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RESUMO

Este trabalho tem como objetivo analisar as informagdes que podem ser extraidas do fluxo de
caixa das empresas para fundamentar o processo decisorio. O referido trabalho inicia com
uma pesquisa bibliografica sobre o tema escolhido para estudo, onde sdo destacados os
principais pontos sobre o assunto apreciado. Foi realizado um estudo de caso da Holding
Administra¢do e Participagdes Ltda, no estado do Ceara, cujos dados diretos do fluxo de caixa
foram analisados para se concluir a importancia destes dados para o processo decisorio na
empresa. E verificado que o fluxo de caixa possibilita ao gestor ter uma visdo sistematica e
cronologica das movimentagdes financeiras, com base nos dados do fluxo de caixa ¢é possivel
fazer o planejamento financeiro da empresa fundamentado em dados realizados e previstos. O
fluxo de caixa além de ser simples e de facil interpretagdo, ¢ uma ferramenta importante para
a empresa, sendo util no processo decisorio, controle das movimenta¢des financeiras,

planejamento e gestdo dos recursos financeiros.

Palavras-chaves: fluxo de caixa, gestdo financeira, deciso.



ABSTRACT

This work has as objective analyze the information that can be extracted from the cash flow of
the companies to support the decision making process. That work begins with a literature
review on the topic chosen for study, which highlights the main points on the subject
appreciated. Was made a case study of company it Holding Administragdo e Participagdes
Ltda, in the states of Ceara, whose data direct cash flow were analyzed to understand the
importance of these data for decision making in the company. It is verified that the cash flow
allows the manager to have a systematic and chronological financial transactions, based on
data from the cash flow can make the company's financial planning based on actual and
projected data. The cash flow in addition to being simple and easy to interpret, is an important
device for the company, which is useful in decision-making, control of financial operations,

planning and management of financial resources.

Keywords: cash flow, financial management, decision.
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1 INTRODUCAO

O dinamismo do mercado mundial faz com que as empresas busquem alta
eficiéncia operacional e visando ganhar competitividade elas promovem a redug@o dos custos
¢ despesas. Para tanto, todos os setores das empresas fazem uso dos mecanismos de controle,
saber quanto se gasta, quanto ¢ aplicado, quais os retornos esperados, sdo agdes tomadas para
garantir a produgdo de dados que irdo fundamentar as decisdes.

Uma das ferramentas utilizadas pelo gestor que possibilita fazer o controle das
movimentacdes de recursos na empresa ¢ o fluxo de caixa, com o registro dos encaixes e
desencaixes pode-se planejar melhor o uso dos recursos financeiros.

Por se tratar de um mecanismo simples o fluxo de caixa ganhou um espago
significativo na gestdo financeira, pois para ganhar rapidez nas decisdes os gestores passaram
a incorporar o fluxo de caixa as demonstragdes de resultados. Adotado por paises como:
Estados Unidos, Japao e Inglaterra, devido a necessidade de avaliar os compromissos das
empresas, bem como, demonstrar as mudangas nas finangas da empresa.

Segundo Lemes Junio, (2005, pag. 4) “Administracdo financeira é a arte ¢ a
ciéncia de administrar recursos financeiros, para maximizar a riqueza dos acionistas”.

Demonstrar para o mercado a situacdo financeira da empresa ¢ um momento
crucial, pois se destaca alguns indices importantes, por exemplo, a liquidez e a rentabilidade.

Planejar as finangas da empresa ¢ um desafio para os gestores, saber aplicar e
captar os recursos financeiros se faz necessario diante do dinamismo do mercado financeiro,
pois diariamente mudam-se as regras das aplicagdes, taxa de juros, tributagdes, incentivos
fiscais, seja por pressdao dos governos ou mesmo mudanga natural do mercado que migra para
areas especificas sempre acompanhando as oportunidades. E neste contexto que se destaca a
praticidade, rapidez e facilidade de se analisar os dados gerados pelo fluxo de caixa,
apresentando para os gestores as variagcdes dos recursos financeiros na empresa e apontando o
momento certo de programar as mudangas necessarias para garantir a maximizagdo dos
recursos.

