

» Associados a operagdes de tesouraria
+ Renovéveis (eStAveis) ....oovovveveeerenenes RFEE
+ Nio renovaveis (temporarios) .............. EPT




1.3.4.3. Exemplificacfio pratica

Da empresa LDA, SA, que se dedica a actividades industrias e de consultoria téenica, sdo
conhecidos, relativamente aos anos N ¢ N-1, devidamente preparados para andlise econdmico-
financeira, os seguintes elementos (valores em euros):

RUBRICAS ANOS
N N-1
1. De Aplicagdes _

Imobilizagdes Corpéreas {valores iliquidos) 5.765.369; 5.157.214

Outros Activos Fixos (valores liquidos) 48727 64.035

Amortizages Acumuladas de Imob. Corporeas (3.971.530){(3.448.847)

Subscritores de Capital - médio prazo 50.060

Existéncias {valores liquidos) 880965 718.178

Clientes cfc e ¢/ TR {valores liquidos) 1.459.149} 1.250.967

Outros Devedores 76.347 46.818

Subscritores de Capital - curto prazo 50.060 50.060

Disponibilidades 67.436| 121.073

2. De Origens

Capitais Permanentes 1.817.827] 1.854.383
Passivos Totais 2.810.725] 2.549.8387.

Dividas a Terceiros de médio prazo 252.030f 394.663

Dividas a Terceiros de curto prazo

- Empréstimos Bancérios 1.106.7545 1.159.710

- Fornecedores ¢/fc e TP 904.8917 593.989

- Fornecedores de Imobilizado c/c e TP 360,796 267.897

- Bstado & Outros Entes Piblicos 178.828] 131.175

- Outros Passivos Aciclicos 7.427 2.404

Face aos elementos supra-indicados pretende-se que proceda 4 elaboragdo do correspondente
Balancgo Esquemaético.




1.3.5. Demonstragio de Resultados por natureza’

1.3.5.1. Nog#o e representago .

Baseia-se na homéloga de POC, sendo frequentemente utilizada, apés adequadas adaptagdes,

pelos analistas financeiros uma vez que todos os seus elementos se encontram disponiveis na
Contabilidade Geral:

Anos X x-1

Rubricas Valor | % | Valor | %

1. PROVEITOS DE EXPLORACAO 100 100

" Vendas

PrestacBes de servicos
Subsidios & exploragio

Variagio da produgio
2. CUSTOS DE EXPLORACAOQ

CMVMC

FSE

Impostos

Custos com pessoal

AmortizacGes do exercicio

Provisdes do exercicio

Custos financeiros de funcionamento®

Outros custos operacionais
. RESULTADOS DE EXPLORACAOQ (1-2)
. OUTROS PROVEITOS
. OUTROS CUSTOS
. RESULTADOS ANTES DE JUROS E IMPOSTOS (RAIT)
7. CUSTOS FINANCEIROS DE FINANCIAMENTO"
8. RESULTADOS ANTES DE IMPOSTOS (RAI)
9. IMPOSTOS SOBRE O RENDIMENTO (ISR)
10. RESULTADQOS LIQUIDOS (8-9)
11. RESULTADOS DISTRIBUIDOS
12, RESULTADOS LIQUIDOS RETIDOS (10-11)

hoLh e e

7 De acordo com a 4° Directiva da CEE & obrigatéria a sua elaboragiio em riscado horizontal embora em analise
financeira seja preferivel o presente.

® Associam-se 20 ciclo de exploragfio pois estio ligadas 4s actividades correntes e normais da empresa (v.g. custos
com servigos bancdrios, descontos de pronto pagamento concedidos, eic)

? Identificavel com EBIT (Earnings Before Interests and Taxes)

" Encontram-se associados ao ciclo de operagtics financeiras de que sdo exemplos os juros de empréstimos obtidos
e as remunerages dos titulos de participagéo, juros e encargos de factoring, etc (sfio essencialmente relativos a
débitos por financiamento)




1.3.5.2. Exemplificaco pratica

Considerando que as empresas A, B, C e D, de igual dimens#o e pertencentes ao mesmo sector
de actividade, apresentavam, em saldos de fim de ano, os seguintes resultados ¢ impostos
(valores em mithares de euros).

