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Introducéo

A empresa é um sistema aberto composta de varios subsistemas, os quais interagem entre si e
com o meio ambiente.

A interacdo da empresa com o meio, no qual esta inserida, provoca influéncias reciprocas 0 a
empresa continuamente afeta e é afetada pelo meio ambiente.

A assuncédo desta assertiva conduz a aceitacdo de que o resultado econémico da empresa ndo é
decorrente, exclusivamente, de eventos provocados por acées implementadas pelos gestores.l

Ha que se considerar, pois, a existéncia de eventos que ocorrem no meio ambiente,
independentemente da implementacdo de qualquer acdo do gestor e cujos reflexos causardo um maior
ou menor impacto no patrimoénio da empresa de acordo com a alocacdo dos seus recursos e obrigacfes
0 s&o os impactos tempo-conjunturais.

Os impactos tempo-conjunturais sdo ocorréncias que afetam o valor patrimonial da empresa, em
decorréncia da passagem do tempo e de variaveis ambientais.

O valor patrimonial da empresa, desta forma, é afetado na medida em que fica exposto as
varidveis ambientais, quer sejam estas econOmicas, sociais, politicas, tecnoldgicas, regulatérias, ou
fortuitas. Embora o gestor ndo detenha o controle sobre as ocorréncias externas a empresa, nao esta
isento de responder pela correta alocacdo de recursos e obrigacdes que estdo sujeitos a variagdes em
funcéo destas ocorréncias, de forma a preservar o patriménio da empresa.

Conquanto os impactos tempo-conjunturais estejam refletidos em todas as areas da empresa,
algumas delas, pela prépria natureza de suas atividades, sdo mais suscetiveis aos seus efeitos, como é o
caso da area financeira, também denominada “banco interno”.

Para fins deste artigo, considera-se o “banco interno” como a area da empresa cuja missao €

assegurar o fluxo de recursos financeiros requeridos pelas diversas areas da empresa.

! Evento, neste contexto, deve ser entendido como uma classe de transacdes que possuem 0 mesmo impacto
patrimonial. Transagéo, por sua vez, pode ser entendida como uma ocorréncia que produz impacto patrimonial.
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Objetivo e Estrutura do Artigo

Pretende-se abordar, neste artigo, de que maneira as ocorréncias decorrentes da passagem do
tempo e de mudancas ambientais refletem-se na situacdo patrimonial da empresa, alterando a sua
magnitude.

No tdpico seguinte aborda-se as decisdes financeiras sob dois aspectos distintos: a) sob o prisma
do aspecto financeiro das decisdes tomadas em todas as areas da empresa e; b) como decisGes
relacionadas a gestédo do fluxo financeiro na area financeira / “banco interno”, apresentando ainda, os
modelos de gestdo e decisdo na area financeira, bem como o processo fisico-operacional de alguns
eventos em que esta area esta envolvida.

Os impactos tempo-conjunturais sao tratados no proximo topico, explicitando-se as suas
principais variaveis ambientais e discutindo-se os seus modelos de identificacdo, mensuracédo e
informacéao.

Finalmente, apresenta-se um exemplo, evidenciando a mensuracao de alguns impactos tempo-

conjunturais e os seus reflexos na variacdo patrimonial da empresa.

Decisdes Financeiras

A decisédo é um ato de deliberacdo do gestor e ocorre em todas as areas da empresa, em cada
uma das fases do processo de gestdo, quais sejam, planejamento, execucédo e controle.
A atencao estara voltada, neste artigo, para as decis@es financeiras, as quais podem ser vistas

sob dois prismas:

(I) aspectos financeiros das decisGes ocorridas nas diversas areas da empresa

Ao considerar a empresa como uma entidade dividida em diversas areas, que possuem gestores
com autonomia para decidir sobre variaveis que possam por eles ser controladas, entende-se as decisfes
financeiras como decisGes que decorrem de pagamentos e recebimentos, cuja responsabilidade devera
ser atribuida ao gestor de cada area que tomou a decisdo, uma vez que seja assumida a premissa de que
a empresa € dividida em areas de responsabilidadez.

Este aspecto financeiro da decisédo efetuada sobre cada evento €, entretanto, apenas um dos
seus componentes, visto que dentro dos moldes da gestéo econdmica’ o gestor toma as suas decisfes
baseado em um modelo, denominado modelo de decisdo. Este contempla dois aspectos: o aspecto

operacional e o aspecto financeiro, os quais produzirdo resultados das alternativas avaliadas, designados

20 gestor de cada area é responsavel pelos custos e receitas sobre 0s quais este tenha a efetiva gestao, ou seja, o
. gestor tem autonomia para tomar decisdes e responder pelos resultados operacionais e financeiros de sua area.
Gestédo econdmica é “um modelo gerencial para administragdo por resultados econdmicos” (Guerreiro, 1996, p. 77)
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resultado operacional e resultado financeiro. A conjugac¢éo destes dois resultados redunda no resultado
econdmico, que é a base para a deciséo do gestor.

O aspecto operacional do modelo de decisdo busca avaliar a melhor alternativa, considerando a
sua face operacional, sob o ponto de vista das variaveis envolvidas nas receitas e custos operacionais.

O aspecto financeiro do modelo de deciséo, por sua vez, tem como escopo avaliar as alternativas
decorrentes da combinacao de variaveis consideradas na escolha a ser efetuada, sob o ponto de vista do
fluxo de recebimentos/pagamentos decorrentes da deciséo.

Dentre as variaveis consideradas para utilizacdo do modelo de decisdo, no que se refere ao

aspecto financeiro, pode-se elencar as seguintes, sem pretensdo de exaurir o assunto:

O data do evento;

O preco a vista para a quantidade de produto/servico;

O prego a prazo para a quantidade de produto/servigo;

O condigéo e prazos de recebimento/pagamento para a quantidade;

0 taxas de juros real no mercado para aplicacdo/captacdo, de acordo com 0s riscos

envolvidos na transacéo;
O estimativa da taxa de inflacdo interna e geral,
O fornecedor/cliente envolvido na transacéo;
O prazo de entrega do produto/servico;
0 moeda a ser utilizada na transacéo;

O impostos, fretes, etc.

