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Introducao as Financas

11 Conceitos iniciais em fina

As pessoas costumam se referir a Fina
se relacione com dinheiro. O conceito esta correto. Finangas dizem respei-
to as atividades e instrumentos tratam transferéncias e acimulo
de dinheiro, como: empréstimos t 0s para pagar contas, poupanga, in-

de artigos de consumo (pessoas
¢do (corporacdes).

s como, qualquer atividade que

Ou uma corporagao
objetivos e as

sem fins lucrativos. O Quadro 1.1 compara os
tuacdo de cada area.

Area de estudo: Financas  Area de estudo: Financas  Area de estudo: Financas

Publicas. Pessoais. Corporativas.

Objetivo: Promover o Objetivo: Promover a Objetivo: Promover o

bem-estar do povo. felicidade pessoal. aumento do valor da
corporagao.
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Se o agente for um 6rgao
governamental

Processo: captacdo

de recursos publicos
(tributacao, empréstimos
e venda de titulos
publicos) para gastar
com educagdo, saide,
seguranca e demais itens
considerados relevantes
para o bem-estar do povo.

Se o agente for uma
pessoa ou familia

Processo: obtengao
de recursos (salario,

proé-labore ou comissdo de

vendas) e poupanca para
gastar com alimentacao,
moradia, diversao, entre
outros, de maneira a
aumentar o nivel de
felicidade do individuo
ou de cada membro da
familia.

Se o agente for uma
corporacao

Processo: vendas,
empréstimos e reservas
proprias para investir
em insumos e em
oportunidades que
aumentem o valor da
corporacdo, a fim de
melhor remunerar seu
dono.

A

Quadro 1.1. Areas de estudo de Financas:

As trés areas de estudo em Finangasfpossuem processos semelhan-
tes para atingir seus objetivos. Inicialmente sdotidentificados os tipos e
os volumes dos investimentos para camprimento das metas, por exemplo:
atendimento ao cidaddo, quando/o agente é o governo; viagem de lazer,
quando o agente é a pessoa ou a famflia; olt a compra de maquinas, quando
o0 agente é a corporacdo. Eni'seguida,‘@s agentes captam os recursos para
viabilizar os investimentos:.o governo institui impostos; a pessoa recebe
o salario pelo trabalho realizado;’e a corporacio usa a reserva de dinheiro
ou o crédito dispofitvel. Durante esse processo, o gestor controla aspec-
tos como risco, resultadosobtidos, pagamentos e recebimentos de valores
e outros, usando osyinstrumentos disponiveis no mercado. O Quadro 1.2

Fonte: O autor.

ilustra o processe’de fontes e destinos para cada tipo de agente.

AGENTE

Governo

Familia

Corporacao

FONTE

Tributos.
Empréstimos contratuais.
Venda de titulos publicos.

Salario.
Proé-labore.
Comissao de vendas.

Vendas.
Empréstimos.

DESTINO

Educacao.
Saude.
Seguranca publica.

Alimentacao.
Moradia.
Diversao.

Maquinas.
Mercadorias.
Matérias-primas.

Quadro 1.2. Fluxo de valores de trés tipos de agentes, das fontes
aos destinos para atingir os respectivos objetivos.

Fonte: O autor.
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1.2 Contextualizacao de finangas na organizacao

Financas corporativas é o termo usado para designar a funcao financeira
em uma organizac¢do do setor privado formalmente constituida, seja ela
uma empresa, uma ONG ou uma associacdo. Mas o que é uma organizagao?
E como relacionar a administracdo financeira as demais atividades desem-
penhadas na organizag¢ado?

Organizag¢do é um conjunto de pessoas que interagem para atingir um
objetivo comum. De acordo com essa definicdo, sdo exemplos de organiza-
¢Oes: o Banco do Brasil, a Natura e o Greenpeace. O objetivo do Banco do
Brasil e o da Natura é o resultado financeiro; ja o do Greenpeace é assegu-
rar a capacidade da Terra em gerar vida.

