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It always seems impossible until it’s done.

Nelson Mandela
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RESUMO

De entre as mais diversas organizagdes desportivas, as Federacdes destacam-se por
serem a entidade maxima das modalidades desportivas a nivel nacional e por trabalharem sem
fins lucrativos, existindo para produzir uma mudanga nos individuos e na sociedade em

representacao do Estado.

Uma vez que os cortes nos contratos-programa de financiamento as Federagdes t€ém
vindo a aumentar, ¢ cada vez mais importante que as estruturas organizativas destas
Federacdes sejam capazes de direcionar o crescimento das modalidades que representam de
uma forma segura, calculada e eficaz, objetivando sempre atingir resultados desportivos

positivos, mas nao descurando os aspectos relativos a aplicacdo dos recursos financeiros

disponiveis, de modo a que a situacao financeira da organizacao esteja sempre controlada.

Desta forma, o presente estudo de caso visa avaliar, numa perspetiva de analise
comparativa, a situacdo financeira da Federacdo Portuguesa de Golfe e da Federagao

Portuguesa de Ténis ao longo do periodo temporal de 2006 a 2011.

O estudo do equilibrio financeiro das Federagdes foi efectuado em torno da teoria
tradicional e da teoria funcional da andlise financeira e, os dados recolhidos para analise
derivam das informagdes disponiveis nos documentos econdmico-financeiros e respectivos

anexos publicados nos Relatérios e Contas das Federagoes (2006-2011).

Os principais resultados apurados evidenciam que a Federagao Portuguesa de Ténis
vive numa situagdo de faléncia técnica desde o ano 2006, tendo por isso demonstrado um
constante desequilibrio financeiro em todos os anos analisados (em ambas as teorias). Por sua
vez, embora ndo apresente liquidez em nenhum dos anos estudados, verificamos que a
Federacao Portuguesa de Golfe apresenta uma situacdo de tesouraria liquida positiva em todos
os anos analisados, uma vez que consegue libertar excedentes financeiros suficientes para
cobrir nao s6 as necessidades de financiamento do ciclo de exploragdo, como também, a parte

do ativo fixo que nao ¢ coberta por recursos estaveis.

Palavras-chave: Andlise Financeira, Federacdes Desportivas, Golfe, Ténis, Equilibrio
Financeiro, Analise Tradicional, Analise Funcional, Fundo de Maneio, Racios, Situacao de

Tesouraria Liquida.



INTRODUCAO

ABSTRACT

Among several Sport’s institutions, Federations stand out from being the governing
body in each sport’s modality, at a national level. As non-profit organizations, their main goal
i1s to promote a positive change in society and in the individuals in representation of the

(Portuguese) State.

Due to the financial crisis and austerity policies enforced by the government, funding
programmes have been decreasing. In modern days, Federations and their organizational
structures have to be able to optimize their resources, in a safe, well-measured and effective
way in order to promote sustainable growth in the sports they represent, targeting positive

sports results without neglecting the available resources avoiding a financial slump.

Therefore, the present study’s objective is to evaluate, in comparative terms, the
financial condition of both the Portuguese Federation of Golf and Portuguese Federation of

Tennis for the 2006-2011 period.

This study about the federation’s current financial situations was based on the
traditional and functional theories of the financial analysis . The data source used to conduct
these analyses comes from the public information published on the respective economic /

financial reports and the appendixes of both federations, from the time period under study
(2006-2011).

The main results evidence that the Portuguese Tennis Federation is in a technical
bankruptcy (negative Equity) situation since 2006 and is in financial disequilibrium on all
years under analysis, considering both theories. Regarding the Portuguese Golf’s Federation,
despite not demonstrating positive cash flows for the 2006-2011 period, we verify that it
presents a positive net cash situation for all the years under analysis, given it is able to dispose
financial surplus enough to face both the working capital and part of the capital expenditure

needs that are not covered from fixed resources.

Palavras-chave: Financial Analysis, Sport’s Federations, Golf, Tennis, Financial
Equilibrium, Tradicional Analysis, Functional Analysis, Working Capital, Ratios, Net Cash
Situation.



INTRODUCAO

CAPITULO I - INTRODUCAO

A importancia que o desporto assume na sociedade contemporanea faz com que seja
considerado por diversos autores o maior fenomeno social do nosso século (Pessanha, 2001).
E sabido que o seu sistema esta dividido em diferentes sectores, tais como o escolar, militar,
autarquico ou universitario; no entanto, neste estudo, iremos concentrar a nossa atengao no

sector federado, por ser o impulsionador do desenvolvimento desportivo em Portugal.

De entre as mais diversas organizagoes, as Federacdes desportivas destacam-se por
serem a entidade maxima das modalidades desportivas a nivel nacional e por trabalharem sem
fins lucrativos, existindo para produzir uma mudanga nos individuos e na sociedade em
representacdo do Estado (Drucker, 1990). Embora assumam um papel fundamental na
organiza¢do do desporto moderno — Campeonatos do Mundo e da Europa — ¢ na organizagao
e desenvolvimento das modalidades que focam a sua maior atengdo, direcionando e
circunscrevendo a sua vocacao em busca de diversos fins, tais como: o incentivo a pratica da
modalidade; o aumento do numero de praticantes em geral, o aumento do nimero ¢ a
melhoria de resultados dos atletas de alta competi¢ao; a melhor formacao dos seus técnicos e
agentes; a organizagdo de eventos desportivos de sucesso; entre outros (Baptista & Andrade,

2005).

Ora, toda esta filosofia que sustenta e orienta o processo de desenvolvimento das
Federacdes, faz-nos perceber que € essencial a existéncia de uma estrutura organizativa capaz
de direcionar o crescimento das modalidades que representam, objetivando atingir resultados
positivos tanto a nivel desportivo como a nivel econémico-financeiro. No entanto, as politicas
de gestao praticadas pelas Federagdes sao pouco rigorosas € acabam por negligenciar com
frequéncia os ‘“aspectos relativos a avaliacdo econdmico-financeira dos recursos empregues

face aos resultados alcangados” (Baptista & Andrade, 2005).

Hoje, mais do que nunca, ¢ necessario haver um controlo permanente sobre a
aplicacdo dos recursos financeiros disponiveis, os quais serdo cada vez mais escassos', de
modo a que a situacdo financeira da organizacdo esteja equilibrada ao ponto de assegurar a

sua sustentabilidade futura.

"o governo anunciou as Federagdes que iria aplicar um corte de 20 por cento no financiamento do alto rendimento e
selecdes nacionais até agosto de 2013. Apos tal antincio, José Manuel Constantino, presidente do Comité Olimpico
Portugués, reforgou a ideia de que «se os recursos financeiros que sdo disponibilizados as federagdes sdo distintos daqueles
que estavam anunciados, naturalmente que isso tera consequéncias do ponto de vista da preparagdo desportiva, da
participacdo nos quadros competitivos e, portanto, tem influéncia nos resultados desportivosy.
http://desporto.sapo.pt/jogos_olimpicos/brasil 2016/artigo/2013/05/29/constantino diz_que cortes v_o_a.html 10

2 Artigo publicado na revista POVOS E CULTURAS (N°9) em 2005 e intitulado de “Organizag¢des desportivas: Um
contributo para uma nova atitude”.



INTRODUCAO

Desta forma, o presente trabalho tem como objetivo primordial dar continuidade a um
estudo’ realizado pela Professora Doutora Margarida Mascarenhas ¢ pelo Mestre Paulo
Andrade no ano 2005, o qual, numa perspetiva de analise comparativa, examina o equilibrio
financeiro da Federacao Portuguesa de Golfe (FPG) e da Federagao Portuguesa de Ténis
(FPT) nos anos 1999, 2000, 2001 e 2002.

Por acreditarmos na pertinéncia de uma analise mais atual do tema iniciado pelos dois
autores, decidimos estudar o equilibrio financeiro dos ultimos seis anos de atividade das
Federacdes desportivas em questao (2006-2011), com vista a perceber se a analise econdmica
e financeira elaborada no periodo de 1999 a 2002 se alterou e ainda compreender quais as

razdes que motivaram tal ocorréncia.

Desta forma, formula-se a questdo central do estudo traduzida na seguinte

interrogacao:

Como é que se encontra a situacdo econémico-financeira da FPG e da FPT entre

os anos 2006 e 2011?

Explicada a motivacdo que nos fez tratar este tema, bem como a ldgica sequencial na
abordagem do mesmo, apresentamos agora a forma como esta organizado o presente trabalho,

dividido estruturalmente em cinco capitulos:

No primeiro capitulo fazemos uma contextualizacao do problema que iremos abordar;
no segundo efetuamos a revisao da literatura considerada fundamental para a realizagao deste
trabalho; no terceiro explicamos os procedimentos metodoldgicos adotados ao longo da
realizagao do estudo, identificando e explicando os métodos aplicados; no quarto capitulo
apresentamos e discutimos os resultados provenientes das andlises realizadas com base nas
teorias da analise financeira pelas quais foi pautado o presente estudo de caso (tradicional e
funcional) e; por ultimo, no quinto capitulo, respondemos a questdo central proposta para o

estudo e apresentamos as principais conclusdes do mesmo.

2 Artigo publicado na revista POVOS E CULTURAS (N°9) em 2005 e intitulado de “Organizag¢des desportivas: Um
contributo para uma nova atitude”.
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CAPITULO II - REVISAO DA LITERATURA

2.1. A FUNCAO FINANCEIRA

2.1.1. Funciao Financeira, Analise Econémico-Financeira e Gestao Financeira

Ao longo dos anos, devido as evolugdes ocorridas no mundo empresarial, t€ém sido
visiveis as alteragdes realizadas ao nivel da gestdo e controlo financeiro (fungdo financeira)
dentro das empresas. A partir de 1980, os sistemas de controlo de gestao foram alvo de varias
criticas por parte de diversos autores. Johnson e Kaplan (1987) afirmam que, da década de 20
até a de 80, a contabilidade de gestao estagnou, deixando de dar resposta as alteracdes e
evolugdes ocorridas dentro das empresas. Para os autores (1987), as metodologias utilizadas
na década de 20 continuavam a ser utilizadas por muitas empresas passados 60 anos, fazendo

com que os dados produzidos por tais empresas nao refletissem a nova realidade econémica.

Também Nabais e Nabais (2011) referem o mesmo facto, afirmando que as empresas
portuguesas até¢ a década de 60 nao sentiram verdadeiramente qual a importancia da funcao

financeira e a necessidade de uma gestao eficaz dos seus problemas financeiros.

Para Neves (2012) numa primeira fase, a fun¢ao financeira limitava-se aquilo que
atualmente se designa por gestdo da tesouraria ou gestdao de disponibilidades, pois tinha como
principais tarefas efetuar os recebimentos e os pagamentos decorrentes da realizacdo da sua
atividade e a manutengdo de um saldo de disponibilidades que permitisse o normal
funcionamento da empresa. Assim sendo, nessa primeira fase, a preocupagao primordial da

funcdo financeira podia ser explicada pela seguinte equacao:

Saldo inicial do periodo + Entradas previstas
>

Saidas previstas + Saldo desejado no final do periodo

Contudo, fruto da escassez de recursos financeiros por parte das empresas, o papel da
func¢do financeira cedo ganha relevancia. As dificuldades financeiras obrigaram as empresas a
realizarem decisdes de financiamento (obtengdo de fundos) e decisdes de investimento ndo s

a curto, como até entdo, mas também a médio/longo prazo, o que fez com que o “tesoureiro”

12
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comegasse a assumir um papel mais ativo na gestdo da empresa, passando a ter

responsabilidades para além do campo restrito das decisdes financeiras correntes.

Ao longo dos anos, novas tarefas e objetivos foram atribuidos ao gestor financeiro,
passando a realizar tarefas relacionadas com aspetos de caracter predominantemente
econdmico, tais como: analise e controlo da rendibilidade previsional e das aplicagdes de
fundos, analise das decisdes de investimento, participagdo no plano financeiro da empresa,
etc. (Neves, 2012). No fundo, o gestor financeiro moderno, assume um papel de “controller”

da performance da empresa.

Para Silva (2010, p. 28) a evolugao da fungdo financeira estd dividida em trés fases
fundamentais. A primeira, numa oOtica operacional, esta relacionada com a gestao das
disponibilidades da empresa; a segunda, refere-se a analise e oportunidade das fontes de
financiamento; e a terceira, diz respeito a analise e avaliagdo das aplicagdes de fundos
(investimento). Também Helfert (1997) partilha da mesma opinido, apresentando-nos no seu

livro a seguinte figura das “three basic business decisions” (Figura 1).

DECISOES DO
GESTOR FINANCIAMENTO

Z

INVESTIMENTO

OPERACOES

Figura 1. Decisoes da fung¢ao financeira.

Fonte: Adaptado de Helfert (1997, p. 3)

Apresentadas as diferentes tarefas pelas quais a fun¢do financeira ¢ responsavel,

interessa-nos, agora, perceber qual o objetivo desta area funcional.

Inicialmente perspetivava-se que o objetivo primordial das empresas era o da
maximizacao do lucro (Banks, 2011). Contudo, ao longo dos anos, as empresas tornaram-se
organismos complexos e verificou-se que ha diferentes interesses que devem ser

simultaneamente satisfeitos.

13
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Nabais e Nabais (2011) afirmam que esta perspetiva empresarial € muito restrita e que
o conceito de lucro ndo tem grande importdncia para uma disciplina que se preocupa
essencialmente com a formacao e montante dos fluxos de caixa. Por esta razdo, o paradigma
da maximizacao do lucro foi substituido pelo da maximizacao da riqueza dos acionistas que,
segundo Neves (2012, p. 34), ndo ¢ mais do que o valor atual liquido dos fluxos monetarios

“que, no futuro, a empresa podera vir a conferir aos titulares do seu capital”.

O paradigma da maximizac¢do da riqueza dos acionistas foi, no entanto, substituido por
um ainda mais geral que assenta na maximizag¢ao do valor da empresa, visto que o anterior
“se refere exclusivamente a uma forma de sociedade comercial” e este ¢ uma “extensdo do
aludido objetivo a toda e qualquer forma juridica assumida pela empresa e ao estatuto inerente
dos titulares do seu capital” (Neves, 2012, p. 35). Porém, este conceito, visto como objetivo
da funcao financeira, levanta um problema e ¢, assim, “posto em causa pela necessidade de
compatibiliza¢do dos varios interesses que confluem na empresa (os chamados stakeholders)
e pelo principio da racionalidade limitada, de que as pessoas tomam decisdes racionais apenas
em relagdo aos aspectos da situagdo que conseguem perceber e interpretar” (Neves, 2012, p.
35). Esta problematica, fez com que se definisse como objetivo da gestdo e da fungdo

financeira, a criacao de valor para o acionista, ou simplesmente, a criagao de valor.

No quadro que se segue, apresentamos um resumo dos objetivos que a fungdo

financeira prossegue:

GLOBALIS:

= Criar valor para os acionistas/sécios;

= Maximizar o valor da empresa.

ESPECIFICOS:

=  Avaliar as decisdes de investimento em fung¢do da rendibilidade esperada e dos
riscos econémico e financeiro;

= Dotar a empresa com estrutura de capitais adequada;

- Promover a obtengdo e a aplicagao dos recursos financeiros nas condigdes
mais vantajosas;

=  Avaliar e controlar as decisdes de investimentos em fung¢do da rendibilidade

esperada e dos riscos econdémico e financeiro;

= Estabelecer formas de remuneragao dos capitais préprios: dividendos ou

Figura 2. Resumo dos objetivos da fung¢ao financeira.

Fonte: Adaptado de Nabais e Nabais (2011, pp. 22-23).
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Segundo Nabais e Nabais (2011) para a fungdo financeira alcangar os seus objetivos,

reparte as suas tarefas pela analise econdmico-financeira e pela gestao financeira.

Para Brandao (2008), a anélise econdmica tem a ver com a rentabilidade, ou seja, tem
como objetivo analisar a capacidade da empresa para gerar resultados e remunerar os capitais
dos investidores, enquanto que a financeira estuda se a empresa estd em condigcdes de
sobreviver no curto e médio/longo prazos, ou seja, se a empresa apresenta liquidez e uma

estrutura financeira adequada para efetuar os pagamentos atempados nas datas exigiveis.

Neves (2012) reforca a ideia do autor anterior afirmando que a andlise financeira se
preocupa em realizar uma apreciagdo critica dos objetivos da funcao financeira, ou seja,
preocupa-se em detetar, numa analise historica, se a empresa tem ou nao criado valor para os
seus acionistas ou, numa analise previsional, se ¢ estimada a criagdo de valor. No fundo, a
analise financeira ¢ uma disciplina que compreende um conjunto de técnicas que procura
estudar a situagcdo econdmica e financeira da empresa e que, através da analise de documentos
contabilisticos (balango, demonstracao dos resultados liquidos, demonstragdao das alteracdes
do capital proprio, demonstracdo dos fluxos de caixa e anexos) deve conseguir explicar as
razdes que levaram a criacdo ou nao criacao de valor, de forma a fornecer aos utilizadores
informacdes claras que permitam a tomada de decisdes e, assim, contribuir para o plano

estratégico futuro da empresa.

A gestao financeira, por sua vez, gere as tarefas que integram a funcao financeira. Para

tal, utiliza “um conjunto de técnicas que visam a melhoria das decisdes financeiras a tomar,
de forma a levar a cabo, eficazmente, os objetivos da fun¢do financeira.” (Nabais & Nabais,

2011, p. 18).

Vejamos, entdo, o conjunto de técnicas utilizado na gestdo financeira contemporanea

proposto pelos autores (2011, p. 18):

1. A curto prazo (Gestao de tesouraria) destacam-se:
e A gestdo das operagdes financeiras a curto prazo, saldos de tesouraria,
aplicacoes das disponibilidades e financiamentos a curto prazo;
* A gestdo dos ativos e passivos circulantes de exploragdo e extra-exploragao, os
quais condicionam o nivel e a estrutura dos ativos e passivos de funcionamento

e tém implicag¢des nas necessidades de financiamento;
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* A politica de financiamento que garanta o equilibrio financeiro a curto e a
médio/longo prazo (equilibrio financeiro estrutural);

* A planificagdo financeira a curto prazo: previsdao das necessidades ou
excedentes de tesouraria e o seu financiamento ou aplicagdo nas melhores

condicgoes.

2. A médio/longo prazo (Estratégia Financeira) destacam-se:

* As politicas de investimento que se preocupem fundamentalmente com a
analise da rendibilidade e dos riscos inerentes ao processo;

* As politicas de financiamento que visem obter os fundos necessarios para o
crescimento da empresa, em fun¢do da sua politica de investimento;

e A distribuigdo de resultados e/ou retengao de dividendos, com vista a garantir o
autofinanciamento adequado e a aumentar o valor de mercado da empresa;

* O estabelecimento das formas de remuneracdo dos capitais proprios:

dividendos ou distribui¢do de resultados (lucros).

Em suma, seguindo as ideias de Santos (1981), a funcao/gestdo financeira integra
todas as tarefas ligadas a obtengdo, utilizagdo e controle dos recursos financeiros,
competindo-lhe: a) a determinacao das necessidades de recursos financeiros na empresa; b) a
obtenc¢do desses recursos da forma mais vantajosa; ¢) a sua aplicagao criteriosa; d) o controle

das aplicagdes dos fundos obtidos e; e) a rentabilidade dos investimentos efetuados.

Por outras palavras, ¢ através da funcdo financeira que se asseguram a empresa, de
forma racional, os meios financeiros que lhe garantem a subsisténcia dos outros meios

(técnicos € humanos) necessarios a consecugao dos seus objetivos.
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2.2. AINFORMACAO CONTABILISTICA E FINANCEIRA

Tal como foi referido anteriormente, a analise financeira ¢ um processo baseado num
conjunto de técnicas que visam avaliar e interpretar a situagdo financeira da empresa. Neste
capitulo procuramos apresentar o conjunto de documentos contabilisticos (demonstragdes
financeiras) utilizado para tal analise e as caracteristicas essenciais da informagao proveniente

dessa analise.

2.2.1. Fontes e importancia da informacao financeira

Segundo Mota e Custodio (2007), a contabilidade ¢ um sistema de informagao
responsavel pela recolha, andlise e reporte da informagdo financeira/contabilistica das
empresas. Um dos seus produtos finais € um conjunto de documentos designados por
demonstragdes financeiras (DF) das quais, segundo as Normas Contabilisticas e de Relato
Financeiro (NCRF) — regras contabilisticas portuguesas — fazem parte: o balanco, a
demonstragdo dos resultados, a demonstragdo das alteragdes no capital proprio e a
demonstragdo dos fluxos de caixa, que nos dao informagdes de caracter quantitativo, ¢ ainda
as notas anexas as DF, designadas no Sistema de Normalizacdo Contabilistica (SNC) por

anexo, que nos fornecem informagdes de caracter qualitativo.

De acordo com Grosu (2009), as DF procuram proporcionar a todas as partes/grupos
interessadas na boa gestdo da empresa uma visao global, verdadeira e realista, acerca da

posi¢ao financeira, das alteracdes desta e do desempenho das operagdes.

A posicao financeira dard aos utilizadores informagdes acerca de: (a) os recursos
econdmicos que se encontram sob o controlo da empresa, o que permite determinar a
capacidade da empresa para gerar fluxos monetarios no futuro; (b) a estrutura de
financiamento, util para quantificar as necessidades futuras de empréstimos, tal como, as
possibilidades de os obter; (c) a reparti¢ao dos lucros futuros e dos fluxos de tesouraria; (d) a
liquidez e solvabilidade da empresa; (e) e, a capacidade que a empresa tem de se adaptar as

mudangas do meio em que a mesma opera.

A informacao relativa ao desempenho das operacdes permite a avaliagao e o futuro
controlo das possiveis modificagdes dos recursos econdmicos e a possibilidade de formular

hipdteses sobre a eficacia da utilizagdo de novos recursos.
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Por ultimo, as alteracdes da posicdo financeira devem ter em conta a analise das

atividades de exploragdo, financiamento e investimento (Grosu, 2009).

Os diferentes interesses por parte dos stakeholders na empresa obrigam a que as DF
fornecam informacdes diversificadas acerca dos varios temas considerados fundamentais para
a sobrevivéncia e crescimento da mesma, tais como: o ciclo de atividade, o equilibrio
financeiro, a rendibilidade dos capitais, a liquidez, a solvabilidade, o risco, a vantagem
competitiva da empresa ¢ a sua relacdo com o processo de criacao de valor (Nabais & Nabais,
2011). Para os dois autores (2011), estes conceitos representam diferentes perspetivas de olhar
para a realidade empresarial e inserem-se num processo de gestdo fundamental ndo s6 para
gestores, investidores ou acionistas (utilizadores/stakeholders internos) mas também para os
bancos, fornecedores e outros credores, clientes, trabalhadores, concorrentes e Estado

(utilizadores/stakeholders externos).

Na verdade, para os gestores, as informacoes das DF sdo importantes pois estes t€m
necessidade de acompanhar a evolugdo da situagdo econdmico-financeira para tomarem
decisdes sobre o futuro, promovendo a estabilidade e o desenvolvimento da empresa; aos
investidores e acionistas interessa conhecer a situacdo atual ¢ a evolugdo futura de forma a
medir a liquidez, a solvabilidade e os riscos do negdcio, ou seja, estdo interessados em
determinar o valor da empresa, para nela investirem ou cederem a sua posicao; os bancos,
como agentes econdmicos do lado da oferta de fundos, partilham dos mesmos interesses dos
investidores e acionistas, pois esses servem de garantia aos empréstimos concedidos ou a
concessao de novos empréstimos; os fornecedores e outros credores precisam de conhecer a
situacdo atual e a evolucao provavel da empresa, de forma a determinar o grau de confianca
quanto ao pagamento dos seus créditos, assegurando dessa forma o bom pagamento dos
respetivos valores; aos clientes interessa perceber se a empresa tem capacidade para continuar
a sua atividade e desta forma satisfazer as suas necessidades, sobretudo quando esta em causa
o fornecimento de servigos/produtos em que os servigos de pos-venda sejam importantes; aos
trabalhadores interessa perceber se a empresa tem estabilidade e se encontra equilibrada de
forma a garantir os seus postos de trabalho e a inerente fonte de rendimento; a concorréncia, a
informacao financeira permite a utilizagdo da empresa como benchmark para avaliacdo da
propria performance e eficiéncia; e, por ultimo, o Estado tem interesse na informacao
financeira pois esta permite controlar os impostos que a empresa deve pagar e avaliar o

cumprimento de politicas de preco em sectores por si regulados (Silva, 1990).
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Neste sentido, de acordo com Mota e Custodio (2007), surge a necessidade de

padronizar a apresentagdo da informagao financeira de forma a que seja facil a sua leitura e

interpretagdo por parte dos multiplos utilizadores. Por isso, a informagdo financeira ¢

apresentada num conjunto de documentos padronizados, de diferentes naturezas, que

pretendem no seu conjunto dar resposta a seguinte questao fundamental: “Como se encontra a

empresa ao nivel econdmico e financeiro?”.

Para além da padronizacao da informacgao, € necessario que a informagao apresentada

aos utilizadores seja de qualidade, de modo a que seja realmente util para o utilizador e o

auxilie nas suas tomadas de decisao (Neves, 2012). Assim, as caracteristicas essenciais da

informacao apresentada nas DF sdo as seguintes:

Compreensibilidade: A informagdo deve ser rapidamente compreendida pelos

utilizadores que tenham um razoavel conhecimento de contabilidade, bem como da
entidade (organizagdo/empresa).

Relevancia: A informacdo deve ser suscetivel de influenciar decisdes e deve ser
elaborada de tal forma que permita servir de base a projecdes de resultados futuros,
por um lado, ou, por outro, ao controlo de resultados previstos versus efetivamente
verificados. A este conceito esta associado o de materialidade. A informacao ¢ de
relevancia material quando a sua omissao (ou erro) for suscetivel de influenciar as
decisdes dos utilizadores.

Fiabilidade: A informac¢ao deve estar liberta de erros ou enviesamentos suscetiveis de
alterar a sua interpretacdo. Esta deve mostrar apropriadamente o que tem por
finalidade apresentar.

Comparabilidade: Qualidade que permite que os utilizadores sejam capazes de

comparar as DF de uma empresa ao longo do tempo, com o objetivo de identificar
tendéncias na sua posicdo financeira e no seu desempenho. Deve verificar-se,
portanto, um certo grau de uniformidade nas politicas contabilisticas adotadas ao

longo dos sucessivos exercicios econdémicos.
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2.2.2. Documentos base da analise financeira

Tendo em conta o que foi dito anteriormente, segundo as regras contabilisticas
portuguesas, sdo cinco os documentos que devem constar na informacdo financeira da
empresa. Contudo, para Mota e Custodio (2007, p. 34), ha trés “documentos principais” que
devem proporcionar ao analista a visao global referida no ponto anterior. Assim, a posi¢ao
financeira ¢ representada através do balanco; o desempenho das operagdes ¢ evidenciado,
essencialmente, através da demonstragao de resultados; e as alteragdes da posi¢do financeira
da empresa sdo evidenciadas através das demonstragdes dos fluxos de caixa. Segundo os

autores (2007, p. 34), estes documentos devem dar resposta as seguintes questdes especificas:

1. Qual o valor da riqueza acumulada por uma determinada empresa no final de um
determinado periodo? — Balanco.
2. Qual o valor da riqueza gerada por uma determinada empresa durante um determinado

periodo? — Demonstracdo de Resultados.

3. Qual o montante de recebimentos e pagamentos efetuados durante um determinado

periodo? — Demonstracdo dos Fluxos de Caixa.

Cada um dos documentos referidos apresenta uma perspetiva de avaliacdo
diferenciada. Contudo, em qualquer andlise a efetuar, devem ser considerados

complementares.

Os dois autores (2007), referem ainda que, apesar de estes documentos se designarem
por DF, apenas o balanco assume uma abordagem estritamente financeira pois a
demonstragao dos resultados tem por objeto apurar o valor economico gerado pela empresa
durante o periodo em andlise e a demonstragao dos fluxos de caixa assume uma perspetiva
monetaria, apresentando o conjunto de fluxos monetarios gerados no periodo e explicando as
variacoes das disponibilidades na empresa. Por esta razao, podemos associar a cada um destes
documentos as diferentes categorias de fluxos gerados na empresa, ou seja, o balanco
registard os fluxos financeiros (receitas e despesas), a demonstragdo dos resultados, os fluxos
econdmicos (custos/gastos e proveitos/rendimentos) e a demonstragao dos fluxos de caixa, os

fluxos monetarios (pagamentos e recebimentos).

Embora estes trés documentos contabilisticos sejam considerados por Mota e Custddio

(2007) como “principais”’, nao podemos deixar de referir que a demonstracdo das alteragdes
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do capital proprio e o anexo sdo, também elas, demonstracdes financeiras relevantes para o

analista. Por esse motivo, serdao, igualmente, objeto de estudo nos pontos que se seguem.

2.2.2.1. Balanco

Para Brealey, Myers, e Marcus (2009), o balanco enquanto demonstragdo financeira,
consiste em mostrar uma ‘“fotografia” da situagdo patrimonial de uma empresa num
determinado momento. Inventaria, por um lado, os meios que a empresa tem ao seu dispor
(bens e direitos sobre terceiros) e, por outro, o seu patriménio liquido e as suas fontes de
financiamento. E visto, portanto, como um documento ou mapa estatico que regista aquilo
que a empresa possui, bem como aquilo que tem o direito de receber e ainda aquilo que tem a

obrigacao de pagar.

