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INTRODUCAO

Existem inumeras formas de financiar a atividade
da sua organizacao, contudo a questdo centra-se
em saber qual a mais adequada. Aqui ndo existem
certeza absolutas e cada uma das fontes de finan-
ciamento deve ser analisada, por forma a escolher
a mais adequada.

De acordo com as necessidades e os objetivos
assim se recomendam diferentes formas de finan-
ciamento, distinguindo-se assim os financiamen-
tos de médio/longo prazo que sdo normalmente
destinados a aquisicdo de equipamentos, edificios
e instalacdes e na aquisicdo de bens duradouros e
diferentes formas de financiamento de curto
prazo, baseados em capital alheio, designada-
mente de bancos, de clientes, de fornecedores e
outros.
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o1
A GESTAO
FINANCEIRA

Vital para o crescimento do seu negdcio, a
gestdo financeira é o planeamento, coorde-
nacao, monitoriza¢cao, organizacao e con-
trolo do dinheiro da sua empresa. E um
processo especializado e requer tarefas téao
diversas como a identificacdo de recursos,
elaboracao de planos financeiros, estabele-
cimento de processos para recolha de infor-
macao ou tomada de decisdes financeiras.

Ao fazer uma gestado eficaz e eficiente das financas do seu negodcio, objetivos empresariais podem
ser alcancados, compromissos com os seus stakeholders cumpridos e um maximo de retorno de
investimento gerado.

Permitir que a sua empresa ganhe vantagem competitiva e construa uma estabilidade financeira
a longo prazo é essencial.

Entre controlar o dinheiro que entra, equilibrar as contas e pagar aos seus fornecedores, um
gestor financeiro acompanha de perto a saude financeira da sua empresa. E responsavel por estar
atento a resultados, lucro ou nivel de endividamento - processos que embora morosos sao neces-
sarios para o crescimento do seu negocio.

CONTROLO FINANCEIRO

Controlo financeiro baseia-se na coordenacdo das atividades e avaliacdo da condicao financeira
da empresa - por meio de relatdrios financeiros elaborados a partir dos dados patrimoniais e da
situacdo analisada através dos fluxos de caixa.
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Balanco - posicao financeira

Demonstracdo dos Resultados - desempenho econdmico
Demostracdo dos Fluxos de Caixa - desempenho financeiro - “de onde
veio e para onde foi o dinheiro”

Relatorios de analise financeira

© 06006

e |ndicadores de rendibilidade
e |ndicadores financeiros

e |ndicadores de atividade

Controlar as financas da empresa significa que o empresario tem consciéncia da situacado finan-
ceira real em que se encontra.
Isto é, saber qual é o melhor momento para se realizar investimentos ou nédo.

O CONTROLO DOS BANCOS E DO CAIXA

Existem diversos modelos de gestdo financeira e cada um possui uma finalidade, sendo que
alguns sdo mais simples, enquanto outros relinem muito mais dados e permitem o planeamento
estratégico como um todo. Em todos eles, é fundamental que o gestor tenha o controlo dos
Bancos e Caixa.

Sem este controlo ndo é possivel saber quais sdo as contas a pagar e receber ou se existe atraso
de pagamentos, e ndo se pode fazer projecdes de resultados a curto e longo prazo sem conhecer
essas informacdes. Saber quais sdo as despesas fixas de uma empresa é fundamental, uma vez
que contas como agua, luz e arrendamentos devem estar presentes no fluxo de caixa. Estas
despesas existirdo todos os meses e, portanto, sdo essenciais para que o negdcio continue.

Como intuito principal, o fluxo de caixa objetiva o controlo de todas as movimentacdes financei-
ras do negodcio, tanto de entrada quanto de saida de dinheiro. A sua gestdo deve ser feita periodi-
camente, seja ao dia, semana, quinzena ou més, indicando aos gestores do negdécio o momento
apropriado ou necessario para aplicar, captar ou até mesmo identificar periodos futuros em que
serd necessario prestar mais atencdo aos recursos financeiros da empresa.
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“ O sucesso empresarial esta ligado a diversos fatores nao
somente financeiros, porém o controlo financeiro € com toda
certeza uma ferramenta fundamental para manutencdo do

éxito alcancado e na busca de novos objetivos.

