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Resumo

Na actual conjuntura econdmica onde concorréncia, eficiéncia e eficacia sdo elementos
determinantes para a sobrevivéncia das empresas, a gestdo da cadeia de abastecimento
(Supply Chain Management) assim como a gestao do seu financiamento constituem um tema

cuja relevancia para as empresas ¢ primordial, independentemente da dimensao que tenham.

Da sua aplicacdo resultam formas de relacionamento e financiamento que potenciam a
optimizagao da tesouraria com impacto directo na capacidade de libertacdo de fundo de

maneio e consequentemente na capacidade de resiliéncia das empresas.

A dissertagdo aborda o tema do financiamento da cadeia de abastecimento, recorrendo a uma
revisdo da literatura recente onde sdo elencadas e investigadas as potencialidades que o
Supply Chain Finance (SCF) oferece aos intervenientes na cadeia de abastecimento:
fornecedores, clientes e institui¢des financeiras. A utilizagdo de SCF agiliza a relagdo entre
fornecedor e cliente, na medida em que os seus interesses sdo conjugados numa oOptica
colaboracionista e de criacao de valor utilizando para o efeito, solu¢des financeiras adequadas
as necessidades de cada um dos intervenientes. Estas solugdes financeiras sao
disponibilizadas pelas institui¢des financeiras que t€ém um papel determinante em SCF, na
medida em que sdo o veiculo que potencia a criagdo de valor para os intervenientes,.

disponibilizando solugdes que permitem optimizar a tesouraria de fornecedores e clientes.

Da resposta a questdao de investigacdo formulada resultou um conjunto de informacao que foi
sistematizado por forma a proporcionar as empresas um roadmap para apoio no processo de
tomada de decisdo relativamente a estrutura de SCF que melhor se adequa a sua necessidade

na situagdo que estiver a analisar.



Abstract

In the current economic environment where competition, efficiency and effectiveness are key
factors for the survival of companies, the management of the supply chain as well as the
management of its funding is a topic whose relevance for businesses is paramount, regardless
of the size of companies. Supply chain management introduces new forms of intercompany
relationships that enhance cash optimization with direct impact on the ability to release

working capital and hence strengthening their resilience.

This dissertation addresses the issue of financing the supply chain through a review of recent
literature, which investigates and lists the potential that Supply Chain Finance (SCF) provides
to the different stakeholders in the supply chain: suppliers, customers and financial
institutions. The use of SCF streamlines supplier — customer relationships, insofar as their
interests are combined in a collaborationist approach with a view to achieve value creation.
This is achieved using financial solutions tailored to the needs of each stakeholder. Financial
institutions play an important a role in SCF since they work as a facilitator within the supply
chain members providing these financial solutions and contributing the creation of value for

stakeholders providing solutions to optimize treasury of both suppliers and customers.

From the answer to the formulated research questions resulted a set of references and
information that was compiled and analyzed in order provide companies with a roadmap to

support their decision process on selecting the right SCF solution.

Classificacao JEL
G21 Banks, Depository Institutions
L21 Business Objectives of the Firm
F32 Current Account Adjustment, Short-term Capital Movements
Keywords: Financial Supply Chain, Supply Chain Finance, factoring, reverse factoring
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Sumario Executivo

Na actual conjuntura econémica onde concorréncia, eficiéncia e eficicia sdo elementos
determinantes para a sobrevivéncia das empresas, a gestdo da cadeia de abastecimento
(Supply Chain Management) assim como a gestdo do seu financiamento (Supply Chain

Finance) constituem um tema de relevancia inegavel.

Na dissertagao foi desenvolvido o tema do Supply Chain Finance (SCF), o seu impacto
nas empresas, a forma como as institui¢des financeiras podem acrescentar valor aos
participantes na cadeia de abastecimento e que factores devem considerar quando estdo a
decidir a solucao de SCF que vao utilizar. Foi também elaborada uma ferramenta de apoio

ao processo de decisao.

A questdo central investigada, que serviu também para delimitar o ambito da dissertacao,
foi saber de que forma o SCF contribui para a optimizagdo da tesouraria das empresas.
Antes de desenvolver o tema do financiamento da cadeia de abastecimento foi necessario
abordar um outro tema que lhe esta subjacente, designado por Supply Chain Management

(SCM) que diz respeito a gestao da cadeia de abastecimento.

O Council of Supply Chain Management Professionals define SCM como sendo a
integragdo das componentes de abastecimento e de procura envolvendo a empresa
internamente, bem como as relagdes entre empresas (CSCMP - Council of Supply Chain
Management Professionals, 2010). O SCF surge como uma consequéncia de SCM mas ¢é-
lhe complementar, na medida em que tem como fung¢do facilitar as transacgdes entre os
participantes na cadeia de abastecimento, garantindo financiamento e opg¢des de
pagamento negociadas por forma a melhorar a posi¢ao financeira de cada um (Aberdeen

Group, 20006).
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Podemos concluir que a introdugdo de SCF contribui positivamente para a optimizagao
das empresas. Carmerinelli afirma que o objectivo base do SCF ¢ a melhoria da liquidez
de todos os participantes na cadeia de abastecimento utilizando para o efeito praticas,
tecnologias e instrumentos financeiros desenhados para optimizar o fundo de maneio
retido em processos nessa cadeia (Camerinelli, 2012). O principio holistico que serve de
base ao SCF ¢ a garantia do bom funcionamento da cadeia de abastecimento fisica e a sua
integragdo com a financeira optimizando o fundo de maneio através de uma logica
colaborativa entre os participantes com vista a criagdo de vantagens competitivas, e dessa
forma potenciar a criacdo de valor para cada um deles. Retiradas conclusdes quanto ao
impacto que SCF tem na optimizacdo da tesouraria das empresas € no relacionamento
entre participantes na cadeia de abastecimento cumpre enderecar e investigar a fungao

desempenhada pelas institui¢des financeiras no processo.

As empresas tém necessidade de solucdes de financiamento que acrescentem valor na
cadeia de abastecimento, tanto a nivel de produtos de crédito como de gestdo do risco,
nomeadamente ao nivel do relacionamento entre fornecedores e clientes, quer estes se
encontrem no mercado doméstico ou internacional (Jones, et al., 2007). As instituicdes
financeiras funcionam como intermedidrios e t€ém um papel determinante na agilizagdo de
todo o fluxo financeiro dentro da cadeia de abastecimento através da disponibilizagdo as

empresas de produtos e servicos desenvolvidos para apoiar e facilitar a gestao financeira.

Por forma a desenvolver a investigacao foram identificados diferentes tipos de estruturas
existentes para SCF, os varios stakeholders envolvidos, interesses, riscos e respectivas
vantagens e desvantagens tendo como objectivo a elaboragdao de um roadmap para apoio
na andlise, decisdo e implementacdo de estruturas de SCF. Neste ambito foi elaborada
uma compilacdo de situacdes praticas onde se podem aplicar solugdes de SCF. Esta
compilagdo em conjunto com a revisdo do estado da arte realizada foi a base para a
preparagdo de um roteiro com o objectivo de proporcionar as empresas uma ferramenta de
apoio a tomada de decisdao quanto a solu¢do de SCF mais adequada em situagdes ou
momentos diferentes na cadeia de abastecimento. O desenho do roadmap assentou em

dois pontos base: o que as empresas participantes na cadeia de abastecimento necessitam;

e o que as instituicdes financeiras t€ém para oferecer.
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Supply Chain Finance — Optimizacao da tesouraria das empresas

1 Introducao

1.1

1.2

4

Neste capitulo ¢ apresentado o tema a analisar, o enquadramento da investigacao

realizada, a metodologia seguida e a estrutura da dissertacao.

Enquadramento

De que forma Supply Chain Finance contribui para a optimiza¢do da tesouraria das
empresas, em que medida a sua utilizacdo agiliza a relagdo entre fornecedor e

comprador, e qual o papel das instituicdes financeiras neste processo.

Na dissertacao foram investigadas e elencadas diversas formas para maximizar o valor
criado nas empresas actuando directamente na gestdo da cadeia de abastecimento,
nomeadamente na sua componente financeira com vista a identificacdo de pontos de
actuacdo que permitam a optimizagdo do seu fundo de maneio pela utilizagdo de

produtos financeiros adequados, ou seja, financiando a cadeia de abastecimento.

O SCF tem uma importancia crescente na medida em que se foca em solugdes para
optimizar a cadeia de abastecimento, nomeadamente através do seu financiamento.
Neste contexto as instituigdes financeiras tém um papel determinante, uma vez que
disponibilizam as empresas produtos e servigos desenvolvidos especificamente para
apoiar e facilitar a gestdo financeira da cadeia de abastecimento. Por forma a
desenvolver a investigacdo foram identificados diferentes tipos de estruturas existentes
para SCF, os varios stakeholders envolvidos, interesses, riscos e respectivas vantagens e
desvantagens tendo como objectivo a elaboragao de um roadmap para apoio na analise,

decisdo e implementacdo de estruturas de SCF.

Metodologia

A investigagdo foi desenvolvida seguindo um paradigma interpretativo, abordando

diversos autores e artigos cientificos que constituiram a base da revisao do estado da
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arte em SCF com vista a elabora¢ao de um roadmap que funcione como um suporte a
tomada de decisdo, pelas empresas, relativamente a solugdo de SFC mais apropriada

para o caso que tenham em apreco.

A investigagdo realizada enderegou dois objectivos principais. O primeiro consiste na
elaboragdo de uma revisao do estado da arte sobre SCF compilando informagao sobre o
tema e a sua aplicagdo na pratica. O segundo diz respeito a constru¢do de um roadmap

para apoio as empresas participantes numa cadeia de abastecimento.

O ambito da investigagdo realizada foi determinado pela resposta a questdo de
investigacdo formulada, bem como, pela resposta as duas subquestdes identificadas,
focando numa revisdo da literatura mais recente em SCF, a forma como este impacta a

performance das empresas e o papel que as instituicdes financeiras desempenham.

A questdo principal de investigagdo formulada é:

* De que forma supply chain finance contribui para a optimizacao da tesouraria das

empresas?
Da resposta a esta questao surgiram duas subquestoes:

*  Em que medida a utilizagdo de SCF agiliza a relagao entre fornecedor e cliente?

* Qual o papel das institui¢des financeiras no SCF?

Da andlise qualitativa do estado da arte emergiu um conjunto de informagdes, caminhos
a seguir ¢ recomendagdes que constituiram a base para o desenvolvimento de um
roadmap, cujo objectivo € proporcionar as empresas uma ferramenta de suporte na
analise das varias componentes do SCF, incluindo os diversos intervenientes,
sistematizando a informagao e contribuindo desta forma para o seu processo de tomada

de decisao.
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1.3

Estrutura da dissertaciao

A dissertagdo foi estruturada seguindo uma logica de enquadramento com base na
revisdo da literatura existente, isto €, numa primeira fase foi preparada uma
apresentacao sobre a gestdo da cadeia de abastecimento, a sua filosofia e constitui¢ao,
enfocando nas cadeias de abastecimento fisica e financeira, e, identificando os seus

pontos de intercepgao que funcionam como elementos de actuagao no ambito do SCF.

De seguida, continuando a mesma logica de enquadramento com base na revisdo da
literatura, foi preparada uma proposta de defini¢do para SCF incluindo uma analise do
impacto que a sua utilizacdo tem no desempenho das empresas. Este impacto foi

verificado utilizando as métricas fundo de maneio e ciclo de conversao de caixa.

Concluido o enquadramento inicial de SCM e SCF, com uma delimitacdo clara do
ambito da investigacao e focando concretamente na contribuicdo que o SCF tem na
agilizacdo da relacdo entre fornecedor e cliente € na consequente optimizacdo da
tesouraria das empresas, foi enderegado o tema do papel que as instituicdes financeiras

podem assumir nesse processo.

Neste contexto, foi elaborada uma revisao das estruturas e ferramentas existentes que
proporcionam solugdes para o financiamento da cadeia de abastecimento. Estas
solucdes assentam em produtos distintos consoante sejam baseadas no comprador, no
vendedor, em documentos, ou se o negdcio ¢ internacional (importacdo ou exportagao).
Para cada uma das solug¢des de financiamento elencadas foi descrito o seu conceito,

como funciona € como se operacionaliza.

Apds a conclusdo da revisdo da literatura foi executado um roadmap com base na
informacao investigada tendo como objectivo proporcionar um guia para as empresas

que, tendo adoptado uma filosofia de gestdo da cadeia de abastecimento, pretendam
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também financiar a sua actividade com recurso a gestdo das diversas opcdes de

financiamento proporcionadas pelas instituicdes financeiras.

Por ultimo foram retiradas conclusdes sobre o trabalho realizado e feitas recomendagdes

para investigagdo suplementar.
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2.1

Revisao da literatura

Este capitulo apresenta uma revisao do estado da arte sobre gestdo da cadeia de
abastecimento, a sua filosofia e constitui¢ao, nomeadamente as cadeias de abastecimento
fisica e financeira, e identificando os seus pontos de intercep¢ao que funcionam como

elementos de actuagdo para o Supply Chain Finance (SCF).