Esperanca e Matias (2009, p. 59) afirmam que “a ldgica do balanco ¢ extremamente
simples e poe em evidéncia um estilo de raciocinio a que todas as pessoas (ou pelo menos a
maioria das pessoas...) recorrem diariamente na gestao da sua capacidade financeira”. As
questdes que se colocam sdao: «O que possuo? Como financio o que possuo? Se pagasse

imediatamente todas as dividas, quanto me restaria?»”.

2.2.2.1.1. As perspetivas patrimonial, financeira e contabilistica do
balanco

Tal como podemos observar na Figura 3, o balanco encontra-se dividido em dois
membros. Segundo Mota e Custodio (2007), numa perspetiva patrimonial, o primeiro membro
do balango ¢ visto como um conjunto de bens e direitos afetos ao negocio (ativo), enquanto
que o segundo diz respeito as obrigacdes que esta tem para com terceiros (capital

alheio/passivo) e para com os detentores do capital (capital proprio).
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Assim, nesta perspetiva, o balango ¢ constituido da seguinte forma:

Capitais préprios:
Obrigag¢gdes com socios
Ativo:

Bens e direitos sobre

terceiros )
Passivo:

Obrigag¢gdes com

terceiros

Figura 3. O balango na perspetiva patrimonial.
Fonte: Adaptado de Esperanca e Matias (2009, p. 61).

Borges e Rodrigues (2008) dizem-nos ainda que entre os dois membros do balango
deverd existir sempre uma relagdo de igualdade, denominada de equacdao fundamental da
contabilidade (Ativo = Capitais Proprios + Passivo). Caso esta igualdade nao se verifique, ou
seja, se o ativo nao exceder o passivo, diz-se que a empresa estd tecnicamente falida (Neves,

2012).

Tal como referimos anteriormente, dos documentos contabilisticos o balanco ¢ o tnico
que assume uma abordagem estritamente financeira. Assim, nesta perspetiva (Figura 4), o

primeiro membro do balango corresponde as aplicacdes de fundos (ou investimento)

realizadas pela empresa e o segundo, por financiar esses investimentos, corresponde as

origens de fundos (ou financiamento) (Neves, 2012). Importa salientar que, também aqui, o

total das aplicagdes de fundos iguala a todo o momento o total das origens de fundos
(Aplicacdes de Fundos = Origens de Fundos). Abordaremos este tema com mais profundidade

no capitulo 3.

Aplicagdes de fundos
ou
investimento

Origens de fundos
ou
financiamento

Figura 4. O balango na perspetiva financeira.

Fonte: Adaptado de Neves (2012, p. 146).
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Ja em termos contabilisticos, de acordo com o modelo preconizado pelo SNC, os

ativos e os passivos acima apresentados sao classificados em correntes e nao correntes (Figura

5). Ou seja, “separa-se em cada item de ativo e passivo, as quantias que se espera que sejam

recuperadas ou liquidadas antes e ap6s doze meses a partir da data do balango” (Borges &

Rodrigues, 2008, p. 83).

_ Capital préprio
Ativo ndo corrente

Passivo ndo corrente

Ativo corrente )
Passivo corrente

Figura 5. O balango na perspetiva contabilistica.

Fonte: Adaptado de Neves (2012, p. 146).

Os elementos do primeiro membro do balango contabilistico (Figura 5):

Ativo ndo corrente (ou ativo fixo, para os financeiros): Corresponde aos recursos

adquiridos pela organizacao com caracter de continuidade ou de permanéncia, ou seja,
sao aplicacdes de capital a longo prazo. Aqui, estdo compreendidos os elementos do
ativo cuja conversao em meios liquidos ou moeda ¢ mais dificil e demorada, fazendo
com que os bens ou direitos permanegam mais tempo na empresa, normalmente por
periodos superiores a 12 meses (Mota & Custodio, 2007).

Podemos categorizar este conjunto de elementos em ativos tangiveis, intangiveis e

financeiros. Os ativos tangiveis sdo aplicacoes de capital de médio/longo prazo em

itens com existéncia fisica necessarios ao desenvolvimento da atividade da empresa,

como por exemplo: terrenos, edificios e equipamentos; 0s ativos intangiveis sao

aplicagdes de caracter permanente, ou seja, com duracdo superior a 12 meses, em
ativos que, nao tendo existéncia fisica, apresentam valor para a empresa, tais como as
patentes, marcas, softwares, passes de jogadores e outros direitos; e, os ativos ou

investimentos financeiros, sao também aplicagdes financeiras cujo vencimento ocorre

a mais de um ano tais como: acdes, obrigacdes, empréstimos concedidos, imoveis para

arrendamento, depositos bancarios, etc. (Neves, 2012).
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Ativo corrente (ou ativo circulante, para os financeiros): Corresponde as aplicagdes de

capital de curto prazo, esperando-se por isso que sejam ativos vendidos ou
consumidos no decurso normal do ciclo de exploragdo da empresa ou que sejam
transformados em liquidez até 12 meses apos a data da sua inclusdo no balango. Por
outras palavras, podemos dizer que sdo ativos que “num dado momento futuro, se
transformardao em dinheiro” (Mota & Custédio, 2007, p. 39).

Incluem-se nesta categoria os seguintes elementos: inventarios (existéncias ou stocks)
que sdo ativos detidos para venda, tais como matérias primas, mercadorias ou produtos

acabados; dividas a receber, nas quais as mais representativas sdo normalmente as de

clientes resultantes de vendas efetuadas ou servigos prestados, embora também
possam existir outros devedores (e.g., fornecedores, Estado e outros entes publicos ou

até mesmo os acionistas); ativos financeiros de elevada liquidez (aplicagdes

financeiras de curto prazo) e.g., agdes, obrigacdes ou outros titulos negociaveis; e, por

ultimo, a caixa e depdsitos bancdrios (ou disponibilidades), que t€ém como finalidade

expressar os meios liquidos (caixa, dinheiro) ou quase liquidos (depositos bancarios)
que a organizagao possui num determinado momento e como tal montante se encontra
consubstanciado (notas, moedas, cheques, depositos a ordem, depositos com aviso

prévio e depositos a prazo) (Neves, 2012).

Os elementos do segundo membro do balango contabilistico (Figura 5):

Capital Proprio: Segundo Esperanca e Matias (2009, p. 60), o capital proprio ¢ uma
obrigacao financeira da empresa para com os seus socios, a qual “corresponde ao valor
que os titulares do capital da empresa teriam a receber se esta cessasse a sua atividade,
pagando todas as suas dividas e liquidando integralmente o seu patrimonio”. Assim,
podemos afirmar que a diferenga entre aquilo que a empresa possui (ativo) € o que
deve (passivo), constitui o seu capital proprio (Capital Proprio = Ativo — Passivo).

Para Mota e Custodio (2007), o capital proprio € constituido por: capital, reservas e
resultados transitados e resultado liquido. Por capital entende-se o valor com que,

inicialmente, os soOcios/acionistas entraram na empresa € os aumentos de capital que

ocorreram posteriormente a essa data; as reservas e os resultados transitados dizem

respeito aos montantes adquiridos, mas nao distribuidos, pelos acionistas antes do
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periodo em andlise e, por ultimo, os resultados liquidos correspondem ao lucro ou

prejuizo gerado pela empresa durante o mesmo periodo.

Por sua vez, o passivo, compreende o conjunto de dividas da empresa para com outras
entidades i.e., instituicdes financeiras, fornecedores, Estado, etc. Segundo Nabais e Nabais
(2011, p. 39), “existird passivo quando um acontecimento passado que crie uma obrigagao
exija a sua liquidagdo”. Tal como no ativo, também o passivo se encontra dividido em dois

grandes subgrupos:

* Passivo nao corrente (ou passivo de médio/longo prazo (MLP), para os financeiros):

Corresponde, por norma, as dividas a instituigdes de crédito cujo vencimento ocorre
num prazo superior a 12 meses apds a data da respetiva inclusao no balango (Mota &
Custodio, 2007). Contempla contudo, outros elementos tais como as provisdes
(potenciais dividas) e outras contas a pagar a terceiros, cuja liquidacdo se efetuara a

médio/longo prazo.

* Passivo corrente (ou passivo circulante, para os financeiros): Corresponde ao restante
passivo, ou seja, ao conjunto de dividas a pagar cuja exigibilidade ocorre até 12 meses
da data da respetiva inclusdo no balango (Neves, 2012). Nesta categoria, ¢ usual
constarem as dividas a fornecedores de matérias primas, mercadorias, servigos, as
dividas para com o Estado e outros entes publicos, para com socios e instituigoes de

crédito com exigibilidade até 12 meses, entre outras.
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2.2.2.2. Demonstrac¢ao dos resultados

Vimos, anteriormente, que o balango ¢ uma demonstragao financeira que apresenta a
situagcdo financeira da empresa numa determinada data, ndo nos sendo possivel identificar
através da sua analise a forma através da qual foram obtidos os resultados (lucros e prejuizos)
na atividade da empresa durante um periodo de tempo (Neves, 2012). A demonstragdao de
resultados, em contrapartida, permite-nos isso mesmo, ou seja, avaliar o desempenho e

eficiéncia econdmica da empresa e dos capitais aplicados.

O conceito fundamental da demonstragao de resultados (DR) € o resultado liquido do
periodo. Por resultado, qualquer que seja a sua natureza (operacional, financeiro ou nao
corrente) entende-se sempre a diferenca entre duas grandezas: os proveitos (fluxos de entrada)

e os custos (fluxos de saida). Assim: Resultado = Proveitos — Custos.

Segundo Brealey et al. (2009), se o balanco ¢ uma “fotografia” da empresa num
determinado momento, a DR pode ser vista como um “video” que mostra o quao lucrativa foi
a empresa no tempo em andlise. O SNC apresenta duas formas de elaboracdo da
demonstragao dos resultados, sdo elas: a demonstragdo dos resultados por natureza e a
demonstracdo dos resultados por fungdes. Nesta, os gastos (custos) sdo agregados por fungao
empresarial (i.e. gastos de distribuicdo, administrativos, de investiga¢dao e desenvolvimento,
etc.). No entanto, para Neves (2012, p. 112), esta politica ndo ¢ consistente e fiavel pois “o
SNC nao apresenta esquemas de contabilidade suficientes para obter este documento, pelo
que fica ao critério das empresas a forma de organizacao para obter tal informag¢do.” O autor,
refere ainda que para este tipo de DR ter credibilidade, “sera necessario que as empresas

tenham sistemas de contabilidade analitica que acumulem os custos pelas fungdes”.

Por estas razdes, a demonstragdo de resultados por natureza ¢ o documento mais
utilizado pelos analistas. Esta, agrega proveitos e custos em grupos homogéneos de acordo
com a sua natureza, ou seja, apresenta a informacao financeira de uma forma mais explicita e

pormenorizada.

26



REVISAO DA LITERATURA: INFORMACAO CONTABILISTICA E FINANCEIRA

2.2.2.3. Demonstracao dos fluxos de caixa

A demonstracao dos fluxos de caixa ¢ uma demonstracdo financeira que tem por
objetivo mostrar aos utilizadores qual a posi¢do da empresa, procurando dar informagdes
acerca da formagdo de disponibilidades (caixa e depdsitos bancarios), no inicio € no fim do
periodo em andlise, assim como, explicar a sua variacdo, ou seja, de que forma foi gerado e

utilizado o dinheiro durante esse tempo.

Para Nabais e Nabais (2011), a demonstracao dos fluxos de caixa assume uma especial
importancia pois classifica os fluxos por atividade, complementando as informagdes da
demonstracdo dos resultados liquidos. Na verdade, as informagdes da demonstragao dos
resultados liquidos ndo possibilitam, de forma direta, o conhecimento dos fluxos de caixa.
Desta forma, o analista financeiro dispde de um mapa que permite detetar mais facilmente
quer o potencial de negocios, quer as necessidades graves de tesouraria e as potenciais

faléncias.

No essencial, este documento ¢ uma sintese dos pagamentos e recebimentos efetuados
num periodo, os quais sdo classificados de acordo com as atividades e decisdes da empresa
(ciclos) que lhes deram origem, tais como: atividades operacionais (operacdes normais da
empresa, i.e. salarios, rendas, impostos, etc.), atividades de investimento (pagamentos e
recebimentos oriundos de atividades ndo correntes, nomeadamente a aquisi¢cao e cessao de
ativos fixos) e atividades de financiamento (diferentes formas de obtencdo de meios

financeiros de curto e longo prazo) (Mota & Custodio, 2007).

2.2.2.4. Demonstracio das alteracdes do capital proprio

A demonstracdo das alteracdes do capital proprio ¢ um documento que nao fazia parte
do “antigo” Plano Oficial de Contas (POC), em vigor desde 1977. Esta, ndo tem como
objetivo apresentar informac¢do nova, pois todo o seu conteudo ¢ derivado do balanco e da
demonstracdo de resultados, mas sim, detalhar os movimentos nas contas do capital proprio

durante o ano.

Para Neves (2012, p. 117), a importancia deste documento reside no facto de haver

“ganhos e perdas que podem nao ser reconhecidos na demonstragdo de resultados liquidos e
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que vao diretamente ao balango™, o que faz com que seja “um documento que ocasionalmente

o analista podera ter necessidade de consultar” (Neves, 2012, p. 116).

2.2.2.5. Anexos

Os anexos as DF sdo um documento contabilistico que assume uma importancia
extrema por ser constituido por informagdes que completam e ajudam a compreender melhor
alguns factos ou situacdes ocorridos nas DF. Tal como ja foi referido, ¢ um documento que
nos apresenta informagdes de caracter qualitativo, ou seja, enquanto que as DF anteriormente
apresentadas se limitam a apresentar valores decorrentes da atividade da empresa, os anexos
“explicam os critérios e as formas como se contabilizaram esses valores, detalhando em maior

pormenor algumas dessas contas” (Neves, 2012, p. 118).

Mais concretamente, nos anexos podemos encontrar: informacgdes acerca das bases de
preparagao das DF e das politicas contabilisticas usadas, informacgdo exigida pelas regras
contabilisticas portuguesas que nao seja apresentada na face das DF anteriormente
apresentadas, informacgdes que se destinem a comentar as quantias incluidas nas outras DF,
informagdes que nos permitam compreender a extensao de uma conta e em que medida ela
representa valores das operacdes ou valores ndo afetos a exploragdo (Neves, 2012). No fundo,
podemos encontrar informagdes adicionais “que ndo sejam apresentadas no balango, na
demonstragdo dos resultados, na demonstracdo das alteragdes do capital proprio ou na
demonstracdo dos fluxos de caixa, mas que sejam relevantes para uma melhor compreensao

de qualquer uma delas” (Nabais & Nabais, 2011, p. 50).

Os anexos as DF possibilitam, assim, que os analistas facam algumas reclassificagoes
para andlise e, devido ao seu caracter extremamente informativo, facilitam a compreensao da

situagdo e da evolugdo financeira da empresa (Neves, 2012).
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2.2.2.6. Interligacao existente entre as demonstracoes financeiras

Segundo Neves (2012), existe uma interligacdo entre as trés “principais”

demonstragdes financeiras (Figura 6).

Como podemos observar na Figura 6, os resultados liquidos apurados na demonstracao
dos resultados efetuam a ligacdao entre esta e o balango, funcionando como uma espécie de
pivot (Mota & Custodio, 2007). Caso, a data do balango, o valor dos resultados liquidos seja
positivo, considera-se que a empresa, durante o periodo em analise, refor¢ou o seu capital; se
pelo contrario esse resultado for negativo, facilmente se percebe que a mesma base de capital

foi enfraquecida.

A conexao entre a demonstracao dos fluxos de caixa e o balan¢o da-se seguindo os
mesmos principios da ligagdo anterior. Assim, verificar-se-a um aumento da rubrica “Caixa e
depositos bancarios” caso o montante dos fluxos liquidos de caixa apurados no periodo seja
positivo. Por outro lado, se esse montante for negativo, provocard uma diminui¢do na mesma
rubrica, repercutindo-se numa degradacao dos niveis de liquidez e numa incapacidade de

cumprir com as suas obrigagdes financeiras de curto prazo (Neves, 2012).

Demonstragéo dos Balanco Demonstragédo dos
fluxos de caixa resultados liquidos
Capital
+ Recebimentos proprio + Proveitos — Custos
- Pagamentos - (Ganhos) - (Gastos)
e | o
Liquido
Operacionais Operacionais
Passivo néo
corrente
Investimento Financeiros
Ativo
corrente
Financiamento Néo correntes
Passivo
aixa ¢ corrente
F Fluxo Liguido de Caixe] === —_

Figura 6. Interligagdo entre demonstragdes financeiras.

Fonte: Adaptado de Neves (2012, p. 117).
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2.3. SOLIDEZ FINANCEIRA E EQUILIBRIO FINANCEIRO

Segundo Santos (1981) e Neves (2012), ¢ geralmente aceite que s6 uma estrutura
financeira equilibrada permite & empresa um funcionamento “normal”, ou seja, independente
de credores e em posicao de negociar, sem aceitar pressoes, a cobertura das suas necessidades
operacionais. Neves (2012), afirma que para tal equilibrio se verificar, a empresa devera estar
apta, a todo o momento, a solver os seus compromissos nas respetivas datas de vencimento, o
que so serd possivel se existir um relacionamento equilibrado entre as origens e as aplicagdes
de fundos existentes. Pires (2006), citando Alvarez Lopez (1990), reforca esta ideia, dizendo
que o equilibrio financeiro estd assegurado quando os investimentos encontram nas

correspondentes fontes de financiamento meios regulares de renovagao e vice-versa.

Para Baptista e Andrade (2005), a solidez e o equilibrio financeiro de uma organizagao
podem ser estudados segundo duas teorias distintas: a tradicional (ou classica), que “tem por
objetivo detectar a capacidade que a empresa tem de satisfazer as suas obrigacdes de
pagamento nas datas exigiveis” (Nabais & Nabais, 2011, p. 138) e a funcional, que se
preocupa mais com o equilibrio funcional entre as origens e as aplicagdes de fundos (Neves,

2012).

Como poderemos ver adiante, a teoria tradicional pressupde a utilizacdo de duas
técnicas distintas (mas complementares) para aferi¢do do equilibrio financeiro. A primeira
consiste na analise da variavel fundo de maneio patrimonial (FMP) e a segunda diz respeito a
analise de um “conjunto de racios que apreciam aspectos de indole financeira, denominados

racios de liquidez e de financiamento” (Baptista & Andrade, 2009, p. 136).

Por sua vez, na teoria funcional o equilibrio financeiro ¢ aferido com base no balango
funcional (balanco contabilistico reclassificado) e num conjunto de indicadores de estrutura,

descritos em detalhe no ponto 2.3.2.

Para efeitos do presente estudo, apenas iremos abordar a chamada “analise
fundamental” devido ao facto de as organizagdes em estudo nao estarem no mercado, ou seja,
ndo apresentarem um comportamento bolsista. Esta andlise diz-se fundamental pois incide
sobre os relatorios financeiros produzidos e publicados pelas organizagdes. A titulo
informativo, a outra andlise possivel de realizar seria a “técnica”, a qual se apoia sobre os

precos de mercado (Brandao, 2008).
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2.3.1. O equilibrio financeiro segundo a teoria tradicional

2.3.1.1. Uma visao simplificada do balanco e a regra do equilibrio
financeiro minimo

Como vimos no capitulo anterior, na perspetiva financeira, o balango de uma
organizagdo ¢ visto segundo uma logica de divisao das aplicagdes e origens de fundos ou
capitais (Figura 7). Note-se que, do lado das origens, surge um “novo” termo — os capitais
permanentes. Estes representam o conjunto de capitais colocados a disposi¢cao da organizacao
por um periodo superior a um ano € sao compostos por capitais proprios e por capitais alheios

de médio/longo prazo.

Aplicacdes de fundos Origens de fundos
Ativo fixo Capitais proprios
Ativos tangiveis . Capital
Ativos intangiveis . Reservas e resultados transitados
Investimentos financeiros . Resultado liquido

Dividas de terceiros a

médio/longo prazo

(124181x2 =)
SHINIANVINYAC SIVLIdVD

(MLP)
Passivo de MLP
Empréstimos bancarios
Outras dividas a pagar a MLP
(- liquidez)
Ativo circulante Passivo circulante
Inventirios Formecedores
Titulos negociaveis Clubes
Dividas de terceiros CP : Estado e outros entes publicos
Disponibilidades - Outros credores
(+ liquidez) (+ exigivel)

Figura 7. Balango financeiro.

Na figura 7 facilmente identificamos que existe uma divisdo do balango em quatro
quadrantes iguais, destacando, assim, o confronto das origens e aplicacdes de fundos em

termos da sua dimensao temporal — curto e médio/longo prazo (Mota & Custodio, 2007).
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Na verdade, o principio do equilibrio financeiro minimo “recomenda uma igualdade
entre o grau de exigéncia dos recursos e a disponibilidade ou liquidez das aplicagdes” (Mota
& Custodio, 2007, p. 95). Ou seja, aconselha que se financiem os investimentos de longo
prazo com capitais permanentes e investimentos de curto prazo com capitais alheios de curto
prazo (principio da compatibilidade). O que pressupde que: Ativo fixo = Capitais

permanentes ou Ativo circulante = Passivo circulante.

Para Mota e Custodio (2007, p. 96) este principio “procura garantir uma condi¢ao de
minimizagdo das rupturas de tesouraria, a0 ndo consentir que se vengcam mais depressa os
capitais postos a disposi¢ao da empresa do que fiquem disponiveis os ativos que aqueles
financiam”. Contudo, Santos (1981) defende que o equilibrio financeiro ndo pode ser
estudado de forma tao simplista, ou seja, a partir pura e simplesmente da regra do equilibrio
financeiro minimo, devendo, portanto, considerar-se este principio insuficiente para poder

concluir se uma organizagao esta ou nao financeiramente equilibrada.

Avancemos um pouco mais nesta exploracdo da andlise do equilibrio financeiro e

estudemos a varidvel fundo de maneio patrimonial.
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2.3.1.2. O fundo de maneio patrimonial (FMP)

O fundo de maneio patrimonial — chamemos-lhe patrimonial com o objetivo de o
distinguir de um proéximo em analise, o fundo de maneio funcional — ¢ um instrumento de
avaliacdo financeira que tem como objetivo “medir” o nivel de seguranca da empresa a curto
prazo, ou seja, calcular se a empresa tera liquidez suficiente para poder satisfazer os
compromissos que se vencem num periodo até 12 meses (Neves, 2012). Note-se que, a
empresa sO apresentara liquidez se a sua atividade libertar um fluxo de meios financeiros

adequado as suas necessidades.

Para Pires (2006), esta varidvel assume uma especial importancia quando se procura
analisar o resultado de uma organizagdo, quer no que diz respeito a sua sustentabilidade, quer

no que diz respeito a sua qualidade ou determinacao do valor.

Segundo a teoria tradicional da analise financeira, o equilibrio financeiro a curto prazo
¢ alcancado sempre que o fundo de maneio patrimonial seja nulo ou positivo, ou seja, sempre
que o ativo circulante seja suficiente para pagar o passivo circulante ou sempre que os capitais

permanentes sejam suficientes para cobrir o ativo fixo (Neves, 2012):

Ativo circulante — Passivo circulante > 0

Fundo de maneio patrimonial® = ou

Capitais permanentes — Ativo fixo >0

Contudo, Nabais e Nabais (2011) afirmam que esta teoria pressupde que o fundo de
maneio patrimonial tem que ser positivo para se criar, de facto, a tal margem de seguranga
acima abordada. Os dois autores (2011, p. 140) afirmam que o cumprimento da regra da
igualdade pode nao ser suficiente pois € possivel que o ativo circulante apresente “valores
cuja rotagdo € lenta e aleatoria e em que o seu baixo grau de liquidez ndo permite fazer face as

dividas de curto prazo”.

Neves (2012, p. 252) reconhece que o valor do fundo de maneio deve ser positivo,
embora ndo tenha que o ser, afirmando que essa regra “parte de premissas falsas”. Para o
autor (2012) este instrumento de andlise ¢ demasiado estatico e, Mota e Custodio (2007)

concordam, explicando que o horizonte temporal de um ano, utilizado para afericao do fundo

3 Nas primeiras edigdes deste livro, Jodo Carvalho das Neves expds esta equacdo da seguinte forma:
Ativo circulante — Passivo circulante > 0. A diferenga para esta ultima edig@o verifica-se quando o autor admite que a
resultante desta conta pode ser maior ou igual a zero.
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de maneio patrimonial, ¢ realmente curto devido ao facto de ignorar as possiveis alteracdes
ocorridas desde a data do balango até ao periodo em que se realiza a analise. Neves (2012, p.
252) afirma que, nos dias de hoje, a maior parte dos analistas financeiros defendem que o
“nivel de fundo de maneio adequado estd dependente de diversas condi¢des e variaveis, entre

as quais se distinguem a natureza e o volume de atividade”.

Depois de uma breve abordagem ao conceito de FMP e as condi¢des genéricas de
equilibrio financeiro, procuremos agora entender quais os motivos que levam uma
organizacdo a apresentar niveis de FMP desajustados (insuficiente/negativo ou
excessivo/demasiado positivo) e os inconvenientes que estdo associados a tal ocorréncia,
nomeadamente os efeitos que esta produz ao nivel da tesouraria, dos resultados e
naturalmente, ao nivel do valor da empresa. Pires (2006) afirma que na perspetiva de
determinar o FMP “ideal” para uma empresa, o analista deverd ter em conta o nivel das

operagoes e as condigdes e variaveis acima referidas por Neves (2012).

Sado varios os motivos que fazem com que uma empresa apresente niveis de FMP
insuficientes e um consequente desequilibrio financeiro. Entre outros, segundo Santos (1981),
destacam-se o aumento do prazo médio de recebimentos de clientes, o aumento dos
inventarios ou existéncias devido ao abrandamento das vendas ou a expansao da empresa, o
aumento permanente do grau de exigibilidade das dividas a curto prazo, i.e., redu¢ao dos
prazos de pagamento concedidos pelos credores, a diminui¢do dos valores dos capitais

proprios devido a ocorréncia de prejuizos e a distribui¢ao de reservas ou aquisicao de acoes.

A ocorréncia destes fatores permite-nos perceber que um FMP insuficiente ¢
prejudicial para os resultados da empresa uma vez que havera um crescimento dos custos de
funcionamento devido a falta de capacidade negocial junto dos fornecedores. Esta
incapacidade ird colocar a tesouraria da empresa sobre sucessivas € crescentes pressoes por
via da necessidade de recorrer, de forma exagerada, a financiamentos de curto prazo e

diminuird a probabilidade da empresa conseguir cumprir as suas obrigacoes.

Como veremos mais adiante, a inexisténcia de um fundo de maneio adequado a
dimensao do ciclo de exploracdo da empresa configura uma situagao de tesouraria liquida
negativa, o que resulta no adiamento dos pagamentos, no ndo cumprimento das obrigacdes

assumidas perante os credores e na diminui¢do dos proveitos operacionais (Pires, 2006).

Contudo, uma situagao de FMP insuficiente, ou seja, uma situacdo de desequilibrio

financeiro de curto prazo, nao significa necessariamente uma situagao de fracasso empresarial
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(Pires, 2006). Queremos com isto dizer que o desequilibrio financeiro pode ser resultante de
uma estrutura de financiamento desadequada, ndo menosprezando o facto de os processos de
insolvéncia empresarial se iniciarem devido ao fator em cima referido, o da necessidade do
recurso exagerado a financiamentos de curto prazo, os quais vao deteriorando a exploracao da

empresa.

Por outro lado, embora sejam raros, existem casos de empresas que apresentam niveis

de FMP exagerados. Estes podem ser explicados, segundo Santos (1981), por dois motivos:

ou a empresa estd a trabalhar com excesso de meios liquidos financiados por capitais
proprios, o que se traduz na redugdo dos niveis de rentabilidade por haver capitais parados ou
subaproveitados ou, o mesmo excesso estd a ser financiado por capitais alheios de

médio/longo prazo, mostrando que a empresa recorreu a financiamentos desnecessarios.

Conscientes de que a definicao de limites ideais para esta variavel depende de diversos
fatores, defendemos que com um nivel de FMP nulo, a regra do equilibrio financeiro minimo
sera cumprida no limite, sendo aconselhavel que a empresa detenha um valor de
disponibilidades reduzido, embora impreterivelmente suficiente, para fazer face aos seus
compromissos de curto prazo. Defendemos, também, que a empresa nao deve apresentar
valores de fundo de maneio patrimonial negativos pois significa que parte do passivo
circulante estd a financiar o ativo fixo, o que representa uma fraqueza da estrutura financeira e
pode significar que a empresa corre elevados riscos financeiros. No fundo, defendemos que a
determinagdo de um valor ideal para o FMP devera obedecer a um processo gradual de
ajustamento, trabalhado a partir da maxima compreensao e conhecimentos da tesouraria da

empresa, nomeadamente ao nivel das datas de recebimentos e pagamentos.

Ativo fixo Capitais permanentes

Fundo de maneio
Passivo circulante

Ativo circulante :’

Figura 8. Representacdo do fundo de maneio patrimonial.

Fonte: Adaptado de Tomé (2011, p. 98).
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Visto que o fundo de maneio patrimonial como medida absoluta apresenta alguns
defeitos (Nabais & Nabais, 2011), a teoria tradicional da andlise financeira também pressupoe
o estudo do equilibrio financeiro através da chamada “teoria dos racios”, a qual Neves (2012)
define como sendo a técnica mais utilizada pela analise financeira e que estudaremos no ponto

que se segue.

