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RESUMO

O fluxo de caixa é uma ferramenta gerencial que auxilia nas tomadas de
decisdbes e permite diagnosticar a situacdo da empresa, informando o
periodo que irdo ocorrer os ingressos e desembolsos de caixa. Através do
Demonstrativo do Fluxo de Caixa (DFC), é possivel harmonizar o capital de
giro com a liquidez. O presente estudo aborda os aspectos relacionados ao
fluxo de caixa nas empresas de Frederico Westphalen. Trata-se de um
estudo multicaso, exploratério e bibliografico, que tem como objetivo geral
mensurar a percepg¢ao dos gestores atuantes nas empresas de Frederico
Westphalen em relagao ao fluxo de caixa. Para atender aos objetivos do
estudo, foram utilizados questionarios como instrumentos de coleta de
dados. Os resultados obtidos referentes a utilizagdo do fluxo de caixa como
instrumento gerencial demonstram-se satisfatério no ambito em que a
maioria dos administradores conhece e utilizam o fluxo de caixa como
ferramenta de gestao.

Palavras-Chave: Fluxo de Caixa. Ferramenta de Gestdo. Controle. Tomada
de decisdo.

ABSTRACT

Cash flow is a management tool that assists in decision-making and allows
you to diagnose the situation of the company, stating the period that will
occur tickets and cash disbursements. Through the Cash Flow Statement
(DFC), it is possible to harmonize the working capital with liquidity. This
study addresses aspects related to cash flow in the Fredericksburg
companies. This is a multicase, exploratory and bibliographical study, which
has the general objective of measuring the perception of active managers in
the Frederico Westphalen companies in relation to cash flow. To meet the
objectives of the study, questionnaires as data collection instruments were
used. The results in use of the cash flow as a management tool to
demonstrate satisfactory under which most administrators know and use
cash flow as a management tool.

Keywords: Cash Flow. Management Tool. Control. Decision making.

1 INTRODUCAO

Nos momentos de incerteza, pelos quais atravessam as organizagdes ao longo de sua existéncia, as
finangas empresariais voltam a ser foco de investigagdo. Tais eventos ocorrem, notadamente, em
razdo do que poderia ter sido feito, a priori, para que a gestdo dos recursos financeiros tivesse sido
realizada de forma eficiente, visando ultrapassar com menor turbuléncia o periodo critico. Nesse
contexto, a atuagdo do gestor financeiro nas organiza¢des é voltada a utilizacdo dos recursos
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disponiveis, de forma a maximizar seu valor e minimizar seus custos. Também, envolvem decisGes de
investimento, decisdes de financiamento e decisdes de dividendos.

A contabilidade tem sido referenciada como um sistema de informa¢des completo sobre a
organizacao, uma vez que possui o atributo da predicdao, ou seja, apresenta a caracteristica de, com
base nos eventos passados, possibilitar antever cendrios futuros. Com o objetivo de divulgar, tanto
sua situacdo patrimonial, como seus resultados econdOmicos, as companhias utilizam-se das
demonstragdes financeiras, tanto no Brasil, quanto no ambito internacional. No Brasil, as
companhias devem seguir o que prescreve a Lei 11.638/07 — Lei das Sociedades Andnimas, alterada e
consolidada pela Lei 11.941/09, estruturada de forma a ajustar-se as Normas Internacionais de
Contabilidade, notadamente no que esta previsto pelo IASB (/nternational Accounting Standards
Board), no framework for the preparation and presentation of financial statements.

Dentre as demonstracdes financeiras previstas para o Brasil, na Lei 11.638/07 e Deliberagdo CVM n2
547/2008, aquela que diz respeito ao fluxo dos recursos financeiros na organizacdo é apresentada
como Demonstragdo do Fluxo de Caixa. No contexto das Normas Internacionais de Contabilidade,
esta citada na IAS 7 - (IASB). No Brasil, pode ser evidenciada através de dois métodos: método direto
e método indireto. Ressalta-se, porém, que esta demonstracdo é elaborada e disponibilizada apds o
efetivo encerramento do exercicio social, ou seja, apresenta informacdes de eventos e
comportamentos passados. Além desses aspectos, o conceito de fluxo de caixa, conforme é
conhecido, ndo coincide normalmente com o resultado contabil da empresa, apurado pelo regime de
competéncia. Nesse contexto, Assaf Neto (2012), referencia que “no dimensionamento dos fluxos de
caixa, devem ser estimadas todas as movimentagGes operacionais efetivas de caixa, até mesmo o
imposto de renda — associadas a cada alternativa em consideracdo”.

Por outro lado, a necessidade das organizacoes em obterem liquidez e acumulo de recursos em seu
caixa, o que possibilita direcionar suas decisGes financeiras, ndo permite aos gestores a espera
temporal do encerramento do exercicio para determinadas decisdes, principalmente em momentos
de turbuléncia. Desta forma, optar entre a gestdo do fluxo de caixa (cash flow management) —
informacgdo atualizada e gerencial, ou a utilizagdo da Demonstra¢do do Fluxo de Caixa — informagdo
histérica, prevista na legislagdo, apresenta-se como um tema que merece ser aprofundado, no
ambito das finangas empresariais.