De seguida ¢ elaborada uma proposta de definicdo para SCF incluindo uma anélise do
impacto que a sua utilizacdo tem no desempenho das empresas e € enderegado o tema do
papel que as institui¢des financeiras podem assumir nesse processo. Neste ambito foi
elaborada uma revisdo das estruturas e produtos financeiros existentes que proporcionam

solugdes para o financiamento da cadeia de abastecimento.

Supply Chain Management

A questdo central enderecada no ambito da dissertacao foi saber de que forma o SCF
contribui para a optimizacdo da tesouraria das empresas. O tema do financiamento da
cadeia de abastecimento tem subjacente o tema mais abrangente que concerne a gestao
da cadeia de abastecimento (Supply Chain Management). Falar sobre a cadeia de

abastecimento implica também falar de logistica.

Supply Chain Management (SCM) ¢ um tema vasto pelo que no dmbito da investigacao
desenvolvida foi abordado nas suas componentes que directa ou indirectamente
influenciam o SCF. Neste subcapitulo foi elaborada de uma descricdo de SCM,
utilizando o conceito da gestao fisica e da gestdo financeira da cadeia de abastecimento,
assim como a sua interligacao que origina pontos de decisdo e actuacdo numa Optica de

aplicacdo de produtos financeiros que potenciam maior eficiéncia e eficacia no
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2.1.1

relacionamento entre os membros da cadeia de abastecimento, quer estes se posicionem

a jusante ou a montante.

E exactamente nestes pontos de interligacdo que intervém o SCF por forma a garantir o
bom funcionamento da cadeia de abastecimento fisica € a sua integragdo com a
financeira, optimizando o fundo de maneio, melhorando métricas como o prazo médio
de pagamento (PMP) e o prazo médio de recebimento (PMR) e maximizando os
beneficios com vista a criacdo de vantagens competitivas que permitam, por sua vez,

maior criagdo de valor para os intervenientes.

Logistica e Cadeia de Abastecimento

A definicao de logistica e de cadeia de abastecimento sdo conceitos base para o ambito
do trabalho desenvolvido na medida em que contribuem para a delimitacao da area de
actuacdo do SCF. Ou seja, a logistica define o conceito interno da empresa € a sua
interligacdo com o mercado, enquanto que a cadeia de abastecimento representa o
conjunto de empresas que participam nesse mercado. O financiamento da cadeia de
abastecimento esta dependente do relacionamento entre os varios participantes nessa

cadeia e da interligacdo que cada empresa tem entre si.

Logistica pode ser definida, de uma forma genérica, como sendo a parte da cadeia de
abastecimento responsavel pelo planeamento, estabelecimento e controlo de um plano
conjunto para a circulacdo de produto e informacdo numa organizagdo com vista a
maximizacao da sua rentabilidade através da entrega de produto atempada e eficiente
em termos de custo (Martin, 2005, p. 4). A Logistica funciona como o elo de ligacao
entre a empresa (internamente), o seu mercado (a jusante) e o conjunto de
fornecedores (a montante). Desta forma, o ambito da Logistica ¢ mais abrangente que
a propria organiza¢cdo uma vez que se ocupa do planeamento e coordenagdo do fluxo
de materiais desde a origem até ao utilizador final de uma forma integrada (Martin,

2005, p. 15).
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Por sua vez, a cadeia de abastecimento pode ser descrita como uma rede de
fornecedores que produz determinados produtos que se destinam a ser transaccionados
entre si, ou com terceiros (Martin, 2005). As cadeias de abastecimento sao
essencialmente redes de relacionamento onde cada um dos participantes esta ligado
entre si através de relagcdes comerciais, por exemplo a compra ou venda de produtos
ou servicos. Nesta perspectiva a qualidade desses produtos ou servigos ¢ um
pressuposto basico para assegurar a continuacao do relacionamento comercial entre os

varios participantes (Camerinelli, 2008, p. 117).

Cadeia de abastecimento fisica (Physical Supply Chain)

A Physical Supply Chain (PSC) corresponde a uma série de processos de negocio
efectuados, desde o momento de aquisicao da matéria-prima ou servigos, até a sua

transformagao e entrega ao cliente (Bryant & Camerinelli, 2013, p. 20).

A optimizagdao da PSC ¢ uma forma de melhorar a eficidcia das empresas, tornando
mais eficiente a gestdo dos processos, nomeadamente no que concerne o planeamento,
encomenda, entrega, recepcao e utilizagdo da mercadoria. Este ganho de eficiéncia
traduz-se essencialmente na reducdo de custos ao longo da cadeia de
abastecimento(Wegner, 2011). Alguns exemplos sdo a redu¢do de custos de producao
ou de entrega, a reducdo de custos de inventario, ou mesmo o decréscimo do time-to-

market'

A figura 1 abaixo apresenta um diagrama de fluxo onde estdo representados os trés
processos de gestdo da cadeia de abastecimento fisica designados por source-to-pay;
order-to-cash e fulfill-to-service. Neste diagrama esta representado o fluxo completo
destes processos incluindo a sua intercepcao ao longo do ciclo completo da cadeia de
abastecimento, desde a procura e seleccdo do fornecedor até a entrega da mercadoria e

recepcao do pagamento.

! time-to-market - E o tempo que decorre entre a recepgdo da encomenda e o seu pagamento.
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Processo Source-to-pay

N
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oSS amento Recepgao do aviso de
\ Reconciliagdo Cobranga do aviso de pe
pagamento
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Figura 1 - Diagrama do processo completo de PSC (Bryant & Camerinelli, 2013)

O processo de gestdo source-to-pay representa as varias etapas inerentes a uma compra

desde a procura do fornecedor até ao pagamento.

O processo de gestdo order-to-cash representa as varias etapas inerentes ao
fornecimento, desde a recepc¢ao da encomenda, passando pela entrega da mercadoria

ou servigo, até a recepcao do pagamento.

O processo fulfill-to-service esta relacionado com produgdo do objecto da transacgao.
Esta directamente ligado ao fornecedor, podendo contudo ser, ou ndo, da sua

competéncia.
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De acordo com (Miao, Changrui, Bing, Qinhua, & Jin, 2010) existe uma procura
constante por parte das empresas com vista a introducdo de praticas operacionais que
melhorem a sua eficiéncia interna e com isso possibilitem maior libertacdo de fundo
de maneio. E fundamental compreender as possiveis fontes de financiamento interno,
ndo tanto na perspectiva de corte de custos, mas sim na optimizacao dos fluxos de

natureza financeira.

A procura pelas melhores praticas, evidenciada pelas empresas, resulta essencialmente
do alinhamento dos fluxos operacionais com os fluxos financeiros e da avaliagdo da
informagdo numa Optica “end-to-end” com vista a determinar os valores de fundo de
maneio na empresa € a correspondente liquidez. Bryant e Carmerinelli afirmam que
para cada movimento fisico de mercadoria ou produto na cadeia de abastecimento das
empresas ha um movimento financeiro correspondente (Bryant & Camerinelli, 2013).
No subcapitulo seguinte ¢ abordado e analisado este movimento financeiro na cadeia

de abastecimento.

Cadeia de abastecimento financeira (Financial Supply Chain)

A financial supply chain (FSC) difere da PSC na medida em que lida com o fluxo do
dinheiro e ndo do produto ou servico (Weisse, 2013). Ou ainda, posto de forma
diferente, a FSC refere-se as transac¢des que ocorrem entre os diversos parceiros da
cadeia de abastecimento com vista a facilitar a compra ou o pagamento de produtos ou
servicos, onde se incluem notas de encomenda ou gestdo de facturas, ordens de

pagamento, entre outros (Pezza, 2011, p. 5)

De acordo com a perspectiva financeira da cadeia de abastecimento, cada um dos trés
processos identificados na figura 1 acima ¢ designado de cadeia de valor, na medida
em que prosseguindo uma estratégia de melhoramento continuo da PSC, cada um
deles representa um potencial de libertacao de valor nesse processo e contribui desta

forma para maior libertacdo de fundo de maneio da empresa.
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A optimizagdo do fundo de maneio através da libertacdo de valor retido em processos
ao longo da cadeia de abastecimento ¢ um dos principais objectivos da gestdo da FSC,
actuando por exemplo, na reducdo do prazo médio de recebimento ou estendendo o

prazo médio de pagamento.

Gestao da Cadeia de Abastecimento (Supply Chain Management)

O Supply Chain Management (SCM) tem na sua esséncia uma ideia de cooperacao
entre os diferentes participantes na cadeia de abastecimento, integrando os diversos
niveis internos da empresa assim como os elementos exteriores a essa empresa (Balan,
2008) citado por (Virgil & Popa, 2013) Nesta optica, € possivel afirmar-se que SCM
implica a gestdo das actividades de sourcing e procurement em termos do
relacionamento com fornecedores e clientes com vista a uma maior criacao de valor
para o cliente através da minimizagdo de custos na cadeia de abastecimento. (Martin,
2005, p. 5). Ou seja, SCM corresponde a integracdo das componentes de
abastecimento e de procura envolvendo a empresa internamente, bem como as
relacdes entre empresas. (CSCMP - Council of Supply Chain Management
Professionals, 2010)

O SCM ¢ determinante na obtencdo de vantagens competitivas para as empresas.
Fourslund afirma que os gestores a diferentes niveis na organizacdo devem ter
presente nao so a relacao directa entre SCM e a estratégia financeira da empresa, mas
também a forma como o dia a dia da empresa impacta na sua performance financeira.

(Fourslund, 2007)

O objectivo primordial de uma empresa ¢ a maximizagao do resultado com vista a
obtengdo de lucros. Por forma a atingir este objectivo de longo prazo a empresa devera
decompod-lo em objectivos de performance de curto prazo que possam ser aferidos e

monitorizados (Grant, 2005). E portanto essencial entender a ligagio entre os
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indicadores de performance da cadeia de abastecimento e a sua relagdo com os

indicadores globais de performance da empresa (Elgazzar, Leach, & Tipi, 2012).

Presutti e Mawhinney (2007) citados por (Elgazzar, Leach, & Tipi, 2012) elaboraram
um estudo onde demonstraram a ligacdo entre os indicadores de performance da
cadeia de abastecimento e a performance da empresa e concluiram que existe uma
correspondéncia directa entre a eficicia nos resultados da empresa e a eficiéncia das
actividades executadas ao longo da cadeia de abastecimento. Os autores basearam o
estudo no modelo SCOR? para os indicadores relativos a cadeia de abastecimento, e

recorreram ao método EVA® para obter os indicadores financeiros.

Pode entdo concluir-se que esta correspondéncia directa entre a performance
financeira da empresa e a gestdo da cadeia de abastecimento assegura os interesses de
dois stakeholders importantes da empresa, os clientes e os accionistas (Elgazzar,
Leach, & Tipi, 2012). Um indicador importante para a gestdo eficiente da cadeia de
abastecimento ¢ o fundo de maneio. Este indicador resulta da diferencga entre o activo
corrente € o passivo corrente, e representa uma medida das reservas liquidas da
empresa assim como da sua solvéncia de curto prazo (Bryant & Camerinelli, 2013). O
fundo de maneio ¢ definido como sendo a parte dos capitais permanentes que nao ¢
absorvida no financiamento do imobilizado liquido e que, consequentemente, vai
cobrir (parcial ou totalmente) as necessidades de financiamento do ciclo de exploracao

(Forum Think Finance).

A definicdo de um valor ideal para o fundo de maneio das empresas que tenha uma
aplicacdo pratica e generalista € um exercicio dificil atendendo as especificidades de
cada empresa e de cada sector, entre outros constrangimentos que podem ocorrer
(Jones, et al., 2007). Uma forma alternativa para medir a eficiéncia da cadeia de
abastecimento ¢ através da utilizacdo do ciclo de conversdo de caixa (CCC) das

empresas, ou seja gerindo o relacionamento com fornecedores e clientes, procurando a

2 Supply Chain Operations Reference Model — Desenvolvido em 1996 pelo Supply-Chain Council (SCC).
3 Conceito Economic Value Added
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optimizacao dos prazos de pagamento, de recebimento e o tempo de stock (Jones, et
al., 2007). Por forma a aferir o impacto da PSC em cada um dos componentes do
fundo de maneio € vantajoso utilizar os seus equivalentes relacionados com o CCC. A

figura 2 abaixo representa graficamente o CCC

m" Mercadoria
- , ’

q0[]0

EEE
[m]=]m) l
Figura 2 — Ciclo de conversdo de caixa (Filipe Félix)

O CCC resulta da diferenca entre o Ciclo Operacional e o Prazo Médio de Pagamento
e representa o espago de tempo que decorre entre o pagamento das matérias primas € o
recebimento do dinheiro gerado na venda do produto final. Daqui decorre,
generalizando, que valores de CCC elevados revelam necessidades de fundo de
maneio elevadas o que implica a alocacdo de capital a exploracao do negocio e retira
capacidade a empresa para investimento de expansao ou novos negocios (Camerinelli,

2008, pp. 118-120).