(I) decisdes relacionadas a gestdo do fluxo financeiro na area financeira

A empresa necessita de recursos financeiros para conduzir suas atividades, seja para comprar,
estocar, produzir, vender etc. Estes recursos séo introduzidos na empresa através de aporte de capital
dos acionistas, ou através de financiamentos de terceiros. O gerenciamento deste processo de captacéo
de recursos de fontes externas a empresa e a disponibilidade destes para as diversas areas responsaveis
pelo desenvolvimento das atividades, segundo o entendimento dos autores, € uma atribuicdo da area
financeira, também designada banco interno.

Esta percepcdo de atribuicbes da area financeira ndo se coaduna, todavia, com o0 exposto
habitualmente na literatura tradicional, em que a responsabilidade do administrador financeiro é ampliada
e este passa a responder por decisdes que terdo reflexos em outras areas da empresa, que ndo a area

financeira.
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Por exemplo, para Van Horne (1984, p.2) o administrador financeiro devera ser capaz de planejar
eficientemente o volume adequado de recursos a serem empregados na empresa, de supervisionar a
alocacao destes recursos e de obté-los nas condig6es mais favoraveis possiveis.

De acordo com Sanvicente (1987, p.17) o administrador financeiro esta preocupado com “(1) a
obtencdo de recursos monetarios para que a empresa desenvolva as suas atividades correntes e
expanda a sua escala de operacges, se assim for desejavel, e (2) a analise da maneira (eficiéncia) com a
gual os recursos obtidos sdo utilizados pelos diversos setores e nas varias areas de atuacdo da
empresa’.

A abordagem utilizada neste artigo, para discorrer sobre decis6es financeiras no ambito da area
financeira/banco interno, desvia-se, contudo, da visdo dos autores citados anteriormente. A misséo da
area financeira, aqui definida, € assegurar o fluxo de recursos financeiros requeridos pelas diversas areas
da empresa.

Esta concepcao é condizente com Vasconcelos (1994):

“As decisdes financeiras ocorrem nas diversas areas operacionais de uma empresa € 0S
seus respectivos tomadores de decisdo devem ser responsabilizados por elas. Esta viséo se
traduz em uma abordagem diversa da visdo classica da administracdo financeira, cuja
amplitude de responsabilidade é mais abrangente. Pela 6tica da gestdo econdmica a area
financeira deve se ater a questdo de gestdo de caixa, efetuando o papel de banco interno,
captando e aplicando recursos no mercado financeiro. Tal area é tratada como uma area
operacional, fornecendo os recursos requeridos internamente e aplicando 0s recursos
disponiveis nas alternativas mais rentaveis, sendo portanto uma unidade contribuidora para o

resultado global”.

Assume-se, entdo, que os gestores de cada area decidem sobre cada evento, sob 0s aspectos
operacionais e financeiros, cuja repercussdo pela decisdo afetar4 a area sobre a qual este detém o
controle, isentando, pois, 0 gestor da area financeira das responsabilidades decorrentes destas decisdes.
Ao area financeira/banco interno, sdo atribuidas, decisdées concernentes a disponibilidade do fluxo de

recursos na empresa, em consonancia com o seu modelo de gestéo.

Modelo de Gestdo na Area Financeira

O modelo de gestdo pode ser entendido como um conjunto de principios permanentes
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estabelecidos pelos donos da empresa, orientadores do seu processo de gestdo.

Com a finalidade de orientar o processo operacional do banco interno, 0 modelo de gestao da
area financeira deve refletir o conjunto de principios e normas de conduta definidos no modelo de gestédo
da empresa.

Dentre o conjunto basico de definicbes que compdem o modelo de gestdo caracterizado por
Guerreiro (1989, p.243-245), destacam-se as seguintes, por acreditar que estao alinhadas ao processo de

gestao da area financeira:
O deve haver planejamento estratégico;
O deve haver planejamento operacional;
0 o planejamento deve contemplar o curto e o longo prazo;
O deve haver controle das atividades;

O devem haver revisGes e ajustes sempre que ocorrerem mudancas nas variaveis dos

ambientes externo e interno que invalidem os planos;

O deve haver uma preocupacdo com a identificacdo e a avaliacdo dos reflexos das variaveis

internas e das variaveis ambientais;

O devem ser atribuidos as areas custos e receitas sobre os quais elas tenham efetivo

controle;

O os resultados devem evidenciar, separadamente, as contribuicdes das gestdes operacional

e financeira de cada area.

Com base nas definicdes acima, explicitar-se-4 0 modelo de gestao da area financeira, através de

sua missédo, de um conjunto de fungdes relacionadas a esta area e de suas responsabilidades.

Missdo da Area Financeira

O banco interno deve contribuir para que os objetivos globais da empresa definidos no
planejamento estratégico sejam alcancados, gerando receitas suficientes para cobrir seus custos de
operacdo, bem como as despesas estruturais identificadas na area, colaborando dessa maneira para a
otimizacdo do resultado da empresa, uma vez que este é formado pela soma dos resultados das areas.

Como abordado anteriormente, a missao da area financeira é assegurar o fluxo de recursos

financeiros requeridos pelas areas da empresa.

Funcdes Desempenhadas pela Area Financeira

O alcance da missado da area financeira esta vinculado a execucdo de algumas fungdes, quais
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sejam: o repasse de recursos financeiros para as diversas areas da empresa, a cobranca e recebimento
da remuneracdo do capital, a captacdo/aplicacdo de recursos no mercado financeiro e a gestdo de
recebiveis/exigiveis.

