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Resumo:

Este artigo refere-se ao planejamento financeiro empresarial que corresponde uma das
etapas mais importante para o sucesso do negdcio, descrevendo, dentre outros aspectos,
a obtencado de recursos, a alocagdo eficiente de recursos, investimento, financiamento,
viabilidade do negocio, indicadores de desempenho e rentabilidade.



Introdugao

E irrelevante a necessidade de se fazer um planejamento financeiro antes de
ingressar em um investimento, elaborar uma estratégia ou iniciar um novo negocio.

Vérios empreendedores enfrentam dificuldades em suas empresas por nao
estarem preparados ou por ndo terem experi€éncia no ramo para prever ou terem uma
no¢ao do que ¢ necessario para a empresa se desenvolva, como por exemplo, a
necessidade de um planejamento financeiro. Ha ainda aqueles que acham que fazer um
planejamento ou uma analise ¢ um procedimento dificil e caro para o pequeno
empresario.

O conhecimento em administracdo financeira ¢ uma ferramenta que nao pode
estar distante do empresario, pois € essencial para a sobrevivéncia e para o sucesso da
empresa, logo a gestdo eficiente ¢ tdo importante quanto a sua capacidade de vender e
produzir. Planejar corretamente os componentes da estrutura gerencial de resultados,
analisando a proje¢do do fluxo de Caixa, o empresario tera condi¢des controlar a
empresa de forma mais eficiente, assim o empreendedor a partir das informagdes
financeiras terd um ferramenta que dar condigdes para analisar e projetar suas
estratégias.



A Composicao Financeira da empresa:

E comum encontrar empresarios que acreditam possuir informagdes suficientes
para tomar decisdes apenas com os dados de entrada e saida de recursos, sendo isso
apenas uma das partes que deve administrar.

Para conhecer se a empresa estar obtendo lucro ¢ necessdrio conhecer o
fundamental que ¢ tripé da estrutura financeira: Caixa, Lucro e Patrimonio.Entretanto
esse tripé nao ¢ suficiente para verificar se a empresa estar com uma situagdo financeira
favoravel , ou seja tem que se conhecer o toda a estrutura da financeira-economica da
empresa.

Administrar as finangas pode ser bastante simples e que dar ao empresario um
meio para as tomadas de decisdes estratégicas com o objetivo de promover o
crescimento e a sobrevivéncia da empresa. Para alcancar esse objetivo ¢ fundamental
que o empresario conheca o que realmente compode area financeira.

A funcao financeira corresponde a uma rede de atividades relacionadas com o
objetivo gerirem os recursos financeiros da empresa. Tem a responsabilidade de obter
recursos necessarios € pela formulagdo de estratégica que atinja a otimiza¢do no uso
desses recursos. Encontrada em qualquer tipo de empresa, a fung¢ao financeira tem um
papel importante no desenvolvimento de todas as atividades operacional, contribuindo
para o sucesso do empreendimento.

Antes a funcao financeira compreendia apenas manter os registros das operacoes
(escrituragdo), preparagdao e emissao de relatorios para o controle das atividades ja
executadas, na administragdo dos recursos de caixa e nos meios para obtencdo de
recursos para pagar as contas. As captagdes de recursos adicionais s6 faziam parte da
funcdo, caso a disponibilidade ndo cobrisse as necessidades.

Atualmente a funcao financeira corresponde duas tarefas basicas:
- Obtengao dos recursos nas condi¢cdes mais vantajosas possiveis; e

- Alocagao eficiente desses recursos na empresa.

Obtencao de recursos:

E de responsabilidade da funcao financeira o levantamento de recursos que tem
como finalidade o suprimento da empresa e a captagao de fundos para serem investidos
em projetos com longos periodos de maturagao.

As fontes de recursos sdo classificadas em:

- recursos proprios: capital integralizados, reservas de lucros retidos;

- recursos de terceiros: compromissos assumidos e dividas contraidas;

- recursos permanentes: recursos proprios e dividas de longo prazo;



- recursos temporarios: compromissos e dividas a curto prazo;
- recursos onerosos: provocam despesas financeiras; e

- recursos nio onerosos: nao provocam despesas financeiras.

