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CAPITULO 3. MhTODOL()GIAS EINSTRUMEN
FINANCEIRA -

i. ANALISE FINANCEIRA

1.1. Esséncia

A andlise financeira cabe examinar a evolugdo da situagfio financeira e da rendibilidade partindo
de documentos contabilistico-financeiros e outros indicadores geralmente histéricos (Balangos,
Demonstractes de Resultados, Anexo ao Balango e & Demonstragiio de Resultados, mapas de
fluxos financeiros, mapas de origem e aplicagSes de fundos, estudos das centrais de balancos,
tabelas de indicadores, etc) a fim de ajuizar em que medida:

a) a empresa dispde de meios financeiros adequados as suas necessidades operacmnms ou
tem capacldade para deles vir a dispor no futuro ( questdes ligadas a liquidez' e &
solvabilidade®);

b) a empresa fem aplidGes para gerar valores ¢/ou rendimentos que satisfagam direitos e
expectativas dos que nela trabalham/investem, assegurando, em simultdneo e de modo
competitivo, a sua continuidade no mercado (factos relacionados com a rendibilidade e
produtividade).

1.2. Comparabilidade das demonstracdes contabilistico-financeiras intraempresa

1.2.1. Balancos e DR comparados
1.2.1.1. Comparabilidade de Balangos

Pressupfe a normalizagiio prévia das informacdes contabilistico-financeiras e complementares
existentes e pode ser feita:

a) em valores absohitos
b) em percentagens (valores relativos)
c) em termos graficos

a) em valores absolutos
Esta comparagdo permite contribuir para entender a evolugfo da situagfio econémico-
financeira, através do conhecimento das mutagSes havidas nas respectivas massas
patrimoniais,

Para tal efeito elabora-se um mapa ou guadro de mutagio de valores, o qual, apresentando,
entre dois anos sucessivos, acréscimos e decréscimos nos saldos das diferentes rubricas do
balango, constitui uma primeira fonte de informagfo a completar com outros dados efou
métodos de anélise.

! Equilfbrio financeiro no curto prazo.
? Capacidade da empresa para pagar dividas e responsabilidades assumidas para com terceiros, através dos seus
activos. Se nfio tiver essa capacidade poderemos estar perante uma situagfo de faléncia téenica.




Exemplo simplificado (valores em 10° euros): :
X X+1 A v

ACTIVO

Imobilizacdes Liquidas | 100.000 | 110.000 | 10.000

Stocks 15.000 | 15.500 500
Clientes 7.000 6.000 1.000
Disponivel 3.000 2.500 500
PASSIVO

Fornecedores 6.500 7.000 500

b} em percentagens

Trata-se de procedimento que complementa a metodologia dos valores absolutos e que €
particularmente importante no caso das massas patrimoniais a comparar serem fortemente
atingidas pela inflagio ou no caso de querermos conhecer a evolugfo relativamente a um
determinado somatdrio de rubricas.

Exemplificando:
X Y
Valor | % | Valor | %

ACTIVO

Imob. Liquidas 100.000 ; 801 110.000 | 82.1
Stocks 15.000 1 124 155001 11.5
Realiz. a curto prazo 7.000 | 5.6 6.000 | 4.5
Disponivel 3.000| 24 25001 1.9
TOTAL 125.000 | 100 | 134.000 ; 100

em termos graficos
Apds o apuramento percentual relativo a cada uma daquelas massas torna-se mais facil
efectuar as respectivas representacfes graficas o que muito facilita na andlise visual das
mutacdes ocorridas:
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1.2.1.2. Comparabilidade de Demonstrag@es de Resultados

Consiste essencialmente na comparacg8o das vérias rubricas, de pelo menos 2 anos sucessivos, das
Demonstracdes de Resultados, quer utilizando valores absolutos, quer determinando valores
percentuais tomando como base (100%) as Vendas liquidas, o Custo da mercadorias vendidas e
consumidas, os Proveitos totais, ete, quer procedendo a representacdes gréficas, na sequéncia de
normalizacio prévia das informagSes contabilistico-financeiras complementares e & semelhanga
dos procedimentos considerados na comparabilidade dos Balangos.

1.3. Comparabilidade intra-sectorial

Levada a cabo através de cofejo com os indicadores econdmico-financeiros fornecidos pelas
Centrais de Balancos, designadamente, a do Banco de Porfugal.

1.4, Indicadores’
1.4.1. Noc#o e limitagbes

Consistem numa relagdo ou numa diferenca estabelecidas entre elementos colhidos no Balango,
na DR, no Anexo ou noutras fontes (or¢amentos, relatérios, publicagBes empresariais, oficiais e
bancérias, estatisticas diversas, efc) e podem ser expressos sob a forma de quociente, % ou
resultar duma diferenga (valor absoluto).

Trata-se de importante técnica de andlise financeira que permite interpretar o significado de
abundantes quantidades de informacfio de interesse gestivo em geral, bem como compatrar ©
desempenho econdmico-financeiro face a outras empresas do sector (comparag#o intra-sectorial)
efou avaliar a evolugio temporal de cada uma (comparacfio intra-empresa).