Assim, o banco interno deve suprir a necessidade de recursos financeiros das demais areas,
sempre que estes forem requeridos. Em fungdo deste repasse, deve cobrar dessas areas a remuneragéo
pelo capital disponibilizado, uma vez que na auséncia do banco interno as areas seriam obrigadas a
captar recursos no mercado financeiro. Neste sentido, a remuneracéo deve ter como parametro a taxa de
juro real de captacdo no mercado. Da mesma forma, a area financeira deve remunerar as areas que a
desencarregam de desembolsos imediatos assumindo compromissos com prazos para pagamentos
futuros. No caso, a remuneracdo é calculada com base na taxa de juro real de aplicacdo no mercado
financeiro, visto que o ndo desembolso do dinheiro gera a alternativa de sua aplicacdo neste segmento.

A area financeira deve também ser responsavel pela remuneracao do capital investido, porque é
através do banco interno que ingressam 0s recursos integralizados pelos acionistas. A base para esta
remuneracao € a taxa de juro real de aplicacdo, a qual corresponde a taxa provavelmente utilizada pelos
acionistas em um investimento alternativo.

Outra funcéo da area financeira é a captacdo de recursos necessarios para a realizacao das
atividades executadas nas diversas areas da empresa. Esta area deve ser a porta de entrada e de saida
do fluxo monetario na empresa. Assim, a area financeira necessita estar corretamente estruturada, de
maneira que disponha de poder maximo de negociacdo junto aos fornecedores de capital (capital de
terceiros), buscando sempre as melhores taxas de captacédo do recurso financeiro. Por outro lado, deve
também aplicar os recursos financeiros excedentes, buscando as melhores oportunidades com melhores
condicdes de liquidez/rentabilidade e menores riscos. Em suma, para justificar a existéncia do banco
interno, o resultado proporcionado pelas operacfes de captacdo e aplicacdo deve ser superior ao que
seria obtido se as diversas areas da empresa recorressem ao mercado financeiro para captar e/ou
aplicar.

Finalmente, extrapolando a funcao de captar e aplicar recursos financeiros, a area financeira da
empresa deve dispor de mecanismos suficientes para negociagdo de descontos, de prazos e de outras
variaveis envolvidas nas negociacdes de pagamentos/recebimentos das contas a pagar ou a receber.
Torna-se necessario, ainda, a posse, pelo banco interno, de instrumentos de avaliagdo e cobranga de
clientes, para que o recurso financeiro ingresse na empresa no menor prazo possivel. Esses mecanismos
e instrumentos possibilitardo um melhor gerenciamento nos indices de liquidez para atender aos

compromissos assumidos pela empresa.

Responsabilidades da Area Financeira

Diante das funcfes descritas, as responsabilidades atribuidas a area financeira no desempenho

de suas atividades sao:

O captacéo e aplicagéo de recursos financeiros no mercado;
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O gestéo do fluxo de caixa;

O fornecimentos de recursos financeiros as areas da empresa;

0 pagamento de exigiveis;

O cobranca de recebiveis;

O gestéo de recebiveis e exigiveis (cadastro avaliacdo, cobranca etc.);

O remuneracéo do capital investido.

Modelo de Decisdo na Area Financeira

A area financeira possui caracteristicas diferentes das demais areas da empresa, pois o principal
recurso envolvido em suas transacdes é o dinheiro. Ao gestor dessa area cabe assegurar todo o fluxo de
recursos financeiros requeridos pelas outras areas da empresa, conforme definido no modelo de gestao.

Para que o gestor da area financeira otimize o resultado de sua area, é necessario que este
disponha de um modelo de decisédo que reflita as operacdes de seu processo fisico-operacional,
conforme definido a seguir:

MODELO DE DECISAO DA AREA FINANCEIRA

(+) Receitas Financeiras
(-) Custos Financeiros pagos a Terceiros
(-) Custos do Capital Investido
(+/-) Perdas/Ganhos Monetarios
(+/-) Variagbes Cambiais
(=) MARGEM DE CONTRIBUICAO FINANCEIRA
(-) Custos Fixos/Despesas Departamentais

(=) RESULTADO DA AREA FINANCEIRA

(CATELLI, Armando. Analise de Custos. Notas de aula do curso de pds-graduacdo em
Controladoria e Contabilidade, FEA/USP, 2. semestre/1997)

A seguir, apresenta-se as definicdes dos principais itens do modelo de decisdo da area financeira:

O receitas financeiras [ sao as receitas auferidas através das aplicacdes no mercado
financeiro, bem como as remuneracdes recebidas das diversas areas da empresa pela

retencdo de recursos financeiros. Como exemplo de remuneracado recebida das areas,
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pode-se citar: receita de financiamento de estocagem, receita de financiamento de ativo

fixo, receita de financiamento de contas a receber, etc.;

[J custos financeiros pagos a terceiros [0 sao custos pagos a terceiros decorrentes de
juros sobre financiamentos concedidos a empresa. Por exemplo, juros sobre

empréstimos, juros sobre fornecedores, etc.;

[J custos do capital investido [0 sdo os custos de remuneracdo do capital disponibilizado
pela empresa a area financeira para utilizacdo no processo produtivo. Essa remuneragdo
€ calculada com base no custo de oportunidade, ou seja, baseada na melhor alternativa
de aplicacdo do capital, o que poderia corresponder, por exemplo, a uma taxa de

aplicacdo no mercado financeiro;

[J perdas/ganhos monetarios [ sdo as perdas ou 0s ganhos provenientes da exposi¢ao
dos recursos financeiros as variagdes do poder aquisitivo da moeda. O gestor deve estar

atento para minimizar as perdas e maximizar os ganhos com a inflagéo;

[J variagBes cambiais [ sdo os ganhos ou as perdas provenientes da variacdo cambial

nos recursos financeiros em moedas estrangeiras, tais como, dolar, marco, ien, etc.;

[J] custos fixos/despesas departamentais [1 sdo os custos estruturais da area financeira,

tais como: moéveis, recursos humanos, telefone, etc.;

Conforme demonstrado na equacdo do modelo de decisdo da area financeira, a margem de
contribuicdo financeira é resultante da diferenca entre as receitas financeiras e custos dos recursos
financeiros, do capital investido, subtraido ou adicionado ainda das perdas/ganhos monetarios e das
variacbes cambiais. Da margem de contribuicdo financeira, deduzindo-se os custos fixos/despesas

departamentais da area, obtém-se o resultado da area financeira.