Antes de escolher qual recurso levantar o gestor tem que estar atendo em qual ¢
mais vantajoso em termos de prazo e custos para a empresa, por exemplo, a compra de
um equipamento, cujo valor investido somente sera recuperado em alguns anos através
de receitas de vendas, devera ser financiada com recursos permanentes, pois se forem
financiados com recursos provenientes de empréstimos comprazo inferior ao da
maturacao financeira desse investimento, a empresa podera enfrentar dificuldades para
pagar a divida no vencimento, em conseqiiéncia pagara juros resultante do atraso no
pagamento.

Alocacdo eficiente de recursos:

Envolve a otimizagdo dos recursos com o objetivo de alcangar a rentabilidade
desejada e conservar ou garantir a capacidade de pagamento da empresa dentro do prazo
de vencimento. Para que isso aconteca ¢ de fundamental importincia que o
empreendedor conhega toda a fase da empresa e analisar profundamente os novos
projetos de investimento, com isso a administracdo financeira passa a ter um conteudo
operacional.

Para a otimizacdo dos recursos inseridos no ativo, espera-se uma contribuigao
direta ou indiretamente para a geragao de receitas, conseqiientemente, lucro. Muitas
vezes ao administrar esses ativos poderd existir conflito de interesses entre a area
financeira e outras areas da empresa que tendem a provocar a manutengao de excesso de
estoque e de contas a receber de clientes.

Liquidez x rentabilidade:

Uns dos desafios da administracao financeira e o equilibrio da liquidez adequada
e uma rentabilidade satisfatoria.

A liquidez adequada representa certo volume de recursos sob forma de
disponibilidade que representam a manutencdo de fundos ociosos ou aplicados a
curtissimo prazo (open merket) a taxa bastante reduzida.

Deve ser cultivado um bom relacionamento bancario para que a empresa possa
contar com linhas de credito permanentemente abertas. As relagdes com bancos
demandam o oferecimento de determinadas vantagens a titulos de reciprocidade. Assim,
a empresa devera manter numerario parado nas contas bancarias para compor os saldos
médios exigidos, a0 mesmo tempo em que sera compelido a utilizagdo intensamente os
servicos oferecidos por esses estabelecimento, a maioria dos quais mediante a cobranca
de tarifas elevadas.



Objetivos da administracao financeira:

Os principais objetivos da administragdo financeira sao:
- Auxiliar na melhor utilizacdo dos recursos disponiveis em investimentos,
financiamentos, e aplicacao do lucro liquido.

- Selecionar as melhores fontes de obtencdo de recursos financeiros e analisar a correta
utilizagdo desses recursos.

Assim ¢ preciso que o empresario tome algumas decisdes sobre investimento,
financiamento, distribui¢ao de lucro.

Investimento:

Essa decisdo e suma importancia e umas das principais decisdes da area
financeira. Engloba em saber como aplicar o capital em projetos de investimento, cujas
vantagens serao inseridas no futuro.

Essa decisdo envolve risco, ja que os lucros futuros nao podem ser estimados com
certeza.

As aplicacdes, normalmente, destinam-se:

- Aquisicao de maquinas nova;

- Campanha publicitaria;

- Constru¢ao de uma nova fabrica ou ampliagao;
- Substituicao de um equipamento por outro;

- Instalacao de sistema de controle de produgdo e estoques por computadores;

- Compra de patentes sobre processo de produgdao ou direitos de uso de marcas
comerciais;

- Abertura de uma nova linha de produtos e servigos;
- Langamento de um novo produto;

- Decisdes entre alugar e comprar.



Financiamento:

Com base nos objetivos do financiamento, a fungdo financeira, cuja finalidade ¢
assegurar a empresa como um todo, embora ndo determine quais as aplicagdes que
devem ser feitas pela empresa, pois isso decorre das decisdes da administracao e/ou dos
proprietarios da empresa em nivel mais alto, consiste em captar recursos necessarios
para financiar essa estrutura a mais baixa custo possiveis, bem como comparar entre
outras fontes disponiveis de recursos, levados em consideragdes as varidveis (prazos,
datas de pagamentos, garantias exigidas, etc.)

