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INTRODUCAO

O presente curso procura cobrir as principais vertentes da Administracao Financeira que costumam cair em
concursos. E fundamental diferenciar Administracdo Financeira Privada Geral, da Administracdo Publica,
sdo matérias inteiramente diferentes e, normalmente, tratadas até em partes diferentes dos concursos,
ficando a parte publica mais no Direito Administrativo, e a parte privada com outras matérias gerais de
administragao.

De forma resumida, administracao financeira privada é o conjunto de atividades que tratam do controle,
planejamento e analise das movimentacdes de recursos mensuraveis em dinheiro/ativos das empresas. As
decisdes de administragao financeira buscam otimizar e racionalizar o uso dos recursos financeiros das
empresas, ou seja, buscam tomar decisdes que maximizem o lucro e objetivem o aumento patrimonial.

Na administrac¢ao financeira de longo prazo, o objetivo é quantificar os projetos em que a empresa quer
entrar, sejam eles completamente novos (compra de outras empresas ou ativos) ou atualizacdo de projetos
e processos atuais (reforma de maquinas, melhoria nos processos, uso de softwares etc.).

O administrador financeiro de longo prazo utiliza um or¢amento empresarial de capital para mapear toda a
expectativa futura a respeito do fluxo de caixa dos projetos de investimento (novos ou continuos), de forma
a trabalhar com um horizonte de razoavel previsibilidade.

A partir deste orcamento, que é considerado a melhor proje¢do possivel sobre os fluxos de caixa que serdo
gerados pelos investimentos da empresa, o administrador de longo prazo precisara definir as FONTES DE
FINANCIAMENTO dos projetos. Alids, essa é a principal funcao financeira da empresa, otimizar a alocagao
de capital para que a empresa atinja e/ou maximize seus objetivos e metas.

Alocar capital em um projeto de longo prazo significa definir quais as fontes de financiamento que
maximizariam o VALOR PRESENTE deste fluxo de caixa previsto. Ha 2 fontes basicas de capital, divida
(capital de terceiros) e equity (capital proprio). Algumas vezes tomar divida barata pode maximizar o valor
do projeto, em outros casos, se o custo de captag¢do com terceiros for alto, pode ser melhor buscar capital
proprio.

Nao é objetivo destas aulas de Administragao Financeira ensinar os modelos de calculo de valor presente
de projetos com ou sem divida, modelo CAPM, WACC etc., pois, normalmente, as bancas chamam essa
parte de Financas Privadas ou Corporativas. O administrador financeiro ndo é, via de regra, chamado a
fazer valuation ou analise de prego de ativos e passivos. Para as aulas de Administra¢do Financeira
manteremos o foco na construcdo de orcamentos de curto prazo, gestdo de fluxo de caixa, técnicas de
projecdo de vendas etc., que é algo mais dentro da realidade administrativa do dia-a-dia.

A administracao financeira engloba analise, planejamento financeiro, correta utilizacdo de recursos
financeiros, analise de crédito, analise do fluxo de caixa, acompanhamento dos prazos e projecoes, custo
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do crédito etc., sempre com foco em reduzir custos da operacao financeira da empresa, ou maximizar seus
ganhos financeiros.

A grande decisdao que fica nas maos dos planejadores financeiros é a estrutura de capital da empresa, ou
seja, como ela se financia, quanto de capital proprio, quanto de capital de terceiros.

Na administracao financeira de curto prazo, o objetivo é quantificar decisdes que envolvem o uso de caixa
e as necessidades de capital de giro. Ao contrario da Administracao de longo prazo, o orcamento ndo é de
capital e ndo envolve varios anos de projecao, mas sim de meses, semanas e até dias.

E comum que as bancas misturem outros itens a Administragdo Financeira, como introducdo a analise de
demonstra¢des contabeis, analise por indicadores, ponto de equilibrio e ha até uma certa interse¢do com
administragdo de estoques e de producao. Quando for necessario, trataremos dessas questoes (o que nao
for matéria exclusiva de outro professor).
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CRONOGRAMA DE AULAS

Sobre o Concurso para a Receita Federal

O conteudo esta baseado no edital do concurso de 2022-2023.

A parte que sera abordada em nossas aulas é a seguinte:

Administracdo Geral: Administragdo Financeira. Indicadores de Desempenho. Tipo.
Variaveis. Principios gerais de alavancagem operacional e financeira. Planejamento
financeiro de curto e longo prazo. Conceitos basicos de anadlise de balangos e
demonstragoes financeiras.

Estara dividida da seguinte forma:

‘ AULAS TOPICOS ABORDADOS ‘ DATA
Aula o1 Conceitos de Administragao Financeira de Curto Prazo Ver site
Aula o2 Principios Basicos para Analise de Balancos Ver site
Aula o3 Conceitos de Administragao Financeira de Longo Prazo Ver site
Aula o4 Exercicios Diversos Banca FGV Ver site
Aula og Exercicios Gerais (varios tipos, diversas bancas) Ver site

Essa é a distribuicao dos assuntos ao longo do curso. Eventuais ajustes poderao ocorrer, especialmente por
questoes didaticas. De todo modo, sempre que houver alteragdes no cronograma acima, vocés serdo
previamente informados, justificando-se.

IMPORTANTE!

E comum haver intersecdo entre os conteudos de Administracdo Financeira e Financas e Contabilidade. A
diferenga fundamental esta na abordagem.

Enquanto em Contabilidade a analise de caixa se resume apenas ao calculo em si, para Administracao
Financeira esta sempre atrelada a algum processo decisdrio dentro da firma. Enquanto em Contabilidade o
que conta mais € um conhecimento profundo dos CPCs e do mecanismo de contabilizagdo, em
Administracdo o foco é sempre gerencial e decisorio.

Enquanto em Finangas Corporativas o foco é mais no calculo do valor justo de projetos de capital, na
Administragao Financeira o foco é em calculos simples de alavancagem.

Maos a obra!

a Receita Federal (Analista Tributario) Administracdo Financeira
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APRESENTACAO PESSOAL

Por fim, resta uma breve apresentacao pessoal. Meu nome é Paulo Portinho. Tenho formacdao em
engenharia mecanica pela PUC-RJ (1990 a 1995), mestrado em administragao pelo IAG-PUC RJ (1996 a
1998), MBA em Regulacao do Mercado e Capitais (IBMEC) e Cursos de especializacao avancado em IFRS
(FIPECAFI).

Atuei de 2003 a 2012 como executivo do Instituto Nacional de Investidores - INI, instituicao fundada pelas
maiores empresas brasileiras e pela Bovespa para ensinar os brasileiros a investir em ac¢bes de forma
consciente.

Desde 1999 atuo como professor universitario, tanto em graduagao quanto em pos-graduacao. Fiquei breve
periodo afastado das instituicdes de ensino apenas para organizar eventos internacionais de investidores
aqui no pais, mas a atividade didatica nunca parou, pois pelo INI ministrei varias centenas de palestras e
cursos e treinei quase 2 centenas de multiplicadores na metodologia do instituto.

Tenho 4 livros lancados, 3 deles ainda em catalogo e, gracas a generosidade dos leitores, muito bem
vendidos até hoje, apesar da idade (lancados em 2009 e 2010). S3o eles: "O Mercado de A¢des em 25
Episddios”, “Quanto Custa Ficar Rico”, ambos pela editora Campus-Elsevier e “Investimentos para Nao
Especuladores”, este mais recente (2014) pela editora Saraiva, onde apresento uma metodologia
proprietaria para selecao de carteira de agoes.

Atuei como articulista, fonte e entrevistado para varios veiculos, como a revista Razao de Investir, revista
Investmais, Jornal Corporativo, site acionista.com.br, infomoney, Programa Sem Censura, Programa Conta
Corrente (Globo News), Folha de Sao Paulo, Jornal O Globo, entre outros.

Minha histdria com concursos é breve e curiosa. Em 1995, apos a faculdade, eu resolvi fazer a prova da
ANPAD, para mestrado em Administracao e da ANPEC, apesar de ndo ser economista, para mestrado em
economia. Nesse momento, em pouco mais de 2 meses, consequi correr toda a matéria de Economia do
programa. Isso me ajudou anos mais tarde a fazer o concurso do BACEN de 2001.

O Brasil de 2001 era um pais bem diferente. Tinha havido represamento de concursos, de forma que as
relagdes candidato/vaga eram altissimas, e pior, como havia poucos concursos, o nivel da concorréncia era
bastante elevado dado o “estoque” de pessoas preparadas que nao conseguiam passar nas poucas
oportunidades disponiveis.
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Nas provas nao especificas, tipo portugués, matematica financeira, etc., acertei as questdes apresentadas.
Alias, isso é fundamental para passar em concursos muito concorridos, pois candidatos muito preparados
raramente erram questoes simples. Para REALMENTE fazer diferenca nas matérias especificas, é
importante ndo perder pontos nas mais simples.

Chegou a prova especifica. Achei dificilima, muitas matérias e com elevado nivel de complexidade nas
questodes. Lembro que sai da prova apostando que ninguém, e olha que, pela minha lembrancga, eram 16.000
candidatos, acertaria mais de 40 questodes, das 5o.

Pois acertei, o maior nUmero de acertos, ao menos das pessoas que passaram, foi de 36 questoes.
Impressionante!

Por inexperiéncia em concursos, esqueci, ou ndo me atentei para a necessidade de apresentar meu diploma
do mestrado. O que me tirou um ponto ou um ponto e meio. Sei que, em vez de passar abaixo da posi¢ao
25, esse esquecimento me levou para a posi¢ao 33. Eram apenas 30 vagas.

Mas, como houve desisténcias, fui chamado logo depois. Creio que a digitacdo do meu nome completo no
Google, Paulo Roberto Portinho de Carvalho ainda traga a publicagao.

Nao aceitei a convocagdo. Tinha muitas atividades no Rio, era professor universitario, consultor full time,
musico profissional e, além de ganhar mais com essas atividades, seria pesaroso e caro sair do Rio de Janeiro
naquele momento.

Viajando agora para 2010, estava decidido a sair do Instituto Nacional de Investidores e empreender. Meu
objetivo era obter os registros de analista profissional de investimentos e de agente autonomo de
investimentos para atuar em alguma das dezenas de corretoras de valores que conhecia.

Vique a CVM estava com concurso aberto, tinha muitos amigos trabalhando na autarquia. Vi também que
o edital trazia matéria muito proxima da prova da APIMEC, para Analista Profissional, e resolvi fazer a prova
como forma de estudar.

A maioria das matérias ja estava em meu conhecimento, seja como professor da area de financas, escritor
e pela vivéncia no mercado de capitais. A escassez de tempo, pelo volume de trabalho e por estar com filha
pequena em casa, ndo me permitiu uma preparagao especifica para a prova.

Fiza prova e, evidentemente, ndo esperava passar. Minha experiéncia com o BACEN indicava que era muito
improvavel passar sem grande preparagao. Apesar da experiéncia com mercado e com a area financeira,
como professor e escritor, realmente ndo estava esperando sucesso.

Descobri que tinha passado de forma inusitada. Nao estava acompanhando o desenrolar do concurso, e
alguém comentou no meu blog (Blog do Portinho): “Parabéns por passar para Analista da CVM". Fiquei
assustadissimo, pois achei que era alguém me criticando por algum texto que pudesse parecer indicacdo de
acoes, o que so é permitido a analistas profissionais. Isso era inadmissivel no instituto em que eu trabalhava.

Levei alguns minutos para entender o que estava, realmente, acontecendo.

Dai veio o dilema de aceitar ou ndo, pois tinha bons relacionamentos na iniciativa privada, que queria usar
assim que saisse do INI.

a Receita Federal (Analista Tributario) Administracdo Financeira
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A deterioracao do mercado de a¢des, a paternidade recente e o 6timo relacionamento que tinha com alguns
servidores da CVM, ligados a area de educacgdo do investidor, me fizeram decidir por tomar posse na CVM.
No ultimo dia...

Hoje posso dizer que a decisao, do ponto de vista de evolucao profissional, foi acertadissima. Encontro-me
cercado de gente de enorme capacidade profissional e intelectual. Atuamos realmente em defesa do
mercado e dos minoritarios, como nunca imaginei ser possivel estando na iniciativa privada. Fazemos
trabalhos de alto nivel, que realmente acreditamos ser em beneficio do mercado de capitais brasileiro.

E um mundo diferente do que vivi na iniciativa privada, mas fascinante. Acredito que quem entra para
autarquias, reguladores, no BACEN etc., vai se sentir fazendo parte de organismos de extrema importancia
para o desenvolvimento do pais.
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ADMINISTRACAO FINANCEIRA DE CURTO PRAZO

1 - Or¢amentac¢ao

1.1 — O Orcamento Empresarial

O orcamento é a pega basica de toda a administracao financeira, pois representa a projecao de todos os
fluxos futuros de recursos na empresa. Até as decisoes financeiras erradas do passado apresentam sua
“conta” no futuro, ou seja, se tomamos uma linha de crédito cara demais no passado, seus efeitos estardo
representados no orcamento para o futuro. Nao ha nenhuma hipdtese de trabalhar administracao
financeira, seja de curto ou de longo prazos, sem partir do orcamento empresarial ou de um or¢camento de
capital.

Administrar € um processo dinamico que consiste em tomar decisdes a respeito de objetivos (estratégicos,
taticos etc.) e recursos. O administrador esta a todo tempo fazendo escolhas relativas a planejamento,
organizacao, direcao e controle.

Planejar significa tomar decisdes sobre objetivos, globais ou localizados, indicando os caminhos e
0s recursos para atingi-los. E um ato de modelar o futuro que a empresa deseja e os caminhos para
se atingir esse futuro.

Organizacao significa tomar decisdes sobre a hierarquia, sobre a divisdao de autoridades e
responsabilidades dentro do organismo empresarial.

Dirigir significa tomar decisdes objetivas para obtenc¢ao e uso dos recursos necessarios para atingir
os objetivos.

Controlar significa estabelecer padrdes intermediarios aos objetivos e garantir que sejam
cumpridos, de forma a contribuir para o objetivo final.

O Método do Orcamento Empresarial baseia-se também, e principalmente, no ciclo PDCA (Plan, Do,

Check, Act), também chamado de ciclo de Deming ou de Shewhart. O PDCA é uma abordagem

empresarial que busca a melhoria continua em processos, inclusive o orcamentario.
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Planejar Agir controlar necessario

Significa planejar, que é organizar o futuro em planilhas e premissas, executar as agdes necessarias para
cumprir aquilo que se previu, verificar constantemente se as premissas e os objetivos estdo sendo cumpridos
e agir, caso se perceba discrepancia entre o previsto (or¢ado) e o realizado.

' ESCLARECENDO!

Em esséncia o orcamento é uma peca de PLANEJAMENTO FINANCEIRO.

Orgcamento é uma descricdo precisa dos efeitos das operacdes da empresa na sua contabilidade e nas suas
financas (fluxo de caixa e fluxo de investimentos).

Falando de forma mais técnica, o planejamento financeiro de curto prazo diz respeito ao exercicio social
atual, no maximo o exercicio social seguinte, caso estejamos trabalhando ja com o exercicio atual em
andamento. Estd relacionado mais com objetivos operacionais ou taticos, ou seja, subordinados a
estratégia global da empresa. Costuma lidar com gestdao de fluxo de caixa, de desembolsos, de
investimentos, alocagao de recursos de curto prazo etc.

Ja o planejamento financeiro de longo prazo diz respeito a periodos superiores a 2 anos, normalmente 5 a
10 anos. Diz respeito a objetivos estratégicos e sua reavaliagdo costuma tomar mais tempo da
administragdo. Este planejamento se ocupa das analises de viabilidade econémico-financeira de projetos
de investimento, de unidades de negdcios etc.

Orcamento Empresarial - Definicoes

O orcamento é uma expressdo quantitativa de um plano de a¢do futuro, que expressa as premissas da
administragdo para determinado periodo de tempo. Funciona como um guia para as opera¢des e como base
para avaliagdo de desempenho.

O orcamento ndo é utilizado apenas para prever os desembolsos e entradas do futuro, mas também é
importante para avaliar os gastos passados. E uma forma de integrar diversas 4reas da empresa, pois o
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orcamento reflete as estratégias da empresa que perpassam todas as suas areas. Os orgamentos de cada
area ajudardo a formar o orcamento global da empresa e precisam estar consistentes com este.

O processo orcamentario forca a empresa a: Identificar seus objetivos de longo prazo e suas metas a curto

prazo e ser especifica no estabelecimento de metas e na avaliagdo do desempenho relativo as elas;
Reconhecer a necessidade de enxergar a empresa como um sistema de componentes que interagem e
devem estar coordenados de forma organizada (através dos orcamentos e dos sistemas de planejamento
centralizado); informar as metas da empresa a todos os seus colaboradores e administradores e envolvé-los
no processo orcamentario e no atingimento dos objetivos; e se antecipar aos problemas e contingéncias,
tratando-os antes de comprometer as metas tragadas.

O sistema orcamentario é o conjunto dos varios orcamentos das varias areas da empresa, interligados e

operados de forma conectada (muitas vezes com softwares especificos para isso). Esse sistema se utiliza de
técnicas e procedimentos contabeis/financeiros aplicados aos dados decorrentes de planos, politicas e
metas para a obtencao da meta desejada. Esse sistema costuma gerar os relatdrios financeiros e contabeis
necessarios para a boa gestao da empresa.

Alguns autores consideram que Orcamento Empresarial é apenas a peca de curto prazo, que reflete, parao
intervalo de 12 meses, o planejamento financeiro de longo prazo da Companhia. Enquanto os
administradores planejam para 5 ou 10 anos, os gestores taticos precisam montar or¢amentos anuais (as
vezes detalhados por dia) condizentes com esses planos para os varios anos da estratégia prevista.

O Orcamento Empresarial ¢ um modelo de planejamento financeiro composto por relatorios especificos

para cada categoria orcamentaria, sendo interdependentes, mas intimamente conectados, que podem ser
agrupados em dois grandes grupos: Or¢camento Operacional e Orcamento Financeiro.

Os relatérios do Or¢amento Operacional mais comuns sdo:

J Orcamento de vendas — é onde se projetam as premissas sobre as receitas da empresa
ou da unidade de negdcios.

J Orcamento de produgao (Materiais diretos, Mao de obra direta e Custos indiretos de
fabricacao) — é onde se calculam os custos variaveis e fixos.

J Orcamento de despesas

Os relatérios do Or¢amento Financeiro mais comuns sdo:

J Orcamento de despesas de capital — diz respeito aos investimentos e suas formas de
financiamento. E onde se trata o CAPEX (capital expenditure).

J Orcamento de caixa/capital de giro — diz respeito as necessidades de manutencao de
caixa/capital de giro para a empresa ou para a unidade de negdcios.
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. Demonstragoes financeiras projetadas.

A forma mais apresentada na literatura é um pouco mais concisa e propde a divisdo em apenas 4
orcamentos, que sao os mais importantes mesmo, Receitas, Despesas, Caixa e Capital.

e A previsao de receita € a base do
orgamento.

Receitas

Custos °A receit‘ah’projetada gera
. previsdo de custos
diretos diretos

eDespesas nao
tém relagdo

DeSpesaS diretacoma

receita

Etapas para aprovacao do Orcamento Empresarial

O procedimento padrao, sempre a partir das definicdes estratégias, pode ser exemplificado como se segue:

1. Conselho de Administracao/Presidéncia — Aprova o plano estratégico e define as

politicas e as metas orcamentarias (normalmente mais gerais)
2. Direcdo das unidades de negodcios — A partir do plano estratégico, traga metas

detalhadas para a unidade.
3. Direcao das unidades de negdcios — Apos definida a estratégia e as metas da unidade,

sua execucao é orcada e os dados sdao enviados para uma central que controla os
orcamentos.
4. Central de Orcamentos — Consolida os or¢amentos das varias areas, organiza-os de

forma a refletir um orcamento global para a empresa e faz simulagdes para verificar se os
planos, com base nos orcamentos de cada area, serdo atingidos a partir dos dados
enviados.

5. Central de Orcamentos — Se a simulacdo mostrar que as definicdes das areas NAO vao

ajudar no atingimento das metas estratégicas, a Central pode se decidir por criticar as
metas estratégicas (retornar ao Conselho/Presidéncia) ou enviar as areas para ajustes
menores.
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6. Central de Orcamentos — Quando os or¢gamentos das areas formarem um conjunto
coerente e em linha com os objetivos estratégicos, pode-se propor, enfim, o orcamento
anual para aprovagao no Conselho/Presidéncia.

7. Central de Orcamentos e Direcao das Unidades — Ambos ficardo responsaveis por
cumprir e fiscalizar o cumprimento das metas e dos orcamentos, fazendo ajustes se
necessario.

Ap6és metas
Aprovar fracar metas orgar os
Ciclo P detalhadas @
L. o plano custos e
Orgamentario . para as .
estratégico ) enviar para
unidades

a Central

\4

Consolidar as

Criticar as

@uando os

metas. gerar metas no orgamentos Fiscalizar o
orgamento planejamento das areas cumprimento
central e central e estiverem ok das metas

simular refazer. se gerar plano orgamentarias
cenarios- necessario-. central
&
ESCLARECENDO!

O aluno estd vendo que algumas areas se repetem no procedimento padrdo para
elaboragdo e aprovacdo do orcamento empresarial/financeiro, isso porque, de fato, os
procedimentos sdo diferentes e ocorrem de fato nessas areas.

Dentro das empresas a questao orcamentaria € muito séria. Imagine uma Companhia gigante como a VALE
S/A, por exemplo. Ha dezenas de unidades que podem ter orgamentos proprios e auténomos. E se cada
unidade propusesse um gasto exagerado no orcamento, para, se ndo conseguir cumprir ter folga para nao
estourar o orcamento? Certamente a central de orcamentos iria questionar, pois se todas as unidades
fizessem isso, o orcamento seria irreal.

E uma critica constante aos or¢amentos publicos essa questdo de superestimar receitas e subestimar
gastos, fazendo ajustes ao longo do ano para ndo descumprir as metas.

No inicio de 2017, por for¢ca de determinagdo do TCU, a Unido precisou rever seu orcamento ja no primeiro
bimestre. As mudancas de premissas fizeram com que fosse previsto um rombo adicional de R$ 58 bilhdes,
para uma meta ja muito ruim de R$ 139 bilhdes de déficit primario. Ainda em marco a equipe econémica
precisou indicar o que faria para cobrir esse déficit acima da meta.

a Receita Federal (Analista Tributario) Administracdo Financeira

, www.estrategiaconcursos.com.br



Paulo Portinho
Aula 00

Em empresas privadas, o objetivo é chegar MUITO perto de acertar. E comum que or¢amentos sejam

estabelecidos PARA SEREM GASTOS, ou seja, se o gestor de uma unidade, marketing, por exemplo,

requereu R$ 5oo milhdes e o valor foi aprovado, com base na justificativa apresentada, ele deve gastar

aqueles R$ 500 milhdes. Se gastar menos, pode ser porque fez menos e isso atrapalha os planos

estratégicos. Se gastou menos, mas fazendo tudo o que se propds, provavelmente seu orcamento do ano

seguinte sera menor (pois precisa de menos recursos para cumprir seus objetivos estratégicos e taticos).