O fluxo de caixa como ferramenta para tomada de decisdes é utilizado para diagnosticar a situagdo
da entidade, se havera necessidade ou ndo de tomar recursos de terceiros, bem como, se deverd ou
nao investir. De acrodo com Goldratt e Cox (1990) é possivel uma empresa apresentar lucro liquido
bem como retorno sobre investimentos e, ainda assim, ir a faléncia. O péssimo fluxo de caixa é o que
acaba com a maioria das empresas que fracassam.

Muitos empresarios possuem a visdo de que o lucro representa o sucesso empresarial, um erro
frequente e com graves consequéncias, pois o lucro ndo esta diretamente relacionado ao sucesso de
uma organizac3o. E comum empresas obterem lucro e nio ter saldo de caixa, bem como o contrario,
empresas operar em prejuizo e possuir saldo de caixa positivo. Muitas empresas decretam estado de
faléncia pela falta de liquidez e nao pela falta de lucro.

Face ao exposto e, diante das varidveis apresentadas, a presente pesquisa explora essa lacuna, e
busca mensurar por meio de um estudo de caso, a percep¢ao dos gestores atuantes nas empresas do
municipio de Frederico Westphalen em relacdo ao fluxo de caixa.

Mediante o contexto apresentado, levanta-se a seguinte questdo orientadora: Qual a percep¢ao dos
gestores que atuam nas empresas de Frederico Westphalen quanto ao fluxo de caixa? A pesquisa
tem por objetivo revisar os conceitos e os aspectos relacionados ao fluxo de caixa e sua previsao
legal, apresentar o fluxo de caixa como ferramenta gerencial, demonstrando seus beneficios no
planejamento, controle e aprimoramento nas tomadas de decisdes e verificar a utilizagao do fluxo de
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caixa nas empresas do Municipio de Frederico Westphalen — RS, através da aplicagdo de
questionarios.

O estudo é justificado pela importancia empirica em se evidenciar a importancia do fluxo de caixa
para as empresas, demonstrando aos empresarios que é preciso ir além da obtencdo de lucro para
tormar a empresa mais preparada para enfrentar situacdes futuras. Através deste estudo, foi
possivel desenvolver o conhecimento em relacdo ao fluxo de caixa como uma ferramenta
indispensavel para a atividade de uma organizacdo. Neste contexto, a pesquisa se distingue das
demais por sua abordagem qualitativa e dedutiva, que para Noeverman, Koene e Williams (2005),
este campo de estudos implica a necessidade de estudos de campo em profundidade qualitativa
dentro de organizag¢des individuais ao invés de pesquisa quantitativa do tipo Survey.

A partir da introducdo; secdo 1; o estudo esta organizado em mais cinco secdes: a secdo 2, onde
consta a fundamentacgao tedrica, mediante a apresentacdo de uma revisao bibliografica vinculada ao
tema em estudo; a secdo 3, onde consta a metodologia empregada neste estudo, na sec¢do 4 sdao
apresentadas as discussGes dos resultados. Em seguida, na se¢do 5 as consideracoes finais do estudo
e, por fim, a secdo 5 apresenta as referéncias bibliogréficas utilizadas.

2 FUNDAMENTACAO TEORICA

A seguir, estdo referenciados estudos provenientes da literatura contabil, com abordagem no tema
deste artigo. Na sequéncia, amplia-se o conceito sobre Demonstracdo do fluxo de caixa, no ambito
das Normas Internacionais e legislacao brasileira.

21 GESTAO DO CAIXA E DO FLUXO DE CAIXA

Dentre os diversos conceitos disponiveis na literatura contabil, a definicdo de fluxos de caixa,
preconizada pela Norma IAS 7, é apresentada como “fluxos de entrada e de saida de caixa e
equivalentes de caixa”. Ja a gestdo de caixa, inclui o investimento de excedentes de caixa em rela¢do
as necessidades imediatas em equivalentes de caixa, como, por exemplo, as aplicacdes financeiras de
curto prazo. Assim, sdo excluidos os movimentos entre caixa em maos e investimento de alta
liquidez, classificados como equivalentes de caixa, visto que esses sdo componentes da gestdo de
caixa de uma empresa ou entidade, ndo fazendo parte de suas atividades operacionais, de
investimento e de financiamento (ERNST & YOUNG, FIPECAFI, 2010).

A base conceitual de muitos textos que abordam o tema e referenciados neste estudo possui origem
em Modigliani e Miller (1958), em "The cost of capital, corporation finance and the theory of
investment". O estudo continua sendo utilizado como referéncia em boa parte das investiga¢des que
relacionam a relevancia dos fluxos de caixa na gestdo financeira. Entre estes, citam-se aqueles
realizados por Bresser-Pereira (1991), Pacheco e Morabito (2010) e Bergstresser (2006).

A gestdo pura e simples do caixa — cash management e a gestdo do fluxo de caixa — cash flow
management, decorrentes de estudo realizado por Pacheco e Morabito (2010), reforca que a
primeiro trata tdo somente de formular e utilizar regras de decisdo ligadas ao controle do nivel de
saldo de caixa em uma organizagao. Com relag¢do a gestdo do fluxo de caixa, os autores afirmam que
esta se apresenta sob forma de um problema financeiro mais complexo, visto que envolve
administrar investimentos de curto prazo, entradas e saidas de caixa e os financiamentos, visando
otimizar e maximizar o retorno financeiro ao final do periodo desejado.