Determinar a melhor forma de financiar as operagdes da empresa ¢ a decisdo de
casar o lucro desejado ao custo de capital de terceiro e o risco associado a cada
alternativa de capital.

As decisdoes de financiamento visam montar a estrutura financeira mais
adequada as operagdes normais € aos novos projetos a serem implantados na empresa.

As questdes envolvidas nas decisdes de financiamento referem-se & composigao
das fontes de recursos, como segue:

- Qual deveria ser a propor¢ao entre recursos permanentes e temporarios?
- Quando de recurso proprios € quando de financiamento a longo prazo?

- O reinvesti mento de lucro seria suficiente para atender as necessidades de
recursos proprios?

- O mercado reagiria bem ao langamento de novas agdes?

- Qual seria o impacto dos custos financeiros provocados pelos financiamentos a
longo prazo e pelos investimentos a curto prazo?

- Em vez de comprar ativos fixos, ndo deveriamos arrenda-los?

Essas e outras questdes relacionadas envolverao andlise profunda das
alternativas existentes e de sua implicacao futuras.

Distribuicao dos lucros:

Sao as fontes de recursos que vém sendo usadas pela empresa para sustentar suas
atividades. Esta area de decisdo, a utilizacao do lucro liquido, recursos financeiros que a
propria empresa gera em suas atividades, também conhecida como politica de
dividendos preocupa-se com a destinagdo dada aos recursos financeiros gerados pela
propria empresa. Dessa forma, o que a empresa retém de lucro, deixando de distribuir,
constituir uma das suas fontes de recursos.

Nao se pode administrar, apenas, as “conseqiiéncias” das estratégicas e decisdes
tomadas na empresa: € preciso saber as causas, para nao ficar “apagando incéndio”.



Administracao do fluxo de caixa:

A atividade financeira de uma empresa requer acompanhamento permanente de
seus resultados, de maneira a avaliar seu desempenho, bem como proceder aos ajustes e
corregoes necessarias. O objetivo basico da funcdo financeira ¢ prover a empresa de
recursos de caixa suficientes de modo a respeitar os varios compromissos assumidos €
promover a maximizacao da riqueza.

E nesse contexto que se destaca o fluxo de caixa como um instrumento que
possibilita o planejamento e o controle dos recursos financeiro de uma empresa em
determinado intervalo de tempo. A partir da elaboracdo do fluxo de caixa ¢ possivel
prognosticar eventuais excedentes ou escassez de caixa, determinando-se medidas
saneadoras a serem tomadas.

O fluxo de caixa ¢ de fundamental importancia para as empresas, constituindo-se
numa indispensavel sinalizacdo dos rumos financeiros dos negocios. Para se manterem
em operacdo, as empresas devem liquidar corretamente seus varios compromissos,
devendo como condicdo bdsica apresentar o respectivo saldo em seu caixa nos
momentos dos vencimentos.

A insuficiéncia de caixa pode determinar cortes nos créditos, suspensdo de
entregas de materiais ¢ mercadorias, € ser causa de uma serie descontinuidade em suas
operagdes. A manutengdo de saldo de caixa propicia folga financeira imediata &
empresa, revelando melhor capacidade de pagamento de suas obrigagdes. Neste
posicionamento, a administragdo ndo deve manter suas reservas de caixa em niveis
elevados como forma de maximizar a liquidez. Ao contrario, deve buscar um volume
mais elevado como forma de maximizar a liquidez. Ao contrario, deve buscar um
volume mais adequado de caixa sob pena de incorrer em custos de oportunidades
crescentes.

[ Contas apagar Contas a receber |

Fluxo de caixa (previsdes)

Previsdes sobre sobra ou falta de caixa

[ Registro Diaria de Entradas e Saidas |

Acompanhamento de saldos

[ Controles dos Estoques |

Administracdo dos Estoques

O objetivo do fluxo de caixa ¢ acompanhar o fluxo de entradas e saidas previstas
de dinheiro, bem como a sua manutencdo. Constitui-se num instrumento capaz de



fornecer o conhecimento dos momentos exatos em que surgem as insuficiéncias de
caixa. Possibilitam a empresa recorrer as fontes de capital para sanar quaisquer falhas,
com bastante antecedéncia. Em contraste com esse evento, a administragao financeira,
ao observa a existéncia de saldo excessivos de caixa, deve antecipadamente, pensar em
usos alternativos para esses recursos, visando a maximizagao dos lucros. Se o saldo nao
for necessario para o pagamento imediato de compromissos, deve-se pensar em investir
os fundos em titulos a curto prazo.

