K

AAMUST
W UNIVER_SITY

Estratégia do Balanco Patrimonial

BUSINESS DEVELOPMENT AND INNOVATION - FIN530 - 4.2



Objetivos de Aprendizagem

- Analisar diferentes cendrios de estrutura de capital de giro.



https://player.vimeo.com/video/754866838
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INTRODUCAO

A modelagem financeira elaborada por Fleuriet e Zeidan (2015)ncluiu que o Saldo
de Tesouraria Negativo é um fator de risco financeiro. Para complementar essa anélise
foram elaboradas seis familias ou tipos de analises diferentes do Balanco Patrimonial

diferentes.

CDG NGC Saldo T
Tipo 1 Positivo | Negativo Positivo
Tipo 2 Positivo Positivo Positivo
Tipo 3 Positivo |Positivo Negativo
Tipo 4 MNegativo |Positivo MNegativo
Tipo 5 Negativo | Negativo Negativo
Tipo 6 Negativo |Negativo Positivo

Fonte: FLEURIET, Michel; ZEIDAN, Rodrigo. O Modelo Dinamico de Gestdo Financeira—. Alta Books Editora, 2015, p. 275

Compreender cada tipo de balango torna-se fundamental para a modelagem
financeira empresarial.

Iniciaremos a andlise pela empresa Tipo 1, 2 e 3, observe que ambas apresentam
Capital de Giro positivo o que significa que buscam empréstimos e financiamento
a longo prazo. Como o Ativo Circulante é maior que o Passivo Circulante essas
empresas apresentam liquidez positiva, portanto sdo empresas de baixo risco para
os investidores. Observe que apresentam um cenario diferente das empresas 4,5 e 6
que tem Capital Circulante Negativo, ou seja, sem liquidez corrente e provavelmente
com alto valor de financiamento a curto prazo. Sendo o pior cenario demonstrado nas
empresas 5 e 6 que além de Capital Circulante Negativo também tem NCG negativa.
Empresas com NCG negativa sofrem mais impactos diante de uma crise financeira e
uma provavel reducdo de receita, ou seja, quantidade de vendas.



Estratégia do Balanco Patrimonial * 4/11

1.Analise da Estratégica de Balanco Patrimonial

CDG NGC Saldo T

Tipo 1 Positivo Negativo Positivo

TIPO 1: A empresa Tipo 1 tem Liquidez (Capital Circulante Positivo) e Saldo de
Tesouraria também, o que demonstra uma reserva de caixa. A Necessidade de Capital
de Giro negativa indica que a empresa tem a maior parte dos seus financiamentos a
longo prazo e que provavelmente recebe suas vendas antecipadamente e depois
realiza os seus pagamentos. Essa tomada de decisdao contribui para que a empresa
realize investimentos que possam aumentar a lucratividade em médio prazo.

CDG NGC Saldo T
Tipo 2 Positivo [Positivo Positivo

TIPO 2: Sdo empresas que utilizam de financiamentos de longo prazo para imobilizar
Os seus ativos e assim conseguem um saldo positivo de tesouraria. Essa tomada de
decisdo permite uma liquidez maior assegurando o saldo de caixa positivo, obtendo
recursos para investir em ativos financeiros circulantes. E uma tomada de decisdo
conservadora ideal para estratégias de curto prazo.

CDG NGC Saldo T

Tipo 3 Positivo  |Positivo Negativo

TIPO 3: Nesse caso o Capital de Giro positivo financiaa NCG e liquida dividas a curto
prazo. Em andlise tradicionais de liquidez apresentam bons resultados, mas quando
aplicado o modelo dinamico de Fleuriet a conclusdao é que o saldo de tesouraria
negativo torna os riscos evidentes porque a empresa provavelmente tem um grande
volume de financiamento a longo prazo.
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CDG NGC Saldo T
Tipo 4 Negativo |Positivo Negativo

TIPO4: O Capital de Giro e Saldo de Tesouraria Negativo evidencia que o Imobilizado
da empresa foi financiado por obrigacdes de curto prazo. Essa tomada de decisdo é
arriscada porque pode impactar no caixa da empresa caso ocorra qualquer imprevisto
financeiro a empresa ndo tera recursos disponiveis para sana-los.

CDG NGC Saldo T
Tipo 5 Negativo [Negativo Negativo

TIPO 5: No exemplo das empresas com estrutura do Tipo 5 é possivel identificar
os financiamentos do Ativo Nao Circulante em obriga¢des de curto prazo e como o
Saldo de Tesouraria também apresenta valor negativo o risco dessa empresa é que
uma mudanga nos prazos de pagamentos dos fornecedores ou uma crise financeira
no setor, a empresa TIPO 5 ndo tera disponibilidade financeira, havera menos opgoes
de financiamentos e o risco de uma faléncia ¢ alto.