2.3.1.3. A teoria dos racios

Para se poder efetuar mais facilmente a andlise comparativa da evolugdo dos
elementos constitutivos do balango, da demonstragao de resultados e da demonstragao dos
fluxos de caixa e o estudo da sua interdependéncia, a teoria tradicional da andlise financeira
também pressupde a aplicagdo de outro instrumento de avaliagdo do equilibrio financeiro,

denominado — teoria dos racios.

Segundo Brandao (2008), os racio sdo indicadores que exprimem uma relacao entre
duas grandezas significativas e, segundo Mota e Custodio (2007), esta técnica tem como
objetivo permitir uma identificacao rapida sobre um ou varios aspetos da gestao financeira

das empresas.

Embora seja a técnica mais utilizada da andlise financeira, convém relembrar que tal
como qualquer outro método de andlise puramente financeira, também esta, contém vantagens
(facilidade e rapidez no calculo, possibilidade de utilizar grandes quantidades de informacgao
de um modo relativamente simples e objetivo, etc.) e desvantagens ou limitagdes (tratam
apenas dados quantitativos, ndo existe uma definicdo normalizada de cada racio, o que faz
com que cada analista o possa calcular de maneiras diferentes, etc.) devendo, por isso, “ser
usado com prudéncia, sob pena de se tirarem conclusdes, no minimo, com pouco significado,

se nao mesmo incorretas” (Neves, 2012, p. 221).

Brealey e Myers (1998, p. 765) dizem-nos que a analise de racios ajuda a fazer as
perguntas certas mas que, raramente fornece as respostas. Por essa razdo, os racios nao devem
ser vistos como uma “bola de cristal” mas sim como um instrumento de andalise pratico que,
bem utilizado e tendo em conta as suas limitagdes, ajuda a resumir uma grande quantidade de
informacdes financeiras e possibilita a comparacdo intra e inter empresas em periodos
variados. Neves (2012) partilha da mesma opinido e afirma que as respostas que os analistas

desejariam obter através dos racios, apenas se encontrarao nos aspetos qualitativos da gestao.
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Mota e Custodio (2007) alertam-nos para um facto importante na utilizagdo deste
método. Os dois autores (2007) explicam que a comparabilidade no tempo (geralmente, no
minimo, 3 anos) produz conclusdes mais sustentadas e seguras, devendo este método ser
utilizado tendo como amostra varios periodos. Brealey e Myers (1998, p. 765) também
referem tal importancia afirmando que “compreender o passado ¢ um preludio necessario para

contemplar o futuro”.

Nesta teoria, tal como na do FMP, também existem autores que definem “valores
aconselhados” para alguns racios. Contudo, uma vez mais, o supramencionado autor — Neves
(2012) — defende que definir um standard de valores para os racios nao faz sentido. Este
(2012, p. 222), afirma que o valor de um racio individualizado ndo interessa ao analista. Por
isso, deve ser analisado no seu contexto, o qual “estd dependente do estado da economia em
que se insere, da industria em que trabalha e da estratégia seguida pela gestdo”.
Acrescentando ainda que “conclusdes do tipo — o valor deste racio ¢ bom e o daquele ¢ mau —
sao completamente infundadas”, pelo que devemos analisar fundamentalmente a evolugao dos

racios e nao analisar cada um de forma individual.

Nesta sequéncia, na analise financeira das empresas, segundo Mota e Custodio (2007)
e Neves (2012), este instrumento de avaliagdo tem como objetivo estudar a evolugdo da
estrutura das aplicagdes e origens de fundos, a facilidade com que a empresa pode aceder as
suas disponibilidades (a liquidez), a eficiéncia com que a empresa esta a utilizar os seus
ativos, i.e., a rendibilidade, as dividas que a empresa contraiu e as implicagdes que as mesmas
tém na exploracao — analise de crédito, a eficiéncia operacional, ou seja, a eficiéncia das
decisdes na gestdo dos recursos aplicados e, por ultimo, analisar fatores relacionados com o

mercado, nomeadamente as denominadas performances.

Todas estas ‘“funcdes” sdo calculadas por diferentes tipos de racios, os quais

apresentamos no ponto que se segue.
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2.3.1.3.1. Tipos de racios

Pelo exposto no ponto anterior, iremos agora apresentar os tipos de racios que
consideramos serem mais relevantes para o estudo do equilibrio financeiro das organizagdes
em analise. Vimos que nao existe uma definicdo normalizada de cada racio, ou seja, nao
existe uma normalizacdo que nos diga quais os racios que devem integrar cada classe. Sao
varios os autores (Brandao, 2008; Neves, 2012; Saias, Carvalho, & Amaral, 2004) que
definem, essencialmente, cinco tipos de récios, sdo eles: racios de liquidez, racios de

rendibilidade, racios de financiamento, racios de atividade e racios baseados no mercado.

Para o estudo em questdo, optamos por ndo estudar os racios de rendibilidade, de
atividade, nem os racios baseados no mercado por considerarmos que nao vao de encontro
com 0 nosso objetivo, ou seja, aferir o equilibrio financeiro das Federagdes sem fins

lucrativos quer a curto, quer a médio/longo prazo.

2.3.1.3.1.1. Racios de liquidez

Tal como referenciamos anteriormente, o estudo do equilibrio financeiro a curto prazo,
através da determinacao do fundo de maneio patrimonial, apresenta algumas limitagdes. Para
colmatar algumas ou para tirar conclusdes complementares, os analistas financeiros utilizam

racios de liquidez. Segundo Esperanca e Matias (2009), estes racios estabelecem comparagdes

entre as rubricas do ativo que apresentam maior nivel de liquidez (ativo circulante) e as
rubricas do passivo que apresentam maior nivel de exigibilidade (passivo circulante), o que
permite conhecer qual a capacidade da empresa para aceder as disponibilidades e honrar os

seus compromissos financeiros no curto prazo (Silva, 2010).

No estudo da liquidez de uma organizagdo através da teoria dos racios, devemos
considerar trés indicadores fundamentais: liquidez geral, liquidez reduzida e a liquidez

imediata.

Segundo Neves (2012), o racio de liquidez geral ¢ muitissimo utilizado por analistas
de crédito. Para o autor (2012), um banco que conceda empréstimos bancarios de curto prazo,
preocupa-se mais em perceber qual a capacidade da empresa para pagar os montantes
requeridos do que com a forma de cobertura global do ativo. Nesta perspetiva, este racio
indica-nos a quantidade de ativos liquidos (dinheiro ou quase-dinheiro) de que a empresa
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dispde para fazer face aos seus compromissos de curto prazo. Além disso, fornece-nos
também uma indicagdo das necessidades de dinheiro futuras (Walsh, 1999) ou, como
Menezes (2010) refere, indica-nos a solvabilidade da empresa a curto prazo. Segundo
Baptista e Andrade (2005), este racio ¢ calculado a partir do quociente entre o ativo circulante
e o passivo circulante que, segundo Santos (1981), sera maior, menor ou igual a 1, conforme a
empresa apresente um fundo de maneio patrimonial positivo (FMP > 1), negativo (FMP < 1)

ou nulo (FMP = 0), respetivamente.

A literatura tradicional da especialidade diz-nos que, por norma, um racio superior a
unidade significa que a empresa se apresenta equilibrada financeiramente visto que se tal nao
acontecer existem mais capitais com exigibilidade de curto prazo do que ativos circulantes, o

que nos leva a perceber que haverd ativos fixos a serem financiados por passivos circulantes.

Contudo, como vimos, Neves (2012) diz que conclusdes deste tipo sdo infundadas e
que esta presun¢do apenas seria verdadeira se nao se admitisse o principio da continuidade da
empresa. Buffet e Clark (2009) também defendem que se deve ter este principio em
consideragdo. Os autores (2009) afirmam que ha varios motivos que podem fazer com que o
valor deste racio seja inferior a unidade, nao sendo isso sinonimo de um desequilibrio
financeiro. Dizem-nos que, empresas com grande capacidade para gerar lucros, podem
distribuir generosos dividendos e proceder a recompra de acdes, o que naturalmente faz com

que haja uma redug¢ao dos fluxos de caixa e que se verifique um baixo valor deste racio.

Para Walsh (1999), “a desvantagem deste racio ¢ que nao faz a distingdo entre
diferentes tipos de ativos circulante, alguns dos quais sdo, de longe, mais liquidos do que os
outros”, ou seja, uma empresa pode estar a ficar com problemas de tesouraria e, mesmo

assim, apresentar um forte racio de liquidez geral.

Ativo Circulante

Racio de Liquidez Geral =
Passivo Circulante

Devido a tal situacdo, para melhorar e completar a informag¢ao dada por este racio,

muitos analistas utilizam um outro, o de liquidez reduzida (também conhecido por quick ratio

ou acid test). Segundo Neves (2012), este racio ¢ utilizado com a mesma finalidade do
anterior mas exclui o valor das existéncias dos ativos circulantes, uma vez que considera que

a sua transformacdao em meios liquidos pode ser mais demorada do que os demais. Desta
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r

forma, este racio ¢ utilizado para perceber se o ativo circulante ¢ suficiente para cobrir o

passivo circulante sem se recorrer a venda de existéncias (Mota & Custodio, 2007).

Menezes (2010), refere que € vulgar apontar-se a unidade como valor ideal para este
racio, no entanto, Silva (2010, p. 177) aconselha a que se interprete este racio de uma forma
cuidadosa afirmando que “um valor significativamente inferior a 1 tanto pode querer dizer
que a empresa mostra dificuldades de pagamento atuais ou futuras como pode querer dizer
que sabe gerir bem a tesouraria e evita a liquidez inutil e dispendiosa”. Para tal, Brandao
(2008) diz-nos que devemos tomar em consideracdo as caracteristicas das empresas, bem

como a sua politica de recebimentos e pagamentos.

‘. - . Ativo Circulante — Existéncias
Racio de Liquidez Reduzida =

Passivo Circulante

O terceiro e ultimo racio de liquidez a estudar € o de liquidez imediata ou cash ratio.

Na sequéncia da redugdo progressiva dos elementos do ativo circulante, este racio ¢ utilizado
pelos analistas financeiros que pretendem conhecer a capacidade da empresa de solver os seus
compromissos de curto prazo recorrendo somente as suas disponibilidades (Carvalho &

Magalhaes, 2002).

Brandao (2008) e Silva (2010) referem que a utilidade pratica deste racio ¢ muito
reduzida visto que as empresas se esforcam para terem um nivel minimo de caixa e
equivalentes. Para Neves (2012, p. 256) tal situagdo acontece pois a “rendibilidade obtida nas
aplicagdes de curto prazo ¢ inferior ao custo do capital alheio”. Por este motivo, o valor deste
racio tenderd a ser proximo de zero (Brandao, 2008). No entanto, para Carvalho e Magalhaes
(2002), o valor que este racio deve assumir depende das necessidades de tesouraria inerentes a
atividade da empresa, referindo que o mais importante sera existir uma boa gestao da mesma

de modo a que nao haja meios monetarios “parados” em disponibilidades.

Segundo Baptista ¢ Andrade (2005), este racio obtém-se pelo quociente entre os

valores liquidos de disponibilidades e o passivo circulante.

Disponibilidades
Racio de Liquidez Imediata =

Passivo Circulante
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Sabendo que o valor desejavel do racio acima estudado se deve aproximar do zero,
um valor préximo de 1 pode ser significado de um ma gestao de tesouraria (Baptista &
Andrade, 2005). Para determinar tal ocorréncia, no presente estudo, também iremos calcular o

racio do peso das disponibilidades no ativo circulante (AC).

Disponibilidades
Peso das Disponibilidades no AC =

Ativo Circulante
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2.3.1.3.1.2. Racios de financiamento

Alguns autores, tal como Nabais e Nabais (2011), resumem o estudo do equilibrio
financeiro, segundo a teoria tradicional, ao calculo da liquidez que a organizagdo/empresa
apresenta. Contudo, somos da opinido de que o estudo do equilibrio financeiro ndo se deve
centrar apenas na verificagdo da capacidade que a organizacdo tem para solver os seus
compromissos num prazo curto. Como vimos anteriormente, tal como um desequilibrio
momentaneo pode esconder um progressivo equilibrio conseguido através do funcionamento
da empresa, o contrario também ¢ possivel, devendo assim, a andlise da liquidez ser
complementada com uma avaliacdo da capacidade da empresa cumprir as suas obrigacdes

financeiras a médio/longo prazo.

Para irmos de encontro ao nosso objetivo iremos estudar os racios de financiamento.
Estes, segundo Silva (2010, p. 172), “traduzem os aspectos estritamente financeiros,
nomeadamente a médio/longo prazo, tais como a estrutura financeira, o endividamento, a
solvabilidade ou a autonomia financeira”. Tal como os racios de liquidez, também estes sdo
especialmente utilizados por analistas de crédito. No entanto, neste caso, os analistas
procuram perceber a capacidade da empresa para pagar as suas dividas a médio/longo prazo

(Saias et al., 2004).

No presente estudo iremos calcular sete tipos de racios, a saber: racio de
endividamento, racio de solvabilidade, racios de estrutura do endividamento (a curto e
médio/longo prazo), racio de estrutura dos capitais estaveis, racio de cobertura dos encargos
financeiros, racios do periodo de reembolso da divida (total, de MLP e de CP) e racio margem
de autofinanciamento. Segundo Saias et al. (2004), a maioria destes racios resultam da
comparagdo entre rubricas do capital alheio (passivo), dos capitais proprios e dos capitais

totais (ativo).

Racio de endividamento. Segundo Walsh (1999), o racio de endividamento ou de

autonomia ¢ uma medida fundamental das financas empresariais, na medida em que nos
permite perceber de uma forma geral, qual o risco financeiro que a empresa corre pois calcula
0 peso do passivo na estrutura de financiamento da empresa (Saias et al., 2004). Embora
existam varias formas de céalculo, optamos por aquela que consideramos mais direta e que nos

mostra facilmente qual a percentagem do ativo financiada por recurso a fontes de capital
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alheio ou endividamento. Assim, este racio ¢ calculado pelo quociente entre o total do passivo
e o total do ativo. Claro estd, que quanto menor for o peso do passivo na estrutura de
financiamento, menores serao os riscos financeiros inerentes a atividade da empresa e maior

serd a sua autonomia financeira (Saias et al., 2004).

A importancia da obtencao de um nivel aceitdvel neste racio ¢ extrema. Para Carvalho
e Magalhaes (2002, p. 42), “¢ fundamental que este racio esteja dentro de limites de
razoabilidade”. Facilmente percebemos que, numa visdo estritamente de risco financeiro, o
“ideal” seria obter um valor nulo de obrigagdes para com terceiros. Contudo, sdo raras as
empresas em que tal acontece. Assim sendo, uma vez que a empresa necessita de recorrer a
capital alheio, o esperado seria que esse montante nunca excedesse o do ativo. No entanto,
infelizmente, sdo varias as instituigdes desportivas em Portugal que “vivem” em faléncia
técnica, ou seja, que apresentam um passivo superior ao ativo ou capitais proprios negativos.
Baptista e Andrade (2005), consideram que este racio deve ser abordado cautelosamente e que
o valor “ideal” serda aquele que ndo coloque em causa a questdo crucial da autonomia

financeira, apontando assim, como limite maximo, os 70%.

Total do Passivo

Racio de endividamento =
Total do Ativo

4

Racio de solvabilidade. Dizer-se que uma organizagao apresenta solvabilidade ¢ o

mesmo que dizer que “tera meios a sua disposi¢cdo para satisfazer todos os compromissos de
divida” (Neves, 2012, p. 249). Silva (2010, p. 173) afirma que “uma empresa esta solvente do
ponto de vista econdmico quando apresenta uma situacdo patrimonial que garanta o seu
passivo e quando apresenta expectativas de resultados que garantam a sua sobrevivéncia
futura”. Caso contrario, poder-se-a dizer que se encontra falida. Note-se, contudo, que o racio
de solvabilidade nao ¢ suficiente para tirar uma conclusdo cem por cento fidedigna acerca da
solvabilidade da empresa pois, como vimos anteriormente, temos de ter em atencao o fator
“continuidade” (Neves, 2012). Este racio procura, portanto, saber qual o peso dos capitais
proprios em relagdo a totalidade do passivo, calculando-se através do quociente entre um e

outro.

N . Capital Préprio
Racio de solvabilidade =

Total do Passivo
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Racios de estrutura do endividamento. Para além de conhecermos o grau de

endividamento de uma organizagdo, interessa-nos, também, conhecer de que modo ¢ que este
se estrutura. Através da utilizagdo destes racios o analista pretende perceber se a organizagao
sofrerd, a curto prazo, pressoes elevadas de tesouraria, “situagdo vivida quando a estrutura de
endividamento expressa um crescente peso do endividamento de curto prazo face ao de longo

prazo” (Baptista & Andrade, 2005, p. 95).

Deste modo, segundo os dois autores (2005), podemos calcular a estrutura de
endividamento de curto prazo pelo quociente entre o passivo circulante e a totalidade do
passivo e a estrutura de endividamento de médio/longo prazo, pelo quociente entre o passivo
de MLP e a totalidade do passivo. A escolha da utilizagdo de um ou de outro apenas depende
das preferéncias do analista pois ambos exprimem exatamente a mesma realidade (Saias et al.,

2004).

Passivo de CP

Récio de estrutura de endividamento a CP = )
Total do Passivo

Passivo de MLP

Récio de estrutura de endividamento a MLP =
Total do Passivo

Racio de estrutura dos capitais estaveis. Na mesma logica do racio anterior, neste,

procuramos conhecer qual o peso do passivo de MLP em relagdo a totalidade dos capitais
permanentes (capitais proprios + passivo MLP). Assim, este racio calcula-se pelo quociente

entre o primeiro e o segundo (Baptista & Andrade, 2005).

s e Passivo de MLP
Récio de estrutura dos capitais estaveis =

Capitais Permanentes
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Racio de cobertura dos encargos financeiros. Segundo Neves (2012), para além do

interesse em conhecer a liquidez da empresa, os bancos também se preocupam em conhecer a
capacidade que a empresa tem para gerar fluxos de caixa. De facto, facilmente percebemos
que uma empresa devera, no minimo, conseguir gerar meios liquidos suficientes para cobrir
os financiamentos necessarios ao seu funcionamento. Para verificarmos tal situagao,

utilizamos racios de cobertura.

Segundo Baptista ¢ Andrade (2005), este racio calcula-se pelo quociente entre o
Excedente Bruto de Exploragao (EBE) (resultados operacionais + amortizagdes + provisoes) €
os custos financeiros do periodo. Mota e Custddio (2007) afirmam que o valor deste racio
devera ser superior a unidade, uma vez que tal significa que a empresa consegue gerar fluxos
financeiros (cash flows) suficientes para cumprir as suas obrigagdes. Caso contrario, ou seja,
se o valor for inferior a 1, os autores (2007) admitem que a empresa tera mais dificuldades no
que diz respeito ao cumprimento do servico da divida, o que nos leva a perceber que a

empresa correra um maior risco financeiro.

EBE

Récio de cobertura dos encargos financeiros =
Custos Financeiros

Racio periodo de reembolso da divida total. Para analisar a capacidade ou periodo de

reembolso da divida em termos mais prospetivos do que histéricos, os analistas de crédito
utilizam este racio. Expressa o nimero de periodos econdmicos (anos) necessarios para que a
empresa consiga cobrir todas as suas dividas, admitindo o atual nivel de geracdo de
resultados. O seu calculo realiza-se através do quociente entre o passivo € o0

autofinanciamento (resultado liquido do exercicio + amortizagdes + provisoes).

Passivo

Récio capacidade de reembolso total da divida =

(em anos) Autofinanciamento
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Racio periodo de reembolso da divida de MLP e de CP. Muitos analistas preferem

decompor a andlise anterior e analisar a capacidade de reembolso da divida (em anos) a
médio/longo prazo e a curto prazo. Assim, na perspetiva de calcular estes racios, as equagoes

a realizar sdo:

Récio capacidade de reembolso da divida de MLP = Divida financeira MLP

Autofinanciamento

Divida financeira de CP

Récio capacidade de reembolso da divida de CP =
Autofinanciamento

Note-se que o racio capacidade de reembolso da divida de CP devera ser menor que
um (ano), visto que se for maior, significa que a organizacdo nao gerou resultados
operacionais suficientes e ira ter que gerar mais endividamento para pagar endividamento, o

que pode aumentar significativamente o nivel de risco financeiro assumido.

Racio margem de autofinanciamento. Este ¢ um racio pouco ou nada usual de

encontrar na bibliografia da especialidade, contudo, ¢ referido no artigo de Baptista e Andrade
(2005), pelo que decidimos “adota-lo”. O autofinanciamento, como vimos, resulta na soma
dos resultados liquidos do exercicio, das amortizagdes e das provisdes (as duas ultimas, do
periodo). Segundo Santos (1981, p. 342), “traduz a obtengao de financiamento (e a liquidez
correspondente) através da retencdo na empresa de parcelas de lucro, sob a forma de reservas

(expressas ou ocultas)”.

Utilizaremos este racio no nosso estudo pois interessa-nos conhecer a capacidade de
autofinanciamento das Federagdes nos anos em analise, de maneira a entender se conseguiram
“gerar meios através das suas operagdes” (Baptista & Andrade, 2005, p. 95). O seu calculo

realiza-se pelo quociente entre o autofinanciamento e a totalidade dos proveitos operacionais.

. . 3 Autofinanciamento
Récio margem de autofinanciamento =

Proveitos Operacionais
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2.3.2. O equilibrio financeiro segundo a teoria funcional

Como pudemos verificar ao longo do ponto 2.3.1., o estudo do equilibrio financeiro
através da teoria do FMP e da teoria dos racios apresenta algumas limitagcdes. Por essa razao,
sd30 muitos os autores que as criticam e defendem que se deve tratar o equilibrio financeiro de

uma organizagao através da analise do balango funcional.

Segundo Nabais e Nabais (2011, p. 143), o balango funcional “resulta num conjunto
de correcoes a efetuar no balanco contabilistico, agregando as contas numa perspectiva
financeira”. Neves (2012), diz-nos que este balango procura “fotografar”’, numa determinada
data, as aplicacdes e os recursos relacionados com os trés ciclos financeiros, os quais nao sao
mais do que o resultado financeiro das decisdes tomadas na empresa aos diferentes niveis de

gestao — estratégico, operacional e financeiro.

Baptista ¢ Andrade (2005), referem que a classificagdo utilizada para os ciclos
financeiros distingue: o ciclo das operagdes de investimento, o ciclo das operacdes de
exploracdo e o ciclo das operacdes financeiras, o qual se subdivide em ciclo de operagdes de

capital e ciclo de operagdes de tesouraria (Figura 9).

Investimentos

Ciclos Financeiros Exploragdo Operagdes Financeiras

Operacgoes de Capital
Operagdes de Tesouraria

Figura 9. Os ciclos financeiros da organizagao.

Fonte: Adaptado de Baptista e Andrade (2005, p. 99).
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2.3.2.1. Os ciclos financeiros da organizacio

O ciclo das operacdes de investimento integra o conjunto de atividades e decisdes
respeitantes a analise e selecdo de investimentos ou desinvestimentos efetuados pela
organizagdo. Neves (2012), diz-nos que as operagdes efetuadas neste ciclo conduzem ao
volume de ativo fixo representado no balanco e que, por norma, as aquisigoes e cessoes de

ativos fixos devem estar ligados as necessidades de exploragao.

Claro est4, que o incorreto financiamento dos investimentos podera originar graves

problemas de tesouraria na organizacgao.

Seguindo a exposi¢ao do mesmo autor (2012) percebemos que o ciclo das operagdes
de exploragao engloba todas as decisoes relativas ao desenvolvimento corrente da atividades
da organizacdo. “As operacgodes efectuadas neste ciclo conduzem aos consumos e obtencao de
recursos da empresa a que vao corresponder os custos (perdas) e proveitos (ganhos)
operacionais na demonstracdo de resultados” (Neves, 2012, p. 149). As operagdes de
exploragdo no balango funcional, resultam assim, nas necessidades ciclicas ou ativo ciclico e
nos recursos ciclicos ou passivo ciclico, os quais explicaremos mais pormenorizadamente no

ponto que se segue.

Por 1ultimo, o ciclo das operagdes financeiras, corresponde as atividades de obtengao
de fundos apropriados aos investimentos e as necessidades de financiamento do ciclo de

exploragdo (Neves, 2012).

Este ciclo esta subdividido em ciclo de operacdes de capital e ciclo das operagdes de
tesouraria. O primeiro, visa a obtencdo e gestdo otimizada de fundos estaveis (capitais
permanentes) adequados ao financiamento dos ativos estaveis (ativo fixo), enquanto que o
segundo tem por finalidade gerir as disponibilidades ou quase-disponibilidades detidas pela
organizacdo (caixa, depdsitos bancarios e equivalentes de caixa) e, a obtengdo de fundos
financeiros de curto prazo, com o objetivo de cobrir eventuais situacdes de insuficiéncia

dessas disponibilidades.
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2.3.2.2. O balanco funcional

Segundo Baptista e Andrade (2005) o balango funcional ¢ um instrumento de
avaliacdo fundamental no que diz respeito ao estudo do equilibrio financeiro de uma
organizacgdo. Para Neves (2012, p. 258), esta importancia deve-se ao facto de “a necessidade
de uma metodologia que encare o equilibrio financeiro em conexao com as decisdes ligadas
ao ciclo financeiro — Operacional, de Investimento e de Financiamento”. O autor (2012)
afirma que, para a analise financeira, o balango funcional apresenta uma estrutura muito mais

adequada do que balango contabilistico.

Note-se que, para além da estruturagdao do balango funcional ser baseada em torno das
seis componentes dos trés ciclos financeiros, convém relembrar que também neste balango

devera existir, sempre, um equilibrio temporal entre as aplicagdes e as origens de fundos.

Assim, podemos apresentar o balanco funcional da seguinte forma:

CICLO APLICACOES ORIGENS CICLO
Investimento Ativo fixo SRR Operac.o es de
permanentes Capital
Necessidades ciclicas Recursos ciclicos
Exploracio ou ou Exploracio
Ativo ciclico Passivo ciclico
Operacoes.de Tesouraria ativa Tesouraria passiva Operacoes_de
Tesouraria Tesouraria

Figura 10. Balanco funcional.

Fonte: Adaptado de Borges e Rodrigues (2008, p. 292).

Tal como referimos, citando Nabais e Nabais (2011), o balanco funcional resulta num
conjunto de corregdes (ou, reclassificagdo) a efetuar no balango contabilistico. Por isso,
embora a estruturagdo dos dois balancos seja diferente, facilmente percebemos que o balango
funcional ¢ “construido a partir dos saldos das contas ou dos itens expressos nas

demonstragdes financeiras” (Borges & Rodrigues, 2008, p. 292).
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Assim, como podemos verificar na Figura 11, o ativo fixo compreende os ativos de
caracter duradouro, ou seja, aqueles cuja permanéncia na organizagao ¢ superior a um ano ou

cuja transformacdo em dinheiro se preveja superior a um ano; as necessidades ciclicas

englobam os ativos correntes que resultam das decisdes enquadradas no ciclo de exploragdo; e

a tesouraria ativa reune os ativos que podem ser transformados em liquidez num prazo até 12

meses a partir da data do balango. Por seu turno, os capitais permanentes ou recursos estaveis

correspondem a soma das contas do capital proprio e dos capitais alheios pouco ou nada

exigiveis®; os recursos ciclicos sio compostos pelos passivos correntes resultantes das

operagdes de exploracao da organizagao; e, por ultimo, a tesouraria passiva inclui todas as

contas a pagar num periodo até 12 meses da data do balancgo.

BALANCO FUNCIONAL Ano 1 Ano 2 Ano 3

(1) Ativofixo(2+3+ ...+ 8):

{2) Ativos fixos tangiveis

(3) Ativos fixos intangiveis

(4) Goodwill

(5) Ativos biolégicos

{6) Ativos financciros

(7) Participagdes financciras

(8) Dividas a reccber a médio ¢ longo prazo

{9) _Ativo ciclico ou idades ciclicas (10 + 11 + ... + 15):
(10) Inventarios

(11) Clientes

(12) Adiantamentos a fornecedores

(13) Estado c outros cntes pablicos

{(14) Outros devedores

(15) Acréscimos de proveitos ¢ custos diferidos

(16) Tesouraria Ativa (17 + 18):
(17) Caixa ¢ Depésitos bancarios
(18) Titulos negocidveis

(19) Capitais perma (20 + 21):
(20) Capitais proprios
{(21) Passivo de MLP

22) Passivo Ciclico ou Recursos Ciclicos (23 + 24 + ...+ 27):
(23) Fornecedores

(24) Adiantamentos de clientes

(25) Estado c outros entes publicos

{(26) Outros credores

(27) Acréscimos de custos ¢ proveitos diferidos

(28) Tesouraria Passiva (29 + 30):
(29) Financiamentos obtidos
(30) Outras contas a pagar

Figura 11. As rubricas dos seis elementos do balanco funcional.

4 Neves (2012, p. 164) diz-nos que na reclassificacdo do balango para a analise funcional, devem incluir- se nas contas de
capital alheio estavel “todas as dividas de médio e longo prazo, ou que, sendo contabilisticamente classificadas como de curto
prazo, tém uma tendéncia para se manterem estaveis, excepto as que resultem do ciclo de exploracdo (e.g., fornecedores de
exploragdo, Estado e outros entes publicos de exploragao)”.
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2.3.2.3. O equilibrio financeiro

Segundo Neves (2012), o estudo do equilibrio financeiro tem como objetivo perceber
se a estratégia de financiamento estd adequada a estratégia de investimento e de gestdo do
ciclo de exploragdao da empresa. Para o autor (2012, p. 257) “o equilibrio financeiro consegue-
se com uma correta harmonizagao entre os tempos de transformacao dos ativos em dinheiro e

o ritmo de transformagao das dividas em passivo circulante exigivel”.