Em termos numéricos o CCC ¢ calculado utilizando a seguinte formula:

CCC = (PME + PMR) — PMP

Onde:
CCC: Ciclo de conversdo de caixa
PME: Prazo Médio de Existéncias
PMR: Prazo Médio de Recebimento

PMP: Prazo Médio de Pagamento

Equagao 1 — Célculo do ciclo de conversdo de caixa (retirado de Forum Think Finance)
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2.2

Na realidade, a optimizagdo da cadeia de abastecimento devera passar necessariamente
pela sua percepcao dessa cadeia como um todo, end-to-end. O racional desta
optimizacdo deve estar assente no relacionamento entre os varios intervenientes da
cadeia e ndo apenas ao nivel individual de cada empresa (Jones, et al., 2007). A
maximizacdo do PMP com recurso apenas aos fornecedores para melhorar (aumentar)
as condi¢des de pagamento geralmente ndo € uma estratégia valida ou aconselhavel a
longo prazo pois vai necessariamente criar uma tensdo natural entre os parceiros

comerciais.

Uma forma de maximizar o PMP podera passar pela negociacdo de uma proposta que
inclua também uma melhoria para o fornecedor, em termos de SCM. Por exemplo
recorrendo a uma facilidade de SCF suportada numa instituicdo financeira, ou nao,
através da qual o fornecedor possa garantir o recebimento na data acordada ou tenha
acesso antecipado ao pagamento (reverse factoring). Desta forma com a utilizacao de
SCF ¢ possivel melhorar simultaneamente o CCC do fornecedor e do cliente e desta

forma criar valor na cadeia de abastecimento.

Supply Chain Finance

De forma similar ao que se verifica para o SCM, também o financiamento da cadeia de
abastecimento (Supply Chain Finance) tem vindo a ganhar importancia crescente junto
das empresas na medida em que se foca nas solucdes que as institui¢cdes financeiras lhes
disponibilizam através de produtos e servigos desenvolvidos especificamente para o
efeito. Neste subcapitulo ¢ apresentada uma defini¢do de Supply Chain Finance
enquadrando o tema no objectivo deste trabalho que € a optimizacao do financiamento

da cadeia de abastecimento das empresas,
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2.2.1

Por forma a evitar alguma confusdo entre Supply Chain Finance (SCF) e Financial
Supply Chain (FSC) foi importante proceder a uma clarificagdo prévia dos dois

conceitos.

O FSC refere-se as transac¢des que ocorrem entre os parceiros de negdcio (comprador e
vendedor) com o objectivo de facilitar a compra ou o pagamento de produtos ou
servicos, onde se incluem ordens de compra, gestdo de facturas, ordens de pagamento,

entre outros. (Pezza, 2011, p. Pag 5)

O SCF tem como objectivo facilitar as transacg¢des entre esses parceiros garantindo
financiamento e opg¢des de pagamento negociadas por forma a melhorar a posi¢ao

financeira de cada um (Aberdeen Group, 2006).

O que é Supply Chain Finance — Uma proposta de definicao

Fornecedor e comprador t€m interesses antagonicos. O fornecedor quer receber o mais
rapidamente possivel e o comprador quer pagar o mais tarde possivel. Sem uma visao
integrada da cadeia de fornecimento, fornecedor e comprador financiam as suas
necessidades de tesouraria nos seus proprios termos e custos. O SCF consiste na
utilizacdo de praticas, tecnologias e instrumentos financeiros para optimizar o fundo
de maneio retido em processos da cadeia de abastecimento tendo como objectivo a
melhoria da gestdo da liquidez de todos os parceiros nessa cadeia de abastecimento

(Camerinelli, 2012).

O Aberdeen Group propde também uma definicdo que sintetiza o SCF de acordo com
os seus objectivos inerentes: “Facilitar as transacgdes entre parceiros garantindo
financiamento e opg¢des de pagamento negociadas por forma a melhorar a posicao

financeira de cada um. As tecnologias e estruturas financeiras utilizadas para atingir
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estes objectivos sdo secundarias, e adaptaveis ao longo do tempo sem alterar o

entendimento do SCF”’(Aberdeen Group, 2006).

Das duas defini¢des para SCF propostas acima resulta que a sua utilizacao na cadeia
de abastecimento implica também a introducdo de uma entidade terceira, que pode ser
um banco ou outra entidade financiadora. Esta colaboragao tripartida
(comprador/fornecedor/entidade financiadora) tem um impacto positivo no fundo de
maneio das empresas uma vez que permite alongar os ciclos de pagamento, a0 mesmo
tempo que os fornecedores podem antecipar receitas. A entidade financiadora funciona
como facilitador e ganha pela intervencao na operagdo, seja por via da margem entre o
valor a receber e o valor pago na antecipagdo ou por uma remuneragao/comissao
cobrada as partes pelo servigo prestado, por exemplo servigo de cobranga, mas existem

outros que serao discriminados em detalhe mais a frente.

Impacto do Supply Chain Finance no desempenho da empresa

Como foi j& demonstrado nos paragrafos precedentes, o principio holistico que serve
de base ao SCF ¢ a garantia do bom funcionamento da cadeia de abastecimento fisica
e a sua integracdo com a financeira, optimizando o fundo de maneio, melhorando
métricas como o prazo meédio de pagamento (PMP) e o prazo médio de recebimento
(PMR) e maximizando os beneficios através de uma logica colaborativa entre os
participantes com vista a criagao de vantagens competitivas e dessa forma potenciar a

criacdo de valor para cada um deles.

A figura 3 abaixo identifica alguns exemplos de pontos de interligagdo entre a PSC e a
FSC que representam oportunidades de actuacdo no ambito do SCF através da
utilizacao de produtos ou servigos com vista a agilizar os fluxos fisico e financeiro na

cadeia de abastecimento.
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Figura 3 — Pontos de actuacdo de SCF (Bryant & Camerinelli, 2013)

Conforme vimos, SCF ¢ definido como o uso de instrumentos financeiros, praticas e
tecnologias para optimizar a gestdio do fundo de maneio e da liquidez retidos em
processos da cadeia de abastecimento entre os parceiros de negdcio, sendo também
‘event-driven‘. O diagrama da figura 3 mostra exemplos de intervencdo na FSC
(financeira, mitigagdo de riscos ou pagamento) impulsionada por um evento na PSC.
A monitorizagdo e controlo dos acontecimentos na PSC cria oportunidades para a

intervencao de SCF.

SCF em acc¢ao — Exemplo comparativo

Por forma a ilustrar o impacto da aplicagdo de SCF nas empresas foi elaborado um
exemplo com dois cenarios mas um objectivo comum a atingir. Cada cenario
corresponde a uma empresa, sendo que uma das empresas pratica uma gestao virada
para a sua estrutura interna como uma aproxima¢do ao mercado de uma forma
individualista, enquanto a outra empresa tem uma gestdo baseada em SCM e utiliza

activamente solugdes de SCF. O objectivo das duas empresas € aumentar as vendas.
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Como foi investigado em pardgrafos anteriores, a gestdo do ciclo de conversao de
caixa ¢ determinante na libertacdo de fundo de maneio retido ao longo da cadeia de
abastecimento. Este exemplo pretende ilustrar o impacto que a utilizagdo, ou nao, de
solucdes de SCM e SCF tem numa situagdo em que as duas empresas t€ém o mesmo

objectivo.

A Velhos do Restelo SA (VRS-A) ¢ uma empresa cuja estratégia estd centrada numa
optica interna de fazer negdcios, numa perspectiva individualista no mercado. A
Novas Avenidas SA (NA-SA) ¢ uma empresa cuja estratégia passa pelo
relacionamento com os seus fornecedores e clientes de uma forma colaboracionista e
numa perspectiva win—win utilizando activamente solucdes de SCM e SCF. A

comparag¢ado dos dois cenarios foi efectuada em cada um dos momentos do CCC.

O ciclo de conversdao de caixa ¢ composto por trés momentos: aquisicdo de matéria-
prima (Compras), armazenagem dessa matéria-prima durante o processo produtivo

(Stock) e venda do produto final (Vendas).

Compras

A VR-SA gosta de demonstrar a sua capacidade crediticia e por isso paga a matéria-
prima aos seus fornecedores a pronto. Este processo implica a afectacao de liquidez da

empresa para o pagamento imediato o que consome fundo de maneio da empresa.

Por sua vez, a NA-SA negoceia os termos de pagamento com os fornecedores. Por
forma a tornar o negocio interessante para as duas partes, a NA-SA fala com o seu
banco que organiza uma solucdo em que compra os recebiveis aos fornecedores. Os
fornecedores por sua vez podem beneficiar de uma forma interessante de

financiamento.

17



Supply Chain Finance — Optimizacao da tesouraria das empresas

Aumento de vendas

Para conseguir incrementar as vendas, a VR-SA seguiu uma politica de dilatacdo dos
prazos de recebimento, ao optar por estender o prazo de pagamento aos seus clientes, a
liquidez da empresa vai ficar mais tempo preza nos clientes e no stock uma vez que a

empresa ja pagou pela matéria-prima e vai receber mais tarde.

Por sua vez a NA-SA tendo definido como estratégico o incremento das vendas,
negoceia com os seus clientes prazos de pagamento mais dilatados, mas em
simultaneo negoceia a venda destes recebiveis ao seu banco. Ao proceder desta forma
a NA-SA tem as seguintes vantagens: acesso a liquidez imediata proveniente da venda
das facturas; potencial para novos clientes pelo efeito das condigdes de pagamento

oferecidas; e reducao do risco de cobranca.

Custo de inventario - Gestao de stock

A VR-SA mantém niveis de inventario muito elevados por forma a garantir que nao
existe qualquer quebra de stock. Este stock estd totalmente pago aos fornecedores, ou

seja, existe fundo de maneio retido em inventério.

A NA-SA introduziu um sistema de gestdo de stock para garantir que tem em

inventario apenas o que necessita em cada altura.

Conclusao

A gestdo levada a cabo pela VR-SA tem as seguintes implicagdes ao nivel da sua

performance:

¢ Necessita niveis elevados de financiamento de fundo de maneio.
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2.3

* O balango ¢ afectado muito negativamente pelos niveis elevados de inventario
e da conta “a receber de clientes”.

* Nao tem liquidez disponivel para novos investimentos ou negdcios.

A NA-SA tem uma gestdo eficiente do seu fundo de maneio com consequéncias muito
positivas ao nivel da sua performance, da qual resulta um balanco forte e equilibrado,

mas também:

* Niveis de liquidez adequados, o que permite a realizacdo de investimentos em
novos negocios ou mercados.

* Indicadores de balango positivos o que implica facil acesso a crédito bancario

O papel das instituicoes financeiras no SCF - Formas de cooperagao

Neste subcapitulo foi debatido o papel das instituigdes financeiras e enderegado o tema
das diversas formas de cooperagdo existentes. As instituicdes financeiras, bancos ou
outro tipo de instituigdes, como por exemplo empresas de factoring, disponibilizam as
empresas diversas solu¢des contendo produtos e servicos que se enquadram nos
objectivos de SCF. Esta intervengdo de uma entidade financiadora na cadeia de
abastecimento tem um impacto positivo no fundo de maneio das empresas na medida
em que permite alongar os ciclos de pagamento, ao mesmo tempo que os fornecedores
tem a possibilidade de antecipar as suas receitas. Mark Kirkland® refere que “Se for
capaz de encontrar um banco que financie toda a minha base de clientes tenho a certeza

que duplicarei o meu volume de vendas™.

A intervencao das instituicdes financeiras no ambito do SCF pode ocorrer em trés

momentos distintos do ciclo de conversao de caixa.

e Através do financiamento dos pagamentos do seu cliente (financiamento com

base no comprador).

# Mark Kirkland é o Global Head of Financial Risk Management na Philips Electronics
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23.1

* Apoiando o processo produtivo financiando os custos de producdo dos seus
clientes (pré financiamento).
* Procedendo a compra dos recebimentos do seu cliente (financiamento com base

no vendedor).

As empresas de uma forma cada vez mais recorrente, t€m necessidade de solugdes de
financiamento que acrescentem valor na gestdo do risco ao longo da cadeia de
abastecimento, nomeadamente ao nivel dos fornecedores e dos clientes, quer estes se
encontrem no mercado doméstico ou internacional (Jones, et al., 2007). As institui¢des
financeiras funcionam como intermedidrios e tém um papel determinante na agilizagao

de todo o fluxo financeiro dentro da cadeia de abastecimento .

No ambito desta revisao da literatura foi considerada uma amostra de solu¢des contendo
produtos financeiros. A seleccdo destes produtos foi realizada com base em dois

critérios:

* A frequéncia com que estes produtos sdo utilizados nas relagdes comerciais
domésticas e no mercado internacional;

* A adequagdo das suas caracteristicas ao financiamento da cadeia de
abastecimento, quer na Optica do fornecedor/exportador quer na do

comprador/importador.

Os produtos apresentados foram seleccionados por representarem de forma completa as
opgoes de financiamento da cadeia de abastecimento. O facto de serem estes produtos

nao implica que ndo existam outros também apropriados.

Solu¢des para financiar a cadeia de abastecimento

As solugdes para SCF diferem dos empréstimos tradicionais na medida em que as

institui¢des financeiras fazem uma andlise do risco tendo em consideracao a cadeia de
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abastecimento e ndo cada interveniente isoladamente. Nos pardgrafos seguintes ¢ feita
uma apresentacdo de um conjunto de produtos e servigos que podem integrar solugdes
de SFC tendo como objectivo proporcionar uma base informativa discriminando as

suas caracteristicas ¢ modalidades de utilizacao.