AS EMPRESAS NAO SOBREVIVEM
SEM DINHEIRO

A empresa pode continuar a operar por um peri-
odo de tempo indeterminado com prejuizos,
mas no dia em que deixa de ter dinheiro disponi-
vel para financiar as suas operacdes, tudo acaba.

Portanto, é necessario manter este tipo de con-
trolo, e de forma permanente, sobre o fluxo do

dinheiro.
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02.
FONTES DE
FINANCIAMENTO

E possivel definir a politica de financiamento
como sendo o conjunto de decisdes que
tem em vista a obten¢do dos capitais neces-
sarios a gestdo da empresa e ao seu cresci-
mento. Na perspetiva do balan¢o, estas
decisdes resultam em alteracdes na compo-
sicdo e extensdo dos empréstimos obtidos e
do capital proprio da empresa.

Na decisdo de qual a fonte de financiamento a utilizar, a primeira grande escolha é sobre se o
financiamento devera ser externo ou interno. Nesta escolha deverdo pesar, entre outras questodes,
a perda ou ganho de autonomia financeira, a facilidade ou possibilidade de acesso as fontes de
financiamento, exigibilidade (prazo para a sua restituicdo), garantias exigidas e o custo financeiro
(juros) desse financiamento.

Quanto as fontes de financiamento é comum distinguir-se entre internas e externas.

@ O financiamento interno (autofinanciamento) corresponde a retencdo
pelas proprias empresas dos resultados por elas gerados (os resultados
liquidos retidos) e visam reforcar o capital préoprio das entidades.

® O financiamento externo refere-se aos fundos obtidos juntos dos sdécios
ou 0s que resultam do recurso a terceiras entidades.
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No caso do recurso aos dos capitais alheios, a empresa estd a assumir uma obrigacdo contratual:

® de entregar dinheiro ou outro ativo financeiro a uma outra entidade; ou
® de trocar ativos financeiros ou passivos financeiros com outra entidade

em condicdes que sejam potencialmente desfavoraveis para a entidade.

As decisdes de financiamento estdo inteiramente ligadas as decisdes de investimento e podem
ser de curto prazo (até 1 ano) ou de médio e longo prazo (superior a 1 ano).

Visam
reforgar
o capital
proprio das
entidades

Crédito bancaério:
. descobertos bancérios
. contas caucionadas
. descontos de Letras

. livrancas
Factoring
INTERNAS
(autofinanciamento)
FONTES DE
FINANCIAMENTO CURTO
PRAZO
EXTERNAS
(financiamento alheio)
MEDIO
E LONGO
PRAZO
. Obtidas
junto dos sécios . Empréstimos
bancarios
. Recurso a terceiras . Empréstimos
entidades por obrigagdes
. Locagdes

. Suprimentos
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03.

FONTES DE .
FINANCIAMENTO

NO CURTO

PRAZO

Seguidamente serdo apresentadas as fontes
de financiamento, a curto prazo, mais utili-

zadas elas empresas.

(® Crédito de fornecedores; Factoring

® Empréstimos bancarios; Papel comercial;
® Crédito bancario a curto prazo: Adiantamentos de clientes;

e Descoberto bancario; Estado e outros entes publicos;

(OONOMONO;

e Contas correntes caucionadas; Trabalhadores;
e Crédito documentario

e Hot Money

e Desconto de Letras;

e Livrancas;
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CREDITO DE FORNECEDORES

Também conhecido por crédito comercial e, como o seu préoprio nome diz, refere-se a area
comercial e dos negdcios, no entanto, trata-se de uma acdo muito comum.

O crédito comercial consiste no oferecimento de crédito por parte de um fornecedor de produtos
e servicos ao seu cliente, permitindo o pagamento mais tarde, ou seja, no futuro. Ambos determi-
nam uma data de pagamento que deve ser respeitada e cumprida pelo cliente. Do contrario,
acoes legais podem surgir caso o cliente ndo respeite o prazo estipulado.

O uso dessa acdo permite que a mercadoria seja entregue de forma imediata ao cliente sem a
necessidade de um pagamento antecipado. Provavelmente essa mesma mercadoria vendida
permitird seu pagamento posterior ao fornecedor. Neste caso, o crédito comercial serve como um
financiamento da empresa.