Como percebemos, para aferir o equilibrio financeiro, a teoria funcional baseia a sua
analise sobre os resultados provenientes das decisdes tomadas nos diferentes ciclos
financeiros. Segundo Nabais e Nabais (2011) estes resultados sdo expressos através de trés

grandes indicadores (Figura 14):

A. O fundo de maneio funcional,;
B. As necessidades de fundo de maneio;

C. A situagdo de tesouraria liquida.

A. O fundo de maneio funcional (FMF)

Tradicionalmente considerava-se que a organizagdo estava financeiramente
equilibrada se apresentasse um valor de fundo de maneio positivo. Contudo, como ja vimos,
esta condicdo nao ¢ suficiente para concluir tal situagdo, uma vez que, como nos dizem
Borges e Rodrigues (2008), o mais importante ¢ que o valor do fundo de maneio esteja

adequado as necessidades em fundo de maneio que a empresa apresente.

No ponto 2.3.1.2., vimos que a variavel FMP podia ser determinada de duas formas
distintas: a) pela diferenga entre os capitais permanentes e o ativo fixo; b) ou, pela diferenca
entre o ativo circulante e o passivo circulante. No entanto, nesta abordagem, o fundo de

maneio ¢ apurado pela diferenca entre os capitais permanentes € o ativo fixo (apoOs

ajustamentos).

Note-se que, embora os conceitos patrimonial e funcional de fundo de maneio
apresentem  expressoes semelhantes, podem apresentar constituicoes diferentes,
nomeadamente ao nivel das contas de capital alheio estdvel, como se evidenciou na nota de

rodapé da pagina anterior. Desta forma, nao devem ser confundidos.
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Ativo
fixo Capitais
permanentes

Figura 12. O fundo de maneio funcional.

Fonte: Adaptado de Nabais e Nabais (2011, p. 144).

Nabais e Nabais (2011) dizem-nos que quando o FMF ¢ positivo (FMF > 0), significa
que existe uma parte dos capitais permanentes que esta a financiar o ciclo de exploragao. Por
outro lado, quando o FMF se revela negativo (FMF < 0), significa que os capitais
permanentes sdo insuficientes para cobrir as necessidades de financiamento do ativo fixo,
significando por isso que parte dos financiamentos de curto prazo estd a ser utilizada para

financiar ativos fixos, o que se torna num fator de risco financeiro.

B. As necessidades de fundo de maneio (NFM)

As NFM encontram-se associadas as necessidades de financiamento do ciclo de
exploragdo (Silva, 2010). Este ciclo requer a existéncia de uma determinada quantia de meios
financeiros disponiveis para assegurar as despesas operacionais (fornecedores, trabalhadores e

outros credores) antes de se obterem os recebimentos operacionais (clientes).

Recursos

Necessidades ciclicos
ciclicas

Figura 13. As necessidades de fundo de maneio.

Fonte: Adaptado de Nabais e Nabais (2011, p. 145).
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Segundo Neves (2012), o nivel ou valor das NFM e o facto de serem positivas ou
negativas, depende do tipo de negdcio, das praticas de gestdo, do volume de negocios, da
capacidade negocial junto dos fornecedores ou até mesmo da tecnologia utilizada (por
exemplo, um supermercado com ciclos de exploracdo curtos e com vendas a pronto,
apresentara um nivel de NFM mais reduzido do que uma empresa de constru¢ao com ciclos

de exploragao longos).

Para se calcular as NFM de uma organizacdo devemos subtrair as necessidades
ciclicas os recursos ciclicos. Sendo positivas (NFM > 0), representam as necessidades de
financiamento do ciclo de exploragdo, ou seja, significa que a empresa tem de gerar recursos
ciclicos para fazer face as necessidades ciclicas. Por outro lado, quando negativas (NFM < 0),
representam os excedentes financeiros do ciclo de exploracdo e significa que existe a

possibilidade de libertar fundos para o financiamento do ciclo de investimento.

C. Situagdo de Tesouraria liquida (STL)

Segundo Borges e Rodrigues (2008) a situagdo de tesouraria liquida € o principal
indicador de equilibrio financeiro. Para Baptista ¢ Andrade (2005), a STL reflete as decisdes
tomadas ao nivel do ciclo das operagdes de tesouraria e pode ser calculada através da
diferenca entre a tesouraria ativa e a tesouraria passiva ou através da diferenca entre o FMF e

as NFM.

Segundo a teoria funcional, para que haja equilibrio financeiro numa organizacao, o
FMF tem que ser suficiente para financiar as NFM. Visto que a STL ¢ dada pela diferenca
entre o0 FMF e as NFM, pode considerar-se que uma organizagdo so estd financeiramente

equilibrada se apresentar uma situagcdo de tesouraria liquida positiva.

STL = FMF —NFM >0

Ao contrario da tradicional, esta teoria admite que o FMF possa ser negativo, nao
sendo isso sinonimo de desequilibrio financeiro. Contudo, para que a STL se mantenha
positiva, € necessario que o valor das NFM seja ainda mais negativo do que o do FMF (Figura
15). Baptista e Andrade (2005, p. 102), dizem-nos que tal situacao ocorre quando “o ciclo de

exploracdo liberta excedentes financeiros suficientes para cobrir ndo s6 as necessidades de
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financiamento deste, como o financiamento da parte do ativo fixo que nao ¢ coberta pelos

recursos estaveis”.

BALANCO FUNCIONAL Anol Ano2 Ano3

(1) Fundo de maneio funcional (2 - 3):

(2) Capitais permanentes
(3) Ativo fixo
(4) Necessidades de fundo de maneio (5 — 6):

(5) Necessidades ciclicas
(6) Recursos ciclicos

(7) Situagio de tesouraria liquida (1 — 4) ou (8 — 9):

(8) Tesouraria ativa

(9) Tesouraria passiva

Figura 14. As trés componentes do balango funcional.

Fonte: Adaptado de Neves (2012, p. 152)

NFM

Existe equilibrio
financeiro se € sO se
FMF > NFM

Nunca existe equilibrio
financeiro

FMF

Existe sempre
equilibrio
financeiro

Existe equilibrio
financeiro se € sO se |
NFM|> FMF

Figura 15. Condig¢des de equilibrio financeiro.
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CAPITULO III - METODOLOGIA

3.1.0BJETIVOS DO ESTUDO

Partindo da revisao da literatura efetuada e apds definido o problema, o objeto de
estudo da presente investigacdo assenta na identificacdo e na comparacdo da situagdo
financeira da Federacao Portuguesa de Golfe e da Federacao Portuguesa de Ténis ao longo do
periodo temporal de 2006 a 2011, tendo sempre em consideracao os resultados provenientes

do estudo de Baptista e Andrade (2005) referido no capitulo consignado a introducao.

Para tal iremos seguir uma metodologia de andlise proposta por diversos autores
(Baptista & Andrade, 2005; Nabais & Nabais, 2011; Neves, 2012), a qual sugere o estudo do
equilibrio financeiro em torno de duas teorias da andlise financeira: a teoria tradicional e a

funcional.

Na teoria tradicional, a analise do equilibrio financeiro sera feita através da aplicagao
de um conjunto de racios, uns considerando o equilibrio a curto prazo (liquidez) avaliando a
capacidade das Federacdes pagarem os compromissos que se vencem em menos de 12 meses
e outros considerando o equilibrio a longo prazo, como teste a capacidade de pagar todas as
dividas (endividamento, solvabilidade, periodo de reembolso, etc.). Por sua vez, a analise
funcional serd feita em torno do balango funcional, construido a partir dos trés ciclos
financeiros e dos indicadores de estrutura dele resultantes: fundo de maneio funcional,

necessidades de fundo de maneio e situagdo de tesouraria liquida.

Devemos ainda referir que todas as analises e calculos apresentados neste estudo
tiveram como base de suporte as informagdes disponiveis nos documentos econdmico-
financeiros publicados nos Relatérios e Contas das Federagdes, em particular dos balangos e

das demonstra¢des dos resultados dos anos 2006 a 2011.
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3.2.CARACTERIZACAO DO METODO APLICADO

O método de pesquisa adotado no presente trabalho foi o de estudo de caso.
Acreditamos que este método pode ser visto como uma exposi¢do de um acontecimento que
se encontrava escondido e que ¢ o tipo de investigacdo adequado para quem procura
investigar, compreender ¢ descrever situacdes especificas como aquelas que estamos a

abordar.

Yin (2009), um dos mais reconhecidos autores em relagdo a esta tematica, explica-nos
que a metodologia de um estudo de caso deve ser escolhida como estrutura de pesquisa por
ser capaz de retratar uma organiza¢ao ou um caso de uma forma que a tipica estatistica nao
consegue. O autor (2009) afirma que o objetivo deste método ¢ analisar acontecimentos no
seu contexto real, ¢ conseguir compreender os “como?” e os “porqués?” colocados pelo
investigador perante o problema a estudar. Para tal, ou seja, para que esta investigacdo de
natureza empirica consiga fundamentar as respostas a tais questdes, sugere que o investigador
se apoie em algumas fontes de evidéncia, tais como: documentos, registos arquivados,

entrevistas, observagao direta, trabalho de campo, entre outras.

Para Swanborn (2010) o estudo de caso presume uma analise profunda e detalhada de
um tema que se pensa ser Unico ou especial, por isso, afirma que ¢ muito utilizado por quem
pretende fazer descobertas ou explicar fendmenos, sejam eles relacionados com pessoas,
grupos, organizagdes, comunidades, cidades ou at¢ mesmo paises. No entanto, Ponte (2006)
diz-nos que ndo deve ser visto como uma investigagdo experimental e que apenas se aplica
quando o investigador pretende compreender uma situagdo tal como ela ¢ e sobre a qual nao

tem total controlo ou a capacidade de a alterar.

Por termos como objetivo comparar o equilibrio financeiro de duas entidades ao longo
de um periodo de seis anos, podemos considerar que estamos perante um estudo de caso

comparativo ¢ longitudinal.

Ponte (2006) afirma que o estudo de caso comparativo ou multiple-case study research
design (Yin, 2009), ¢ geralmente usado por quem pretende realizar estudos histéricos ou de
avaliagdo. O autor (2006) explica-nos que esta metodologia € 1til porque ajuda o investigador

a conhecer a diversidade de realidades que existem dentro de um determinado grupo.

Segundo Swanborn (2010), existem duas formas de se realizarem estudos de caso

comparativos: em paralelo ou de forma consecutiva, um a seguir ao outro. O autor (2010)
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afirma que um dos argumentos mais comuns na escolha do método a utilizar ¢ o tempo

disponivel, visto que a analise simultanea geralmente ¢ mais rapida do que a consecutiva.

No nosso estudo em especifico o tempo foi considerado, contudo nao foi um fator
decisivo na nossa escolha. Decidimos optar por estudar os casos em paralelo por serem
apenas dois e por termos os processos de analise bem definidos, uma vez que a base de
suporte cientifico para a realizagdo deste estudo teve como referéncia a linha de investigagao
iniciada e desenvolvida por Baptista e Andrade (2005). Na verdade a metodologia de analise
por nos adaptada ¢ exatamente a mesma adaptada pelos dois autores (2005). A este

procedimento da-se o nome de pure replication (Swanborn, 2010, p. 104).

Tal como referimos, por compreender a andlise de um elevado numero de
anos/periodos econdmicos, o presente estudo ¢ considerado longitudinal. Sobre este método
de estudo Swanborn (2010) diz-nos que se deve aplicar quando o investigador pretende
avaliar o desempenho de um caso ao longo dos anos de forma a identificar os padrdes de
desenvolvimento e evolucdo. Na verdade, tal como Neves (2012, p. 252) refere, a analise
financeira dindmica faz mais sentido do que a estdtica, uma vez que a ultima “parte do
principio de que os valores correntes em balango vao existir no periodo em analise sem
alteragdes”, o que ¢ contraditério com o principio contabilistico de continuidade dos

exercicios que assenta a construcao do balanco.
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CAPITULO IV — APRESENTACAO E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

4.1. DA ANALISE TRADICIONAL

Tal como referimos no capitulo anterior, a andlise tradicional tem como objetivo
primordial perceber se a organizagdo terd ou nao capacidade para cumprir as suas obrigagoes

financeiras nas datas exigiveis, assegurando dessa forma o seu equilibrio financeiro.

Neste capitulo iremos apresentar e discutir os resultados obtidos na analise tradicional
realizada a ambas as Federagoes. Os resultados obtidos derivam do estudo do indicador fundo

de maneio patrimonial e da analise de um conjunto de racios de liquidez e de financiamento.

4.1.1. Sobre o Fundo de Maneio Patrimonial

Um Fundo de Maneio Patrimonial positivo, por garantir que as fontes de
financiamento permanentes cobrem o ativo fixo € uma certa parte do ativo circulante ¢, na

perspetiva desta teoria, um sinal de maior solidez financeira de uma organizagao.

Nos quadros que se seguem (Quadro 1 e 2) podemos observar a evolugao do FMP das
duas Federagdes. Rapidamente concluimos que, ao longo dos anos em estudo, nenhuma das

Federacdes apresenta resultados de FMP positivos; no entanto, os niveis de (in)seguranca

€: Euros FEDERACAO PORTUGUESA DE GOLFE

RUBRICAS Ano 2006 | Ano 2007 | Ano 2008 Ano 2009 Ano 2010 Ano 2011
Capitais Permanentes

Capitais proprios 467 026,20 | 548 208,68 | 601 489,55 673 709,53 564 942,05 | 514 276,28
Passivo de médio/longo prazo (MLP) | 224 712,69 | 183 284,62 | 123 004,10 102 503,50 82 002,90 0,00

Total dos Capitais Permanentes 691 738,89 | 731 493,30 | 724 493,65 776 213,03 646 944,95 514 276,28
Ativo Fixo

Ativos fixos intangiveis 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 101,40
Ativos fixos tangiveis 738 105,27 | 753 164,46 | 685309,73 693 038,73 681 191,92 | 653 054,09
Ativos financeiros 0,00 0,00 381 000,00 429 500,00 100 000,00 | 0,00

Total de Ativo Fixo 738 105,27 | 753 164,46 | 1066 309,73 | 1122 538,73 | 781 191,92 | 653 155,49
Fundo de Maneio -46 366,38 | -21 671,16 | -341 816,08 | -346 325,70 | -134 246,97 | -138 879,21

Quadro 1. Analise tradicional: Célculo do fundo de maneio patrimonial (FPG).
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financeira sdo diferentes.

Os resultados referentes a Federacdo Portuguesa de Golfe (Quadro 1) sao

preocupantes e revelam uma constante falta de seguranca financeira ao longo dos anos.

Nos quatro anos estudados por Baptista ¢ Andrade (2005), apenas o de 2001 revelou
niveis de FMP negativos. No entanto, os resultados de 2006 a 2011 fazem-nos perceber que a
FPG viveu, posteriormente, uma situacdo de maior inseguranca financeira, uma vez que parte
dos capitais exigiveis a curto prazo estiveram a financiar o ativo cuja liquidez ¢ mais

reduzida.

Os anos em que este facto foi mais evidente foram os de 2008 e 2009. No primeiro,
cerca de 53% do passivo corrente foi utilizado para financiar o ativo fixo, enquanto que no
segundo foram precisos 73%. Note-se, ainda, que estes corresponderam também aos anos em
que houve mais investimentos financeiros, fazendo com que o montante de ativos fixos

aumentasse cerca de 25%.

Ao melhor resultado da FPG (ano 2007) segue-se o pior (ano 2009). Entre estes dois
anos, a margem de seguranca da Federacdo sofre um desgaste de 96%. Na verdade, podemos
constatar que o montante de capitais alheios vai diminuindo ao longo dos anos, podendo
revelar um enfraquecimento do poder negocial da FPG para com os credores; no entanto, de
um ano para o outro, apesar de o valor dos seus capitais proprios ter aumentado, houve uma
descompensagdao do mesmo em virtude da queda sucessiva do passivo ndo corrente. Deste
modo, o conjunto das duas componentes que integram os capitais permanentes nao foi
suficiente para cobrir o ativo fixo que entretanto também se viu aumentado por via do forte

investimento em investimentos financeiros verificado nos anos de 2008 e 2009.

59



APRESENTACAO E DISCUSSAO DOS RESULTADOS: DA ANALISE TRADICIONAL

€: Euros

RUBRICAS

Ano 2006

Capitais Permanentes

Ano 2007

Ano 2008

Ano 2009

Ano 2010

Ano 2011

Ativo Fixo

Capitais proprios -114 384,61 | -92 670,71 -110 969,07 | -129 822,02 | -111 893,25 | -163 368,17
Passivo de médio/longo prazo (MLP) | 134 747,07 188 140,75 199 837,99 0,00 0,00 0,00
Total dos Capitais Permanentes 20 362,46 95 470,04 88 868,92 -129 822,02 | -111 893,25 | -163 368,17

Ativos fixos intangiveis 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ativos fixos tangiveis 218 253,57 | 252933,99 | 221639,26 194 299,29 179 393,58 174 943,51
Ativos financeiros 687,59 687,59 687,59 455,53 452,44 452,44
Total de Ativo Fixo 218 941,16 | 253 621,58 | 222 326,85 194 754,82 179 846,02 175 395,95

Quadro 2. Analise tradicional: Célculo do fundo de maneio patrimonial (FPT).

No caso da FPT (Quadro 2) a situagdo de inseguranca financeira ¢ particularmente
mais grave. Tal como a FPG, também esta apresenta valores de fundo de maneio patrimonial
muito negativos em todos os anos, no entanto, esta organizagao vive desde o ano de 2006 em
faléncia técnica (capitais proprios negativos) e desde 2009 sem financiamento de médio/longo
prazo. Na verdade, o artigo de Baptista ¢ Andrade (2005) ja revelava que esta Federacao
apresentava problemas de liquidez desde 2000 e de solvabilidade desde 2001. Contudo, seria
expectavel que entretanto tivesse havido uma injecdo de fundos préprios, sob pena de a

organizacao desportiva em estudo poder vir a declarar uma insolvéncia financeira.

Como era de esperar, esta situacdo coloca a FPT em total dependéncia do capital
alheio corrente, obrigando a que financie os seus investimentos de médio/longo prazo (ativo
fixo) com empréstimos de curto prazo, recorrendo maioritariamente as instituicdes de crédito
e, correndo assim, riscos constantes de incumprimento devido a forte pressdao dos juros

bancarios.

Prova disso ¢ que, ao longo dos anos, a rubrica do passivo corrente “dividas a instituicdes de
crédito” foi se agravando vertiginosamente. Enquanto no ano de 2006 o valor era nulo, no
ultimo ano analisado a FPT ja devia a banca 255.706,06 €. Esta situagdo faz-nos (re)acreditar

que a curto prazo a FPT tera que aumentar os seus capitais proprios € tentar renegociar os
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acordos estabelecidos com os respetivos credores, no sentido de adiar os prazos concedidos

para o pagamento das suas dividas.

Seguindo as diretrizes do estudo de Baptista e Andrade (2005), também aqui optamos
por utilizar o racio Fundo de Maneio/Ativo Liquido (em percentagem) para comparar 0s
resultados do FMP das Federacdes. Desta forma teremos uma medida relativa que permite

comparar organizagdes de dimensao diferenciada (Quadro 3).

RUBRICAS Ano 2006 Ano 2007 Ano 2008 Ano 2009 Ano 2010 Ano 2011
Fundo de Maneio FPG 4636638 | -21671,16 | -341 816,08 | -346 325,70 | -134 246,97 | -138 879,21
Total de Ativo Liquido 1205853,99 | 140403572 | 1376 099,40 | 124945241 | 1137922,93 | 1006 125,07
Fundo de Maneio/Ativo Liquido | -4% -2% -25% -28% -12% -14%
Fundo de Maneio FPT 198 578,70 | -158 151,54 | -133457,93 | -324 576,84 | -291 739,27 | -338 764,12
Total de Ativo Liquido 316228,17 | 52372565 | 39566548 | 351108,80 | 43899746 | 447003,50
_ -63% -30% -34% 92% -66% -76%

Quadro 3. Analise tradicional: Célculo do fundo de maneio/ativo liquido (FPG e FPT).

Como vimos, segundo esta teoria da analise financeira, uma organizacao que apresente
valores de FMP negativos encontra-se numa situa¢ao de inseguranca financeira. No quadro 3
mostramos que, embora instavel, a situacdo financeira da Federacao Portuguesa de Golfe ¢
bem mais favoravel do que a da Federagao Portuguesa de Ténis, a qual apresenta valores, no

minimo, preocupantes € que vai “sobrevivendo” a custa de capitais alheios de curto prazo.

Vejamos os anos de 2007 e de 2009, nos quais as Federacdes apresentam os melhores
e os piores resultados. Enquanto em 2007 a FPG apresenta um quociente negativo de 2% no
racio fundo de maneio/ativo liquido, a FPT atinge os 30% negativos. J4 no ano de 2009 a FPG

apresenta um resultado negativo de 28% e a FPT atinge os 92% negativos.

Como podemos ver, o pior ano da FPG apresenta um récio mais favoravel do que o
melhor ano da FPT, o que prova que ha uma diferenca consideravel ao nivel da estabilidade

financeira das duas FederacOes em estudo.

A utilizacdo deste racio permite-nos, tal como vimos, comparar organizacdes de

dimensodes diferentes. Desta forma, podemos comparar os resultados das Federagdes do nosso
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estudo com aqueles do estudo de Castro (2012), acerca do equilibrio financeiro da Federagao

de Triatlo de Portugal (FTP) e da Federacao Portuguesa de Atletismo (FPA).

Embora apresente dois anos negativos ((2006 (-13,36%) e 2007 (-16,06%)), o estudo
revelou que a situacao financeira da FTP ¢ mais favoravel e equilibrada do que a da FPA. Tal
como a Federacdo Portuguesa de Ténis, também a de Atletismo, vive sob condi¢des
preocupantes. Nos anos analisados por Castro (2012), a situacdo financeira desta organizacao
vai-se agravando vertiginosamente dos 16% aos 73% negativos no racio fundo de
maneio/ativo liquido, colocando “em risco os investimentos realizados e a propria atividade

organizacional” (Castro, 2012, p. 51).

Desta pequena comparacao entre as quatro Federagdes, ressalta a falta de equilibrio e
de liquidez financeira de curto prazo que se faz sentir no panorama das Federagdes
desportivas portuguesas. Na verdade, em trés das quatro Federacdes abordadas, apenas a de
Triatlo € que conseguiu obter resultados positivos no racio em questao e, duas delas (FPT e
FPA), encontram-se mesmo numa situagao de faléncia técnica. Segundo Castro (2012, p. 51),
estes resultados negativos arrastam a “gestdo organizacional previsivelmente para uma
situacdo de total dependéncia do sistema alheio de financiamento, em muito elevado grau de

probabilidade, a banca”.
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4.1.2. Sobre os Racios de Liquidez

Tal como o Fundo de Maneio Patrimonial, os racios de liquidez ajudam-nos a perceber
qual a capacidade das organizagdes para honrarem os compromissos financeiros que se estao

a vencer no imediato.

Por norma, um racio superior a unidade significa que a organizagdao apresenta uma
liquidez do ativo suficiente para pagar as suas dividas de curto prazo, no entanto, valores
muito elevados podem ser sindbnimo de uma ma gestao do fundo de maneio, uma vez que esta

a ser desperdigada a oportunidade de se investir em ativos mais rentaveis (nao correntes).

Como podemos ver no quadro 4, os resultados obtidos no célculo dos racios de
liquidez mostram que o panorama de desequilibrio financeiro das Federagdes nao se altera em

relacdo ao anteriormente visto no FMP.

Realcamos que, tal como no estudo de 1999 a 2002, também nos anos aqui analisados
a FPG apresentou montantes de stocks ou “existéncias” nulos e a FPT valores muito pouco
expressivos. Segundo a explicacdo dos autores Baptista e Andrade (2005, p. 91), nas
Federacdes desportivas ¢ normal que exista um valor de stocks reduzido, uma vez que a
“detencao de stocks visa atender a necessidades de caracter administrativo, a apoio de centros
de treino ou, pontualmente, a organizagao de eventos desportivos”. Desta forma, e sendo que
os valores obtidos nos racios de liquidez geral e reduzida das Federa¢des sdo praticamente

iguais, optamos por comparar, apenas, o racio de liquidez reduzida e imediata.

63



€: Euros

RUBRICAS

Ano 2006

Total do ativo

Ativo fixo

Passivo de MLP

Existéncias

tesouraria

Ativo Curto Prazo (CP):

Total do Ativo CP
Passivo Curto Prazo (CP):

Total do passivo

Total do passivo CP

Ativo CP - Existéncias:

Total do ativo CP

Total do ativo CP - Existéncias

Total do passivo CP

Disponibilidades:

Titulos negocidveis e outras aplicacdes de
Depésitos bancirios e caixa

Total das disponibilidades

Total do passivo CP

Total das disponibilidades
Total do Ativo CP

1205 853,99
738 105,27
467 748,72

738 827,79
224 712,69
514 115,10

467 748,72
0,00

467 748,72
514 115,10

271 547,78

35564,22
307 112,00
514 115,10

307 112,00
467 748,72
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Ano 2007 Ano 2008 Ano 2009 Ano 2010 Ano 2011 Ano 2006 Ano 2007 Ano 2008 Ano 2009 Ano 2010 Ano 2011

1 404 035,72
753 164,46
650 871,26

855 827,04
183 284,62

650 871,26
0,00

650 871,26
672 542,42

541 511,97
37 815,58

579 327,55
672 542,42

579 327,55
650 871,26

672 542,42

1376 099,40
1 066 309,73
309 789,67

774 609,85
123 004,10

651 605,75

309 789,67
0,00

309 789,67
651 605,75

0,00

221 069,46
221 069,46
651 605,75

221 069,46
309 789,67

1249 452,41
1122 538,73
126 913,68

575 742,88
102 503,50

473 239,38

126 913,68
0,00

126 913,68
473 239,38

0,00

85 405,87
85 405,87
473 239,38

85 405,87
126 913,68

1137 922,93
781 191,92
356 731,01

572 980,88
82 002,90

490 977,98

356 731,01
0,00
356 731,01
490 977,98

0,00

262 579,54
262 579,54
490 977,98

262 579,54
356 731,01

1006 125,07
653 155,49
352 969,58

491 848,79
0,00

491 848,79

352 969,58
0,00
352 969,58
491 848,79

0,00

308 919,46
308 919,46
491 848,79

308 919,46
352 969,58

316 228,17
218 941,16
97 287,01

430 612,78
134 747,07

295 865,71

523 725,65
253 621,58
270 104,07

616 396,36
188 140,75
428 255,61

395 665,48
222 326,85
173 338,63

506 634,55
199 837,99
306 796,56

351 108,80
194 754,82
156 353,98

480 930,82
0,00
480 930,82

438 997,46
179 846,02
259 151,44

550 890,71
0,00
550 890,71

447 003,50
175 395,95
271 607,55

610 371,67
0,00

610 371,67

97 287,01
8 240,64
89 046,37
295 865,71

0,00

27939,44
27939,44
295 865,71

27939,44
97 287,01

270 104,07
8 035,62
262 068,45
428 255,61

0,00

8 403,80

8 403,80
428 255,61

8 403,80
270 104,07

173 338,63
8 035,62

165 303,01
306 796,56

0,00

17 389,43
17 389,43
306 796,56

17 389,43
173 338,63

156 353,98
7 390,55

148 963,43
480 930,82

0,00

13 394,12
13 394,12
480 930,82

13 394,12
156 353,98

259 151,44
718237

251 969,07
550 890,71

0,00

73 209,61
73 209,61
550 890,71

73 209,61
259 151,44

271 607,55
7 160,31
264 447,24

610 371,67

0,00

64 793,68
64 793,68
610 371,67

64 793,68
271 607,55

Quadro 4. Analise tradicional: Calculo dos racios de liquidez das Federagdes.
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4.1.2.1. Liquidez Reduzida

Embora apresentando valores ligeiramente inferiores ao patamar ideal, nos dois
primeiros anos (Quadro 4) a Federacao Portuguesa de Golfe apresenta valores de liquidez
reduzida muito proéximos do valor de referéncia, isto €, 1. Contudo, verifica-se uma queda de
quase 70% na capacidade de pagamento das dividas de curto prazo do ano 2007 para o ano
2009, que, embora tenha sido recuperada em cerca de 40% nos anos seguintes, ndo ¢
suficientemente confortavel para garantir uma seguranga na cobertura das dividas com
exigibilidade até 12 meses. Note-se que, em comparagdo com o periodo 1999 - 2002, esta
organizagdo teve uma evolugdo bastante negativa. No seu artigo, os autores Baptista e
Andrade (2005) provaram que liquidez financeira ndo era um problema real desta Federagao
uma vez que, a média dos racios de liquidez geral/reduzida foi de 1,8 e que, mesmo no seu
pior ano (2001), esta Federacao conseguiu um resultado igual ao do melhor ano por nos

estudado (2007), isto € 0,97.

Importa referir que o motivo pela qual se verificou tal evolugdo negativa se deveu a
transferéncia de um conjunto de Titulos Negociaveis para a conta de “Ativos Financeiros”, o
que nos faz concluir que a FPG estava consciente dos riscos que estavam adjacentes a esta

operacao.