AlB]clD
RE 120 200| 150] 180
RAJI | 150] 100| (40)| (20)
RAI 1201 100| (60)| (80)
RLR 36| 121 0] 0
ISR 36| 300 o] 0

pretende-se que, admitindo os pressupostos julgados convenientes:
a) caracterize os diferentes resultados e aluda 4 sua importincia economica e/ou financeira;

b) comente a situagdo de cada empresa destacando os principais pontos fortes e fracos, que
de indole estritamente econémica quer de natureza economico-financeira;

¢) aluda & importincia do RAJL, dos CFF e do ISR numa perspectiva de analise economico-
financeira.




1.3.6. Anexo ao Balango e & Demonsiracio de Resultados

Esta pega contabilistica sofreu total remodelagfio aquando da entrada em vigor do POC
decorrente da adaptagfio a 4° Directiva da CEE (POC 90), passando a abranger um extenso
conjunto de informagdes através da divulgagfio de 48 notas destinadas quer a desenvolver e
comentar valores inscritos no Balango e na Demonstragfio de Resultados, quer a divulgar fatos
ou situagdies que, nfio tendo expressio naquelas pegas contabilisticas, poderfio ser importantes
para o utente da informagfo financeira porguanto mﬂuen(:lam ou podem vir a influenciar a
situagfio econdmico-financeira da empresa.

Embora para a grande maioria das empresas nfo seja simultaneamente aplicavel a totalidade das
notas'', importa, no entanto, considerar que — para efeitos de normalizago e referenciagio das
situagBes ou factos a divulgar — dever sempre ser respeitado o respectivo nimero de ordem.

Tendo em vista uma melhoria da qualidade da informagfio financeira convém que o confetdo
das notas seja clara e objectivamente divulgado, sendo igualmente fundamental, nesse sentido, o
conhecimento da ligagfio enire os elementos daquelas pecas e as notas respectivas que
complementam a informag#io nelas contida.

" Esta totalidade & exigivel para as empresas que ulfrapassem, durante 2 anos consecutivos, dois dos trés limit
referidos no art® 262° do CSC.




1.3.7. Orgamento de Tesouraria

Trata-se de documento primordial da gestdo financeira a curto prazo e traduz, relativamente a

este horizonte temporal, o orcamento global da empresa em termos de recebimentos e

pagamentos, no sentido de procurar garantir, em permanéncia, o cumprimento da regra do
equilibrio de tesouraria, assim entendida:

Saldo Inicial + Recebimentos — Pagamentos > Saldo Final Pretendido
(ST) ‘ (SP) (SFP)

Entre os varios modelos possiveis apresentamos, de seguida, sinteticamente, um dos que nos
parece 1mais relevante: '

Rubricas Momentos Totais
N [N+1 |[N+2

I-EXPLORACAO
1. Recebimentos
1.1, De Vendas
1.2. De PrestagGes de Servigos
1.3. Outros
2. Pagamentos
2.1. A Forneeedores de bens
2.2. A Fornecedores de servigos
2.3. Custos ¢/ Pessoal
2.4, ISR
2.5. Outros
3. Saldo de exploragio
Il - EXTRA-EXPLORACAO
4. Pagamentos
4.1. Reembolsos de Empréstimos
4.2. Custos Financeiros
4.3. Distribuigio de Resultados
4.4. A Fornecedores de Imobilizado
4.5. Oufros
5. Recebimentos
6. Saldo extra-exploragio
ITT — SALDO DO PERIODO (SP =+ 3 = 6)
IV —-SALDO INICIAL (SI)
V- REFORCO DE TESOURARIA
VI-SALDO FINAL PRETENDIDO (SEP)