Assim, o crédito comercial funciona como um grande recurso para as pequenas e médias empre-
sas que iniciam um negdcio, desta forma, este crédito surge como uma excelente alternativa de
investimento. Assim mesmo, € importante destacar que este tipo de acdo causa um bom impacto
nas financas da empresa e, portanto, deixa as contas em dia evitando complicacdes futuras na
hora do pagamento.

Deve haver responsabilidade por parte das empresas para que este tipo de crédito ndo afete sua
situacado financeira e coloque em perigo a rentabilidade do negdcio.

EMPRESTIMOS BANCARIOS
DE CURTO PRAZO

Operacdo pela qual uma instituicdo bancaria
coloca a disposicdo de um cliente determinado
montante e este se compromete a reembolsar a
instituicdo na data fixada antecipadamente,
acrescido dos juros previamente combinados.

O objetivo é financiar operacdes de curto prazo
(a 90, 120 ou 180 dias), por exemplo, para resol-
ver dificuldades de liguidez momentaneas.
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CREDITO BANCARIO A CURTO PRAZO

As possibilidades de financiamento através de empréstimos financeiros ndo se esgotam no
empréstimo bancario classico.

As linhas de crédito sdo uma forma de empréstimo bancario flexivel, orientado para o curto prazo,
em que a instituicdo credora confere a empresa o direito de, dentro de um plafond previamente
acordado, retirar fundos consoante as suas necessidades de tesouraria. As linhas de crédito sdo
especialmente indicadas para fazer face a insuficiéncias temporarias e previsiveis de tesouraria
(frequentes, por exemplo, em negdcios sazonais) ou para prevenir o aparecimento de ruturas
inesperadas.

DESCOBERTO BANCARIO

Tem por objetivo ultrapassar dificuldades de tesouraria momentaneas e implica a aceitagcao por
parte da instituicdo bancaria (geralmente sé concedida aos melhores clientes). Por norma, este
tipo de crédito é mais caro do que o crédito normal.

Os descobertos bancarios constituem "plafonds” (valor limite) de crédito que as entidades ban-
cdarias autorizam que as empresas movimentem, quase sempre por periodos muito curtos de
tempo, para suprir dificuldades momentadneas de tesouraria. S&o0 normalmente concedidos a
empresas que oferecem garantias de um determinado nivel de saldos médios e com caracter
transitério e tém custos normalmente superiores aos praticados para as restantes operacdes de
crédito.

Esta forma de crédito estd diretamente associada a conta de depdsitos a ordem, sobre a qual sdo
feitos os movimentos de crédito. A conta fica autorizada a ter saldos negativos até ao montante
fixado ("plafond” de crédito). Os juros sdo contados diariamente sobre o valor do saldo devedor.

CONTAS CORRENTES CAUCIONADAS

Tratam-se de contas correntes em que a instituicdo bancaria coloca a disposicdo da empresa um
limite de crédito contratado. Geralmente estas contas sdo validas por 180 dias, podendo no
entanto ser renovadas ciclicamente. Implicam o pagamento de juros por parte da empresa con-
traente e uma garantia.
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CREDITO DOCUMENTARIO

Sob ordem de uma empresa (o ordenador), uma instituicdo bancaria responsabiliza-se por colo-
car determinado montante a disposicdo do vendedor (o beneficiario), normalmente por intermé-
dio de outra instituicdo bancdria (o correspondente). Assim, o vendedor tem a vantagem de
garantir o recebimento atempado do montante da venda. Este tipo de financiamento é, geral-
mente, utilizado em operacdes de exportacdo/importacao.