Processo Fisico-operacional de Alguns Eventos gue Envolvam a Area Financeira

Para melhor caracterizacdo das transagGes que envolvem a area financeira, evidenciar-se-a o
processo fisico-operacional de alguns eventos. Para isso, assume-se que, cada area da empresa possa
ser considerada como uma micro-empresa isolada e que as transferéncias entre as areas internas séo

efetuadas a vista.
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Compra a prazo

€ RA A PRAZO - Processo fisico-operacion

A o

FOR

— 3 Fuxo de mercadorias

-3 Fuxo de dinheiro

Observando a figura acima, visualiza-se as seguintes opera¢cfes no momento da compra (T0):

a 0 o Fornecedor transfere para Compras mercadorias, que possuem um determinado valor

de mercado. Nao ocorre pagamento ao fornecedor nesse momento;
b O Compras transfere para Estoque as mercadorias, considerando seu o valor de mercado;

¢ O Estoque solicita ao Banco Interno recurso financeiro para pagar Compras (no montante

correspondente ao valor de mercado das mercadorias);
d O Estoque paga a Compras o valor solicitado ao Banco Interno;

e 0 Compras transfere para o Banco Interno o valor negociado com o Fornecedor, ajustado
a valor presente, para que o Banco Interno aplique no Mercado Financeiro e
posteriormente efetue o pagamento ao Fornecedor. No ajuste a valor presente é

utilizada a taxa de juros de mercado, na qual a area de Compras conseguiria aplicar
Seus recursos;

f 0 o Banco Interno aplica no Mercado Financeiro o valor recebido de Compras;

No momento seguinte (T1) ocorrem as seguintes operacdes:

g O o Banco Interno resgata no Mercado Financeiro o valor aplicado acrescido dos

rendimentos. Este montante deverd ser igual ou maior que o valor a pagar ao
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Fornecedor;
h O o Banco Interno paga ao Fornecedor o valor devido;

i O enquanto o Estoque ndo vender ou transferir a mercadoria para outra area, estara
retendo o recurso financeiro concedido pelo Banco Interno, devendo, neste caso, em
decorréncia da passagem do tempo, remunerar o Banco Interno. A esta remuneracéo
esta-se denominando ‘“receita de financiamento de estocagem” na area financeira e
“custo de financiamento de estocagem” na area de estocagem. No momento da venda
da mercadoria ou de sua transferéncia para outra area, o Estoque devolve para o Banco
Interno os recursos obtidos, acrescidos da remuneracdo do capital retido, cessando

assim a responsabilidade de remuneracgéo do Estoque ao Banco Interno.

Na compra a prazo, a area financeira poderia ainda, em duas situagdes, proporcionar outros

ganhos para a empresa:

O utilizando o seu poder de negociacdo para aplicar o recurso transferido por Compras a

uma taxa superior aquela usada no ajuste a valor presente;

0 negociando com o Fornecedor o pagamento antecipado com um desconto superior aos

rendimentos da aplicacao.

Caso a compra fosse efetuada a vista, as alteragdes no fluxo fisico-operacional seriam as

seguintes:

0 no momento que o Fornecedor entregasse a mercadoria para Compras, o Banco Interno

pagaria ao Fornecedor o valor negociado a vista;

O na operacdo caracterizada na letra e da figura, o valor corresponderia ao valor de

negociagdo a vista;

0 néo existiriam as operacdes descritas nas letras f e g.

Venda a prazo
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VENDA A PRAZO - Processo fisico-operacional

: s~—CLIENTE

esTOQUE —

a:
: e
| eNC., «
—» Fluxo de mercadorias & @/\,

.-y Fluxo de dinheiro -— e

No momento da venda (TO0), ocorrem as seguintes operacdes:

a O Vendas solicita dinheiro ao Banco Interno para comprar mercadorias de Estoque. O
valor negociado entre Vendas e Estoque € o melhor preco de mercado pelo qual

Vendas obteria a mercadoria que necessita;
b O Vendas paga ao Estoque o valor dos produtos comprados;
¢ U Estoque transfere para Vendas as mercadorias negociadas ao valor de mercado;

d O Vendas transfere para Cliente a mercadoria no valor acordado, o qual difere do valor
gue seria negociado pela area de Estoque, considerando que Vendas dispSe de um
poder de negociacdo. Como a venda foi efetuada a prazo, o recebimento do dinheiro

ocorrera apenas em um momento seguinte (T1);

Por ter efetuado a operacdo a prazo, faltou a Vendas recursos imediatos para devolucdo ao
Banco Interno do numerario anteriormente recebido. A passagem do tempo gera, desta forma, a
obrigacdo de Vendas remunerar o Banco Interno. A devolugdo do dinheiro obtido, acrescida da
remuneracao correspondente, serd efetuada ao Banco Interno por Vendas, no momento que o Cliente
efetuar o pagamento, conforme caracterizado na letra e da figura acima.

Ao efetuar a venda a prazo, a area financeira poderia também proporcionar outros ganhos para a

empresa, nas seguintes situacoes:

O utilizando o seu poder de negociacdo para captar o recurso fornecido para Vendas a uma

taxa inferior aguela usada na remuneracéo de Vendas para o Banco Interno;

0 negociando com o Cliente o recebimento antecipado com um desconto inferior aos juros
gue estaria pagando na captacdo de recursos para financiar esta venda a prazo, ou ainda
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um desconto inferior ao que conseguiria auferir de rendimentos aplicando o dinheiro

recebido.
Caso a venda fosse efetuada a vista, a Unica alteragdo que existiria no fluxo fisico-operacional

ocorreria na operagéo caracterizada pela letra e. Nesse caso o recebimento aconteceria imediatamente e

Vendas ndo necessitaria remunerar o Banco Interno, pois ndo haveria retencdo de recursos.