A formacdo de estruturacdo do conhecimento desenvolveu-se através de um
estudo generalizado sobre o tema Administracio Financeira para, posteriormente,
aprofundamento do estudo sobre Gestdo do Fluxo de Caixa. Desse modo, este trabalho de
conclusdo de curso dividi-se da seguinte forma: primeiro capitulo contempla a introducao, o

objetivo geral, os especificos, a problematizagdo, justificativa e a metodologia utilizada na
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pesquisa; o capitulo dois referencia ao estudo da Administragdo Financeira, bem como a sua
relevancia e dindmica nas organizagdes; o terceiro capitulo aprofunda o estudo sobre fluxo de
caixa fazendo referéncia importancia dessa ferramenta de gestdo financeira para tomada de
decisdes; o capitulo quatro apresentara um estudo de caso e, por fim, o capitulo cinco aborda

as consideragdes desenvolvidas a luz da pesquisa.

1.1 Objetivos

O objetivo geral deste trabalho de monografia ¢ mostrar a importancia do fluxo de

caixa como instrumento de gestdo financeira que auxilia os gestores no processo decisorio.

Os objetivos especificos sdo:
a) Verificar a importancia de fluxo de caixa na organizagio;
b) Destacar os mecanismos utilizados na administragdo do fluxo de caixa;

c¢) Mostrar que a utilizacdo do fluxo de caixa contribui para a tomada de decisdo.

1.2 Problematizacao

Muitas empresas tém boa capacidade de geragdo de caixa, mas muitos gestores
ndo tém uma visdo sistematica do fluxo financeiro, ou mesmo, conhecimento das
movimentacdes de contas a receber ¢ contas a pagar. A falta de controle das finangas pode
levar a faléncia da empresa, pois o desequilibrio das entradas e saidas de recurso pode gerar
prejuizos e comprometer a liquidez.

Promover a otimizac¢do dos recursos financeiros é o desafio dos gestores, por isso,
vamos destacar o fluxo de caixa como ferramenta de controle gerencial que possibilita
analisar os dados gerados a partir dele, para fundamentar as decisdes e obter o melhor

proveito dos recursos, garantindo assim, a sobrevivéncia e o desenvolvimento da empresa.
1.3 Justificativas
Dispor de informacdes para analisar a situacdo financeira da empresa ¢

fundamental para a gestdo, por isso apresentar o fluxo de caixa como ferramenta de suporte

para a tomada de decisdo.
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Os dados extraidos do Balango Patrimonial apresentam limitagdes e, por isso,
novos dados devem ser obtidos para complementar a analise do gestor. Como o Fluxo de
caixa da empresa ¢ dindmico, muda constantemente e apresenta maior sensibilidade as
influéncias dos mercados, podemos através dele e das demonstragdes contabeis fazer
projecoes de caixa e simular investimentos, obtendo assim, maximiza¢do dos recursos
financeiros.

Muitas vezes as empresas apresentam resultados contabeis que ndo refletem a
atual situagdo financeira, mas com o uso correto dos dados extraidos das demonstracdes de
fluxo de caixa podemos esclarecer essas distorgdes.

Ter um bom entendimento do comportamento financeiro da empresa ¢
fundamental, seja ela nova ou em plena atividade. Segundo Silva (2012), o fluxo de caixa é a
principal ferramenta da gestdo financeira que possibilita planejar e controlar os recursos
financeiros, despesas e receitas, aplicagdes, investimentos, levando em consideragdo
determinado periodo que pode ser projetado, por isso o fluxo de caixa é tdo importante.

Como o dinheiro (caixa) ¢ um dos principais recursos das empresas, tdo logo, ele
deve ser bem administrado, através do fluxo de caixa pode-se saber quanto a empresa tem
disponivel para pagar seus compromissos com fornecedores, funcionarios, impostos e
tributos, ou mesmo, quanto ela necessita para dar continuidade as suas atividades. A partir da
analise dos fluxos de caixa realizados, compromissos assumidos, previsdes de vendas e de
investimento, ajustado por informagdes externas, pode-se projetar o fluxo de caixa por um
determinado periodo, dando um horizonte e possibilitando ao gestor direcionar seus esfor¢os

rumo as oportunidades e desviando dos obstaculos que possam surgir.

1.4 Metodologia

O método utilizado para a elaboragdo do trabalho cientifico sera o monografico,
que ¢ um estudo descritivo e aprofundado de determinado assunto sobre todos os aspectos,
descritivos e apreciativos em seus menores detalhes, visando a uma analise em termos micro
de assunto. Segundo Marconi ¢ Lakatos (1991, p.106) os métodos de procedimentos “
constituem etapas mais concretas da investigagdo, com finalidade mais restrita em termos de
explicacdo geral dos fendmenos menos abstratos”.