HOT MONEY

E uma fonte de financiamento a muito curto prazo que pode ser utilizado pelas empresas. A prin-
cipal finalidade dos empréstimos Hot Money é disponibilizar fundos a até um més, a taxas direta-
mente ligadas a evolucdo das taxas interbancarias de curto prazo, que permitem fazer face a
necessidades pontuais de tesouraria dos Clientes. Trata-se, pois, de empréstimos de muito curto
prazo, envolvendo montantes elevados, disponibilizados integralmente. O pagamento de juros e
reembolso unico sdao efetuados no vencimento da operacao (juros postecipados). Para ter acesso
a este tipo de instrumento, este tera de ser negociado diretamente com a sala de mercados dos
bancos (habitualmente as grandes empresas tém este acesso) ou através do gestor de conta. Este
tipo de empréstimo origina uma enorme vantagem para as empresas, pois, da a possibilidade de
estas satisfazerem pontualmente necessidades de tesouraria com financiamentos de muito curto
prazo, de forma célere dado que estes contratos ja estdo pré confirmados com os bancos. Assim,
o segmento alvo sdo empresas com necessidade de financiamento permanente, mas varidvel para
o exercicio da sua atividade. O montante é definido caso a caso e depende da necessidade de
cada empresa no momento, sendo pratica comum existir um valor minimo para a contratacao.

DESCONTO DE LETRAS

A letra é o titulo de crédito mais usado. Através da letra, uma entidade, pessoa ou organizagéo
(designada o sacador) que é credora de outra, da ordem a essa outra entidade (o sacado) para
pagar uma determinada quantia (o valor nominal da letra), ao fim de um certo prazo, a quem seja
possuidor dessa letra (o portador).
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Em Portugal, a regulamentacao das letras encontra-se na «Lei Uniforme Relativa as Letras e
Livrancas» (Dec. Lei 26 556, de 30 de Abril de 1936).

O desconto de letras consiste na realizacdo antecipada do seu valor, isto é, possibilita ao portador
realizar o valor da letra antes do seu vencimento. O desconto realiza-se nos bancos comerciais
pagando-se juros e encargos relativos ao periodo entre a data da apresentacdo a desconto e o
vencimento da letra.

Esta operacdo é uma parte fundamental da existéncia da letra como titulo de crédito.

LIVRANCAS

Uma livranca é um titulo de crédito no qual, a semelhanca da letra, uma entidade promete pagar
a outra uma determinada quantia num prazo estipulado. A diferenca reside em que a letra encerra
uma ordem de pagamento emitida pelo credor, enquanto que a livranca é uma promessa de paga-
mento emitida pelo devedor, a favor do banco.

O subscritor de uma livranca é responsavel da mesma forma que o aceitante de uma letra.

Em Portugal, a regulamentacéo das livrancas encontra-se na «Lei Uniforme Relativa as Letras e
Livrancas» (Dec. Lei 26 556, de 30 de Abril de 1936).

FACTORING

E igualmente um instrumento de gestdo de
tesouraria, ou seja, de cobertura das necessida-
des de curto prazo. O contrato de factoring con-
siste na cedéncia dos créditos da empresa a uma
sociedade especializada que se responsabilizara
pela cobranca desse crédito. A factoring adianta
uma parcela do valor desse crédito a empresa,
recebendo em troca uma comissao. Este
método tem a vantagem da empresa poder
realizar os seus créditos sem estar dependente
do prazo de pagamento dos clientes. Tem a
desvantagem do custo associado, que reduz a
rentabilidade das vendas.
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PAPEL COMERCIAL

E um valor mobilidrio representativo da divida de curto prazo de uma entidade. Uma empresa, ao
emitir papel comercial, coloca divida junto dos investidores que aceitam ficar com estes titulos
em carteira mediante o pagamento de uma taxa de juro remuneratdria. Um dos elementos mais
caracteristicos do papel comercial advém do facto de ser um instrumento financeiro de curto
prazo (até 12 meses), sendo que nao existem limites minimos, nem maximos para a sua emissao.
Para as empresas existem varias vantagens em recorrer ao papel comercial. Por um lado, este
instrumento permite-lhes diversificar as suas fontes de financiamento e ficar menos dependentes
do crédito bancario. Por outro lado, € um instrumento que pode ser “desenhado” a medida das
necessidades de tesouraria de cada empresa.

ADIANTAMENTOS DE CLIENTES

Sa0 os recebimentos efetuados antecipadamente por parte dos clientes por conta da producédo
de bens ou da execucdo de servicos futuros. E comum as empresas fornecedoras de bens
(exemplo: equipamentos) ou servicos (exemplo: empreiteiros de obras, transporte, etc.) recebe-
rem antecipadamente os bens que serao produzidos ou 0s servicos que serdo executados.