Quanto a uma possivel relagdo entre entradas e saidas, Cristensen (2010), observa que a demanda é
exdgenamente originada para cada periodo. Os fluxos de caixa realizados sdo a consequéncia de uma
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produgdo 6tima durante o clico de vida da empresa e itens como estoques e producdo, por exemplo,
possuem rela¢do direta com o planejamento financeiro.

Luehrman (2007) infere que outras varidveis, como valor criado por manobras financeiras —
economia de impostos, gestao de riscos, divida subsidiada, divida aprimorada por crédito — tém suas
proprias consequéncias para o fluxo de caixa, uma vez que ndo se originam de atividades
operacionais, como os estoques e producdo, conforme ja referenciado.

O planejamento financeiro é importante em todos os empreendimentos. Questdes como
necessidade de capitais, fontes e prazo de financiamento sdo essenciais no contexto da gestao
financeira. Chaquiriand e Veiga (2010) enfatizam que, além destas questées, outras como a
necessidade de reservarem-se recursos de mais facil acesso, para utilizar em cenarios adversos e
contingenciais, devem estar previstas para o periodo planejado. Ir a busca de novas fontes no
momento em que esgotarem-se 0s recursos, ndo parece ser uma pratica recomendada. Por isso, o
gerenciamento dos niveis de recursos do caixa merece especial atencao.

Nessa mesma vertente, Bresser-Pereira (1991), citando Fazzari et.al. (1988), enfatiza que a teoria
financeira do investimento se torna mais clara se for considerado que o capital interno e externo nao
sdo substitutos perfeitos. Neste caso, o fluxo de caixa interno pode afetar as despesas de
investimento por causa de uma hierarquia de financiamento onde os fundos internos apresentam
uma vantagem de custo sobre a nova divida ou financiamento de capital.

A utilizacdo do fluxo de caixa, mediante a observacdo de seus niveis, demonstra a importancia de seu
papel na andlise e resolucdo de conflitos na gestdo financeira, principalmente pela diferenca de
percepcdo entre acionistas e diretores de uma organizacdo. Com relagdo ao tema, Garcia e Restrepo
(2005), afirmam que os conflitos de gestdo, assim como a assimetria das informacbes entre
investidores e diretores, ou entre acionistas e credores, podem afetar os niveis que determinada
empresa possui com relagdo ao acumulo de caixa. A importancia de formalizar os detalhes da gestado
financeira, entre os stakeholders envolvidos, tende a evitar problemas futuros.

Da mesma forma, Chaquiriand e Veiga (2010), afirmam que entre sécios, ou entre sdcios e
financiadores, enquanto reina um clima de confianga, é normal acharem que havera tempo, no
futuro, para a formalizagdo destas questdes e que fazé-las no momento seria demonstrar
desconfianga. Na pratica, segundo os autores, esta ndo parece ser a melhor forma de proceder. Essa
particularidade também é apresentada por Serrasqueiro e Nunes (2008), os quais referenciam que
um maior nivel de liquidez da empresa contribui para aumento dos conflitos entre proprietarios e
gestores, uma vez que aumenta a possibilidade destes investirem em projetos que ndao maximizam
valor para a empresa.

A relacdo entre fluxo de caixa e investimentos, além dos stakeholders envolvidos, mostra-se muitas
vezes vinculada ao fluxo de caixa presente. Bergstresser (2006) aborda que as decisGes de
investimento, nas empresas, sdo excessivamente sensiveis ao fluxo de caixa atual, concluindo que as
hipdteses apresentadas por Modigliani e Miller (1958), sdo empiricamente importantes.

2.2 DEMONSTRACAO DO FLUXO DE CAIXA - DFC

No Brasil, a demonstracao do fluxo de caixa, até o final do exercicio de 2007, era tida somente como
sendo de cunho gerencial, elaborada e utilizada internamente pelas empresas, ao passo que nos
EUA, sua obrigatoriedade vem desde 1988. Na Legislacdo Brasileira, a partir da entrada em vigor da
nova Lei das Sociedades por Acdes — Lei n? 11.638/07 tornou-se obrigatdria, exceto para as
companhias fechadas que apresentem um Patriménio Liquido, na data do balango, com valor inferior
a RS 2 milhdes. Esta alteracdo legal passou a substituir a Demonstracdo de Origens e Aplicacdo de
Recursos (DOAR). De forma condensada, a DFC, indica a origem de todos os recursos que
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ingressaram no caixa, bem como a aplicacdo de todo o dinheiro que saiu deste caixa, em um
determinado periodo, além de apresentar, ao final do periodo, o resultado do fluxo financeiro
(MARION, 2012).