Tipos de orcamento

Orcamento Estatico

E baseado nos resultados de um Unico planejamento, uma Unica atividade, uma vez que é elaborado,
ndo muda, fica estatico, parado, permanece sem alteracbes desde seu principio. E um tipo de
or¢amento ndo se ajusta a mudancas.

Aplica-se a fun¢des administrativas basicas altamente previsiveis. Ou seja, como é facil de prever,
ndo ha porque apresentar mudancas. O orcamento de manutenc¢ao de impressoras, por exemplo,
pode ser fechado com exatidao (terceirizado).

Orcamento Flexivel

Tem origem na década de 70, na Alemanha por Kilger e Plaut (GPK), englobando dois principios
basicos: controle e calculo de custo por produto e a diversificacdo entre custos fixos e varidveis. E um
orcamento financeiro-contabil essencialmente.

Serve para que a empresa calcule com precisdo sua capacidade produtiva e possa prever os custos
para os varios niveis de atividades. E eficaz apenas quando a empresa consegue calcular o que cada
empregado produz, e/ou o que cada equipamento produz etc. Outros parametros também podem
ser utilizados como produgdao/metro quadrado, producao/numero de boxes (oficina) etc..

Aplica-se a empresas industriais, com relagdo clara entre produgao e parametros produtivos dos
insumos (maquinas, homem-hora, eletricidade etc.).

Orcamento Rolling ou Continuo

v

Na verdade, diz respeito a técnica de continua verificacdo e atualiza¢do do orcamento, avaliacao de
todos os pontos, certos e errados, subdimensionados ou superdimensionados. Cobre um periodo de
12 meses, podendo ser subdividido em meses, bimestres, trimestres etc..

Esse orcamento é Util para empresas que produzem artigos com ciclo de vida bem curto, com pouca
previsibilidade, dessa forma evita-se “consertar” o orcamento em prazos dilatados (como anual).
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Orcamento Beyond Budgeting

Foi criado por um grupo de empresas em 1998, quando renunciaram o orcamento tradicional e
apostaram na flexibilidade e descentralizacao dos setores e unidades de negdcio.

Tem como objetivo promover um ambiente de trabalho favoravel e mais livre (menos hierarquia).
Promove a autogestdo a uma cultura organizacional focada em distribuicdo de responsabilidades,
buscando formatar uma cadeia de motivacao, produtividade e melhor atendimento aos clientes.
Estimula a formacao de lideres setorias. Os orcamentos individuais sdo dinamicos, mas o orcamento
global é projetado a médio e longo prazo.

Sua maior aplicagao se da em empresas modernas e dinamicas, em que ha necessidade de tomada
de decisoes em nivel micro. Empresas industriais engessadas, com processos predefinidos e solu¢des
de engenharia de producao precisas NAO poderiam usar esse modelo de orcamentagao.

Orcamento Ajustado

Refere-se apenas a técnica de, a partir do orcamento aprovado, para o ano atual ou anterior,
modifica-lo para se ajustar a novas condicdes, premissas ou estratégias.

Orcamento Base Zero (OBZ)

v

Data da década de 1960, no Departamento de Agricultura dos Estados Unidos, porém sua
formalizagdo e implementacao ocorreu somente na década de 1970, com a implementacao na
Divisdo de Assessoria e Pesquisa da Texas Instruments.

E uma abordagem para planejamento e orcamentacdo que busca inverter a ldgica tradicional de
or¢amentacao. Na orcamentacao tradicional é utilizada uma abordagem incremental, na qual os
gestores setoriais ou das unidades orcamentarias (unidades de negdcios) justificam apenas as
variacdes em relacao aos anos anteriores, baseados na suposi¢cdao de que o baseline dos esta
implicitamente aprovado.

E como se o orcamento de marketing, por exemplo, ndo precisasse ser justificado novamente de
forma integral, apenas as mudancas deveriam ser justificadas.

No or¢amento base zero, cada item do or¢amento precisa ser explicitamente aprovado DE NOVO, a
cada or¢gamento, e ndo apenas as altera¢des em relagao ao ano anterior.

Durante o processo orcamentacao, nenhuma referéncia é feita ao nivel de despesas do ano anterior.

O processo de orcamento base zero requer que a solicitacdo orcamentaria seja revisada e avaliada
completamente, a partir de uma "base zero".
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O orcamento Base Zero é uma ferramenta essencial para o alinhamento das estratégias da empresa,
pois planeja e controla o financeiro da organizagdao em um determinado periodo, tendo como base
o “papel em branco", permitindo uma rediscussao total do negdcio quando dessa orcamentacao,
relacionando cada gasto com seu respectivo resultado.

O or¢amento deve possuir analise sobre as consequéncias da nao execugao de determinada funcao,
caminhos alternativos de agao, custos e beneficios, medidas de desempenho e tipos de alternativas.
Esse Ultimo abriga diferentes formas de realizar uma fungao, deferentes niveis de esforco para
produzir a mesma funcdo (nivel minimo, corrente e de expansdo).

O orcamento base zero relaciona os niveis de esfor¢os de acordo com os percentuais de redu¢do em
relagdo ao referencial que apresentado. Os niveis de esfor¢os sdo alocados em um pacote de decisdo
e deverdo ser escolhidos conforme a funcao a ser executada, esse pacote sera dividido em:

e Esforco minimo (esforco empregado é baixo, podendo ndo resultar em uma decisdo
eficiente);

e  Esforco corrente (pode ser utilizado como um acréscimo do esfor¢o minimo);

e Esforco de expansdo (é o Ultimo esforco e é executado que procura enriquecer o nivel
corrente, o qual detém o objetivo de permitir a execugao de fungdes ou servigos adicionais
aos ja existentes).

1.2 - Os quatro orcamentos basicos da administrag¢ao financeira

Cada unidade de negdcios instada a fazer seu orcamento precisara passar pelos quatro modelos basicos:

DECORE!

*

o

Orcamento de receitas

v

E composto, principalmente, pela projecdo do faturamento més a més ao longo do periodo orcado.
No caso de unidades que ndao geram receitas, a primeira linha do orcamento sera composta pela
dotagdo (verba) orcamentaria disponibilizada pela area responsavel pelo cumprimento do
planejamento financeiro.

Alguns autores costumam segregar receitas operacionais de receitas ndo operacionais, tais como
juros recebidos, dividendos recebidos, ganhos de capital etc. Entendo que a divisdo é importante,
principalmente em projetos de investimento, em que precisamos saber se a parte operacional do
negocio se paga ou nao.

Receita Federal (Analista Tributario) Administracdo Financeira
www.estrategiaconcursos.com.br



Paulo Portinho
Aula 00

O principal objetivo do or¢camento das receitas é projetar o quanto a empresa podera dispor durante
o periodo determinado. Normalmente as estruturas de despesas, custos, investimentos e
financiamentos precisam do orcamento de receitas para serem suportados, pois as entradas de caixa

é que vao suportar os desembolsos.

Orcamento de despesas/custos

Este orcamento contempla uma parte varidvel e uma parte fixa. Normalmente a variavel vai estar

ligada diretamente as Receitas.

Orcamento de caixa

Em orcamentos mais detalhados, onde se busca fazer a gestao financeira de curtissimo prazo,
costuma-se trabalhar com a estrutura de financiamento da empresa, com as diferencas entre seus

ativos e passivos circulantes. Sera visto adiante.

Em orcamentos de projetos de investimento, costuma-se trabalhar apenas com a exigéncia de um

determinado patamar de caixa (chamado de capital de giro minimo).

Orcamento de Capital

Como ja dito anteriormente diz respeito aos investimentos e suas fontes. Caso a empresa utilize o
proprio fluxo de caixa para reinvestir, ou se precisa de aportes de capital préprio ou de terceiros,

entrara no orcamento de capital.
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Na lei 6404/76, 0o Orcamento de Capital é uma justificativa que a empresa apresenta para o acionista
para reter lucros do exercicio.

investimento

1.3 - Diferencia¢ao entre Orgamento Economico e Financeiro

Os orgamentos tratados anteriormente fazem parte de outros dois grupos maiores, que se destacam como
uma das principais ferramentas da administracdo financeira da empresa: o Orcamento Econémico e o

Orcamento Financeiro.

O primeiro obedece ao principio da competéncia, essencialmente contabil, que reconhece as receitas,
custos e despesas nas datas em que ocorram os atos e fatos econdmicos, independente da sua realizagao.
O segundo funciona no regime de CAIXA, reconhecendo as receitas, custos e despesas nas datas em que
estdo previstas as entradas ou saidas efetivas dos recursos.

O Orcamento Econdmico prevé a fixagao de metas para os itens que compdem a DRE (Demonstracao de

Resultados do Exercicio) contabil classica. A questao central, como sempre, é o orcamento de vendas, pois
é o ponto de partida de todo o processo or¢camentario. A partir deste orcamento se projetam os outros:
orcamento de producdo, de matéria-prima, de mdo-de-obra direta ou indireta, de custos indiretos de
fabricacdo, de despesas administrativas e comerciais e de despesas financeiras.

O Orcamento Financeiro trata mais da questdo do planejamento do financiamento das operagdes da
Empresa (fontes e uso de capital proprio e de terceiros). Discrimina as receitas por fontes de recursos e as
despesas por categorias econdmicas, além de fazer previsao das entradas e saidas de caixa para o periodo,
isto &, transformando-se em orcamento de caixa. Conforme ja visto anteriormente, seu objetivo é tomar

decisGes sobre os “estoques” de ativos e passivos, sobre a forma de financiar os furos ou excessos de
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caixa/capital. Esse planejamento financeiro é composto do or¢amento de contas a pagar, de contas a
receber, de aplicagdes, de empréstimos e de caixa.

1.4 - Execugao e Controle do Orcamento

Nao faz sentido implantar um processo de planejamento or¢gamentario sem uma estrutura organizacional
que permita o atingimento das metas propostas pela administragdo. Normalmente, em ambientes
empresariais complexos, isso se obtém com sofisticados softwares de gestao integrados, como ERP, SAP
etc.

Independentemente da qualidade dos sistemas, o comprometimento dos colaboradores envolvidos com o
controle e execugdo orcamentarios sera fundamental para a correta contabilizacdo dos inputs neste
sistema.

Neste ponto temos mais uma questdo a tratar que esta mais ligada a or¢amentos publicos, que sao,
essencialmente, orcamentos de despesas. Execuc¢do or¢camentaria, do ponto de vista do orcamento publico,
é a utilizacdo dos créditos consignados no Orcamento Geral da Unido e nos créditos adicionais, visando a
realizacao dos subprojetos e/ou subatividades atribuidos as unidades orcamentarias. Assim, a execucao
orcamentaria trata da execucao das receitas e despesas publicas.

No orcamento empresarial, como existe objetivo de maximizacao do lucro, ha flexibilidade para que os
niveis gerenciais melhorem a execu¢do or¢amentaria fazendo mais (ou 0 mesmo) com menos recursos,
melhorando assim a produtividade, reduzindo custos e aumentando os lucros da empresa.

Todos os niveis gerenciais devem dispor de mecanismos e softwares de apoio ao controle da execu¢do dos
seus orcamentos individuais, avaliando a proximidade ou o afastamento dos valores or¢ados, para
manutencao ou correcao dos rumos, em tempo suficiente para agir e fazer os ajustes necessarios para
cumprir o previsto, ou aumentar a produtividade.

O controle do orcamento é um sistema de feedback (retroalimentagdo), que exige do gestor uma

comparagao continua dos resultados e do desempenho econdmico-financeiro do periodo com os objetivos
estratégicos planejados e or¢ados. A funcao controle é essencial para a realizagdo do planejamento de longo
e curto prazo. E comum que as revisdes orcamentérias tenham periodos predeterminados, por exemplo,
bimestres ou trimestres. No caso de questoes mais delicadas, como necessidade de capital de giro, é

possivel que as revisdoes ocorrem ainda de forma emergencial.

Ha varias formas de controle operacional, financeiro e técnico nas empresas, mas todas acabam se
refletindo no orcamento, de forma que este elemento de controle e visualizagdo € um dos mais efetivos. Se
ha problemas na producdo, se ha problemas na distribuicdo ou no marketing, se o projeto de produto falhou,
ou se as projecoes de vendas foram conservadoras demais e as vendas estdo bem acima do previsto, tudo
isto tera visibilidade imediata no orgamento.
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A melhor forma de se manter um controle orcamentario efetivo e tempestivo é através da educacao
orcamentaria dentro da empresa. E necessario que os colaboradores abracem os processos de previsao,
elaboragao e controle, de forma a criar e manter uma mentalidade apropriada a adogao, aperfeicoamento
e eficiente execucao do sistema de gestao através de orcamentos.

Um ponto organizacional importante é dividir as variagdes controlaveis do orcamento das varia¢des que
nao estdao sob o controle do gestor, para que se possa apurar responsabilidades quando da avaliacao de
desempenho individual do gestor e evidenciar quais areas da empresa necessitam de aprimoramento.

As variaveis ndo controlaveis sao decorrentes de fatores sobre os quais a empresa e o gestor ndo possuem
poder de decisdo ou influéncia, tais como politicas governamentais, conjuntura econdmica, cambio, taxas
de juros etc..

As variaveis controlaveis decorrem de decisdes administrativas que podem ser modificadas, eliminadas e
corrigidas pela administracdo da empresa ou pelos gestores das unidades de negdcio com orcamento
proprio.

O acompanhamento or¢gamentario € um classico processo de administragao por exce¢ao, pois os gestores
atuam quando encontram variagdes operacionais e financeiras relevantes entre o que foi or¢cado e o que foi
realizado O processo de gerenciamento financeiro, em termos de controle, esta praticamente todo baseado
no orcamento empresarial, que é a ferramenta de controle por exceléncia de todo o processo operacional
da empresa, pois envolve todos os setores da companhia, todas as unidades de negdcios e todos os
processos. Tudo se reflete no Or¢camento.
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2 - Modelos de Relatdrios para Administracao Financeira

IMPORTANTE! Esta parte costuma ser comum tanto a administracao financeira, quanto a
contabilidade e financas. Caso encontre material semelhante em outras aulas e sinta que
ja tem dominio sobe o tema, pode passar diretamente para a aplicagdo dos conceitos.
Porém, é recomendavel a leitura, pois as abordagens costumam ser diferentes.

Para a elaboragdao de orcamentos empresariais, que sao entidades gerenciais, utilizaremos estruturas
semelhantes as DREs (demonstracoes de resultados), balangos patrimoniais e demonstrativos de fluxo de

caixa.

A principal diferenca é que DREs e balangos patrimoniais (demonstragdes financeiras obrigatdrias)
costumam contar uma historia passada, e orcamentos empresariais sdo, via de regra, proje¢des sobre o
futuro que se quer antever (mensais, trimestrais, anuais etc.).

A DRE projetada vai consolidar os orcamentos projetados de receitas e de despesas e custos e tem por
objetivo medir se a empresa tera condi¢des de atingir a meta de resultado estipulada pela administracao,
demonstrar como a distribuicao e alocagao dos recursos provenientes das receitas estdo se dividindo entre
custos e despesas e avaliar se os resultados observados estdo consistentes com as metas estipuladas, o que
podera gerar correcdes de rumo necessarias para a realizacao do plano estratégico. Esse relatdrio devera
cumprir papel importante no controle do desempenho dos diversos departamentos gestores (com
orcamentos proprios).

O formato da DRE é um pouco diferente do utilizado pela contabilidade porque, por motivos de informacdo
gerencial, o orcamento precifica o custo das vendas pelo método do custeio variavel em vez do método de
custeio por absorcao, como faz a contabilidade. Na verdade, o ideal para quem monta um orcamento
empresarial coerente ¢ identificar qualquer rubrica de custo que dependa diretamente (ou quase) do nivel
de producdo, para que se possa, a posteriori, calcular o ponto de equilibrio de vendas da empresa, por
exemplo.

IMPORTANTE!!!

Nos Concursos onde se pede explicitamente analise de indices, multiplos ou de demonstragdes financeiras,
as contas/rubricas a sequir descritas serdo melhor detalhadas em aula especifica sobre o tema. O foco do

material a sequir ndo é contabil, mas financeiro e economico.
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2.1 - Componentes da DRE para Orgamento Empresarial

Receita Liquida e Bruta.

Aqui ha dois caminhos a sequir, pode-se considerar os impostos diretos como CUSTOS, e inseri-los dentro
dos custos variaveis, ou simplesmente considerar que NAO SAO haveres da empresa, mas do governo,
portanto ndo entram no orcamento, iniciando-se este a partir da receita liquida.

Apesar de ser comum em livros de contabeis excluir da Receita bruta apenas as devolugdes, os descontos
incondicionais e as bonificagdes, para encontrar a Receita Liquida (inserindo os impostos diretos nos custos
variaveis), em finangas isso ndao € muito comum, pois, ao menos no Brasil, os impostos ndo estao na base
da receita liquida. Vejamos o que diz a Lei 6.404/76 (Lei das SAs - LSA) a respeito da DRE:

“Art. 187. A demonstracgdo do resultado do exercicio discriminara:
| - a receita bruta das vendas e servicos, as dedugodes das vendas, os abatimentos e os impostos;

Il - a receita liquida das vendas e servi¢os, o custo das mercadorias e servicos vendidos e o lucro

bruto;

Il - as despesas com as vendas, as despesas financeiras, deduzidas das receitas, as despesas gerais
e administrativas, e outras despesas operacionais;

IV — o lucro ou prejuizo operacional, as outras receitas e as outras despesas; (Reda¢do dada pela Lei
n°11.941, de 2009)

V - o resultado do exercicio antes do Imposto sobre a Renda e a provisdo para o imposto;

VI—as participagoes de debéntures, empregados, administradores e partes beneficidrias, mesmo na
forma de instrumentos financeiros, e de instituicbes ou fundos de assisténcia ou previdéncia de
empregados, que ndo se caracterizem como despesa; (Redagdo dada pela Lein®11.941, de 2009)

VIl - o lucro ou prejuizo liquido do exercicio e o seu montante por agdo do capital social.”

Percebe-se que a lei, explicitamente, trata Receita Liquida como algo livre de impostos, deducdes e
abatimentos. Creio que a intencdo do ente arrecadador tem sido, cada vez mais, evitar que sua parte de
impostos diretos transite nas contas das Companhias. Além disso, parece razoavel atribuir o fato gerador
do imposto direto a venda e ndo ao custo.

Outro ponto importante, nas demonstragdes financeiras apresentadas pelas Companhias Abertas a CVM,
instrumento para controle do mercado, a DRE ja comeca diretamente da Receita Liquida (DFP).
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Dessa forma, ressalvando que ha autores influentes que sugerem a inclusdo dos impostos diretos nos custos
variaveis, vamos assumir o conceito de Receita Liquida que esta na lei, pois, pelos motivos acima
descritos, entendemos que €, mesmo gerencialmente, uma estrutura informacional melhor.

CMV, CSP e CPV.

O custo variavel das vendas € usado de forma a abranger os classicos Custos dos Produtos Vendidos (em
empresas industriais), os Custos das Mercadorias Vendidas (em empresas comerciais) e os Custos dos
Servigos Prestados (em prestadoras de servicos).

E importante notar que, apesar de haver custos (gastos ligados diretamente aos produtos vendidos) fixos,
a recomendacao é dividir custos variaveis e fixos. Perceba que a LSA trata o Lucro Bruto como o resultado
da subtracdo do CMV da Receita Liquida, porém, em orcamentos, ha uma entidade intermediaria
importante antes do lucro bruto que é a Margem de Contribuicao.

)
VATENQAO
DECORE!

e Margem de Contribuicao — Calculada pela diferenga entre a Receita Liquida e o Custo das Vendas

(varidveis apenas). Os valores apresentados nesta rubrica representam o montante de recursos de
que a empresa podera dispor para fazer face aos custos e gastos fixos. Ja os custos fixos englobam
os custos fixos diretos e indiretos de operagao.

e Lucro Bruto — Conforme previsto na Lei, é a Receita Liquida menos os custos TOTAIS (varidveis e
fixos) ou, no modelo or¢amentario, a Margem de Contribuicdo menos os custos fixos.

e Lucro Operacional — Seria o Lucro Bruto menos as despesas (gastos nao ligados a producdo).

Modelo padrao para DRE de Or¢camento Empresarial:

Receita Bruta (R$ Milhoes) 11.025 | 15.303 | 17.569 | 18.897
Dedugdes e Impostos diretos | (551) (765) | (878) (945)

Receita Liquida (R$ Milhdes) 10.474 | 14538 | 16.691 | 17.952
CMV (variaveis diretos) | (3.875) | (5.379) : (6.176) | (6.642)

Margem de Contribuigao 6.598 | 9.159 | 10.515 | 11.310
Custos Fixos | (1.500) | (1.500) | (1.500) | (1.500)

Lucro Bruto 5,098 | 7.659 | 9.015 | 9.810
Despesas operacionais | (4.600) | (4.600) | (4.600) | (4.600)
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Lucro Operacional 498 3.059 | 4415 | 5210
Resultado Financeiro | 231 331 (682) 289

Lucro antes do IR - LAIR 729 3.390 | 3.733 | 5.499

IRe CSLL | (248) | (1.153) | (1.269) | (1.870)

Lucro Liquido 481 2237 | 2464 | 3.629

2.2 - Demonstragoes Financeiras Projetadas

O Balanc¢o Patrimonial projetado.

O BP projetado é um relatorio pouco utilizado em analise financeira, servindo apenas para que se tenha

nog¢do das estruturas de financiamento projetadas para o projeto ou para a empresa.

Adiante trataremos de planejamento financeiro de curto prazo, onde teremos a possibilidade de trabalhar

com as contas do balango patrimonial para avaliar a saude patrimonial da empresa.

A Demonstracao de Fluxo de Caixa Projetado

Como normalmente o orcamento é projetado para espacos de curtissimo prazo, meses ou até dias, o fluxo

de caixa projetado serve a propositos de gestao de caixa, tais como:

J Avaliar a capacidade de a empresa gerar, diretamente de suas operagdes, 0s recursos
necessarios ao financiamento dessas operagoes;

J Avaliar se o lucro gerado esta sendo retido em outras contas do Ativo;

J Avaliar se a dependéncia da empresa de financiamentos de curto prazo esta
aumentando ou diminuindo;

J Avaliar a capacidade de oferecer garantias a empréstimos de curto prazo;

J Avaliar se a politica de reposicao de estoques esta compativel com a evolu¢ao da
geracao de caixa da empresa;

e  Avaliar o impacto das politicas de financiamento aos clientes tém sobre o fluxo de
caixa;

o Avaliar o quanto a empresa podera comprometer com imobilizacdes;

e  Avaliar se a politica de retirada dos acionistas e de distribuicdo de dividendos é
compativel com a capacidade de geragao de caixa e com a estrutura de capital de giro da

empresa; etc.