Embora assumam assinalavel papel como auxiliares do gestor financeiro e dos restantes gestores
em geral ndo devem ser instrumento exclusivo de analise, pois a sua utilizagfo requer que se tenha
presente que:

indiciam efou detectam anomalias que, no entanto, ndo conseguemn explicar;

isoladamente considerados (fora do contexto da economia, do sector especifico, do

horizonte temporal sob andlise ou da estratégia de gestdo) fornecem informagfo pouco

relevante;

- podem reflectir diferentes realidades, em momentos diferentes, embora com valores
semelbantes, se ndo houver homogeneidade de critérios na composicio dos elementos que
os determinam (consequéneia da inexisténcia de normalizaco na sua construgo);

-~ podem ser afectados por alteragSes de tipo sazonal ou acidental;

- niio permitem ajuizar seguramente quanto a fenémenos prospectivos, reconhecendo-lhe-se,
todavia, a possibilidade de contribuirem para a definigio dos objectivos a atingir;

- apenas tratam elementos quantitativos (motivagBo, capacidade técnica, qualidade dos
gestores nfo inferferem na sua construcéo);

- podem levar a falsas comparabilidades, caso estejam influenciados por diferentes

praticas/politicas contabilisticas (nfio consisténcia) ou resultem de elementos suporte ndo

previamente preparados.

T

* A 1* publicagiio de rcios foi feita em 1932, pela DUN & BRADSTREET, com base nos clementos de balango
fornecidos pelas empresas americanas mais representativas de cada tipo de actividade.




Deverdio ser utilizados de forma criteriosa e casuistica de acordo com as necessidades e factos em
presenca e ndo necessariamente recorrendo a “baterias” mais ou menos exaustivas.

Também sfo conhecidos por indices e coeficientes, assumindo a designacio de rcios apenas
quando resultam de quocientes ou se apresentam sob a forma de %. S#o indispenséveis nas
analises de crédito, econdmico-financeiras em geral, nas estimativas de risco de mercado e como
instrumento fundamental de apoio & gestéo.

1.4.2. Classtficagfio
Quanto a natureza e objectivos de analise

Financeiros .
= apreciam aspectos exclusivamente relacionados com fendmenos financeiros — estrutura
financeira, capacidade de endividamento, solvabilidade (v.g. capitais proprios/capitais
totais).

Econdmicos ou de rendibilidade
= procuram evidenciar situacOes ligadas as estruturas de custos e proveitos, margens,
capacidade de autofinanciamento (v.g. resultados operacionais/vendas),

Econdmico-financeiros
= v.g. Vendas/Activo

De funcionamento
= tentam ajudar a explicar os impactos financeiros das decisSes dos gestores ao nivel do
ciclo de exploracio (v.g. PMP, PMR, rotagio de sofcks).

Técnicos
= medem o rendimento do equipamento, o nivel de produtividade, etc.

Be mercado

= ddo indicagfes acerca da forma como o mercado avalia o desempenho da empresa'(v.g.
PER, PBV, ete).

Quanto as fontes escolhidas

Efectivos
= s#o extraidos directamente do Balanco, DR ou de estatisticas (de produgéo, de vendas, dos
rendimentos).

Orcamentais
= refirados do orgamento

Médios ou bésicos
—> obtidos através de médias ou medianas do sector fornecidas nomeadamente pelas centrais
de balangos. -

Ideais
= decorrem de observagdo da actividade ideal duma empresa cwjo funcionamento €
considerado racional




1.4.3. Exemplo duma arvore de indicadores — Esquema de Du Pont
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1.4.4. Exemplificagio pratica

Para ilustrar a necessidade e o interesse da desagregacio de rdcios consideremos o seguinte

exemplo:

Das empresas A e B, que desenvolvem a mesia actividade ¢ sfio de idéntica dimensdo, sfo

conhecidos os seguintes elementos (valores em 10° euros}):

Sabendo-se, ainda, que a rendibilidade do Activo de Exploragio é a mesma e igual a 20%,

pretende-se que:

a} identifique os factores que mais influenciaram, em cada uma, aquela rendibilidade;
b) aponte medidas com vista & melhoria dos pontos fracos detectados.

AR
V (160160
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Resolucio:

A

RE 09 = RE < N

ALTE ’ \Y ALTE

40 160 _

0,2 = 160 X ALTE => ALTE =200

B

RE 20 . 160

ALTE 0,2 = 160 X ALTE 7 ALTE =100

Al B
RE 401 20
A% 1601 160
ALTE 2001 100
IRENV 0,2510,125

V/ALTE 0,8 1,6
RE/Vx V/ALTE| 021 02

a) Rendibilidade das vendas baixa no caso da B e rotagéo de activos insuficiente no caso de

A

b} Aumento dos proveitos de exploragiio e redugfo dos custos de exploragio: vender mais
com racionalizacdo de custos para a B; methorar a rotagfo dos activos, designadamente
reduzindo investimentos ndo produtivos, para a A, sem prejuizo de aumentar as vendas.




