GESTÃO FINANCEIRA 
29/09/2009
2 Testes -  50% cada 
15/12/2009 das 16 horas às 18 horas E1.1 

26/01/2010 das 16 horas às 18 horas E1.1 

1º CAPITULO 
- 1º FINANCIAMENTO

As necessidades financeiras da empresa têm a ver com o ciclo de exploração, estabilidade do mercado, depende do sector de actividade 

[image: image1.png]empresa, com as respectivas repercussoes em termas de resultados

Opsio A .. Opsie B Opedo C

1. Copia Prio {20000 ity 000
2 Endividarents 0 a0 0000
3 vestinento 120000 120000 120000
4 Rosulao Opersional 1200 1200 1200
5. Custos Finiitos 0 30m om0
6.RAL(4-5) 12000 9.000 2000
TISRE (= 30%) 360 270 2400
& Rosultado Liido do Exomicio 3400 T Sem
9ROl Rendh Exanémica) 7% 7.75% 8%
T7ROE Rendh FINANEEIA)....... T 5% 14%
1. CMCA % 5%

RO (Return on nvestrent = (Resultad Lin.+ Custos Financeiros) / nvestimenta
'ROE (Refurp on Equit) = Resultato Linuido | Capitais Préprios

CMCA (Custo Médio dos Capitais Aheios) = Custos Financeiros | Passivo

RA| = Resultados Antes de Impostos; | R E. = Impostos Sobre o Rendiments do Exercicio
1= Taxa de Imposto sobre o Rendimenta

Explique a origem dos resultads liquidos apurados nas opgtes B e C, decompondo-os
tendo em conta o rendimento dos capitais INvestidos (3vares)



                                                 Curto Prazo 

Necessidades Financeiras  

                                                 Médio Longo Prazo (parte prática)

Custos inerentes ao financiamento

Médio Longo Prazo – Empréstimo bancário nacional, empréstimo bancário externo, empréstimo obrigacionista, leasing 

Calcular comissões

Componente fiscal

Juros – são custos financeiros, o fisco aceita como custos, dedutíveis à matéria colectável, paga-se menos imposto (diminui o lucro)

É vantajoso em alguns casos a empresa endividar-se.

Os dividendos não são dedutíveis à matéria colectável, no caso da empresa recorrer aos capitais próprios

2º EXEMPLOS PRÁTICOS DE FINANCIAMENTO

 - Saber qual a mais adequada à empresa 

TAEG – juros + encargos + imposto de selo, mas para além disto temos que ver o efeito fiscal

Pretende-se escolher a modalidade que envolve o menor custo para a empresa 

2º CAPITULO 

- PLANEAMNETO FINANCEIRO 
· Estrutura capitais permanentes 

· Teoria custo capital. TIR maior do que o custo de capital no caso de um projecto de investimento 
Distinguir 2 conceitos: Incerteza e risco

Incerteza – não existem informações para possíveis cenários futuros, temos dificuldade em saber a probabilidade do futuro

Risco – conseguimos com alguma aproximação traçar cenários. Existe informação. Prevemos com base na informação

PLANEAR FINANCEIRAMENTE A EMPRESA:

- Diagnóstico da empresa – Interno e externo

- Metas e objectivos 

- Controle do Planeamento 

- Conta de exploração previsional 

- Tesouraria previsional – Exploração e extra exploração 

- Balanço previsional 

- Plano financeiro – vamos buscar os elementos históricos 

Necessidades Financeiras – Capital alheio e/ou capital próprio

30/09/2009
NECESSIDADES FINANCEIRAS DAS EMPRESAS

· São variadas de acordo com o sector de actividade, tipo e dimensão da empresa.

Financiamento a MLP – para financiar imobilizado 

Financiamento a Curto Prazo – para financiar a tesouraria 

FACTORES QUE INFLUENCIAM AS NECESSIDADES FINANCEIRAS DAS EMPRESAS:

· DURAÇÃO DO CICLO DE EXPLORAÇÃO –  tem reflexos nas Necessidades de FM 

Aprovisionamento 

                                     Financiado pelos fornecedores 

Produção 


                                                  Financiado pela empresa 

Venda entrega e facturação 

                                                                     Ciclo de comercialização 

Deferimento do Recebimento (crédito) 

Quanto maior for o ciclo de exploração mais necessidades Financeiras 
· EXPANSÃO DESENVOLVIMENTO DA ACTIVIDADE DA EMPRESA Aumentar a actividade instalada 

- Expandir a actividade significa + investimentos 

- Retracção da actividade há desinvestimento as necessidades financeiras diminuem 

· CONCORRÊNCIA/TECNOLOGIA 
Investimentos em tecnologia 

· PREÇO DOS FACTORES DE PRODUÇÃO 
A inflação tem efeitos no imobilizado e nas matérias-primas. Faz aumentar as necessidades de Fundo de Maneio.