A pesquisa bibliografica serd utilizada para dar embasamento e captar dados que

posteriormente serdo analisados, tendo como fonte: livros, sites de pesquisas.
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Este trabalho contara com um estudo de caso sobre o uso do fluxo de caixa na
empresa Dias Branco Adminstracdo e Participagdes Ltda, no municipio de Eusébio no Estado
do Ceard, e como a utilizagdo do fluxo de caixa contribui para auxiliar no processo decisorio
da empresa, onde sdo apreciados dados diretos da empresa. Na parte final, serdo analisados os
dados com base nos fundamentos tedricos e interpretados para estabelecer com clareza os

reais objetivos.
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2 ADMINISTRACAO FINANCEIRA

A administracdo financeira tem sido de importancia crescente para as empresas. O
sucesso empresarial demanda cada vez mais o uso de praticas financeiras apropriadas.

Segundo Lemes Junior ( 2005, p 4) administragdo financeira ¢é a arte ¢ a ciéncia de
administrar recursos financeiros, para maximizar a riqueza dos acionistas.

A administracdo financeira pode ser exercida nas mais diversas organizagoes:
industria, comércio ou servigos; empresas estatais ou privadas; voltadas ou ndo para o lucro;
governos, escolas, hospitais. Suas fungdes principais sdo planejamento, controle, orcamento,
previsoes, fluxo de caixa, investimentos, financiamentos, crédito, cobranga, cambio,
operagdes bancarias e gerenciamento de riscos.

Administracdo financeira busca maximizar a riqueza dos acionistas através da
aplicagdo de ferramentas financeiras, Lemes Junior (2005, P 4) . Complementando a visdao de
Lemes, Ross (1998) diz que é objetivo da administracdo financeira maximizar o valor de
mercado do capital dos proprietarios existentes.

A maximizagdo do capital referenciada por ambos ¢ vista pelo acionista através da
maior distribuigdo de dividendos, que representa uma fatia do Ilucro liquido da organizacdo
prevista no seu estatuto social. Para as empresas de Sociedade Andnima (S.A’s) hd uma
legislacdo promulgada em 2001, lei 10.303, chamada Nova Lei das S.A’s, que estabelece que
as empresas no momento da sua oferta inicial de acdes devem estabelecer um percentual
inferior a 25% do lucro ajustado para remunerar os seus acionistas.

Para Assaf Neto (2009), administracdo financeira é o campo de estudo que tem
como objetivo assegurar a melhor captagdo e alocagdo de recursos. Ter o controle financeiro
assegura a empresa a maximizacdo do seu valor de mercado. Hoji (2001), afirma que a
maximiza¢do de valor s6 é possivel com a correta aplicagdo das ferramentas de gestdo
financeira, bem como por meio de geragdo de lucro e caixa.

Silva (2008) ressalta que a geragdo de valor é responsabilidade principal do
administrador financeiro, que vdo desde as decisdes estratégicas de investimento e
planejamento financeiro de longo prazo a gestdo de caixa e negociacdo com fornecedores a
curto prazo.

Sintetizando as exposigdes de Assaf Neto (2008) e Silva (2009), aferimos que

ambos afirmam que a fungdo da administracdo financeira é promover a empresa recursos de
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caixa suficientes para o cumprimento dos compromissos assumidos maximizando o valor de
mercado da empresa.

Assaf Neto (1995) complementa a exposi¢do de Silva (2009) ao elucidar que a
atividade financeira de uma empresa requer acompanhamento permanente de seus resultados,
de maneira a avaliar seu desempenho, bem como proceder aos ajustes e correcdes necessarias.
O objetivo basico da fungdo financeira é prover a empresa de recursos de caixa suficientes de

modo a respeitar os varios compromissos assumidos e promover a maximizacao da riqueza.

2.1 Fungdes Financeiras
As fungdes de administracdo financeira, de modo geral, sdo divididas em duas
areas, a funcdo de tesouraria e a fungdo de controladoria. Ambas possuem enfoque a curto e

longo prazo. Lemes Junior (2005, P 5)

Quadro 1 — Fungoes da Tesouraria X Controladoria

TESOURARIA CONTROLADORIA

Administracdo de caixa Administragdo de custos e pregos

Administragdo de crédito e cobranca Auditoria interna

Administragao de risco Contabilidade
Administracdo de cambio Orgamento
DecisOes de financiamento Patrimonio

DecisOes de investimento Planejamento tributario

Planejamento e controle financeiro

Relatdrios gerenciais

Protecdo de ativos

RelagBes com acionistas e investidores

Desenvolvimento e acompanhamento de sistemas

de informagdo financeira

RelagBes com bancos

Fonte: LEMES JUNIOR, 2005.