Na sua elaboragio sfio, designadamente, necesséarias informac8es com implicagdes em:
a) Recebimentos — prazo médio de recebimentos, descontos concedidos, pregos de venda,
quantidades vendidas, quotas e segmentos de mercado, canais de distribuigio, etc;

b) Pagamentos - prazo de rotagio de stocks, prazo médio de pagamentos, descontos
obtidos, particularidades de pagamentos a pessoal (trabalho subordinando, avengas,
subcontratagdes, etc), investimentos efectuados, ete,




1.3.8. Balaugo Previsional

Representa, em fermos previsionais, a sitvagfo patrimonial da empresa em determinado
momento,

Como quadro-sintese que ¢ resulta da convergéncia de todos os orgamentos parcelares e, ainda,
do Balanco inicial, como se pode constatar através da observagfio do seguinte esquema gréifico:

ORCAMENTO : BALANGO | RESERVAS

DE VENDAS |- P— INICIAL +
(a) --omp (ANON)

R
S
T

DRP
(N+1)

LA A

ORCAMENTO Org. C. Pessoal
CUSTOS

PRODUCAO/
AQUISICAO

'l X
ORC.
Org. FSE TESOURARIA

Y
% Y

Y

Y v
BALANGO
PREVISIONAL

(N+1)

Out. Org.

ORCAMENTO
DE CUSTOS
COMERCIATS

ORCAMENTO DE
INVESTIMENTOS

(a) Arrasta a elaboragio do or¢amento de custos comerciais, pois o mesmo depende das
quantidades a vender mas também de alguns custos comerciais (implicados pelas
vendas) como encargos com vendedores, publicidade, deslocagbes e estadias, efc.
Pressupfe a elaboragio de programas de vendas'> ¢ o conhecimento de pregos,
comissBes, condicGes de venda, etc.

(b) Caso de pesquisas, estudos, investigagdes, etc.

(c) Engloba o orgamento de despesas de compra e implica elaboragio de programa de
aprovisionamentos.

"2 Orgamento tem quantidades e valores enquanto que Programa apenas refere quantidades




1.3.9. Demonstragio de Fluxos de Caixa
NocAo e caracteristicas

Com a adaptagiio do POC & 4* Directiva (introdugfio das importincias relativas ao exercicio
anterior nas demonstractes financeiras) ¢ a cada vez mais premente necessidade dos principais
utentes da informagio financeira conhecerem o modo como a empresa gera e ufiliza o seu
dinheiro (nfio existe geralmente qualquer correlagdo entre os resultados contabilisticos apurados
e os fluxos de caixa, como ¢ provado pelo facto de se saber que a nfo apresentagfio de lucros
nfo significa que a empresa ndo disponha de fundos para distribuir resultados, amortizar
empréstimos ou pagar impostos), caminhou-se para uma progressiva perda de importéncia do
MOAF, razio por que — norteada pelo International Accounting Standards Comitee, IASC, que
substitui, em Outubro de 1992, a norma internacional n° 7 — Demonstragio das alteragdes na
posicio financeira, pela norma n° 7 (revista) — Demonstragio dos Fluxos de Caixa ~ a Comissdo
de Normalizagio Contabilistica entendeu oportuno e wtil normalizar o campo de informagéo
histérica relativa as variagOes nos fluxos de caixa, através da criagfio da Directriz Contabilistica
n® 14 — Demonstra¢io de Fluxos de Caixa.

Trata-se de documento que, relativamente a um determinade perfodo, permite conhecer as
variagBes registadas na liquidez e na solvabilidade (estrutura financeira) bem como identificar
com que meios e em que momentos ocomeram 0s pagamentos € 0s recebimentos
designadamente com vista 4 adopgdo de estratégias de adaptagfio a situagles de mudanga e de
aproveitamento de oportunidades (flexibilidade financeira).

Em suma, permite saber como foram geradas e utilizadas as disponibilidades e demonstrar que
bons niveis de Resultados Liquidos e/ou de autofinanciamento nem sempre indiciam variagdes
de caixa positivas, ou seja, bons resultados contabilisticos podem nfo conduzir a boas situagSes
de tesouraria.

