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Médulo IV Evolugdo do
; Balango
Balango Contabilistico
Activo ndo CPréprio + Passivo
corrente ndo corrente
Activo
Andlise da Capacidade correnfe | Passivo corrente
Fmance"‘a Balango Funcional
ACTIVO FIXO CAPITAIS
PERMANENTES
NECESSIDADES
CICLICAS RECURSOS
CICLICOS
TESOURARIA TESOURARIA
ACTIVA PASSIVA
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O Equilibrio Financeiro
Tradicional

Regra do equilibrio financeiro minimo

Os capitais financeiros que financiam
cada activo deverdo estar a disposigdo da
empresa pelo menos o tfempo de duragdo
desse activo.

Preocupacdes com:

¢ Grau de endividamento (CA/CT)

e Estrutura do endividamento (CA cp ou
mlp/CA total)

e Maximizar rendibilidade dos Capitais
Totais em relacao ao custo do Cap Alheio

Existe equilibrio financeiro quando FM>0

Analise imcompleta — contraria P. da

Continuidade
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I PR \
Criticas a

! andlise tradicional

Visdo de liquidez do FM:

FM=Activo Corrente - Passivo corrente

=« FM > 0 => margem de seguranga de MLP

= FM > 0 => Ndo é garantia de equilibrio
financeiro

Liquidez do activo e exigibilidade das
dividas de curto prazo ndo coincidem

Rapidez das alteragdes na estrutura do
activo e passivo correntes tornam o FM um
fraco indicador de equilibrio global
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Equilibrio Financeiro

; Funcional ;

Nova Perspectiva Funcional

Nogdo de equilibrio

A nogdo de equilibrio deve abranger:
*Andlise do equilibrio financeiro

associado as decisoes dos 3 ciclos
financeiros

. - Obrigacad i
Estruturar o balango funcional em 3 Obrigacdo de fazer face aos compromissos

componentes: com credores nas datas de maturidades
(andlise patrimonial de Liquidez,
= Fundo de maneio funcional Solvabilidade, Capacidade de Endividamento)

(impacto da estratégia financeira)

* Necessidade de manter equilibrio funcional

= Necessidades de fundo de maneio .
entre recursos e aplicagoes (balango

= Tesouraria liquida funcional, com base nos ciclos financeiros
(TL,FM,NFM)
Regra de Equilibrio Financeiro:
TL >0
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NECESSIDADES DE
; FUNDO DE MANEIO ; FUNDO DE MANEIO (NFM)
Reune meios de financiamento do ciclo de
A}S&(\go exploracdo e executa pagamentos operacionais
CAPITAL NFM = Necessidades Ciclicas - Recursos Ciclicos
FUNDO DE PERMANENTE NFM > O => necessidades de
MANEIO financiamento do ciclo de exploragdo
FUNCIONAL NFM < 0 => excedentes financeiros
- do ciclo de exploragdo
» Saldo do,s .fluxos.acuml..llados das Nivel das NFM depende de:
estratégias de investimento e
financiamento - sector de actividade (duragdo do ciclo)
o * prdtica de gestdo da empresa e do
SE FMF > 0 => parte dos fundos estaveis sector (concessdo de crédito, gestdo de
financia o ciclo de exploragdo stocks)
+ tecnologia utilizada (eficiéncia da
SE FMF < 0 => fundos ndo estdveis estdo a produgdo)
financiar o activo fixo => maior RISCO + dimensdo da empresa (posigﬁ'o negociql)
Gestdo Financeira I 7 Gestdo Financeira I 8

Capitulo 1V



Instituto Superior de Economia e Gestao Licenciatura em Gest&o, Economia, Financas e MAEG

Universidade Técnica de Lisboa Gestéo Financeira 1
! NECESSIDADES EM ! NECESSIDADES EM
FUNDO DE MANEIO FUNDO DE MANEIO
;Eiclos de exploragdo longos normalmente ! (
t&m NFM maiores Estruturais - resultam da
. N actividade normal, sdo
v Ciclos de exploragdo curtos podem ter necessidades minimas e
NFM < O se: NFM ) permanentes - NFMP
Ciclo operacional< PMP (ex®: distribuigdo) Temporarias - resultam de
. factores sazonais ou
As NFM sdo MENORES quanto: conjunturais, sdo necessidades
= Menor for a permanéncia média das m.p., dos | esporddicas - NFMT

produtos acabados em armazém;
=> Capitais estdveis devem financiar:

= Menor for o peso das m.p. e do custo dos

produtos vendidos no preco de venda; > Activo Fixo
= Maior for a margem de contribuigdo > NFMP
- Menor f iclo d i =»Endividamento de c.p. deve financiar as
enor Tor o ciclo de caixa, NFMT e a tes. Liquida (quando TP>TA)
* Maior for o PMP.
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TESOURARIA LfQUIDA Situagdes Financeiras tipicas
Tesouraria NEM
TL = FM - NFM liquida mais
negativa _ Tesouraria
T|2po liquida nula
- Informagdo sobre situagdo de liquidez Tipo
3 Tipo
* Ndo afectada por decisdes financeiras de 1
curto prazo FM
Tipo
« Equilibrio financeiro resulta de: 4 Tipo
o ;. Tipo 6
- Politica estratégica => FMF 5 .
- Politica operacional => NFM Tesouraria
liquida mais
positiva
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Situagdes Financeiras tipicas @ Situagdes Financeiras tipicas @

TL >0
TIPO I - FM>0; NFM>0 e FM>NFM

Situagdo normal com uma certa
seguranga

TL <O
TIPO II - FM>0; NFM>0 e FM<NFM

Situagdo financeira muito frequente em
empresas com grande volume de capital e
TIPO VI - FM>0; NFM<O ciclos de exploragdo longos. Parte das

) , , NFM sdo financiadas pela tesouraria.
Fundo de maneio exagerado, é possivel F f P

fazer aplicagdes de capital a longo TIPO III - FM<O; NFM>0

prazo para aumentar a rendibilidade Situagdo financeira delicada porque ha

TIPO V - FM<O; NFM<0 mas FM>NFM insuficiéncia de capitais estdveis (elevado
Situagdo de risco, se houver redugdo risco)
de actividade .TIPO IV - FM<O; NFM<0 e FM<NFM
Desequilibrio financeiro com risco
elevado.
Gestdo Financeira I 13 Gestdo Financeira I 14

Capitulo 1V



Instituto Superior de Economia e Gestdo
Universidade Técnica de Lisboa

Capitulo 1V

Dilemas do gestor

| S

* Recurso ao capital permanente é mais
estdvel mas tem maior custo
(rendibilidade vs risco)

« Empresas financiam parte do activo fixo
recorrendo ao CA de cp por ser menos
oneroso (ha estratégia agressiva o
objectivo é maximizar rendibilidade)

* TL > 0 € indicador de equilibrio mas TL<O
pode acontecer numa empresa equilibrada
(se existir sazonalidade).

* Adequar o objectivo de equilibrio
financeiro aos objectivos da empresa.
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