As fungoes referentes a curto prazo incluem a administragdo do caixa, do crédito,
das contas a receber e a pagar, dos estoques e dos financiamentos a curto prazo. A companhia
precisa dispor de recursos para atender os compromissos assumidos com empregados,
fornecedores, tributos e outras obrigacdes. O recebimento das vendas e prestacdo de servigos
aos clientes necessitam acontecer simultaneamente ao vencimento dos compromissos. Podem

existir prazos diferentes de recebimentos e pagamentos, onde faz necessario a empresa captar
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recursos no mercado financeiro, mediante empréstimos ou resgatar aplicacdo de recursos
excedentes, Silva (2012, p 7). No curto prazo, o administrador financeiro preocupa-se ainda
com o planejamento financeiro e tributario. Lemes Junior ( 2005, p 5)

As fungdes financeiras de longo prazo incluem as decisdes financeiras estratégicas
como or¢amento de capital, estrutura de capital, relagdes com investidores etc. No longo
prazo, as decisdes financeiras requerem a captacdo de recursos para projetos e investimentos e
a defini¢do dos critérios a serem adotados para escolher investimentos alternativos, Cordeiro e
Silva (2012, p 7). A administrag@o financeira ¢ responsavel pela satide economica e financeira
da empresa. Lemes Junior ( 2005, p 5)

A fungdo financeira ¢ executada por diversas pessoas dentro da empresa. A forma
como essas pessoas estdo organizadas depende do porte da empresa ¢ das atividades por ela
desenvolvidas. Quando a empresa ¢ pequena os sOcios costumam acumular as fungdes
financeiras com as demais fungdes gerenciais da empresa, relativas a producao, marketing ¢
gerenciamento de pessoas. A contabilidade normalmente é terceirizada, realizada por
escritorios contabeis. As empresas de maior porte separam melhor as fungdes financeiras das

demais fung¢des gerenciais, € normalmente existe um diretor para cada area.

2.2 Administracao Financeira de Curto Prazo

O planejamento de curto prazo pode favorecer o fortalecimento de uma estrutura
de suporte ao administrador financeiro na tomada de decisdo. De acordo com Zdanowiez
(2000), o planejamento financeiro contribui para solucionar problemas de caixa que possam
surgir na consequéncia de redugdo de receita ou aumento do volume de vendas, além de
possibilitar a programagdo de desembolso e verificar a possibilidade de investimentos com

base na liquidez e rentabilidade.

2.2.1 Capital de Giro

A administracdo eficaz do capital de giro demanda o entendimento da sua
definicdo contabil e gerencial, bem como da sua influéncia no risco operacional ¢ na
rentabilidade. O capital de giro envolve um processo continuo de tomada de decisdo

direcionada principalmente para a preservagado da liquidez da organizacao.
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Para Hoji (2001), o capital de giro ¢ fundamental para a fungdo financeira, porque
a organizacdo precisa recuperar todos os custos e despesas incorridos durante o ciclo
operacional e obter o lucro desejado, por meio da venda de mercadorias ou prestagdo de
Servicos.

Gitman, ( 2003, p 459) define capital de giro como sendo “ a diferenca entre os
ativos e os passivos circulantes da empresa”. De acordo Ross, Westerfield e Jaffe (1995, p
336), “ a expressdo capital de giro é associada a tomada de decisdes financeiras de curto
prazo”. A expressdo curto prazo para o autor significa que as operagdes de entradas e saidas
financeiras ocorreram no exercicio financeiro da empresa.

Para Ross, Westerfield e Jaffe (1995), o ciclo operacional possui dois
comportamentos distintos:

a) O tempo necessario para adquirir e vender o estoque, chamado de periodo de

estoque;
b) O tempo necessario para cobrar a venda, chamado de contas a receber;
Deste modo o ciclo operacional descreve o caminho pelo qual um produto passa

pelas contas do ativo circulante. E pode ser definido pela seguinte equacgao:

Ciclo operacional = Periodo de estoques + Periodo de contas a receber

O ciclo de caixa, segundo Ross, Westerfield e Jaffe (1995), é o numero de dias
transcorrido até receber o valor da venda, medido desde o0 momento em que se paga pelo

estoque adquirido. Portanto, tem-se a partir disto a seguinte equacgao:

Ciclo de caixa= Ciclo operacional — Periodo de contas a pagar

Sanvicente (1987, p 121) ressalva que “o capital de giro ¢ sempre mantido pela
empresa para sustentar um dado volume de operagdes”. Para Gitman (2003) quanto mais
previsiveis forem as entradas de caixa, menos sera a necessidade de capital circulante liquido.