Ja em relacdo a Federacao Portuguesa de Ténis, a crise financeira que se sentia nos
ultimos 3 anos do mesmo estudo (2005), permanece instalada. Desta vez a Federagao nao
consegue em ano algum ter um valor de liquidez reduzida minimamente confortavel e, no seu
melhor ano, o de 2007, o resultado obtido para este racio (0,61) ficou significativamente
aquém do valor descrito como “seguro” para atingir um equilibrio entre as obrigagdes de

curto prazo e a liquidez da organizagao.

1,2

1
0,8
0,6
0,4
0,2

0
2006 2007 2008 2009 2010 2011

F.P.Golfe F.P.Ténis Valor de Referéncia

Grafico 1. Evolugao dos réacios de liquidez reduzida.
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4.1.2.2. Liquidez Imediata

O racio de liquidez imediata vem confirmar a situagdo ja identificada. A FPT
encontra-se perante uma crise financeira de curto prazo. Embora tenhamos visto que nao
existe um valor padrdo para este racio, esta Federa¢ao apresenta uma quase nulidade de meios
financeiros liquidos para fazer face as dividas a pagar num periodo inferior a um ano,

aumentando significativamente o risco de ndo pagamento das mesmas.

Por seu turno, a FPG continua a apresentar niveis de liquidez imediata exagerados. Tal
como nos anos de 1999 a 2002 (Baptista & Andrade, 2005), a razao principal deve-se ao
excesso de disponibilidades que apresenta no ativo corrente durante todos os anos em analise.
No entanto, como ja referimos, a partir do ano 2008 esta Federacao optou por dividir a sua
conta de “Titulos Negociaveis” pelas contas de “Ativos Financeiros” e “Depositos bancarios”.
O facto de ter efetuado investimentos financeiros com uma maturidade superior a 12 meses

fez com que o montante de liquidez imediata diminuisse e o valor do racio se equilibrasse.

Convém ainda referir que o peso das disponibilidades no ativo corrente (Quadro 4)
ndo deixa de ser bastante elevado. Para além de fazer com que os valores dos racios
analisados (liquidez reduzida e imediata) se aproximem, revela que que houve uma falta de
oportunidade no aproveitamento de investimentos mais rentaveis (ativos nao correntes). Desta
forma, e repetimos, por haver um deficit de liquidez geral/reduzida, consideramos que houve

uma ma gestao das disponibilidades durantes os anos por nos analisados.

0,9
0,8
0,7
0,6
0,5
0,4
0,3
0,2
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2006 2007 2008 2009 2010 2011

F.P.Golfe F.P.Ténis

Grafico 2. Evolugao dos racios de liquidez imediata.
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Grafico 3. Evolugado dos racios do peso das disponibilidades

no ativo circulante.
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4.1.3. Sobre os Racios de Financiamento

Depois do estudo da liquidez, compete-nos agora avaliar a capacidade das Federagdes

para cumprirem as suas obrigacoes financeiras de médio/longo prazo.

Para tal, iremos analisar sete tipos de racios de financiamento, sdo eles: racio de
endividamento, racio de solvabilidade, racio de estrutura do endividamento (a curto e
médio/longo prazo), racio de estrutura dos capitais estaveis, racio de cobertura dos encargos
financeiros, racio de margem de autofinanciamento e racio periodo de reembolso da divida
(total, de MLP e de CP). Como j& vimos, a maioria destes racios resultam da comparagao

entre rubricas do capital alheio, dos capitais proprios e dos capitais totais (Saias et al., 2004).

No quadro que se segue (Quadro 5), apresentamos os célculos e os resultados

respetivos aos racios de financiamento de ambas as Federagoes.
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€: Euros

RUBRICAS Ano 2006 Ano 2007 Ano 2008 Ano 2009 Ano 2010 Ano 2011 Ano 2006 Ano 2007 Ano 2008 Ano 2009 Ano 2010 Ano 2011
Total do Passivo 738827,79 855827,04 774609,85 575742,88 572980,88 491848,79 430612,78 616396,36 506634,55 480930,82 550890,71 610371,67
Total do Ativo 1205853,99 | 1404035,72 | 1376099,4 1249452,41 | 1137922,93 | 1006125,07 § 316 228,17 | 523 725,65 | 395665,48 | 351 108,80 | 438997,46 | 447 003,50
Capital proprio 467026,2 548208,68 601489,55 673709,53 564942,05 514276,28 -114384,61 | -92670,71 -110969,07 | -129822,02 | -111893,25 | -163368,17
Total do passivo 738827,79 855827,04 774609,85 575742,88 572980,88 491848,79 430612,78 616396,36 506634,55 480930,82 550890,71 610371,67
Total do passivo CP 514115,1 672542,42 651605,75 473239,38 490977,98 491848,79 295 865,71 | 428 255,61 | 306 796,56 | 480930,82 | 550 890,71 610 371,67
Total do passivo 738827,79 855827,04 774609,85 575742,88 572980,88 491848,79 430612,78 616396,36 506634,55 480930,82 550890,71 610371,67
Total do passivo de MLP 224712,69 183284,62 123004,1 102503,5 82002,9 134 747,07 188 140,75 199 837,99

Total do passivo 738827,79 855827,04 774609,85 575742,88 572980,88 491848,79 430612,78 616396,36 506634,55 480930,82 550890,71 610371,67

Excedente Bruto de Exploracio (EBE)

Resultados operacionais 19846,96 93759,41 35335,07 73256,71 -122944 -29183,04 100994,2 67912,55 -5625,14 -3026,68 49399,84 54143,55

Amortizacdes do exercicio 79380,02 94989,85 74609,18 76130 524572 48662,45 15980,54 3391785 3129473 27405,24 7155,72 4450,07

Provisodes do exercicio 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Total do excedente bruto de exploracio | 99226,98 188749,26 109944,25 149386,71 -70486,8 19479,41 116974,74 101830,4 25669,59 24378,56 56555,56 58593,62

Total dos encargos financeiros 20185,97 16596,49 14449,02 6756,67 5265,58 486421 11866,9 16644,88 20368,43 15157,9 14322,14 20029,95
e CobrdBncarn s [0 to7%e[oowk  [aatin fosovm Laowe  fowon e Juee fiow  [oox  [oec |

Total do passivo de MLP 224712,69 183284,62 123004,1 102503,5 82002,9 134 747,07 | 188 140,75 | 199 837,99

Total dos capitais permanentes 691738,89 7314933 724493,65 776213,03 646944,95 514276,28 20 362,46 95 470,04 88 868,92 -129 822,02 | -111893,25 | -163 368,17

Autofinanciamento
Resultado liquido do exercicio 104343 81182,48 53280,87 72219,98 -108767,48 | -50665,77 15592,94 21731,9 -18298,36 -18852,95 17928,77 -51474,92
Amortizacdes do exercicio 79380,02 94989,85 74609,18 76130 524572 48662,45 15980,54 3391785 3129473 27405,24 7155,72 4450,07
Provisodes do exercicio 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Total de autofinanciamento 89814,32 176172,33 127890,05 148349,98 -56310,28 -2003,32 31573,48 55649,75 12996,37 8552,29 25084,49 -47024,85
Total dos proveitos operacionais 1513146,69 | 1814471,06 | 1883612,59 | 1676209,75 | 2167049,32 | 1521573,65 § 1146088,03 | 1306404,47 | 1234159,49 | 1317687,72 | 1606166,34 | 1258146,32

Quadro 5. Analise tradicional: Célculo dos racios de financiamento das Federagoes.
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O primeiro racio, o de endividamento ou autonomia, por calcular o peso do passivo na
estrutura de financiamento da empresa, ajuda-nos a perceber qual €, em termos gerais, o risco
financeiro incorrido pelas Federagdes em estudo. Claro estd, que quanto maior for o valor

deste racio, menor sera a autonomia financeira da organizagao.

Pela analise do Grafico 4, rapidamente percebemos que os niveis de seguranca

financeira das Federagdes sao completamente antagonicos.

Enquanto que a FPG apresenta, em todos os anos, um racio de endividamento
minimamente aceitavel (média de 54%), a FPT mostra-se fortemente endividada. Esta
Federagdo atinge uma média de 130% de endividamento ao longo dos seis anos analisados e

evidencia um elevadissimo peso dos capitais alheios no financiamento da organizagao.

Através do artigo de Baptista e Andrade (2005, p. 97), conseguimos perceber que estes
problemas da FPT nao comecaram apenas em 2006, mas sim no ano 2000. Na verdade, a
evolugdo negativa deste racio foi descrita como “desastrosa”, pois apresentou um bom racio
de endividamento no ano de 1999 (33%) e terminou com um valor total de passivo 30%

superior ao do ativo no ano 2002.
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Grafico 4. Evolucao dos racios de endividamento.
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Por ser também um racio que pretende calcular a autonomia financeira de uma
organizac¢do, a analise do racio de solvabilidade tem conclusdes semelhantes as do anterior.
Como podemos verificar no Grafico 5, a FPT ndo apresenta em ano algum meios financeiros
proprios para satisfazer os compromissos da divida, ou seja, “vive” numa constante e
lamentavel faléncia técnica desde 2006 e consequentemente, em auséncia permanente de

autonomia financeira.
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Grafico 5. Evolucao dos racios de solvabilidade.

Por seu turno, e em especial nos ultimos trés anos, a FPG apresenta niveis de
solvabilidade francamente positivos (Grafico 5). Esta Federacao assume desde 2006 uma

autonomia financeira segura, na qual o capital proprio cobre sempre mais de 60% do passivo.

No que diz respeito ao racio de estrutura de endividamento, verificamos que em ambas
as Federacdes existe um grande peso do endividamento de curto prazo no passivo total
(Grafico 6). No entanto, a FPG consegue equilibrar mais as contas deste racio, uma vez que
apresenta empréstimos de médio/longo prazo nos primeiros cinco anos analisados. Estes
empréstimos vinham a ser contraidos desde o ano 2000, ano em que se contraiu um

empréstimo para compra da nova sede desta Federacao (Baptista & Andrade, 2005).

Se a FPG apresentou um ano (2011) em que o endividamento a médio/longo prazo foi
nulo, a FPT apresentou trés (Grafico 6). Na verdade, nos trés primeiros anos estudados esta
Federagdo ainda detinha uma média de 34% de empréstimos de médio/longo prazo, no
entanto, a partir do ano 2009 todas as suas dividas passaram a ser de curto prazo, muito
provavelmente devido a dréstica diminui¢ao do poder negocial da FPT junto da banca. Note-

se ainda que, de ano para ano, hda um aumento dos montantes do passivo de curto prazo,
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provando que a organizacdo esta a gerar endividamento, motivado pela deterioragao dos
capitais proprios, fruto, por sua vez, da obtengdo de sucessivos resultados liquidos negativos e

aparentemente, de investimentos em ativos sobre os quais ndo hé suficiente rendibilidade.
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Grafico 6. Evolugado dos racios de endividamento (MLP e CP).

Os resultados do racio de estrutura do endividamento mostram-nos que ambas as
Federacdes sofrem grandes pressodes de tesouraria. Tal deve-se ao facto de recorrem com mais
frequéncia a financiamentos de curto prazo, provocando um peso do passivo ndo corrente na
conta dos capitais permanentes pouco elevado. No entanto, tal como vimos, a FPT nao dispde
de fundos proprios em nenhum dos seis anos analisados, ou seja, nos trés primeiros anos,
naqueles em que recorreu a empréstimos de médio/longo prazo, atingiu valores exorbitantes
no racio de estrutura dos capitais estaveis (662% em 2006, 197% em 2007 e 225% em 2008),
podendo este racio, se analisado por si s6, ser enganador. Claro esta que como nos restantes
anos estudados apenas existiram empréstimos de curto prazo, este racio assumiu valores nulos

(Grafico 7).

Também na Federagao Portuguesa de Golfe, ao contrario do sucedido no periodo
estudado por Baptista e Andrade (2005), os dados revelam que nao houve um equilibrio no
financiamento a longo prazo entre o endividamento estavel e os capitais proprios. No ano
2006 este racio teve um valor minimamente aceitavel de 32%, no entanto, como podemos
observar no grafico 7, este resultado foi caindo de forma significativa e sistematica até aos 0%

em 2011, ano em que a organizacao apenas teve financiamento de curto prazo.
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Grafico 7. Evolugao dos racios de estrutura dos capitais estaveis.

Como ja vimos, as Federacdes devem conseguir gerar meios liquidos suficientes para,
pelo menos, garantirem a boa cobertura dos respetivos encargos dos financiamentos
necessarios ao seu funcionamento.

Depois de calcularmos o racio de cobertura dos encargos financeiros (Quadro 5),
percebemos que as Federagdes, em especial a de Ténis, apresentam resultados contraditérios
aqueles que temos vindo a analisar. Na verdade, ambas conseguem, em todos os anos (a
excecao do 2010 na FPG), demonstrar uma capacidade extraordinaria de gerar fluxos de caixa
suficientes para pagar os encargos financeiros (Grafico 8). O unico ano em que tal nao
acontece, e que da origem ao resultado negativo do excedente bruto de exploragdo, deveu-se a

obtengdo de resultados operacionais extremamente negativos no ano 2010 da FPG.

Repare-se que, em 3 dos 4 anos estudados (1999-2002) por Baptista e Andrade (2005)
os resultados operacionais das Federacdes demonstraram ser insuficientes para suportar os
encargos financeiros inerentes as atividades das Federagdes, o que nos leva a valorizar, ainda

mais, os resultados agora obtidos.
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Grafico 8. Evolugado dos racios de cobertura dos encargos financeiros.

Para terminar a analise relativa aos racios de financiamento, vamos abordar o racio
periodo de reembolso da divida financeira e o rdcio margem de autofinanciamento. Tal como
vimos, segundo Neves (2012), ha mais do que uma versao do racio periodo de reembolso da
divida, havendo a possibilidade de o calcular considerando a divida total, de médio/longo

prazo ou de curto prazo.

Aqui, o objetivo ¢ perceber quantos anos ¢ que as Federagdes demorardo a pagar as
respetivas dividas financeiras se, para tal, apenas utilizarem os fundos que geram nas suas

operagoes (autofinanciamento).

Nos estudos de Baptista e Andrade (2005) e Castro (2012), o unico racio estudado foi
o de periodo de reembolso a médio/longo prazo. Contudo, visto que em alguns dos anos por
nos estudados ndo se contrairam empréstimos a médio/longo prazo e ndo estando a disposi¢ao
do conhecimento publico a maturidade das dividas, achamos prudente perceber o
comportamento do pagamento das dividas totais, das de MLP e das de CP (a instituigdes de
crédito), de modo a obter mais conclusdoes acerca da capacidade das Federacdes em

cumprirem os compromissos financeiros através dos niveis gerados de autofinanciamento.

Se observarmos o quadro 5 rapidamente percebemos que ha diferengas significativas
em relacdo a capacidade de autofinanciamento por parte de ambas as Federacdao. Na verdade,
a exce¢do dos ultimos dois anos analisados, a Federacdo Portuguesa de Golfe apresenta
numeros extremamente positivos no que diz respeito aos racios margem de autofinanciamento
(Grafico 5) e capacidade de reembolso das dividas (ver Graficos 9, 10 e 11). Embora os anos

2010 e 2011 tenham denunciado uma forte incapacidade de geracao de fundos pelas proprias
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operagdes devido aos acentuados resultados liquidos negativos (prejuizos econdmicos), os
anos anteriores revelam uma situagdo de melhor capacidade em solver os compromissos

financeiros.

Prova disso ¢ que, no pior dos primeiros quatros anos (2006), esta Federagao
conseguia liquidar todas as suas dividas em cerca de oito anos, pagaria as de médio/longo
prazo em dois anos ¢ meio (0o que, mesmo ndo conhecendo a maturidade da divida, ¢
aceitavel) e solvia os seus compromissos de curto prazo para com a banca em menos de meio
ano. No entanto, ndo podemos esquecer os anos “negros” pelos quais a FPG passou. Como
podemos ver no quadro 5, os resultados liquidos dos exercicios dos anos 2010 e 2011 foram
desastrosos, verificando-se uma quebra nesta rubrica de 250% entre 2009 e 2010. Este facto
impossibilitou a FPG de assegurar os bons niveis de autofinanciamento anteriormente
conseguidos e fez com que a capacidade de reembolso das dividas estudadas assumissem
valores preocupantes, ao ponto de colocar em causa a estabilidade financeira desta

organizagao.

No que diz respeito a Federagao Portuguesa de Ténis, os resultados sdo diferentes dos
anteriormente estudados. Os fracos montantes de autofinanciamento (embora positivos, a
excecdo do ano 2011) e as elevadas contas do passivo fizeram com que os racios de
capacidade de reembolso das dividas financeiras (totais, de médio/longo prazo e de curto
prazo) revelassem que esta federacdo traduz maior debilidade para fazer face a sua divida
mediante os fundos proprios gerados, revelando assim maior stress financeiro. Embora os
resultados tenham sido francamente negativos, devemos realgar que nos anos 2007 ¢ 2008
esta Federacao assegurou um periodo de reembolso das dividas a institui¢des de crédito
inferior a um exercicio econémico, traduzindo o cumprimento do acordo estabelecido para

com a banca.
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Grafico 9. Periodo de reembolso da divida total das Federagdes. 75
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Grafico 10. Periodo de reembolso da divida de médio/longo prazo das

Federacoes.

2006 2007 2008 2009 2010 2011
F.P.Golfe 0,39 0,2 0,43 0,14 -0,39 -40,93
F.P.Ténis 0 0,34 0,67 15,98 8,57 -5,44

@ F P.Golfe e===F P Ténis

Grafico 11. Periodo de reembolso da divida de curto prazo (a

institui¢des de crédito) das Federagdes.




APRESENTACAO E DISCUSSAO DOS RESULTADOS: DA ANALISE FUNCIONAL

4.2. DA ANALISE FUNCIONAL

Como vimos anteriormente, o estudo do equilibrio financeiro segundo a teoria
funcional da analise financeira pressupde a constru¢cao de um novo balango, o funcional. Para
tal, analisamos exaustivamente, os documentos financeiros oficiais das Federagdes em estudo
e procedemos a reclassificagdo de um conjunto de rubricas dos balancos contabilisticos,

segundo o critério dos ciclos financeiros (Neves, 2012).

Dessa forma, foi-nos possivel apurar os indicadores de estrutura necessarios para
estudar o equilibrio financeiro das Federagdes ao longo dos anos propostos, ou seja, o Fundo
de Maneio Funcional (FMF), as Necessidades de Fundo de Maneio (NFM) e a Situagdo de
Tesouraria Liquida (STL).

Embora tenhamos chegado a conclusdes validas no processo de ajustamento das
rubricas do ativo, passivo e capital proprio, devemos referir que encontramos algumas
limitagdes nos documentos contabilisticos de ambas as Federa¢des, nomeadamente ao nivel

da informagdo disponivel nos anexos as demonstragdes financeiras.

Neves (2012) diz-nos que a qualidade do balanco funcional (e da analise) esta
dependente da qualidade dos documentos contabilisticos e da forma como a informagdo ¢
relatada para o exterior. Ora, ndo querendo colocar em risco a qualidade da analise por nos
realizada e tendo em conta que a reclassificacdo das rubricas do balanco contabilistico em
func¢do do respetivo ciclo nao ¢ linear (Silva, 2010), referimos de seguida os pressupostos que

foram tomados na constru¢ao dos balancgos funcionais:

1. Foram reclassificados em ativo fixo os ativos com permanéncia prevista superior a um
ano ou cuja transformacao em liquidez se preveja superior a esse periodo, nomeadamente:

imobilizac¢des corporeas, incorporeas e investimentos financeiros.

2. A globalidade dos capitais proprios de ambas as Federacdes foi afetada aos fundos

proprios.
3. Uma vez que ndo foram identificadas dividas de curto prazo com tendéncia para se

manterem estaveis em nenhuma das Federagdes, apenas foram incluidas na classe do

endividamento estavel as dividas de médio e longo prazo a institui¢des de crédito. Por sua

77



APRESENTACAO E DISCUSSAO DOS RESULTADOS: DA ANALISE FUNCIONAL

vez, as restantes dividas para com a banca (as de curto prazo) foram reclassificadas em

tesouraria passiva.

4. As dividas a fornecedores de imobilizado c/c, por nao serem consideradas parte
integrante do ciclo de exploracao (Neves, 2012), foram englobadas, na totalidade, em

tesouraria passiva.

5. No que diz respeito a conta Estado e outros entes publicos (saldo credor, passivo),
foram reclassificados em tesouraria passiva os valores respeitantes ao IRC de cada ano,
enquanto as restantes dividas operacionais ao Estado foram reclassificadas em recursos

ciclicos.

6. A conta dos acréscimos de proveitos das Federagdes foi reclassificada do seguinte
modo: uma vez que a FPG apresentou, em todos os anos analisados, contetidos ligados a
extra-exploragdo (juros a receber), os acréscimos de proveitos foram reclassificados em
tesouraria ativa. Por sua vez, a FPT apresentou, em todos os anos, valores ligados a sua
atividade principal (verbas a receber do Instituto do Desporto de Portugal), pelo que os

saldos referentes a esta conta foram reclassificados em necessidades ciclicas.

7. No que concerne a reclassificacdo dos custos diferidos da FPT, por apenas termos
encontrado informagdes detalhadas acerca dos anos 2008, 2009 e 2010, seguimos o
seguinte pressuposto para determinar os custos diferidos dos anos em falta: calculamos a
média do prego dos seguros desportivos dos anos 2008, 2009 e 2010 (1373,73€), aplicamos
aos restantes anos esse valor e reclassificamos todos esses saldos em necessidades ciclicas
(por estarem ligados as operagdes de exploragdo da organizacao). Os restantes saldos desta
conta (outros custos diferidos) por nao estarem diretamente ligados ao principal ntcleo de
atividades desenvolvidas por esta Federacao, foram reclassificados em tesouraria ativa.

Por sua vez, os custos diferidos da FPG também apresentaram os mesmos conteudos de
natureza mista, por isso, os saldos respeitantes aos seguros desportivos, foram
reclassificados em necessidades ciclicas, enquanto os demais foram reclassificados em

tesouraria ativa.
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8. Relativamente a reclassificacdo dos acréscimos de custos da FPG, os saldos afetos a
exploracdo (férias e subsidios de férias) foram englobados em recursos ciclicos, enquanto
0s outros encargos a pagar foram reclassificados em tesouraria passiva.

Ja na FPT, embora o método de reclassificagdo tenha sido o mesmo, o processo foi mais
complicado devido a falta de transparéncia dos anexos as demonstra¢des financeiras dos
anos 2008 e 2011. Nos anos 2006, 2007, 2009 e 2010 conseguimos reclassificar as
componentes desta rubrica entre os ciclos de exploragdo ou extra-exploragdo. Por sua vez,
os anexos as DF de 2008 e 2011 nao continham informacgdes acerca desta rubrica, o que
nos levou a ter que calcular a média dos valores de extra-exploragdo encontrados nos
outros anos ¢ a atribuir a estes o resultado dessa média ((valor da extra-exploragdao de

(2006+2007+2009+2010)/4 = valor da extra-exploragao de 2008 ¢ 2011)).

9. Embora ndo tenhamos encontrado informagdes detalhadas acerca dos proveitos
diferidos das Federacdes, acreditamos que se tratam de saldos relacionados com a
exploracdo do negdcio das mesmas, tais como seguros ou remuneragdes a liquidar. Por

essa razao, reclassificamos todos os proveitos diferidos em recursos ciclicos.

10. Também nao encontramos informacdes acerca das contas de Outros devedores e
Outros credores em nenhum dos documentos financeiros das Federagdes. Por nao
acreditarmos que os saldos destas contas estejam tUnica e exclusivamente ligados a sua
atividade principal, seguimos o seguinte pressuposto: calculamos a percentagem média dos
saldos respectivos a extra-exploracao no total dos Acréscimos e Diferimentos do ativo e
passivo dos anos em analise (por serem as Unicas contas de natureza mista) e aplicamos
essa percentagem as contas de Outros devedores e Outros credores em todos os anos. Os
resultados foram os seguintes: 33% dos Outros devedores da FPG foram reclassificados em
tesouraria ativa; 5% dos Outros credores da FPG foram reclassificados em tesouraria
passiva; 11% dos Outros devedores da FPT foram reclassificados em tesouraria ativa e;
23% dos Outros credores da FPT foram reclassificados em tesouraria passiva. Os restantes
montantes dos Outros devedores, os de exploracao, foram reclassificados em necessidades
ciclicas e os restantes montantes dos Outros credores foram reclassificados em recursos
ciclicos.
Tendo em conta todos os pressupostos apresentados e a teoria relativa a esta tematica,
apresentamos nos Quadros que se seguem os balangos funcionais e indicadores de estrutura

das Federacoes em estudo:
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€: Euro
Ativo Funcional
Ativo Fixo 738 105,27 753 164,46 1 066 309,73 1122 538,73 781 191,92 653 155,49 218 941,16 253 621,58 222 326,85 194 754,82 179 846,02 175 395,95

Necessidades Ciclicas 156 665,21 60 227,19 74 811,68 37799.41 92 280,99 3741701 56 441,03 256 110,90 143 685,40 135 678,49 183 060,11 201 482,60

Tesouraria Ativa 311 083,51 590 644,07 23497799 89 114,27 264 450,02 315552,57 40 845,98 13 993,17 29 653,23 20 675,49 76 091,33 70 124,95

Passivo Funcional

Capitais Proprios 467 026,20 548 208,68 601 489,55 673 709,53 564 942,05 514276,28 -114 384,61 -92 670,71 -110 969,07 -129 822,02 -111 893,25 -163 368,17

Endividamento Estavel 224712,69 183 284,62 123 004,10 102 503,50 82 002,90 0,00 134 747,07 188 140,75 199 837,99 0,00 0,00 0,00

Recursos Ciclicos 449 628,09 603 090,31 575 183,04 407 067,14 440 991,91 38102598 249 433,96 290 969,65 253952,16 31247135 309 174,48 306 856,10

Tesouraria Passiva 64 487,01 69 452,11 76 422,71 66 172,24 49 986,07

110 822,81 46 431,75 137 285,96 52 844,40 168 459,47 241716,23 303 515,57

Quadro 6. Balang¢o funcional das Federagoes.

Recursos Ciclicos

Necessidades Ciclicas

156 665,21

449 628,09

60 227,19

603 090,31

74 811,68

575 183,04

37799.41

407 067,14

92 280,99

440 991,91

37417,01

38102598

56 441,03

249 433,96

256 110,90

290 969,65

143 685,40

253952,16

135 678,49

312471,35

183 060,11

309 174,48

€: Euro

RUBRICAS Ano 2006 Ano 2007 Ano 2008 Ano 2009 Ano 2010 Ano 2011 Ano 2006 Ano 2007 Ano 2008 Ano 2009 Ano 2010 Ano 2011
Capitais Permanentes 691 738,89 731 493,30 724 493,65 776 213,03 646 944,95 514 276,28 20 362,46 95 470,04 88 868,92 -129 822,02 -111 893,25 -163 368,17
Ativo Fixo 738 105,27 753 164,46 1 066 309,73 1122 538,73 781 191,92 653 155,49 218 941,16 253 621,58 222 326,85 194 754,82 179 846,02 175 395,95

201 482,60

306 856,10

Fundo de Maneio Funcional

Necessidades de Fundo de Maneio

-46 366,38

-292 962,88

-21 671,16

-542 863,12

-341 816,08

-500 371,36

Quadro 7. Indicadores de estrutura das Federagoes.
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-133 457,93
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-176 792,86
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-105 373,50
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4.2.1. Sobre os indicadores de estrutura

Observando os resultados expressos no Quadro 7, rapidamente percebemos que os
valores referentes ao fundo de maneio funcional das Federagdes sdo constantemente negativos
durante todos os anos em estudo. Embora, segundo a teoria funcional, este facto ndo seja
sinonimo de desequilibrio financeiro, revela que a estrutura financeira das Federacdes ¢
pautada por uma certa margem de inseguranga ¢ que ambas dependem da capacidade de
libertagdo de fundos financeiros do ciclo de exploragdo para cobrir 0s investimentos anuais,
uma vez que, perante a escassez de financiamentos de médio/longo prazo, ¢ uma parte dos

financiamentos de curto prazo que assegura o financiamento dos ativos fixos.

No entanto, assim como no estudo de Baptista ¢ Andrade (2005), também aqui
pudemos verificar que as federagdes apresentam necessidades de fundo de maneio negativas,
o que significa que essa capacidade de libertar excedentes financeiros através do ciclo de
exploragdo, devido a superioridade dos recursos ciclicos em relacao as necessidades ciclicas,

¢ verificada.

Ora, como vimos anteriormente no ponto 2.3.2.3., considera-se que uma organizacao
que apresente valores de NFM mais negativos do que os de FMF estd financeiramente
equilibrada, uma vez que, com tal situagao, o FMF ¢ suficiente para financiar as NFM e o
resultado da situacdo de tesouraria liquida € positivo (FMF-NFM > 0). Todavia, durante os
anos analisados, apenas a Federacdo Portuguesa de Golfe conseguiu apresentar tais resultados
(Quadro 7) pois conseguiu libertar excedentes financeiros suficientes para cobrir ndo so as
necessidades de financiamento do ciclo de explora¢do, como também, a parte do ativo fixo

que nao ¢ coberta por recursos estaveis.