A segmentacdao da Demonstracdao do fluxo de caixa, apresentada nas Normas Brasileiras de
Contabilidade, advém da fundamentacdo contida na Norma Internacional IAS 7, semelhante ao
Financial Accounting Standard — FAS 95: Statement of Cash Flows, além de ter sido objeto do Comité
de Pronunciamentos Contdbeis — CPC, através do Pronunciamento Técnico - CPC 03, aprovado pela
Comissdo de Valores Mobilidrios — CMV, através da Deliberacdo n2 547/08, de 14/08/2008. O texto
legal define as finalidades da demonstracdo como sendo a de apresentar informacdes sobre os fluxos
das transacdes e eventos que afetaram o caixa da empresa ao longo de um determinado periodo, de
forma organizada e estruturada por atividades e articulada entre as diversas demonstracdes
financeiras (ERNST & YOUNG, FIPECAFI, 2010).

Permeando o contexto de legislacdo, a Unido Europeia exigiu que as sociedades cotadas aplicassem
as normas internacionais de contabilidade nas suas demonstrac¢des financeiras consolidadas, a partir
do exercicio de 2005. Com relagdo a Demonstracdo dos fluxos de caixa, esta também segue o que
prevé a Norma Internacional IAS 7, que apresenta dois métodos para sua elaboragdo: o direto e o
indireto (CATARINO, 2009).

Denota-se que as IAS/IFRS, passaram a ser o ordenamento legal tanto nos EUA, como Europa e Brasil,
além de imporem um maior nivel de divulgacdo do que é geralmente exigido por outros drgaos que
padronizam a elabora¢do das demonstragGes financeiras. Esta adogdo provocou o surgimento de
novas regras e determinou periodos de transicdo em todos os paises que as adotaram. Neste
sentido, Encarnacdo (2010), reforca que, quanto maior a sua divulgacdo antes da transicdo e quanto
mais proximas forem as politicas contdbeis adotadas, daquelas estabelecidas pelas IAS/IFRS
(International Financial Reporting Standard) ou USGAAP (United States Generally Accepted
Accounting Principles ), mais facil serd para os participantes do mercado em ligar o passado com o
futuro e desta forma, serem capazes de apurar os impactos sobre os fluxos de caixa futuros.

Ha que se ressaltar que a Norma IAS 7, define-os como “fluxos de entrada e de saida de caixa e
equivalentes de caixa”. De acordo com Ernst & Young, Fipecafi (2010), essa definicdo busca refletir a
realidade das politicas de gestdo de caixa empregadas por uma entidade. Ainda, segundo a mesma
norma, hd que se excluirem movimentos entre caixa em maos e investimentos de alta liquidez
classificados como equivalentes de caixa visto ser componentes da gestdo de caixa da entidade, ndo
fazendo parte de suas atividades operacionais, de investimento e de financiamento.

Para usudrios ndo habituados a nomenclatura contabil, o termo caixa, muitas vezes, traduz tdo
somente a conta contabil. Assim, é importante ressaltar que este abrange os diversos recursos
disponiveis na organizacdo e que estdo definidos no contexto das Normas Brasileiras de
Contabilidade, como sendo,

Caixa compreende numerdrio em espécie e depositos bancarios disponiveis.

Equivalentes de caixa sdo aplicagGes financeiras de curto prazo, de alta liquidez, que sdo
prontamente conversiveis em montante conhecido de caixa e que estdo sujeitas a um
insignificante risco de mudanga de valor.

Fluxos de caixa sdo as entradas e saidas de caixa e equivalentes de caixa (CRCRS, p. 134,
2015).

Mesmo que sua obrigatoriedade esteja restrita a determinadas organizagdes, pela dimensdo de seu
Patrimonio Liquido, Matarazzo (2010) enfatiza que sua elaboragdo é imprescindivel na mais
elementar atividade empresarial e também para pessoas fisicas que se dedicam a alguma atividade
econdmica. Reforga, ainda, que muitas empresas vao a faléncia por ndo saberem administrar seu
fluxo de caixa.
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Em relacdo ao método de apresentacao da DFC, tanto no ambito das Normas Internacionais, quanto
na legislacdo Brasileira, sdo vdlidas as mesmas consideragGes, possibilitando a apresentacdo através
de dois métodos: direto e indireto, conforme consta a seguir.

2.21 METODO DIRETO

A demonstragdo dos Fluxos de Caixa pelo método direto é também denominada de “Fluxos de Caixa
no Sentido Restrito”. Marion (2012) enfatiza que também pode ser referenciado como o “verdadeiro
Fluxo de Caixa”, por demonstrar todos os recebimentos e pagamentos que efetivamente
concorreram para a variacao das disponibilidades do periodo. Porém, segundo o mesmo autor, exige
maior esforco na sua elaboracdo, em razdo do trabalho de segregacdo das movimentacdes
financeiras.

Neste método, a demonstracdo é dividida em trés grupos — a) fluxo de caixa das atividades
operacionais, b) fluxo de caixa das atividades de investimentos e, c) fluxo de caixa das atividades de
financiamentos. A figura 01 apresenta a demonstracdo do fluxo de caixa pelo método direto, a partir
da norma Internacional.