Ainda segundo Sanvicente (1987, p 126), os principios basicos do capital de giro
sdo trés: liquidez dos ativos correntes da empresa, em fase da composi¢do dos prazos de
vencimento das suas dividas; conflito entre liquidez e rentabilidade; e manuteng@o dos saldos

excessivos com investimentos e custos mais altos e a manutencdo dos saldos insuficientes
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com investimentos e custos menores, assim a aplicagdo dos principios da administragdo do
capital de giro auxiliam a tomada de decisdo.

Portanto, a boa administragdo do capital de giro, para Assaf Neto (1995) e Silva
(1997), envolve imprimir alta cotagdo ao circulante, tornando mais dindmico seu fluxo de
operagdes. Assim, esse incremento de atividade no capital de giro proporciona menor
necessidade de imobilizacdo de capital no ativo circulante e consequentemente aumento na

rentabilidade.

2.2.2  Fluxo de Caixa

A sobrevivéncia das empresas depende cada vez mais da efetividade na gestdo dos
recursos financeiros. O fluxo de caixa tornou-se indispensavel para o processo de tomada de
decisdes financeiras, pois possibilita a boa gestdo dos recursos financeiros. E um instrumento
que relaciona as entradas e saidas de recursos monetarios em um intervalo de tempo, tendo
por objetividade a preservacdo para a liquidez e a manutengdo das atividades da empresa.

Segundo Di Agustini (1999) o objetivo fundamental para a gestdo do fluxo de
caixa € conciliar a posi¢do financeira da empresa com as suas obrigacdes correntes. O
planejamento dos ingressos e dos desembolsos podem ser divididos em fluxo operacional e
fluxo extraoperacional.

Os ingressos sdo as vendas a vista; recebimentos, descontos, caugdes e cobrangas
das duplicatas de vendas a prazo realizadas pela empresa. Os desembolsos operacionais
podem ser realizados com as compras de matéria-prima a vista e a prazo; salarios e encargos
sociais; despesas administrativas, com vendas, tributarias e financeiras.

Os ingressos extraoperacionais sdo itens ndo relacionados a atividade principal da
empresa, como: imobilizagdes, venda de ativos permanentes, receitas financeiras, alugueis
recebidos ou pagos, amortizagdes de empréstimos ou financiamentos.

Segundo Assaf Neto, Silva (1997, p.35) o fluxo de caixa “gerencialmente, ¢é
indispensavel em todo o processo de tomada de decisdes financeiras”. Complementando,
Silva (1995, p.39) diz que “o fluxo de caixa ¢ um dos principais instrumentos de analise e
identifica o processo de circulagdo de dinheiro através da varia¢do das disponibilidades mais

aplicagdes financeiras”.
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Para Zdanowicz (2000, p. 24 ¢ 25):

O fluxo de caixa tem como objetivo basico, a projecao das entradas e das saidas de
recursos financeiros para determinado periodo, visando prognosticar a necessidade

de captar empréstimos ou aplicar excedentes de caixa nas operagdes mais rentaveis

para a empresa.

2.2.3 Administracdo de contas a receber

A administragdo de valores a receber refere-se a0 compromisso assumido pelo
comprador em quitar divida. Estes compromissos podem ser expressos por meio de duplicatas
a receber, notas promissorias, cheque pré-datado, cartdo de crédito etc.

Segundo Gitman (2003, p.408), “o objetivo de gerenciar o contas a receber ¢
cobra-las o mais rapido possivel sem perder vendas devido a alta pressdo das técnicas de
cobranga. Atingir esse objetivo abrange trés topicos: selecdo e padrdes de crédito, condigdes
de crédito e monitoramento do crédito.”