Vejamos com mais pormenor algumas situacdes. Ao analisarmos os resultados
espelhados no Grafico 12 e no Quadro 8, verificamos que do ano 2007 para o ano 2008 se
verificou um elevado aumento no ativo fixo por parte da FPG, mais concretamente de 42%. O
financiamento desse investimento, embora nao tenha sido assegurado pela subida de capitais
permanentes, como alids podemos ver no Grafico 13, uma vez que até houve uma ligeira
descida do montante de recursos estaveis disponiveis, foi proporcionado pela libertacdo de
fundos do ciclo de exploragdo anterior, que atingiu um valor de 542 863,12 euros negativos
(Quadro 7). Ora, sendo um valor muito mais negativo do que o fundo de maneio da mesma
Federacao, implicou uma obten¢do de uma STL muito confortavel para a FPG, garantindo o
forte financiamento do investimento verificado em 2008. Deste modo, embora este ano se
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tenha constituido como aquele em que o risco financeiro foi superior, uma vez que a um forte

investimento ndo correspondeu a entrada de um fluxo equivalente de recursos estaveis, a forte

injecdo de fundos proporcionada pelo ciclo de exploracao (Grafico 14) ndo deixou que a STL

surgisse negativa, garantindo a permanéncia de equilibrio financeiro.

1200 000,00
1000 000,00
800 000,00
600 000,00
400 000,00
0,00
2006 2007 2008 2009 2010 2011
FPG | 738 105,27 | 753 164,46 |1066 309,73 |1122 538,73 | 781 191,92 | 653 155,49
@m==FPT | 218941,16 | 253 621,58 | 222 326,85 | 194 754,82 | 179 846,02 | 175 395,95
Grafico 12. Evolucao do ativo fixo das Federagoes.
RUBRICAS 2006-2007 2007-2008 2008-2009 2009-2010 2010-2011
Ativo Fixo 2% 42% 5% -30% -16%

Capitais Permanentes

6%

-1%

7%

-17%

-21%

Necessidades Ciclicas

-62%

24%

-49%

144%

-59%

Recursos Ciclicos

34%

-5%

-29%

8%

-14%

Quadro 8. Agregados dos balancos funcionais da FPG (variagdes percentuais).
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691 738,89

731493,30
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646 944,95
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Grafico 13. Evolugao dos capitais permanentes das Federagdes.
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700 000,00
600 000,00
500 000,00
400 000,00
300 000,00
200 000,00
100 000,00
0.00 2006 2007 2008 2009 2010 2011

FPG - Necessidades Ciclicas |156 665,21| 60 227,19 | 74 811,68 | 37 799,41 | 92 280,99 | 37 417,01
FPG - Recursos Ciclicos 449 628,09/603 090,31|575 183,04 407 067,14|440 991,91|381 025,98

Grafico 14. Evolucao das necessidades de fundo de maneio da FPG.

Bem diferente ¢ o panorama relativo a Federagdo Portuguesa de Ténis. Para além de
nao ter conseguido assegurar uma situacao de tesouraria liquida positiva em nenhum dos anos
analisados, foi registado um enorme agravamento neste indicador ao longo dos anos

analisados (Quadro 7).

Na verdade este facto ndo nos surpreende, visto que esta organizacdo se encontra em
faléncia técnica desde o ano 2006. Apesar desta Federagdo também apresentar a capacidade
de libertacao de fundos por parte do ciclo de exploragdo, em resultado de estarmos perante
necessidades de fundo de maneio negativas, estes sao insuficientes para cobrir as
necessidades de funcionamento do préprio ciclo de exploragdo, resultando na escassez de
financiamento ao nivel dos dois ciclos: de investimento e de exploracdo. Por esta razao
concluimos que a situagdo da FPT ¢, numa perspetiva estritamente econdmico-financeira,

muito perigosa.

Vejamos melhor. A excegdo da ligeira subida que se registou no ativo fixo da FPT de
2006 para 2007, o nivel de investimento da mesma até desceu ao longo do periodo de 2006 a
2011, conforme podemos verificar pela leitura do Grafico 12. Contudo, como os capitais
permanentes da mesma Federacdo se tornaram negativos (Grafico 13) sdo incapazes de
financiar qualquer ciclo financeiro, seja de que natureza for, ou seja, nem de investimento

nem de exploragdo. Esta Federacdo fica assim totalmente dependente da capacidade de
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geracao de fundos financeiros por parte do seu ciclo de exploragdao, que se demonstra ser
claramente insuficiente para atender a enorme necessidade financeira criada, conforme se
pode verificar pela leitura do Grafico 15, agravando-se até nos ultimos anos, uma vez que

caiem os recursos ciclicos e aumentam as necessidades ciclicas (ver Quadro 9).

350 000,00
300 000,00 N*
250 000,00
200 000,00
150 000,00
100 000,00
50 000,00
0,00 2006 2007 2008 2009 2010 2011
FPT - Necessidades Ciclicas | 56 441,03 |256 110,90(143 685,40|135 678,49|183 060,11 |201 482,60
@===EPT - Recursos Ciclicos 249 433,96|290 969,65 (253 952,16|312 471,35(309 174,48 306 856,10
Grafico 15. Evolucao das necessidades de fundo de maneio da FPT.
RUBRICAS 2006-2007 2007-2008 2008-2009 2009-2010 2010-2011
Ativo Fixo 16% -12% -12% -8% 2%

Capitais Permanentes

369%

-1%

-246%

-14%

46%

Necessidades Ciclicas

354%

-44%

-6%

35%

10%

Recursos Ciclicos

17%

-13%

23%

-1%

-1%

Quadro 9. Agregados dos balancos funcionais da FPT (variagdes percentuais).
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Situando a STL nos eixos cartesianos do FMF e das NFM, conforme o exposto no
Grafico 16, podemos verificar que ha sempre equilibrio financeiro na FPG precisamente
porque embora o FMF seja sempre negativo (indicando que os recursos estaveis sao
insuficientes na cobertura da totalidade dos investimentos efetuados), as NFM ainda sdo mais
negativas (originando a cobertura nao s6 das necessidades ciclicas como da parte dos

investimentos ndo coberta pelos capitais permanentes).

Realcamos contudo, em abono da verdade financeira, que a situagdo de financiamento
do investimento da FPG ndo deixa de ter algum risco na medida em que flutuagdes negativas
no ciclo de exploracao (quer pelo aumento das necessidades de exploracao ou pela diminuigao
dos recursos ciclicos ou ainda, por ambos simultaneamente) pode culminar numa dificuldade
de financiamento do investimento realizado. No entanto, em todo o periodo analisado, parece
existirem razdes suficientes para acreditar no bom desempenho da gestdo do ciclo de
exploragdo para o financiamento da totalidade do proprio como ainda de grande parte do ciclo

de investimento.
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Grafico 16. Eixo cartesiano da situacao de tesouraria liquida da FPG.
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No caso da FPT, conforme podemos retirar da analise do Grafico 17, a insuficiéncia
do FMF ndo ¢ proporcionada pela geracdo de fundos financeiros do ciclo de exploragdo,

deixando em risco todo o investimento efetuado na mesma Federacgao.
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Grafico 17. Eixo cartesiano da situacao de tesouraria liquida da FPT.
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CAPITULO V - CONCLUSOES

O presente estudo foi elaborado com objetivo de identificar e comparar a situacao
econdmico-financeira da Federacao Portuguesa de Golfe e da Federacao Portuguesa de Ténis
ao longo do periodo temporal de 2006 a 2011. Como ja referimos, embora a obtengao de lucro
nao seja um objetivo estratégico das Federagdes (por serem organizagdes sem fins lucrativos),
a pretensdo de alcangar o equilibrio financeiro nas suas contas deveria ser uma condi¢ao sine
qua non, tendo em vista o rigoroso cumprimento dos objetivos e alcancar os resultados

desportivos propostos anualmente.

Deste modo, visando cumprir o objetivo de estudo proposto, seguimos a metodologia
de andlise adoptada por Baptista ¢ Andrade (2005) no estudo do equilibrio financeiro destas
mesmas Federagdes entre os anos 1999 e 2002, a qual propde que se analise o equilibrio
financeiro através de duas teorias distintas da andlise financeira: a teoria tradicional e a teoria

funcional.

Pelo exposto na revisdo da literatura e comprovado na apresentacdo e discussao de
resultados, percebemos que os métodos aplicados apresentam visdes diferenciadas no que diz
respeito a existéncia ou nao de equilibrio financeiro por parte de uma organizagao. Isto &,
enquanto a teoria tradicional defende que a existéncia de um fundo de maneio patrimonial
positivo ¢ uma condi¢do necessaria para que a organizacao apresente equilibrio financeiro de
curto prazo, a teoria funcional admite que a organizagdo pode apresentar um fundo de maneio
funcional negativo, ndo sendo isso sinonimo de desequilibrio financeiro, uma vez que encara
o equilibrio financeiro em conexdao com as decisdes ligadas aos ciclos financeiros —
operacional, de investimento e de financiamento. Na verdade, como verificamos, o fundo de
maneio ndo ¢ suficiente para assegurar o equilibrio financeiro organizacional, uma vez que
existem rubricas associadas ao ciclo de exploracao (como as existéncias, clientes, associacoes,

clubes e outras) que também necessitam de financiamento com caracter de continuidade.

Posto isto, elencamos de seguida as principais conclusdes retiradas da analise

tradicional efectuada as Federagdes:

1. Verificou-se que, embora com niveis de inseguranga financeira bem diferenciados, ambas
as Federagdes apresentam uma tendéncia para o desequilibrio financeiro de curto prazo no

periodo temporal por nds estudado.
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2. Tanto a Federagdo Portuguesa de Golfe como a Federagdo Portuguesa de Ténis
apresentam, em todos os anos, valores de fundo de maneio patrimonial negativos,
significando que parte dos financiamentos de curto prazo estdo a financiar ativos fixos, o
que por si s6 ¢ um fator de fraqueza da estrutura financeira que acarreta um certo risco
financeiro.

No caso da FPG, os anos em que este facto foi mais evidente foram os de 2008 e 2009,
sendo que no primeiro cerca de 53% do passivo corrente foi utilizado para financiar o
ativo fixo e no segundo foram precisos 73%. No caso da FPT a situagdo ¢ particularmente
mais grave uma vez que vive desde 2006 numa situagdo de faléncia técnica e desde 2009
sem financiamento de médio/longo prazo. Esta situacdo coloca esta Federagdao em total
dependéncia do capital alheio corrente, obrigando a que financie os seus investimentos de
médio/longo prazo (ativo fixo) com empréstimos de curto prazo (maioritariamente

provenientes de instituigdes de crédito).

3. No réacio Fundo de Maneio/Ativo liquido, podemos constatar que o nivel de estabilidade
financeira das Federacdes ¢ consideravelmente diferente, uma vez que o pior resultado da
FPG (quociente negativo de 28%) ¢ mais favoravel do que o melhor da FPT (quociente

negativo de 30%).

4. Os racios de liquidez comprovaram a incapacidade de ambas as organizagdes honrarem os
seus compromissos financeiros de curto prazo. Embora, a FPG apresente niveis de
liquidez imediata exagerados em quatro dos anos analisados (2006, 2007, 2010 e 2011) —
0 que na nossa opinido revela uma falta de oportunidade no aproveitamento de
investimentos mais rentaveis, muito embora essas disponibilidades possam ser usadas
para pagar parte das suas obrigagdes — o racio de liquidez reduzida demonstra que esta
federagdo podera ter alguma dificuldade em pagar as suas dividas de curto prazo. No
entanto, nos anos 2006 e 2007 esta organizacdo conseguiu obter valores muito préximos
daqueles definidos como “ideais” para este racio (0,91 em 2006 ¢ 0,97 em 2007).

Ja a FPT nao conseguiu em ano algum ter um valor de liquidez reduzida minimamente
confortavel, tendo obtido o melhor resultado para este racio no ano 2007 (0,61), valor que
fica aquém do descrito como “seguro” para atingir um equilibrio entre as obrigagdes de

curto prazo e a liquidez da organizagao.
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Quanto aos racios de financiamento relativos a FPT, de uma forma geral, mostraram que
esta organizacdo também ndo tem capacidade para cumprir os pagamentos das suas
dividas de médio/longo prazo. Na verdade os resultados provam que se encontra
fortemente endividada, na medida em que apresenta uma média de 130% de
endividamento ao longo dos seis anos analisados (como ja referimos, vive numa situagao
de faléncia técnica desde o ano 2006). Para agravar esta situagdo, a partir do ano 2009
esta Federacdo deixou de contrair empréstimos de médio/longo prazo (muito
provavelmente devido a drastica diminui¢ao do poder negocial junto da banca), o que fez
com que a pressao de tesouraria aumentasse.

No entanto, devemos referir que esta Federacdo apresentou em todos os anos uma
capacidade extraordinaria de gerar fluxos de caixa (meios liquidos) suficientes para, pelo

menos, garantir a boa cobertura dos respetivos encargos financeiros.

No que diz respeito a FPG, sdo alguns os pontos divergentes em relacdo aos
anteriormente apresentados. Nesta andlise concluimos que esta Federacdao, a par da
anterior, também sofre grandes pressoes de tesouraria, uma vez que recorre com mais
frequéncia a financiamentos de curto prazo. No entanto, verificamos que: a) apresentou
em todos os anos valores minimamente aceitaveis relativamente ao racio de
endividamento (média de 54%); b) assume desde o ano 2006 uma autonomia financeira
segura, na qual o capital proprio cobre sempre mais de 60% do passivo; ¢) demonstrou (a
excecao do ano 2010) ter a capacidade de gerar fluxos de caixa suficientes para pagar os
encargos dos financiamentos necessarios ao seu funcionamento; €) apresentou niumeros
extremamente positivos no que diz respeito aos racios margem de autofinanciamento e
capacidade de reembolso das dividas. No pior dos primeiros quatros anos (2006), esta
Federacao conseguia liquidar todas as suas dividas em cerca de oito anos, pagaria as de
médio/longo prazo em dois anos e solvia os seus compromissos de curto prazo para com a
banca em menos de meio ano. No entanto, ndo podemos esquecer os anos “negros” pelos
quais a FPG passou em 2010 e 2011 quando apresentou resultados liquidos dos exercicios
negativos. Esta situagdo impossibilitou a FPG de assegurar os bons niveis de
autofinanciamento anteriormente conseguidos e fez com que a capacidade de reembolso
das dividas estudadas assumisse valores preocupantes, ao ponto de colocar em causa a

sua estabilidade financeira.
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Por sua vez, as principais conclusdes retiradas da analise funcional efectuada as

Federacdes foram as seguintes:

1. Enquanto a Federacdo Portuguesa de Golfe apresenta uma situagdo de tesouraria liquida
positiva em todos os anos analisados, a Federagcdo Portuguesa de Ténis nao conseguiu em
ano algum assegurar tal condicdo, encontrando-se, por isso, numa situacdo de

desequilibrio financeiro no periodo temporal de 2006 a 2011.

2. Embora a FPT tenha apresentado a capacidade de libertar fundos por parte do ciclo de
exploracdo, em resultado das constantes necessidades de fundo de maneio negativas, estes
foram insuficientes para cobrir as necessidades de funcionamento do proprio ciclo de
exploragdo, resultando na escassez de financiamento ao nivel dos dois ciclos: de
investimento e de exploracdo. Esta Federacdo fica assim totalmente dependente da
capacidade de geragao de fundos financeiros por parte do seu ciclo de exploracao, que se
demonstra ser claramente insuficiente para atender a enorme necessidade financeira
criada. Por esta razdo afirmamos que a situacdo da FPT ¢, numa perspetiva estritamente

econdmico-financeira, muito perigosa.

3. Por sua vez, a FPG também apresentou valores de FMF negativos, o que por si sO
demonstra uma certa margem de inseguranca financeira. No entanto, ao contrario da
anterior, esta organizacao conseguiu libertar excedentes financeiros suficientes para cobrir
nao so as necessidades de financiamento do ciclo de exploragdo, como também, a parte do
ativo fixo que nao € coberta por recursos estaveis, garantindo desta forma a permanéncia

de equilibrio financeiro ao longo de todos os anos analisados.
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ANEXOS: ANEXO I

ANEXO I — Demonstrag¢oes Financeiras da Federacao Portuguesa de Golfe

e Ano 2006

BALANGO ANALITICO A 31/12/2006

ACTIVO e " 2005 CAPITAL PROPRIO E PASSIVO 2006 2005
Activo Bruto Amort. e Prov. Activo Liquido

Imobllizagdes Incorpéreas: CAPITAL PROPRIC
P i i e outros 1.041.71 1.041.71 0,00 0,00 Fundo Social 456.591,90 474.515,42
Adiant. por conta de imob. Incorporeas 0,00 0,00 0,00 455.591,80 474.515,42

1.041,71 1.041.71 0,00 0,00

imobilizagdes cormpdreas: Resultado liquide do exercicio 10.434,30] -17.923,52!

Terrencs e recuros naturais 112.229,53 0.00 112.2289,53! 112.229,63; 10.434.3C -17.923,52

e outras 51 449.229,38 80.584.40| 368.544,68 384.268,72
Equipamento basico 142.404,75 130.884,07 11.520,68 18.543,05 Total do Capital préprio 467.026,20 456.591,80
Equipamento de transporte 51.073,88 51.073,88 0,00 12.768,44]
Ferramentas e utensilios 812,81 812,51 0.00 0,00];

U admir i 211.800,80 190.284,28 21.506,82 40.334,85|] PASSIVO
Outras imobllizagbes corporeas 332.590.08 108.386,50 224.203,56 214.156,74|| ProvisSes para riscos e encargos
1.300.140,91 562.035,64 738.105,27 782.302,33| Qutras provisdes p/ riscos e encargos
Dividas de terceiros - Curto Prazo:
Clientes c/c 123.428.45 123.428,45 15.550,54|| Oividas a Terceiros - Madio e Longo Prazo:
Agentes desportivos associados 22.100,81 22.100,81 Dividas a instlituigdes de crédito 224.712,89 270.155,21
Estado e oulros entes publicos 2.008,20 2.008,20 Agentes Desportivos Assocliados 0,00 0,00
Outres devedores 9.144.40 8.144.40
156.682,86 156.682,86 Dividas a Terceiros - Curto Prazo:

Titulos negocidvels: Dividas a Instituigées de crédito 35.260,40| 34.780,00
Acgbes 0,00 0.00 0,00 Fornecedores c/c 123.905,185 85.704,95
Obri e titulos ¢ 18.000,00 18.000,00| 147.976,25] Agentes Desporiivos Associados 2.413,53 25.438,09
Qutras aplicagies de tesouraria 253.547.78 253.547.78 153.608,24] Estado e Oultros entes pdblicos 35.228.45| 2865772

271.547.78 0,00 271.547.78 301.584,49 Outros credores 68.648.85] 75.899,08

Depositos bancarios e caixa: 490.169.08 530.633,05
Depésilos bancarios 35.186,84 35.186,84 72‘578.64J
Caixa 377,38 377.38 2.210,40|)| Acréscimoes e diferimentos:

35.564,22 35.564,22 74,787.@] Acréscimos de cuslos 63.774,13 58.533.03

Acréscimos e deferimentos: Proveitos diferidos 184.884,58 167.895,38
Acréscimos de proveitos 20,60 20,60 30,19 248.658,71 226.428.41
Custos diferidos 3.933,26 3.933,26 B8.849,78,

3.953,85 3.953.86 8.879.98) Total do Passivo 738.827,79 757.081,468
TOTAL DO ACTIVO 1.768.831,34 563.077,35 1.206.853,09 1.213.653,36] TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E PASSIVO 1.205.853,99 1.213.653,36
DEMONSTRAGAO DE RESULTADOS A 31/12/2006
CUSTOS E PERDAS 2008 2005 PROVEITOS E GANHOS 2006 2005
Fornecimentos e servigos extemaos 708.597.59, 709.977,48 715.162,45|] Vendas e prestagio de servigos 8.853.88 3.504.57
Custos com o pessoal: Proveltos Associativos 703.359.80 603.992.5(
Remuneragoes 302.327,78 251.840,24|] Proveitos Suplementares 250.972,72 249.008,8«
Encargos sociais 55.113,83 49.145,83|] Subsidic a exploragdo 495.363,47 525.540,74
Qutros custos com pessoal 28.169.33 23.133.34}] Outros pi e 54.597.02 46.276,8t
386.610,94 324.119& 1.504.292,81 1.424.619,04
(B) 1.513.145.69 1.428.323,6°
Amor do P e incomp. 79.380,02 80.148.78
Provisdes 0.00]
79.380,02
Juros obtidos 1.235.21 1.865.44
impostos 3.802,30 7.385,54)| Outros pr i e 36.227,39! 12.740.0¢
Qulros custos operacionals 313.528,98 295.436,46) 37.462.60 14.705.5
317.331,29| 302.822,00 (D) 1.550.609.28 1.443.029,1!
A) 1.493.299,73) 1.422.252 44
Provisdes de aplicacSes e invesl. financeiros 0.00] 0,00y F e a 7.372.07 3.830.1(
Juros suportades 14.204,54 13.878,54]
Qutros custes financeiros 5.981.33 9.832,83] (F) 1.557.981,36 1.446.959.2!
20.185.87 23.711,17]
{C} 1.513.485.70 1.445.663,81
Custos e perdas extracrdinarios 16.041.32 19.041,32 10.906,55
(E} 1.532.527,02 1.456.670.,16|
Resumo:
sobre o do 15.020.04 8.012.,5¢| F O B-A 19.846,96 6.071,1
[{c}) 1.547.547,06) 1.464.682.7! Resultados Financeiros: (B -D) - (C - A) 17.276.63 -8.005,6!
Resuitados Correntes: D - F 37.123.59 -2.834.41
Resultado liquido do exercicio 10.434,30 -17.923,52] Antes de F-E 25.454 .34 -9.910,9!
Resuitades Liquides do Exercicio: F - G 10.434.30 -17.923,5!
TOTAL 1.557.981,36 1.446.959,23]
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* Ano 2007
BALANGO ANALITICO A 31/12/2007
2007
ACTIVO 2008 CAPITAL PROPRIO E PASSIVO 2007 2006
Aclivo Bruto Amort. e Prov. | Aclivo Liguido

Imobilizagdes incorporeas: CAPITAL PROPRIO

Propriedade industrial e outros direitos 2.051,79 2.051,79 0,00 0.00 Fundo Social 467.026,20 456.581,90!
2.051,79] 2.051,79 0,00 M 467.026,20! 456.591,90

Imobilizagdes corpdreas:

Terrenos e recuros naturais 112.229,53 0,00 112.228,53 112.229,53 Resultado liquido do exercicio 81.182,48 10.434,30
Edificios e outras construgdes 448.229,38) 95.578,86 353.650,52 368.644, 81.182,48| 10.434,30
Equipamento basico 140,574,892 135.382,66| 5.182,26 11.520,
Equipamento de transporte 81.911,06 58.783,18 23.127.88 0, Total do Capital préprio 548.208,68 467.026.20
Ferramentas e ulensllios 372,03 372,03 0,00 0,
Equipamento administrative 257.857,31 201.674,47 56.182,84 21.506,52| PASSIVO
Outras imobilizagdes corporeas 326.401.,94 123.610.51 202.791.43 224.203,56(| Provisdes para riscos e encargos
1.368.676,17 615.411,71 753.164,46) 738.105,27| Qutras pi pl riscos e
Dividas de terceiros - Curio Prazo:

Clientes c/c 26.757,04 26.757,04 123.428,45|| Dividas a Terceiros - Médio e Longo Prazo:
Agentes desportivos associados 7.430,60 7.430,80 22.100,81 Dividas a instituigbes de crédito 183.284,62 22471269
Estado e oulros entes publicos 0,00 0,00 2.009,20|
Qutros devedores 33.116.60 33.116,60 9.144.40|

67.304,24 67.304,24 156.682,88]| Dividas a Terceires - Curto Prazo:

Titulos negociavels: Dividas a instituigdes de crédito 36.100,00 35.260,40
Acgdes 0.00 0,00 0,00 Fomecedores c/c 290.022,27| 123.905,16
Obrigagoes e titulos participagio 384,300,000 384.300,00 18.000,00: Agentes Desportivos Associados 203,63 2.413,53]
Qutras aplicagdes de tesouraria 149,251,97 2.040,00 147.211,87 253.547,78) Estado e Outros entes publicos 44.476,24 35.228,45

543.551,97 2.040,00 541.511,97 271.547,7 Qulros credores 11.646,73 68.648,85

Depésitos bancérios e caixa: 565.733,49] 490.169,08|
Depdsitos bancérios 35.709,00 35.708,00 35.186,8
Caixa 2.106,58 2.106,58 377,38]| Acréscimos e difeimentos:

37.815,58 37.815,58 35.564,22] Acréscimos de custos 77.649,72 63.774,13

Acréscimoes e deferimentos: Proveilos diferidos 212.443,83 184.884,58
Acréscimos de proveitos 47,32 47,32 20, 290.093.55 248.658,71
Custos diferidos 4.192,15 4.192,15] 3.933,2

4.239.47 4.239,47 3.953,86|  Total do Passivo 855.827,04 738.827,79
TOTAL DO ACTIVO 2.023.539,22 619.503,50 1.404.035,72 1.205.853, TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E PASSIVO 1.404,035,72 1.205.853,99
DEMONSTRAGAO DE RESULTADOS A 31/12/2007
CUSTOS E PERDAS 2007 2006 PROVEITOS E GANHOS 2007 2006

Fomecimentos e servigos extemes 753.035,99 709.977,48f Vendas e prestacio de servigos 685,85 8.853,88

Custos com o pessoal: Proveitos Associativos 737147865 703.359,60|
Remuneragoes 346.124,32 302.327,71 Proveltos Suplementares 263.720,85 250.872,72
Encargos sociais 59.516.25 55.1 13.23 Subsidio a exploragéo 736.886,73 495.363,47
Qutros custos com pessoal 7.608,15 29.169, Qutros p e ganhos op 76.029,98 54.597,02

413.249,72 386.610.,94| 1.813.785,21 1.504.202,81
I (B) 1.814.471,06]  1.513.146,69
Amortizagdes do imoblizado corpdreo e incorp. 94.989,85 79.380,02|
ProvisGes 0,00
94,989,85
Juros obtidos 3.12892 1.235,21
Impostos 2.273.79 3.802,30|| Outros p itos fi iros e 7.431,49 36.227,39
Oulros custos operacionais 457.162,30 313.528,98| 10.580,41 37.462,60
459.436,09)| 317.331,29]| (D) 1.825.031.47|  1.550.609,29
(A 1.720.711,65] __ 1.493.299.73)]

Provisbes de apli e invest. fi 2.040,00 0.,00) Proveitos e ganhos 36.768,71 7.372,07

Juros suportados 14.970,33; 14.204.6]

Qutros custos financeiros 1.626,18 5.981,33| (F)i 1.861.800,18 1.557.981,36

18.636,49 20.185.9
(©) 1.739.348,14] _ 1.513.485,70]
Custos e perdas extracrdindrics 30.311,11 30.311,11 19A041.3J|
(E) 1.769.659,25|  1.532.527,02|
Resumo:
i sobre o d do 10.958,45| 15.020.04“ Resultados Operacionais: B - A 93.759.41 19.846,96
(G) 1.780.617,70 1.547.547,05' Resuitados Financeires: (B - D) - (C - A) -8.076,08 17.276,63
Resultados Correntes: D - F 85.683,33 37.123,59
F liquido do 81.182,48 10.434, Resultados Antes de Impostos: F - E 92.140,93 25.454,34
Resultados Liquidos do Exercicio: F - G 81.182,48 10.434,30
TOTAL 1.881.800,18 1.657.981,
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ANEXOS: ANEXO I