Figura 01 — Demonstragdo do fluxo de caixa pelo método direto
Statement of Cash Flows Demonstragao do Fluxo de Caixa

Cash Flows from Operating Activities
(+) cash received from sale of goods
(+) cash dividends received

Cash provided by operating activities
(-) cash paid to suppliers

(-) cash paid for operating expenses

Fluxo de Caixa das Atividades Operacionais

(+) dinheiro recebido nas vendas de mercadorias
(+) dividendos recebidos em dinheiro

Caixa gerado pelas atividades operacionais

(-) dinheiro pago aos fornecedores

(-) dinheiro pago em despesas operacionais

(-) cash paid for income taxes
Cash disbursed for operating
Net Cash Flows from Operating Activities

Cash Flows from Investing Activities

() purchase of property, plant, and equipment
(+) sale of machines

(+) collection of notes receivable

Net Increase in Cash and Cash Equivalents
Cash and cash equivalents at beginning of year
Cash and cash equivalents at end of year

(-) dinheiro pago em despesas com Imp. de Renda
Caixa desembolsado nas atividades operacionais
Fluxo de Caixa Liquido das atividades operacionais

Fluxo de Caixa das Atividades de Investimentos
(-) aquisicdo de ativo imobilizado

(+) venda de maquinas e outros imobilizados

(+) cobranga de notas promissorias a receber

Net Cash (used) in investing Activities Caixa Liquido (utilizado) nas Atividades de
Investimentos

Cash Flows from Financing Activities: Fluxo de Caixa das Atividades de Investimentos

(+) proceeds from issuance of share capital (+) rendimento na emissdo de agdes

(-) repayment of long-term debt (-) reembolso de dividas de longo prazo

(-) reduction of notes payable (-) reducdo de notas promissorias a pagar

Net Cash Provided in Financing Activities Caixa Liquido Gerado pelas Atividades de

Financiamentos

Aumento Liquido de Caixa e Equivalentes de Caixa
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do ano
Caixa e equivalentes de caixa no final do ano

Fonte: Adaptado de Santos, Schmidt e Fernandes (2006).

Observando-se as informagGes contidas na figura 01, estdo contempladas todas as movimentacGes
ocorridas em determinado periodo e que apresentam o resultado do caixa liquido ao final deste, na
forma de aumento ou diminuigdo.
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2.2.2 METODO INDIRETO

Também conhecido como “fluxo de caixa no sentido amplo”, o método indireto consiste em
estender a analise dos itens ndo circulantes. De acordo com Santos, Schmidt e Fernandes (2006),
este método evidencia as mudancas ocorridas nas principais contas de ativos e passivos correntes,
como os estoques, contas a receber e contas a pagar.

Apesar de evidenciar a variacdao ocorrida nas disponibilidades, o fluxo de caixa estruturado por este
método, ndo demonstra as diversas entradas e saidas de dinheiro do caixa por seus valores efetivos.
Porém, de acordo com Marion (2012), fornece uma forma simplificada de apurar os valores com base
nas diferengas de saldos ou na inclusdo de itens que ndo afetem as disponibilidades como despesas
antecipadas e provisdo para imposto de renda, por exemplo. A figura 02 apresenta os itens que

compdem a demonstracdo do fluxo de caixa pelo método indireto.

Figura 02 — Demonstragdo do fluxo de caixa pelo método indireto

Statement of Cash Flows

Cash Flows from Operating Activities:
Net income before income taxes
Adjustments for:

(+) depreciation

(+) unrealized loss on foreign exchange

(+) interests expenses
Operating Profit before working capital changes

(-) increase in accounts receivable
(+) decrease in inventories
(+) increase in accounts payable

Cash Generated from Operations
(-) interest paid
(-) income taxes paid

Net Cash Flows from Operating Activities

Cash Flows from investing activities:

(-) purchase of property, plant, and equipment
(+) sale of machines

(+) collection of notes receivable

Net Cash (used) in investing Activities

Cash Flows from Financing activities:

(+) proceeds form issuance of share capital
(-) repayment of long-term debt

(-) reduction of notes payable

Net Cash Provided in Financing Activities

Net Increase ins Cash and Cash Equivalents
Cash and cash equivalents at beginning of year

Demonstragao do Fluxo de Caixa

Fluxo de Caixa das Atividades Operacionais:

Resultado liquido antes dos impostos

Ajustado pela:

(+) depreciagdo

(+) perdas ndo realizadas na conversdo de moeda
Estrangeira

(+) despesas com juros

Lucro Operacional antes das variagbes no capital
circulante liquido

(-) aumento nas contas a receber

(+) diminuicdo nos estoques

(+) aumento nas contas a pagar

Caixa Gerado pelas Operagoes
(-) juros pagos
(-) imposto de renda pago

Fluxo de Caixa Liquido das atividades operacionais

Fluxo de Caixa das Atividades de Investimentos:
(-) compra de ativo imobilizado

(+) venda de maquinas

(+) Cobranca de notas promissdrias a receber
Caixa Liquido Atividades de
Investimentos

Fluxo de Caixa das Atividades de Financiamentos:

(+) rendimento na emissdo de agdes

(-) reembolso de dividas de longo prazo

(-) reducdo de notas promissorias a pagar

Caixa Liquido Fornecido nas Atividades de
Financiamentos

Aumento Liquido de Caixa e Equivalentes de Caixa

Caixa e equivalentes de caixa no inicio do ano

(Utilizado) nas
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| Cash and cash equivalents at end of year Caixa e equivalentes de caixa no final do ano |
Fonte: Adaptado de Santos, Schmidt e Fernandes (2006).