A figura 4 abaixo identifica os produtos e servigos investigados cujas caracteristicas
possibilitam a sua utilizagdo no financiamento da cadeia de abastecimento. Estes
produtos e servicos foram distribuidos em trés grupos de acordo com a sua finalidade,
isto €, se o financiamento ¢ feito com base no comprador, no fornecedor ou se o

financiamento tem por base uma operacao documentaria.

ianciamento baseadas
em operagoes
documentarias

financiamento baseadas financiamento baseadas
no comprador no vendedor

Desconto comercial Desconto s/ estrangeiro

Abonos

Figura 4 — Solugoes de financiamento para SCF (Filipe Félix)

Para cada produto financeiro identificado foi elaborada uma descricdo do seu
funcionamento, beneficios, forma de aplicagdo e operacionalizagdao tendo presente o
ambito do SCF. Para cada produto foram também elencados os riscos para os

participantes na cadeia de abastecimento decorrentes da sua utilizagao.
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2.3.2 Estruturas de financiamento baseadas no comprador

2321

Reverse Factoring

O reverse factoring € uma forma de financiamento que actua sobre os recebiveis da
empresa, mas com base na qualidade e valia crediticia do comprador, permitindo que

o fornecedor antecipe receitas, facilitando a venda com prazos mais alargados.

Este tipo de estrutura financeira ¢ muitas vezes confundido no mercado como sendo
SCF. Na realidade ¢ uma das formas de financiar a cadeia de abastecimento. Nesta
estrutura o financiamento ¢ feito aos fornecedores com base na qualidade do
comprador, mais concretamente na sua capacidade crediticia. A institui¢do financeira
(factor) disponibiliza a possibilidade de financiamento aos vdarios fornecedores de
um comprador especifico, com base na qualidade e no conhecimento que detém
desse comprador, ou seja, o factor s6 necessita de proceder a recolha de informagao e

analise crediticia dos compradores para poder financiar os seus varios fornecedores

(Klapper, 2006, p. 3).

Como funciona

O comprador negoceia com a institui¢ao financeira (IF) um contracto onde estdao
definidos, o montante global do contrato, prazos de pagamento e eventualmente

poderd também estar definido o tipo de facturas elegiveis para financiamento.

As facturas sdo apresentadas normalmente ao comprador que as aprova e envia a IF.
Por sua vez a IF informa o fornecedor da data de pagamento de cada factura e
disponibiliza a possibilidade de antecipac¢ao desses fundos mediante o pagamento de
uma taxa de desconto que resulta da aferi¢do do risco do comprador e nio do seu. E
também relevante que este tipo de crédito ndo representa endividamento adicional

para o fornecedor uma vez que a antecipacdo da receita resulta da cedéncia da

factura sem recurso. Ou seja, a IF nao tem direito de recurso sobre o crédito cedido.
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Existem algumas IF que desenvolveram plataformas tecnologicas para fazer a gestao
com base em solugdes B2B’ ou e-envoicing®. Para estes casos os passos sdo os
mesmos, contudo o processo de validagdo e aprovacdo das facturas, assim como a
disponibilizagdo dos adiantamentos, poderd ser mais rapida. Esta situacdo fica a
dever-se ao facto da informacao disponivel relativa a base de utilizadores estar
informatizada, o que fard com que esta seja tendencialmente mais vasta implicando
por um lado um maior nimero de fornecedores disponiveis, mas por outro, também
maior grau de informacao existente o que por sua vez facilita o processo de recolha

de informagao (due diligence) necessario para proceder aos adiantamentos.

Beneficios para os fornecedores

* Redug¢do do PMR

* Possibilidade de antecipacao de receita a pregos favoraveis

* Fonte adicional e flexivel de financiamento com base em facturas emitidas e
confirmadas

* O crédito ndo representa endividamento adicional uma vez que a antecipacao

da receita resulta da cedéncia sem recurso da factura.

Beneficios para os compradores

¢ Fortalecimento do relacionamento com fornecedores

* Melhoria de PMP ou desconto por pronto pagamento

> Solugdes B2B sdo solugdes proporcionadas por empresas para empresas
® e-invoincing é o termo em inglés para designar facturagdo electronica.
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2.3.2.2 Pré-financiamento (financiamento a produco)

Os pré-financiamentos ou financiamentos com base em notas de encomenda sdo
financiamentos de curto prazo (normalmente prazos inferiores a 1 ano), destinados a
financiar as necessidades de fundo de maneio do fornecedor para preparagdo e
entrega da mercadoria (para exportagdo ou no mercado doméstico) encomendada

pelo comprador.

Regra geral sdo financiamentos “Bullet” — liquidacdo numa prestagdo final Unica e
com a recepc¢ao dos fundos provenientes do pagamento da factura ou, em alternativa,
este tipo de financiamento poderd ser liquidado com recurso a uma outra forma de
financiamento, por exemplo reverse factoring, factoring ou desconto sobre o

estrangeiro.

Nao obstante este tipo de financiamento ter subjacente uma encomenda e por isso
estar classificado como sendo baseado no comprador, ndo hd garantia de que o
fornecedor entregue a mercadoria ou servigo nas condi¢cdes acordadas com o
comprador, ou que verificando-se a respectiva entrega o comprador cumpra com o

acordado.

Neste tipo de operagdes o risco que lhe esta inerente € o do fornecedor, ou seja:

* Na perspectiva do fornecedor, o risco € o de apos preparagao e conclusao da
encomenda, o cliente ndo a aceite ou tendo aceitado, ndo a pague.

* Na perspectiva do cliente, tem a ver com capacidade do fornecedor para
cumprir com o que se comprometeu a fornecer e nos termos € que se
comprometeu.

* Na perspectiva da entidade financiadora, tem a ver com a capacidade do

fornecedor para reembolsar os montantes contratados.
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2.33.1

Estruturas de financiamento baseadas no fornecedor

Nos paragrafos seguintes foi elaborada uma revisdao dos produtos financeiros
utilizados em estruturas de financiamento baseadas no fornecedor. As utilizadas com
maior frequéncia foram identificadas e sdo apresentadas em detalhe nos paragrafos

seguintes.

Factoring

O factoring ¢ uma estrutura financeira que combina financiamento de fundo de
maneio e servi¢o de custodia, gestdo e cobranga de facturas (FCI - Factors Chain
International). O factoring ¢ uma forma de financiamento que actua sobre os
recebiveis da empresa permitindo que o fornecedor antecipe receitas facilitando a

venda com prazos mais alargados.

Descricao

O factoring consiste na cessdo, a uma instituicao financeira (Factor), de créditos de
curto prazo, que uma empresa detém sobre os seus Clientes, resultantes da venda de
produtos ou servigos, para gestdo e cobranga dos créditos cedidos, com ou sem

assuncao de risco e eventual antecipacao de fundos.

A empresa fornecedora de bens ou servicos, que esta na base dos créditos cedidos ¢

designada por Aderente e os seus clientes, por Devedores.
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Figura 5 - Diagrama operacional de factoring (Millennium bcp)

Como se operacionaliza

A Notificacdo € o processo através do qual o devedor ¢ informado da celebracao do
Contrato de factoring entre o seu fornecedor (Aderente) e a instituicao financeira, e
da consequente obrigagdo de pagar a essa instituicdo os créditos desse mesmo
fornecedor. Existem dois tipos de notificacdo, notificacdo genérica e notificagdao

especifica.

A notificagdo genérica ndo identifica facturas mas refere-se a todo e qualquer
documento decorrente da relacdo comercial com o Aderente. Corresponde a uma
carta efectuada pelo Aderente, informando que, a partir daquela data o Devedor
deverd pagar a institui¢do financeira, toda e qualquer factura (ou outro documento)
por ele emitida. E a forma de notificagio mais comum nas opera¢des

completas/continuadas.

Por sua vez a notificagdo especifica Corresponde a uma carta onde sao
especificamente identificadas as facturas que o Devedor devera pagar a instituicdao

financeira. Este tipo de notificagdo para além da identificacdo das facturas, faz
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também mengdo as suas datas de vencimento/pagamento. Utilizada especialmente

nas operagdes pontuais.

Beneficios

* Permite o acesso a uma fonte de financiamento complementar
* Liberta recursos financeiros

* Reduz custos administrativos

¢ Liberta recursos humanos;

* Disciplina as cobrancas;

¢ Atenua o risco de crédito;

Principais Riscos no factoring

* Descontos e Devolugdes (Notas de Débito/Crédito);

* Compensagoes (encontro de contas entre Aderente e Devedor);
* Pagamentos Directos (dos Devedores aos Aderentes);

* Interrupgdes de pagamentos para pressionar fornecedores;

* Facturas Falsas (incluindo facturas de favor);

* Facturagdo por antecipacao;

* Retencao de valores.

2.3.3.2 Forfaiting

O forfaiting ¢ uma modalidade de financiamento associada a transacc¢Oes de
Comércio Internacional que envolve o desconto de pagamentos futuros numa base
sem recurso. E uma forma de financiamento que actua sobre os recebiveis da
empresa permitindo que o exportador antecipe receitas facilitando a venda com

prazos mais alargados.
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Pode ser utilizado com uma variedade grande de recebiveis quer estes sejam
relacionados com exportagdes ou puramente financeiros. Tem como objectivo a
antecipacao das receitas de exportagdo, pela compra, sem recurso, ao exportador, de

letras ou promissory notes, representativas de uma obrigagao de pagamento a prazo.

Nao obstante a operacao de forfait tipica se situar no médio prazo (entre 3 a 5 anos) €
possivel realizar estas operagdes com maturidades tdo dispares como 6 meses ou

mesmo a 10 anos (The International Forfaiting Association, IFA).

Vantagens para a Empresa:

* Minimizag¢ao de Riscos — Comercial, cambial e politico (para o exportador)
* Simplicidade e Flexibilidade — Documentagdo necessaria minima
* Libertagdo dos limites de crédito concedido ao exportador, possibilitando

uma maior liquidez

Desconto Comercial

Esta modalidade de financiamento ¢ utilizada para transac¢des realizadas no
mercado doméstico. O desconto comercial ou desconto de Letra como ¢ vulgarmente
designado ¢ uma forma de financiamento que actua sobre os recebiveis da empresa
permitindo a antecipacdo de proveitos resultantes de transac¢des comerciais, vendas

ou prestacdes de servicos, realizadas a crédito.

A Letra ¢ um titulo de crédito através do qual o emitente do titulo (sacador) d4 uma
ordem de pagamento (saque) de uma dada quantia, em dadas circunstancias de tempo
e lugar, a um devedor (sacado), ordem essa a seu favor ou de uma terceira pessoa (o
tomador ou beneficiario). Quando a Letra ¢ apresentada a instituicdo financeira para

desconto (antecipa¢ao do valor da Letra) ou Cobranga, o banco torna-se o seu
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Portador. Quem entrega a Letra ao banco torna-se o seu cedente.(Millennium bcp,

2013)

Vantagens:

* Permite transformar vendas a crédito em recebimentos imediatos, ideal para
Empresas com necessidades financeiras pontuais de tesouraria de curto prazo,
cujos recebimentos futuros estejam titulados por Letras

* A empresa tem um planeamento eficaz da tesouraria através da negociacao de
uma linha de crédito para desconto comercial.

* Para empresas com actividade sazonal, permite a distribuicao temporal das

receitas.

2.3.4 Operacdes Documentarias — Documentary Trade Finance

Existe um conjunto de produtos e servigos disponibilizados pelos bancos com o
objectivo de apoiar o negodcio internacional das empresas quer na vertente de
importagdo quer na vertente de exportacdo. Estas operagdes sdao designadas por
operagdes documentdrias ou documentary trade finance e tém subjacentes dois

pressupostos de base:

* Assegurar a quem exporta que vai receber;
* Assegurar a quem importa que sO paga aquilo que efectivamente comprou e

nos termos em que acordou a transacgao.

Numa optica de gestao da cadeia de abastecimento e do seu financiamento este tipo de
operagoes representa a possibilidade de actuagdo ao nivel do PMP e do PMR uma vez
que cada uma das modalidades que vamos rever assegura, embora com niveis de risco
de crédito distintos, as transacc¢des realizadas entre os participantes numa cadeia de

abastecimento internacional.
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2.34.1

Cartas de Crédito (L/Cs)

As cartas de crédito sdao produtos em que o banco emitente garante, de forma
irrevogavel, tanto o exportador como o importador desde que sejam cumpridos os
termos e condi¢des nela prevista. Esta garantia permite que quer exportador, quer
importador consigam libertar liquidez. O importador consegue através da negociagao
de prazos de pagamento mais dilatados. O exportador beneficia por ter acesso a
financiamento em dois momentos: pré-financiamento aquando da sua producao; e/ou
apés a concretizacdo da exportagdo solicitando o desconto, conseguindo acesso
imediato a liquidez que de outra forma ficaria retida no cliente até a data de

pagamento acordada.

Descricao

A carta de crédito é um acordo, irrevogavel’, pelo qual um banco — Emitente —
agindo por instru¢des do seu cliente — Ordenador (comprador/importador), vai
assumir perante o Beneficidrio (fornecedor/exportador) um compromisso de
pagamento irrevogavel - a vista ou a prazo — desde que cumpridos todos os termos e

condi¢des documentais e de prazos, enunciados na carta de crédito.