* Ano 2008
BALANGO ANALITICO A 31/12/2008
ACTIVO PEZEMERO 2008 PROPRI 2noJ
Actvo Bt | Amort e Prov. | Activo 2007 CAPITAL 10 E PASSIVO [DEZEMBRO 2007
Imobilizagses incorpéreas: CAPITAL PROPRIO
Propriedade indusirial @ outros direitos 2.310,68| 2.310,66| O.DOL Fundo Sccial 548.208,68 467.026,20|
2.310,66! 2.1 0.66[ 0.00' 548.208,68 467.026,20)
Imobilizagbes corpéreas:
Terranos e recuros naturals 112.229,53 0.00 112,220,53 Resultado liquido do exerciclo 53.280,87 81.182,48
Edificios e outras construgdes 449,229,38 110.573,32 338,656,086 53.280,87 81.182.48|
Equipamento basico 14214701 137.391,98) 4.755,03
Equipamento de transporie 81.911,06 ©6.462,48 15.418,58] Total do Capital proprio 601.489.55) 548.208.68
Ferramentas e ulensiiios 372, 372,03 0,00
Equipamento administralivo 262.780,80| 228.978,75 33.802,08)
Outras imobiizagdes corpéreas 326.401.04 145.953,46 180.448,48) PASSIVO
1.375.071.75) 689.762,02 685.309,73) Provisdes para riscos & 0
Outras pl riscos e 90
Investimenics Financeiros 381.000,00, 0,00 381.000,00 0,00]
Dividas 2 Terceiros - Médio e Longo Prazo:
Dividas de tercsiros - Curto Prazo: Dividas a instituigdes de crédito 123.004,10 183.284,62
Clientes c/c 20.914,87| 28.914,87 26.757,04|
AGH porth iadk 16.593,50/ 16.593,50 7.430,60f
Estado e outros enles plblicos 1.046,45 1.946,45 0,00ff Dividas a Terceiros - Curto Prazo:
Outros devedores 37.561,14, 37.561,14 33.116,60) Dividas a instituigbes de crédito 54.819,78 36.100,00
85.01 5.96l 85.015,06 67.304,24 Fomecedores /¢ 281.701,31 290.022,27.
Titulos negocidveis: Agentes Desportivos Assoclados 534,35 203,63
Obrigagdes e titulos 0,00 0,00 304.300,00¢ Estado e Outros entes piblicos 37.034.67 44.476,24
Oulras aplicagbes ce tesouraria 0,00| 0,00 147.211.97| Outros credores 14.332,57] 11.646,73
0,00 0,00 0,00 541.511,97] 512.385,78. $65.733.48|
Depoésitos bancarios e caixa:
Depésitos bancérios 220.412,13| 22041213, 35.700 Acréscimos e difenmentos:
Caixa 657,33 657,33 2106, Acréscimes de custos 7239359 77.649.72
221 WlGl 221.089.45) Proveitos diferidos 180.829,48| 212.443,83]
Acréscimos e deferimentos: 262.223.07 290.093,55
Acréscimos de proveitos 122,53 122,53
Custos diferidos 3.581,72 3.581.72 Total do Passivo 774.609,85 8565.827,04.
3.704,25 3.704,25
TOTAL DO ACTIVO 2.068,172,08 692.072,68 1.376.099,40, 1.404.035,7 TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E PASSIVO 1.376.099.40 1.404.035,72
DEMONSTRAGAO DE RESULTADOS A 31/12/2008
CUSTOS E PERDAS DEZEMBRO 2008 2007 PROVEITOS E GANHOS DEZEMBRO 2008 2007
F € Servigos 797.923.91 753.035, Vendas e prestagdo de servigos 365,08 685,85
Custos com o pesscal: Proveilos Associativos 780.027,40| 737.147,65|
Remunerages 390.265,82 346.124,32|| Proveitos Suplementares 252.606,97 263.720,
Encargos sociais 65.876,95 59.516,25|| Subsidio a exploragdo 721.461,72 736.886,73|
Outros custes com pessoal 5.073,7! 7.609,15| Outros p itos e ganhos 120.161.44 76.029,98
461.216,47 413.249,72] 1883.257.53]  1.813.785.21|
:3 (8) 1.883.612,59]  1.814.471,06
A ¢oes do i P e incorp. 74.609,18 94.989,
Provisbes 0,
74.609,18
Juros oblidos 2.926,28 3.128,92
Impostos 1.385, 2.273, Outros proveitos fi iros e 8.918,40 7.431,49
Outros custos operacionais 513.162,66 457,162, 11.844,68 10.660,41
514.527,96| 459.436,08| (D) 1.895.457,27]  1.825.031.47
A) 1.848.277.52
Provisbes de des e invest. fi 0,00 Proveitos e ganhos 33.709.68 36.768,71
Juros suportados 12.123,23
Outros custos financeiros 2.325,79 (F) 1.929.166,85 1.861.800,18
14.448,02
(©)] 1.862.726,54]  1.739.348,1
Custos e perdas exiraordinarios 4.067,60! 4.067,60{ 30.3!1.1l
(E)| 1.866.794,14] _ 1.769.659,25]|
I Resumo:
| sobre o rendi do 9.091,94/ 10.958, Ri O B-A 35.335,07 93.759,41
(G) 1.875.886.08]  1.780.617.70)| Resultados Financeiros: (B - D) - (C - A) -2.604,34 -8.076,08
Resultados Correntes: D - F 32.730,73 85.683,33
Resultado liquido do exercicio 53.280,87 81.182.48)| R Antes de F-E 62,372,81 92.140,93
Resultados Liquidos do Exercicio: F - G 63.280,87 81.182,48
TOTAL 1.929.166.95 1.861.800,1
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ANEXOS:

ANEXO I

* Ano 2009
BALANGO ANALITICO A 31/12/2009
2009 ROP!
ACTIVO Activo Bruto Amort. & Prov. Activo Liquido 2008 CAPITAL P RIO E PASSIVO 2009 2008
Imobilizagdes incorpéreas: CAPITAL PROPRIO
Propriedade industrial e outros direitos 2.335,66 2,335,686 0,00 0,00 Fundo Saoclal 601.489,58 548.208,58)
2.335,66 2.335,66 0.00 0,00 601.489,55 548.208,68|
Imobilizagbes corpdreas:
Terrenas e recuros naturais 112.229,53 0,00 112.228,53 112,229,583 Resultado liquido do exercicio 72.219,98 53.280,87
€ outras G 448.229,38 125.567,78 323.651,60 338.656, 72.219.88 53.280,87
Equipamento basico 148.233,55 140.071,12 9.162,43 4.755,0:
Eguipamento de transporte 111.385,83 81.570,47 29.815,36 15.418,5I Total do Capital préprio 673.709,63 601.489,55
Ferramentas e utensiios 372,03 372,03 0,00 0.0
Equipamente administrativo 287.593,92 256.568,59 11.006,33 33.802,0 PASSIVO
Qutras imobilizagdes corpdreas 305,255,985 154.807,37 150.448,58 180.448 4/ Provisbes para riscos e
Imcblizagdes em curso 56.715,90] 0.00 58.715,80 0,0 Qutras p/ riscos e 0.00 0.00
1.452.016,09 758.977.36 693.038,73 665.309, 73]
Investimantos Financeiros Dividas a Tercelros - Médio e Longo Prazo:
Titulos e outras aplicagtes financeiras 429.500,00| 0,00 428.500,00 381.000,00 Dividas a instituigies de crédito 102.503,50 123.004,10
Dividas de terceiros - Curto Prazo:
Clientes c/c 22.048,57 22.048,57 28.914,87|| Dividas a Terceiros - Curto Prazo:

g d i d 6.726,40 £.726,40 16.593,50| Dividas a instituigdes de crédito 20.500,00 54.819,78
Estado e outros entes piblicos 390,93 390,83 1.948, Fornecedores c/c 124.815,77 281,701,321
Outros devedores 624,52 824,52 37.561,1 Fornecedores de imobilizado ¢fc 26.584,68

26.760.42 29.790,42 85.015,98] Ag Desporti i 767,85 594,35/
Titulos negocidveis: Estado e Outros enles plblicos 21.696,68 37.934,67
Obrigagdes e titulos icipaca 0,00 0,00 0,00 Outros credores 30.120,48 14.332,57
Outras aplicagdes de tesouraria 0,00 0,00 0,00} 337.188,76 512.386,78
0,00 0,00 0,00}
Depdsitos bancarios e caixa:
Depésitos bancérios 84.882,46 84.882.46 2204121 Acréscimos e diferimentos:
Caixa 523,41 523,41 857, Acréscimos de custos 76.653,01 72.393 59
85.405,87 85.405.87 221.089,4 Proveitos diferidos 161.901,11 186,829,458
Acréscimos e deferimenlos: 238.554,12 262.223,07
Acréscimes de proveitos 10,43 10,43 122,
Custes diferides 11.706,96! 11.706,96/ 3.581,7. Total do Passivo 575.742,88 774.609,85
11.717,39) 11.717.39 3.704,
TOTAL DO ACTIVO 2.010.765.43 761.313,02 1.249.452 41 1.376.099,40] TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E PASSIVO 1.249.452.41 1.376.099,40]
DEMONSTRAGAO DE RESULTADOS A 31/12/2009
CUSTOS E PERDAS 2009 2008 PROVEITOS E GANHOS 2008 2008
Forr @ servigos 742.540,11 797.923,91IJ Vencas e prestaciic de servigos 161,93 355,06
Custes com o pessoal: Proveltos Associativos 749.420,90 788.027 40
Remuneragdes 381,794,14 390.265,82]| Proveitos Suplementares 174.787,03] 252,606,897
Encargos soclals 69.029,57 65.876, Subslidic & exploragéo 622.783,47 721.4561,72
Outros custes com pessoal 9.238,78 5.073,70|| Outros p & ganhos op i 129.056.42 120.161,44
450,062,49 461.21 6.471 1.676.047,82 1.883.267,53
(B) 1.676.208,75 1.883.612.59
A Bes do i i P e incom. 76.130,00 74.60&18&
Ajustamentos 5.200,20 0,00
81.330,20
Juros cbtidos 1.000,89 2.626,28
Impostos 1.445,58 1.385,30) Outros p! e simil 1.550,21 5.818,40/
Qutros custos operacionals 317.573,65 513.162,66 2.581,20] 11.644,68
319.020,24 514.527.9§|| [(®)] 1.678.800,95 1.885.457,27
(A) 1.602.953,04|  1.848.277,5
Provistes de aplicagdes e invest. financeiros 0,001 0,00f P itos @ ganhos 30.631,95 33.709,68
Juros suportados 4.617,29 12,123,235
Outros custes financeiros 2.139,38 2.325,79 (F) 1.709.432,90] 1.929.166,95
6.756,87 14.449,02
<) 1.609.709,71 1,862.726,54;
Custos e perdas extraordinarios 23,831,46 23.931,45| 4.867,60“
(E) 1.633.641,17  1.856.794,14]
Jl Resumo:
imposto sobre o rendimento do exercicio 3.571.75! 9.091.84/| R Op is:B-A 73,268,71 35.335,07
(@) 1637.212,92|  1.875.886,08) Resultados Financeiros: (B - D) - (C - A) -4.165,47 -2.604,34
Resultados Cortentes: D - F €9.081,24 32.730,73]
liquido do ici 72.219,98 5328087 R Antes de Imp F-E 75.781,73 62.372,81
Resultados Liquidos do Exercicio: F - G 72.219,98 53.280.87
TOTAL 1.709.432,50 1.929.166,9
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ANEXOS: ANEXO I

* Ano 2010
BALANGO ANALITICO A 31/12/2010
2010 PRO!
ACTIVO Active Bruto Amort. e Prov. Activo Liquido 2009 CAPITAL PRIO E PASSIVO 2010 2009
Imobilizagdas incorpsreas: CAPITAL PROPRIO
Propri de ir e outros di 2.535 68! 2.535,66 0,00 0.00] Fundo Sccial §73.708.53 501,489,55
2.535,66 2.735,66 0,00 0,00) 673.708,53 501.489,55
Imaobilizagbes corpdreas:
Terrenos e recures naturais 112.228,53 0,00 112.229,53 112.229,53| liquido do Il -108.767,48 72.219,98
Edificics e outras construgdes 4435.225,38 140.562,24 308.867,14 323.861, -108.767,48 72.219,98
Equipamento basico 152.341,10 142.675,68 9.661,42 9.162,
Equipamento de transporte 111.385,83 98.648,44 14.737,39 29.815, Total do Capltal préprio 564.,942,05 673.709,53
Ferramentas e utensilios 372,03 372,03 0,00 0,
Equipamento administrativo 273.188.76 262.428,41 10.770,35 11.005,3 PASSIVO
Outras imobilizagdes corpéreas 305.265,95 168.543,76 136.712,19 150.448 5 Provisdes para riscos e encargos
ImobilizagBes em curso £8.413,90 0,00 88.413,90. 56.715,9 Outras provisdes pl/ riscos e encargos 0,00 0,00
1.492.426,48 811.234,56 681.191.92 59&03&
investimentos Financeiros Dividas a Terceiros - Médio e Longo Prazo:
Titulos e outras 100.000,00 100.000,00 429.500,00] Dividas & instituigdes de crédito 82.002,90 102.503,50
Dividas de terceires - Curto Prazo:
Clientes cfc 73.391.05 73.391,05. 22.048,57]| Dividas a Tercairos - Curto Prazo:
Agent rti iad 5.961,94 5.961,94 6.726.40 Dividas 2 instituicbes de crédito 21.688,76 20.500,00
Estado e outros entes publicos 32,29 32,29 390,9: Fornecedores clc 164.740,10 13481577
Outros devedores 874,34 874,34 624,5: F de ir ilizado cic 21.935,38 26.984,68
80.250,62 8025962 29]9%2" Agentes Desportives Asscclados 3.112,80 787,65
Thulos negociaveis: Estado e Outros entes publicos 34.924,84 21.695 68
Obrigagdes e titulos par ¢ 0.00 0,00/ 0,00} Qulros credores 6.770,37 30.120,48
Outras aplicagfes de tesouraria 0,00 0,00 0,00 335.175.12 337.188,76
0.00! 0,00 0,00]
Depésitos bancérios e caixa:
Depdésitos bancarios 260.822,77 260.822,77 84.882,46|| Acréscimos e diferimentos:
Caixa 1.756,77 1.7566,77 523,41 Acréscimos de custos 64.948,30 76.853,01
262.578,54 262.579.54 85.405,87] Proveitos diferidos 172.857,46 161.901,11
Acréscimos e deferimentos: 237.805,76 238.554.12
Acréscimos de proveitos 50,08 50,08 10,4
Custos diferidoes 13.841,77 13.841,77 11.706,9; Total do Passivo 572.880,88 575.742,88|
13.891,85 13.891,85 11.717,3
TOTAL DO ACTIVO 1.951.693,15 813.970,22 1.137.922,83 1.249.452 41 TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E PASSIVO 1.137.922,93 1.248.452 41
DEMONSTRAGAO DE RESULTADOS A 31/12/zu10
CUSTOS E PERDAS 2010 2008 PROVEITOS E GANHOS 2010 2008
For € servigos 1.425.761,68 742.540,11|| Vendas e prestagio de servigos 57,14 161,83/
Custos com o pessoal: Proveitos Associativos 757.951,50 749.420,90
Remuneragbes 382.241,03 381.784,1 Proveitos Suplementares 369.831,83 174,787 03
Encargos sociais 67.777,47 89.028,57|| Subsidio 2 exploragao B899.608,86 622.783,47
Outros custos com pessoal 5.547,63 9,238,78|] Outros p itos e ganhos op fonais 139.600,19 129.056,42
455.566,13 460.062,49 2.166.992,18 1.676.047,82
(8) 2.167.048,32 1.676.209,75
Amortizagdes do imoblizado corpéreo e incorp. 52.457,20 76.130,00]
Ajustamentos 5.200,20)
52.457,20
Juros obtidos 2.72597 1.000,989
Impostos 8.188,65 1.446,59|| Outros p fi iros e si 2.600.50 1.690,21
Qutros custos operacionais 343.989,66 317.573.BSE 5.326,47 2.591,20
352.188,31 31 B.OZMI (D) 2.172.375.78 1.678.800.95
(A) 2.280.993,32]  1.602.953,04]
Provisdes de aplicagdes e invest. financeiros 0,00 0, Proveitos e ganhos extraordinérios 16.882,33 30.631,95
Juros suportados 2.856,71 481729
Qutros custos financeiros 2.308,87 2.139,38 {F) 2.189.258,12 1.708.432,90
5.265,58 6.75667||
() 2.295.258,80]  1.609.709,71]f
Custos e perdas extraordinarios 1.581.87 1,581,87 23.931 dﬁl
(E) 2.296.840,77 1.633.641,17|
Resumo:
P sobre o rendimento do exercicio 1.184,83 3.571,75] Resultados Operacionais: B - A -122.944,00 73.256,71
(G) 2.298.02550|  1.637.212,92|| Resuttados Financeires: (B - D) - (C - A) 60,89 -4.165,47
Resultados Correntes: D - F -122.883,11 69.091,24
f Itado liquido do ici -108.787,48 72,219,098 R dos Antes de Ir F-E -107.582.65 75.781,73
Resultados Liquidos do Exercicio: F - G -108.767,48 72.219,98
TOTAL 2.189.258,12 1.709.432,90}
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ANEXOS: ANEXO I

e Ano 2011

RELATORIO £ CONTAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011
{Montantes expressos em Euros)

Balanco
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ANEXOS: ANEXO I

RELATORIO E CONTAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011
{(Montantes expressos em Euros)

Demonstracao dos Resultados

Condigo das contas CONTAS EXERCICIOS
G FOC 2011 2010
— T W
A CUSTOS E PERDAS
2b) €2 | Fernscimentos @ penvicos mdames: 859 060 55 142578168
" 3 Cusks como pessosl
3a) 6414642 Resuneragoss 364.942,68 38224103
an) BCargos s0CRIS:
843+844) Funsbes . -
546/8| Outros 79535, 82 q4447850 [ Tra3zs.a0 459.566,13
43) | 682+ 683| Amonizagdes do imotizaco corparen e incarpéreo 48 662,45 " 5245720
4b) 656 » €67| Alslamenios - "
’ 5 67 | ProvisBes . 4965245 [ 5245720
"8 63 | brpostos 1196835 815865
] 65 | Outros cusios @ perdas operacionss 187.186,84 19888518 [ 343.989.66 352.188,31
) 1550 156,69 2.286.693,32
7 Juros e cuslos sinidres;
Outros 4.864.21 488421 F 526558 5.265,58
€ 1.555620,90 2.295.250,90
" 10 69 | Cuslos & pardas extraordindros 26.955.03 i 1.581,87
(=] 158257593 0,77
811 86 | frpasio sonre o rendimanto do exercico 1.006,14 1.184 83
Q) 1.583 582,07 02560
13 83 | Resutado bquido do exercicio £0.685,77) (108 767.48)
1.532.816,30 218025812
re PROVEITOS E GANHOS
1 71 [Vendas
Vendas de mercadorias 28,45 57,14
1 72 | Proveitos Aseoclalivos 793.107,60 793,135,05 757.951,50 758.008.64
4 74 | Sunsidics a exploragio 53332683 892.608.66
4 73+76|0ulres provedos ¢ ganhos oparacionss 168.410,77 m.c_a’l,eo 50943202 | 140504068
(8) 1.621.573,65 2.167.049,32
8 Rend. de Ibuios negocidves @ oul. splc. finerc,
4 Outros jros & provelos simiares 5.002.25 5.002,25 532647 | §.32647
) [~ 1526 575,90 2.172.375.79
2 79 | Proveilos e ganhos exracrdindros 6.340,40 16,862,323
(R 1.532.916,30 2 189 258,12
Resuma:
RESULTADOS OPER A ON AL S (B ™ oottt e st 58 e (29,183 04) {122.944,00)
RESULTADOS FINANCEIROS: [TDIHBIHTCIHAI = ooovo oo i emeeem i i 138,04 60,89
RESULTADOS CORRENTES: (D)+(C} = 1o e (79.045,00) (122.883,11)
RESUL TADOS ANTES DF MMPOSTOS! (FJ-E) ™ oottt it ssss moass e s nyssees (19.659.63) {107,502 65)
RESULTADO LIQUIDO DO BXERCICID: (FI{G) = v rrien (50.6685,77) (104.767,48)
e ——— T —— Y - o
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ANEXOS: ANEXO II

e Ano 2006

BALANCO ANALITICO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2006

ANEXO II — Demonstracoes Financeiras da Federaciao Portuguesa de Ténis

Mapa em Euros

Codigos contas

EXERCICIOS

WNN=QO

AAN ==

422
423
424
425
426

4113+4144+415

36

211
254
255
259
24

262+266/8+221

12+12+14
11

271
272

Activo

2006 2005
Imobilizado AB AA AL AL
Edificio e coutras constugdes 198.000,00 17.820,00 | 180.180,00 | 182.150,00
Equipamento basico 8.813,76 0,00 8.813,76 8.813.76
Equipamento de transporte 28.330,93 28.230,92 0,00 0,00
Ferramentas e uténsilios 10.071,20 2.583,36 7.487 .84 0,00

E quipamento administrativo

Inv estimentos Financeiros:
Titulos e cutras aplicacdes
financeiras

Circulante:
Existéncias:

Matérias-primas, subsidiarias e de

consumo

Dividas de terceiros - Curto prazo:
Clientes, c/c
A ssociacgdes
Clubes
Outros agentes desportivos
Estado e outros entes publicos
Outros devedores

Depdsitos bancarios e caixa:
Depdsitos bancarios
Caixa

Acréscamos e diferimentos:
Acréscimos de proveitos
Custos diferidos

Total das amortizacdes

Total das provisdSes
Total do Activo

62.170.51
307.386.40

40.392.54

89.132.83

21.771.97
218.253.57

14.324.05
206.287.81

687,59 0,00 687,59 690,17
657,59 0,00 687,59 690,17
8.240,68 8.240,64 s8.392,18
S.240.62 S.240.64 S 3052 12
17.142.00 17.142.00 | 12.853.91
3.599.15 3.599.15 707,41
200,00 200,00 575,68
4.730,00 4.730,00 4.730,00
28,11 28,11 28,11
5.787.21 s5.787.21 24.094.76
31.4586,.47 0.00 | 351.486,47 | 42 089,87

27.203.,45
535,99

27 .939.44

15.976.78
12.643,68

29.620.46

27.2032.,45
535,99

121.785,26
298,13

27 .939.44

15.976.78
12.642 .68

121.883.49

9.212.46
1.641,29

s9.122.83

405.361 .04

0.00

89.132.83

316.228.17

29.620.46 10.852.75

391.097.27

Codigos contas

EXERCICIOS

[ I SO N

© 0

51

59

231

221
254
2585
259
239
2611
24

262 a 268 + 211

273
274

Capital proprioc e passivo

2006

2005

Capital proprio:
Capital
Reservas de reavaliag ao

Resultados transitados

267 . 755,97
58.654.87

subtotal

Resultado liquido do exercicio

Total do capital préprio

Passivo:
Dividas a instituicSes de crédito - Medio e longo prazo
Dividas a terceiros - Curto prazo:
Formecedores, c/c
AssociacgdSes
Clubes
Outros agentes desportivos
Outros emprestimos obtidos
Formnecedores de imobilizado, c/c
Estado e outros entes publicos
Outros credores

Acréscimos e diferimentos:
Acréscimos de custos
Prowveitos diferidos

Total do passivo
Total do capital préprio e do passivo

-456.388.39

267 .755,97
58.654.87

-455.893.32

-129.977,55

-129.a482.48

15.592,94

-495,07

-114.384.61

-129.977.55

134.747,07

219.966,35

93.598,.55
56.082,77
5.994.66
315,00
O,00
626212
9.798,39
61.451 .42

243 .502.91

274.874.33

85.438.00
125.704,45
2.520.42
O.00

48,08

0,00
3.880,75
57.282.63

52.332.80
30,00

26.234. 14
0,00

430.612,78

521.074,.82

316.228,17

391.097,27 |
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ANEXOS: ANEXO II

DEMONSTRAGAO DE RESULTADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2006

Mapa em Euros

?;dr:tg;' Custos e Perdas EXERCICiIiOS
A 2006 2005
2.a) 61 Custo das mercadorias vendidas e mat. consumidas 128,76 0,00
2.b) 62 Fomecimentos e servigos externos 555.901,06| 555.029,82 |357.255,65| 357.255,65
3 Custos com o pessoal:
3.a) | 641 + 642 | Remuneragdes 128.385,69 121.244 84
3.b) Encamgos sociais: 27.492.04 23.753,72
643 + 644 Pensdes 0,00 0.00
645 a 648 Outros 1.429,15 157.306,88 | 34.39757| 179.396,13
4.a) 65 Amortizagdes e Ajustamentos 15.920,54 1584484
4 b) 67 Provisées 0,00 1598054 0,00 15.844,84
5 63 Impostos 14.233,79 7.37414
5 65 Outros custos e perdas operadionais 301.542,00| 31577579 [255.431,06| 262.805,20
(A) 1.045.093.03 | 815.301.,82
6 | 683 + 684 | Amorntizagdes/Provisdes aplicadas e inv. Financeiros 0,00 0,00
7 (2) Juros e custos similares 11.866,90 11.86590 | 10.644.23 10.644,23
(C) 1.056.959,93 825.946,05
10 69 Custos e pedas extraordinarias 88.919.36 17.408,32
(E) 1.145.879 843.352,37
81 1+ a8 Imposto sobre o rendimento do exercicio 0,00 0,00
(G) 1.145.879,29 843.352,37
13 88 Resultado liquido do exercicio 15.592,94 -495,07
1.161.472,23 842.857.30
B Proveitos e Ganhos
1 71+ 72 |Vendas/ Proveitos associativos 90.971,88 58.791,19
2 (3) Variagao da produgao 0,00 0,00
3 75 Trabalhos para a prépria empresa 0,00 0,00
4 74 Subsidios a exploragao 840.595,27 714.875,75
4 73 Proveitos suplementares e outros 32.690,00 22.805,00
4 76 Qutros proveitos & ganhos operacionais 181.830,08| 1.055.11535| 28.824,04| 765.504 .79
(B) 1.146.087.23 825.295,98
5 784 Rendimentos de participagao de capital 0,00 0,00
6 (4) Rendimentos de titGlos neg./outras aplic.financeiras 0,00 0,00
7 (5) Qutros juros e proveitos similares 0,80 0,80 4,24 4,24
(D) 1.146.088.03 825.300
9 79 Proveitos e ganhos extraordindrios 15.384,20 17.557,08
(P 1.161.472.23 842.857.30
Resumo
Resultados Operacionais (B) - (A) 100.994,20 9.994 16
Resultados Financeiros (D-B)- (C-A) -11.865,10 -10.648 47
Resultados Correntes (D) - (C) 89.128,10 -645,83
Resultados antes de impostos (F) - (E) 15.592,94 -495,07
Resultado liquido do exercicio (F) - (G) 15.592,94 -495 .07
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e Ano

ANEXOS: ANEXO II

2007

BALANCO ANALITICO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2007

Mapa em Eurcs

contas EXERCICIO
Activo 2007
c Imobiiizado AB AA AL
] Imoblizacdes Corporeas:
1 az2 Eaiicio @ outras construcoes 198.000.00 20.790.00 177.210.00
2 az3 Eguipamento basico 881376 0,00 8.813,76
2 aza Eguipamento ae transporte 67.330.,92 38.080.93 29.249.99
3 azs Faerramentas e utensilios 11.097 .46 5.306.41 5791,05
a aze Eqgquipamento administractvo 90.742.53 58.873.34 31.869,19
375.984.67 123.050.68 252.933.99
m Investimentos Financairos:
= 4113.414.415 Titulos e outras aplicacoes nnancairas 687.59 0.00 687.59
687.59 0,00 687,59
D Circulante:
1 Existancias:
1 as Matenas-pnmas, subsialanas e de consumo 8.035.62 8.035.62
8.035.62 8.035.62
] Dividas de terceiros - Curto prazo:
1 211 Cuentes, c'c 135.618.,25 135.618.25
a 254 AssociacDhes 7.266.87 7.266.87
- o5 Clubes 200,00 200,00
™ 250 Outros agentes aesportivos 221500 221500
- 24 Estado e outros entes publicos 127.01 127.01
- PE2+ 266/ B 221 Ouftros deveaores 6.051,94 6.051,94
151.479.07 0.00 151.479.07
~ Depositos bancarnos e caxa:
12+13514 Depositos bancarios 822834 8228 .34
" Caxa 175.46 175.46
8.403.80 8.403.80
E Acréscimos e diferimentos:
Zrs AcCrescimos age proveltos 95 888,19 95 888,19
zr2 Custos difenaos 6.297.39 6.297.39
102.185.58 102.185.58
Total aas amortzacoes 123.050.68
Total aas provisoes 0.00
Total go Aciivo 646.776.33 123.050.68 52372565
CcCoaigos contas ExXERCIcio
= 11 = rio e sSsivo 2007
o~ Capital proprio -
. == z=paal 267 755,97
s PResorvas oo reavalkacsSo sSs8 e65a. 8T
~ == Raesuy rar — A0 TS asS
subtotal —11la Ssa &1
v == PResultado I gUKEO OO aexarcicso 21 713,90
Total o capetal proOpeso o &7O0. 71
= Passmwno:s
- DIviaas a tarcemrocs - MaOIlo @ IoMNgo praso 188 140 7S
L= DIrviiaas a taercemnrocs - Cunrto prazo:-
= e Drvidgas a nNstihumcoes G craano 12 o99S aa
- == Fomecaagores ., o'c 82 S96. . 1a
- e, Associachos 57 &35S a9
=) E Gubes =.S20. a2
- E Outros agentes gesSportihvos - _S85S0.00
- s Fomecaaores de Imobazacoo . o'c 61 7F8a OF
= = Estac0o © outros antes puUbDIlCOSsS =236 .37 1. 0a
- e - Pes . = OuUtros cregores S99 &1a 5SS

0

Acrescimos © aifernmertos:
Acroscumnos o cisstos
Proveltos amerssos

Total oo passvo

Total oo pPropao e o

265 367315

e= ss8.46

o.00

616.396.36

So= Fos. 65
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ANEXOS: ANEXO II

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2007

Mapa em Eurcs

EXERCICIO

Caédigos contas Custos e Perdas
A 2007
29 61 Custo das mercadon as vendidas ¢ mat.consumidas 0,00
2b) 6 Fornecimentos € servigos externos 583.546,75 583.546,75
3 Custos com o pessoal:
EF 641 + 642 Remunemgdes 177.410,48
ab) 645+ 646 Encargos sociais 34.435,59
643 + 644 Pensdes 0,00
647 649 Qutros 3.487.83 215.333,90
4z & Amonizacdes e ajustamentos 33.917.85
4b) & Provisdes 0,00 33.917,85
5 6 Impostos 17.124,89
5 65 Outros custos ¢ perdas opemcionais 388.568,53 405.693,42
(A) 1.238.491,92
6 683 +684 | Amortizagdes/Provisdes aplicadas e inv. Financeiros 0,00
7 2 Juros e custos similares 16.644,88 16.644,88
((e] 1.255. 13680
10 & Custos ¢ perdas extraordindnas 35.200,97
(E) 1.290.337.77
g+11 86 Imposto sobre o endimento do exercicio 0,00
G) 1.290.337.77
13 88 Resultado liquido do exercicio 21.713.90
1.312.05 1,67
B Proveitos e Ganhos
1 T+T2 Vendas e prestacio de servigos 116.178,88
2 ) Variagio da produgio 0,00
3 75 Trabalhos para a prépria empresa 0,00
4 74 Subsidios 4 explomgio 937.260,75
4 73 Proveitos suplementares ¢ outros 60.281,00
4 76 Outros proveitos ¢ ganhos operacionas 192.683,84 1.190.225,59
(B) 1.306.404,47
5 784 Rendimentos de participagio de capital 0,00
6 ) Rendimentos de titd los neg./outras aplic. finance iras 0,00
7 (5 Outros juros ¢ proveitos sirmilares 1,87 1,87
(D 1.306.406,34
9 79 Proveitos e ganhos extraordininos 564533
) 1.312.051,67
Resumo
Resultados Operacionais (B) -(A) 67.912,55
Resultados Financewros (D-B)- (C-A) -16643,01
Resultados Correntes (D) - (C) 51.269,.54
Resultados antes de impostos  (F) - (E) 21.713,90
Resultado liquido do exerado (F) - (G) 21.713,90