Na administragdo financeira de contas a receber existem elementos que
classificam a politica adotada, se sera crédito ou cobranca. Segundo Sanvicente (1987, p.156),
esses elementos s3o:

a) Fixacdo de prazos para pagamento pelos clientes (prazo de crédito);

b) Fixagdo de critérios para a aceitacdo (selecdo) de clientes;

c) Estabelecimento de limites para a concessdo de crédito, ou seja, valores

maximos financiaveis pela empresa a cada clientes;

d) Formulacdo de politica de cobranga, incluindo métodos de cobranga

(instrumentos, agressividade relativa etc);
e) Estabelecimento de descontos por pagamento antecipado, visando acelerar o

recebimento de valores devidos pelos clientes da empresa.

Portanto, quanto mais longo for o prazo concedido, maior tenderda a ser o
investimento em contas a receber. Para a melhor compreensdo dos elementos da
administragdo de contas a receber, politica de crédito e de politica de cobranca deve ser

avaliada.
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2.2.3.1 Politica de Crédito

A concessdo de crédito atua como elemento do processo de oferecimento de um
produto, ndo s6 porque afeta diretamente o prego de aquisicdo como proporciona maior
flexibilidade operacional ao comprador, que ganha tempo para gerar recursos com vistas a
efetuar os pagamentos devidos. Antes de uma empresa decidir conceder crédito a seus
clientes, ela deve estabelecer procedimentos de concessdo de créditos e cobranga. Ross,
Westerfield e Jaffe (1995, p.176) explicam que ha trés componentes da politica de crédito:

a) Condigdes de venda: o prazo de crédito, o desconto por pagamento a vista € o

periodo do desconto, bem como o tipo de instrumento de crédito;

b) Analise de crédito: utiliza-se de instrumentos para analisar a probabilidade do

cliente para saldar a divida;

c) Politica de cobranca: a empresa enfrenta o problema de cobrar o pagamento

quando vende.

As condi¢des de vendas devem ser constituidas por trés elementos distintos; o
periodo pelo qual o crédito é concedido, desconto por pagamento a vista e a prazo, e o tipo de
instrumento de crédito.

A analise do crédito pode ser avaliada pelos 5 “Cs” conforme Gitman (2003, p.
358):

a) Carater: o historico do cliente quanto ao cumprimento de suas obrigacdes

financeiras, contratuais e morais;

b) Capacidade: a capacidade do cliente para quitar o crédito solicitado;

c) Capital: a solidez financeira, conforme indicada pelo patriménio liquido da

empresa;

d) Colateral: o montante de ativos colocados a disposicao pelo solicitante para

garantir o crédito

e) Condigdes: as condigdes econdmicas ¢ empresariais vigentes, bem como

circunstancias particulares que possam afetar qualquer das partes envolvidas

na negociagao.
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Assaf Neto, Silva (1997, p.98), dizem que “a politica de crédito fixas os
parametros da empresa em termos de venda a prazo. Na politica de crédito estdo os elementos

fundamentais para a concessdo, monitoria ¢ a cobranga do crédito”.

2.2.3.2 Politica de cobranga

O Crédito ¢ um facilitador das vendas. Por meio da concessdo de crédito as
empresas podem vender muito mais do que vendiam se ndo utilizassem esse tipo de
facilidade. A concessdo de crédito exige também grande volumes de investimentos em capital
de giro, 0 que torna a sua administragdo complexa. (LEMES JUNIOR, p354)

Ainda de acordo com Lemes Junior (2005), o crédito é a disposi¢do de alguém
ceder temporariamente parte do seu patrimdnio ou prestar servicos a terceiros, com a
expectativa de receber de volta o valor cedido ou receber pagamento, depois de decorrido o
periodo de tempo estipulado, na sua integralidade ou em valor correspondente.

A concessdo de crédito aos clientes resulta ativos que tém varias denominagoes:
como valores a receber, duplicatas a receber ou ainda contas a receber. Juntamente com
estoques formam os principais valores do ativo circulante. (Lemes Junior, 2005 p354)

Dessa forma, quanto maior o volume de vendas a crédito e o prazo médio de
cobranga, maior sera a necessidade de capital de giro para financiar esse ativo. (Lemes Junior,
2005 p354)

As politicas de crédito sdo a base da eficiente administragdo de valores a receber,
pois orientam a forma como o crédito ¢ concedido, definindo padrdes de crédito, prazos,
riscos, garantias exigidas e diretrizes de crédito.

Conceder crédito significa investir em ativo circulante e o prazo de crédito
concedido representa o tempo pelo qual o investimento ¢ realizado. Significa ter disposicao de
assumir os custos visando a beneficios futuro, ou seja, rentabilidade.