A carta de crédito entra no circuito bancario pela via do importador e constitui uma
garantia de pagamento a favor do exportador, desde que observados todos os termos
e condigdes nela previstos. E um meio de pagamento/recebimento que oferece maior
segurancga as transac¢des de comércio internacional, em especial no relacionamento

com novos parceiros comerciais (Millennium bcp, 2013)

Aplicacao das cartas de crédito

As cartas de crédito sdo utilizadas quando um comprador (designado por importador)
adquire mercadoria noutro pais. O vendedor (ou exportador) pode solicitar ao
importador que o pagamento seja efectuado por carta de crédito por forma a

assegurar o pagamento das mercadorias.

7 As cartas de crédito revogaveis deixaram de ser contempladas nas regras e usos uniformes relativos as cartas de crédito na
ultima revisdo levada a cabo em 2007 pela Camara de Comércio Internacional (ICC - International Chamber of Comerce)
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Beneficios
* Para o comprador (importador) - ¢ garantido que o compromisso do banco
emitente de pagar o montante da carta de crédito, s6 se verificara, se forem
cumpridos por parte do exportador todos os requisitos a que obriga a Carta de

crédito.

* Para o fornecedor (exportador) - a garantia do pagamento da mercadoria
expedida, contra entrega dos documentos e cumpridos os termos e condi¢des
expressos na carta de crédito. Tem a possibilidade de negociacdo do
recebimento antecipado do valor da exportagdao apos entrega dos documentos

em ordem ao Banco, permitindo a obtencao de crédito bancario.

A utilizacdo da carta de crédito resulta do acordo entre exportador e importador
quanto aos termos do negocio que pretendem realizar. A carta de crédito, na sua
versao mais simples, terd entdo os seguintes passos: a emissdo; a notificacdo; a
utilizacdo; e o pagamento. Na figura 5 abaixo esta representado o diagrama funcional

das cartas de crédito.

Exportador
;755 Importador
E notificado da Carta de Crédito ‘ Acordc.> I Solicita a abertura
comercia L
Verifica se a mesma estd em da Carta de Crédito

conformidade com o acordo comercial.

Banco do Exportador Banco do IiESEE,

@ Assume o risco do importador

@ Notifica o exportador i e
@ Emite a carta de crédito
@ Analisa a conformidade dos documentos
entregues pelo exportador com a Carta de ® Transmissao da Carta de Crédito com

Crédito instrugdes para notificar e confirmar
as mesmas ao exportador

® Confirma a Carta de Crédito *
@ Paga ao exportador —
® Solicita o reembolso ao Banco Emitente

* no caso de ser solicitada a confirmagdo pelo Nas Cartas de Cr?dlto as InstruGoE
exportador sempre origem importador

.

Figura 6 - Diagrama funcional das cartas de crédito (Filipe Félix)
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A emissao

Os termos do acordo comercial incluindo as condigdes de pagamento sdao
transmitidos pelo importador ao seu banco.

O banco do importador, designado por banco emitente, faz uma analise do
seu cliente, da operagdo que lhe estd a ser proposta incluindo o que esté a ser
transaccionado e o pais para onde a carta de crédito sera emitida. Concluida a
analise e em caso favoravel emite a carta de crédito. Nesta fase, o banco
emitente assumiu um compromisso irrevogavel de pagamento ao exportador
desde que este cumpra escrupulosamente os termos e condi¢des da carta de

crédito.

A notificacao

O banco do exportador recebe a carta de crédito do banco emitente com as
respectivas instrugdes e notifica o seu cliente (exportador).

O exportador verifica a conformidade da carta de crédito com as condicdes
negociadas tendo em mente que o banco emitente esta a garantir com base

nos termos da carta de crédito.

A utilizacao

Apos o envio da mercadoria (exportagdo) o exportador retine toda a
documentacao requerida na carta de crédito e entrega no seu banco.

O banco do exportador por sua vez, verifica a documentacao e remete-a para
o banco do importador. O banco do exportador nao tem competéncia para
proceder a validagao da documentagdo, a ndo ser que seja nomeado para tal
pelo banco emitente, ou que tenha sido convidado e tenha aceite para juntar a
sua confirmacdo a carta de crédito. O conceito de confirmacdo € explicado
mais a frente.

O banco do importador valida a documentagdo e estando esta conforme com
os termos da carta de crédito informa o banco do exportador para pagamento,
se este for a vista, ou informa sobre a data de pagamento se este for a prazo.
No caso de a documentagdo ndo estar conforme, ou seja se existirem

divergéncias relativamente ao requerido na carta de crédito, o banco emitente
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contacta o seu cliente (importador) informa sobre as divergéncias e solicita a
sua aceitacdo ou nao. Se o importador aceitar as divergéncias o banco
emitente informa o banco do exportador do pagamento ou da data de
pagamento.

* No caso de ndo serem aceites as divergéncias, nao ha pagamento e a
documentacao ¢ devolvida ao banco do exportador para ser entregue ao
exportador e este por sua vez tome posse da mercadoria.

* O banco do exportador dependendo da instru¢do que recebe do banco
emitente, paga ou informa o exportador da data de pagamento. E reembolsa-

se junto do banco emitente.

Quando solicitar uma carta de crédito

* O fornecedor exige a sua utilizacao.

* O cliente solicita crédito — E um cliente novo, tem historico?

* O exportador tem de vender a prazo, e quer antecipar a receita procedendo ao
desconto.

* Existéncia de riscos associados ao pais de destino da exportacdo, risco
politico, risco de cobranga.

* Idem, controles cambiais no pais de origem ou destino da exportagdao exigem
emissao de carta de crédito.

* Idem, praticas comerciais normais - ¢ uma pratica comum aos exportadores a

utilizacao de carta de crédito nos negocios com aquele pais.

A lista acima nao pretende ser exaustiva, apenas se apresentam alguns exemplos para

utilizacao de cartas de crédito

Modalidade de cartas de crédito

As cartas de crédito podem ter as seguintes modalidades:

* Irrevogaveis — Constitui um compromisso de firme pagamento por parte do
Banco emitente.
* Confirmadas — Por vezes os beneficiarios querem uma garantia suplementar

de um Banco do seu pais. Esta garantia € concretizada através da confirmagao
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que um Banco designado, junta a carta de crédito, passando a denominar-se
Banco confirmador.

* Transferivel — O crédito documentario transferivel pode ser tornado utilizavel
no todo ou em parte por um outro beneficiario (designado segundo
beneficidrio pelo primeiro beneficiario). Nas cartas de crédito transferidas
todos os termos e condigdes tém de ser mantidos com excepcao dos
seguintes, que poderdo ser no seu conjunto ou separadamente reduzidos; a
saber: montante do crédito, qualquer prego unitario que nele venha referido, a
data de validade, o periodo para apresentacdo de documentos e data limite de
embarque ou periodo de embarque.

* Back to back — E utilizada quando existe um segundo beneficiario envolvido,
mas nao ¢ adequado utilizar uma carta de crédito transferivel.

* Stand by — € usada para garantir que, em caso de incumprimento por parte do
ordenador, e mediante accionamento por parte do beneficiario, o banco

emitente pagara o valor do incumprimento.

Existem diversas vantagens na utilizagdo das cartas de crédito. A principal ¢ a
segurancga tanto para o vendedor como para o comprador. Existem também algumas
desvantagens, das quais se destacam duas: a carga burocratica que lhes estd

implicita, e o incremento nos custos de transagdo que podem acarretar (GOV.UK).

E aconselhavel ter uma politica clara na empresa sobre quando deve ser considerado
o uso de cartas de crédito. Revendo esta politica numa base regular, poder-se-ao
evitar custos desnecessarios na cadeia de abastecimento ainda que tal implique um

adiamento de futuros fornecedores (GOV.UK).

Os Créditos Documentdrios encontram-se sujeitos as Regras e Usos Uniformes

Relativas aos Créditos Documentarios da Camara de Comércio Internacional.

Remessas documentarias (Collections)

Descricao
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A remessa documentaria ¢ um servigo bancario de cobranca de um conjunto de
documentos (que, geralmente, transmitem a propriedade da mercadoria), executado
em rigorosa conformidade com instrugcdes recebidas. As remessas documentarias
possibilitam o financiamento do fornecedor na medida em que poderdo ser
descontadas para adiantamento dos fundos. Esta operagdao de financiamento ¢

designada de Desconto sobre Estrangeiro.

Documentos que constituem as Remessas:

* Documentos Financeiros: Letras de Cambio; Promissorias; Cheques;
“Recibos”

*  Documentos Comerciais: Facturas; Transporte; Titulos de Propriedade

Existem dois tipos de cobrancas:

* Cobrancas Simples — apenas documentos financeiros
¢ (Cobrancas Documentarias — documentos comerciais, com ou sem

documentos financeiros.

Modalidades de Cobranca

* Documentos Contra Pagamento (também conhecidos por "Cash Against
Documents") - o Banco encarregado da cobranca s6 pode entregar os
documentos ao Importador contra pagamento do valor dos mesmos.

* Documentos Contra Aceite - o Banco encarregado da cobranga, remete os
documentos ao Banco cobrador (Banco do importador), dando-lhe instrucdes
para entregar os documentos ao Importador contra o aceite da letra que os

acompanha.

Para além das duas modalidades de cobranga referidas anteriormente, que sdo a mais

utilizadas, existem ainda trés que incluem
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* Documentos Contra Aceite e Pagamento;
¢ Documentos Contra Aceite e Aval Bancario;

*  Documentos Contra Compromisso Escrito de Pagamento.

Como funciona

A remessa documentaria € iniciativa do fornecedor e constitui uma forma de este se

assegurar da propriedade da mercadoria até que o importador pague ou entregue um

documento que titule a divida em conformidade com as instru¢des de cobranga.

A figura 6 abaixo apresenta o diagrama funcional de uma remessa documentaria, o

fluxo da documentagao flui do exportador para o importador e esta representado no

diagrama pelas setas. SO havera circulacdo de documentagdo em sentido contrario na

eventualidade da transac¢ao nao se consumar.

documentos
instrugoes de cobrang:

instrugdes de
do importador

v

Importador Banco do Importador

e Importador toma pos:
mercadoria Pagamento

e Contra letra acei

Figura 7 - Diagrama funcional das remessas documentarias de exportagao (Filipe Félix)

O jogo completo de documentos ¢ entregue pelo exportador no seu banco com as

instrucdes de cobranga. Nas remessas documentarias o papel dos bancos ¢
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meramente o de assegurar que o importador ndo toma posse dos documentos que

titulam a mercadoria e por consequéncia nao toma posse da mercadoria sem a pagar.

Nao existe qualquer garantia de recebimento para o exportador. O importador pode
simplesmente nao aceitar a documentagdo ¢ ndo pagar a mercadoria. Neste caso o
banco do importador devolve o jogo completo de documentos para o banco do
exportador com a indicacao do motivo para a devolugdo, por exemplo falta de fundos

ou nao aceitacao por parte do importador.

A remessa documentaria, ndo sendo por si s6 uma operacao de financiamento, pode
ser encarada como parte de uma solugdo de SCF atendendo a que os bancos
intervenientes asseguram o circuito da documentagdo e dessa forma representam
uma fonte idonea que garante a posse da documentagao que titula a mercadoria. Este
facto por si so pode ter um efeito positivo na relagdo entre os membros da cadeia de
abastecimento garantindo por exemplo procedimentos de cobranca mais eficientes.
Contudo, o impacto € mais relevante nos casos em que o importador necessita de um
prazo de pagamento mais alargado. Nesta situacdo existe a possibilidade do
exportador recorrer a uma operacdo de desconto dessa remessa documentéria
permitindo com isso um equilibrio do seu PMR ao mesmo tempo que o importador
beneficia de um PMP mais alargado. Esta operacdo de desconto ¢ vulgarmente
designada como desconto sobre o estrangeiro ou DSE e as suas caracteristicas sdao

descritas em detalhe no ponto seguinte.

Desconto Sobre o Estrangeiro (DSE)

Descricao

7

O DSE ¢ um financiamento associado a uma cobranca. E uma operagdo de crédito
mediante a qual a institui¢ao financeira financia o exportador pelo contravalor das

exportagdes efectuadas. E uma modalidade de financiamento que actua sobre os
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recebiveis da empresa permitindo que o exportador antecipe receitas facilitando a

venda com prazos mais alargados

O DSE ¢ possivel quando o valor do crédito colocado a disposi¢ao do Cliente se
baseia num jogo completo de documentos (Remessa Documentaria) justificativos da
exportacdo, isto ¢, quando o importador tem de proceder ao levantamento da
documentacao junto da uma institui¢do financeira, a qual s6 a entregara ao
importador contra pagamento do respectivo valor, aceite de letra ou compromisso de
pagamento no prazo acordado, sendo esta documentacdo indispensdvel para o

levantamento da mercadoria (Millennium bcp, 2013).

Como Funciona

O fornecedor entrega no banco um jogo completo de documentos com as instrugdes
de cobranga e simultaneamente solicita o adiantamento dos fundos correspondentes a
transac¢dao. O montante do adiantamento podera ser igual ou inferior ao valor dessa
factura e a maturidade do financiamento sera de acordo com a data de liquidagdo da

factura.