Na sua elaboragio ¢ seguida uma classificagdo por tipos de actividade — actividades
operacionais, aclividades de investimento ¢ actividades de financiamento —~ considerando em
relagio a cada uma, os respectivos fluxos de caixa originados. A sua apresentagdo ¢ efectuada
mediante utilizagio dos métodos directo e indirecto que abaixo passamos a descrever:

Método directo '

Segundo este método todos os pagamentos ¢ recebimentos séo reduzidos a diversos tipos de
fluxos (fluxos dos activos operacionais, fluxos dos activos de investimentos e fluxos dos activos
de financiamento) cuja soma algébrica permite o pretendido apuramento de variagSes de caixa.

Meétodo indirecto _

E aquele em que se ajusta o Resultado Liquido do Exercicio de modo a excluir efeitos de
transaceBes que nio sejam efectuadas a dinheiro, acréscimos ou diferimentos relacionados como
recebimentos/pagamentos passados ou futuros e contas de proveitos ou custos respeitantes a
fluxos de caixa decorrentes de actividades de investimento ou de financiamento.




2. ELEMENTOS DE CARACTER EXTRACONTABILISTICO OU COMPLEMENTAR

2.1. Informacfes gerais sobre a empresa

- Tipo de actividade econdémica (CAE}
- Natureza juridica e responsabilidade dos Sécios
- Composig#o e reparticio do Capital
- LocatizagHo dos estabelecimentos e instalagGes

- Evolucg#o histérica
- Certificacfio de qualidade

- Pontos fortes e pontos fracos

- Ameagas e oportunidades

2.2. Informacdes sobre ¢ Produio/Servico

- Natureza e qualidade (essencial ou nfo, sazonalidade das vendas, ciclo de transformac3o,
maior ou menor diversidade, caricter estratégico, etc)

- Canais de distribuicfio
- - Ciclo de vida e inovagfio

Nas diferentes fases do ciclo de vida (langamento/criagdo, crescimento, maturidade e
declinio), teremos as seguintes qualificagBes relativamente aos diversos indicadores das

fungBes marketing e financeira:

Fases i I 111 1Y
\ Langamento/ | Crescimento | Maturidade | Declinio
Fungdes Criagfo
MARKETING
Taxa de crescimento Forte Forte Fraca Negativa/
- Fraca
Quota de mercado Fraca Média/Forte Forte Fraca
FINANCEIRA ‘
Liquidez Insuficiente Equilibrada Excessiva Equilibrada
Resultados Fracos Médios Fortes Fracos
Margem bruta Trrelevante Forte Média Fraca
Investimento Forte Médio Fraco Fraco
Capacidade de endividamento | Varidvel VYaridvel Forte Fraca

Na caracteriza¢fo de cada fase teremos:

I - Langamento/Criag8o

- Inexisténeia de procura efectiva

- Vendas {racas e de progresséo lenta

- Necessidade de grandes investimentos
- Consideraveis gastos de introdugio

- Elevado cuosto unitdrio de produg#io

- Concorrentes: os produtos a substituir




Il — Crescimento
- Expansfo da procura
- Necessidades de financiamento
- Tendéncia para autofinanciamento
- Redugfio custo unitario de produgio
- Concorrentes: o mesmo tipo de produtos

111 —~ Maturidade
- Estabilizagio da procura (expans#o apenas em novos espacos)
- Fraco investimento
- Excesso de liquidez
- Selectividade de concorréncia
- Elevado nivel de resultados
- Inexisténcia de investimentos
IV — Declinio
- Queda das vendas :
- Abandono progressivo do produto/servigo
- Desinvestimentos

Em termos de ciclo de vida de um produto ou de um servigo, a inovagdo™ desempenha o seu
papel na fase inicial do ciclo do produto e na sua fase de crescimento répido. Tal ciclo de vida
estd-se a tornar cada vez mais curto, implicando que os produtos actuais tenham apenas um
pequeno periodo em que podem ser considerados inovadores, seguindo-se rapidamente uma
onda de jmitadores e de competidores muito agressivos (tudo isto implica que, para que a
empresa mantenha ou restabelega a sua quota de mercado, tem de inovar constantemente).