O fluxo de caixa final é proveniente de trés fluxos de caixa, o fluxo das atividades operacionais, o fluxo das

atividades de investimento e o fluxo das atividades de financiamento.
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O fluxo das atividades operacionais é representado pelo lucro operacional da empresa calculado pelo
regime de caixa. E importante colocar esse ponto, pois, ao fazermos um orcamento empresarial, as contas
do ativo e do passivo circulante e as variagdes do capital de giro operacional vao impactar no caixa disponivel
ao acionista ou aos credores. Adiante faremos contas com essas rubricas.

O fluxo das atividades operacionais é a soma da geracdo de caixa interna, que é o lucro liquido com o
acréscimo das deprecia¢des e amortizacdes projetadas e a variacao da necessidade de capital de giro, que
é calculada a partir da variagao dos saldos das contas que compdem o Ativo Circulante Operacional (que
exclui caixa e disponibilidades) e o Passivo Circulante Operacional (que exclui as operagdes financeiras ndo
operacionais).

Consideragoes sobre o EBITDA ou Lajida

(2]

FIQUE

ATENTO!

Um indicador bastante usado em finangas e que ndo esta previsto na LSA (apenas na
instrucao 527 da CVM, ja revogada), é o EBITDA, em inglés “Earnings Before Interests,
Taxas, Depreciation and Amortization”, ou em portugués, LAJIDA “Lucro antes dos Juros,
Imposto de Renda (incluindo Contribui¢ao Social), Depreciacao e Amortizagao”.

Antes de explicar esse importante indicador, vale explicar a natureza das despesas (ou
custos) de amortizacdo e depreciagao.

Os investimentos das Companhias em ativo imobilizado (maquinas, prédios etc.) e em
ativo intangivel (softwares, sites etc.) sofrem perdas naturais de valor ao longo do tempo,
seja por desgaste dos bens fisicos ou obsolescéncia dos bens imateriais.

A legislagdo permite a contabilidade das Companhias “estimar” essa perda de valor. Para
bens materiais as companhias podem aplicar uma deprecia¢do anual (despesa ou custo
estimado de perda de valor) e para bens imateriais podem aplicar uma amortizacao anual.

Esses itens sao considerados despesas ou custos, a depender de sua aplicagcao, se sao
utilizados DIRETAMENTE na producao ou de forma indireta.

Ocorre que, apesar de reduzirem o lucro (e em consequéncia o imposto a pagar), ndo sao
desembolsos de caixa.

O LAJIDA procura captar o fluxo de caixa total da Companhia ANTES da destinagao aos
grupos de credores e acionistas. A partir do lucro liquido devemos “devolver” os gastos
com juros (credores), impostos (governo) e depreciacdo e amortizacao (que ndo sao
desembolsos de caixa, de forma que estardo disponiveis a Companhia).
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A retirada dos impostos é dbvia, apesar de o governo nao ser propriamente um credor,
nao “financiar” a empresa, o imposto pago é irretratavel, portanto nao estaria disponivel
para nenhuma destina¢do, nem para pagar credores, nem para dividendos aos acionistas.

O que “sobra” apos essas devolugdes é exatamente o quanto seria possivel destinar a
todos os grupos que tém interesses na estrutura da companbhia.

Ap0s o fluxo de caixa das atividades operacionais temos o fluxo das atividades de investimento, que é

composto pela variacao do CAPEX (capital expenditure), ou pelo fluxo de aquisicdes e baixas projetadas,
més a més ao longo do periodo or¢ado, nas contas do Ativo Permanente (investimentos e imobilizado).

Naturalmente essa movimentacao nas atividades de investimento tera uma contrapartida no fluxo de caixa
de financiamentos da empresa. O fluxo de atividades de financiamento representa os recursos que foram
aportados pelos dois grandes stakeholders da empresa, os credores, sob a forma de novos empréstimos e
pelos acionistas, sob a forma de aportes de capital (ou retiradas).

Em resumo, o fluxo de caixa FINAL, disponivel ao acionista seria:

Saldo Final de Fluxo de Caixa = [Fluxo de Caixa Operacional] + [Fluxo de Caixa de Investimentos] +
[Fluxo de Caixa de Financiamentos] + [Saldo Inicial de Caixal].

&)

yb

2.3 — Resumo das principais rubricas contabeis utilizadas em financas e administragao
financeira.

ATENCAO

DECORE!

DRE - Demonstrativo de resultados

Receita Liquida - Primeira linha relevante para a montagem do or¢camento, seja ele de longo ou de curto
prazo. E, essencialmente, o resultado das vendas (menos as devolu¢des, os descontos incondicionais e as
bonificagoes).

Custos fixos sdao aqueles nao relacionados diretamente com as vendas, ou seja, se aumentarmos ou
diminuirmos as vendas em uma unidade, ndo mudam. POREM ainda so custos, pois estdo diretamente
relacionados com a producao.

O lucro remanescente apos retiramos os custos fixos da margem de contribuicdo é o lucro Bruto.

As despesas operacionais sao aquelas que nao estdo ligadas diretamente a producao, mas fazem parte da
operacao. Sao despesas administrativas, comerciais e demais despesas.
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O lucro apos as despesas operacionais é chamado de Lucro Operacional. Para algumas aplicagdes pode ser
chamado de LAJIR - Lucro antes dos juros e imposto de renda.

O lucro operacional traz a ideia de retorno do negdcio proprio, sem elementos ndao operacionais. Apds o
lucro operacional podemos colocar despesas (ou receitas) ndo operacionais. Sao decorrentes de
transa¢des nao incluidas nas atividades principais ou acessdrias que constituam objeto da empresa.
Podem ser resultaos financeiros ou de venda de ativo imobilizado, por exemplo. Normalmente aparecem
como resultado final da subtracdo das despesas das receitas ndo operacionais.

O lucro apos a deducao dos elementos ndo operacionais é o LAIR — Lucro antes o Imposto de Renda.
Perceba que saiu 0 "J”, indicando que normalmente tratamos os resultados ndao operacionais como
resultados financeiros (isso em finangas).

Ao final, tendo por base o LAIR, calculamos a provisao para imposto de renda.

O lucro disponivel ao final da DRE ¢ o Lucro Liquido. Com alguns ajustes sera esse lucro que estara
disponivel para distribuicdo aos acionistas.

Balango patrimonial

BALANCO PATRIMONIAL
ATIVO PASSIVO
CIRCULANTE CIRCULANTE
. Caixa e equivalentes . Contas a Pagar
. Contas a receber . Aluguéis a Pagar
Despesas antecipadas . Empréstimos a Pagar
. Impostos a Recolher
NAO CIRCULANTE NAO CIRCULANTE
Realizavel a longo prazo . Exigivel a longo prazo
. Investimentos A )
. Imobilizados PATRIMONIO LIQUIDO
. Intangivel . Capital Social
. Reservas de Capital
. Reservas de Lucros
. Ajuste de Aval. Patrimonial
. (-) Agdes de Tesouraria
. (-) Prejuizos Acumulados

ATIVO

Ativo circulante - representa as disponibilidades, os direitos realizaveis no curso do exercicio social
subsequente.

Ativo nao circulante ou realizavel a longo prazo - os direitos realizaveis apds o término do exercicio
seguinte, assim como os derivados de vendas, adiantamentos ou empréstimos a sociedades coligadas ou
controladas, diretores, acionistas ou participantes no lucro da companhia, que nao constituirem negadcios
usuais na exploracao do objeto da companhia.
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Investimentos - as participagcdes permanentes em outras sociedades e os direitos de qualquer natureza,
ndo classificaveis no ativo circulante, e que ndo se destinem a manutencdo da atividade da companhia ou
da empresa.

Imobilizado - os direitos que tenham por objeto bens corpodreos destinados a manutengao das atividades
da companhia ou da empresa ou exercidos com essa finalidade, inclusive os decorrentes de operagdes que
transfiram a companhia os beneficios, riscos e controle desses bens.

Intangivel - os direitos que tenham por objeto bens incorpdreos destinados a manutencao da companhia
ou exercidos com essa finalidade, inclusive o fundo de comércio adquirido.

PASSIVO

Passivo circulante - obrigagdes da companhia, inclusive financiamentos para aquisicao de direitos do ativo
nado circulante, exigiveis no curso do exercicio social subsequente.

Passivo nao circulante exigivel a longo prazo - obrigagdes da companhia exigiveis apos o exercicio social
subsequente.

PATRIMONIO LiQUIDO

Capital Social - discrimina o montante subscrito e, por deducao, a parcela ainda ndo realizada do capital.
Essa parte é o que é integralizado pelos sécios da Companhia.

As outras contas ndo sao muito relevantes para os cursos de analise de balancos, financas corporativas e
administragao financeira.

Vale apenas comentar que as movimentacdes de receitas e lucros, ocorridas ao longo do ano, costumam
fazer efeito nos resultados acumulados dentro do patrimonio liquido. Quando vendemos algo, ele sai do
custo do estoque e vira caixa, e existe uma diferenca que é a margem. Essas diferencas, em todos os
produtos, vao se acumulando no Patrimonio Liquido. No passado, ficavam numa conta de lucros
acumulados, porém a lei mudou e agora todo resultado precisa ser distribuido.
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3 - Administracao Financeira de Curto Prazo

Nesta parte do curso trataremos das decisoes de financiamento de CURTO prazo.

Isto envolve, essencialmente, aprendermos a calcular os ciclos operacionais e de caixa, as politicas de
financiamento de curto prazo e as fontes mais comuns para esse tipo de financiamento.

Antes de continuarmos, vale um paréntese sobre a crise de 2008.

Quando as autoridades americanas “deixaram” o Lehman Brothers quebrar, ninguém sabia ao certo quais
seriam os efeitos.

Na manha seqguinte a quebra, os mercados ndao amanheceram em polvorosa, nao estavam desabando. O
Secretario Henry Paulson foi dar uma entrevista logo cedo e chegou a afirmar que os mercados estavam
calmos, porém, pouco tempo depois, antes de acabar a entrevista, as bolsas ja estavam derretendo.

Henry Paulson ainda ndo tinha se tocado do tamanho da crise até que recebe um telefonema do presidente
da General Electric. Fica sem entender o motivo da ligagdo quando a secretdria anuncia, mas atende assim
mesmo, pois era muito atipico.

Do outro lado da linha o presidente da GE pergunta a Paulson o que estava acontecendo com o mercado,
pois a GE ndo conseguiu crédito em nenhum banco para financiar seu capital de giro. Ai Paulson entendeu
o tamanho da crise.

Isso demonstra que as empresas SEMPRE langcam mao de financiamentos de curto e curtissimo prazo,
mesmo que sejam grandes geradoras de caixa ou muito bem sucedidas.

Até porque caixa também é estoque (de dinheiro) e manter o dinheiro aplicado a juro baixo, quando poderia
estar financiando a producao e o negodcio, pode representar uma lucratividade menor.

Alias, esse Ultimo paragrafo resume bem o que é gestao financeira de curto prazo, é gerir excedentes ou
faltas (de caixa). Decidir qual o tamanho do “capital de giro liquido” (ativos circulantes menos passivos
circulantes) se deve manter, decidir o quanto tomar emprestado, decidir o quanto conceder de crédito a
clientes (contas a receber mudam o fluxo de caixa) etc.

A principal diferenga entre o financiamento de curto prazo e o de longo prazo é o tempo do fluxo de caixa
estudado e analisado. Curto prazo significa 1 ano ou menos (em termos contabeis).

3.1 - O capital de giro liquido (capital circulante liquido — CCL)

Os ativos circulantes sao aqueles dos quais se espera liquidez em até um ano, ou seja, que virem caixa em
no maximo esse periodo. Sdo compostos, principalmente, pelo préprio caixa (que é o mais liquido, pois JA
é dinheiro disponivel imediatamente), os investimentos em titulos ou fundos de curto prazo, estoques e
contas a receber (dentro de um ano).
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Os passivos circulantes sao o analogo, porém para as obrigagdes que vencem em até um ano. Sdo contas a
pagar tais como fornecedores, financiamento de curto prazo, salarios devidos etc.

Aqui vale pontuar que alguns métodos dividem o capital de giro em financeiro e operacional, que exclui itens
que nao estao aplicados diretamente na producao (veremos adiante).

O que é CAIXA?
A formula do Capital Circulante Liquido é bem simples:
Capital Circulante Liquido = Ativo Circulante — Passivo Circulante
Podemos reescreve a equagao do balango de outra forma:
Capital Circulante Liquido + Ativo Fixo = Divida de Longo Prazo + Patrimonio Liquido

Perceba que essa equacao é levemente diferente do equilibrio do balanco patrimonial, pois a parte das
dividas de curto prazo esta do lado esquerdo da equacao, incorporada no CCL (Capital Circulante Liquido).

Capital Circulante Liquido = (caixa + outros ativos circulantes 0AC) — passivo circulante PC
Capital Circulante Liquido = ativo circulante AC — passivo circulante PC
Substituindo na equacgao anterior teremos:
Caixa = Divida de Longo Prazo + PL(Equity) + PC — Ativo Fixo — Outros AC

Ou seja, o que acrescenta CAIXA é aumento na divida de longo prazo ou no patriménio liquido (o que é claro,
pois se entrar dinheiro aportado pelos sdcios, de lucro ou de divida com terceiros, isso vai para o caixa), ou
reducdo nos ativos fixos (venda de imdveis, por exemplo) ou nos outros ativos circulantes (contas a receber
virando caixa, estoques vendidos a vista etc.).

O que diminui caixa (e que esta sob o controle da administracao) é reduzir endividamento (pagar divida
reduz caixa) ou pagar dividendos (reduz o lucro acumulado durante o ano no PL, patrimonio liquido ou

Equity).

&

FIQUE

ATENTO!

E importante o aluno ter essa percepcdo sobre como as variacdes de um lado da equacdo
se refletem no outro lado da equacao.
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Geralmente em finangas, chamamos as atividades que aumentam o caixa sdo chamadas de FONTES de
caixa, assim como o oposto, atividades que reduzem caixa, sao consideradas USOS de caixa.

3.2 - Definindo ciclo operacional e de caixa

¢ -

%ucm

Deste ponto em diante, a aula se torna mais pratica. Pelo historico de questoes de
Administragao Financeira, a maioria traz questdes praticas, com necessidade de calculo.

Como ja dito anteriormente, a gestdo de capital de giro ou de fluxo de caixa envolve decisdes a respeito da
producao e de seu financiamento.

Questbes como: Quanto de material comprar? Quanto de estoque manter? Pagar a vista
ou a prazo? Vender a vista ou a prazo? Antecipar recebiveis ou ndo? Qual a politica de
cobranga?

Vejamos um exemplo bem simples para entendermos as definicoes:

Dia Atividade Efeito no caixa
0 [Comprade Material a prazo ZERO
60 |Pagamento do material (10.000,00)
75 [Vendaa prazo ZERO
120 |Recebimento venda a prazo 14.000,00

O ciclo operacional (COp) mede quanto tempo um produto leva no ativo circulante até virar caixa. Ele

comega como material, vira estoque de produtos acabados, vira contas a receber g, finalmente, CAIXA.
A formula é bem simples:
Ciclo Operacional COp = Periodo em estoque + Periodo em Contas a Receber
Ciclo Operacional COp = 75 dias + 45 dias = 120 dias

Ja o ciclo de caixa CCx leva em consideracdo os desembolsos e recebimentos. Nesse caso o primeiro

desembolso ocorre no dia 60, e o primeiro recebimento no dia 120. Isso daria 60 dias de "furo" de caixa, ou
seja, levamos 60 dias para cobrir o valor que pagamos.

A férmula é simples também:
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Ciclo de Caixa CCx = Ciclo Operacional COp — Periodo em Contas a Pagar

Ciclo de Caixa CCx = 120 dias — 60 dias = 60 dias

&

ESCLARECENDO!

de caixa de 14.000. Veja no diagrama a sequir:

No exemplo anterior, a compra tem efeito de colocar o material no estoque, mas NAO tem
efeito caixa imediato. J4 o Pagamento que se da em 60 dias, tem efeito de SAIDA de caixa
de 10.000, porém nao tem efeito no estoque. A Venda a prazo tem o efeito de SAIDA do
estoque, mas nao tem entrada de caixa. J& o movimento final, no dia 120, ha ENTRADA

PGTO do material

4\
SN Z
P S 7
Periodo de Contas a pagar Ciclode caixa
0 15 30 45 60 75 90 105 120
P
Periodo de Estoque Periodo de
\% Contas a Receber
. Vende Recebe Venda
7

ciclo operacional

Pelo que nos diz a figura acima, ha um descasamento entre o fluxo de caixa da empresa. Ela precisa de

dinheiro em 60 dias, mas so recebe em 120 dias.

Isso pode ser suprido, considerando que os prazos ndao mudam, de varias formas, ou retendo liquidez

(bancos e caixa) para pagar ou fazendo financiamento de curto prazo. No primeiro caso, ao segurar CAIXA,

estamos deixando de remunerar o acionista (capital proprio, equity), pois esse valor, se proveniente de lucro,

poderia ser distribuido como dividendo, no segundo caso estariamos captando capital de terceiros.

Outro paréntese é valido neste ponto. Perceba a equagao:

Caixa = Divida de Longo Prazo + PL(Equity) + PC — Ativo Fixo — Outros AC

Nos dissemos que um APORTE de capital dos acionistas aumenta o caixa, mas o PL(Patrimonio Liquido ou

Equity) ndo aumenta apenas dessa forma. O PL aumenta a medida que, durante o ano, a empresa vai
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acumulando operagdes que dao lucro. Como ja dito, o lucro é uma conta cumulativa ao longo do ano, ndo é
um retrato momentaneo como as contas do balango. Esse lucro fica acumulando no Patrimonio liquido,
aumentando-o e, consequentemente aumentando o caixa. Ao final do ano, a Companhia decide o destino
desse lucro, ou vira capital (reservas de lucro aumentando o capital social) ou vira reserva de lucros ou é
distribuido como dividendo.

As fontes de capital, caso ndo se mexa nos prazos (que sao decisdes importantes também), sdo as de
sempre: capital proprio ou de terceiros.

Mas ha muito, operacional e financeiramente falando, a fazer para gerir esse furo de caixa.

A empresa poderia, por exemplo, negociar para pagar em go dias e sé vender a vista. Nesse caso ela pagara
um pouco mais de juros pelo alongamento do contas a pagar, e recebera um pouco menos pelo desconto
que tera que dar para pagamento a vista. Porém recebera em 75 dias (quando vendeu, ver exemplo anterior)
e pagara em 9o, ficando com ciclo de caixa negativo em 15 dias.

Poderia também reduzir o tempo para produzir. Dessa forma, talvez consiga ter o produto a venda ANTES
e ele também seria vendido antes.

Se a empresa pode fazer isso, o que a impede? As taxas de juros, os riscos de recebimento, a capacidade
operacional, tecnologia disponivel etc.

Isso tudo é gestao de capital de giro e de fluxo de caixa. Achar o mix perfeito entre essas
variaveis é a func¢do do administrador de fluxo de caixa e capital de giro.

Estrutura administrativa para gestao de fluxo de caixa

Comumente empresas grandes, com muita complexidade em seus ciclos operacional e de caixa, tém alguns
profissionais ou setores especializados nas principais decisdes para a boa gestao de fluxo de caixa.

e Gestor do caixa: E aquele que fica responsavel pelas decisdes que envolvem desembolsos e
recebimentos, necessidade de financiamento, investimento de curto prazo etc.

e Gestor de crédito: E aquele que fica responsavel pelo contas a receber, decide sobre crédito de

clientes e também sobre procedimentos de cobranca. Pode, eventualmente, ser responsavel pela
criacdo e aplicagdo da politica de crédito da empresa.

e Gestor de compras: Busca garantir que nao havera falta nem excesso de material, sempre em

sintonia com o gestor do caixa.

e Gestor operacional: Responsavel pela gestao de tecnologia de producao, sempre em sintonia com o
setor de vendas da Companhia e com o gestor de caixa.

e Controller: E o profissional que busca conciliar todos os valores relacionados ao contas a pagar e
receber. E normalmente um profissional de contabilidade ou auditoria.
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Aspectos da politica de financiamento de curto prazo.

A politica de financiamento de curto prazo diz respeito as decisoes relativas ao tamanho dos ativos
circulantes e a forma como sao financiados.

%

v TOME
NOTA!

Uma politica flexivel ou expansionista buscara manter um capital de giro liquido alto, ou seja, fazer
grandes investimentos em estoques e recebiveis, com pouco financiamento de terceiros.

Uma politica restritiva de financiamento de curto prazo buscara reduzir (ou negativar) o capital de giro
liquido, mantendo poucos ativos circulantes e mais financiamento de curto prazo.

Ambas as politicas tém seus proprios custos, taxas de juros de financiamento, taxas de juros praticadas pra
clientes, prazos, etc.. A gestao de financiamento de curto prazo vai buscar equilibrar esses custos, de forma
a minimiza-los e maximizar o retorno da empresa.

Costuma-se pensar nessa gestdo como uma analise de custos. Custos que sobem e custos que caem com o
nivel de investimento. Os custos que AUMENTAM com o nivel de investimento (aumento dos ativos
circulantes) sao chamados de custos de carregamento (carrying costs), os custos que DIMINUEM com o
aumento do nivel de investimento sao os custos de escassez ou de falta de produto (shortage costs).

Em resumo, ha custos relacionados a ter excesso de ativos circulantes e custos de ter falta de ativos
circulantes. Os primeiros costumam estar associados com o custo de oportunidade, pois se ha dinheiro em
caixa, ele costuma estar aplicado em ativos de baixa rentabilidade (menor do que reinvestir na empresa e
em estoques). O custo de FALTA de ativos pode ir desde a necessidade de tomar empréstimos de capital de
giro (mais caros que os juros que recebemos) ou simplesmente ficar sem estoque e perder vendas, contratos
e clientes.

3.3 — Como calcular os diferentes ciclos de administragao de caixa

Os célculos anteriores dizem respeito a um Unico produto e operagdes muito simples, mas na pratica o que
temos é algo bem mais complexo, milhares de produtos e milhdes de operagoes.

Naturalmente as contas ndo sdo feitas para CADA operacao, mas sim com base nas demonstragoes
financeiras da empresa. Vejamos.
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Item de Balango/DRE Comeco Fim Média Variagao
Estoques 4.000 6.000 5.000 2.000
Contas a Receber 3.200 4.000 3.600 800
Contas a Pagar 1.500 2.000 1.750 500
Receitas acumuladas no PERIODO 23.000
Custo das merc. vendidas no PERIODO 16.400

Os itens do balango tém comeco e fim, pois sdo retratos das contas patrimoniais da empresa. Os itens da
demonstrac¢ao de resultados (DRE) sdo cumulativos, por isso sé temos seu valor ao final do periodo.

As férmulas a sequir vao nos permitir calcular os diferentes ciclos que tratamos no exemplo anterior, porém
dessa vez extraindo os valores diretamente das rubricas do Balango e da Demonstragao de Resultados.

&
% aDESPENCA NA
@ PROVA!

“®

Todas as formulas de administracao financeira podem cair na prova, e frequentemente
caem. Estdo resumidas ao final do material. E importante ndo sé decora-las mas,
principalmente, saber seus significados.