A organizagao existe porque pessoas ou outras organiza¢oes deman-
dam o produto (bem ou servigo) que ela oferéce. A organizacdo produz
esse bem ou servico a ser oferecido ao transfermardiversos insumos —
como matéria-prima, mao de obra e enefrgia elétrica. Por exemplo, o ob-
jetivo de obter resultados financeiros é atingido pelo Banco do Brasil ao
transformar insumos em servigosfde intermediac¢do financeira. A Natura
transforma insumos em produtos-esServigos que promovem o bem-estar.
O objetivo de assegurar a cdpacidade,da Terra em gerar vida é atingido
pelo Greenpeace ao transformar os insumos nas atividades e nos equipa-
mentos usados para a preservacdo da vida. As organizacdes s6 existem
porque os servicos.ou bens'que oferecem sido demandados por pessoas ou
outras organizacdesyAswypessoas e as organizacdes que demandam e con-
somem os produites saoichamadas de clientes.

Os insumos,usados pelas organizagdes sdo classificados em:

» Capital (equipamentos e matérias-primas, por exemplo).
» Terra (lugar onde é realizada a producio).
» Trabalho (mao-de-obra e tecnologia).

Conforme mostra a Figura 1.1, a organizacao transforma a combina-
¢do dos insumos no produto (bem ou servico) demandado pelos clientes.

INSUMOS ORGANIZAGAO PRODUTO CLIENTE

Capital
Bem ou Servigo

Transformagdo .
Terra ¢ — Cliente

Trabalho dos insumos
—_—

Figura 1.1. Processo de transformagao na organizacao.
Fonte: O autor.
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Para oferecer os bens e servicos aos clientes, a organizacao é estrutu-
rada por areas gerenciais que cumprem sinteticamente as tarefas a seguir:

Marketing

» Identificacdo da necessidade do cliente.

» Disponibilizacao do produto que supre essa necessidade.

» Apuracdo da satisfacdo da necessidade ap6s o consumo do pro-
duto pelo cliente.

Producao

» Planejamento da capacidade de produgao, degpacordo com a
demanda.

» Estabelecimento de volume de matéria-prima necessaria e do
processo produtivo.

» Avaliacdo da quantidade produzida em relacdo a demanda.

Financas

» Estabelecimento das'necessidades de investimento.
» Captagdo de recursos pararealizar o investimento.
» Controle do resultado dodnvestimento em relagdo ao planejado.

Recursos Humanosy(RH)

» Identificagde,do perfil do pessoal de acordo com as fungdes a se-
rem exercidas.

» Recrutamento e selecdo.

» Treinamento.

» Avaliacdo de desempenho.

As areas administrativas de Marketing, RH e Producao estdo direta-
mente relacionadas ao processo e transformac¢ao dos insumos em produto
dentro da organizacdo. A drea administrativa de Financ¢as atua como um
meio que possibilita o funcionamento das demais areas.

O processo produtivo da organizagdo funciona em ciclos. Os insumos
sdo consumidos para serem transformados em produtos, que sdo transfor-
mados em mais insumos, e novamente em produtos. No entanto, as fontes
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de insumos, como os fornecedores (equipamentos e matérias-primas),
os locadores (proprietarios de imdveis) e os funcionarios (mao de obra),
ndo aceitam entregar tais insumos diretamente em troca do produto da
organizacio. E necessario que primeiro a organizagdo converta o pro-
duto em dinheiro — caracterizando a venda — para depois troca-lo por
mais insumos.

A administracao financeira corporativa estuda a parte inferior da Fi-
gura 1.2 — o fluxo financeiro. A organizacdo recebe dinheiro das vendas,
dos donos (capital proprio) e dos credores (capital de terceiros). Esse di-
nheiro servira para ser investido nos insumos que serdo transformados
em produtos. Quando houver a venda dos produtos, o dinheiro sera dire-
cionado para remunerar os donos e pagar os credores ews impostos.