2.3. Informacdes sobre o mercado

S#o geralmente recolbidas pelo departamento de marketing e poderdo compreender estudos -

sobre: ‘
a) Poder concorrencial
Serd maior ou menor consoante o nimero de unidades intervenientes na procura/oferta,
podendo assumir as designacBes de concorréneia perfeita, monopolio, monopsénio,
oligopolio, ete, como no quadro seguinte exemplificamos.

uitas unidades Uma unidade Algumas unidades
Procura\Oferta M ad
pequenas grande pequenas

Muitas unidades Concorréncia perfeita on Monopélio do lado da | Oligopdlio

pequenas bilaterat oferta _

Uma unidade grande Monopsénio (monopdlio da | Monopélie bilateral Monopsénio limitado

procura)

Algumas unidades Oligopsonio Monopo6lio limitado Oligopdlio bilateral

| pequenas

B Consideram-se geralmente trés principais tipos de inovag#o:
- inovagdo no produto (aptiddes ¢ competéncias envolvidas no design e na produgio)
- inovagio no processo {aptiddes ¢ competéncias envolvidas no design, na produgfio e nos processos de
distribuigio)
. inovacdio organizacional (competéncias/aptiddes ao nivel do processo administrativo, da gestdo
estratégica, da inteligéncia empresarial e da investigagdo de mercado)




b) Dominios _

o Concorréneia perfeita com produto homogéneo - Dominio nulo

o Concorréncia perfeita com produto diferenciado - Dominio reduzido
Oligopdlio e oligopsonio - Dominio grande
Monopodlio ou monopsdnio - Dominio total

© 0

2.4. Informacao sobre o sector de actividade
- Possibilidade de entrada de novos concorrentes (barreiras de entrada)

- Conhecimento das empresas que produzem 0 mesmo produto, em termos de dimensdo,
niamero de efectivos, capacidade instalada, processo tecnolégico, qualidade do elemento
humano, etc,

- Pontos fortes e fracos do secior

- Quotas de mercado histéricas e previsionais relativamente ao sector e ao crescimento da
economia (crescimento acima ou abaixo da inflagfo, do PIB, etc)

- Ciclo de vida do sector
- Estudos sobre a situacdo, actividade e perspectivas de empresas congéneres, do sector

- Histérico de evolugdes de vendas por mercado e produto, nivel de pregos, alteragBes nos
hébitos de consumo, etc.

2.5. Informacio sobre as estratégias competifivas emupresariais

. 14 . - .
Segundo Michael Porter’”, visam estabelecer uma posic8o lucrativa contra as forcas que
determinam a concorréncia no sector, propondo este autor uma progressio, em 3 fases, para que
elas se transformem em vantagens competitivas:

17 fase — Analise da estrufura do sector de actividade

A estrutura do sector de actividade € determinada pela pressdo de 5 forgas competitivas: ameaca
de entrada de novos concorrentes (i), poder de negociagtio dos clientes (ii), poder de negociag#o
dos fornecedores (iii), ameaga de produtos substitutos (iv) e rivalidade enfre concorrentes ja
existentes (v).

Quanto major for a pressfio das 5 forgas menos atractivo serd o sector de actividade, tornando-
se, nesse caso, mais dificil manter a posi¢iio competitiva ¢ obter retornos razoéaveis de capital
mvestido.

" Segundo um estudo efectuado pela Accenture, e referido na “Gestio Pura® de Abril/Maio de 2003, Michael
Porter — professor de Estratégia na Harvard Business School — ocupa o primeiro lugar nom ranking de intelectuais
de negécios {1° guru entre 50 considerados a nivel mundial}.