Impactos Tempo-Conjunturais

O lucro mensurado economicamente € o melhor indicador da eficacia empresarial e
correspondera a diferenca no valor do patrimdnio da empresa entre dois momentos. De acordo com Reis
(1997, p.16), a empresa é eficaz quando o resultado de suas atividades é recompensado com o lucro
econdmico, sendo esse evidenciado em cada evento econémico.

Dada esta relacao entre o lucro e o evento econdmico e, considerando que este Ultimo é o objeto
da decisdo, percebe-se a suma importdncia do gestor decidir sobre eventos cuja identificacdo,
mensuracdo e informacdo foram executadas corretamente. O processo de identificar, mensurar e
informar o evento deve respeitar a natureza de sua origem, a qual podera ser interna ou externa.

Um evento é originado internamente quando a propria decisdo do gestor desencadeia o evento,
como é o caso dos eventos: Compra, Venda, Estocagem, etc.

No entanto, ndo pode ser desprezada a existéncia de eventos externos, decorrentes de
alteracdes ocorridas nas variaveis ambientais, cujos impactos na empresa alteram a magnitude de seu
patriménio.

A natureza destas variaveis é ampla. Considerando a abordagem sistémica da empresa, na qual
€ evidenciada a sua inter-relagdo com o ambiente, percebe-se como a empresa € afetada pelas variaveis
ambientais ao mesmo tempo em que exerce influéncia sobre estas.

Vasconcelos (1994, p.97), considera como variaveis ambientais principais as seguintes:

0 econdmicas O inflagdo prevista para o periodo, taxa de juros esperada a nivel nacional e
internacional, nivel de investimento previsto dos concorrentes, crescimento projetado do
PIB, etc.;

0 sociais 00 aumento/diminuicdo da taxa de desemprego no mercado de atuacdo da

empresa, aumento/diminuicdo do nivel de educacao da populacéo, etc.;
O politicas O restricdo pelo poder politico nacional ao capital internacional, etc.;

O tecnoldgicas [0 avanco da tecnologia de informacédo e seus reflexos nas operagfes de
comercializacdo dos produtos, ou ainda o avanco no nivel de tecnologia dos

equipamentos produtivos utilizados pela empresa e por seus concorrentes;
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O regulatérias O intervencdo do poder publico quanto ao nivel das taxas de juros,

regulamentacdo de novos impostos, etc.;

Pode-se acrescer ainda, aos elementos citados, as ocorréncias fortuitas decorrentes de
altera¢@es no curso da natureza, tais como enchentes, secas, terremotos etc.

Denomina-se, entdo, impactos tempo-conjunturais as ocorréncias que afetam o valor patrimonial
da empresa, em decorréncia da passagem do tempo e de mudancgas conjunturais.

Os impactos tempo-conjunturais afetam todas as areas da empresa, sobremaneira a area
financeira, visto que as ocorréncias desta area sdo, em sua grande maioria, resultantes de negociacéo de

prazos. A titulo de exemplo, pode-se citar os seguintes impactos tempo-conjunturais:
O area de estocagem - ganhos/perdas na estocagem;
O areafinanceira - juros sobre fornecedores;
O areafinanceira - juros sobre clientes;
O areafinanceira - juros de aplicagdes financeiras;
O areafinanceira - juros sobre empréstimos;
O areafinanceira - perda monetaria no caixa;
O areafinanceira - remuneragéo do capital investido;
O areafinanceira - remuneragéo das areas ao Banco Interno;

O area de producao - ganhos/perdas decorrentes da valorizagdo/desvalorizacdo no mercado

para o fluxo de beneficios futuros dos ativos fixos;

Como anteriormente mencionado, 0s impactos tempo-conjunturais constituem-se em ocorréncias
que afetam a situac&o patrimonial da empresa e, como tais, necessitam ser corretamente identificados,

mensurados e informados.

Identificacdo dos Impactos Tempo-Conjunturais

Identificar uma ocorréncia consiste em reconhecé-la, classifica-la e registra-la.

Para a correta identificacdo dos impactos tempo-conjunturais, faz-se necessario a utilizagédo de

Caderno de Estudos, S&o Paulo, FIPECAFI, v.10, n.18, p. - , maio/agosto 1998



DecisBes Financeiras e Impactos Tempo-Conjunturais 14

um modelo, o qual é definido como o conjunto de procedimentos e recursos organizados de maneira
l6gica e racional, para a percepcdo e melhor compreensdo possivel dos impactos que alteram o
patriménio da empresa, decorrentes de aspectos ambientais e da passagem do tempo. A percepgéo e
compreensao dos impactos causadores de alteracdes no patriménio da empresa variam em consonancia
com a origem da ocorréncia, interna ou externa.

De acordo com Reis (1996, p. 7), “Quando o evento tem origem interna, ou seja, € provocado pelo
gestor, a sua identificacdo € automatica (...). Entretanto, quando o evento tem origem externa, ou seja, €
decorrente de alteragbes ambientais, a sua identificacdo requer um esforco de monitoramento continuo
sobre as variaveis do ambiente...”.

Conforme explicado, os impactos tempo-conjunturais sdo eminentemente de origem externa e
necessitam ser apreendidos no meio ambiente através de um instrumento oportuno. O modelo de
identificacdo dos impactos tempo-conjunturais constitui-se nesta ferramenta e deve possibilitar a
percepcao das ocorréncias externas a empresa em tempo habil, para que o gestor possa aproveitar as
oportunidades, ou evitar/minimizar as ameacas decorrentes destes impactos4.

De outra forma, o modelo de identificacdo dos impactos tempo-conjunturais deve atender aos

seguintes requisitos:

O responder o qué ocorreu (natureza do evento); onde ocorreu (quais as entidades
afetadas); quando ocorreu e quando efetivar-se-a (horizonte temporal de seus impactos);

e qual a causa da ocorréncia (qual é a variavel ambiental envolvida). (Reis, 1996, p.27);

O o plano de eventos deve abranger todas as ocorréncias que alterem o patrimdénio da

empresa,

0 a coleta de dados deve obedecer a estrutura determinada pela identificacéo,

equacionando a entrada de dados no sistema (Cornachione Jr. et. al., p.19).