Embora apresentem, ao final, o mesmo resultado, a partir de periodo contdbil j& encerrado —
informacdes histdricas, uma das diferencas entre os dois modelos esta na apresentacdo de itens ndo
circulantes no método indireto. Outro detalhe que merece ser observado tem origem no fato de que,
no método direto, os valores das entradas e saidas do caixa estdo dispostos a partir das vendas
(valores realizados), ao passo que no primeiro, inicia-se a demonstracdo a partir dos ajustes ao lucro
liquido.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Os tipos de pesquisa sdo classificados quanto aos objetivos, aos procedimentos e a abordagem do
problema. Quanto aos objetivos, trata-se de pesquisa exploratdria e descritiva, pois tem como
propdsito maximizar o conhecimento sobre o assunto e expor as caracteristicas e aspectos
relevantes sobre o tema, tornando possivel o esclarecimento sobre o problema em questdo. Sobre
pesquisa exploratdria, Beuren et al (2006) dizem que se procura conhecer o assunto com maior
profundidade, para torna-lo mais claro ou estabelecer questGes importantes para a condugdo da
pesquisa.

Procedimentos representam a maneira pela qual se obtém os dados que irdo conduzir o estudo.
Desse modo, a tipologia do presente estudo, em relacdo aos procedimentos, configura-se estudo de
caso e pesquisa bibliografica.

Para Gil (2010), o estudo de caso consiste na pesquisa sobre determinado tema, de forma a ampliar o
conhecimento acerca do mesmo. A pesquisa bibliografica, por sua vez, é o suporte para a elaboragdo
da pesquisa, pois é através da consulta de materiais disponibilizados ao publico, que sera possivel se
aproximar sobre o tema e sanar as questdes pertinentes ao problema proposto.

Quanto a abordagem do problema, a pesquisa classificou-se como qualitativa, pois conforme
Chizzotti (2010) a abordagem qualitativa parte do fundamento de que ha uma analogia dindmica
entre o mundo real e o sujeito, uma interdependéncia viva entre sujeito e objeto, um vinculo
indissociavel entre o mundo objetivo e a subjetividade do sujeito.

J4, no que se refere a populagao e amostra, nesta pesquisa definiram-se como populagdo as 1.543
empresas que estdo registradas no municipio de Frederico Westphalen, embora, de acordo com a
legislagao em vigor, nem todas estejam obrigadas a apresenta¢dao da DFC. Enquanto que a amostra
contemplou um total de 70 empresas de Frederico Westphalen, sendo que dos 70 questionarios
distribuidos, 44 foram respondidos através do aplicativo Google Docs, representando um percentual
de 62,86% do total. Havendo dificuldades em conseguir concluir a coleta de dados, foram entregues
questionarios impressos para os préprios administradores participarem da pesquisa.

A coleta dos dados foi realizada mediante a utilizacdo de questionarios constituidos por uma série de
questdes pertinentes ao assunto abordado, com a finalidade de obter informacgGes vinculadas ao
tema em estudo nas empresas de Frederico Westphalen.
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4. DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Neste capitulo sdo apresentados e discutidos os resultados obtidos através da realizacao da pesquisa
de campo, que utilizou o questionario como instrumento de coleta de dados. As mulheres
representam 52% do universo pesquisado e a faixa etaria predominante daqueles que responderam
ao questionario situa-se entre os 29 a 39 anos, representando 43% da amostra, abaixo desta faixa
etdria sdo 25% dos entrevistados e acima de 40 anos 32% do total. Em relagdo ao grau de
escolaridade, verificou-se que 59% possuem ensino superior completo e o restante tem ensino
fundamental ou médio. Quanto ao cargo exercido na empresa, a maioria dos questionados sdo
administradores (52%), seguidos pelos cargos de gerentes (23%), outros cargos ndo especificados
(16%), contadores (7%) e supervisores (2%).

De acordo com os critérios de classificacdo de empresas utilizados pelo Servico Brasileiro de Apoio as
Micro e Pequenas Empresas (SEBRAE), que segue os critérios da Lei Complementar 123/2006,
também chamada de Lei Geral das Micro e Pequenas Empresas, pode-se verificar que a grande
maioria das empresas entrevistadas em Frederico Westphalen (68%) se enquadra como
Microempresas, pois possuem faturamento anual de até RS 360 mil. Com faturamento entre RS 360
mil e RS 3,6 milhdes foram 20% do total entrevistado, enquadradas como Empresas de Pequeno
Porte e apenas 12% das empresas tém faturamento superior a RS 3,6 milhdes anuais. Quanto a
forma de tributacdo, 64% das empresas sao tributadas pela modalidade do Simples Nacional, 25%
pelo Lucro Real e 11% pelo Lucro Presumido.

A ampla maioria das empresas analisadas representam os setores de comércio e sevicos como ramo
de atividade, perfazendo 82% do total, 16% sdo do setor industrial e 2% possuem outros ramos de
atividades. Do total pesquisado 84% das empresas possuem até 40 funcionarios, 7% possuem entre
41 a 160 funcionarios e apenas 9% possuem mais de 160 trabalhadores, o que refor¢a que a maioria
das empresas do municipio se enquadra como micro e pequenas empresas.

