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01. INTRODUÇÃO Estudar finanças não é complicado como parece ser à primeira vista. Portanto sugiro que leia todo o capítulo visualizando situações do dia a dia, sejam elas pessoais ou empresariais, para notar que muitos dos termos que serão abordados são conhecidos por você. Cada um será nomeado para que você possa entender cada vez mais os conceitos financeiros. Um

sistema

financeiro

bem

desenvolvido

é

uma

característica essencial de qualquer pessoa ou empresa, seja ela de pequeno, médio ou grande porte. A administração financeira envolve o uso eficiente de recursos financeiros na produção de bens e ou serviços. Com relação às finanças empresariais engana-se quem pensa que a área financeira é apenas um setor ou departamento de uma empresa, a área financeira atua diretamente nas diversas áreas da organização. Sendo assim, é de suma importância

que

você

saiba

como

funcionam

todos os

departamentos da empresa, gerando, assim, valor para a sua vida profissional e como consequência você conseguirá administrar

a

sua

vida

pessoal,

sempre

levando

em

consideração o cenário mais adequado para cada situação. O ______________________________________________________ 3 Finanças Corporativas e Riscos Financeiros

controle financeiro auxilia os gestores a verificar as decisões de investimentos, controlar seus gastos, abrir novas filiais ou desenvolver novos produtos ou serviços. 1.1

Administração Financeira A administração financeira se preocupa com as tarefas do

administrador financeiro de uma empresa. O administrador financeiro deve gerir ativamente a área financeira de qualquer tipo de organização, seja ela pública ou privada, grande ou pequena, com ou sem fins lucrativos. Ao longo do tempo tem aumentado a complexidade da função de administração financeira, tendo em vista as novas condições

econômicas

e

regulatórias,

que

tornam

mais

complexa a função de administração financeira. O campo das finanças está intimamente relacionado ao da economia. Muitas vezes, as finanças são chamadas de economia

financeira

onde

os

administradores

financeiros

precisam compreender o arcabouço econômico dentro do qual atuam para poderem reagir às mudanças de condições ou se anteciparem a elas. O

princípio

econômico

fundamental

usado

pelos

administradores financeiros é a análise marginal, segundo a qual
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uma decisão financeira deve ser tomada apenas quando os benefícios adicionais superam os custos adicionais. As atividades financeiras (gerente financeiro) e contábeis (controller) estão intimamente relacionadas e com freqüência se sobrepõem. Em empresas de pequeno porte, o controller comumente ocupa a função financeira. Uma diferença importante em termos de perspectiva e ênfase entre finanças e contabilidade é que os contadores geralmente usam o regime de competência, ao passo que as finanças se concentram em no regime de caixa. Trataremos desse ponto mais a frente, o importante é saber que regime de competência leva em consideração o momento em que ocorrem as transações, enquanto que o regime de caixa leva em consideração o momento de entrada e saída de recursos financeiros. 1.2

Finanças Corporativas e Riscos Financeiros Uma corporação é caracterizada pela tomada de duas

decisões fundamentais, a de financiamento e a de investimento. Finanças Corporativas auxilia o processo de tomada de decisão empresarial na área das finanças, fornecendo uma visão clara da dinâmica de financiamento e investimento.
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Neste ponto vamos entender melhor os fundamentos das finanças corporativas, apresentando conceitos e técnicas de análise utilizados na gestão financeira das empresas, além de abordar questões acerca do ambiente competitivo, regulatório e dos movimentos financeiros que envolvem as empresas. 1.3

A Evolução do Pensamento Financeiro Uma breve introdução à evolução do pensamento

financeiro ao longo do tempo. - Impulsionaram o estudo de finanças: - A riqueza, a distribuição da renda, a posse de escravos e de bens, - A atividade comercial, - Os empréstimos, - A tributação, - A valoração das mercadorias para troca nos sistemas de escambo, etc Roma Império mais rico da Antiguidade desenvolveu moedas, provocando o surgimento de banqueiros profissionais, que negociavam com títulos de crédito. Escola Clássica ______________________________________________________ 6 Finanças Corporativas e Riscos Financeiros