Mensuracado dos Impactos Tempo-Conjunturais

Mensurar é conferir valores a atributos de objetos ou eventos, ou ainda mais especificamente, de
acordo com Guerreiro (1989, p.2), definindo uma nogdo simplificada de mensuragao: “...mensuracéo é

simplesmente um processo de atribuicdo, onde (sic) numeros séo atribuidos para representar alguns

* E conveniente esclarecer gue, este instrumento de captagdo das alteracdes nas varidveis ambientais deve ser
suficientemente apto para apreender as informagfes estruturadas e as informagfes ndo estruturadas. Assim,
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atributos de um objeto ou evento de interesse. Nesse contexto, pode-se identificar uma interagdo entre
um conjunto de nimeros e um conjunto de eventos ou objetos”.

A mensuracao representa a traducdo de uma ocorréncia em uma unidade de medida. De acordo
com Guerreiro (1989, p.77), na Contabilidade, cujo interesse repousa sobre a realidade econémica, a
escala a ser utilizada € a unidade monetaria. Apds reconhecer a ocorréncia ha que se proceder a sua
valorizacdo monetéaria. Esta pratica apresenta complexidades, as quais podem ser mais notaveis na
mensuracdo dos impactos tempo-conjunturais, uma vez que a percepcdo destas ocorréncias e a
imputacdo de valores aos seus atributos, visando a representar o significado verdadeiro de objetos ou
eventos, envolve aspectos subjetivos. Entdo, torna-se premente a utilizagdo de um modelo apto a
mensurar corretamente 0s impactos tempo-conjunturais, o qual devera estar calcado em critérios de
mensuracao suficientes e atendendo a requisitos adequados.

Define-se 0 modelo de mensuracdo dos impactos tempo-conjunturais como um conjunto de
critérios, cujo objetivo é fornecer a base conceitual adequada para a atribuicdo de valores as ocorréncias,
que alteram o patriménio da empresa, decorrentes de aspectos ambientais e da passagem do tempo.

Para a atribuigdo de valores as ocorréncias que provocam alteracdo no patriménio da empresa,
decorrentes da passagem do tempo e de mudancas nas variaveis ambientais, o0 modelo de mensuracéo
dos impactos tempo-conjunturais devera estar pautado nos seguintes conceitos fundamentais (Pinheiro e
Reis, 1997, p.9) :

O utilizacdo de padrdo monetério 00 o uso do padrdo monetario permite que as varias

ocorréncias identificadas sejam convertidas em uma mesma unidade de medida;

O consideracdo das receitas e custos financeiros como decorrentes do valor do
dinheiro no tempo [0 as receitas e custos financeiros deverdo ser apropriados em seu

periodo de ocorréncia, uma vez que sao decorrentes de prazos obtidos e concedidos;

O utilizacdo de uma moeda constante [0 o uso de uma moeda constante possibilita que
as ocorréncias mensuradas sejam passiveis de comparagdo ao longo do tempo,

expurgando destes valores o efeito da variacdo do poder aquisitivo da moeda;

O consideracdo dos ganhos e perdas sobre itens monetarios [0 a mensuracdo dos
impactos tempo-conjunturais considera a valorizacdo/desvalorizacdo sobre itens do

patriménio que estdo sujeitos a exposi¢céo da flutuacdo do poder aquisitivo da moeda;

O evidenciacdo dos valores a receber de clientes e valores a pagar aos fornecedores
pelo valor presente [0 a mensuracdo dos valores a receber e a pagar sera evidenciada
através do fluxo de recebimentos e pagamentos futuros esperados descontados a valor

presente, visto que a apropriagcao dos juros no decorrer do tempo constituir-se-4 em um

informagbes cuja fonte ndo esta estruturada formalmente, mas que possam ser relevantes, devem ser
contempladas.
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impacto tempo-conjuntural;

[J atribuicdo de valores ao ativo em consonancia com a sua finalidade 0O no
pressuposto da continuidade, o ativo devera ser avaliado de acordo com a sua finalidade.
Assim, quando é destinado ao uso produtivo, seu valor corresponde ao preco corrente de
reposigdo a vista; quando é destinado a venda, seu valor corresponde ao valor de
realizacdo e, quando é destinado a investimento, seu valor corresponde ao valor de

mercado do fluxo de beneficios futuros descontados a valor presente;

O definicdo dos precos de transferéncia para remuneracdo das diversas areas ao
banco interno com base no conceito de custo de oportunidade O a transferéncia de

produtos/servigos entre areas deve estar baseada em precos validados pelo mercado;

O atribuicdo a area financeira do custo de oportunidade do capital investido O a area

financeira devera remunerar o capital investido.

O modelo de mensuracdo dos impactos tempo-conjunturais, estruturado de acordo com os

critérios mencionados, devera ser capaz de atender aos seguintes requisitos:

0 computar e registrar as variacdes no valor dos recursos econémicos retidos 0 as
valorizag6es/desvalorizagfes atribuidas pelo mercado aos recursos retidos nas diversas
areas da empresa deverdo ser computadas e registradas, considerando-se ainda o
conceito de juro diferido no tratamento dos créditos e obrigagbes nominais, para que as

demonstracdes financeiras espelhem corretamente o patrimoénio da empresa;

O considerar a remuneracdo sobre os recursos retidos pelas areas O as diversas areas
deverdo remunerar a area financeira da empresa pelo fato de reterem recursos
financeiros (capital empatado). A area financeira funciona como um banco interno na

empresa e exige uma remuneracdo das diversas areas para as quais repassou recursos;

O considerar a remuneracdo do capital préprio investido O o capital investido na
empresa pelos acionistas devera ser remunerado pela area financeira da empresa a uma
taxa no minimo equivalente ao que seria obtido em outra aplicagdo, como a aplicacao

financeira, por exemplo;

0 acompanhar e avaliar a area financeira O todos os eventos relacionados as decisfes

financeiras sao decorrentes de impactos tempo-conjunturais;

0 manter a comparabilidade das informac¢des no tempo O o modelo de mensuragdo dos
impactos tempo-conjunturais devera estar estruturado de forma a permitir que as

informacdes sejam comparaveis ao longo do tempo;
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Informacdo dos Impactos Tempo-Conjunturais

Ap6s identificar e mensurar os impactos tempo-conjunturais, a informacédo deve ser divulgada aos
usuarios que dela necessitam.