Conhecendo o ciclo de funcionamento da organizagdo, fica a pergun-
ta: se a empresa transforma o produto em dintheiro e ‘depois o troca por
novos insumos, como, a cada ciclo, se consegue,obtermais insumos do que
no ciclo anterior? A resposta é que o cliente percebe no produto adquirido
um valor maior do que a soma dos precos dosjinsumos usados naquele pro-
duto antes de serem transformadeés. Ou seja, a satisfacdo da necessidade
do cliente pela empresa é o fator que’a fazcrescer.

A organizacado cresce giando, identifica a sinergia na qual o cliente
se interessa em obter um produto por certa quantidade de dinheiro que é
maior que a soma dos custos des.insumos. Por exemplo, o cliente se dispde
a pagar mais por um jantar tomantico em um restaurante que a soma dos
valores dos insumosi-—"0s ingredientes da comida, a mdo de obra do gar-
com e do cozinheiro e olespaco utilizado.

Esse cresciménto da empresa pode ser favorecido pela reducdo do
desperdicio de insumos. Parte dos insumos adquiridos é gasta por inefi-
ciéncia gerencial. As empresas desperdigam recursos em sobras de ma-
teriais, desgaste excessivo de maquinas por falta de manutencgio, falta de
aproveitamento do potencial produtivo dos funcionarios e em uso do espa-
co fisico para atividades que ndo geram valor.

As decisdes no dmbito das areas de Marketing, Producdo e Gestdo
de Pessoas (RH) fazem aumentar ou reduzir o valor adicional gerado
pela organizagdo a cada ciclo de producdo, repercutindo posteriormente
no resultado financeiro. O fluxo financeiro ilustrado na parte inferior da
Figura 1.2 representa o processo produtivo da organizagao.

7



GESTAO FINANCEIRA POR FLUXO DE CAIXA

INSUMOS ORGANIZACAO DESPERDICIO

Perdas de materiais e equipamentos.
Uso de espago para atividades que ndo geram valor.

Capital Perda de aproveitamento do potencial dos funcionarios.
——
Marketing Produgdo . -
g

Terra Bem ou Servigo Cliente
o ) a
“ Trabalho R. Humanos Finangas PRODUTO CLIENTE
FLUXO FINANCEIRO !
A Aporte de capital préprio. DONO Remuneragdo de capital préprio.
*--¢ Obtencao de capital de terceiros. CREDOR Remuneracio de capital de terceiros (juros)./<

Servigos publicos. GOVERNO Pagamento de impostos.

Figura 1.2. Finangas na organizacao.
Fonte: O autor.

O tema central do livro é o estudo das finangas em corporacdes que
geram retorno financeiro aos donos da organiZacda. Naoé voltado para or-
ganizagOes governamentais, do terceiro sétor o para pessoas e familias.
Por esse motivo, o termo “financas corporativas” tera o mesmo significado
que finangas de empresas, ou simplesmente financas.

As pessoas criam empresas parareceberem parte do valor gerado por
elas no processo produtivo. Aesinvestir capital para criar uma empresa, o
dono esta abrindo mao de u$ar o dinheiro para consumo préprio imediato
— automdveis, viagensglazer, roupas e outros gastos —, e ainda corre o
risco de a empresa ndo conseguir dar o retorno esperado. Portanto, a re-
munerag¢do que a empiesa precisa dar ao capital investido pelo dono deve
compensar esses doisaspectos — o volume investido e o tempo necessario
para fruir o retornonSe essa compensac¢ao ndo acontecer, o melhor é ven-
der ou liquidar a@mpresa.

Em vista dos'conceitos expostos, as finangas corporativas sao defini-
das como:

“A drea da Administracdo que gerencia os fluxos de valores com o obje-
tivo de obter a maxima rentabilidade do capital investido pelos donos,
durante o maior tempo possivel, ao nivel adequado de risco”.

Ha pessoas que criam empresas por motivos outros que nio maximi-
zar a propria riqueza, seja diletantismo ou por desejo de atender a algum
objetivo social ou ambiental. Tais empresas geralmente precisam de con-
dicdes extras para captacdo de recursos de forma a continuarem ativas.
Para esses casos, ainda valem os principios de finangas desenvolvidos nes-
te material, mas com adaptagdes que ndo sio objeto deste estudo.