O empreendedor pode utilizar-se do fluxo de caixa, com informagdes de médio e
longo prazo, como ferramenta para se alcancar alguns objetivos, tais como:

- Peca-chave para controle de capital de giro;

- Estudo de viabilidade de um projeto antes de sua execugao;

- Identificar, com antecedéncia, que volume de fundos tera que ser procurado em
fontes de credito.

- Captar a confianga dos credores ao procura-los com antecedéncia;

- Mecanismo de controle que permite identificar os desvios eventuais em relagao
aos planos tragados;

- Prever possiveis aplicagdes para excesso de fundos e o uso eficiente e racional
dos recursos disponiveis.

Fluxo de caixa operacional:

O fluxo de caixa operacional, ou fluxo de caixa das atividades operacionais,
representa basicamente os resultados financeiros (no sentido estrito de caixa)
produzidos pelos ativos identificados diretamente na atividade de empresa. Constitui-se,
em outras palavras numa medida dos recursos financeiros gerados pelas atividades
estritamente operacionais e disponiveis em termos de caixa.

De maneira genérica, a identidade basica de calculo do fluxo de caixa
operacional disponivel em termos de caixa operacional desenvolvida da seguinte forma:

» Fluxo de caixa = Lucro Operacional — IR sobre Lucro Operacional +/-
Despesas/receitas Operacionais que nao envolvem Recursos.

A partir da demonstracdo de resultados pode-se elaborar o resultado
operacional:



Lucro Operacional Antes do IR

IR sobre o lucro gerado pelos Ativos (40%)
Lucro Operacional Apds o IR

Despesas Financeiras Reais

Economia de IR: 405 x 785.000

Lucro liquido

2.285.000,00

(914.000,00)
1.371.000

(785.000,00)

314.000,00 (471.000,00

900.000,00

Conforme pode ser visto, o Ir de 600.000,00 foi segregado em duas partes. A
primeira, de 914.000, refere-se ao imposto que seria devido caso a empresa nao se
incorre em despesas financeira, item redutor da base de calculo do imposto de renda.

A segunda parte, de 314.000,00, refere-se a economia de tributos obtida pelo
fato de a empresa financiar-se também mediante capital de terceiros, incorrendo em

juros dedutiveis de IR.

Ao se admitir a realizagdes plenas (em termos de caixa) dos resultados
operacionais, o fluxo de caixa operacional atinge os seguintes valores (antes € apos o

IR).

Lucro Operacional Antes do IR
(+) Depreciagao
Fluxo de caixa operacional antes do IR

(-) IR sobre o lucro gerado pelos Ativos
Fluxo de caixa operacional apos o IR

2.285.000,00
465.000,00
2.750.000,00

(914.000,00)
1.836.000,00

Por outro lado, adotando-se os valores efetivamente pagos e recebidos no
exercicio, a apuragdo do fluxo de caixa processa-se da forma seguinte:

Vendas recebidas

(-) Pagamentos a Fornecedores

(-) Pagamento de despesas com vendas

(-) Pagamentos de despesas administrativas

(-) Pagamento de IR do Exercicio de 0xx

Fluxo de caixa operacional efetivo:

17.400,00
(11.445.000,00
(2.500.000,00)
(2.950.000,00)
(200.000,00)

305.000,00




Viabilidade do negdcio

Indicadores de desempenho:

Finalmente, chega-se a etapa mais importante da analise financeira: o calculo e o
estudo dos indicadores de desempenho do seu negocio.

Os indicadores de desempenho sdo calculados a partir de combinagdes entre os
dados que, neste momento, vocé ja conhece sobre o seu negocio. Eles tem a finalidade
de indicar a saude financeira do negocio em questao e, a partir de sua analise, oferecer
uma resposta clara sobre as possibilidades de sucesso dos investimento.