As politicas de crédito também definem o grau de risco relacionados as vendas a
crédito. A grande dificuldade esta em estabelecer o grau de risco com precisdo, como as
perdas que representam custos. A legislagdo brasileira permite as empresas reconhecerem
perdas com devedores incobraveis que ndo honrardo seus compromissos. S2o os denominados
devedores duvidosos. O valor ¢ deduzido do lucro, reduzindo os valores do imposto de renda

¢ da contribuicdo social sobre o lucro a serem recolhidos pela empresa.
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3 FLUXO DE CAIXA

3.1 Conceitos

O fluxo de caixa demonstra as movimentagdes financeiras da empresa, destaca as
entradas e saidas dos recursos financeiros de imediato. O fluxo de caixa ilustra as informagdes
geradas pelas negociagdes diarias, assim como, seus registros passados podem ser analisados
para embasar o processo decisorio.

Segundo Gitman, (2003, p250) “o fluxo de caixa é uma questdo fundamental em
gerenciamento financeiro”.

Para Silva, (2012, p29) fluxo de caixa “¢ o principal instrumento da gestdo
financeira que planeja, controla e analisa as receitas, as despesas e os investimentos,
considerando determinado periodo projetado”.

Para Matarazzo, (2003, p363) “Fluxo significa movimento. Assim, fluxo de caixa
pode ser definido como movimento de caixa”.

O fluxo de caixa é a combina¢do das entradas ¢ saidas de recursos de uma
empresa ao longo de um periodo, retratando a real situacdo financeira da empresa. Por se
tratar de um instrumento de uso interno na organizagdo, geralmente ndo sdo apresentados
pelas empresas, o que limita a andlise das informagdes contabeis divulgadas.

Para Lemes Junior (2005, p333) o caixa “representa os ativos que t€m a
caracteristica principal de possuir liquidez imediata, ou seja, a sua utilizagdo independe de
acOes de terceiros ou de outras agdes que nio a do seu uso”.

Segundo Gitman, (2003, p250) “tanto o caixa quanto os titulos negocidveis
representam um reservatorio de liquidez que ¢ aumentado pelas entradas de caixa e diminuido
pelas saidas de caixa”.

O autor também considera os titulos negociaveis, elementos que irdo compor o
caixa da empresa devido sua liquidez imediata e, dividindo o fluxo de caixa da empresa em
trés partes importantes: fluxo operacional que s3o as entradas e saidas diretas com vendas e
producdo; fluxo de investimento que sdo as entradas e saidas com vendas de ativos; fluxo de
financiamento que sdo a entradas e saidas com financiamentos ¢ endividamentos, conforme

ilustracdo na figura abaixo.
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Figura 2 Fluxo de caixa — Os fluxos de caixa da empresa
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Fonte: Gitman (2003)

As combinagdes das movimentagdes dos caixas de um periodo irdo compor o
fluxo de caixa realizado, servindo de fonte de dados para analisar a real situacdo financeira da
empresa. Assim como, o agendamento de compromissos e as promessas de recebimentos irdo
montar um fluxo de caixa previsto, onde serdo langados futuros investimento, captagdes de

recursos, recebimentos com vendas de produtos e ativos.

3.2 Importancia

Como o caixa representa o disponivel imediato da empresa, ¢ imprescindivel que

o gerente financeiro o conheca ¢ o mantenha controlado. Saber quanto estd disponivel para
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honrar os compromissos com os fornecedores ou quanto pode ser investido faz toda diferenca
na hora de tomar uma decisao.

Matarazzo, (2003, p363) destaca a importancia das demonstragdes de fluxo de
caixa “¢ a peca imprescindivel na mais elementar atividade empresarial e mesmo para pessoas
fisicas que se dedicam a algum negdcio”.

O empresario deve conhecer o comportamento das movimentagdes didrias da sua
empresa, 0S recebimentos, os pagamentos ¢ os compromissos futuros para acompanhar os
saldos. Se o gestor observa que existem mais saidas do que entradas ocasionando uma
redu¢do no saldo de caixa, podem-se verificar quais os motivos estdo levando a este
desequilibrio.

Silva, (2012: 29) destaca que “o caixa ¢ o instrumento fundamental para tomada
de decisdes financeiras, ¢ representa a disponibilidade imediata, ou seja, ¢ diferente do
resultado econdmico contabil”.