Este valor adiantado por parte dos clientes, pode ser pelo valor total da encomenda/compra ou
apenas parcial.

Representa uma forma de financiamento gratuita, pois permite a empresa “trabalhar com o
dinheiro adiantado pelos clientes”.

ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS

Recursos financeiros facultados pela Administracdo Central, local e Seguranca Social.

Como o pagamento dos impostos (IVA, IRC, IRS, etc) sdo pagos alguns dias apods as operacdes
que lhe estdo associados e os quais deram origem ao pagamento, acabam por concedem um
volume consideravel de crédito a empresa.

TRABALHADORES

Como recebem no fim do més, concedem um volume consideravel de crédito a empresa.
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04,

FONTES DE
FINANCIAMENTO
NO MEDIO E
LONGO PRAZO

Seguidamente serdo apresentadas as fontes
de financiamento, a médio e longo prazo,
mais utilizadas elas empresas.

Capitais proprios ou Investimento
Empréstimos bancarios
Empréstimos por obrigacdes
Locacdes

IONOXOXOXO)

Suprimentos

CAPITAIS PROPRIOS OU INVESTIMENTO

O financiamento externo em capitais proprios assume trés formas essenciais:

® Aumento do capital (social),
@ Prestacdes suplementares e
® Capital de risco.
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Nas trés situacdes estd em causa a obtencdo de meios financeiros junto dos atuais ou novos
socios que serdo reembolsdveis em caso de dissolucdo da sociedade (o que a partida significa a
obtencdo de meios financeiros sem prazo de reembolso). Tal ndo exclui a possibilidade de os
socios alienarem as suas participacdes a outros investidores e por esta via recuperarem (com ou
sem mais-valias) o investimento efetuado.

O financiamento por capital, que consiste na troca de dinheiro por uma parcela do capital e, como
tal, de uma parte do controlo da empresa. Numa primeira fase, o empreendedor, face a caréncia
de fundos proéprios e aos problemas decorrentes do crédito, pode recorrer a investidores priva-
dos, sejam eles familia, amigos ou business angels. Estes ultimos - normalmente empreendedores
gue vendem o seu negdcio ficando com dinheiro disponivel - podem ser uma ajuda preciosa com
a sua experiéncia e know how na gestdo de pequenos negdcios.

Tipicamente, os business angels cedem capital a empresa emergentes, cuja dimensdo é ainda
muito pequena para atrairem capital de risco. Por outro lado, tendem a assumir um papel de
grande colaboracdo com o empresario, contribuindo com a sua experiéncia. Entdo, o recurso aos
business angels é aconselhavel nas seguintes situacdes:

® Os montantes de financiamento envolvidos sdo pequenos e a empresa é
recente;

® No caso de o empreendedor ter um ou mais amigos com capacidade
financeira que acreditam nele e, por isso, estdo disponiveis para investirem
no projeto.

® o empreendedor esta disponivel para aceitar investidores que tenham um
interesse pessoal no seu negdcio, mas Ndo quer que a gestado seja influen-
ciada por estranhos.

Ainda em termos de financiamento de capital, temos o capital de risco. As sociedades ou fundos
de capital de risco tomam participacdes normalmente minoritarias e temporarias (3 a 7 anos) no
capital da empresa. Trata-se de uma forma de financiamento interessante, na medida em que o
empreendedor ndo so assegura os fundos necessarios, como garante um parceiro de capital que
ird partilhar o risco com o empresario. Uma vez que o retorno do investidor de capital de risco é
a saida do negdcio, cabe ao empreendedor explicar como ird garantir uma saida em condicdes
vantajosas.
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O recurso ao financiamento via capital de risco sé esta ao alcance de negdcios que apresentem
potencial de crescimento ou um elevado retorno de investimento esperado. Esta forma de finan-
ciamento é adequada nas seguintes condicdes:

® o empreendedor possui uma ideia e uma tecnologia excecionais, que |lhe
permitiram (ou permitirdo) conquistar uma base de clientes de elevado
potencial.

® O empreendedor esta disponivel para partilhar o controlo da empresa com
terceiros.

@ A empresa estd numa fase pré-IPO, isto é, pretende distribuir parte do seu

capital em bolsa num futuro proximo, o que implica necessidades extra de
capital.