Lucratividade:

E um indicador de eficiéncia operacional. Obtido sob a forma de valor
percentual, indica qual ¢ sua empresa consegue gerar sobre o trabalho que ela
desenvolve. Por exemplo, se a empresa tem uma lucratividade de 8%%, isso significa
que, de cada 100,00 reais vendidos, 8,00 “sobram” sob a forma de lucros, depois de
pagas todas as despesas e os impostos. Na pratica, significa que a empresa agregou 8,00
sobre o trabalho de produ¢do e comercializagao do seu produto avaliado em 100,00.

A formula para o calculo da lucratividade € a seguinte:
Lucratividade = Lucro liquido x 100

Receita Total

Exemplo: 8,00 x 100 = 8%
100,00

Rentabilidade:

E um indicador de atratividade do negocio, pois mostra ao empreendedor a
velocidade de retorno do capital investido. E obtido sob a forma de valor percentual por
unidade de tempo e mostra a taxa de retorno do capital investido em um determinado
periodo (por exemplo, més ou ano).

As atividades empresariais estdo orientadas para a Consecuc¢ao de lucros. O
lucro ou prejuizo de cada periodo resulta da confrontacdo de receitas e despesas,



observando-se o regime de competéncia de exercicio. Tomando isoladamente, o lucro
apenas indica o excedente das receitas sobre os custos e despesas incorridas. Podemos
comparar o resultado de um exercicio social com o obtido no exercicio anterior ou com
aquele que havia sido projetado e concluir sobre a sua evolu¢ao ou sobre o atingimento
da meta proposta.

Embora tais informagdes tenham validade, seré elucidativo compara o lucro com
o investimento realizado para a sua obtengdo. Com isto obtemos uma medida de
remuneracdo dos recursos aplicados denominados taxa da rentabilidade ou taxa de
retorno.

Podemos conceituar rentabilidade como o grau de éxito econdmico obtido por
uma empresa em relacao ao capital nela investido.

Se desejarmos medir exclusivamente a rentabilidade das operagdes, devemos
relacionar o lucro operacional com o valor do ativo operacional. ( Lucro operacional =
Receita operacional Bruta — Dedugdes sobre Receita Bruta — Custo das Vendas —
Despesas Operacionais). Com isto estariamos aferindo a eficiéncia na gestdo dos
recursos proprios e de terceiros, independente dos custos financeiros e de outros fatores.

Uma medida mais abrangente corresponde a taxa obtida da relagdo entre o lucro
liquido e o capital proprio que indica a remuneragdo alcangada pelos proprietarios
durante o exercicio social da empresa. Nesta taxa ja se encontram computados as
despesas financeiras, os resultados ndo operacionais e a tributacdo do imposto de renda.

Para que essa de retorno possa ser devidamente avaliada devemos coteja-la com
a expectativa dos acionistas que envolvem a consideracdo do risco assumido e das
demais oportunidades de ganho existentes no mercado para o mesmo grau de risco.

Tal risco pode associar a possibilidade das vendas declinarem devido a uma
retracdo do mercado ou esfor¢os bem-sucedidos da concorréncia. Como uma parte das
despesas operacionais.

Outro aspecto a considerar refere-se a diferenca entre a taxa de rentabilidade das
operagdes ¢ a taxa que refletiria o custo médio ponderado dos empréstimos e
financiamentos. Quando essa diferencga for negativa, o retorno dos proprietarios sofrera
um impacto altamente desfavoravel, caracterizando um risco financeiro.

A conjugagdo desses riscos determina o risco global suportado pelos
proprietarios da empresa. Se houver queda nas receitas de vendas, o lucro operacional
declinara mais do que proporcionalmente e o lucro liquido sera duplamente afetado. Em
uma situagcdo como esta, a empresa podera sofrer grandes prejuizos.

Se a empresa tem um lucro liquido de 1.700,00 no ano ¢ ela fez um investimento
de 10.000,00, a empresa tera uma rentabilidade de 17% aa, isso significa que 17% de
tudo o que o empresario investiu no negocio retorna anualmente sob a forma de lucro.