O modelo de informacdo dos impactos tempo-conjunturais pode ser entendido como o conjunto
de conceitos e critérios que define a comunicagdo das informacdes decorrentes de impactos tempo-
conjunturais aos gestores.

Para que seja gerada uma boa informacdo, o modelo de informagédo deve interagir com os
modelos de identificacdo, decisdo e mensuracdo. Guerreiro (1989, p.139-144) apresenta, de maneira
geral, varias caracteristicas para uma boa informacéo. Destaca-se a seguir aquelas que se consideradas

mais especificas ao contexto deste artigo:

[J adequacdo a decisdo 0 ainformacédo deve ser adequada ao tipo de decisao, isto é, deve

suprir o modelo decisorial do tomador de decisao;

[J valor econdmico O ainformacéo deve modificar o conhecimento que o usuario possui do
seu meio ambiente, de tal forma que esse conhecimento aumente o valor esperado de

uma decisdo, em montante superior ao custo da geragéo da informacéao;

[J oportunidade O a informagdo deve encontrar-se disponivel para o usuario no momento

oportuno;

[J precisdo [0 a informacdo deve ser precisa, ndo correta ou exata, ou seja, deve
corresponder qualitativa e quantitativamente ao objeto que deseja medir, de acordo com

as regras e critérios de mensuracao definidos;

[J excecdo O a informacdo deve enfatizar as excecdes, ou seja, orientar as acdes para 0

gue esta ocorrendo fora dos parametros pré-definidos;
[J entendimento O a informacéo deve ser facilmente compreensivel pelo usuario;

[J flexibilidade [0 o sistema de informacao deve ser flexivel, ou seja, faciimente modificavel

para atendimento de novas necessidades informativas;

[J tempo de resposta [0 o sistema de informacéo deve ter um tempo de resposta curto,

permitindo informacfes mais rapidas.

Exemplificacao

Apresenta-se a seguir um exemplo de algumas transacdes que compreendem decisdes
financeiras e impactos tempo-conjunturais.
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[J Momento TO O integralizacdo de capital no valor de $ 1.000,00 em dinheiro, sendo $

700,00 imediatamente aplicados no mercado financeiro.

[0 Momento TO' O aquisicdo, a prazo, de 30 unidades de mercadorias para revenda,

considerando as seguintes condicdes:

Observacdes:

O

O

Preco de mercado a vista para a quantidade total - $ 426,00;

Preco a vista negociado para a quantidade total - $ 420,00;

Preco a prazo negociado para a quantidade total - $ 435,00;

Condicdes de pagamento - 30 dias

Estimativa da taxa de juros de aplicacéo - 5% para 30 dias;

Estimativa da taxa de inflagdo - 1% para 30 dias;

valor da moeda constante em TO - $ 1,00

Valor a prazo para 30 dias - $ 435,00

Valor a prazo para 30 dias expurgando o efeito da inflagdo (435,00/1,01) = $ 430,70

Valor a prazo para 30 dias ajustado a valor presente (430,70/1,05) = $ 410,20

Balango Patrimonial (em moeda constante — MC)

ATNVO T0 TO PASSNVO TO TO
Caixa 300,00 300,00 | Fomecedores 430,70
AplicagBes Financeiras 700,00 700,00 | (-MJuros diferidos nos fomecedores (2050)
Estoques 426,00 | Capital Social 1.000,00 1.000,00
Lucros Acumulados 1580
Total do Ativo 100000 | 142600 | Total do Passivo 1.00000 142600

Resultado da area de compras (em moeda constante - MC)

Momento TO’:
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Margem de contribuicdo operacional 6,00
Receita operacional de compras 426,00
(-)Custo operacional de compras (420,00)
Margem de contribuicao financeira 9,80
Receita financeira de compras (430,70 - 410,20) 20,50
(-)Custo financeiro de compras (430,70 - 420,00) (10,70)
MARGEM DE CONTRIBUICAO TOTAL 15,80

[J Momento T1:

A tabela a seguir mostra todos os dados que servirdo de base para os calculos seguintes (nas

férmulas serdo utilizadas as letras identificadas em cada linha da tabela):

a) Saldo inicial de caixa $ 300,00
b) Saldo inicial de aplicacdes financeiras $ 700,00
¢) Saldo inicial de estoques $ 426,00
d) Saldo inicial de fornecedores (valor presente) $ 410,20
e) Saldo inicial do patrimdnio liquido $ 1.000,00
f) Saldo inicial de caixa em moeda constante (MC) 300,00
g) Saldo inicial de aplica¢des financeiras em MC 700,00
h) Saldo inicial de estoques em MC 426,00
i) Saldo inicial de fornecedores (valor presente) em MC 410,20
j) Saldo inicial do patriménio liquido em MC 1.000,00
k) Valor corrente de reposicdo a vista do estoque (30 unidades) $ 465,00
) indice de inflag&o no periodo (TO a T1) 1%
m) Taxa de juros de aplicacdo no periodo (TO a T1) 5%
n) Taxa de juros de captagao no periodo (TO a T1) 6%
0) Valor da MC em TO $ 1,00
p) Valor da MC em T1 $ 1,01

Eventos econdmicos decorrentes simplesmente da passagem do tempo:

0 Receita de juros de aplicacdo financeira

((b xIx m) /p) - g => 700,00 x 1,01 x 1,05 = 742,35 / 1,01 = 735,00 - 700,00 = 35,00
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0O Juros sobre fornecedores

((d xIxm)/p)-i=>410,20x 1,01 x 1,05 =435,02/1,01 = 430,70 - 410,20 = 20,50

O Valorizacéo do estoque (ainda ndo vendido)