Giro dos estoques
Mede quantas vezes o estoque médio é vendido no periodo.

custo dos produtos vendidos no periodo

Turnover (giro do estogue) = — -
(9 que) estoque médio no periodo

16.400
5.000

Turnover (giro do estoque) = = 3,3 vezes
Supondo que estejamos tratando do periodo de 1 ano, o periodo médio em que um produto fica no estoque

(em todas as etapas) é o seguinte:

Numero de dias no periodo (360 dias)

=A 111 di
Turnover (3,3) prox Has

Periodo Médio no Estoque =

Isso significa que o valor médio que temos em estoque é integralmente vendido a cada 111 dias.

Giro dos recebiveis
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Mede quantas vezes o contas a receber girou no periodo.

Vendas no periodo

Turnover Contas a Receber(giro do recebivel) = — -
contas a receber médio no periodo

23.000
3.600

Turnover Contas a Receber(giro do recebivel) = = 6,4 vezes
Supondo que estejamos tratando do periodo de 1 ano, o periodo médio em que se recebe CAIXA por uma
venda é o seguinte:

o ) Numero de dias no periodo (360 dias) .
Prazo Médio de Recebimento = — = Aprox 57 dias
Turnover Recebiveis (6,4)

Isso significa que o valor médio de nossas vendas a prazo é integralmente recebido a cada 57 dias.

Dessa forma ja conseguimos calcular o CICLO OPERACIONAL.

Ciclo Operacional COp = Periodo em estoque + Periodo em Contas a Receber

Ciclo Operacional COp = 111 + 57 = 168 dias

Giro das obrigagoes

Aqui ha consideracdes sobre a formula do giro dos recebiveis. Se no exercicio houver informacao sobre
estoque final e inicial, temos que calcular as COMPRAS do ano. Se ndo houver, houver apenas o CMV,
usamos o CMV como COMPRAS no ano.

A conta é simples:
Compras = CMV — Estoque Inicial + Estoque Final = 16.400 — 4.000 + 6.000 = 18.400
Ja afoérmula do giro agora fica:

Compras no periodo 18.400

(giro das obrigagdes) = = 11,5 vezes

contas a pagar médio no periodo ~ 1.750

Supondo que estejamos tratando do periodo de 1 ano, o periodo médio em que se paga por uma compra é
0 seguinte:

Numero de dias no periodo (360 dias)

Prazo Médio de Pagamento = = Aprox 31 dias

Turnover Obrigacgdes (11,5)

Isso significa que o valor médio de nossas compras a prazo é integralmente pago a cada 31 dias.
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Dessa forma ja conseguimos calcular o CICLO DE CAIXA.

Ciclo de Caixa CCx = Ciclo Operacional COp — Periodo em Contas a Pagar
Ciclo de Caixa CCx = 168 dias — 31 dias = 137 dias

O que se pode depreender das formulas apresentadas, é que o CICLO DE CAIXA depende dos estoques, e

dos periodos do contas a receber e do contas a pagar. Dessa forma, o ciclo de caixa aumenta a medida que
os periodos de estoque e de recebiveis ficam mais longos e diminui se a empresa puder diferir (adiar ou
prorrogar) a quitacao de obrigagdes com fornecedores e assim alongar as contas a pagar no periodo.

A maioria das empresas costuma apresentar um ciclo de caixa positivo e, portanto, precisa financiar seus
estoques e recebiveis (adiantamento de caixa). Quanto mais longo for o ciclo de caixa, maior a necessidade
de financiamento.

As mudancas no ciclo de caixa da empresa sdo monitoradas com frequéncia na gestao financeira de curto
prazo. Se o ciclo esta com tendéncia de alongamento pode indicar que a empresa esta tendo problemas
para cobrar seus recebiveis (atrasos e inadimpléncia) ou transformar seus estoques em vendas. Tais
problemas podem ser mascarados, por exemplo, pelo aumento do ciclo de contas a pagar, o que nao
permitiria 0 aumento do ciclo de caixa, mas é também ruim, pois aumenta o custo com fornecedores e de
carregamento, de forma que ambos os ciclos devem ser monitorados.

A conexao entre o ciclo de caixa da empresa e sua rentabilidade pode ser facilmente depreendida do fato
de que um dos determinantes basicos da rentabilidade e do crescimento de uma empresa é o seu giro do
ativo total, quanto maior a razdo entre VENDAS e ATIVO TOTAL MEDIO, mais dindmica ¢ a operacdo da
empresa e maior é o retorno contabil da empresa sobre os ativos, (ROA — return on assets) e retorno sobre

o patrimonio liquido (ROE - return on equity). Dessa forma, com tudo o mais constante, quanto mais curto
o ciclo de caixa, menor a necessidade de financiamento para estoques e recebiveis, maior. Como resultado,
os ativos totais da empresa sao menores e seu giro é maior.

Para concursos que também solicitam principios basicos de analise gerencial de demonstracdes financeiras,
essas questoes sdo aprofundadas em outras aulas.

3.4 - Orgamento de caixa de curto prazo, uma visao pratica

O fluxo de caixa é uma ferramenta de gestdao simples também conhecida como orgamento de caixa.
Consiste em ter todas as previsdes de entradas e saidas de caixa alocadas em uma planilha ou em um
software, para que o gestor possa saber de antemao quando havera sobras de caixa, que deverdo ser
aplicadas, ou faltas, que deverao ser cobertas.

Cada evento contabil gera lancamentos nessa planilha. Uma compra de mercadorias, mesmo se for paga a
vista, reduzira o caixa, portanto os “estoques” de disponibilidades previstos, todos, cairdo.

_—36
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Uma compra a prazo gerarad uma previsao, para determinado dia no futuro, de uma saida de caixa, assim
como uma venda a prazo gerara uma previsao de recebimento.

A gestdo de fluxo de caixa deve, na medida do possivel, evitar descasamentos graves ou recorrentes nesse
equilibrio entre o caixa + aplicagdes de curto prazo, os recebimentos e as necessidades de desembolso.

Todos sabemos que a taxa de juros com a qual os bancos remuneram o dinheiro de curtissimo prazo
gue deixamos aplicado é bem pequena, as vezes incidindo até impostos que inviabilizam o retorno
(IOF). Mas as taxas de financiamento de curto prazo costumam ser relevantes. Seria razoavel estimar
que elas serdo, pelo menos, 80% maiores do que as taxas com as quais remuneramos Nosso capital.

Portanto, se a necessidade de financiamento fica crescente, ou seja, ha descasamentos grandes, a empresa
pode comecar a gastar demais para se financiar, ter que comecar a descontar duplicatas (antecipacao de
recebiveis, financiamento carissimo) etc.

Veja um exemplo simples de planilha de fluxo de caixa.

dia 00 dia01 dia 02 dia03 dia04 dia 05

Saldo inicial de caixa 200 200 200 200 200
Saldo inicial aplica 1.200 1.072 533 (1.823) 5.853
Pgto fornecedores (450) (950)  (3.000) (324) (489)
Receb. Clientes 322 411 644 8.000 -

Saldo dia (128)  (539) (2.356)  7.676 (489)
Baixa aplicacdo 128 539 2.356 - 489
Sobe aplicagao - - - 7.676 -

Saldo final cx (min=200) 200 200 200 200 200 200
aplicagdo/Linha de Crédito 1.200 1.072 533 (1.823) 5.853 5.364

No dia 01, a empresa tem um “furo” de 128 reais, descasamento entre recebiveis (recebido) e exigiveis
(exigido). Esse furo é coberto com o caixa disponivel, mas como a empresa exige um caixa minimo de 200
reais, talvez para despesas emergenciais em dinheiro, essa caixa precisa ser REPOSTO com baixa de 128
reais das aplicagdes (cujo saldo inicial era R$ 1.200).

Nos dias 02 e 03 também ha descasamento, de forma que, no dia 03, o caixa e a aplicacdo sao insuficientes
para arcar com a necessidade de caixa, portanto a empresa lanca mao de sua linha de crédito, pegando
emprestado, por 1 dia, R$ 1.823. Perceba que o caixa continua em 200, pois as necessidades operacionais
da empresa exigem esse valor em disponibilidade imediata.

No dia seguinte houve uma grande entrada de recebiveis. Caso houvesse, por exemplo, um limite maximo
para as aplicacdes de curto prazo (talvez R$ 5.000), o excedente (R$ 853, por exemplo) seria destinado a
aplicacoes de prazo mais longo, as quais ndo serdo utilizadas para essa compensacdo diaria. Em nosso

__F,.,-o-"""'_g7
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exemplo ndo ha esse limite, portanto a empresa fica com R$ 5.853 em aplicagdes de curto prazo, para fazer
frente a eventuais descasamentos entre recebiveis e exigiveis no futuro.

Fontes de financiamento de curto prazo

As instituicdes financeiras de relacionamento das empresas oferecem varias opgdes para esse
financiamento de curto prazo.

A mais comum delas é a linha de crédito. A linha de crédito é um valor predeterminado disponivel para a
empresa acessar. Ela pode ser fixa ou variavel, o que é mais comum. No caso variavel, pode ser algo como
1,6% ao més até o valor de R$ 50.000, 1,8% entre R$ 50.000 e R$ 100.000 e 2% acima de R$ 100.000, até o
limite de R$ 200.000.

Quando a empresa nao precisa apenas daqueles valores didrios de descasamento entre recebiveis e
exigiveis, mas de um valor um pouco maior, por um prazo também um pouco maior (poucos meses), podera
lancar mao de notas promissorias, que sao empréstimos de curto prazo, com promessa de pagamento de
uma so vez em data futura.

O desconto de duplicata € a modalidade em que a empresa toma dinheiro antecipado dando como garantia
(lastro) valores a receber no futuro. Por exemplo, a empresa pode mandar 4o duplicatas para o banco, cada
uma com um vencimento e cada cliente com sua caracteristica e risco, o banco calcula o desconto e credita
o valor na conta da empresa. Por exemplo, imagine que sdo R$ 40.000 em duplicatas, com prazo médio
ponderado de 2 meses. O banco depositara, por hipotese, R$ 38.000. Quando for entrando o pagamento
dos clientes, o banco quita o empréstimo. Se algum cliente ndo pagar, o banco cobrara da empresa emissora
com base no direito de regresso.

Pode-se lancar mao também de cartao de crédito para as compras da empresa. Nesse caso, o proprio cartao
ja concede prazo de alguns dias para pagamento. Caso a empresa nao pague, podera usar o crédito rotativo
pagando menos do que o devido.

3.5 — Modelos de Administragao de Caixa

()

WFIQUE
ATENTO!

Os editais ndo costumam ser explicitos sobre a necessidade de estudar modelos de
administracdo de caixa, porém ja houve exercicios desse tipo no passado, inclusive para a
banca do atual concurso.
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O modelo mais simples é o do caixa minimo operacional, que se calcula como se seqgue (ver formulas
anteriores):

360
Dias do Ciclo de Caixa

Giro do Caixa =

Previsao de desembolso (or¢camento de fluxo de caixa)

Caixa Minimo = - -
Giro de Caixa
O calculo do CMO consiste em dividir os desembolsos totais previstos para um ano, pelo giro de caixa,
gerando um valor que sera o caixa minimo operacional. Quando as entradas ndo forem suficientes para
cobrir as saidas e manter o nivel minimo, recursos financeiros sdo retirados de uma reserva para
manutencao do caixa.

()

EXEMPLIFICANDO

Imagine uma empresa com ciclo de caixa de 60 dias, isso significa que entre o pagamento ao fornecedor e
o recebimento da mercadoria vendida, em média, leva 60 dias. Logo o giro do caixa (ele gira ao longo do
ano) sera de 6 vezes.

Supondo que a empresa prevé desembolsos de R$ 1,8 milhdo no ano, para, em média, a empresa nao ter
problemas de caixa (quando sobrar, acumula, quando faltar, utiliza o excedente), deveria manter (1,8/6) R$
300 mil em caixa, no minimo, pois essa sera sua necessidade média.

, o R$ 1,8 milhdo ,
Caixa Minimo = —————— = R$ 300 mil
6 vezes
Ha modelos mais complexos, como o de Baumol que reproduz o que acontece com, por exemplo, um

assalariado. O assalariado recebe o dinheiro no inicio do més e faz pagamentos ao longo desse periodo.

O método de Baumol utiliza o0 modelo de lote econdmico. Seu pressuposto principal é que as entradas e
saidas futuras do caixa sdo previstas com certeza. O método calcula qual a quantidade de recursos que deve
ser alocada ao caixa, sendo que novos resgates de um titulo financeiro s6 acontecerdao quando o saldo do
caixa alcangar zero novamente

O método se propde a calcular COMO a empresa deve usar esse dinheiro que recebe de uma sé vez noinicio
do periodo. A férmula que calcula em QUANTOS pagamentos a empresa deve gastar esse dinheiro é a
seguinte:
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e "i"éataxa de juros que se RECEBE pela aplicagdo do dinheiro investido no inicio.

e "R"é ovalorrecebido noinicio do periodo.

e "b" o custo de cada transagao em Rs, ou seja, quanto custa cada transacao (nao € o VALOR a ser
pago, mas o custo de transacao mesmo, da transacao de RETIRADA do dinheiro da aplicacao). Isso
pode envolver, por exemplo, IOF, custos com spread bancario (preco de venda e de compra dos
titulos), taxas, etc.

&)

EXEMPLIFICANDO

Normalmente esse modelo funciona bem com projetos que recebem uma dotacdo orcamentaria de

inicio e tem que decidir como fazer o melhor desembolso, o menos custoso.

Suponha que a empresa A receba, no inicio do periodo, R$ 200 milhdes, que a taxa de juros seja de 1% ao
més e que o custo de movimentar esse dinheiro seja de 10.000 reais, teriamos:

0.5 x 0,01 x 200 milhoes
10.000

= 10 vezes

Isso significa que a empresa pegara os 200 milhdes no inicio e mantera 1/120 em caixa, o resto aplicado. E a
cada 1/10 do periodo, devera retirar uma décima parte do valor inicial. Se forem 30 dias, a cada 3 dias a
empresa baixara 20 milhdes para uso em caixa e deixara o resto aplicado.

O que o aluno tem que ter em mente é que esses calculos levam em consideragdo os custos de transagdes
financeiras. Normalmente, num investimento de curto prazo os resgates sdo automaticos e parece-nos que
ndo ha custos, porém essas linhas sao MENOS rentaveis que os titulos, tais como CDB, RDB ou titulos
prefixados do tesouro.

Quando pensamos em nossas contas diarias, parece fazer pouco efeito uma mudanca de 0,2 a 0,3% nas
taxas de juros mensais, mas em bilhdes de reais, ha ganhos expressivos com a gestao de caixa.

Um terceiro método, é o de Miller-Orr

O método de Miller-Orr considera as variagoes aleatdrias que ocorrem no fluxo de caixa e por isso calcula o
intervalo com o saldo maximo e minimo que deve-se manter o nivel do caixa. Dentro desses limites, o

tomador de decisao deve deixar o caixa oscilar aleatoriamente.
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O modelo também sugere um nivel 6timo do caixa, que é o nivel a ser perseqguido quando o nivel do caixa
esta fora dos limites calculados. Se o nivel do caixa ultrapassar o nivel maximo, deve-se aplicar a diferenca
entre o nivel do caixa e o nivel 6timo em titulos negociaveis. Se o nivel do caixa ultrapassar o nivel minimo,

deve-se resgatar a diferenca entre o nivel do caixa e o nivel 6timo.

R$

No grafico acima, mostra-se como os niveis de caixa podem flutuar livremente entre os maximos e minimos
calculados. Esse calculo transcende os objetivos do concurso, sendo mais comum questdes tedricas sobre a

gestao de caixa.

3.6 — Capital de giro operacional e financeiro

®

DESPENCA NA

|
®®- PROVA!

A teoria sobre Administracdo Financeira de Curto Prazo ndo é muito grande, mas a
variacdo de exercicios pode ser enorme. E muito comum termos que usar a diferenciacdo
entre ativos e passivos financeiros e operacionais, principalmente para exercicios
envolvendo necessidade de capital de giro.
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Vamos analisar os conceitos de ativo circulante operacional, ativo circulante financeiro, passivo circulante
operacional, passivo circulante financeiro, passivo permanente e ativo permanente, do ponto de vista do
Orcamento Empresarial e da Administracao Financeira.

Ativo circulante operacional ou ativo ciclico é aquele que guarda relagdo direta com a operacdo da
Companhia, é diretamente influenciado pelo volume de vendas ou produgdo, sendo composto por
estoques, contas a receber e outros ativos circulantes que tenham natureza relacionada a operacao.

O ativo circulante financeiro é aquele relacionado com itens de liquidez de curtissimo prazo do ativo
circulante, que nao tém ligagdo com as operagoes da empresa, ainda que tenham vindo da propria
operagao, como caixa, bancos e aplicagoes financeiras.

Entre os diversos autores, encontram-se diversos termos utilizados com o mesmo significado, como
exemplo ativo circulante operacional em Assaf Neto e Silva (2002), ativo erratico ou de curto prazo e ativo
ciclico ou operacional em Vieira (2005), e ativo flutuante ou financeiro em Santos (2001), sendo que o
mesmo ocorre com o passivo circulante financeiro/operacional.

O passivo circulante operacional esta representado pelos itens do passivo circulante relacionados ao ciclo
operacional da companhia, tais como fornecedores, salarios, encargos, impostos, taxas etc.. Ja o passivo
circulante financeiro corresponde aos itens que ndo tém vinculacdo direta com a parte operacional da
companhia e sdo, entre outros, os empréstimos, financiamentos que ndo estdo relacionados diretamente
com o core business da empresa.

O passivo permanente seria formado pelas contas do passivo exigivel a longo prazo e patrimonio liquido e
representa as fontes fixas de recursos, ou seja, aquelas das quais ndo se espera GIRO.

Ativo permanente (ou fixo) é formado pelos recebiveis a longo prazo e pelo ativo fixo (imobilizado,
intangivel, aquele do qual ndo se espera giro).

Necessidade de capital de giro

Alguns autores, e algumas técnicas em finangas (como EVA, economic value added), costumam definir a
NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO como aquela que surge quando a atividade operacional da empresa
gera um fluxo de saidas de caixa maior e mais rapido que o das entradas de caixa.

Também chamada de necessidade de investimento em capital de giro — NIG, a NCG (necessidade de capital
de giro, ou capital de giro operacional) é calculada SEM os ativos e passivos circulantes financeiros, da
seguinte forma:

NCG ou NIG = AC operacional — PC operacional
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Para empresas que ndo tém problemas com capital de giro de curto prazo, aquelas que recebem mais, e
mais rapido do que pagam, a questdo relevante é o equilibrio entre ativos e passivos permanentes ou fixos,
de forma que sua equacao fica como se segue:

CG = Ativo permanente — Passivo permanente

)

EXEMPLIFICANDO

Vamos usar um exemplo real que caiu em provas anteriores, para mostrar como é possivel
elaborar essas questoes relacionadas a necessidade de capital de giro.

FGV - Analista da Defensoria Publica (DPE RO)/Analista Contabil/2015
Uma empresa possui necessidade de capital de giro negativa quando:

a) osaldo em valores monetarios de fornecedores é menor que o de clientes;

b) os empréstimos e financiamento de capital de giro sao inferiores ao saldo de caixa e equivalente
caixa;

c) o fluxo de caixa operacional é inferior ao financeiro;

d) o tempo somado de estocagem e de recebimento de clientes é inferior ao de pagamento de
fornecedores;

e) as aplicagdes de recursos sdo superiores as origens de recursos.

Solucao.

NCG ou NIG = AC operacional — PC operacional
O item a esta errado, pois faz inferéncia a apenas 2 itens da NCG; o item b estd errado pois trata de itens ndo
operacionais; o item c estd errado pelo mesmo motivo; o item e esta errado, pois origens e aplicagbes deveriam

seriguais.

Uma outra forma de ver a necessidade de capital de giro é:

Pagamento do fornecedor

. o
Compra de
mercadoria Prazo de pagamento E Necessidade de capital de giro
B |
I . )l |
| It 1 ]
v ..
E Prazo de recebimento
===
Venda da mercadoria Recebimento
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Perceba que quando recebo ANTES de pagar ao fornecedor, a necessidade de capital de giro fica NEGATIVA.

Itemd.

%
‘ATEN(;AO
DECORE!

O quadro a sequir trata de todas as equagbes possiveis com os saldos, financeiro e
operacional, dos ativos e passivos circulantes. Fique atento ao saldo de tesouraria, que é a
diferenca entre os ativos circulantes financeiros e os passivos circulantes financeiros.

Ativo ‘ ' Ativo Ativo
Circulante w== | Circul. Operac. | ** | Circul. Financ.
(AC) (ACO) (ACF)

= L] =
Passivo ‘ Passivo Passivo
Circulante == | Circul. Operac. + Circul, Financ.
(PC) | { (PCO) (PCF)
-_— - -_—
Capital 'Necess, Capital Saldo
Circulante Liq. | e Giro o | Tesouraria
ccy | ____(NCG) I )

3.7 — Efeito Tesoura

Na gestao de fluxo de caixa queremos evitar o Efeito Tesoura, que é o decréscimo ao longo do tempo do
Saldo em Tesouraria. A figura anterior mostra com clareza o que pode ocorrer para que o Saldo em
Tesouraria seja decrescente ou fique negativo (essa matéria também pode ser vista em Analise de
Balangos).

A figura abaixo mostra razoavelmente o que ocorre quando, ao longo do tempo, as necessidades de capital
de giro (diferenca entre o Ativo Circulante Operacional e o Passivo Circulante Operacional) crescem mais
do que que o Capital Circulante Liquido (diferenca entre Ativo Circulante e Passivo Circulante). Isso faz com
que, eventualmente no futuro, o Saldo de Tesouraria fique negativo.
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$ Vendas

NIG

EFEITO TESOURA
CCL

Ano

E por que isso acontece?
Os principais motivos para o aparecimento do efeito tesoura sdo:

e Aumento de vendas acima do esperado: se passamos a vender mais de forma inesperada, tendemos
a precisar de mais capital de giro, e isso pode aumentar a necessidade de uso de caixa, diminuindo o
saldo em tesouraria.

e Flexibilizacao e aumento de prazos para clientes: isso também aumenta a necessidade de capital de
giro, pois precisamos investir mais e recebemos com defasagem maior.

e Ampliagao de estoques mal planejado: se os estoques aumentam muito, por exemplo, sem a
correspondéncia nas vendas, isso aumenta nossa necessidade de capital de giro para bancar o que
nao vendemos.

e Reducao de prazo junto aos fornecedores: significa que precisamos pagar antes, o que vai pressionar
também o capital de giro.

Naturalmente, para evitar o efeito tesoura, entre outros pontos, deve-se evitar as causas acima. Deve-se
fazer o correto planejamento do crescimento de vendas, para evitar ter que lancar mao de capital de curto
prazo em bancos, deve-se buscar reduzir os prazos de recebimento sem causar prejuizo na antecipacao de
recebiveis, deve-se evitar manter estoques acima do necessario para evitar custos de carregamento e de
escassez, e deve-se buscar mais prazo junto aos fornecedores.