Conforme ilustrado no grafico 01 se apurou que 95% das empresas possuem controle de
recebimentos e pagamentos, 75% possuem orgamento de receitas, custos e despesas e 86% realizam
o0 acompanhamento dos resultados. Ou seja, uma informacdo com saldo positivo, pois grande parte
das empresas possui um dos controles mais basicos para manter uma adequada administracao.

100%

90%

80%

70%

60%

50%

A40% | Sim

o

30% Nao

20%

1024 5% 142

a2

Controle de Orcamento de receitas, Acompanhameto
recebimentos e custos e despesas dos resultados
pagamentos

Gréfico 01 — Controles internos e acompanhamento de resultados

Em relagdo a informatizagdo das empresas, verificou-se que 48% trabalham com um sistema
totalmente informatizado, 34% sdo parcialmente informatizadas e 18% trabalham com fichas
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manuscritas. Atualmente as empresas necessitam de inumeras informagdes para a tomada de
decisdo e cada vez mais o mercado exige que essas utilizem de tecnologias para se comunicar e
realizar transa¢des. Por esses motivos o Sistema de Informacgdo assume um papel importante, pois
empresas que nao se atualizarem, pode vir a sofrer grandes conseqliéncias, como por exemplo, ndo
conseguir manter-se no mercado competitivo atual. Referente a contabilidade das empresas,
verificou-se que 86% possuem contabilidade externa, realizadas por organizacdes contabeis e 14%
elaboram internamente.

De acordo com o grafico 02, quando questionadas sobre o fluxo de caixa, 68% das empresas
afirmaram que conhecem e utilizam, 25% afirmaram conhecer, porém nado utilizam e 7%
desconhecem. S3ao numeros significativos e que trazem um saldo consideravel, pois existe uma
parcela de empresas que desconhecem e nao utilizam uma ferramenta com as qualidades gerenciais
referidas no estudo.

m Conhece e Utiliza
Conhece, mas Nao Utiliza

® Néo Conhece

Grafico 02 — Conhecimento e utilizagdo do fluxo de caixa

Apurou-se também, conforme apresentado no grafico 03, que 54% das empresas elaboram a DFC
juntamente com o Balango Patrimonial, 32% afirmaram que ndo apresentam e 14% nao souberam
responder se elaboram ou nao.

HSim
Nio

M Desconhego

Grafico 03 — Elaboracdo da DFC e Balango Patrimonial

Em relagdo aos meios que a empresa possui para detectar com antecedéncia possivel escassez ou
excessos de recursos financeiros, 73% sinalizaram positivamente, enquanto 27% afirmaram nao
possuir meios para tal. Quanto ao espago temporal do fluxo de caixa projetado, 46% realizam no
curto prazo, 8% no longo prazo e 46% para ambos os prazos.
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Mesmo sendo o fluxo de caixa projetado uma ferramenta importante no auxilio as micro, pequenas e
grandes empresas para sua gestao financeira, ja que permite fazer uma projecdo do caixa através de
uma analise antecipada dos possiveis cendrios e possibilitar uma tomada de decisdo mais acertada a
respeito do que fazer em cada situacdo verificou-se que pouco mais da metade das empresas
entrevistadas (55%) afirmaram projetar o fluxo de caixa, ou seja, grande parte das empresas do
municipio ainda ndo visualizam com antecedéncia as ocorréncias de entradas ou saidas de caixa,
podendo assim, se programar para realizar investimentos com os excedentes ou entdo buscar fontes
de financiamentos.

J4, quando questionados sobre a importancia do fluxo de caixa no processo decisdrio, os dados do
grafico 04 apontam que 88% dos respondentes consideram como muito importante, somente 5%
entendem nao ser importante e 7% nao souberam opinar sobre a questdo. Porém, antes de tomar
decisdes financeiras, 84% dos administradores consultam o fluxo de caixa ou algum tipo de controle
auxiliar.

| Muito Importante
Nido é Importante

m Desconhego

Gréfico 04 — Importancia do fluxo de caixa no processo decisério

Foi questionado também, o que seria mais importante para manter o funcionamento da empresa:
saldo de caixa ou a obten¢do de lucro? Das 44 empresas, 80% afirmaram que é importante
apresentar ambos os itens citados, 18% afirmaram que o lucro é mais importante e 2% disseram que
somente o saldo de caixa importava. Como ultima questdo, os respondentes foram questionados se,
para a empresa que representam lucro e saldo de caixa possuem o mesmo significado, a ampla
maioria (93%) dos representantes das empresas responderam que ndo possuiam O mesmo
significado e 7% afirmaram que sim, possuem o mesmo significado.

Por fim, conforme evidenciado pelos resultados obtidos, o estudo relatou a necessidade e a
importancia dos gestores utilizarem o fluxo de caixa como instrumento de auxilio no processo
decisério das empresas do municipio de Frederico Westphalen. A partir da aplicagdo de questionario,
tornou-se possivel mapear o perfil dos gestores atuantes no municipio acerca do tema proposto e
também evidenciar a importancia do “Fluxo de Caixa” no contexto atual das micro e pequenas
empresas locais.