A formula para calculo da rentabilidade ¢ a seguinte:

Rentabilidade = Lucro Liquido x 100
Investimento total

Exemplo:  1.700,00 x 100=17% aa
10.000,00

Prazo de Retorno do Investimento (PRI)



E também um indicador de atratividade do negocio, pois mostras o tempo
necessario para que o empresario recupere tudo o que investiu no seu negocio. E obtido
sob a forma de unidade de tempo consiste basicamente numa modalidade de calculo
inversa a da rentabilidade. Por exemplo, se uma empresa tem um PRI de 2,5 anos, isso
significa que 2 anos e seis meses apos o inicio das atividades, o empresario tera
recuperado, sob a forma de lucro, tudo o que gastou no empreendimento.

A formula de calculo para o PRI ¢ a seguinte:

PRI = Investimento Total
Lucro Liquido

Exemplo: 10.000,00 = 14 anos
2.500,00

Ponto de Equilibrio:

E um indicador de seguranga do negocio, pois indica em que momento, a partir
das projecdes de vendas do empreendedor, a empresa estard igualando suas receitas e
seus custos (eliminando, assim, a possibilidade de prejuizo em sua operacao).

E normalmente, calculado sob a forma de percentual da receita projetada. Por
exemplo. Um ponto de equilibrio de 65% para uma receita de 100.000,00 anuais indica
que a empresa tera eliminado as possibilidades de prejuizo, quando tiver atingido o
montante de 65.000,00 em vendas, passando, a partir de entdo, a acumular lucro. A
logica do ponto de equilibrio mostra que, quanto mais baixo for o indicador, menos
arriscado ¢ o negocio.

A formula de calculo do ponto de equilibrio € a seguinte:

Ponto de Equilibrio = Custo Fixo x 100
Receita — Custo Variavel

Exemplo: 19.500,00 =65%
100.000,00 — 70.000,00

Se calculado sobre o faturamento projetado:



100.000,00 x 65% = 65.000,00 seria o valor minino que a empresa teria que
vender.

Conclusdo:

Todo negocio surge de uma idéia decorrente da visualizacdo de uma
oportunidade de negocio, a partir da observagao do mercado. Muitos negdcios morrem
ou nem chegam a nascer por que seus idealizadores ndo conseguem passar da idéia para
a realizacao.

Com o planejamento financeiro o empreendedor ¢ capaz de visualizar aspectos
importantes do negécio que frequentemente sao esquecidos.

E uma ferramenta que possibilita a analise da viabilidade da empresa e apoia o
planejamento do futuro negocio.

No planejamento financeiro deve-se conhecer a fungao financeira da empresa, a
estrutura da empresa, suas metas, objetivos dentre outros. A administragdo financeira ¢
uma ferramenta de grande valia para o empreendedor possa visualizar a melhor forma
utilizacao dos recursos disponiveis em investimentos, financiamentos, e aplicacdo do
lucro liquido, selecionar as melhores fontes de obtencdo de recursos financeiros e
analisar a correta utilizacao desses recursos.

Dominar o fluxo de caixa ¢ avaliar também as limitagdes de caixa ¢ também um
ponto importante que o empresario deve ter atengdo, ja que as limitagcdes nao se
constituem em caracteristicas exclusivas de empresas que convivem com prejuizo,
empresas lucrativas podem apresentar problemas de caixa como conseqiiéncia do
comportamento de ciclo operacional, por outro lado, problemas de caixa costumam
ocorrer, ainda, em langcamentos de novos produtos, fases de expansdo da atividade,
modernizagdo produtiva, etc.

Outra ferramenta que o empresario pode ¢ deve utilizar ¢ analise financeira que ¢
fundamental para empresa, ja que essa analise refere-se 4 sua capacidade de liquidar os
compromissos ja assumidos e ao seu potencial de crédito junto aos fornecedores,
institui¢des financeiras, etc. Em outras palavras, a situagcdo financeira corresponde a
liquidez da empresa vista de forma bastante ampla.

Planejar ¢ além de tudo conhecer a empresa € projetar resultados e metas futuras,
planejar ¢ importante em todos os aspectos da vida e na escolha do negocio nao pode ser
diferente. O planejamento financeiro ¢ um meio que estrutura, organiza ¢ pode até
simular o negocio idealizado. O plano financeiro € o projeto.
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