EMPRESTIMO BANCARIO A MEDIO E LONGO PRAZO

As instituicbes de crédito colocam a disposicdo das empresas varios tipos de créditos de
médio/longo prazo, isto é, de formas de endividamento que se vencem num prazo superior a um
ano. A estes empréstimos estd associado um plano de utilizacdo e um mapa onde estdo previstos
0s juros e os reembolsos do empréstimo. As principais caracteristicas destes empréstimos sdo:

® O montante a contratar, definido entre o banco e a empresa que o solicita;

® O prazo de utilizacdo do credito, que depende do tipo de destino a que a
empresa propdes para os fundos;

® A periocidade dos reembolsos;
® Ataxade juro, que é geralmente indexada a uma taxa de referéncia (por
exemplo a EURIBOR) e um spread que representa o prémio de risco que o

banco cobra a empresa cliente;

(® Garantias apresentadas pela empresa, que podem ser de natureza real
(hipoteca) ou pessoal (aval).
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EMPRESTIMOS POR OBRIGAGCOES

Num empréstimo por obrigacdes a entidade emitente (o devedor) emite obrigacdes, que sdo
titulos representativos dessa divida. Assim, uma obrigacdo é um titulo representativo de divida.
Os empréstimos por obrigacdes sao tipicos das grandes sociedades, pois permitem obter eleva-
dos montantes de recursos financeiros, possibilitando-lhes financiar grandes projetos de investi-
mento. Geralmente, o empréstimo por obrigacdes pode ser reembolsado em parcelas ou na
maturidade e o emitente paga periodicamente o cupdo (ou Juros) que corresponde a uma

percentagem do valor nominal (valor inscrito no titulo).

As obrigacdes sdo titulos negocidveis que conferem direitos de crédito iguais para o mesmo valor
nominal. O obrigacionista é credor, tendo direito a um juro fixo ou variavel.

MODALIDADES DE OBRIGAGOES

(ONONOMNOXNOXO)

Com juro fixo e reembolso ao valor nominal (ordinarias);
Com juro suplementar ou prémio de reembolso;

Com juro e plano de reembolso dependentes e varidveis em funcdo dos

lucros;

Convertiveis em ac¢des;

Com warrant (dao direito a subscrever uma ou varias acoes);
Com prémio de emissdo.

PREGO DE SUBSCRICAO

Preco pelo qual as obrigacdes sao emitidas e pode ser:

®

®

NORTE2020 #9560 -

Ao Par
Preco de subscricdo = Valor nominal

Acima do Par
Preco de subscricdo > Valor nominal
Preco de subscricdo - Valor nominal = Prémio de emissao

Abaixo do Par
Preco de subscricdo < Valor nominal
Valor nominal - Preco de subscricdo = Desconto de emissao
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LOCACOES

E um acordo pelo qual o locador transmite ao locatario, em troca de um pagamento ou série de
pagamentos, o direito de usar um ativo por um periodo de tempo acordado.

CLASSIFICACAO DAS LOCACOES:

Os contratos de locacdo podem ser classificados como:

(® Locagéo financeira: o contrato transfere substancialmente todos os riscos
e vantagens inerentes a posse de um ativo. O titulo de propriedade pode
ou ndo ser eventualmente transferido.

(® Locacdo operacional: ¢ uma locacdo que ndo seja uma locacdo financeira.

A classificacdo de uma locacdo como financeira ou operacional depende da substancia da transa-
cdo e ndo da forma do contrato. Essa classificacdo é, normalmente, feita no inicio da locacéo.

A Locacéo financeira é vulgarmente conhecida por leasing e constitui uma fonte de financiamen-
to que é caracterizado pelo facto de um utilizador dos bens - locatario - pagar uma renda periodi-
ca a uma empresa locadora que detém a propriedade dos bens locados. No final do contrato, o
locatario pode adquirir o bem por uma quantia designada de valor residual.

SUPRIMENTOS

Os Socios podem efetuar empréstimos (que se
designam por suprimentos) as sociedades que
tem participacdes sociais. Quer isso dizer que a
mesma pessoa pode ser sdcio e credor de uma
empresa. Os empréstimos de soécios podem ser
uma alternativa de financiamento no caso de ser
dificil a obtencado de outro tipo de crédito.
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