Adam Smith – “A Riqueza das Nações” (1776) Sua obra está dividida em cinco partes, tratando sobre: 1. As taxas de juros, o endividamento, as finanças públicas; 2. Dinheiro, o crédito e a acumulação da riqueza; 3. Poupança 4. Teoria dos juros 5. Impostos, retorno do investimento e produtividade do capital. Na

década

de

20

a

preocupação

era

com

a

regulamentação do mercado, a liquidez empresarial e os estudos sobre a estrutura financeira (devido ao surgimento de enormes indústrias, como a Automobilística) Após a crise de 1929, A teoria de finanças muda o foco e volta-se para os acontecimentos do dia-a-dia da empresa (fluxo de caixa e processos financeiros internos) A crise de 1929 Após o fim da primeira guerra mundial 1914 – 1918 os mercados se recuperam e por volta de 1929 vivia-se um momento de euforia, de intensa especulação na Bolsa de Valores dos Estados Unidos. Os valores das ações estavam em níveis elevadíssimos, fora da realidade.
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Em 24 de outubro de 1929, 70 milhões de títulos foram jogados no mercado, mas não encontraram quem os comprasse. Sem demanda pelos papéis, os preços das ações e dos títulos despencaram, gerando uma onda de desconfiança irracional. O dia passou à história como "Quinta-Feira Negra".

A desconfiança contaminou outras áreas da economia, inclusive

o

setor

produtivo.

Os

bancos

congelaram

os

empréstimos, as fábricas começaram a parar, a demanda se retraiu, os lucros despencaram, de forma que, como uma bola de ______________________________________________________ 8 Finanças Corporativas e Riscos Financeiros

neve, as falências se sucederam e milhões de trabalhadores perderam o emprego. Quando a crise atingiu proporções internacionais, o comércio mundial ficou reduzido a um terço do que era antes de 1929. Tentando

proteger

suas

economias,

os

países

aumentaram as taxas alfandegárias, o que reduziu ainda mais o comércio internacional, fase em que coube aos Estados Unidos instituir mecanismos para controlar a crise e reativar a produção. Ao longo do tempo outras crises se somaram, o que entendemos como crises cíclicas, que ocorrem a cada período de tempo, como exemplo; Durante a década de 70 os países exportadores de petróleo aplicaram seus excedentes comerciais em bancos europeus e americanos, os quais repassaram empréstimos aos países em desenvolvimento. Na década de 80, esses países não conseguiram arcar com os juros de suas dívidas e declararam a moratória. A década de 80 foi marcada pelo surgimento de uma ampla variedade de operações financeiras, decorrente do sucesso dos mercados de futuros. Outra característica dessa época foi a
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“reestruturação

empresarial”,

caracterizada

por

drásticas

reduções em emprego e investimento. Na década de 90 as finanças mantiveram o foco nos mercados globais, agora com forte influência da Globalização. As análises passaram a ter um enorme suporte da Tecnologia da Informação e houve uma grande preocupação com os estudos sobre questões relacionadas à decisão de investimento e de financiamento, políticas de dividendos, eficiência do mercado, opções e mercados futuros Em 2006 a crise financeira desencadeada com os empréstimos de alto risco, conhecida como A Crise do subprime, segundo muitos economistas, a mais grave desde 1929, com possibilidades, portanto, de transformar-se em crise sistêmica, entendida como uma interrupção da cadeia de pagamentos da economia global, que tenderia a atingir generalizadamente todos os setores econômicos. Os subprimes incluíam desde empréstimos hipotecários até cartões de crédito e aluguel de carros, e eram concedidos, nos Estados Unidos, a clientes sem comprovação de renda e com histórico ruim de crédito. Essas dívidas só eram honradas, mediante sucessivas "rolagens", o que foi possível enquanto o preço dos imóveis permaneceu em alta, com o aumento dos juros houve uma ______________________________________________________ 10 Finanças Corporativas e Riscos Financeiros

inadimplência em massa. A queda nos preços de imóveis, a partir de 2006, arrastou vários bancos para uma situação de insolvência, repercutindo fortemente sobre as bolsas de valores de todo o mundo.