A questdo fundamental da ma gestao de caixa é que, sempre que precisamos de caixa imediato, precisamos
recorrer a bancos em empréstimos de curto prazo. E esses empréstimos costumam ser muito mais caros do
que os de longo prazo. Por isso é importante que qualquer descasamento da necessidade de caixa seja
planejado para, no futuro, passar a ser pago por financiamento de longo prazo, que é mais barato e é pago
com mais prazo e espagamento no tempo.

&)

EXEMPLIFICANDO

2022 /Banca: CESPE | CEBRASPE /| DPE-RO - Analista da Defensoria PuUblica - Contabilidade
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O efeito tesoura necessariamente esta presente quando:

o saldo em tesouraria cresce, mas é negativo.

existe crescente disponibilidade de capital de giro.

o saldo em tesouraria se apresenta crescentemente positivo ou, pelo menos, estavel.
os ativos circulantes sdo sempre maiores que os passivos circulantes.

a necessidade de capital de giro supera a disponibilidade e cresce.

monNnw>»

A opcao A esta errada, pois o efeito tesoura ndo se refere a algo estatico no tempo. Podemos ter um saldo
em tesouraria momentaneo negativo e ndo necessariamente termos o efeito tesoura que é essa tendéncia
ao longo do tempo de redugdo do saldo em tesouraria (ST). No caso, a opcao esta errada, pois fala em
CRESCER 0 ST e no efeito ele REDUZ.

A opcao B esta errada, pois a disponibilidade de capital de giro diminui com o efeito tesoura (ET)

C esta errada, pois 0 ST cai e ndo cresce no ET.

D esta errada, pois leva em consideracdo apenas os ativos circulantes e os passivos circulantes, porém
precisamos também levar em considera¢do a variacdo dos ativos e passivos circulantes OPERACIONAIS,

para calcular o saldo em Tesouraria.

E esta certa, como vimos no Grafico, a NCG (necessidade de capital de giro) cresce, supera a disponibilidade
e continua a crescer.

3.8 — Ponto de Equilibrio

O ponto de equilibrio normalmente esta associado a administracao da produ¢ao, mas como algumas bancas
pedem essa matéria em finangas/administracao financeira geral, ainda que raramente apareca de forma
explicita no edital, vale uma breve revisdo sobre o que ele significa.

De forma muito simplificada, achar o ponto de equilibrio é achar a quantidade que deve ser vendida para
que haja equilibrio entre a receita e os custos.

Normalmente os custos estdo associados apenas a producdo, que é o custo da mercadoria vendida
(associado diretamente com a producao, portanto variaveis com a quantidade produzida/vendida) e custos
fixos, que ndo variam com a producao.

Receita = Preco x Quantidade
Custo variavel = CMV por unidade x Quantidade
Lucro Bruto = Receita — Custo Variavel — Custo Fixo
Ponto de equilibrio é a quantidade vendida que torna o Lucro Bruto é ZERO, portanto:

Receita = Custos totais - Precox Q = CMV x Q + Custo Fixo
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Custo Fixo

- Prego Unitario — CMV Unitario

)

EXEMPLIFICANDO

Uma empresa apresenta as seguintes informagoes relevantes:

e P:Precode venda médio por unidade, igual a R$ 4,50;
e V:Custo variavel por unidade, igual a R$ 2,50;

e F: Custos operacionais fixos, no valor de R$ 30.000,00.

Considerando-se os dados apresentados, o ponto de equilibrio, em unidades, é de?

Custo Fixo 30.000

Preco — CMV 4,50 — 2,50 >.000

E preciso ter atencdo a um ponto. Normalmente o ponto de equilibrio NAO inclui despesas. Despesas sao
elementos ndo associados diretamente a produgdo, porém ja vimos as bancas fazerem confusdo com os

conceitos e inserirem despesas na equacao. Quando aconteceu isso, elas estavam no custo fixo.
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FORMULAS

Capital Circulante Liquido

Capital Circulante Liquido = ativo circulante AC — passivo circulante PC

(CCL)
Caixa Caixa = Divida de Longo Prazo + PL + PC — Ativo Fixo — Outros AC
Ciclo Operacional (COp) COp = Periodo em estoque + Periodo em Contas a Receber
Ciclo de Caixa (CCx) CCx = Ciclo Operacional COp — Periodo em Contas a Pagar

Turnover (giro do
estoque) - GE

custo dos produtos vendidos no periodo

estoque médio no periodo

Periodo Médio no

Numero de dias no periodo (360 dias)

Estoque (PME) PME = Turnover (GE)
Turnover (Contas a _ Vendas no periodo
Receber) Giro do ~ contas a receber médio no periodo
Recebivel - GR
Prazo Médio de Numero de dias no periodo (360 dias)
Recebimento (PMR) PMR = Turnover Recebiveis (GR)
Turnover Contas a Pagar _ Custos da Merc Vendida no periodo
(giro das obrigagdes) GO ~ contas a pagar médio no periodo

Compras no periodo

Compras = CMV — Estoque Inicial + Estoque Final

Giro das compras
(quando houver dif entre
estoque inicial e final)

Compras no periodo

(giro das compras) = — .
contas a pagar médio no periodo

Prazo Médio de

Numero de dias no periodo (360 dias)

PMP =
Pagamento (PMP) Turnover Obrigagdes (GO)
Giro do Caixa ) ) 360
Giro do Catxa = 5 s Ciclo de Caixa
Caixa Minimo (CM) _ Previsdo de desembolso (or¢amento de fluxo de caixa)

Giro de Caixa

Caixa de Baumol -
NUmero de pagamentos

N = 05 Xi XR
B b

Necessidade de Capital

NCG ou NIG = AC operacional — PC operacional

de Giro
Quantidade no Ponto de 0= Custo Fixo
Equilibrio ~ Preco Unitario — CMV Unitario

v
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LISTA DE QUESTOES

As matérias de Administracao Financeira estao se tornando mais comuns nos Ultimos anos em diversos
concursos. Desde concursos para tribunais de contas até para 6rgaos de controle, consultoria e de
arrecadacao.

Porém, infelizmente, o histdrico de questoes é muito pobre e bem confuso. O aluno que tiver acesso aos
principais bancos de dados de questdes, vera que quando se trata de Administracdo Financeira e
Orgamento, quase a totalidade das questdes diz respeito a AFO no setor publico.

Além disso, ha trés areas que se confundem na hora de classificar as questdes: Financas Corporativas,
Contabilidade (Analise econdmica e financeira) e Administracdo Financeira e Or¢camentaria propriamente
dita. Isso dificulta ainda mais os filtros, pois as vezes a questao é propria de Administracao Financeira (como
algumas questdes de alavancagem e gestdo de caixa) outras é mais adequada a contabilidade pura (CPCs,
formas de contabilizar, interpretagao de notas etc.).

Diante dessa dificuldade, é necessario trazer questoes de concursos mais antigos e de varias bancas para
cobrir toda a matéria, além de propor questdes inéditas, quando necessario para fixacdo dos temas. Além
de fazer uma curadoria para filtrar as questoes relevantes para os alunos.

Os alunos que estiverem fazendo concurso que engloba Administracao Financeira e Analise Financeira e
Econdmica (de balangos) DENTRO de Administracdo geral, verdo muita interse¢do entre as matérias,
porém isso é positivo, pois os estudos se refor¢cam e os exercicios sao complementares.

As questdes a seguir misturam questdes bem recentes, com uma miscelanea de questdes anteriores a 2015,
para cobrir toda a necessidade da matéria. Fique atento a aulas extras ou especificas para o seu concurso e
sua banca.

HORA DE

PRATICAR!

Seguem os enunciados sem resolucao. No capitulo sequinte os resultados com os comentarios.

Questao 1) 2021/ Banca: UFR / UFR - Administrador
NAO é competéncia da fun¢do financeira na empresa:

A. Avaliar e escolher alternativas de aplicagao de recursos.

B. Atividade burocratica de acompanhar assiduidade e preparar folhas de pagamento dos
trabalhadores.

C. Acompanhar e avaliar resultados financeiros da organizacao.

D. Destinagdo dos resultados: selecdo de alternativas para aplicagdo dos resultados financeiros.

Receita Federal (Analista Tributario) Administracdo Financeira
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Questao 2) 2021/ Banca: UFR / UFR - Administrador

Em relagdo as ferramentas financeiras que devemos utilizar na elaboragao de um plano de negdcio, leia o
texto abaixo e assinale a alternativa correta. “Essa ferramenta nos informard quanto pelo menos a empresa
deverd faturar para consequir pagar todos os seus custos (fixos e variaveis).” (Salanek, 2012)

Trata-se dos orgamentos

Trata-se da margem de contribui¢ao

Trata-se do ponto de equilibrio

Trata-se da gestao dos custos e formagao dos precos

oNwy

Questao 3) 2021 / Banca: SELECON / Camara de Cuiaba - MT - Controlador Interno

No processo operacional de planejamento e orcamento denominado Base Zero, o conceito envolvido na
alternativa apresentada no pacote de decisdo, que procura incrementar niveis acima do corrente, buscando
favorecer a permissao para a execucao de fungdes ou servigos adicionais aos existentes, esta relacionado
com:

os custos e beneficios

as medidas de desempenho
os rumos alternativos de acao
o nivel de expansao de esforco

oNw>

Questao 4) 2018 / Banca: CESPE | CEBRASPE / SEFAZ-RS

O fato de uma empresa ter poder de negociacao com fornecedores para postergar ao maximo o pagamento
de suas compras a prazo tem impacto direto no

ciclo econémico.

ciclo operacional.

ciclo financeiro

prazo médio de renovacao de estoques.
prazo médio de recebimento de vendas

monNnw>»

Questao 5) 2019 / Banca: IBADE | DEPASA - AC - Administrador
Em relagdo ao conceito de administracao financeira pode-se afirmar que Administracao Financeira é :

o conjunto de atividades visando gerir apenas as despesas de uma empresa ou organizagao.

o conjunto de atividades visando gerir as financas de uma empresa ou organizacao.

o conjunto de atividades visando gerir as regras e valores de uma empresa ou organizagao.

o conjunto de atividades visando gerir as pessoas e estoques de uma empresa ou organizagao.

o conjunto de atividades visando gerir as contas e sistemas de Tl de uma empresa ou organizacgao.

monNnw>»

Questao 6) 2018 / Banca: NC-UFPR /| COREN-PR
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O orgamento constitui um documento formal que mensura os planos de curto prazo, normalmente um ano,
de uma empresa para que ela possa alcancar seus objetivos, baseado nas estruturas empresariais ja
existentes ou em programacao, decorrendo dos planos operacionais estipulados para cada uma dessas
estruturas. Com base nos conceitos e tipos de orcamento, identifique como verdadeiras (V) ou falsas (F) as
seguintes afirmativas:

() O orcamento base zero é elaborado periodicamente a partir da rediscussdao em cada periodo da
necessidade ou ndo de cada gasto associado as atividades desempenhadas pela entidade.

() O orcamento de tendéncias é elaborado a partir da observa¢ao de dados e desempenhos passados.

() Dependendo de como a empresa avalia seu desempenho a partir dos orcamentos, estes podem ser
estaticos ou flexiveis.

() Orcamentos estaticos sao ajustados periodicamente ao longo do periodo orcamentario para refletir
modifica¢des nos niveis de atividade da empresa.

Assinale a alternativa que apresenta a sequéncia correta, de cima para baixo.

Alternativas

~V-V-
~V-F-
~F-F-

~V-F-
~F-V-

moNw>»
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Questao 7) 2021 / Banca: Quadrix / CRC-AP - Contador Fiscal

O capital circulante liquido (CCL) é um indicador de liquidez que mede a capacidade da empresa de cumprir
com seus compromissos de pagamento e de manter suas operag¢des funcionando. O CCL é verificado pela
diferenca entre o ativo circulante (disponivel, contas a receber, estoques e despesas pagas
antecipadamente) e o passivo circulante (fornecedores, contas a pagar e outras exigibilidades do exercicio
seguinte) em um determinado momento. Acerca desse assunto, julgue os itens seguintes.

i.  Umaumento de capital em dinheiro ndo afetaria o CCL.
ii. Vendas de permanentes recebiveis a curto prazo ndo afetariam o CCL.
iii. O pagamento de fornecedores de matéria-prima nao afetaria o CCL.
iv.  Um financiamento de longo prazo para a aquisicdao de uma loja ndo afetaria o CCL.
v.  Aaquisicdo de um empréstimo bancario de curto prazo ndo afetaria o CCL.

Assinale a alternativa correta.

. Apenas o item Ill esta certo.
Apenas o item IV esta certo.
Apenas o item V esta certo.
. Apenasositens|e |V estdo certos.
Apenas os itens |l e V estao certos.
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Questao 8) 2019 / Banca: IF-PA / Tecndlogo - Gestao Financeira

A administragdo do capital de giro trata dos ativos e passivos correntes a partir de um conjunto de regras
que tem por objetivo a preserva¢ao da saude financeira da empresa. Sobre a natureza e as defini¢cdes da
administragdo do capital de giro, € INCORRETO afirmar que:

A. os elementos de giro sao identificados no ativo circulante e passivo circulante, ou seja, no curto
prazo.

B. ocapital de giroliquido (CCL) reflete a folga financeira da empresa e representa o volume de recursos
de longo prazo que financia os ativos correntes.

C. uma boa administragao do capital de giro envolve imprimir alta rotagao (giro) ao circulante,
tornando mais dinamico seu fluxo de operagodes.

D. o ciclo operacional representa o intervalo de tempo em que ndo ocorrem ingressos de recursos
financeiros na empresa, demandando-se capital para financia-lo.

E. quanto menor a participagdo de recursos de longo prazo, menos arriscada se apresenta a politica de
capital de giro da empresa.

obop'%

*

Em financas, administracao financeira e contabilidade, sempre que possivel escreva a formula, vai facilitar
a entender a dindmica das perguntas.

Questao 9) 2019 / Banca: CESPE /| CEBRASPE /| SEFAZ-RS - Auditor Fiscal da Receita Estadual - Bloco Il
Acerca do giro de estoques, assinale a opg¢ao correta.

A. Uma politica de estoques minimos favorece a obtencao de giros de estoques cada vez maiores.

B. Giro de estoques de cinco vezes significa que a empresa leva mais de oitenta dias para vender
integralmente o seu estoque uma vez.

C. A aquisicao de estoques em grande quantidade para obter descontos comerciais tende a aumentar
o giro dos estoques.

D. Quanto maior for o giro de estoques, maior sera o prazo médio de vendas da empresa.

E. Ofatode ogirode estoques de uma empresa ser mais elevado que o de outras empresas do mesmo
setor pode indicar que essa empresa esteja mantendo bens obsoletos em estoque ou mantendo
estoque em nivel desnecessariamente alto.

Questao 10) 2018 [ Banca: UFPR / UFPR - Contador

A Companhia Alfa apresentou no periodo To Prazo Médio de Estocagem de 4o dias, Prazo Médio de
Recebimento de Vendas de 70 dias e Prazo Médio de Pagamento a Fornecedores de 5o dias. Para o periodo
T1, a empresa reduziu em 20% seu Prazo Médio de Estocagem e em 30% seu Prazo Médio de Recebimento
de Vendas, bem como conseguiu ampliar em 12% seu Prazo Médio de Pagamento a Fornecedores.
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Considerando essas informacdes, assinale a alternativa em que é apresentado o Ciclo de Caixa, em nUmero
de dias, da Companhia Alfa para o periodo Ta.

110.
81.
60.
37-
25.

moNnw>»

Questdo 11) 2019 / Banca: IF-MS / Tecnélogo em Gestao Financeira

O ciclo de caixa é o periodo em que acontece a movimentacao financeira dentro do ciclo operacional.
Quanto maior for o ciclo de caixa, maior serd o investimento em capital de giro para dar sustentagdo as
atividades operacionais. Considerando-se a possibilidade de menor investimento em capital de giro, quais
sdo as estratégias utilizadas para a minimizacdo do ciclo de caixa?

A. Quitar antecipadamente as contas a pagar e retardar o recebimento das duplicatas a receber.

B. Girar mais rapidamente os estoques e retardar o pagamento das duplicatas a pagar.

C. Girar mais rapidamente os estoques, receber mais tarde as duplicatas a receber e pagar
antecipadamente as duplicatas a pagar.

D. Girar mais rapidamente os estoques, receber antecipadamente as duplicatas a receber e retardar o
pagamento das duplicatas a pagar.

E. Girar mais lentamente os estoques, receber antecipadamente as duplicatas a receber e retardar o
pagamento das duplicatas a pagar.

Questao 12) 2019 / Banca: IF-MS [ Tecn6logo em Gestao Financeira

O Planejamento financeiro serve como um norteador das atividades da organizacao, com a intencao de
atingir seus objetivos de curto e longo prazo. O planejamento financeiro envolve o orcamento de caixa e a
projecao dos demonstrativos financeiros. Com qual objetivo o gestor financeiro elabora o orcamento de
caixa?

A. Para se ter conhecimento das necessidades operacionais da empresa e providéncias de captagdo de
recursos a longo prazo.

B. Para se ter conhecimento das necessidades financeiras da empresa e providéncias de captacao de

recursos de curto e longo prazo.

Para se ter conhecimento dos déficits de caixa e providéncias de captacdo de recursos a curto prazo.

Para que se possa utiliza-lo como base para o desenvolvimento das demonstrag¢des financeiras.

E. Paradeterminar excessos de caixa para investimento a longo prazo.

o N

Questoes diversas cobrindo toda a matéria (inéditas e de varias bancas e anos).

Com relacdo a administragao financeira e orcamentaria nas empresas, julgue os itens a sequir.
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Questao 13

O orcamento estatico, elaborado apenas para o nivel planejado de atividade, é inadequado para a avaliagdo
de eficiéncia do controle de custos. Se a atividade real for maior que a planejada, os custos variaveis devem
ser superiores aos estimados; se for menor, devem ser inferiores.

e C(Certo
e Errado
Questao 14

Os custos indiretos fixos, para efeito de analise das variagdes entre os valores reais e os orcados, devem ser
expressos e analisados em forma unitaria ou horaria, relacionando-os a variacao de volume dentro da faixa
relevante de atividade.

e C(erto
e Errado
Questao 15

A gestdo e a projecdo do orcamento de caixa para periodos inferiores a um ano inserem-se no ambito do
planejamento financeiro de curto prazo.

e Certo
e Errado
Questao 16

Ao final de cada exercicio social, uma empresa efetua analise das variagdes de seu orcamento planejado e
o efetivamente realizado naquele ano. No Ultimo ano, a empresa apresentou o seguinte quadro
comparativo:

Resultados Reais

Orgamento Inicial

Unidades vendidas 5000 6.000
Receitas R$ 40.000,00 R$ 42.000,00
Custos Variaveis R$ (25.000,00) RS (30.000,00)
Margem de R$ 15.000,00 R$ 12.000,00
Contribuigio

Custos Fixos R$ (7.00000) | RS (6.000,00)
Lucro Operacional R$ 8.000,00 R$ 6.000,00

Analisando-se as variagoes de preco e de volume a partir do demonstrativo, conclui-se que a(o)
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variacao do preco de venda foi desfavoravel em R$ 2,00 por unidade.
varia¢ao do custo variavel unitario foi favoravel em R$ 5,00 por unidade.
variagao dos custos fixos foram desfavoraveis em R$ 1.000,00 no total.
margem de contribui¢do unitaria aumentou em R$ 3,00 por unidade.

monNn >

volume de venda isoladamente aumentou o resultado em R$ 2.000,00.

Questao 17

Uma empresa industrial consegue obter um lucro operacional de R$ 200.000,00 mantendo uma produgao
de 10.000 unidades. Sabendo-se que sua margem de contribuicdo unitaria é de % do preco, qual o valor
médio estimado, em reais, do custo variavel unitario do produto?

(A) R$ 20,00
(B) R$ 40,00
(C) R$ 50,00
(D) R$ 60,00
(E) R$ 80,00

Questao 18) 2011 / Banca: Cesgranrio

Considere as informagoes dos Balangos Patrimoniais e a Demonstracao de Resultados da Empresa XisY
publicados em 31 de marg¢o de 2011, em milhares de reais, para responder as questdes de nos 59, 60 e 61.

Balango Patrimonial da Empresa XisY em 31 de dezembro de 2009 e 2010

2009 2010
Ativos Mil R$ Mil R$
Ativo Clirculante
Caixa 300,00 250,00
Contas a Receber 250,00 270,00
Estoques 200,00 300,00
Total Ative Circulante 750,00 820.00
Ativo Fixo
Iméveis 2.000,00 2.000,00
(-} Depreciagio Acumulada 850,00 1.000.00
Total do Ativo Fixo 1.050.00 1.000.00
Total do Ativo 1.800.00 1.820.00
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Passivos e Patriménio Liquido Mil B Mil RS
Paszsivo Circulante
Fomecedores a Pagar 250,00 300,00
Salarios a Pagar 420,00 250,00
Total Passivo Circulante £70.00 250,00
Exigivel a Longo Prazo
Empréstimo de LiPrazo 500,00 550,00
Total do Passivo 1.170.00 1.100.00
Patrimdnio Liquido
Agbes Ordindrias 330,00 34300
Agbes Preferenciais 200,00 220,00
Lucro Refido 100.00 157.00
Total Pat. Liquido £30.00 720,00
Total do Passivos e Patriménio Liguido 180000 182000
Demonstrativo de Resultados em 31 de dezembro de 2010
Mil RS
Receita de Vendas 2.540,00
{-) Custo da Mercadoria Vendida 2.100.00
Lucro Bruto 440.00
{-) Despesas Operacionais
Despesas Com Vendas 127,00
Despesas Administrativas 112,00
Cespesas de Depreciagdo 100,00
Total de Despesa Operacionais 235 00
Lucro Operacional 101,00
{-) Dezspesa de Juros 2500
Lucro Liguido Antes do Imposto de Renda 76,00
{-) Imposto de Renda (25%) 19,00
Lucro Liguido Apos o Imposto de Renda 57.00

Sabendo-se que 20% de todas as vendas sao realizadas a vista e as demais a prazo, qual o ciclo operacional
(aproximado), em dias, da empresa XisY?

70
81
90
101

monN >

111

Questao 19) 2011 / Banca: Cesgranrio

Com base nos dados anteriores, qual é, aproximadamente, o ciclo de caixa da empresa XisY, em dias?

38
42
48

52

ON®»
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E. 56

Questao 20) 2011 / Banca: Cesgranrio

O orcamento empresarial pode ser entendido como a expressao quantitativa de um plano de ag¢ao futuro
da administracdo para um determinado periodo. O processo de orcamento empresarial pode utilizar-se de
algumas abordagens, como, por exemplo, a "Beyond Budgeting”, que possui algumas caracteristicas
marcantes.

Uma dessas caracteristicas é

A. apresentar metas fixas para os gestores.
apresentar um processo decisorio centralizado.
desestimular as equipes a assumirem riscos.
ser semelhante ao orcamento tradicional.

monw

prover os recursos quando forem necessarios.