- Investimentos + caros 

- a taxa de juro acompanha a inflação. A empresa paga mais custos financeiros logo tem RL + baixo

- Tem dificuldade em repercutir os custos

· OBTENÇÃO E/OU CONCESSÃO DE CRÉDITO CURTO PRAZO COM CARACTERÍSTICA DE ESTABILIDADE 

Prazo médio de pagamento varia com o tipo de empresa (dimensão) – relação de forças 

O ideal seria pmp  > pmr
· FACILIDADE DE MOBILIZAÇÃO DE DESCONTOS DOS ACTIVOS DA EMPRESA

Transformar activos em dinheiro 

Aumentar a rotação do activo liberta fundos e a empresa fica com menos necessidades financeiras 
· RISCOS INERENTES À ACTIVIDADE DAS EMPRESAS 

Investidores correm riscos, tem expectativas de uma boa remuneração (compensação) e correm o risco de perder o capital. Há 2 tipos de riscos:

- Económico – probabilidade da empresa não atingir resultados de exploração razoáveis. Não depende da estrutura financeira da empresa. Tem 2 componentes o risco comercial (mercado, concorrência) e risco tecnológico (tecnologia em permanente mutação, os equipamentos das empresas tornam-se obsoletos rapidamente)
- Financeiro – é a probabilidade da empresa não alcançar um saldo de tesouraria adequado de acordo com a actividade. Depende da estrutura financeira de empresa, o risco é maior quando o endividamento aumenta 

Os riscos das empresas dependem da actividade destas.

· AGRAVAMENTO DA TRIBUTAÇÃO (CARGA FISCAL) 

Aumento de impostos

Pagar mais impostos implica resultados líquidos mais baixos logo menor auto financiamento o que pode originar endividamento 

· DESMOTIVAÇÃO DOS INVESTIDORES EM INJECTAR CAPAITAL NAS EMPRESAS 

· CREDORES (BANCÁRIOS OU NÃO) EXIGEM GARANTIAS 

Tem que haver bens. Quanto maior é o risco maior é a taxa de juro

CUSTOS INERENTES AO FINANCIAMENTO
A empresa pode-se financiar por empréstimos bancários, aumento de capital, sociedades de capital de risco, renovação de investidores – emissão de acções (trazer sangue novo para a empresa) que acarretam custos porque a empresa tem que pagar aos bancos 
Muita procura de acções – títulos a preço superior ao do valor nominal (acima do par). Há prémio o que significa encaixe financeiro para a empresa
Pouca procura de acções - títulos a preço inferior ao do valor nominal (abaixo do par). Temos desconto em vez de prémio 

CUSTOS COM O ENDIVIDAMENTO (EMPRÉSTIMOS BANCÁRIOS)
· Juros

· Comissões

· Despesas com a preparação de dossier

· Imposto de selo sobre juros e comissões 

· Garantias que a empresa tem que dar ao credor (o imobilizado fica bloqueado)

· Penhor mercantil

· Garantias pessoais. Bens pessoais dos sócios que servem de garantia

· Aval e Fiança – para valores elevados

06/10/2009
Financiamento – não significa endividamento 

VER FICHEIRO na intranet  “O FINANCIAMENTO A CURTO PRAZO”

07/10/2009
VER FICHEIRO na intranet  “Exerc. Alav. Fin.”

	

	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	ROE
	=
	Resultado Líquido
	=
	Rendibilidade Financeira 
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	Opção A
	ROE
	=
	8400
	=
	0,07
	7%
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	ROI
	=
	Res.Líquido + Custos Financ.
	=
	Rendibilidade Económica 
	
	
	

	
	
	
	Investimento  
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	Investimento = Activo Total = Passivo + Capital Próprio 


	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Opção A
	ROI
	=
	8400
	=
	0,07
	7%
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	CMCA 
	=
	 Custos Financ.
	=
	Custo Médio dos Capitais alheios
	
	
	

	
	
	
	Passivo 
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Opção B
	CMCA 
	=
	3000
	=
	0,05
	5%
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	Rendimento dos capitais multiplica-se pelo ROI
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	Opção B
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	Resultado Líquido = Rendimento Capitais Próprios + Diferença entre Rendimento e Custos Capitais Alheios

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	Resultado Líquido = 4.650+ 1.650 = 6.300
	
	
	
	
	

	
	 
	
	
	
	
	
	
	

	
	Capital alheio x (ROI - CMCA) 
	
	
	
	
	

	
	60.000 x (7,75% - 5%) = 1.650
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	Opção C
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	Resultado Líquido = 3.200+ 2.400 = 5.600
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	Capital alheio x (ROI - CMCA) 
	
	
	
	
	

	
	80.000 x (8% - 5%) = 2.400
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	Poupança Fiscal dos Encargos Financeiros 
	
	
	
	
	

	
	Os encargos Financ. são aceites pelo fisco, conduz à redução do lucro antes de imposto, reduz o imposto a pagar 

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	Opção B
	
	
	
	
	
	
	

	
	Poupança Fiscal dos Encargos Financeiros = 3.000 x 30% (imposto) = 900
	
	
	

	
	Custos Financeiros líquidos de poupança fiscal = 3.000 (1-0,3) = 2.100
	
	
	

	
	ou 
	
	
	
	
	
	
	

	
	3.000 - 900 = 2.100
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	Taxa nominal = 5%
	
	
	
	
	

	
	Taxa efectiva (considerando poupança fiscal) = 5%  x (1 - 0,3) = 3,5%
	
	
	

	
	5% x 0,3 = 1,5% (beneficio fiscal) 
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	Comparando a opção A com a opção B:
	
	
	
	
	

	
	R.Liq. A
	 
	Custos Financeiros de B
	
	Benefícios/ poupança de B
	
	
	

	
	8.400
	-
	3.000
	+
	900
	=
	6.300
	(RL.B)

	
	
	
	
	
	
	
	
	