((k/ p) - h => 465,00 / 1,01 = 460,40 - 426,00 = 34,40

0 Remuneracédo da area de estocagem a area financeira

(cxIxn)/p)-h=>426,00 x 1,01 x 1,06 = 456,07 / 1,01 = 451,56 - 426,00 = 25,56

0 Remuneracéo do capital investido

(e x I xm) /p)-j=>1.000,00 x 1,01 x 1,05 = 1.060,50 / 1,01 = 1.050,00 - 1.000,00 = 50,0

O Perda monetaria no caixa
((a/o) - (a/p)) = ((300,00 / 1,00) - (300,00 / 1,01) = 300,00 - 297,03 = 2,97

Variac&o Patrimonial (em moeda constante - MC)

SALDO SALDO FINAL

CONTAS ANTERIOR DEBITO CREDITO
TO’ T1

ATIVO 1.426,00 69,40 2,97 1.492,43
Caixa 300,00 2,97 297,03
Aplicacbes financeiras 700,00 35,00 735,00
Estoques 426,00 34,40 460,40
PASSIVO 1.426,00 4,07 70,50 1.492,43
Passivos exigiveis 410,20 20,50 430,70
Fornecedores 430,70 430,70
(-)Juros diferidos fornec. (20,50) 20,50 -
Patrim6nio Liquido 1.015,80 4,07 50,00 1.061,73
Capital 1.000,00 1.000,00
Remuner.do Capital 50,00 50,00
Investido
Lucros Acumulados 15,80 4,07 11,73

Resultado das areas ( em moeda constante) - Momento T1

Area de Estocagem

Margem de contribuicdo operacional 8,84
Receita operacional da estocagem 34,40
(-)Custo financiamento da estocagem (25,56)
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Margem de contribui¢c&o financeira 0,00
Receita financeira 0,00
(-)Custo financeiro 0,00
MARGEM DE CONTRIBUICAO DA AREA 8,84

Area de Financas

Receitas Financeiras:

Juros de aplicacbes financeiras 35,00

Receita de financiamento da estocagem 25,56

Custos Financeiros pagos a Terceiros:

Juros sobre fornecedores (20,50)

Custos do Capital Investido:

Custo da remuneracao do capital proprio (50,00)
Perda Monetaria no Caixa (2,97)
MARGEM DE CONTRIBUIGAO DA AREA (12,91)

O exemplo apresentado é bastante simplificado, porém pode-se, a partir dele, extrair as seguintes

conclusoes:

0 do momento TO para T1 o patrimbnio da empresa sofreu altera¢cBes, apesar da néo
ocorréncia de qualquer transacao resultante de decisdo do gestor naquele periodo, em

funcéo simplesmente da passagem do tempo;

0 as variacdes percebidas no patriménio da empresa poderiam ainda ser decorrentes, entre
outros fatores, de mudancas nas taxas de juros e inflacdo em relacdo ao previsto. No

presente exemplo, para efeito de simplificacdo ndo foram exploradas tais possibilidades;

0 observou-se que o patriménio da empresa foi afetado em funcdo dos impactos tempo-
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conjunturais, consubstanciados nos seguintes efeitos:
0 receita de juros de aplicacao financeira;
0 juros sobre fornecedores;
0 valorizacdo do estoque;
O remuneracgdo do capital investido;
0 perda monetéaria no caixa.
O algumas varia¢des no patriménio s&o decorrentes de decisdes financeiras tomadas em TO

e TO' como, por exemplo, a aplicacdo financeira (receita de juros), a compra a prazo

(juros sobre fornecedor), etc.;

Conchiicfaes

E fundamental que o gestor disponha de informacdes adequadas para que o processo decisorio
seja executado corretamente, ou seja, as decisdes do gestor devem conduzir a empresa ao alcance da
eficacia empresarial. Entao, o subsistema de informac&o do sistema empresa carece estar estruturado de
forma a fornecer ao gestor a informacéo correta. Neste sentido, todas as ocorréncias, cujo impacto no
patriménio da empresa alterem a sua grandeza, sejam elas decorrentes da decisdo do gestor, ou
decorrentes de variaveis ambientais, devem ser contempladas no resultado econémico do periodo.

Este cenario conduz a preméncia de que sejam identificados, mensurados e informados
corretamente os impactos tempo-conjunturais, 0s quais representam as ocorréncias que afetam o valor
patrimonial da empresa, em decorréncia da passagem do tempo e de mudancas conjunturais.

Os impactos tempo-conjunturais ocorrem em todas as areas da empresa; porém, a area
financeira/banco interno € mais suscetivel aos seus reflexos, visto que todo o resultado da gestao
financeira é proveniente de impactos tempo-conjunturais. Neste trabalho, a area financeira é apresentada
como a area da empresa cuja misséo é assegurar o fluxo de recursos financeiros requeridos pelas outras
areas, ndo assumindo, todavia, a responsabilidade pela face financeira das decis6es tomadas nestas
areas.

Considerando-se o contexto apresentado, este artigo foi desenvolvido de maneira a explorar os
reflexos dos impactos tempo-conjunturais no resultado econdmico da empresa e o papel da area

financeira/banco interno na conducéo das decisdes que envolvem recursos financeiros.

Resumo

Define-se impactos tempo-conjunturais como ocorréncias que afetam o valor patrimonial da
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empresa, em decorréncia da passagem do tempo e de mudancas conjunturais. Tais ocorréncias refletem-
se em todas as areas da empresa, sendo todavia mais perceptiveis na area financeira, tendo em vista
gue esta area concentra a maior parte das decisdes decorrentes de negociagdo de prazo.

Enfatiza-se que a abordagem utilizada neste artigo, para discorrer sobre a éarea financeira
também denominada de banco interno, considera que esta area tem como missdo assegurar o fluxo de
recursos financeiros requeridos pelas diversas areas da empresa. O presente trabalho esta centrado no
papel desempenhado pela area financeira/banco interno, contemplados os seus modelos de gestao e
decisao, bem como, na importancia de corretamente identificar, mensurar e informar os impactos tempo-

conjunturais.
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