CDG NGC Saldo T
Tipo 6 Negativo [Negativo Positivo

TIPO 6: Embora o Capital Circulante e a NCG sejam negativos, o risco da empresa
Tipo 6 é menor do que das empresas Tipo 4 e Tipo 5. O indice de Liquidez em uma
andlise Tradicional é ruim, no entanto o Saldo de Tesouraria positivo é uma garantia
da disponibilidade dos recursos financeiros.
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2.Estrategica de Balanco Patrimonial

Ao desenvolver o modelo financeiro, Fleuriet e Zeidan (2015) concluiram que existem
trés possibilidades estratégicas para controlar as obrigagdes de curto prazo:

1. Estratégia de correspondéncia com maturidade (matching strategy) Fleuri (2015)
aborda a possibilidade das empresas financiarem seu imobilizado através do
Exigivel Longo Prazo. Segundo o autor, essa estratégia permite um saldo de
tesouraria positivo, no entanto, ressalta para que a gestdo financeira monitore o
capital de giro e sua alocagdo para dividas de curto prazo.

2. Estratégia Conservadora de correspondéncia de ativos. As flutuacdes do capital
de giro podem ser resolvidas com financiamentos e empréstimos de longo
prazo. Essa tomada de decisdo é a mais comum principalmente em empresas
conservadoras.

3. Estratégia agressiva de financiamento: E quando as empresas optam pela linha
de crédito para financiar os ativos operacionais como, por exemplo: Estoques. E
uma saida eficiente para empresas com alta rentabilidade e com um volume de
vendas bem planejado. Utilizar a linha crédito para operagdes de curto prazo
pode trazer os seguintes riscos:

-Aumenta o grau de endividamento e pode diminuir a opgdo de crédito no
mercado.

-Inflaciona as despesas,

-Pagamento de juros.
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3.Analise da Inflacao e os Impactos no Capital de Giro

A gestdo financeira deve estar atenta aos indices de inflagdo porque podem causar
ganhos ou perdas no capital de giro. Quando a empresa busca empréstimos e
financiamentos a taxa de juros cobrados pelas instituicdes financeiras ja incluem o
valor da inflacio. Quando o fornecedor esta parcelando as compras da empresa,
também considera o impacto dos juros e inflagio do periodo do parcelamento.

Por essa razdo as vendas a prazo também devem incluir a previsdo inflacionaria, veja
um exemplo prético:

A empresa Sol Lindo vendeu sua mercadoria por RS 100.000 e ird receber do seu
cliente em 60 dias (dois meses), ndo acrescentou os juros e a expectativa da inflagdo
nessa negociagdo . A margem bruta dessas vendas é de 40% (o custo da mercadoria
foi de RS 40.000), as despesas operacionais foram de RS 30.000, portanto temos:

Receita de Vendas: RS 100.000
Custos RS 40.000
Despesas RS 30.000

Lucro = RS 30.000 (Observe que para exemplificar ndo estamos considerando os


https://player.vimeo.com/video/754867070
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impostos sobre venda)

No entanto a taxa da inflagdo do periodo foi de 10%, a empresa recebera do seu
cliente RS 100.000 e pagara RS 44.000 para repor sua mercadoria e RS 33.000 de
despesas operacionais (10% de inflagio sobre o custo da mercadoria), portanto,
houve uma perda inflaciondria, também chamada perda monetaria.

Os recursos disponiveis precisam render a taxa de inflagdo prevista; valores a receber
precisam considerar a taxa de inflagdo prevista; estoques, normalmente, valorizam-se
a taxa de inflagdo. A perda ou ganho inflacionério constitui-se no efeito da inflagao
sobre o capital préprio investido no giro, ou seja, sobre o capital de giro préprio.
Sendo assim, se uma empresa tem capital préprio positivo aplicado no operacional
pode sofrer uma perda monetéria se ndo considerar o efeito da inflagdo em suas
negociagoes.

Saiba Mais

Os Juros Compostos sdo calculados levando em conta a atualizagdo do
capital, ou seja, o juro incide ndo apenas no valor inicial, mas também
sobre os juros acumulados (juros sobre juros).

Uma venda de R$10.000, no regime de juros compostos, para receber
em 3 meses a juros de 10% ao més. Qual o valor no final do periodo?
Para calcular os juros compostos, utiliza-se a equagao:

M= C(T+i)t
Onde,

M: montante
C: capital

i: taxa fixa

t: periodo de tempo

M = 10.000 (1+ 0,10)> = 10,000 *(1,10)°’= RS 13.310
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Em Resumo

Nessa unidade foi analisado como a tomada de decisao de financiamento (curto ou
longo prazo) pode resultar no cenario de capital de giro. Através da metodologia de
Fleuriet é possivel identificar as consequéncias e os riscos das tomadas de decisdes.
Foi abordado o tema sobre a importancia de calcular a taxa de juros ndo somente
para financiar mas para vender a longo prazo.



Referéncias Bibliograficas

Fleuriet, M., & Zeidan, R. (2015). O Modelo Dindmico de Gestdo Financeira—. Alta
Books Editora..

Equipe de Professores INEPAD e USP Coordenacdo: Alberto Borges Matias. A Gestdo
do Valor do Capital de Giro, 2006.


https://player.vimeo.com/video/754867278

Estratégia do Balanco Patrimonial « 11/11

LIVRO DE REFERENCIA:

MICHEL FLEURIET
RODRIGO ZEIDAN"

O modelo dinamico de gestao financeira

Michel Fleuriet e Rodrigo Zeidan
Alta Books, 2015

O MoDELO DINAMICO
DE GESTAO FINANCEIRA

AA\MUST
U UNIVER_SITY

Imagens: Shutterstock