Abono Sobre o Estrangeiro (Abono)

O Abono sobre o Estrangeiro existe quando o valor do crédito colocado a disposi¢ao
do cliente ndo se baseia num jogo completo de documentos de exportagao, seguindo

estes directamente do Exportador para o Importador (Millennium bep, 2013)

E uma modalidade de financiamento que actua sobre os recebiveis da empresa
permitindo que o exportador antecipe receitas facilitando a venda com prazos mais
alargados. Este financiamento implica riscos superiores aos do DSE, pois o

importador recebe directamente toda a documentacio necessaria para o levantamento
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da mercadoria ndo havendo qualquer intervengdo ou controlo por parte da instituigao

financeira.

Como funciona

O Fornecedor solicita o pedido de adiantamento de fundos ao banco entregando em
simultdneo uma copia do documento de transporte e da factura (ou facturas)
correspondente a transac¢ao. O montante do adiantamento poderd ser igual ou
inferior ao valor dessa factura e a maturidade do financiamento serd de acordo com a

data de liquidacao da factura.
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3.1

Roadmap

No capitulo precedente foi identificado o estado da arte em SCF, foi definido o ambito da
sua aplicacdo, incluindo o impacto que este tem nas empresas. Foi também abordado o
papel desempenhado pelas instituicdes financeiras, designadamente na disponibilizagao
de produtos financeiros adequados ao financiamento da cadeia de abastecimento. Neste
capitulo ¢ desenvolvido um roadmap com base na revisdo da literatura efectuada e
enderecando o tema da tomada de decisdo pelas empresas quanto a solu¢ao de SCF mais

adequada para cada situacao que possa vir a ocorrer na cadeia de abastecimento.

A elaboracao do roadmap assentou em dois pontos base: o que as empresas participantes
na cadeia de abastecimento necessitam; € o que as instituicdes financeiras t€ém para
oferecer. O tema que importa enderecar, no contexto deste roadmap ¢ a definicao de um
conjunto de pressupostos e questdes cuja verificagdo e resposta facilite a tomada de

decisdo quanto a solu¢do de financiamento mais adequada a para empresa.

Perspectivas da aplicacio de SCF

As empresas efectuam transac¢des na cadeia de abastecimento em duas perspectivas,
como fornecedor ou como cliente. Fornecedores e clientes tém interesses antagonicos
na medida em que o cliente tem interesse em pagar o mais tarde possivel e o fornecedor
quer receber o mais cedo possivel. Dependendo desta perspectiva, existe um conjunto
de necessidades que ajudam a determinar o produto financeiro mais adequado para a

solucao de SCF.

A decisao quanto a melhor solu¢do de SCF estd dependente das condigdes em que o

negocio € feito, das caracteristicas desse negocio e também das caracteristicas dos
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3.1.1

parceiros da cadeia de abastecimento, nomeadamente a valia e o poder negocial de cada

uma das partes.

O processo de decisao do produto de SCF a utilizar passa pela resposta a um conjunto
de questdes cujo objectivo € caracterizar o tipo de transac¢dao, o mercado onde ela
ocorre € os intervenientes. Para cada uma destas perspectivas foram formuladas as
questdes que se apresentam abaixo, que sdo determinantes na seleccdo do produto que

melhor se enquadra na solucdo de SCF a utilizar.

A perspectiva da empresa compradora

Questao Resposta

A quem mprar? . ~
quem estou a compra Qual a dimensao da empresa?

* Tem poder negocial?

* Consigo comprar a prazo?

* Se compro a pronto, o fornecedor tem interesse em
dilatar o prazo de pagamento se tiver a

possibilidade de financiar os seus recebiveis

()
De onde estou a comprar? * O meu fornecedor estd em Portugal?

* O meu fornecedor estéd fora de Portugal?

E um fornecedor regular? .
gu ¢ Tenho um relacionamento recorrente com o

fornecedor.
e Compro apenas esporadicamente a este
fornecedor.

* E aprimeira compra que fago a este fornecedor.

i ? . .
Quais os prazos de entrega? Entrega imediata.

* Tenho de aguardar.

? .
Como vou pagar? * Pagamento antecipado.
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Questao Resposta

* Pagamento inicial com a nota de encomenda e o
restante Pagamento com a entrega.
* Pagamento a prazo.

* Pagamento com a entrega.

ue garantia tenho de bom A
Que g ¢ Tenho experiéncia com este fornecedor.

fornecimento? ~
* O fornecedor tem boa reputacao no mercado.
* Quero garantir que sO pago se o fornecimento

estiver de acordo com o que encomendei.

Tabela 1 — Ambito da transacgio na perspectiva da empresa compradora (Filipe Félix)

A resposta as questdes acima determina o ambito da transacc¢do, por exemplo a
negociacao de uma compra de matéria-prima pela primeira vez a uma empresa
portuguesa, lider de mercado, que exige pagamento a vista e entrega a mercadoria no
prazo de sessenta dias. O ambito da transac¢do vai determinar, por sua vez, as
caracteristicas que a solucdo de SCF devera enderecar, respondendo as seguintes

questoes.

Questao Resposta

[ 9
O que pretendo’ * Dilatar o prazo de pagamento.

* QGarantir cumprimento de prazos

* Assegurar que sO pago o que encomendei.

Utilizo o meu banco para . . . ~
p * Tenho interesse em sedimentar a minha relagao

financiar a operagdo? com este fornecedor.

* Quero garantir que nao tenho quebras de
fornecimento por falta de liquidez.

* O meu fornecedor tem rating inferior ao meu.

* O meu fornecedor esta disposto a dilatar o meu

prazo de pagamento desde que consiga receber a

42



Supply Chain Finance — Optimizacao da tesouraria das empresas

Questao Resposta

pronto sem que isso implique consumo das suas
linhas de crédito.
* Quero automatizar esta operagao.

¢ E um fornecimento anico.

Utilizo o meu fornecedor para . .
* Sim, o meu fornecedor tem melhor rating que eu.

financiar a operag¢ao? ~ .
perag * Nao, o meu fornecedor financia-se com base no

meu risco.
* Nao, o meu fornecedor financia-se com base no

seu risco

Tabela 2 — Caracteristicas da transac¢ao na perspectiva da empresa compradora (Filipe Félix)

3.1.2 A perspectiva da empresa como fornecedora

Na perspectiva da empresa que esta a fornecer no ambito da cadeia de abastecimento
existe um conjunto de questdes que a empresa deve colocar.

Questao Resposta

) . ~
A quem estou a vender? * Qual a dimensao da empresa?

* Tem poder negocial?
* Consigo vender a pronto?
* Se vender a prazo, consigo financiar-me com base

nos meus recebiveis

) . ,
Fara onde EStoua vender: * O meu cliente estd em Portugal?

* O meu cliente est4 fora de Portugal?

E um cliente regular? R .
Tenho um relacionamento recorrente com o

cliente.
* Vendo apenas esporadicamente a este cliente.

» E aprimeira venda que fago a este cliente.
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Questao Resposta

[~ . 9 . .
Quais os prazos de entrega? Entrega imediata.

* Entrega a prazo, tenho de produzir a encomenda.

Como vou receber? . .
* Recebimento antecipado.

* Pagamento inicial com a nota de encomenda e o
restante recebido com a entrega.
* Recebimento a prazo.

* Recebimento com a entrega.

Que garantia tenho de bom A .
* Tenho experiéncia com este cliente.

fornecimento? . ~

* O cliente tem boa reputacao no mercado.

* Quero assegurar que desde que a mercadoria seja
entregue nas condicdes acordadas recebo o

pagamento.

Tabela 3 — Ambito da transacgio na perspectiva da empresa fornecedora (Filipe Félix)

Da mesma forma que acontece com a perspectiva do comprador, a resposta as questoes
acima determina o ambito da transac¢do, por exemplo a negociagdo de um
fornecimento de matéria-prima pela primeira vez a uma empresa alema, lider de
mercado, que exige pagamento a noventa dias e entrega a mercadoria no prazo de trinta
dias. Também neste caso o ambito da transac¢do vai determinar as caracteristicas que a

solucao de SCF devera enderecar, respondendo as seguintes questoes.

Questao Resposta

O que pretendo? *  Diminuir prazo de recebimento.
* QGarantir cumprimento de prazos

* Assegurar que recebo nos prazos e condig¢des

acordados.
Utilizo o meu banco para * Tenho interesse em sedimentar a minha relagao
financiar a operagao? com este cliente.

* Quero garantir que nao tenho quebras de
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Questao Resposta

fornecimento por falta de liquidez
* O meu cliente tem rating inferior ao meu
* Quero automatizar esta operagao.

e E um fornecimento unico.

Utilizo o meu cliente para ¢ Sim, o meu cliente tem melhor rating que eu.
financiar a operacdo? * Nao, o meu cliente financia-se com base no meu
risco.
* Nao, o meu cliente financia-se com base no seu

risco

Tabela 4 — Caracteristicas da transac¢ao na perspectiva da empresa fornecedora (Filipe Félix)

3.2 Casos praticos de aplicacao de SCF

A resposta as questdes acima identificadas proporciona uma boa indicagdo do produto a
utilizar como parte de uma solugdo de SCF, por forma a sistematizar esta informagao
foram elaborados quatro cendrios correspondentes a situagdes recorrentes na cadeia de
abastecimento. Para os quatro cenarios foram elaboradas questdes e respostas com vista

a identificar os produtos financeiros adequados para utilizagao na solucao de SCF

3.2.1 A empresa X paga aos fornecedores a pronto e recebe a pronto

A empresa X opera no mercado nacional e tem negociado com os seus fornecedores o
pagamento com a entrega da matéria-prima. Por sua vez recebe dos seus clientes
também com a entrega da mercadoria. Podemos concluir que o ciclo de conversao de
caixa esta equilibrado mas muito dependente do prazo médio de stock uma vez que as
compras da empresa sdo feitas a vista e com recurso ao fundo de maneio, o que

consome uma parte significativa da liquidez disponivel.
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Neste tipo de operacao o fundo de maneio esta investido no stock que inclui a matéria-
prima em armazém e a mercadoria em produgio mas ainda ndo acabada. E pois muito
relevante proceder a uma gestao muito eficiente da logistica e dos fornecedores, uma
vez que o recebimento das vendas se encontra assegurado no momento da entrega da

mercadoria.

Uma forma de melhorar esta posi¢do ¢ através da negociacao com os fornecedores de
um prazo para pagamento das facturas. Para seleccionar o produto adequado a cada
fornecedor, foram respondidas as questdes acima identificadas. Neste exemplo as
questdes foram respondidas no dmbito da negociacao com o fornecedor que representa

maior peso nos custos de fornecimento.

7

* A quem estou a comprar? E uma empresa grande com interesse em dilatar o
prazo de recebimento desde que mantenha a possibilidade de financiar os seus
recebiveis

* De onde estou a comprar? O meu fornecedor esta em Portugal.

e E um fornecedor regular? Tenho um relacionamento recorrente com o
fornecedor.

* Quais os prazos de entrega? Entrega imediata

* Como vou pagar? Pagamento a prazo, 90 dias.

* Que garantia tenho de bom fornecimento? Tenho experiéncia com este
fornecedor

* O que pretendo? Dilatar o prazo de pagamento.

* Utilizo o meu banco para financiar a operacdo? O meu fornecedor esta disposto
a dilatar o meu prazo de pagamento desde que consiga receber a pronto sem
que isso implique consumo das suas linhas de crédito.

* Utilizo o meu fornecedor para financiar a operacao? O meu fornecedor

financia-se com base no meu risco.

I3

Uma forma de dilatar o prazo de pagamento ¢ através de um contrato de reverse

factoring que permite a empresa diferir o custo das matérias-primas enquanto a

46



Supply Chain Finance — Optimizacao da tesouraria das empresas

3.2.2

empresa fornecedora pode manter o acesso a liquidez imediata transformando a venda

a prazo num recebimento a pronto por utilizagdo da facilidade de desconto.

A empresa Z paga aos fornecedores a pronto e recebe a prazo

A empresa Z ¢ uma empresa exportadora, compra matéria-prima no mercado
doméstico e paga aos fornecedores a pronto. A maioria dos seus clientes estd no
mercado internacional e paga a 120 dias da data da factura. O ciclo de conversao de
caixa da empresa Z esta claramente desequilibrado uma vez que nao s6 a empresa tem
de investir o seu fundo de maneio na compra da matéria-prima como também so
recebe a prazo a receita gerada com essa matéria-prima. Uma empresa nesta situagao

apresenta um deficit de liquidez.

Nesta situacdo a empresa deverd actuar junto dos fornecedores por forma a negociar
um prazo de pagamento mais alargado, e também junto dos seus clientes com vista a
negociar uma forma de reduzir o PMR. Neste caso a empresa vai negociar na
qualidade de fornecedora e de compradora pelo que as questdes para definicao do
ambito e caracteristicas do produto de SCF a utilizar deverdo ser formuladas também

nas duas perspectivas.

Na perspectiva do comprador

* A quem estou a comprar? A uma empresa de média dimensao

* De onde estou a comprar? O meu fornecedor esta em Portugal.

e E um fornecedor regular? Tenho um relacionamento recorrente com o
fornecedor.