Objetivo e Areas de
Estudo em Financas

Gestdo significa tomar decisoes. As degisoes dos gestores nas diversas
areas administrativas devem levar ao‘objetivo tinico de aumentar o valor
da empresa ao longo do tempo. A pergunta que fica é: quais as decisdes a
serem tomadas para elevar o valorda’empresa?

Para essa pergunta existem¥arias#espostas corretas. Cada empresa
apresenta um conjunto de peculianidades no mercado onde atua e na for-
ma com que organiza d gestdo, o.que leva a uma variedade de diferentes
possibilidades. O importante,é conhecer como funciona a légica do proces-
so de gestdo financeiraspara conseguir os melhores resultados em qual-
quer tipo de empresa.

21 O objetivo das decisdes em finangas

0 empreendedor cria uma empresa com um propdsito em mente — ganhar
dinheiro. Ao gerenciar uma empresa, deve-se atender a esse proposito. No
entanto, a busca pelo maior retorno possivel pode fazer o gestor alocar
recursos em projetos com retornos promissores, mas associados a um alto
risco de ndo ocorrerem. Se a empresa ndo gerar os retornos esperados por
muito tempo, certamente chegara o momento em que terd que encerrar as
atividades. Nesse caso, o empreendedor perdera dinheiro.

As decisdes em finangas devem convergir para o propdsito de fazer o
empresario ganhar o maximo durante o maior prazo possivel. Isso é rea-
lizado por meio da combinagdo entre investimentos com expectativas de
retornos elevados e riscos aceitaveis de ndo os obter.
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Sabendo que o objetivo das decisdes em financas é elevar o ganho do
dono da empresa no longo prazo — e que esse ganho acompanha o valor
da empresa —, pode-se interpretar de forma mais especifica que o papel
do gestor é elevar o valor da empresa no longo prazo.

O valor da empresa é medido pelo montante que outro investidor es-
taria disposto a pagar para compra-la, e assim participar dos retornos que
a empresa proporciona. Quanto maior o retorno gerado para o dono no
longo prazo, maior sera o valor de mercado, pois maior sera o valor que
outros investidores estarao dispostos a pagar.

0 montante do retorno do capital do empresario é resultado de deci-
sOes estratégicas e gerenciais nas areas administrativas. Quando o gestor
obtém conquistas — como a satisfacao dos clientes é des,funcionarios e a
relacdo de confianca com os fornecedores —, favorece & elevacdo do re-
torno do capital do dono, levando assim, ao aumento do valor da empresa.
A forma como esse processo ocorre esta ilustrade na*Figura 2.1.

CONQUISTAS ADMINISTRATIVAS
Retorno esperado de caixa.
Numero de clientes emcarteira. \

Imagem da empresa junto aos clientes.

Imagem da empresa junto a comunidade. Expectativa de

. geracao de caixa,

Portfélio de produtos. VALOR DA
comparado ao

Relacionamento comfornecedores. ) EMPRESA
risco e ao custo

Relacionamentafeom clientes. ; .
do financiamento.
Relacionamento com€oncorrentes.
Capital intelectual:

Grau de transparéncia com investidores.

Investimento em Pesquisa e Desenvolvimento.j

Figura 2.1. Formacao do valor da empresa.
Fonte: O autor.

O retorno repassado ao dono é a razao de a empresa ter sido cria-
da. A empresa deve ser gerida de modo a alcangar as conquistas admi-
nistrativas. Estas elevam o valor da empresa, aumentando o retorno do
empresario.
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2.2 Processo de Gestao Financeira

A area de financas pode ser percebida como um processo de trés etapas a
fim de facilitar sua compreensao:

a) Investimento.
b) Financiamento.
c) Controle dos fluxos financeiros.

0 profissional em financas devera desenvolver habilidades para atuar
em todas as trés etapas.