Questao 21) 2011 / Banca: Cesgranrio

Alguns ativos e passivos circulantes do Balango Patrimonial de uma empresa possuem caracteristicas
especificas que os identificam como sendo contas patrimoniais operacionais. O capital de giro operacional
liquido de uma empresa ndo costuma ser constante, podendo variar, por exemplo, mensalmente.

Quanto a variagdo mensal do capital de giro operacional liquido, sendo ndo nula, no més em analise, ela

sempre

A. implicara novos financiamentos.
B. implicara novos investimentos.
C. impactara o caixa da empresa.
D. resultara em um valor positivo.

Questoes 22 a 25

capacidade de produgio, em unidades S0 (D0
nivel de produgio atual 300,000
custo unitirio variavel (mio-de-obra ¢ matéria-prima) R% 2,35
cusio fixo total mensal RS J060.0:00,00
prego de venda liquido de tribatos RS 4,00

Considerando os dados apresentados no quadro acima, referentes a uma empresa que tem um Unico
produto em linha de producao, julgue os itens a sequir.
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Aumentando a sua producdo até o limite da capacidade instalada (500.000 unidades) e mantendo o preco
atual, o lucro bruto da companbhia seria elevado para um valor superior a R$ 520.000,00.

e C(Certo
e FErrado

Questao 22) 2011 / Banca: Cesgranrio

Com base nos dados anteriores, caso as 200.000 unidades adicionais fossem vendidas a R$ 2,50, ndo haveria
aumento do lucro bruto da companhia, em relacao a situagao inicial.

e Certo

e FErrado

Questao 23) 2011 / Banca: Cesgranrio

Com base nos dados anteriores, o preco de venda de equilibrio (lucro bruto igual a zero), utilizando a
capacidade total, é igual a R$ 2,95.

e Certo

e FErrado

Questao 24) 2011 / Banca: Cesgranrio

Com base nos dados anteriores, o ponto de equilibrio, ao preco de venda de R$ 4,00, esta entre 200.000 e
220.000 unidades.

e C(Certo
e Errado

Questao 25) 2011 / Banca: Cesgranrio

Considerando os dados anteriores, caso recebesse proposta para colocacao das 200.000 unidades que
cabem na sua capacidade de producao, ao preco de R$ 2,65, a empresa nao deveria aceitar, porque cairia o

lucro bruto.
e C(erto
e Errado

Questao 26)

Obtiveram-se da Cia. Mega S/A as sequintes informagoes, considerando o ano de 360 dias:
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* Rotagao de duplicatas a receber: 12 vezes
* Rotacao de fornecedores: 24 vezes
* Rotacao de estoques: 8 vezes

Com base nesses dados, o ciclo de caixa da empresa, em dias, é de:

44
45
60
75
90.

monNn® >

Questao 27)

A Cia. Progresso S/A, durante o periodo de planejamento or¢amentario para o exercicio de 2006, recolheu
as seguintes informacgdes do exercicio de 2005, para poder projetar o custo total de mao-de-obra:

* Total de horas de maquina utilizadas 60.000 HM
e Custo total de mao-de-obra para R$ 250.000,00
e Parte fixa do custo de mao-de-obra R$ 40.000,00

Considerando-se que uma das premissas do orcamento é o aumento de vendas e, conseqientemente, de

producdo, a empresa passara a consumir 80.000 horas de maquina.

Com base nos dados acima, pode-se afirmar que o custo total, em reais, de mao-de-obra para 80.000 horas

de maquina sera de:

260.000,00
280.000,00
290.000,00
320.000,00

monNnwm>

350.000,00

Questao 28)

A Cia. Piratininga S/A trabalha com previsao orcamentaria trimestral. Para o 10 trimestre de 2006, foram
projetados os valores de vendas abaixo.
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Em Reais
Janeiro 50.000.,00
Feversiro £0.000,00
Margo £0.000,00

Asvendas da empresa sado feitas 60% a vista e 40% a prazo. As vendas a prazo sao cobradas no més seguinte
ao das vendas e as duplicatas a receber no dia 31 de dezembro de 2005 s0 refletem a parcela a receber das
vendas feitas em dezembro, no valor de R$ 40.000,00.

As contas nao recebidas sao despreziveis e devem ser desconsideradas.

Em decorréncia, a previsdo de entrada de caixa proveniente das vendas, para o més de janeiro de 2005, foi,
em reais, de:

36.000,00
38.000,00
44.000,00
46.000,00

monw>

50.000,00

Questao 29)

Os fluxos de caixa operacionais de uma empresa sao as entradas e saidas relacionadas diretamente a
producao e venda de seus produtos. Assim, fazem parte desse fluxo:

imposto de renda e salarios a pagar.
vendas de a¢des e pagamentos de dividendos em dinheiro.
ativos imobilizados e participagdes societarias.

ON®»

recompra de ag¢oes e duplicatas a receber.

Questao 30)
Dentre os principios basicos do capital de giro, sequndo Sanvicente (1995), destacam-se:

A. o problema da liquidez dos ativos correntes da empresa, em face da composicdo dos prazos de
vencimento de suas dividas e o conflito entre liquidez e rentabilidade.

B. aconcentragao de esfor¢os da empresa para manter sua liquidez, por meio da aplicacdo de recursos
em ativos correntes, que vao resultar em um aumento da rentabilidade dos investimentos e o
aumento do risco em relacao ao porte operacional da empresa.

C. os dilemas enfrentados, nos casos de disponibilidades e estoques e na manutencao dos saldos
excessivos com custos mais baixos ou saldos insuficientes com custos maiores e a conciliagdo entre
rentabilidade e manutencao de saldos elevados.
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D. as atitudes da administracdao em relagdo a falta de fundos, que é uma questdo de conciliagdo entre
o ganho (rentabilidade) e o aumento de saldos necessarios para garantia quanto ao problema de
insuficiéncia de fundos.

Questao 31)

A necessidade da atuagdo do administrador financeiro ocorre porque, independentemente do segmento de
atuacao, em toda entidade, ha um constante fluxo de recursos financeiros. Especificamente quanto a

funcao gestao do caixa, o administrador financeiro deve

normatizar os critérios a serem seguidos para conceder prazo de pagamento aos clientes.
avaliar constantemente o fluxo de pagamentos e recebimentos que a empresa possui.
atuar de modo a otimizar o resultado do periodo.

ON®»

adotar procedimentos que facultem planejar a necessidade, ou disponibilidade, de capital da
empresa ao longo de um periodo qualquer.

Questao 32)

Cabe ao administrador financeiro de uma empresa obter recursos requeridos para saldar as obriga¢des
quando ndo ha saldo de caixa suficiente ou para propiciar capital adicional para expandir os negdcios. Esta
atuacao relaciona-se a fung¢ao de:

administragdo da cobranca.
gestdo de custos e preco.
captagao de recursos.

ON®»

decisao de investimento.

Questao 33)

Uma empresa vende produtos sob encomenda, com prazo médio de recebimento de 60 dias apos a entrega
na fabrica do comprador. A empresa paga a seus fornecedores com prazo médio de 30 dias apos receber a
matéria prima. Em consequéncia, sua necessidade de capital de giro é elevada.

Para reduzi-la, a empresa poderia adotar vérias providéncias, entre as quais NAO se inclui a diminuico do(s)

endividamento de longo prazo na sua estrutura de capital

prazo médio de estocagem de matérias-primas

prazo médio de processamento das matérias-primas na fabrica¢do dos produtos
tempo médio de transporte dos produtos até o comprador

monwx

adiantamentos pagos a alguns de seus fornecedores
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Questao 34)

Preencha as lacunas abaixo e, em sequida, assinale a alternativa correta.

Os ativos circulantes, comumente chamados de , representam a propor¢ao do investimento total da

empresa que circula, de uma forma para outra, na conducdo normal das operagdes. Os balancos
patrimoniais fornecem dados para calculo da sua necessidade. Ela constitui-se no fundamento basico da(o)

de uma empresa. Pela analise de seus elementos patrimoniais sdo identificados os prazos
operacionais, o volume de recursos permanentes (longo prazo) que se encontra financiando o giro e as
necessidades de investimento operacional. A(o) é a diferenca entre o Ativo Circulante Operacional
e o Passivo Circulante Operacional, sendo que este Ultimo, a medida que vai sendo realizado, é substituido
por outro ativo de mesma natureza, para manter o nivel das atividades de operagoes.

A. elementos fundamentais para andlise das demonstra¢des financeiras / indices-padrao / andlise
através de indices

B. fontes de financiamento / estrutura de capital / modelo de avaliagao de empresas

C. fontes de numerario |/ planejamento financeiro / fonte de comprometimento de solvéncia da
empresa

D. exigéncias de financiamento resultantes do ciclo de conversao de caixa / técnica de analise / capital
de giro proprio

E. capital de giro/avaliagao do equilibrio financeiro / necessidade liquida de capital de giro

Questao 35) 2011 / Banca: FGV [ Engenheiro (IMBEL)/Controle de Qualidade/2021
Relacione os modelos de administracao de caixa as suas respectivas caracteristicas.
1. Modelo do caixa minimo operacional.

2. Modelo de Baumol.

3. Model de Miller-Orr.

( ) O modelo considera que o caixa é imprevisivel e, assim, o fluxo liquido de caixa pode ser igual ao valor
esperado ou algum valor superior ou inferior, previamente calculado e determinado.

( ) O modelo supde que as entradas e saidas de caixa podem ser previstas com precisdo, a0 mesmo tempo
em que uma carteira de titulos negociaveis atua como um reservatorio para suprir os saldos de caixa
transacionais.

( ) Nesse modelo, a falta de sincronizacao entre as entradas e saidas de recursos financeiros é financiada
por uma reserva, que deve apresentar-se suficiente para processar pagamentos quando as entradas

esperadas (recebimentos) nao se realizarem.

Assinale a op¢ao que mostra a relacao correta, sequndo a ordem apresentada.
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Questao 36) 2015/ Banca: FGV / Analista da Defensoria Publica (DPE RO)/Analista Contabil/2015
Uma empresa possui necessidade de capital de giro negativa quando:

A. osaldo em valores monetarios de fornecedores é menor que o de clientes;

B. os empréstimos e financiamento de capital de giro sao inferiores ao saldo de caixa e equivalente
caixa;

C. ofluxo de caixa operacional é inferior ao financeiro;

D. o tempo somado de estocagem e de recebimento de clientes é inferior ao de pagamento de
fornecedores;

E. asaplicagdes de recursos sdo superiores as origens de recursos.

Questao 37) 2015 / Banca: FGV [ Analista da Defensoria PUblica (DPE RO)/Analista Contabil/2015

Observe o balango patrimonial a sequir e responda a questao.

ATIVO PASSIVO

Circulante 200 | Circulante 180
Disponivel 10 | Fornecedores 110
Clientes 90 | Salarios a pagar 20
Estoques 100 | Empréstimos 50
N&o Circulante 500 | Nao Circulante 200
Direitos de longo 150 | Financiamentos 200
prazo

. PATRIMONIO

Investimentos 50 LIQUIDO

Imobilizado 200 | Capital Social 300
Intangiveis 100 | Reservas 20
TOTAIS 700 | TOTAIS 700

O grau do passivo oneroso sobre o ativo e o valor da necessidade de capital de giro sdo, respectivamente,

7% e ($40).
25% e ($120).
28% e $8o0.
36% e $60.
54% e $40.

moNnw>

Questao 38) 2010/ Banca: FGV |/ Técnico de Fomento C (BADESC)/Economista
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A empresa Bernoulli projeta a seguinte evolu¢ao patrimonial.

1°mMés | 29 més | 3° més | 4° més | 5° més
Ativo Circulante 154 210 255 300 455
Realizavel de Longo Prazo | 874 988 988 988 654
Imobilizado 214 214 314 314 355
Passivo Circulante 154 215 333 452 544
Exigivel de Longo Prazo | 988 1200 (1354 |1455 |1455

O diretor financeiro quer projetar a necessidade de capital de giro e confia nos dados acima. A maxima
necessidade de capital de giro dessa empresa no periodo projetado é:

)
152
214

535
890

monNnw>

Questao 39) 2015 / Banca: FGV [ Analista Estratégico de Projetos de Investimentos

Um modelo que pode ser usado a fim de se projetar em fluxos de caixa livres para a empresa de um projeto
é aquele no qual tais fluxos sao subdivididos em trés componentes, proporcionando a seguinte igualdade
matematica: fluxo de caixa livre para a empresa = fluxo de caixa operacional (-) variagao do capital de giro
operacional liquido (-) gastos liquidos de capital. Sendo assim, os fluxos de caixa negativos que mais
impactam negativamente o fluxo de caixa livre para a empresa sdo:

pagamentos de principal e investimentos de curto prazo;
amortizacdo contabil e CAPEX;

depreciacao do ativo imobilizado, investimentos de curto prazo;
deprecia¢ao do ativo imobilizado, CAPEX;

pagamentos do ciclo operacional, CAPEX.

monNnw>
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QUESTOES COMENTADAS COM GABARITO

As respostas estdo associadas ao numero das questdes do capitulo anterior, com comentarios logo a seguir.

Optamos por ndo negritar as respostas e deixa-las apenas no gabarito.

5
t GABARITO

Questao 1) 2021 / Banca: UFR / UFR - Administrador
NAO é competéncia da fun¢do financeira na empresa:

A. Avaliar e escolher alternativas de aplicagao de recursos.

B. Atividade burocratica de acompanhar assiduidade e preparar folhas de pagamento dos
trabalhadores.

C. Acompanhar e avaliar resultados financeiros da organizacao.

D. Destinagdo dos resultados: selecdo de alternativas para aplicagdo dos resultados financeiros.

A opgdo A esta correta, pois uma das principais fungoes de finangas e buscar alternativa para aplicagdo de
recursos; a op¢do B estd ERRADA, pois trata de gestdo de pessoas e ndo de gestdo financeira; a opgao C estd
certa, pois acompanhar resultados financeiras faz parte da fungdo financeira, bem como selecionar alternativas
para aplicar os resultados financeiras (opgao D).

Questao 2) 2021/ Banca: UFR / UFR - Administrador

Em relagdo as ferramentas financeiras que devemos utilizar na elaboragao de um plano de negdcio, leia o
texto abaixo e assinale a alternativa correta. “Essa ferramenta nos informard quanto pelo menos a empresa
deverd faturar para consequir pagar todos os seus custos (fixos e variaveis).” (Salanek, 2012)

Trata-se dos orcamentos

Trata-se da margem de contribuicao

Trata-se do ponto de equilibrio

Trata-se da gestao dos custos e formagao dos precos

oNnwy

A opcdo A estd errada, pois o orcamento ndo é feito para dizer QUANTO deve-se faturar para pagar custos fixos
e variaveis, ele mostra tudo.

A opcgdo B estd errada, pois a margem de contribuigdo é calculada pela diferenga entre a Receita Liquida e o
Custo das Vendas (variaveis apenas), ela é um "lucro”, ndo é um minimo que se deve faturar.

A opg¢do D estd errada, pois a gestdo de custos e formagdo de pre¢os busca maximizar os lucros ou reduzir
prejuizos.
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A opgdo C estd correta, pois o ponto de equilibrio trata exatamente disso, do ponto em que cobrimos todos os
custos fixos e varidveis. Ha uma pequena imperfei¢do no gabarito, pois o ponto de equilibrio normalmente é
uma QUANTIDADE e ndo um faturamento. Mas por exclusdo ndo ha outra opgao.

Questao 3) 2021 / Banca: SELECON / Camara de Cuiaba - MT - Controlador Interno

No processo operacional de planejamento e orcamento denominado Base Zero, o conceito envolvido na
alternativa apresentada no pacote de decisdo, que procura incrementar niveis acima do corrente, buscando
favorecer a permissao para a execugao de fungdes ou servicos adicionais aos existentes, esta relacionado
com:

0s custos e beneficios

as medidas de desempenho
os rumos alternativos de acao
o nivel de expansdo de esforco

oNw >

O orcamento Base Zero é uma ferramenta essencial para o alinhamento das estratégias da empresa, pois
planeja e controla o financeiro da organizagdo em um determinado periodo, tendo como base o "papel em
branco", permitindo uma rediscussdo total do negdcio quando dessa orcamentagdo, relacionando cada gasto
com seu respectivo resultado.

O orcamento deve possuir andlise sobre as consequéncias da ndo execugdo de determinada fungdo, caminhos
alternativos de agdo, custos e beneficios, medidas de desempenho e tipos de alternativas. Esse Ultimo abriga
diferentes formas de realizar uma fung¢do, deferentes niveis de esforco para produzir a mesma fungdo (nivel
minimo, corrente e de expansdo).

O orcamento base zero relaciona os niveis de esfor¢os de acordo com os percentuais de redugdo em relagcdo ao
referencial que apresentado. Os niveis de esforcos sdo alocados em um pacote de decisdo e deverdo ser
escolhidos conforme a fungdo a ser executada, esse pacote sera dividido em:

e Esforco minimo (esfor¢o empregado é baixo, podendo ndo resultar em uma decisdo eficiente);

e  Esforco corrente (pode ser utilizado como um acréscimo do esfor¢co minimo);

e  Esforco de expansdo (é o ultimo esforco e é executado que procura enriquecer o nivel corrente, o qual
detém o objetivo de permitir a execugdo de fungoes ou servigos adicionais aos ja existentes).

Portanto, letra D

Questao 4) 2018 / Banca: CESPE | CEBRASPE / SEFAZ-RS

O fato de uma empresa ter poder de negociagao com fornecedores para postergar ao maximo o pagamento
de suas compras a prazo tem impacto direto no

ciclo econémico.

ciclo operacional.

ciclo financeiro

prazo médio de renovacao de estoques.
prazo médio de recebimento de vendas

monNnw>»
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O ciclo econdémico trata do orcamento essencialmente contabil, em regime de competéncia. O ciclo operacional
mede quanto tempo um produto leva no ativo circulante até virar caixa. Ele comegca como material, vira estoque
de produtos acabados, vira contas a receber e, finalmente, CAIXA. O prazo médio de renovagdo de estoques
ndo esta ligado ao pagamento do fornecedor, mas ao periodo em que o estoque se mantém, assim como o prazo
de recebimento de vendas estd ligado ao prazo que o consumidor paga.

Sobra apenas o ciclo financeiro, que é exatamente o que se baseia em regime de CAIXA e ndo de competéncia.
Se pudermos prorrogar o pagamento, maximizamos a geragdo de caixa no ciclo financeiro. Op¢do C.

Questao 5) 2019 / Banca: IBADE | DEPASA - AC - Administrador
Em relagdo ao conceito de administracao financeira pode-se afirmar que Administracdo Financeira é :

o conjunto de atividades visando gerir apenas as despesas de uma empresa ou organizagao.

o conjunto de atividades visando gerir as financas de uma empresa ou organizagao.

o conjunto de atividades visando gerir as regras e valores de uma empresa ou organizagao.

o conjunto de atividades visando gerir as pessoas e estoques de uma empresa ou organizagao.

o conjunto de atividades visando gerir as contas e sistemas de Tl de uma empresa ou organizacao.

moNnw>

Essa é uma questdo bastante trivial, pois a Unica op¢do que trata de finangas diretamente é a B. As outras
tratam de "gerir apenas despesas", gerir valores, gerir pessoas e gerir sistemas de Tl, o que obviamente nédo é
fungdo financeira.

Questao 6) 2018 / Banca: NC-UFPR /| COREN-PR

O orcamento constitui um documento formal que mensura os planos de curto prazo, normalmente um ano,
de uma empresa para que ela possa alcancar seus objetivos, baseado nas estruturas empresariais ja
existentes ou em programacao, decorrendo dos planos operacionais estipulados para cada uma dessas
estruturas. Com base nos conceitos e tipos de orcamento, identifique como verdadeiras (V) ou falsas (F) as

seguintes afirmativas:

() O orcamento base zero é elaborado periodicamente a partir da rediscussdao em cada periodo da
necessidade ou ndo de cada gasto associado as atividades desempenhadas pela entidade.

() O orcamento de tendéncias é elaborado a partir da observa¢ao de dados e desempenhos passados.

() Dependendo de como a empresa avalia seu desempenho a partir dos orcamentos, estes podem ser
estaticos ou flexiveis.

() Orcamentos estaticos sao ajustados periodicamente ao longo do periodo or¢amentario para refletir
modifica¢des nos niveis de atividade da empresa.

Assinale a alternativa que apresenta a sequéncia correta, de cima para baixo.

Alternativas

_—b7
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~V-V-
~V-F-
~F-F-

~V-F-
~F-V-

Primeira é verdadeira, pois o0 OBZ realmente rediscute as necessidades a cada periodo.
A segunda é verdadeira, pois projetar por tendéncias significa partir de observacao de dados passados.

A terceira é verdadeira, pois se a empresa tem um desempenho muito maduro e com pouca oscilagdo, pode usar
orcamento estdtico, porém precisard usar orgamento dindmico se seu negacio for muito volatil.

A Ultima é falsa, pois orcamentos estdticos NAO sdo ajustados periodicamente.
Opcao A.
Questao 7) 2021 [ Banca: Quadrix / CRC-AP - Contador Fiscal

O capital circulante liquido (CCL) é um indicador de liquidez que mede a capacidade da empresa de cumprir
com seus compromissos de pagamento e de manter suas operagdes funcionando. O CCL é verificado pela
diferenca entre o ativo circulante (disponivel, contas a receber, estoques e despesas pagas
antecipadamente) e o passivo circulante (fornecedores, contas a pagar e outras exigibilidades do exercicio
seguinte) em um determinado momento. Acerca desse assunto, julgue os itens seguintes.

i.  Umaumento de capital em dinheiro ndo afetaria o CCL.
ii. Vendas de permanentes recebiveis a curto prazo ndo afetariam o CCL.
iii. O pagamento de fornecedores de matéria-prima nao afetaria o CCL.
iv.  Um financiamento de longo prazo para a aquisi¢ao de uma loja ndo afetaria o CCL.
v.  Aaquisicdo de um empréstimo bancario de curto prazo ndo afetaria o CCL.

Assinale a alternativa correta.

Apenas o item lll esta certo.
Apenas o item IV esta certo.
Apenas o item V esta certo.
Apenas os itens | e IV estao certos.
Apenas os itens Il e V estao certos.

monNw>»

Sempre é bom trabalhar com as férmulas em vista.
Capital Circulante Liquido = ativo circulante AC — passivo circulante PC

Um aumento de capital em dinheiro significa entrar caixa, porém a contrapartida é no patriménio liquido, ndo
no passivo circulante. Vai mexer no CCL.

Vender ativos permanentes reduz o ativo imobilizado, se o pagamento for em recebiveis de menos de um ndo,
afetard o ativo circulante, portanto afetard o CCL.
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Pagar fornecedores de matéria prima afeta o CCL, porém ndo sabemos em quanto, pois se for pago com caixa
ambos reduzirdo na mesma propor¢@o. Essa questdo é controversa, vamos ver o resto.

Financiamento de longo prazo para comprar ativo imobilizado nem mexe com o CCL e com nenhuma de suas
rubricas (AC e PC). Esse com certeza esta certo.

Empréstimo bancario de curto prazo aumenta o PC e pode aumentar também o AC, mas ndo sabemos em que
proporgao.