* Quais os prazos de entrega? Entrega imediata

* Como vou pagar? Pagamento a prazo, 120 dias.

* Que garantia tenho de bom fornecimento? Tenho experiéncia com este

fornecedor

* O que pretendo? Dilatar o prazo de pagamento.
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* Utilizo o meu fornecedor para financiar a operacao? O meu fornecedor

financia-se com base no seu risco.

Neste ambito e com as caracteristicas do negdcio com o fornecedor, o produto que se
afigura como adequado para dilatar o PMP ¢ o factoring uma vez que o fornecedor,
vendendo a prazo, pode ceder as minhas facturas a factor e desta forma antecipar a

receita (recebimento a pronto).

Na perspectiva do fornecedor

* A quem estou a vender? Tem poder negocial

* Para onde estou a vender? O meu cliente est4 fora de Portugal?

 E um cliente regular? Tenho um relacionamento recorrente com este cliente

* Quais os prazos de entrega? Tenho de produzir primeiro

* Como vou receber? Recebimento a prazo

* Que garantia tenho de bom pagamento? Tenho experiéncia com este cliente.

* O que pretendo? Diminuir prazo de recebimento.

e Utilizo o meu banco para financiar a operagdo? Sim, tenho interesse em
sedimentar a minha rela¢ao com este cliente.

* Utilizo o meu cliente para financiar a operagao? Nao, o meu cliente financia-se

com base no seu risco

Na componente das vendas da empresa verifica-se o interesse em antecipar receitas
pelo que uma das formas de o fazer nesta situacdo em que o cliente esta no mercado
internacional e tem poder negocial, € por intermédio do DSE ou do Abono. O DSE ¢
sempre preferivel relativamente ao Abono uma vez que tem subjacente uma remessa
documentaria que funciona como garante da titularidade da mercadoria. Neste caso
como existe ja experiencia com o cliente poderia ser utilizado também o Abono. Quer

a opcao seja o DSE que seja o Abono, o resultado ¢ a antecipagcdo das receitas

provenientes da exportagdo o que implica uma melhoria no PMR.
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Neste exemplo verifica-se que pela utilizagdo de factoring e DSE ou Abono ¢ possivel
equilibrar o ciclo de exploragao da empresa por forma a tornar a utilizagao do fundo

de maneio mais eficaz.

A empresa K paga aos fornecedores a prazo e recebe a pronto

A empresa K vende para o mercado doméstico e para exportagdo, € uma referéncia no
mercado o que lhe permitiu negociar com os seus fornecedores o pagamento a 120
dias da data da factura e com os seus clientes o pagamento a vista. Desta forma o
fundo de maneio esta optimizado uma vez que a empresa recebe os fundos

provenientes das vendas antes de ter de pagar pela matéria prima que lhes deu origem.

Na perspectiva do comprador

A quem estou a comprar? A uma seleccdo de empresas fornecedoras de média
dimensao

De onde estou a comprar? Os meus fornecedores estdo em Portugal.

E um fornecedor regular? Tenho um relacionamento recorrente com os
fornecedores.

Quais os prazos de entrega? Entrega imediata

Como vou pagar? Pagamento a prazo, 120 dias.

Que garantia tenho de bom fornecimento? Tenho experiéncia com estes
fornecedores

O que pretendo? Dilatar o prazo de pagamento.

Utilizo o meu fornecedor para financiar a operagdo? O meu fornecedor

financia-se com base no meu risco.

A empresa K negociou um contrato de reverse factoring que lhe permitiu dilatar o
prazo de pagamento para 120 dias da data da factura, mantendo com isto a garantia
que os seus fornecedores tinham acesso a liquidez imediata sem que para isso tivessem

de recorrer as suas linhas de crédito.
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Por sua vez, e também por ser uma referencia no mercado, a empresa K negociou com

os seus clientes no mercado doméstico o pagamento no acto da entrega da mercadoria.

No caso dos clientes de exportagdo, por forma a acomodar eventuais riscos de
cobranca, a empresa vende com carta de crédito confirmada pelo seu banco e

pagamento a vista.

Na perspectiva do fornecedor

* A quem estou a vender? A uma empresa de dimensao média.

* Para onde estou a vender? O meu cliente esta fora de Portugal.

 E um cliente regular? Tenho um relacionamento recorrente com este cliente

* Quais os prazos de entrega? 60 dias, tenho de produzir e preparar a exportagao
primeiro.

* Como vou receber? Recebimento com a entrega da mercadoria.

* Que garantia tenho de bom pagamento? Quero assegurar que desde que a
mercadoria seja entregue nas condigdes acordadas recebo o pagamento.

* O que pretendo? Assegurar que recebo nos prazos e condigdes acordados.

e Utilizo o meu banco para financiar a operacao? Sim, quero assegurar que o
risco da operacao estd em Portugal.

e Utilizo o meu cliente para financiar a operacao? Sim, o meu cliente tem de

solicitar ao seu banco a abertura da carta de crédito a meu favor.

Por forma a garantir os seus recebimentos € manter o risco das vendas para exportagao
em Portugal a empresa K vende com cartas de crédito confirmadas pelo seu banco.
Desta forma assegura o recebimento a vista nas condi¢des acordadas. Como a carta de
crédito ¢ confirmada pelo seu banco o seu interlocutor para a transac¢ao ¢ o seu banco

o que também ajuda a simplificar o processo.
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3.2.4 A empresa Y paga aos fornecedores a prazo e recebe a prazo

A empresa Y opera no sector da distribuicdo, negociou com os seus fornecedores
pagamentos com prazos de noventa dias da data da factura. No lado das vendas a
empresa Y conseguiu negociar prazos de recebimento de cento e oitenta dias da data
da factura. A empresa Y importa mercadoria e vende para o mercado doméstico. A
empresa tem de pagar aos fornecedores antes de receber dos clientes, tem necessidade
de equilibrar o CCC, pode faze-lo actuando sobre o PMP ou sobre o PMR ou ainda

nos dois em simultaneo.

Nesta situacdo a empresa Y devera actuar junto dos fornecedores por forma a negociar
um prazo de pagamento mais alargado, e também junto dos seus clientes com vista a
negociar uma forma de reduzir o PMR. Neste caso a empresa Y vai negociar na
qualidade de fornecedora e de compradora pelo que as questdes para definicao do
ambito e caracteristicas do produto de SCF a utilizar deverdo ser formuladas também

nas duas perspectivas.

Na perspectiva do comprador

* A quem estou a comprar? A uma seleccdo de empresas fornecedoras de média
dimensao

* De onde estou a comprar? Os meus fornecedores estdo na Alemanha.

e E um fornecedor regular? Tenho um relacionamento recorrente com os
fornecedores.

* Quais os prazos de entrega? Entrega imediata

* Como estou a pagar? Pagamento a prazo, 90 dias da data da factura.

* Que garantia tenho de bom fornecimento? Tenho experiéncia com estes
fornecedores

* O que pretendo? Dilatar o prazo de pagamento, para 120 dias da data da
factura.

* Utilizo o meu fornecedor para financiar a operacao? O meu fornecedor

financia-se com base no meu risco.
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A empresa Y negociou com os fornecedores o pagamento através de remessa
documentaria na modalidade de entrega dos documentos ao importador com base no
aceite de uma Letra. Este procedimento permitiu dilatar o prazo de pagamento para 120
dias da data da factura, os seus fornecedores se assim o entenderem, podem antecipar a

receita utilizando a figura do DSE.

Na perspectiva do fornecedor

* A quem estou a vender? Viarias empresas de com dimensdes variadas.

* Para onde estou a vender? O meu cliente estd em Portugal.

e E um cliente regular? Tenho um relacionamento recorrente com os clientes

* Quais os prazos de entrega? Entregas imediatas

* Como vou receber? Recebo a 180 dias da factura.

* Que garantia tenho de bom pagamento? Tenho experiéncia com estes clientes.

* O que pretendo? Diminuir o prazo de recebimento para 120 dias da factura ou
inferior.

* Utilizo o meu banco para financiar a operacdo? Quero automaizar esta
operacao

* Utilizo o meu cliente para financiar a operagao? Nao, o meu cliente financia-se

com base no meu risco.

A Empresa Y negociou com os seus clientes uma linha de factoring que vai permitir a
antecipacao dos seus recebiveis. Desta forma pode controlar os recebimentos de acordo

com as necessidades de tesouraria em qualquer momento.

Com a actuacao junto de fornecedores e clientes utilizando solugdes de SCF a empresa
Y pode equilibrar o seu CCC mantendo uma relagdo de parceria com os seus

fornecedores e clientes.
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3.3 Ferramenta de decisao

A ferramenta de decisdo foi elaborada com base numa definicao clara do objectivo da

empresa, quem o vai utilizar, e o resultado que se pretende atingir.

3.3.1 Contexto e finalidade da ferramenta

A 1ideia foi proporcionar 4s empresas uma ferramenta que auxilie a tomada de decisdo
relativamente a solu¢ao de SCF que melhor se adequa a sua realidade e ao negocio em
causa. Por exemplo uma empresa que compra no mercado doméstico e tem interesse em
dilatar o pagamento por forma a melhor adequar o seu ciclo de tesouraria podera propor
ao fornecedor o pagamento com recurso ao reverse factoring, possibilitando ao
fornecedor o acesso aos fundos logo que a factura seja confirmada, ou seja a pronto
pagamento. Outro exemplo, uma empresa exportadora que tenha de vender a prazo e
necessite de financiamento para preparar essa exportacdo, pode solicitar ao banco um
pré-financiamento e negociar com o importador uma carta de crédito que lhe dard a
possibilidade de aceder aos fundos logo que exporte a mercadoria, utilizando Esta

ferramenta

3.3.2 Estrutura da ferramenta

Por forma a possibilitar a tomada de decisdo de uma forma intuitiva foi elaborada uma
estrutura do tipo “arvore de decisdo”. Nesta estrutura estdo identificados, a envolvente
da empresa, se estd a analisar o negocio numa perspectiva de fornecedor ou de cliente, e

qual o seu posicionamento relativamente a forma de recebimento/pagamento.

3.3.3 Envolvente

Por envolvente, neste contexto, devera ser entendido o mercado onde a empresa esta a

negociar. A cadeia de abastecimento pode ter, e terd certamente na maioria dos casos,
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3.34

empresas a comprar € a vender no mercado doméstico ou no mercado internacional,
cada um com as suas especificidades. Assim sendo a primeira decisdo a tomar na
seleccdao da solucao de SCF mais adequada serd dependente do mercado onde estd a

negociar.

A envolvente foi classificada em trés mercados designados de Mercado Doméstico,
Mercado Europeu (UE) e Mercado Internacional. Esta classificagdo teve em
consideragdo critérios objectivos que tem a ver com as especificidades de cada um dos
mercados por questdes de ordem legal e econdémica mas também pelo tipo de produtos

e modalidades de financiamento existentes para cada um desse mercados.

Qual a perspectiva do negocio

O negobcio tem caracteristicas distintas consoante seja um fornecimento ou uma
compra, mas também ¢ relevante saber se € uma operagdo com caracter de
continuidade ou se trata apenas de um negocio pontual. Mesmo numa optica de SCM

ha fornecimentos que sao pontuais ou realizados com intervalos muito alargados.

Por forma a enquadrar este tipo de condicionante, foi decidido classificar a perspectiva

em quatro tipos de negocio:

* Fornecedor;
* Fornecedor recorrente;
* (Cliente;

e (Cliente recorrente.

54



Supply Chain Finance — Optimizacao da tesouraria das empresas

3.3.5 Qual a solucio de SCF a utilizar

Esta ¢ a fase final do processo de tomada de decisdo. Nesta fase sdo elencados os

varios produtos ou servigos abaixo discriminados que constituem as solugdes para

SCF, ja amplamente cobertas na revisdo da literatura.

Produto

Caracteristicas

Aplicacao

Reverse

factoring

A instituicdo financeira (factor)
disponibiliza a possibilidade de
financiamento aos varios
fornecedores de um comprador
especifico, com base na
qualidade e no conhecimento que

detém desse comprador.

Financiamento dos fornecedores

com base no risco do
Comprador. E utilizado quando
os devedores sdo empresas com
boa capacidade financeira e bom
risco de crédito, e quando existe
recorrente  entre

uma relacao

fornecedor e cliente.

Pré

financiamento

Regra geral sdo financiamentos
“Bullet” liquidacdo numa
prestacdo final Unica e com a
recepcao dos fundos
provenientes do pagamento da
factura ou, em alternativa, este
tipo de financiamento podera ser
liquidado com recurso a uma
outra forma de financiamento,
por exemplo reverse factoring,

factoring ou outra

Financiam as necessidades de
fundo de maneio do fornecedor
para preparagdo e entrega da
mercadoria (para exportagdo ou
no mercado doméstico)

encomendada pelo comprador.

Podem ser utilizados quando o

negocio € recorrente ou pontual.

Factoring

A instituicdo financeira (Factor)
compra créditos de curto prazo
(facturas), que uma empresa

detém sobre os seus Clientes,

Financia o fornecedor com base
na tomada dos créditos que este
sobre o0s clientes.

tem S€us

Implica uma gestdo cuidada da
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Produto

Caracteristicas

Aplicacao

resultantes da venda de produtos
ou servigcos. O Factor faz a
gestdo e cobranca dos créditos
cedidos, com ou sem assuncao de
risco e eventual antecipacdo de

fundos.

carteira de devedores e utiliza-se,
normalmente, quando ha negdcio

recorrente.