2* fase - Decidir a estratégia competitiva

H4 a possibilidade de escolher entre trés estratégias genéricas, para alcangar vantagens
competitivas sustentadas:
- Lideranga através dos custos (cost leadership): a empresa procura praticar os pregos
mais baixos do sector
- Diferenciagéio do produto (differentiation): a empresa procura oferecer algo unico no seu
produto ou servigo que seja valorizado pelos clientes, de tal modo que estes estejam
dispostos a pagar um prego mais elevado
- Enfoque {focus): a empresa focaliza a sua atengfio num segmento de mercado
procurando obter vantagens por via de custos baixos ou por via de diferenciagfio

A estratégia a seguir depende das forgas e das fraquezas da empresa conjugadas com a posigio
dos concorrentes no mercado.

Importa observar que s¢ pode existir um lder de custos num sector de actividade mas podem
existir muitas formas de diferenciacfo no mercado.

Note-se que, no dmbito da gestéo logistica — gestio de fluxos fisicos e informacionais de
forma integrada e com o objectivo de fidelizar clientes e fornecedores —, a lideranga pelos custos
e diferenciagiio podem ser graficamente representados do seguinte modo:

a) Desafios estratégicos para a Logistica
Vantagem pela Lideranga em servico Lideranga em custo e seivigo
Diferenga
Lideranga de bens indiferencidveis Lideranga em custo

Vantagem pelo custo

Fonte: “A Légiea da Logistica”, de José Crespo de Carvatho

. . o P y sa o 1
b) Baixo custo e diferenciagfo como “ambigio logistica” —~ Eficacia'® e Eficiéncia’

Objectivo

Elevado /V

Baixo /

Elevado Baixo
Custo do processe
(eficiEncia)

Grau de Diferenciago
{eficacia)

Fonte: “A Logica da Logistica™, de José Crespo de Carvalho

' Na tinguagem de Porler a gestdo logfstica pode proporcionar “uma posigio de superioridade duradoura face aos
concorrentes, nomeadamente em termos que revertem a favor da preferéncia ou mesmo da fidelizagio do
cliente/consumidor face & proposta de produto e/ou servigo en causa, ou vice-versa’.

"% Tam a ver com o facto de se atingir, ou néo, o objectivo pretendido na perspectiva dos destinatérios finais. Na
sua avaliagio comparam-se os resultados atingidos com os objectivos definidos (especificagfes pretendidas)
" Respeita & melhor forma de atingir determinado objectivo e na sua avaliagio comparam-se 08 resultados
atingidos com os recursos ufilizados (uma empresa pode ser bastante eficiente e, no entanto, ndo ser eficaz se fizer
bem aquilo que faz mas nfo fizer de acordo com as especificagBes pretendidas).




3" fase — Implementaciio da estratégia

E necessario comeq:ar por diagnosticar a vantagem competitiva através da identificagio da
cadeia de valor'® da empresa, a qual comporta um conjunto de actividades primérias e
secund4rias necessarias para fornecer o produto ou servigo ao consumidor.

- Primérias: intervém directamente na produgfio do produto ou servigo e repartem-se por
Compras, Logistica de entrada, Operagles (Produgfio), Logistica de saida,
Marketing/Vendas e Servigo pds-venda; |

- Secundérias (ou de Suporte): sfo actividades que apoiam as primérias ¢ apoiam-se a si
mesmas. E o caso da Gestdo de materiais, do Desenvolvxmento tecnolégico (R&D), da
Gestdo de recursos humanos e da Infraestrutura'®.

2.6. Etica e responsabilidade social

De acordo com o Livro Verde das Comunidades Europeias — Promover um Quadro Europeu
para a Responsabilidade Social das Empresas, responsabilidade social “¢ a integragfio voluntéria
de preocupagBes sociais e ambientais por parte das empresas nas suas operagbes e na sua
intervencfio com as outras partes interessadas”, ou seja, é a adopg#o, por parte das empresas, de
um conjunto de boas praticas, quer a nivel interno, quer a nivel externo.

2.7. Informacdes sobre a natureza dos recursos humanos

Trata-se de avaliar quer a capacidade de gestdo e os niveis de eficiéneia empresarial (gestdo de
topo), quer a qualidade dos recursos humanos em geral (know how e know why), factores que
sfio cada vez mais determinantes da maior ou menor libertagdio de cash-flows, a qual, por sua
vez, influencia, positiva ou negativamente, o valor de mercado de cada empresa.