A resposta é que apenas o item |V estd correto. Opg¢do B

Questao 8) 2019 / Banca: IF-PA | Tecndlogo - Gestao Financeira

A administracao do capital de giro trata dos ativos e passivos correntes a partir de um conjunto de regras
que tem por objetivo a preservacdo da saude financeira da empresa. Sobre a natureza e as defini¢cdes da
administragao do capital de giro, € INCORRETO afirmar que:

A. os elementos de giro sdo identificados no ativo circulante e passivo circulante, ou seja, no curto
prazo.

B. ocapital de giroliquido (CCL) reflete a folga financeira da empresa e representa o volume de recursos
de longo prazo que financia os ativos correntes.

C. uma boa administragdo do capital de giro envolve imprimir alta rotag¢do (giro) ao circulante,
tornando mais dinamico seu fluxo de operagdes.

D. o ciclo operacional representa o intervalo de tempo em que ndo ocorrem ingressos de recursos
financeiros na empresa, demandando-se capital para financia-lo.

E. quanto menor a participagao de recursos de longo prazo, menos arriscada se apresenta a politica de
capital de giro da empresa.

A) os elementos de giro sdo: estoques, caixa, pagamento a fornecedores, contas a receber. Sdo elementos
circulantes, de curto prazo.

B)
Capital Circulante Liquido = ativo circulante AC — passivo circulante PC

A variacdo do CCL estd associada com mais ou menos recursos de longo prazo necessdrios para financiar os
ativos correntes.

C) normalmente quanto maior o giro, maior é a operagdo, menos estoques ficamos, menos contas a receber,
mais transformacdo em caixa, etc.

D)
COp = Periodo em estoque + Periodo em Contas a Receber

O ciclo operacional é o tempo em que ficamos mesmo sem receber, é o periodo em que a mercadoria fica em
estoque mais o periodo que levamos para receber o que vendemos.
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E) essa esta errada, pois recursos de longo prazo sdo mais baratos e levam mais tempo para serem pagos,
portanto quanto MAIOR a participagdo deles, menos arriscada é a politica de capital de giro (menor é a
necessidade de financiamentos de curto prazo). Opgdo E é a resposta.

*

Em financas, administracao financeira e contabilidade, sempre que possivel escreva a formula, vai facilitar
a entender a dinamica das perguntas.

Questao 9) 2019 / Banca: CESPE / CEBRASPE /| SEFAZ-RS - Auditor Fiscal da Receita Estadual - Bloco Il
Acerca do giro de estoques, assinale a opgao correta.

A. Uma politica de estoques minimos favorece a obtencao de giros de estoques cada vez maiores.

B. Giro de estoques de cinco vezes significa que a empresa leva mais de oitenta dias para vender
integralmente o seu estoque uma vez.

C. Aaquisicao de estoques em grande quantidade para obter descontos comerciais tende a aumentar
o giro dos estoques.

D. Quanto maior for o giro de estoques, maior sera o prazo médio de vendas da empresa.

E. Ofatode ogirode estoques de uma empresa ser mais elevado que o de outras empresas do mesmo
setor pode indicar que essa empresa esteja mantendo bens obsoletos em estoque ou mantendo
estoque em nivel desnecessariamente alto.

custo dos produtos vendidos no periodo

estoque médio no periodo

A questao A estd obviamente correta, o que podemos ver com facilidade pela formula (SEMPRE ESCREVA
A FORMULA!!!). Se os estoques sdo MENORES (denominador menor), o giro serd obviamente maior.

B)
Numero de dias no periodo (360 dias) 360

= =72
Turnover (GE) 5 7

PME =

Esta errado, e 72 dias, que € menor que 8o.
C) Quanto maiores forem os estoques MENOR sera o giro.

D) O prazo médio de vendas esta associado ao prazo médio de recebimento, vai depender mais do tempo
em que fica no contas a receber.

E) se o giro dos estoques & MAIOR, significa que ela vende mais rapido, é o contrario do que afirma o item.

Opcao A.
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Questao 10) 2018 / Banca: UFPR / UFPR - Contador

A Companhia Alfa apresentou no periodo To Prazo Médio de Estocagem de 4o dias, Prazo Médio de
Recebimento de Vendas de 70 dias e Prazo Médio de Pagamento a Fornecedores de 50 dias. Para o periodo
T1, a empresa reduziu em 20% seu Prazo Médio de Estocagem e em 30% seu Prazo Médio de Recebimento
de Vendas, bem como conseguiu ampliar em 12% seu Prazo Médio de Pagamento a Fornecedores.
Considerando essas informacdes, assinale a alternativa em que é apresentado o Ciclo de Caixa, em nUmero
de dias, da Companhia Alfa para o periodo T1.

110.
81.
60.
37-
25.

monNnw>

CCx = Ciclo Operacional COp — Periodo em Contas a Pagar
COp = Periodo em estoque + Periodo em Contas a Receber

Em To / Periodo em estoque = 40 dias / Periodo em contas a receber = 7o dias / periodo em constas a pagar = 50
dias

Em Tz / Periodo em estoque = 32 (40-20%) dias / Periodo em contas a receber = 49 dias (70-30%) / periodo em
constas a pagar = 56 dias (50 + 12%)

COp = Periodo em estoque + Periodo em Contas a Receber = 32 + 49 = 81
CCx = Ciclo Operacional COp — Periodo em Contas a Pagar = 81 — 56 = 25
Opcao E.
Questao 11) 2019 / Banca: IF-MS |/ Tecnologo em Gestao Financeira

O ciclo de caixa é o periodo em que acontece a movimentagao financeira dentro do ciclo operacional.
Quanto maior for o ciclo de caixa, maior sera o investimento em capital de giro para dar sustentagdo as
atividades operacionais. Considerando-se a possibilidade de menor investimento em capital de giro, quais
sdo as estratégias utilizadas para a minimizac¢do do ciclo de caixa?

A. Quitar antecipadamente as contas a pagar e retardar o recebimento das duplicatas a receber.

B. Girar mais rapidamente os estoques e retardar o pagamento das duplicatas a pagar.

C. Girar mais rapidamente os estoques, receber mais tarde as duplicatas a receber e pagar
antecipadamente as duplicatas a pagar.

D. Girar mais rapidamente os estoques, receber antecipadamente as duplicatas a receber e retardar o
pagamento das duplicatas a pagar.

E. Girar mais lentamente os estoques, receber antecipadamente as duplicatas a receber e retardar o
pagamento das duplicatas a pagar.
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Pagamento do fornecedor

Gieadora Prazo de pagamento E Necessidade de capital de giro

4 |
I : \If I
| It I 1

|
E Prazo de recebimento
===
Venda da mercadoria Recebimento

A) Necessidade de capital e giro é o ciclo de caixa nesse diagrama. Obviamente se pagarmos o fornecedor antes
e aumentarmos o prazo de recebimento dos clientes vamos AUMENTAR a necessidade de capital de giro.

B) Essa poderia ser uma opgdo, pois aumentar o giro do estoque reduz o prazo de estocagem e adiar o
pagamento das duplicatas também reduz o ciclo de caixa.

C) Esse item estd errado, pois atrasa o contas a receber e adianta o contas a pagar.

D) Esse item é igual ao B, s6 que inclui do contas a receber. Estd "mais certo" e mais completo que o B, portanto
deve ser a opg¢oa.

E) Girar mais lentamente os estoques aumenta o ciclo operacional e o de caixa.

Questdo 12) 2019 / Banca: IF-MS / Tecnélogo em Gestao Financeira

O Planejamento financeiro serve como um norteador das atividades da organizacdo, com a intencao de
atingir seus objetivos de curto e longo prazo. O planejamento financeiro envolve o orcamento de caixa e a
projecao dos demonstrativos financeiros. Com qual objetivo o gestor financeiro elabora o orcamento de
caixa?

A. Para se ter conhecimento das necessidades operacionais da empresa e providéncias de captagao de
recursos a longo prazo.

B. Para se ter conhecimento das necessidades financeiras da empresa e providéncias de captacao de
recursos de curto e longo prazo.

C. Parase ter conhecimento dos déficits de caixa e providéncias de captacao de recursos a curto prazo.

Para que se possa utiliza-lo como base para o desenvolvimento das demonstragdes financeiras.

E. Paradeterminar excessos de caixa para investimento a longo prazo.

<

A) se é orcamento de caixa ndo pode ser de longo prazo.

B) idem.

C) correta, deficiéncias de caixa e formas de cobri-la com captagdo de curto prazo.

D) Orcamento de caixa ndo é usado para demonstragoes financeiras, mas para gestdo de caixa e gerencial.

E) ndo faz sentido falar de longo prazo.
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Opcgao C.

Questoes diversas cobrindo toda a matéria (inéditas e de varias bancas e anos).

Com relagao a administragao financeira e orcamentaria nas empresas, julgue os itens a sequir.

Questao 13

O orcamento estatico, elaborado apenas para o nivel planejado de atividade, é inadequado para a avaliagdo
de eficiéncia do controle de custos. Se a atividade real for maior que a planejada, os custos variaveis devem
ser superiores aos estimados; se for menor, devem ser inferiores.

e Certo
e FErrado

Conforme vimos no material o orcamento estdtico é baseado nos resultados de um unico planejamento, uma
Unica atividade, uma vez que é elaborado, ndo muda, fica estdtico, parado, permanece sem alteracoes desde
seu principio. E um tipo de orcamento néo se ajusta a mudangas.

Aplica-se a fung¢des administrativas bdsicas altamente previsiveis. Ou seja, como é facil de prever, ndo hd
porque apresentar mudangas. O orcamento de manutencdo de impressoras, por exemplo, pode ser fechado com

exatiddo (terceirizado).

No caso da questdo, se a atividade for maior do que a planejada, a receita serd maior, portanto os custos
varidaveis também serdo maiores (e vice-versa) e, como o orcamento é estdtico ndo permite ajuste portanto
teremos estimativas erradas (para mais ou para menos). Resposta certa, o orcamento é inadequado.

Questao 14

Os custos indiretos fixos, para efeito de analise das variagdes entre os valores reais e os or¢ados, devem ser
expressos e analisados em forma unitaria ou horaria, relacionando-os a variacao de volume dentro da faixa
relevante de atividade.

e Certo
e Errado

Ndo faz sentido que custos FIXOS sejam relacionados a volumes de producao.

Questao 15

A gestdo e a projecao do orcamento de caixa para periodos inferiores a um ano inserem-se no ambito do
planejamento financeiro de curto prazo.
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e FErrado

Por definicdo, se estd se referindo a periodos inferiores a um ano, é tratado como circulante. Certo.

Questao 16

Ao final de cada exercicio social, uma empresa efetua analise das variagdes de seu orcamento planejado e
o efetivamente realizado naquele ano. No Ultimo ano, a empresa apresentou o seguinte quadro

comparativo:

Resultados Reais | Orgamento Inicial

Unidades vendidas 5000 6.000
Receitas R$ 40.000,00 R$ 42.000,00
Custos Variaveis R$ (25.000,00) R$ (30.000,00)
Margem de R$ 15.000,00 R$ 12.000,00
Contribuigio

Custos Fixos R$ (7.000,00) R$ (6.000,00)
Lucro Operacional R$ 8.000,00 R$ 6.000,00

Analisando-se as variagdes de preco e de volume a partir do demonstrativo, conclui-se que a(o)
(A) variacao do preco de venda foi desfavoravel em R$ 2,00 por unidade.

(B) variagao do custo varidvel unitario foi favoravel em R$ 5,00 por unidade.

(C) variagao dos custos fixos foram desfavoraveis em R$ 1.000,00 no total.

(D) margem de contribui¢do unitaria aumentou em R$ 3,00 por unidade.

(E) volume de venda isoladamente aumentou o resultado em R$ 2.000,00.

A) estd errada, pois o pre¢o de venda efetivo foi de R$ 8,00 por unidade, contra R$ 7,00 previsto

B) estd errada, pois o custo foi o mesmo, R$ 5,00 por unidade (ndo houve variagdo).

C) Estd certa, pois o custo previsto era de 6.000, ficamos em 7.000, o que, do ponto de vista de custo, é
DESFAVORAVEL.

D) A margem de contribuicdo subiu de R$ 2 para R$ 3.
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E) o volume de venda ndo pode ter contribuido isoladamente para o aumento do resultado, pois o volume
diminuiu. Quem contribuiu foi o aumento do preco.

Opcgao C.

Questao 17

Uma empresa industrial consegue obter um lucro operacional de R$ 200.000,00 mantendo uma produgao
de 10.000 unidades. Sabendo-se que sua margem de contribuicdo unitaria é de % do preco, qual o valor
médio estimado, em reais, do custo variavel unitario do produto?

(A) R$ 20,00

(B) R$ 40,00

(C) R$ 50,00

(D) R$ 60,00

(E) R$ 80,00

Margem de contribui¢do = (Preco — CMV) x QTD.
Margem%b = (Preco — CMV)/Pre¢o; o0,25xP =P —-CMV; P=CMV/o,75.
200.000 = 10.000x(CMV/0,75-CMV)

20 =0,33333xCMV

CMV=60

Opg¢ao D

Questao 18) 2011 / Banca: Cesgranrio

Considere as informagoes dos Balancos Patrimoniais e a Demonstracao de Resultados da Empresa XisY
publicados em 31 de margo de 2011, em milhares de reais, para responder as questdes de nos 59, 60 e 61.

Balango Patrimonial da Empresa XisY em 31 de dezembro de 2009 e 2010
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2009 2010
Ativos Mil B$ Mil RS
Ativo Circulante
Caixa 300,00 250,00
Contas a Receber 250,00 270,00
Estoques 200,00 300,00
Total Ative Circulante 750,00 820,00
Ativo Fixo
Imaveis 2.000,00 2.000,00
(-) Depreciagdo Acumulada 950,00 1.000.00
Total do Ative Fixo 1.050.00 1.000.00
Total do Ativo 1.800.00 1.820.00
Passivos e Patriménio Liquido Mil B Mil RS
Passivo Circulante
Fomecedores a Pagar 250,00 300,00
Salarios a Pagar 420,00 250,00
Total Passivo Circulante £70.00 250,00
Exigivel a Longo Prazo
Empréstimo de LiPrazo 00,00 530,00
Total do Passivo 1.170.00 1.100.00
Patrimdnio Liquido
Agbes Ordindrias 330,00 34300
Agbes Preferenciais 200,00 220,00
Lucro Refido 100.00 157.00
Total Pat. Liquido £30.00 720,00
Total do Passivos e Patriménio Liguido 180000 182000

Demonstrativo de Resultados em 31 de dezembro de 2010

Mil RS
Receita de Vendas 2.540,00
{-) Custo da Mercadoria Vendida 2.100.00
Lucro Bruto 440.00
{-) Despesas Operacionais
Despesas Com Vendas 127,00
Despesas Administrativas 112,00
Cespesas de Depreciagdo 100,00
Total de Despesa Operacionais 33900
Luero Operacional 101,00
{-) Dezspesa de Juros 2500
Luecro Liguido Antes do Imposto de Renda 76,00
{-) Imposto de Renda (25%) 19,00
Lucro Liguido Apos o Imposto de Renda 57.00

Sabendo-se que 20% de todas as vendas sdo realizadas a vista e as demais a prazo, qual o ciclo operacional
(aproximado), em dias, da empresa XisY?

(A) 70
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(B) 81
(Q) 90

(D) 101
(E) 111

Essa questdo é um pouco controversa, pois APARENTEMENTE a banca usou o periodo de 365 dias e ndo de 360
para as contas. A aproximagdo fica muito distante quando usamos 360 e proxima quando usamos 365.

Faremos, porém, com 360, que é o usual e ndo compromete o resultado (apesar de ser uma aproximagdo bem

esticada).

custo dos produtos vendidos no periodo

Turnover (giro do estoque) = — -
(9 que) estoque médio no periodo

2.100

Turnover (giro do estoque) = 0 = 8,4

Numero de dias no periodo (360 dias)

Periodo Médio no Estoque = Turnover (8.4) = 42,85 dias

Para calcular o periodo do contas a receber, precisamos entender que hd DOIS componentes das vendas, o
componente a prazo, que aumenta o periodo do contas a receber, e o componente a vista, que tem contribuicdo

ZERO para esse periodo.

Como o enunciado diz que 80% das vendas sdo a prazo, temos que, dos 2.540 vendidos, 20% tem entrada
IMEDIATA, ou seja, prazo ZERO, e 80% (R$ 2.032) contribuem para o periodo do contas a receber.

Vendas no periodo

Turnover Contas a Receber(giro do recebivel) = — -
contas a receber médio no periodo

Turnover Contas a Receber(giro do recebivel) = 260 = 7,81

Numero de dias no periodo (360 dias)

P Médio de Recebi to = = 46,07 di
razo Medto de fecebumento Turnover Recebiveis (7,81) ras

Ciclo Operacional COp = Periodo em estoque + Periodo em Contas a Receber

Ciclo Operacional COp = 42,85 + 46,07 = 88,92 dias aprox
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Opcdo C (pois é a que mais se aproxima). A titulo de curiosidade, se usassemos 365 dias, a resposta seria 90,18,
quase cravada a resposta apresentada pela banca.

Questao 19) 2011 / Banca: Cesgranrio
Com base nos dados anteriores, qual é, aproximadamente, o ciclo de caixa da empresa XisY, em dias?
(A)38

(B) 42

Essa questdo parece ter duas controvérsias. Primeiro, aparentemente a banca usou 365 dias em vez de 360,
segundo parece que a banca usou CMV em vez e compras no periodo. A aproximacao fica MUITO distante se
usarmos compras e 360 dias, mas utilizaremos isso, pois é o usual e ndo compromete o resultado.

Compras no periodo

Turnover Contas a Pagar(giro das obrigacdes) = — -
gar(g gagoes) contas a pagar médio no periodo

Compras = CMV — Estoque Inicial + Estoque Final = 2.100 — 200 + 300 = 2.200

2.200

Turnover Contas a Pagar(giro das obrigacdes) = —7e = 8

Numero de dias no periodo (360 dias) )
= 45 dias

P Médio de P to =
razo fleato ae Fagamento Turnover Obrigacdes (8)

O ciclo de caixa é o ciclo operacional (88,92), menos o prazo de pgto (45)=43,92

A titulo de curiosidade, se usdssemos 365 em vez de 360 e CMV em vez de compras no periodo, a resposta seria
47,8 no prazo médio das obrigacoes e 42,38 (90,18-47,8), muito mais préximo ao que a banca apresentou.

Opcdo B, pois é a que mais se aproxima.

Questao 20) 2011 / Banca: Cesgranrio

O orcamento empresarial pode ser entendido como a expressao quantitativa de um plano de ag¢ao futuro
da administracdo para um determinado periodo. O processo de orcamento empresarial pode utilizar-se de
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algumas abordagens, como, por exemplo, a “"Beyond Budgeting”, que possui algumas caracteristicas
marcantes.

Uma dessas caracteristicas é

(A) apresentar metas fixas para os gestores.

(B) apresentar um processo decisorio centralizado.
(C) desestimular as equipes a assumirem riscos.
(D) ser semelhante ao orcamento tradicional.

(E) prover os recursos quando forem necessarios.

Como visto no material, o orcamento "Beyond Budgeting (BB)" tem como objetivo promover um ambiente de
trabalho favoravel e mais livre (menos hierarquia). Promove a autogestdo a uma cultura organizacional focada
em distribuicdo de responsabilidades, buscando formatar uma cadeia de motivagao, produtividade e melhor
atendimento aos clientes. Estimula a formacgdo de lideres setoriais. Os orcamentos individuais sdo dindmicos,
mas o orcamento global é projetado a médio e longo prazo.

Sua maior aplicagdo se dd em empresas modernas e dindmicas, em que hd necessidade de tomada de decisoes
em nivel micro. Empresas industriais engessadas, com processos predefinidos e solu¢bes de engenharia de
producdo precisas NAO poderiam usar esse modelo de orcamentacdo.

A opgdo A estd errada, pois fala de um orcamento estdtico, a B estd errada por tratar de um processo decisorio
centralizado, o contrdrio do BB, a C estd errada por desestimular a assumir risco, no BB as pessoas sdo
estimuladas, a D estd errada, pois o BB ndo é um orcamento tradicional e rigido, a C estd certa, pois pelo
dinamismo, prové os recursos assim que se tornam necessarios.

Opgao E.

Questao 21) 2011 / Banca: Cesgranrio

Alguns ativos e passivos circulantes do Balanco Patrimonial de uma empresa possuem caracteristicas
especificas que os identificam como sendo contas patrimoniais operacionais. O capital de giro operacional
liquido de uma empresa ndo costuma ser constante, podendo variar, por exemplo, mensalmente.

Quanto a variagdo mensal do capital de giro operacional liquido, sendo nao nula, no més em analise, ela
sempre

(A) implicara novos financiamentos.

_d_,.,-o-"'""_7.9
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(B) implicara novos investimentos.
(C) impactara o caixa da empresa.

(D) resultara em um valor positivo.
(E) resultara em um valor negativo.

Capital Circulante Liquido = (caixa + outros ativos circulantes OAC) — passivo circulante PC

Ndo é possivel afirmar que implicard em novos financiamentos (mais caixa) ou novos investimentos (menos
caixa).

Ndo é possivel avaliar se haverd um valor positivo ou negativo.
Mas se hd variagdo do CCL, hd variagdo no caixa.

Um aumento nos financiamentos (passivo circulante) pode gerar caixa ou novos ativos circulantes. Num
primeiro momento ndo muda o CCL.

Uma redugdo nos financiamentos implica mudanga no caixa, pois ndo se paga divida com outros ativos
normalmente. Uma redugdo nos outros ativos circulantes normalmente gera caixa, pois significa venda.

De qualquer forma, os itens a, b, d e e, ndo sdo respostas possiveis.
Opc¢ao C.

Questoes 22 a 25

capacidade de produgio, em unidades S0 (00
nivel de produgio atual 300,000
cusio unitirio varidvel (mdo-de-obra ¢ matéria-prima) R% 2,35
cusio fixo total mensal RS 30:0.0:00,00
prego de venda liquido de tributos RS 4,00

Considerando os dados apresentados no quadro acima, referentes a uma empresa que tem um Unico
produto em linha de producao, julgue os itens a seguir.

Aumentando a sua producdo até o limite da capacidade instalada (500.000 unidades) e mantendo o preco
atual, o lucro bruto da companhia seria elevado para um valor superior a R$ 520.000,00.

e C(erto

e Errado

Sim, ird para 525.000. Receita — CMV — Fixos
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500.000X(4,00-2,35)-300.000 = 525.000
Certo

Questao 22) 2011 / Banca: Cesgranrio

Com base nos dados anteriores, caso as 200.000 unidades adicionais fossem vendidas a R$ 2,50, ndo haveria
aumento do lucro bruto da companhia, em relacao a situagao inicial.

e Certo

e FErrado

Com certeza haveria, pois ainda assim estaria vendendo acima dos 2,35. Perceba que estamos falando APENAS
das unidades adicionais.

Errado.