	



FINANÇAS

CORPORATIVAS

E

RISCOS

FINANCEIROS Vamos iniciar nossos estudos a partir das operações de curto

prazo,

que

envolvem

basicamente

pagamentos

e

recebimentos. A preocupação das finanças de curto prazo está ligada às atividades operacionais e financeiras, por isso a importância de conhecer os prazos médios de pagamento e recebimento. Abaixo, segue uma lista de alguns eventos típicos de curto prazo e as decisões a serem tomadas:

Eventos

Decisões


	Compra de matéria Prima 1. Quanto comprar ?

	



Pagamento

a 2. A vista ou a prazo ?

fornecedores 3. Fabricação do Produto


	Qual tecnologia deve ser utilizada ?


	Venda do Produto


	Qual será a política de
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crédito ? 5. Cobrança


	Como efetuar a cobrança ?



Quadro I – Eventos de curto prazo e decisões

Como podemos notar, os eventos descritos acima geram tanto entradas como saídas de caixa e podem ser ou não sincronizados e incertos, ou seja, em sua maioria não são sincronizados, pois os pagamentos e recebimentos podem não ocorrer no mesmo momento, bem como serem incertos devido às projeções de vendas serem somente previsões e não vendas já concretizadas. 2.1 Ciclo Operacional, Econômico e Ciclo Financeiro A título de entendimento e para definirmos o que são os ciclos operacional e de caixa, apresentamos abaixo, um exemplo: No momento/dia 0 (zero), ou seja, na data de hoje, uma empresa adquire mercadorias a prazo, no valor de R$1.000,00. A conta será paga em 30 dias. Digamos que após 30 dias a mercadoria seja vendida por R$1.400,00 com pagamento para 45 dias. Isso fica representado da seguinte forma:

Dia

Evento

Efeito

sobre

o

Caixa 0

Compra de Mercadoria

Nenhum
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30

Pagamento da Compra

60

Venda

da

Mercadoria

(- R$ 1.000,00) a Nenhum

prazo 105

Recebimento da Venda

R$ 1.400,00

Quadro II – Eventos de Caixa

Podemos verificar que o Ciclo Operacional (CO) do caixa foi de 105 dias, considerando o período entre a aquisição de mercadoria até o recebimento pela venda. Neste mesmo exemplo podemos notar que o tempo necessário entre adquirir a mercadoria e vender pode ser denominado como sendo o período em que o estoque ficou na empresa. Temos então o Prazo médio de estoque (PME). Após a venda da mercadoria precisamos contar o tempo necessário para receber pela venda, no caso 45 dias, que denominamos como sendo o prazo médio de recebimento (PMR). Já o período entre a compra e o pagamento é denominado prazo médio de pagamento (PMP). Conforme o exemplo, no 30º dia, paga-se pela matéria-prima, mas não se recebe pela venda até o dia 105º. De alguma forma, a empresa precisará financiar os R$1.000,00 por 75 dias (10530). Esse período é chamado de ciclo financeiro ou ciclo de caixa.
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O exemplo mostrou que o ciclo de caixa depende dos períodos de estoque, contas a receber e contas a pagar. Considerando cada um desses componentes, o ciclo de caixa aumenta com a ampliação dos períodos de estoques e contas a receber, e diminui, quando a empresa é capaz de adiar seus pagamentos e aumentar o período de contas a pagar. Geralmente, as empresas têm ciclos de caixa positivos, (não confundir com fluxo de caixa) o que exige financiamentos de estoques e contas a receber. Quanto mais longo o ciclo de caixa, mais financiamentos são necessários.
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