Forfaiting

O forfaiting ¢ uma modalidade
de financiamento associada a
transacgoes de Comércio
Internacional que envolve o
desconto de pagamentos futuros
numa base sem recurso. .que
actua sobre os recebiveis da
empresa permitindo que o

exportador  antecipe  receitas
facilitando a venda com prazos

mais alargados.

Financia o fornecedor com base

numa variedade grande de

recebiveis quer estes sejam
relacionados com exportagdes ou
puramente  financeiros. Tem
como objectivo a antecipacao das
receitas de exportagdo, pela
compra, sem  recurso, ao
exportador, de letras ou
Promissory Notes,
representativas de uma obrigacdo

de pagamento a prazo.

Desconto

Comercial

,

E uma modalidade de

financiamento utilizada para
transacgoes realizadas no
mercado doméstico. O desconto
comercial ou desconto de Letra
como ¢ vulgarmente designado €
uma forma de financiamento que
actua sobre os recebiveis da
empresa permitindo a
antecipacao de proveitos

resultantes de transacgoes

Permite transformar vendas a
crédito em recebimentos
imediatos, ideal para Empresas
com necessidades financeiras de
tesouraria de curto prazo, cujos
futuros

recebimentos estejam

titulados por Letras.
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Produto Caracteristicas Aplicagao
comerciais, vendas ou prestacdes
de servigos, realizadas a crédito
Cartas de As cartas de crédito sao produtos | As cartas de crédito sdo
Crédito em que o banco emitente garante | utilizadas quando um comprador
de forma irrevogavel tanto o | (designado por  importador)
exportador como o importador | adquire mercadoria noutro pais.
desde que sejam cumpridos os | O vendedor (ou exportador) pode
termos e  condigdes nela | solicitar ao importador que o
previstos. Esta garantia permite | pagamento seja efectuado por
que quer exportador, quer | carta de crédito por forma a
importador consigam libertar | assegurar o pagamento das
liquidez, o importador através da | mercadorias.
negociagdo de prazos de
pagamento mais dilatados. O
exportador beneficia por ter
acesso a financiamento em dois
momentos: pré financiando a sua
producao; e/ou apos a
concretizagdo da  exportagdo
solicitando 0 desconto
conseguindo acesso imediato a
liquidez que de outra forma
ficaria retida no cliente até a data
de pagamento acordada.
Remessas E um servico bancario de| A remessa documentiria sdo
documentarias | cobranga de um conjunto de | utilizadas pelo exportador para

documentos geralmente,

(que,
transmitem a propriedade da
executado

mercadoria), em

garantir a  propriedade da

mercadoria até que o importador
pague  ou

entregue  um
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Produto

Caracteristicas

Aplicacao

rigorosa  conformidade com

instrucoes recebidas.

As remessas documentarias
possibilitam o financiamento do
fornecedor na medida em que
poderdao ser descontadas para

adiantamento dos fundos

documento que titule a divida em
conformidade com as instrugdes

de cobranga.

A remessa documentaria, nao
sendo por si s6 uma operagdo de
financiamento, pode ser encarada
como parte de uma solugdo de
SCF na medida em que o
exportador pode recorrer a uma
operacdo de desconto dessa
remessa documentaria
permitindo com  isso um
equilibrio do seu PMR ao mesmo
tempo que o importador
beneficia de um PMP mais
alargado. Esta operacdo de
desconto ¢ vulgarmente
designada como desconto sobre o

estrangeiro ou DSE.

DSE

O DSE ¢ um financiamento
associado a uma cobranca. E uma
operacdo de crédito mediante a
qual a instituicdo financeira

financia o exportador pelo

contravalor das  exportagdes
efectuadas.
E uma modalidade de

financiamento que actua sobre os

recebiveis da empresa permitindo

O DSE ¢ utilizado quando um
exportador vende a prazo com
recurso a uma  remessa
documentaria e pretende
antecipar essa receita recorrendo
ao desconto. Na pratica, o
exportador vende a prazo e

recebe a pronto.
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3.3.6

Produto Caracteristicas Aplicagao
que o exportador antecipe
receitas facilitando a venda com
prazos mais alargados
Abono O Abono sobre o Estrangeiro | O abono permite que o
existe quando o valor do crédito | exportador  antecipe receitas

colocado a disposicao do cliente
nao se baseia num jogo completo
de documentos de exportagdo,
seguindo estes directamente do

Exportador para o Importador.

facilitando a venda com prazos

mais alargados.

Este  financiamento  implica
riscos superiores aos do DSE,
pois o importador recebe
directamente toda a
documentacdo necessaria para o
levantamento da mercadoria ndo
havendo qualquer interven¢ao ou
controlo por parte da institui¢do

financeira.

Tabela 5 — Produtos de SCF, caracteristicas e aplicag@o (Filipe Félix)

Os produtos foram alocados a cada perspectiva de negocio anteriormente identificada

de acordo com as suas caracteristicas e considerando o objectivo principal do SCF que

¢ contribuir para facilitar as transac¢des ao longo da cadeia de abastecimento com

vista a obten¢do de uma gestdo eficiente da mesma e com isso atingir maior eficacia

na libertacao de fundo de maneio para a empresa.

Ferramenta de decisao

Da resposta a cada uma das etapas anteriores sairda uma recomendacdo para uma

solucdo de SCF que tera em linha de conta 0 negocio que a empresa esta a realizar,
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mas numa optica de SCM, ou seja numa 6ptica de colaboracdo, também designada de

win-win.

As solugdes elencadas e cuja utilizagdo foi sugerida sdo as que foram revistas nesta
dissertacdo e sdo as mais utilizadas actualmente. Um roadmap ¢ um instrumento de
monitorizagdo ¢ decisdo e devera ser actualizado com regularidade, pelo que o
trabalho aqui desenvolvido devera ser encarado como a versdo inicial de uma
ferramenta a desenvolver cujo intuito ¢ fornecer de uma forma simples e directa as
empresas participantes na cadeia de abastecimento uma forma de identificar os

produtos mais adequados para financiar as suas transaccoes.

Na figura 8 abaixo esta representada a ferramenta de decisdo desenvolvida. A tabela
esta elaborada de forma a facilitar a identificacdo dos diferentes produtos financeiros
cujas caracteristicas possibilitam o financiamento da cadeia de abastecimento de
acordo com as trés envolventes definidas assim como a perspectiva em que a empresa

esta a actuar.
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Perspectiva do negocio

Envolvente
Mercado doméstico Mercado Europeu (U.E.)  Mercado Internacional
Hormacadon Deseonte comermal T Gatta e wkdite, Remesa T Cartn de bt Bemers

documentaria, DSE; Abono : documentania;, DSE; Abono

: Fornecedor : Factoning; Linha para : Factoning internacional, : Factoning internacional, Carta :
' recorrente : desconto comercial : Remessa documentana,DSE; @ de crédito; Remessa .
: : : Abono : documentaria;DSE; Abono
O—_msgwmmmamaogahm:mOmnmaooa&:owoﬁmmmmOwnmamoam%ﬁowmgommm
: _ : documentaria . documentaria
O__mseawmﬁammmmoﬁonsm ..................... B T e R Wm<m2mmmo.ﬁonsmomﬁmam .......

recorrente : documentaria . crédito; remessa documentaria :

............................................................................................................................................................................................

61

Figura 8 — Roadmap (Filipe Félix)



Supply Chain Finance — Optimizacao da tesouraria das empresas

4 Conclusoes

A investigagdo foi realizada com base em dois grandes objectivos. O primeiro foi
proceder a uma revisdo do estado da arte sobre SCF numa perspectiva qualitativa
compilando informagdo sobre o tema e a sua aplicacdo na pratica. O segundo foi a
constru¢do de um roadmap com a finalidade de funcionar como ferramenta de apoio as

empresas no processo de seleccao da estrutura de SCF a utilizar.

As empresas quando estdo em actividade, independentemente do mercado, sector em que
opera ou tamanho, tém fornecedores e clientes. Logo, sdo parte integrante de uma cadeia
de abastecimento e podem, ou ndo, utilizar as sinergias inerentes a sua situagdo de
participantes nessa cadeia. Pelo que ficou demonstrado ao longo da revisdo da literatura
podemos afirmar que o SCM nao ¢ mais do que uma tomada de consciéncia deste
posicionamento e a sua utilizagdo possibilita a maximizacdo da eficiéncia no
relacionamento entre os diversos participantes na cadeia de abastecimento tendo em vista
o objectivo final de qualquer empresa, que € a criagao de valor (Elgazzar, Leach, & Tipi,
2012). O SCF surge para facilitar e financiar as transaccdes que ocorrem ao longo da
cadeia de abastecimento (Aberdeen Group, 2006), actuando nas componentes PMP, PMR
e tempo médio de stock, por forma a melhorar o ciclo de conversdao de caixa e com isso

libertar mais fundo de maneio para outras actividades da empresa como por exemplo,

investimento de expansao para outros mercados ou novos negdcios(Camerinelli, 2012).

A revisdo da literatura realizada demonstrou de forma clara e inequivoca a resposta a
questao central de investigacdo, ou seja, a utilizacdo de SCF contribui para a optimizagao
da tesouraria das empresas e fa-lo actuando no ciclo de conversao de caixa das empresas
(Jones, et al., 2007). Ficou também sustentado que a existe uma correspondéncia directa
entre a performance da cadeia de abastecimento e a performance financeira da empresa

(Elgazzar, Leach, & Tipi, 2012).

62



Supply Chain Finance — Optimizacao da tesouraria das empresas

A resposta a primeira subquestao colocada no ambito desta dissertacdo, em que medida a
utilizacdo de SCF agiliza a relagcdo entre fornecedor e cliente, foi também claramente
demonstrada pela literatura revista. O SCF tem como objectivo facilitar as transacgdes
entre os participantes na cadeia de abastecimento garantindo financiamento e opc¢des de
pagamento negociadas por forma a melhorar a posicao financeira de cada um (Aberdeen
Group, 2006), através da optimiza¢do do fundo de maneio retido em processos da cadeia
de abastecimento tendo como objectivo a melhoria da gestdo da liquidez de todos os

parceiros nessa cadeia de abastecimento (Camerinelli, 2012).

A resposta a segunda subquestao, qual o papel das instituigdes no processo de SCF, ficou
também nitidamente demonstrada na revisdo da literatura e na preparacdo do roadmap.
As empresas tém necessidade de solucdes de financiamento que acrescentem valor na
cadeia de abastecimento, tanto a nivel de produtos de crédito como de gestdo do risco,
nomeadamente ao nivel do relacionamento entre fornecedores e clientes, quer estes se
encontrem no mercado doméstico ou internacional (Jones, et al., 2007). As instituigdes
financeiras funcionam como intermedidrios e t€m um papel determinante na agilizagao de
todo o fluxo financeiro dentro da cadeia de abastecimento disponibilizando solugdes de
financiamento com base no comprador ou no fornecedor ou na propria transac¢ao como ¢

caso das operacdes documentarias.

O segundo objectivo da investigacdo foi também alcancado. Dizia respeito a preparacao
de um roadmap para funcionar como apoio na decisao da selec¢ao da solugao de SCF
mais adequada. Neste contexto foi compilado um conjunto de situagdes praticas onde se
podem aplicar solu¢des de SCF. Esta compilacdo em conjunto com a revisao do estado da
arte serviu de base ao desenho do roadmap que contempla o que as empresas
participantes na cadeia de abastecimento necessitam € o que as instituicdes financeiras

tém para oferecer.

Foi incluida no roadmap uma ferramenta de decisdo desenvolvida com o objectivo de

funcionar como uma tabela de consulta, do tipo “arvore de decisdo” que permite de uma
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4.1

forma intuitiva localizar o produto financeiro mais favoravel para determinada operagao,

de compra ou de venda, na cadeia de abastecimento.

Recomendacio para pesquisa futura

O ambito da dissertagdo delimitou a investigagdo ao tema da optimizacao da tesouraria
das empresas, do impacto que o SCF tem na relacdo comprador fornecedor e no papel
das institui¢des financeiras. Foi elaborada uma compilagdo dos produtos financeiros
mais utilizados para SCF e daqui resultou um roteiro para apoio as empresas. As

questdes e objectivos propostos foram claramente constatados e atingidos.

Um proximo passo, € o de investigar o impacto que as novas regras de Basileia III vao
ter na forma como as instituigdes financeiras irdo financiar estas operagdes. €

consequentemente, qual sera a oportunidade para novos produtos aparecerem na ribalta.

Um desses produtos ¢ o Bank Payment Obligation (BPO), desenvolvido pela SWIFT -
Society for Worldwide Interbank Financial Telecommunication, que consiste numa
ordem firme de pagamento emitida por um banco a pedido do seu cliente a favor de um
beneficiario. Esse beneficiario em posse dessa ordem, tem a garantia de bom pagamento
da mesma, prestada pelo banco. O BPO est4 a dar os primeiros passos € podera vir a ser
um produto de charneira para operacdes de comércio externo, por exemplo (SWIFT,

2012).
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