Questao 23) 2011 / Banca: Cesgranrio

Com base nos dados anteriores, o preco de venda de equilibrio (lucro bruto igual a zero), utilizando a
capacidade total, é igual a R$ 2,95.

e Certo

e FErrado
Para lucro bruto = zero teriamos:

(preco — 2,35)x500.000=300.000; preco - 2,35 = 0,60, logo p = 2,95. Essa é uma matéria de administracdo da
produgdo e de custos.

Certo.

Questao 24) 2011 [ Banca: Cesgranrio

Com base nos dados anteriores, o ponto de equilibrio, ao pre¢o de venda de R$ 4,00, esta entre 200.000 e
220.000 unidades.

e C(erto
e Errado

Ao pre¢o de R$ 4,00 a margem de contribui¢do por produto é de R$ 1,65 ( R$ 4,00 — R$ 2,35).

300.000/1,65 = 181 mil unidades.
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Errado

Questao 25) 2011 / Banca: Cesgranrio

Considerando os dados anteriores, caso recebesse proposta para colocacao das 200.000 unidades que
cabem na sua capacidade de producao, ao preco de R$ 2,65, a empresa nao deveria aceitar, porque cairia o

lucro bruto.
e Certo
e FErrado

Mesmo [dgica da anterior, como jd vendemos 300.000 a R$ 4,00, os adicionais, se houver margem de
contribuicdo unitdria positiva, sempre fardo o lucro bruto crescer, pois os custos fixos jd estdo pagos.

Errado

Questao 26)

Obtiveram-se da Cia. Mega S/A as seguintes informagoes, considerando o ano de 360 dias:
* Rotagdo de duplicatas a receber: 12 vezes

* Rotacdo de fornecedores: 24 vezes

* Rotagdo de estoques: 8 vezes

Com base nesses dados, o ciclo de caixa da empresa, em dias, é de:

VA
45
60
75
90.

monNnw>

Vamos trabalhar com o ano comercial de 360 dias.

O prazo de realizacdo dos estoques serd 360/8= 45 dias.
Prazo de pagamento a fornecedores = 360/24 = 15 dias
Prazo de recebimento = 360/12=30 dias

Ciclo de caixa = 45 + 30 — 15 = 60 dias.
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Opgao C

Questao 27)

A Cia. Progresso S/A, durante o periodo de planejamento orcamentario para o exercicio de 2006, recolheu
as sequintes informacgdes do exercicio de 2005, para poder projetar o custo total de mao-de-obra:

* Total de horas de maquina utilizadas 60.000 HM
e Custo total de mao-de-obra para R$ 250.000,00
e Parte fixa do custo de mao-de-obra R$ 40.000,00

Considerando-se que uma das premissas do orcamento é o aumento de vendas e, conseqientemente, de

producao, a empresa passara a consumir 80.000 horas de maquina.

Com base nos dados acima, pode-se afirmar que o custo total, em reais, de mao-de-obra para 80.000 horas

de maquina sera de:

260.000,00
280.000,00
290.000,00
320.000,00

monNnw>

350.000,00

Primeiro precisamos descobrir a parte varidvel do custo de mdo de obra, que é R$ 210.000 (R$ 250.000 — parte

fixa R$ 40.000).

O aumento proporcional na parte varidavel é de 8o/60, que, multiplicado por 210.000 dard 280.000.
Adicionamos a isso, novamente, o custo fixo e teremos R$ 320.000 (280.000 + 40.000).

Opg¢ao D

Questao 28)

A Cia. Piratininga S/A trabalha com previsao orcamentaria trimestral. Para o 10 trimestre de 2006, foram
projetados os valores de vendas abaixo.

Em Reaiz
Janeiro 50.000,00
Fevereiro &0.000.00
Margo 60.000,00
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Asvendas da empresa sdo feitas 60% a vista e 40% a prazo. As vendas a prazo sao cobradas no més seguinte
ao das vendas e as duplicatas a receber no dia 31 de dezembro de 2005 s6 refletem a parcela a receber das
vendas feitas em dezembro, no valor de R$ 40.000,00.

As contas nao recebidas sao despreziveis e devem ser desconsideradas.

Em decorréncia, a previsao de entrada de caixa proveniente das vendas, para o més de janeiro de 2005, foi,
em reais, de:

36.000,00
38.000,00
4£4.000,00
46.000,00

monNnw>

50.000,00

E uma questdo confusa, pois ndo temos certeza se os R$ 40.000 sdo as vendas totais de dezembro ou a parcela
vendida a prazo.

Mas, se fizermos as duas opgoes, veremos que a banca considera que os 40.000 sdo o total de vendas em
dezembro, portanto 40% disso sera recebido em janeiro (vendas a prazo). Estamos falando de 16.00o0.

Adicione-se isso a previsdo de vendas a vista em janeiro, 60% de 50.000 = 30.000, teremos a resposta.
Opg¢ao D
Questao 29)

Os fluxos de caixa operacionais de uma empresa sao as entradas e saidas relacionadas diretamente a
producao e venda de seus produtos. Assim, fazem parte desse fluxo:

imposto de renda e salarios a pagar.
vendas de a¢oes e pagamentos de dividendos em dinheiro.
ativos imobilizados e participagdes societarias.

ON®»

recompra de agoes e duplicatas a receber.

A resposta da banca é razoavelmente controversa, pois o imposto de renda ndo deveria fazer parte do fluxo
operacional, uma vez que depende de lucro tributavel e de ndo haver prejuizos acumulados. A ndo ser que eles
estejam do imposto de renda retido dos funciondrios.

Saldrios a pagar pode fazer parte, se estiverem relacionados a operagdo.
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Ocorre que as outras opgdes ndo tém nenhuma relagdo com a operagdo da empresa. Vendas e recompras de
agoes, ativos imobilizados e participagoes societdrias, além de pagamentos em dinheiro.

Duplicatas a receber até tem a ver, mas recompra de agdes ndo.

Como o imposto de renda representa uma saida de caixa, a banca pode ter entendido que fazia parte do fluxo
operacional.

A Unica opg¢do vidvel é A, apesar de estar fora dos padrdes do ensino de finangas no Brasil e no mundo.

Questao 30)
Dentre os principios basicos do capital de giro, sequndo Sanvicente (1995), destacam-se:

A. o problema da liquidez dos ativos correntes da empresa, em face da composicdao dos prazos de
vencimento de suas dividas e o conflito entre liquidez e rentabilidade.

B. aconcentragdo de esfor¢os da empresa para manter sua liquidez, por meio da aplicag¢do de recursos
em ativos correntes, que vao resultar em um aumento da rentabilidade dos investimentos e o
aumento do risco em relacao ao porte operacional da empresa.

C. os dilemas enfrentados, nos casos de disponibilidades e estoques e na manutencao dos saldos
excessivos com custos mais baixos ou saldos insuficientes com custos maiores e a conciliagdo entre
rentabilidade e manutencao de saldos elevados.

D. as atitudes da administracao em relagao a falta de fundos, que é uma questao de conciliagdo entre
o ganho (rentabilidade) e o aumento de saldos necessarios para garantia quanto ao problema de
insuficiéncia de fundos.

O Item B perde o sentido quando fala do aumento de risco em relagdo ao porte operacional da empresa. O porte
operacional da empresa ndo é relevante para as estratégias de capital de giro. SGo as mesmas.

O Item C confunde as coisas. Os dilemas estdo errados. Saldos excessivos ndo tém custos mais baixos, ao
contrdrio, tem custos mais altos, assim como saldos insuficientes ndo tem custos maiores, mas menores. O
dilema é entre o saldo excessivo que GERA custo e o saldo insuficiente que gera perda de receita.

No Item D temos outro problema. A atitude de administrar capital de giro ndo é conciliar rentabilidade e
aumento de saldos, mas identificar o investimento minimo necessdrio para a operacdo da empresa, uma vez
que excesso de capital de giro pode significar perda para a empresa, pois sua atividade operacional, em tese, é

a que remunera melhor seus ativos.

O Item a traz questdes comuns da gestdo de capital de giro. A liquidez dos ativos correntes diz respeito a quando
se tornardo caixa, o que deverd ser confrontado com os prazos de vencimento dos passivos, para evitar
descasamento. E também é o caso de gerir o conflito entre liquidez e rentabilidade. Como ja dissemos, um
excesso de liquidez (estoques grandes demais, caixa grande demais etc.) deve trazer remuneragdo menor do
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que a da operagdo. Dinheiro parado gera menos do que na operagdo. Por isso devemos deixar a liquidez no
patamar ideal para ndo perder rentabilidade.

Opgao A

Questao 31)

A necessidade da atuagdo do administrador financeiro ocorre porque, independentemente do segmento de
atuacdo, em toda entidade, ha um constante fluxo de recursos financeiros. Especificamente quanto a
funcao gestao do caixa, o administrador financeiro deve

normatizar os critérios a serem seguidos para conceder prazo de pagamento aos clientes.
avaliar constantemente o fluxo de pagamentos e recebimentos que a empresa possui.
atuar de modo a otimizar o resultado do periodo.

oNnw >

adotar procedimentos que facultem planejar a necessidade, ou disponibilidade, de capital da
empresa ao longo de um periodo qualquer.

A normatizagdo faz parte da politica de crédito da empresa, mas ndo é fungdo de gestor de caixa.
A fungado do gestor de caixa é exatamente fazer o fluxo de pagamentos e recebimentos, item B.
O resultado do periodo é fruto de politicas de vendas e de redugdo de custos.

Buscar disponibilidade de recursos de longo prazo, por exemplo, ndo é fungéo da gestdo de caixa.
Opg¢ao B

Questao 32)

Cabe ao administrador financeiro de uma empresa obter recursos requeridos para saldar as obriga¢oes
quando ndo ha saldo de caixa suficiente ou para propiciar capital adicional para expandir os negdcios. Esta
atuacdo relaciona-se a fungao de:

A. administracao da cobranca.
B. gestdo de custos e prego.

C. captagao de recursos.
D

. decisao de investimento.

Buscar saldo de curto prazo é gestdo de caixa, buscar saldo para investimentos de longo prazo é gestdo de
capital, ambas sdo fungoes do administrador financeiro.
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Obviamente a captagdo de recursos é a fungdo relacionada a busca por esses saldos (de curto ou de longo
prazos).

Opgao C

Questao 33)

Uma empresa vende produtos sob encomenda, com prazo médio de recebimento de 60 dias apos a entrega
na fabrica do comprador. A empresa paga a seus fornecedores com prazo médio de 30 dias apos receber a
matéria prima. Em consequéncia, sua necessidade de capital de giro é elevada.

Para reduzi-la, a empresa poderia adotar varias providéncias, entre as quais NAO se inclui a diminuicdo do(s)

endividamento de longo prazo na sua estrutura de capital

prazo médio de estocagem de matérias-primas

prazo médio de processamento das matérias-primas na fabrica¢do dos produtos
tempo médio de transporte dos produtos até o comprador

monNnw>

adiantamentos pagos a alguns de seus fornecedores

A diminuicdo do endividamento de longo prazo reduz caixa. A diminui¢do dos prazos médios de estocagem e de
processamento (reduz o ciclo do estoque) reduz o ciclo de caixa, pois ele podera vender MAIS rapido. A
diminuicdo do tempo de transportes reduz o tempo para receber, melhorando a situagdo de caixa e a diminuicdo
de adiantamentos pagos a fornecedores mantém MAIS caixa.

Opgado A

Questao 34)

Preencha as lacunas abaixo e, em sequida, assinale a alternativa correta.

Os ativos circulantes, comumente chamados de _____, representam a propor¢ao do investimento total da
empresa que circula, de uma forma para outra, na conducdo normal das operacdes. Os balancos
patrimoniais fornecem dados para calculo da sua necessidade. Ela constitui-se no fundamento basico da(o)

de uma empresa. Pela analise de seus elementos patrimoniais sdo identificados os prazos
operacionais, o volume de recursos permanentes (longo prazo) que se encontra financiando o giro e as
necessidades de investimento operacional. A(o) é a diferenca entre o Ativo Circulante Operacional
e o Passivo Circulante Operacional, sendo que este Ultimo, a medida que vai sendo realizado, é substituido
por outro ativo de mesma natureza, para manter o nivel das atividades de operagodes.

A. elementos fundamentais para andlise das demonstra¢des financeiras / indices-padrao / andlise
através de indices

B. fontes de financiamento / estrutura de capital / modelo de avaliagdo de empresas
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C. fontes de numerario |/ planejamento financeiro / fonte de comprometimento de solvéncia da
empresa

D. exigéncias de financiamento resultantes do ciclo de conversao de caixa / técnica de analise / capital
de giro proprio

E. capital de giro/avaliacao do equilibrio financeiro / necessidade liquida de capital de giro

Opgao E

Questao 35) 2011 / Banca: FGV [ Engenheiro (IMBEL)/Controle de Qualidade/2021
Relacione os modelos de administracdo de caixa as suas respectivas caracteristicas.
1. Modelo do caixa minimo operacional.

2. Modelo de Baumol.

3. Model de Miller-Orr.

( ) O modelo considera que o caixa é imprevisivel e, assim, o fluxo liquido de caixa pode ser igual ao valor
esperado ou algum valor superior ou inferior, previamente calculado e determinado.

( ) O modelo supGe que as entradas e saidas de caixa podem ser previstas com precisao, ao mesmo tempo
em que uma carteira de titulos negociaveis atua como um reservatdrio para suprir os saldos de caixa
transacionais.

( ) Nesse modelo, a falta de sincronizacao entre as entradas e saidas de recursos financeiros é financiada
por uma reserva, que deve apresentar-se suficiente para processar pagamentos quando as entradas

esperadas (recebimentos) ndo se realizarem.

Assinale a opcao que mostra a relacao correta, sequndo a ordem apresentada.

rn_omw_)>
W w N N R
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Questdo escolhida para ampliar o repertdrio de definicoes sobre gestdo de caixa.
1. Método do caixa minimo operacional (CMO)

Uma das formas de estabelecer o montante de recursos que uma empresa devera manter em caixa é através do
Caixa Minimo Operacional.
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O cdlculo do CMO consiste em dividir os desembolsos totais previstos para um ano, pelo giro de caixa, gerando
um valor que serd o caixa minimo operacional. Quando as entradas ndo forem suficientes para cobrir as saidas
e manter o nivel minimo, recursos financeiros sao retirados de uma reserva para manutencdo do caixa.

Terceira op¢do, sem sincronizagdo entre entradas e saidas, financia-se com uma reserva.

2. Método de Baumol

O método de Baumol utiliza o modelo de lote econémico. Seu pressuposto principal é que as entradas e saidas
futuras do caixa sdo previstas com certeza. O método calcula qual a quantidade de recursos que deve ser

alocada ao caixa, sendo que novos resgates de um titulo financeiro sé acontecerdo quando o saldo do caixa
alcangar zero novamente.

Segunda opgdo: Entradas e saidas podem ser previstas com precisdo.

3. Método de Miller-Orr

O método de Miller-Orr considera as variagbes aleatdrias que ocorrem no fluxo de caixa e por isso, calcula o
intervalo com o saldo mdximo e minimo que deve-se manter o nivel do caixa. Dentro desses limites, o tomador
de decisdo deve deixar o caixa oscilar aleatoriamente.

O modelo também sugere um nivel étimo do caixa, que é o nivel a ser persequido quando o nivel do caixa estd

fora dos limites calculados. Se o nivel do caixa ultrapassar o nivel maximo, deve-se aplicar a diferen¢a entre o
nivel do caixa e o nivel étimo em titulos negociaveis. Se o nivel do caixa ultrapassar o nivel minimo, deve-se
resgatar a diferenca entre o nivel do caixa e o nivel étimo.

Primeira opgdo: Movimentos aleatdrios.

Opgao E

Questao 36) 2015 / Banca: FGV / Analista da Defensoria PUblica (DPE RO)/Analista Contabil/2015
Uma empresa possui necessidade de capital de giro negativa quando:

A. osaldo em valores monetarios de fornecedores é menor que o de clientes;

B. os empréstimos e financiamento de capital de giro sdo inferiores ao saldo de caixa e equivalente
caixa;

C. ofluxo de caixa operacional é inferior ao financeiro;

D. o tempo somado de estocagem e de recebimento de clientes é inferior ao de pagamento de
fornecedores;

E. asaplicagdes de recursos sdo superiores as origens de recursos.

NCG ou NIG = AC operacional — PC operacional
O item a esta errado, pois faz inferéncia a apenas 2 itens da NCG; o item b estd errado pois trata de itens néo

operacionais; o item c esta errado pelo mesmo motivo; o item e esta errado, pois origens e aplicacoes deveriam
seriguais.
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Uma outra forma de ver a necessidade de capital de giro é:

Pagamento do fornecedor

’A'(H‘”"’k"} ’1"" ‘/A
mercadoria Prazo de pagamento 8] Necessidade de capital de giro
A )
I ; [ il
I It ! J1
Y
E Prazo de recebimento
===
Venda da mercadoria Recebimento

Perceba que quando recebo ANTES de pagar ao fornecedor, a necessidade de capital de giro fica NEGATIVA.
Item d.

Ativo | | Ativo Ativo
Circulante | wem | Circul. Operac. | =+ | Circul. Financ.
(AQ) | (ACO) (ACF)
= = o=
Passivo | | Passivo Passivo
Circulante = | Circul. Operac. + Circul, Financ.
0 | | (rco) (PCF)
- — —
Capital 'Ne(essA Capital Saldo
Circulante Liq. | e Giro o | Tesouraria
Aoy | L__(NCG) | - ¢
Opg¢ao D

Questao 37) 2015 / Banca: FGV [ Analista da Defensoria PUblica (DPE RO)/Analista Contabil/2015

Observe o balango patrimonial a seguir e responda a questao.

ATIVO PASSIVO

Circulante 200 | Circulante 180
Disponivel 10 | Fornecedores 110
Clientes 90 | Salarios a pagar 20
Estoques 100 | Empréstimos 50
Nao Circulante 500 | Nao Circulante 200
Direitos  de longo 150 | Financiamentos 200
prazo

. PATRIMONIO

Investimentos 50 LIQUIDO

Imobilizado 200 | Capital Social 300
Intangiveis 100 | Reservas 20
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' TOTAIS | 700 | TOTAIS | 700 |

O grau do passivo oneroso sobre o ativo e o valor da necessidade de capital de giro sao, respectivamente,

7% e ($40).
25% e ($120).
28% e $8o0.
36% e $60.
54% e $40.

monNnw>»

Passivo oneroso é o que gera despesas com juros.

Temos, no caso, empréstimos (200) e financiamento (50) no numerador e o ativo (700) no denominador.

250
Grau de Passivo Oneroso sobre Ativo = 700 =36%

NCG ou NIG = AC operacional — PC operacional
NCG = Ativo circulante operacional - Passivo circulante operacional
AC = Clientes + Estoque = 190
PC = Fornecedores e Saldrios = 130
NCG ou NIG = 190 — 130 = 60
Opg¢ao D
Questao 38) 2010 / Banca: FGV / Técnico de Fomento C (BADESC)/Economista

A empresa Bernoulli projeta a seguinte evolucao patrimonial.

1° mMés | 2° més | 3° més | 4° més | 5° més
Ativo Circulante 154 210 255 300 455
Realizavel de Longo Prazo | 874 988 988 988 654
Imobilizado 214 214 314 314 355
Passivo Circulante 154 215 333 452 544
Exigivel de Longo Prazo | 988 1200 [1354 |1455 |1455

O diretor financeiro quer projetar a necessidade de capital de giro e confia nos dados acima. A maxima
necessidade de capital de giro dessa empresa no periodo projetado é:

A. o
B. 152
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C. 214

D. 535
E. 890

NCG ou NIG = AC operacional — PC operacional
Como ndo temos como diferenciar circulante operacional do total, usamos ativo e passivo circulante.
A questao é simples, basta fazer a conta ACO — PCO para cada ano. O maior valor é ano 4, (300 — 452).

Essa questdo, porém, traz algo um pouco controverso. Quando a NCG é negativa, significa que precisamos de
cobertura externa para bancar o capital de giro operacional (ativos menores do que passivos).

Alguns alunos poderiam entender que a mdxima da medida NCG é ZERO (primeiro ano e opg¢do a), porém o
entendimento da formula é que a maior necessidade é quando esse numero estd mais negativo.

Opg¢ao B

Questao 39) 2015 / Banca: FGV [ Analista Estratégico de Projetos de Investimentos

Um modelo que pode ser usado a fim de se projetar em fluxos de caixa livres para a empresa de um projeto
é aquele no qual tais fluxos sao subdivididos em trés componentes, proporcionando a sequinte igualdade
matematica: fluxo de caixa livre para a empresa = fluxo de caixa operacional (-) variagcdo do capital de giro
operacional liquido (-) gastos liquidos de capital. Sendo assim, os fluxos de caixa negativos que mais
impactam negativamente o fluxo de caixa livre para a empresa sdo:

pagamentos de principal e investimentos de curto prazo;
amortizacdo contabil e CAPEX;

depreciacao do ativo imobilizado, investimentos de curto prazo;
deprecia¢ao do ativo imobilizado, CAPEX;

pagamentos do ciclo operacional, CAPEX.

monNnw>

Como a questdo fala dos que mais impactam, sabemos que os pagamentos do ciclo operacional sdo,
normalmente, os maiores, que representam as compras que fazemos de mercadorias etc., e o CAPEX costuma
ser grande também, pois representa os investimentos de capital, que costuma ser maiores do que os de curto
prazo.

Opgao E
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PIRATARIA £ CRIME.

Mas é sempre bom revisar o porqué e como vocé pode ser prejudicado com essa pratica.

Professor investe seu tempo
para elaborar os cursos e o
site os coloca avenda.

Pirata cria alunos fake
praticando falsidade
ideoldgica, comprando

cursos do site em nome de
pessoas aleatdrias (usando
nome, CPF, endereco e telefone
deterceiros sem autorizacéo).

Pirata fere os Termos de Uso,
adulteraasaulaseretiraa
identificacio dos arquives
PDF (justamente porque a
atividade & ilegal e ele ndo
quer que seus fakes

sejam identificados).

Concurseiro(a) desinformado
participa de rateio, achando

que nada disso esta acontecendo
eesperando se tornar servidor
publico para exigiro
cumprimento das leis.

Pirata divulga ilicitamente
(grupos de rateio), utilizando-se
tlo anonimato, nomes falsos ou
laranjas (geralmente o pirata se
anuncia como formador de
"grupos solidarios” de rateio
fue ndo visam lucro).

Pirata compra, muitas vezes,
clonando cartdes de crédito
(por vezes o sistema anti-fraude
nao consegue identificar

o golpe a tempo).

Pirata revende as aulas
protegidas por direitos autorais,
praticando concorréncia desleal
e em flagrante desrespeito a

Lei de Direitos Autorais

(Lei 9.610/98).

0 professor gue elaborou o
curso nao ganha nada, o site
nio recebe nada, e a pessoa
que praticou todos os ilicitos
anteriores (pirata) fica

com o lucro.

Deixando de lado esse mar de sujeira, aproveitamos para agradecer a todos

que adquirem os cursos honestamente e permitem que o site continue existindo.