103




e Ano 2008

ANEXOS: ANEXO II

BALANCO ANALITICO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2008

Mapa em Euros

Codigos contas

Wwnn==0

AAALOS =

4

EXERCICIOS

a4z22
423
4249
425
426

4112+4144+415

36

211
254
255
259
24
262+ 266/8+221

12+13+14
11

271
272

Activo

2008

2007

Imobilizado

Imobilizagcbes Corpdreas:
Edificio e outras constucdes
Equipamento basico
Equipamento de transporte
Ferramentas e uténsilios
Equipamento administractivo

Investimentos Financeiros:
Titulos e cutras aplicagdes
financeiras

Circulante:
Existéncias:

AB

AA

AL

AL

198.000,00
8.813,76
67.330.92
11.097 .46
90.742.53

23.760,00
0,00
47.830.93
8.029,46
7472502

174.240,00
8.813,76
19.499,99
2.068,00
16.017.51

177.210,00
8.813,76
29.249.99
5.791,05
31.869.19

275.984.67

154.245.41

221.629.26

252.933.99

Matérias-primas, subsidarias e de
consumo

Dividas de terceiros - Curto prazo:

Clientes, cifc

Associagdes

Clubes

Outros agentes desportivos
Estado e outros entes publicos
Outros devedores

Depdsitos bancarios e caixa:

Depdsitos bancarios
Caixa

Acréscimos e diferimentos:

Acréscimos de proveitos
Custos diferidos

Total das amortzacgdes
Total das provisSes
Total do Activo

687 .59 O.00 687 .59 687.59
687.59 0.00 687.59 687.59
8.035.62 8.035.62 8.035.62
8.035.62 8.035.62 8.035.62
47 .839,50 47 .839,50 | 135.618,25
18.494.34 18.494.34 7.266.87
1.415,00 1.415,00 200,00
2.583,16 2.583,16 2.215,00
127,01 127.01 127.01
19.798.20 19.798.20 5.051.94
90.257.21 0.00 90.257 .21 151.479.07
17.389.43 17.389.43 8.228.34
0.00 0.00 17546
17.389.43 17.389.43 8.403.80

45.972.49
11.6a22.88

57.656.37

45.972.49
11.622.88

95.888.19
6.297.239

57.656.37

102.185.58

154.245.41

0.00

550.010.89

154.345.41 | 395.665.48

523.725.65

Codigos contas

EXERCI

cios

DoooeNsNOOD

0

51
56

s59

231+12
=221
253+254
255
259
2611
24
262 a 268 + 211

272
274

Capital proprio e passivo

Capital proprio:
Capital
Reservas de reavaliagcao

Resultados transitados

subtotal

Resultado liquido do exercicio

Total do capital préprio

Passivo:
Dividas a terceiros -
longo prazo

Meéedio e

Dividas a terceiros - Curto prazo:
Dividas a instituiches de cr&dito
Fornecedores, o'c

Associagdes

Clubes

Outros agentes desportivos
Formnecedores de imobilizado, c/c
Estado e outros entes publicos

Outos credores
Acréscimos e diferimentos:
Acréscimos de custos

Proveitos diferidos

Total do passivo

Total do capital préprio e do passivo

2008

2007

267 .755,.97
58.654.,87

-419.0281,55

267 .755,97
58.654,87

-440.795,45

-92.670.71

-114.284.61

-18.298,26

21.712,90

-110.969.07

-92.670.71

199.837.99

188.140.75

8.756.24
65.977.10
46.807 .55

5.001 42

1.235,00

0.00
17.7822.01
o7 857 .44

18.995 .44
22.596.14
57 .635,49

3.520.42

4.850,00
61.784.07
26.271.04
99.614.55

243.416.76

265.2367. 15

632.379,80
0.00

52.888,46
0.00

506.634.55

616.396.36

295.665.48

523.725.65
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ANEXOS: ANEXO II

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2008

Mapa em Euros

Codigos contas Custos e Perdas EXERCICIOS
A 2008 2007
Custo das mercadorias vendidas e mat.
2.a) 61 consumidos 0,00 0,00
2.b) 62 Fornecdmentos e servigos extemos 636.947.88| 636.947,88| 583.546,75| 583.546,75
3 Custos com o pessoal:
641 +
3.a) 642 Remuneragdes 191.44063 177.410 .48
645 +
3.b) 649 Encargos sociais: 0,00 0.00
643 +
644 Pensées 0.00 0.00
Outros 41.939,58 233.380.21 37.923 .42 215.333,20
4.a) 66 Amortizagies e ajustamentos 31.29473 33.917.85
4 .b) 87 Provisées 0,00 31.294,73 0,00 3391785
5 63 Impostos 17.053,99 17.124.,89
5 65 Outros custos e perdas operacionais 321.107.82| 338.161.81| 388.568.53| 405.693.42
(A) 1.239.784 63 1.238.491,92
683 + | Amortizacdes/Provisées aplicadas e inv.
6 684 Financeiros 0,00 0,00
T- 2) Juros e custos similares 20.368.43 20.368.43 16.644 .88 16.644.88
(C) 1.260.153,06 1.255.136,80
10 89 Custose perdasextraordininas 8.004.19 35.200.97
(E) 1.268.157 .25 1.290.337.77
8 +11 a6 Imposto sobre o rendimento do exercicio 0,00 0,00
(Q 1.268.157 .25 1.290.337,77
13 88 Re sultado liquido do exercicio -18.298.38 21.713.20
1.249.858,89 1.312.051,67
B Proveitos e Ganhos
1 71 + 72 | Vendas e proveitos associativos 131.170,20 116.178,88
2 (3) Variagao da produgao 0,00 0,00
3 75 Trabalhos para a propria empresa 0,00 0,00
4 74 Subsidios a exploragao 951.073,54 937.260,75
4 73 Proveitos suplementares 48.510.16 60.281,00
4 76 Outros proveitos e ganhos operacionais 103.404,89(1.102.988,59| 192.683,84| 1.190.225,59
(B) 1.234.159 .49 1.305.404.47
5 784 Rendimentos de participagéo de capital 0,00 0,00
Rendimentos de titulos neq./outras aplic.
6 (4) financeiras 0,00 0,00
7 £ (5) Outros juros e proveitos similares 0,16 0,56 1,87 1,87
(D) 1.234.160.05 1.305.405.24
9 79 Proveitos e ganhos extraordindrios 15.698,84 5.645,33
(F) 1.249.858 89 1.312.051.67
Resumo
Resultados Operacionais (B)- (A) -5.625,14 67.912,55
Resultados Financeiros (D-B)- (C-A) -20.367.87 -16.643,01
Resultados Correntes (D) - (C) -25.993,01 51.269,54
Resultados antes de impostos (F) - (E) -18.298.35 21.71320
Resultado liquido do exercicio  (F) - (G) -18.298.38 21.71320
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ANEXOS: ANEXO II

e Ano 2009

BALANCO ANALITICO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2009

FEDERACAO PORTUGUESA DE TENIS
BALANC OS EM 31 DE DEZ EMBRO DE 2009 E 2008

(Montantes expressos em Euros)

Cédigo de Contas 2009 2008
Actvo Amorizaghes Atwo Activo
ACTNVO bruto @ ajustamentos liquido liquido
IMOEILZADO:
Imebilizagbes Incorpéreas:
431 Despesas de Instalagéo
432 Despesas de Investigagéo e de deservolvimento
433 Propredade Industrial e outros direltos
434 Trespasse
4414442 Imobllizagbes em curso
449 Adlantamentos porcontade Imobllizagdes Incorpbreas
Imobllzagd es corpbreas:
421 Terrenos e recursos natumls
422 Edificice e outras construgdes 198.000,00 (26.730,02 171.269,9 174.240,00
423 Equipamento bésico 8.81376 8.813,7 8.813,76
424 Equpamento de tfrans p orte 67.330,92 (57.580,93, 9.749,9 19.499,99)
425 Ferrame ntas e utensilios 11.097 46 (10.686,95 410,51 3.068,00
426 Equpamento administratho 90.742,53 (B6.687 48, 4.055,0! 16.017 51
427 Taras evasllhames
427 Cutras Imobllizagdes comb reas
4434444 Imcbilizaghes em curso
448 Adlantamentos porcontade Imobllizagdes corpireas
375.984,67 (181.685,38 194,299,294 221.639,26
hvestmenios financeires:
4111 Panes de capital em empresas dogupo
412144131 Empréstimos a empresas do grupo
4112 Parnes de capital em empresas assocladas
412244132 Empréstimos a empresas associadas
411344145 Thulos e outras aplic agdes financelras 687,59 (232,06, 455,53 687,59
123+4133 Quros empréstimos
4454446 Imoblizagdes em curso
447 Adlantam neto p or conta de Irvestimentos financelros
637,59 (23 2,06h 455,53] 637,59
CIRCULANTE:
Existénclas:
36 Ma¥das primas , subsididrias e de consumo 7239055 72390,54 803582
35 Produtos e trabalhos em curso
34 Subprodutes, desperdicios, rsiducs e refuges
33 Produtos acabados e Intermédios
32 Mercador as
37 Adlantamento p or conta de compras
7 390,55 -} 7.390,54 803562
Divdas de ferceiros - curio prazo
21 Clientes o'c 35.719,20 35.719,20 47.839,50
254 Assodagles 22 482,55 22482, 1849434
255 Clubes 6.652,40 6.652,4 1.415,00
259 Quros Agentkes deportvos 3.213,75) 3.213,7 2.583,16
24 Estado e outros entes plblicos 127,01
262+2668+221 Quros dewedores 65.121,58 685121, 19.798,20
134.189,49) R 134.189,49 90.257,21
Dep 6sitos bancérios e caba:
12413414 Depdsitos bancérics 1335581 13.355,81 17389 43
1 Caba 38,31 38,31
13 394,12 1339413 17.389 43
ACRESCIMOS EDIFERIMENTOS:
271 Acréscimo de proveltos 45,972 49|
272 Custos diferidos 137932 1.379,82 11,683 28
1.379,82 1.379,89 57.656,37
Total de amotizagbes (181.685,38
Total de ajustamentos (23 2,06)
Total do activo 533.026,24 (181.917 44 351.108,80 395.665,48)
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ANEXOS: ANEXO II

FEDERACAO PORTUGUESA DE TENIS

BALANCOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2009 E2008

(Montantes expressos em Euros)

Cdédigo de contas Exerdcios
POC 2009 2008
CAPITAL PROPRIO:
51 Capital 267.755,97 267.75597
57 Reservas de reavaliagao 58.654,87 58.654,87
59 Resultados transitados (437.379,91) (419.081,55)
88 Resultado liquido do exercicio (18.852,95) (18.298,36)
Total do capital préprio (129.822,02) (110.969,07)
PASSNVO:
Provisdes:
291 ProvisGes para pensdes
292 Provisdes para impostos
293/8 QOutras provisdes
Dividas a terceiros - médio e longo prazo:
23 Dividas a instituigbe s de crédito 199.837,99
26 Fornecedores de imobilizado, conta corrente
- 199.837,99
Dividas aterceiros - curto prazo:
231+ 12 Dividas a instituigées de crédito 136.689,34 8.756,24
221 Fornecedores, conta correne 90.721,97 65.977,10
2534254 Associagbes 39.439,69 46.807 ,55
255 Clubes 3.590,42 5.001,42
259 Outros agentes desportivos 1.235,00
2611 Fornecedores de imobilizado ¢/c
24 Estado e outros entes publicos 9.203,22 17.782,01
26242684211 Qutros aedores 85.119,18 97 857 44
364.763,82 243.416,76
ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS:
273 Acréscimos de custos 116.167,00 63.379,80
274 Proweitos diferidos
116.167,00 63.379,80
Total do passivo 480.930,82 506.634,55
Total do capital préprio e do passivo 351.108,80 395.665,48,
O TECNICO OFICIAL DE CONTAS ADIRECCAO
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ANEXOS: ANEXO II

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2009

FEDERECAOPORTUGUESADE TENIS

DEMONSTRACOES DOS RESULTADOS POR NATUREZAS PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM31 DE DEZEMBRO DE 2009 E 2008

(Montantes expressos em Euros)

Codigodecontas Exarciclos
CEE POC CUSTOS E PERDAS 2009 2008
A
2.a) 61 Custodas mercadorias vendidas e das matérias consumidas: 812,90
2.b) 62 Fomedim entos e servigos externos 697 66059 698.47342| 636.947,88 636.947,88]
3. Custos com o pessoal:
3.a) 642 Remuneracdes 192.721,85 191.440,63
3b)| 6432648 | Encargos soclals 42055421 23477727 4153958 233.380.21
42a) 65 Amorizaghes doimobllizado corpéreo e Incorpéreo 27 40524 31.284,73
4.b)| 67 Provisbes 27.40524 31.29473|
5 83 Imposios
5 65 Outros custos e perdas operacionals 17.901 4 17.053,99
3421570 360.058 47 32110782 333.161 81
(A 1.320.714 40, 1.239.78483
6 683+684 |Perdas relativas a empres as assocladas
7 681/5/6/7/8|Juros e custos simllares 15.157,90, 20.36843)
(C) 133587230 1.2680.1 53,06
10 69 Custos e perdas extraordindrdos
58.160.87 8.004.19
(E) 1.384.033,17 1.268.1 57 25
8+11 86 Imposto sobre o rendimento do exerc{clo
(G) 1.394.083,17 1.268.1 57 25
13 88 Resultado llquido do exerciclo (18.852,95) (18.298,36)
1.375.180,22 1.2493 5329
PROVEITOS E GANHOS
B
1 7 Vendas e prestagdes de servigos | BBB.Bj
2 72 Pres tagbes de servigos 15684054 159.304,08) 131.170,90 131.170,90]
3 75 Trabalhos para a prépria empresa
4 74 Subsidio & exploragéo 1.048.708,7 7] 951.07354
4 73 Proveltos suple mentares 40.147 4 4 48.510,16
4 76 Cutros provelios @ ganhos operad onals 69.527 43 1.153.383564 10340439 1.102.988,59)
(B) 1317.687,72 1.234.1 59 49
5 783 Rendimentos de Imévels
6 787 Ganhos na allenagéo de aplicagbes de tesoumria
7 |7814/56/8|Cutos Jurcs e custos similares 0,50 0,50 0,56 0,56
(D) 1.317.688,22 1.234.1 60,05
9 79 Provelios e ganhos extacrdindrics 57.492,00 15668 24
(F) 1.375.180,22 1.249.858,89
Resumo:
Resultados operadonals (B)<(A) = (3.026,68) (5.625,14)
Resultados financelros (D-B)-(C-A) = (15.157 40) (20.367,87)
Resultados cormentes (D) (C )= (18.184,08) (25.993,01)
Resultados antes de Imposios (F)<E) = (18252 95) (18.298 356)
Resultado llquido do exercid o (F)- (G) = (18852 95) (18.298 36)
O TECNICO CFICIAL DE CONTAS ADIRECGAO
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e Ano 2010

ANEXOS: ANEXO II

BALANCOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 E 2009

(Montantes expressos em Euros)

Cédigo de Contas 2010 2009
Activo Amortizagbes Activo Activo
ACTIVO bruto e ajustamentos liquido liquido
IMOBILIZADO:
Imobilizagdes incorpéreas:
431 Despesas de instalagéo
432 Despesas de investigagio e de desenvolvimento
433 Propriedade industrial e outros direitos
434 Trespasse
4414442 ImobilizagSes em curso
Adiantamentos por conta de imobilizagbes
449 incomporeas
ImobilizagSes corpbdreas:
421 Terrenos e recursos naturais
422 Edificios e outras construgdes 198.000,00 (29.700,02) | 168.299,98 | 171.269,98
423 Equipamento basico 8.813,76 8.813,76 8.813,76
424 Equipamento de transporte 36.330,93 (36.330,93) - 9.749,99
425 Ferramentas e utensilios 11.097,46 (10.892,20) 205,26 410,51
426 Equipamento administrativo 90.742,53 (88.667,95) 2.074,58 4.055,05
427 Ttaras e vasilhames
427 Outras imobilizagdes corpbreas
443+444 Imobilizagdes em curso
Adiantamentos por conta de imobilizagdes
448 corpéreas
344.984 68 (165.591,10)| 179.393,58 | 194.299.29
Investimentos financeiros:
4111 Partes de capital em empresas do grupo
412144131 Empréstimos a empresas do grupo
4112 Partes de capital em empresas associadas
4122+4132 Empréstimos a empresas associadas
4113+414/5 Titulos e outras aplicagSes financeiras 687,59 (235,15) 452 44 455 53
4123+4133 Outros empréstimos
445+446 Imobilizagdes em curso
Adiantamneto por conta de investimentos
447 financeiros
687,59 (235,15) 452 44 455,53
CIRCULANTE:
Existéncias:
36 Matérias-primas, subsidiarias e de consumo 7.390,55
35 Produtos e trabalhos em curso
34 Subprodutos, desperdicios, rsiduos e refugos
33 Produtos acabados e intermeédios
32 Me rcadorias 7.182,37 7.182,37
37 Adiantamento por conta de compras
7.182,37 - 7.182,37 7.390.,55
Dividas de terceiros - curto prazo:
211 Clientes c/c 69.361,23 69.361,23| 35.719,20
254 Associacgdes 28.816,35 28.816,35 | 22.482,56
255 Clubes 5.308,76 5.306,76 6.652,40
259 Outros Agentes deportivos 6.206,63 6.206,63 3.213,75
24 Estado e outros entes publicos
262+266/8+221 Outros devedores 21.634.84 21.634.84| 66.121,58
131.325,81 -| 131.325.81 | 134.189.49
Depoésitos bancarios e caixa:
12+13+14 Depésitos bancarios 72.964,10 72.964,10| 13.355,81
11 Caixa 245,51 245,51 38,31
73.209.61 73.209.61| 13.394,12
ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS:
271 Acréscimo de proveitos 45.780,28 45.780,28
272 Custos diferidos 1.653,37 1.653,37 1.379.82
47.433,65 47.433,65 1.379.82
Total de amortizagdes (165.591,10)
Total de ajustamentos (235.15)
Total do activo 604.823,71 (165.826.25)| 438.997.46 | 351.108.80
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ANEXOS: ANEXO II

BALANCOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 E 2009

(Montantes expressos em Euros)

Cédigo de contas

POC

51

&89

291

293/8
23
26

231+ 12
221
253+254
255
259
2611
24
262+268+211

273
274

Exercicios
2010 2009
CAPITAL PROPRIO:
Capital 267.755,97 267 .755,97
Reservas de reavaliagiio 58.654,87 58.654,87
Resultad os transitados (456.232,86) (437.379,91)
Resultado liquido do exercicio 17.928,77 (18.852,95)
Total do capital préprio (111.893,25) (129.822,02)
PASSIVO:
Provisdes:
Provisbes para pensdes
Provisdes para impostos
Outras provisdes
Dividas a terceiros - médio e longo prazo:
Dividas a instituicSes de crédito
Fomecedores de imobilizado, conta comrente
Dividas a terceiros - curto prazo:
Dividas a instituigbes de crédito 215.000,00 136.689,34
Fomecedores, conta comrente 95.833,50 90.721,97
Associagdes 34.952,31 39.439,69
Clubes 6.219,92 3.590,42
Outros agentes desportivos
Fomecedores de imobilizado ¢/c
Estado e outros entes publicos 23.362,78 9.203,22
Outros credores 53.113,80 85.119,18
428.482,31 364.763,82
ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS:
Acréscimos de custos 122.408,40 116.167,00
Proveitos diferidos
122.408,40 116.167,00
Total do passivo 550.890,71 480.930,82
Total do capital préprio e do passivo 438.997 46 351.108,80
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ANEXOS: ANEXO II

DEMONSTRACOES DOS RESULTADOS POR NATUREZAS PARA OS

EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 E 2009

(Montantes expressos em Euros)

Cdédigo de contas Exercicios
CEE POC CUSTOS E PERDAS 2010 2009
A
Custo das mercadornias vendidas e das maténas
2.a) 61 consumidas: 128,53 812,90
2.b) 62 Fomeacimentos e servicos externos 908.308,57 908.437,10 697.660,52 698.473 .42
3. Custos com o pessoal:
3.a) 642 Remuneragdes 192.268,30 192.721,85
3b) | 643 a 648 Encargos sociais 42.09582| 234.384,12 42.05542| 23477727
4.a) 66 Amontizagdes do imobilizado corpbreo e incorpdreo 7.155,72 27.40524
4.b) 67 Provisdes 7.155,72 27.405,24
5 63 Impostos 38.664,73 17.901,45
5 65 Outros custos e perdas operacionais 368.144 83 342.157,02
406.809,56 360.058 .47
) 1.566.766,50 1.320.714 40
6 683+684 | Perdas relativas a empresas associadas
7 681/5/6/7/8 | Juros e custos similares 14.322,14 15.157,90
(©) 1.571.088,64 1.335.87230
10 69 Custos e perdas extraordinanos 36.780,78 58160,87
(E) 1.607.869,42 1.384.03317
8+11 86 Imposto sobre o rendimento do exarcicio
G) 1.607.869,42 1.394.03317
13 88 Resultado liquido do exercicio 17.928,77 (18.852,95)
1.625.798,19 1.375.18022
PROVEITOS E GANHOS
B
1 71 Vendas 41.088,42 898,66
2 72 Prestaghes de senigos 206.051,45 247.139,87 158.405.42 159.304,08
3 75 Trabalhos para a propria empresa
4 74 Subsidio 4 exploracio 1.233.193,80 1.048.708,77
4 73 Proweitos suplementares 36.818,30 40.147 44
4 76 Outros proveitos e ganhos operacionals 89.014,37 [ 1.359.026,47 69.527,43|1.158.383 64
(8) 1.606.166,34 1.317.687,72
5 783 Rendimentos de imbveis
6 787 Ganhos na alienagio de aplicagbes de tesourana
7 781/4/5/6/8 | Outros juros e custos similares 0,16 0,16 0,50 0,50
(D) 1.606.166,50 1.317.68822
9 79 Proweitos e ganhos extraordinarios 19.631,69 57492
F 1.625.798,19 1.375.18022
Resumo:
Resultados operacionais (B)<{A) = 49.399, 84 (3.026,68)
Resultados financeiros (D-B)~(C-A) = (14.321,98) (15.157,40)
Resultados corentes (D)- (C ) = 35.077,86 (18.184,08)
Resultados antes de impostos (F)<E) = 17.928,77 (18.852,95)
Resultado liquido do exercicio (F)- (G) = 17.928,77 (18.852,95)
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ANEXOS: ANEXO II

e Ano 2011

FEDERACAO PORTUGUESA DE TENIS
BALANCOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010

(Montantes expressos em Euros)

Codigo de Contas 2011 2010
Activo Amortizacdes Activo Actvo
ACTIVO bruto e ajustamentos liguxio liquido
IMOBILIZADO:
Imobidlizacies incorporeas
Inmobilizacies corporeas
422 Edificios e outras construges 198.000,00 (32.670,02) 165.329.98 168.289,88
423 Equipamento basico 8.813,76 - 881376 8813,76
aza Equipamento de transporte 36.330,93 (36.320,932) - -
425 Ferramentas e utensilios 11.087.46 (11.087 .46) - 205,26
428 Equipamento administrativo 90.742,53 (89 942 76) 799.77 2 074,58
344 984.68] (170041.17) 174.943.51 179.393.58
Investimentos financeiros:
4113+414/5 Titulos e outras aplicacdes financeiras 887.59 (235.15) 452 44 452 44
687,59 (235.15) 452 44 452_a4
CIRCULANTE:
Existéncias.
32 Mercadorias 7.160,31 7.180.21 7.182,37
37 Admantamento por conta de compras
7.160,31 = 7.160.31 7.182,37
Davidas de terceiros - curto prazo
211 Clientes cfc 67.669,47 67.669.47 69.361,23
254 Associaches 51.004,21 51.004.21 28 816,35
255 Clubes 12.513,88 12513 88 5.303,78
259 Outros Agentes deportives - - 6.209,.63
282+266/8+221 Outros devedores 35.977,64 35.977.64 21 634 84
167.165,30 - 167.165.20 131.325.81
Depositos bancarios e caixa:
12+13+14 Depositos bancarics 654 673,68 84 573 68 729684 10
11 Caixa 120.00 120.00 245.51
54 793,68 64.793.68 72.209.61
ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS
271 Acréscimo de proveitos 20.880,00 20.860.00 45.780,.28
272 Custos diferidos 11.628.26 11.628.26 1.653.37
32.488.26 32.488.26 47 _433.85
Total de amortizacdes (170.041.17)
Total de sjustamentos (235,15)
Total do activo 617.278,.82 (170.276.32) 447 003.50 438 887_.46
Codigo de contas Exercicios
POC 2011 2010
CAPITAL PROPRIO:
51 Capital 267.755,97 267.755,97
57 Reservas de reavaliacao 58.654.87 58.654.87
59 Resultados transitados (438.304,09)]| (456.232.86)
88 Resultado liquido do exercicio (51.474.92) 17.928.77
Total do capital préprio (163.368.17)] (111.893.25)
PASSIVO:
Provisdes:
Dividas a terceiros - medio e longo prazo:
Dividas a terceiros - curto prazo:
231+ 12 Dividas a instituictes de credito 255.706,06 215.000.00
221 Fornecedores. conta corrente 78.829.20 95.833.50
253+254 Associacdoes 44 552 11 34.952 .31
255 Clubes 8.122.45 6.219,92
219 Adiantamentos de clientes 660,00 -
249 Estado e outros entes publicos 12.234 41 23.362.78
262+268+211 Outros credores 52.679.55 53.113.80
a452 . 783.78 428.482.31
ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS:
273 Acréscimos de custos 155.187.89 122 408 .40
274 Proveitos diferidos 2.400,00 -
157.587.89 122.408.40
Total do passivo 610.371.67 550.890.71
Total do capital proprio e do passivo 447 .003,50 438.997 .46
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ANEXOS: ANEXO II

FEDERECAQ PORTUGUESA DE TENIS

(Montantes expresscs em Ewres)

Codigo de contag Exercicios
CEE | POC CUSTOS E PERDAS 2011 2010
A
2.3) 61 Custo das mercadorias venddas e das matérias consumidal 22,06 12853
2.b) 82 |Fornecimentos e servicos externos B847.085,89 647.107.95 ©08.308 57, 808.437,10
3 Custos com o pessoal;
3a) 642 Remuneragtes 158.998.75 162.268,30|
3.0)}643 2 848 Encargos socials 35,359,985 194 350 73] 42 095 82 23436412
4.2) 66 Amertizages do imebilizado corpareo e incorporeoa 4.450,07 7.15872
4.b) 67 Provisées 445007 7.155,72
S 63 Impostos 2918509 28.664,73
S 65 Outros custos e perdas operacionais 328,869,893 365,144 83|
358.085.02 406,809,586
{A) 1.204.002,77 1.556.766,50
6 | 68346384 |Perdas relativas a empresas associadas
7 E81SEITIJuros e custos similares 20029 85 1432214
C) 1.22403272 1.571.085 84
10 69 Custcs e perdas extraordinarics 92.186,33| 36,780,758
{E) 131621905 1.807.869 42
8+11 86 |Imposto scbre o rendimento do exercicio - -
(G} 1.316219.05 1.607.869, 42
13 838 |Resultade igukic do exercicio (51.474.92) 17.9286.77
1.264,744 13| 1.625.785,19
PROVEITOS E GANHOS
|8
1 7 Vendas 2.993 15 41.088 42
2 72  |Prestagies de sarvigos 139.833,73 14282688| 208.051 45 24713987
3 75 Trabalhos para a prépria empresa
4 74 Subsidio a exploracio 1.022,888,60 1.233, 193,80I
4 73 Proveitos suplementares 48.785,00 26.818,30
4 76 |Outros proveitos & ganhos operacionais 4364584 111531944 8901437 135802647
{B) 1.268,146,32 1.606,166,24
S 783 |Rendimentos de imdveis
] 787 |Ganhos na alienagdo de aplicacies de tesouraria
7  [81/4i5/8/40Outros juros e custos similares 158,20 158.20 0,16 0,16
{O) 1.258.304.62 1.606.166,50
=} 79 Proveitos e ganhos extraordinarios 5.439.51 18.631.69
(3] 1.264.744.13 1.625.798.19
|Resumo:
Resultados operacionais {B)-(A) = 54.143 55 49 200 84
Resultados financeiros {D-B)-(C-A) = (19.871,65) (14.321,98)
Resultados correntes {D)- (C) = 34,271,90 35.077,.86
Resultados antes de impostos (F)-(E) = (51.474 92 17.828,77
Resultado liguido do exercicio (F)- (G} = (51.474.92) 17.928.77
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