Investimento

Investimento é qualquer gasto voluntario feito pela empresa com o objeti-
vo de obter retorno no futuro. Ao usar recursos disponiveis, a empresa es-
pera obter um retorno que pode ocorrer apos alguns anos ou no momento
imediatamente posterior ao gasto.

Em vista do tempo que se espefa para que esse retorno ocorra, o in-
vestimento pode ser classificado come*de\curto ou de longo prazo. Os in-
vestimentos de curto prazo saeraqueles clijo retorno se espera ocorrer em
um breve intervalo de tempo. Geralmente, mas nem sempre, estdo asso-
ciados as atividades opéracienais /~— aquelas que se referem diretamente
ao funcionamento da empresa, como compra de mercadorias ou matérias-
-primas, salarios, aluguel,'energia elétrica, conta de telefone e manutengao
de maquinas.

Os investiment@sy,de longo prazo sdo aqueles cujos retornos sao es-
perados para um prazo maior, mais demoradamente. Geralmente nao se
referem diretamente ao funcionamento da empresa, mas servem para ge-
rar mais vendas ou reduzir custos. Podem ser considerados exemplos de
investimentos de longo prazo: reforma da loja, compra de um novo equipa-
mento, veiculo, aquisicdo de outra empresa e computadores.

Pelo fato de o retorno de um investimento acontecer no futuro, nao
se pode ter certeza de que ele ocorrera. Quando se trata de futuro, sempre
existe um risco associado. Por exemplo, quando se investe em publicidade,
espera-se que no futuro as vendas aumentem em um montante maior do
que o gasto efetuado, mas isso s6 se dara se os clientes passarem a consu-
mir mais produtos — e ndo ha garantia de que eles se comportardo dessa
forma. Portanto, a todo investimento é associado um risco especifico de
ndo acontecer o retorno que se esperava.
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O gestor financeiro deve escolher investimentos cujos valores dos re-
tornos sejam compativeis com os riscos que se esta assumindo e com 0s
momentos em que se prevé que eles ocorrerao.

Financiamento

Apo6s a escolha de quais investimentos a empresa pretende realizar, o ges-
tor financeiro devera buscar os recursos necessarios para viabiliza-los.
0 financiamento é a etapa de obtencao dos recursos para tornar o investi-
mento planejado uma realidade.

Os recursos levantados no financiamento provém de fontes classifi-
cadas como de curto prazo ou longo prazo, e capital préprio ou capital de
terceiros. O entendimento de curto prazo ou longo prdaze,se refere a urgén-
cia para devolucdo do recurso a fonte.

Fonte de capital préprio é a origem do dintheiro quando gerado pela
venda dos produtos ou pela disponibilizacdd de pécursos por seus donos.
O capital de terceiros é o dinheiro perten€ente a‘outras pessoas ou empre-
sas que, quando usado, enseja o paganientoide juros em determinada data
no futuro. O uso de capital de terceiros é a formacao de divida.

Quanto maior a proporcao decapital de terceiros em relacdo ao capi-
tal total usado na empresa, maiogsera orisco assumido de ndo conseguir
honrar os compromissos nas datas devidas. Uma das tarefas da Adminis-
tracdo Financeira é encontrara relacio adequada entre o volume de capi-
tal de terceiros e de capitalyproprio (estrutura de capital) para manter o
risco de insolvéncia'sob:controle.

Controle dosifluXes financeiros

Ap0s decidir quais serdo os investimentos e as fontes de financiamento ne-
cessarios para atingir os objetivos da empresa, o gestor financeiro precisa
acompanhar a execucdo das atividades, de forma a ver se ela condiz com o
planejado.

O resultado das decisdes em gestdo financeira repercute sempre nos
fluxos de entrada e saida de dinheiro no caixa. Ao observar os fluxos finan-
ceiros, o gestor pode avaliar se os investimentos realizados estdo gerando
o retorno esperado, se os riscos assumidos foram previstos e se ndo ha-
vera descasamento de fluxo com maior saida que entrada de dinheiro em
determinado periodo. A partir desse acompanhamento, a empresa pode
elevar sua capacidade de gerar retorno e evitar desperdicios de recursos.