Assim sendo, o estudo possibilitou o levantamento de dados e a mensurag¢do da relevancia aplicada
ao tema “Fluxo de Caixa” pelos gestores atuantes nas pequenas e micro empresas localizadas no
municipio de Frederico Westphalen, revelando o modo como o mesmo é tratado por estes dentro do
contexto empresarial e administrativo dentro das empresas locais e também a aplicagdo do fluxo de
caixa na tomada de decisdes no meio organizacional. O estudo revela também o conhecimento dos
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gestores sobre o significado real do tema proposto e o grau com o qual o mesmo é aplicado dentro
das organiza¢bes como meio de auxilio na tomada de decisdes.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Mesmo que a gestao pura e simples do caixa envolva, basicamente, a formulagdo de regras sobre sua
utilizacdo, ainda assim, parece necessdrio esse regramento e controle, por menor que seja a
organizacao. Ja a gestao efetiva do fluxo de caixa, inclui o investimento de excedentes de caixa em
relacdo as necessidades imediatas em equivalentes de caixa, como, por exemplo, as aplicacdes
financeiras de curto prazo. A importancia de formalizar os detalhes da gestdo financeira, entre os
stakeholders envolvidos, tende a evitar problemas futuros, conforme referenciado no estudo de
Chaquiriand e Veiga (2010), onde os autores sustentam a necessidade do detalhamento e
formalizagdo dos aspectos pertinentes.

E inegdvel, no atual contexto, a necessidade de implementacdo e utilizagdo do fluxo de caixa e da
gestdo deste, nas organizacOes. A partir do objetivo apresentado, o foco deste estudo foi de avaliar a
percepcdo dos gestores atuantes nas empresas de Frederico Westphalen em relacdo ao fluxo de
caixa, através de uma pesquisa de campo, utilizando o questiondrio como instrumento de coleta de
dados, tornou-se possivel mapear a postura dos administradores em relagdo ao tema proposto.

Vale ressaltar que 44 gestores foram os respondentes da pesquisa, sendo determinantes para a
obtencdo dos resultados. Grande parte dos questionados atuam como administradores da empresa.
E ainda, a maioria tem como nivel de escolaridade o ensino superior completo. O comércio é o ramo
de atividade predominante das empresas entrevistadas, seguido das entidades prestadoras de
servico, industrias e outros ramos. A maior parte das empresas questionadas é tributada pela
modalidade do Simples Nacional e ainda, p6de-se constatar que em Frederico Westphalen, cidade
em que os questiondrios foram aplicados, predominam as microempresas e empresas de pequeno
porte.

Outro ponto importante a considerar é que grande parte dos entrevistados possui controle dos
recebimentos e pagamentos, bem como o orgcamento de receitas, custos e despesas.
Adicionalmente, também realizam o acompanhamento dos resultados. Sendo assim, foi possivel
verificar que as entidades buscam manter a exceléncia na gestdo, controlando e gerenciando estas
questGes. Em se tratando do fluxo de caixa, a maioria dos gestores respondeu que a empresa
conhece e utiliza esta ferramenta. Apesar de ser uma parcela significativa dos respondentes, pode-se
considerar que ainda existem organiza¢des que ndo fazem uso deste instrumento.

Desta forma, apds analise referente a relevancia do fluxo de caixa, entende-se que as entidades que
ainda ndo utilizam esta ferramenta, precisam conhecer a sua importancia para auxiliar na
organizacdo empresarial e deixar a empresa preparada para ocorréncias futuras. Diante desta
perspectiva, boa parte das empresas considera muito importante a utilizacdo do fluxo de caixa no
processo decisério, e ainda, antes de tomar decisdes financeiras, os gestores, em sua maioria,
consultam o fluxo de caixa ou algum tipo de controle auxiliar. Foi possivel avaliar ainda que os
qguestionados estdo cientes da importancia tanto do saldo de caixa quanto da obtenc¢do do lucro para
gue o sucesso de uma organizagao seja consagrado.

Aos gestores que ainda ndo utilizam o fluxo de caixa, o trabalho visa contribuir para que os mesmos
percebam a importancia desta ferramenta para a consolidacdo de suas empresas. Sugere-se que este
instrumento deva ser implantado levando em consideragdo que as empresas devem buscar destacar-
se no mercado competitivo e aprimorar seu gerenciamento organizacional.
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A relevancia do tema, ja evidenciada no estudo, sugere a ampliacdo deste, mediante a realizacdo de
investigacdo, na modalidade estudo de caso exploratdrio, visando identificar os niveis de utilizacdo
da DFC e/ou da gestdo do fluxo de caixa, em organiza¢des de diversos portes em determinada regido,
mediante a elaboracdo e utilizacdo de questionarios, com posterior sistematizacdo e analise dos
resultados. Essa pratica tende a agregar valor aos estudos sobre caixa, fluxo de caixa e financas
empresariais. A partir das referéncias sobre o tema “Fluxo de caixa” comprova-se a eficiéncia desta
ferramenta, visto que, através do seu diagndstico é possivel compreender a situacdo da empresa,
bem como projetar antecipadamente suas necessidades futuras.
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