Havendo “boa qualidade do elemento humano” ¢ expectivel que o valor de mercado seja
superior ao seu homdlego contabzhstu:o (capitais proprios), sendo a respectiva diferenga
imputével a capital intelectual™®, o qual compreende um comjunto de activos intangiveis
repartidos pelos diferentes “capitais” seguida e graficamente representados.

' Na cadeia de valor existem fungGes mas ndo estd em causa quem as executa (quem faz as Vendas pode ser nma
pessoa de R&D embora seja expectavel que sejam os vendedores). Nao substitui o organograma pois nela néo estd
em causa a hierarquia.

¥ Nio se trata de infraestrutura fisica mas sim de Lideranga, Organizagiio, Cultura empresarial, etc. Engloba
também o envolvimento active e empenhado da gestdo de topo, bem como os sistemas de controlo.

® Bsta designagiio surgiu, em Maio de 1995, num documento - publicade e distribufdo aos acclonistas da Skandia
AFS durante a sua reunifio anual — intitulado “Visvalizing Intellectual Capital”, que considerava que o valor de
mercado correspondia ao somatério do capital financeiro com capital intelectual e cujo principal contributo ficou a
dever-se a Leif Edvinsson, autor que se tem dedicado, desde 1992, & avaliagho dos activos intangfveis.




Capital Humano (CH)

CH da Equipa (CHE) CH Individual (CHT)
Talentos e competéncias Talentos e competéncias
partilhadas individuais incluindo as
{(a equipa faz a diferenga) emocjonais
Atitude e agilidade intelectual
Capital Capital tacito
Explicito : ou implicito
CE Orgaunizacional (CEQ) CE de Cliente {(CEC)
-Rotinas e procedimentos -Fidelizagio (lealdade 3 marca, ao
-Sistemas e tecnologias de produto, & empresa)
informag#o -Satisfacfo
-Patentes e invengfes -Parcerias comerciais
-Direitos de propriedade*
-Culturas

Capiizl Estrutural (CE)

* Inovaclio em propriedade industrial, melhores préticas, recursos na intranet, capital de processos formalizado em
manuais, capital culfural assente em simbolos & normas que diferenciam.,

2.8. Dutras informacdes

- Relatdrios sobre as tendéncias de crescimento e desenvolvimento das economias
nacional, comunitaria e internacional e seu subsequente reflexo sobre a empresa e o
sector

- Indicac¢Bes sobre evolugho e tendéncia da inflagdo, PIB, taxas de juro, taxas de cdmbio,
fiscalidade, taxa de desemprego, salarios (acordos de concertagfio social), prego de
matérias-primas (v.g. do petr6leo), inovagdes tecnolbgicas, acordos (Organizagio
Mundial de Comércio - OMCZI) e blocos comerciais (CEE, EFTA, NAFTA,
MERCOSUL, ASEAN™), ete.

- Publicages de instituigBes de crédito, de organizacSes patronais e sindicais, técnicas e
oufras

- Legisla¢do oficial (DR e Jornal das Comunidades)

- Artigos de revistas e da imprensa especializadas {exemplo recente: criagio do PRASD —
~ Programa para a Recuperago de Areas e a Sectores Deprimidos)

-  Acompanhamento permanente das “mass-media™

M Resuliou do chamado Acordo Geral sobre Tarifas e Comércio (GATT), iniciado em 1947, em Genebra, tendo
reunido, nessa altura, 23 partes interessadas nos lucros de 10 mil mith8es de délares do coméreio de mercadorias
(metade do total mundial). Com esta designagio (OMC) passou a ser conhecida a partir de 1995,

22 NAFTA — Acordo norte-americano de livre coméreio a estabelecer entre Estados Unidos, Canads e México
MERCOSUL - Brasil, Argentina, Urugnai e Parapuai

ASEAN — Associagio de nagBes do sudeste asidtico (Singapura, Taildndia, Filipinas, Indonésia, Maldsia, e Brunei)