O autor acrescenta que os dados obtidos dos fluxos de caixa real e projetado sao
de extrema importancia para o planejamento financeiro da empresa, faz toda diferenca na hora
de tomar uma decisdo, pois ao identificar que ha sobra de recurso o gestor pode fazer uma

aplicagdo financeira o que ira render juros para a empresa.

3.2 Objetivos

Matarazzo, (2003: 364) apresenta os principais objetivos da demonstracdo de
fluxo de caixa, como sendo:
e Avaliar alternativas de investimentos.
e Auvaliar e controlar ao longo do tempo as decisdes importantes que sdo
tomadas na empresa, com reflexos monetarios.
e Avaliar as situagdes presente ¢ futura do caixa na empresa,
posicionando-a para que ndo chegue a situacdo de iliquidez.
o Certificar que os excessos monetarios de caixa estdo sendo devidamente
aplicados.
Silva, (2012: 41) destaca que sdo muitos os objetivos do fluxo de caixa, “mas o
principal € a visdo geral de todas as atividades (entradas e saidas) diarias, do grupo do ativo
circulante, assim se tem uma visdo das disponibilidades, representando o grau de liquidez da

empresa”.
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O autor apresenta também outros objetivos relevantes do fluxo de caixa:
planejamento para preservar a liquidez da empresa; disponibilizar os recursos estabelecidos
no planejamento financeiro; liquidar no vencimento os titulos; fazer aplicagdes sempre que
haja sobra de caixa preservando a liquidez; ferramenta de analise das atividades de
planejamento; verificar as fontes que estdo onerando de maneira a reduzir o uso; buscar o
equilibrio das entradas e saidas de recursos e; coordenar os recursos a serem utilizados pelas
outras areas da empresa estabelecidos em planejamentos e investimentos.

Gitman, (2003: 252) lembra que o gestor deve estar atento a importantes
categorias do fluxo de caixa, visando identificar possiveis contrariedades nas politicas das
empresas. Por exemplo, caso haja um aumento no estoque ¢ uma reducdo nas vendas,

podendo sinalizar um futuro problema de crédito para a empresa.

3.3 Finalidade

O fluxo de caixa tem a finalidade de garantir a liquidez da empresa, devido a
complexidade dos mercados as empresas praticam diferentes formas de negociagdes, prazo,
juros, amortizagdes, estoque, inadimpléncia e vendas, com a combinagdo destes fatores pode
haver um desequilibrio de caixa que pode prejudicar seriamente a situa¢do financeira da
empresa.

Conforme Gropelli e Nikbakht, citado por Silva (2012: 3),

O sucesso e a Solvéncia de uma empresa ndo podem ser garantidos meramente por
projetos rentaveis e pelo aumento das vendas. ‘A crise de liquidez’, isto €, a falta de

caixa para pagar as obrigacdes financeiras sempre pde em perigo uma companhia.

Além de fonte de dados para analise da liquidez na empresa o fluxo de caixa tem a
finalidade de facilitar e agilizar a analise da situacdo real da empresa, de modo, que o gestor
possa tomar as decisdes em tempo habil. Saber quanto e por quanto tempo pode ser aplicado
determinado recurso traz para a empresa uma vantagem competitiva, pois ela passa a contar
com o acréscimo de juros pagos por terceiros ¢ deixa de captar recursos, que na maioria das
vezes sdo acrescidos de juros mais elevados do que as aplicagdes.

Matarazzo (2003), destaca a finalidade do confronto entre as entradas e saidas de
caixa o que resultara na visdao de sobras ou falta de recursos e, que podem ser potencializados

na forma de aplicagdes ou mesmo captagdes.
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Lemes Junio, Rigo e¢ Cherobim (2005) destaca a necessidade da integragdo do
fluxo de caixa com as demais areas da empresa, tendo vista que, na ocorréncia da
disponibilidade de caixa pode-se fazer negociagdes com ganho de descontos na compra de
matéria prima, fazendo do fluxo de caixa uma ferramenta com a finalidade de maximizar os

recursos financeiros da empresa.

3.5 Elaboracao do Fluxo de Caixa

As variagdes ocorridas na empresa que sdo informadas através do fluxo de caixa
precisam estar organizadas de acordo com as atividades desenvolvidas na empresa.

Ribeiro (2009) afirma que as transagdes de mesma natureza devem ser agrupadas,
tornando o fluxo de caixa claro, possibilitando ao gestor identificar as origens e os destinos
dos recursos ingressos.

Segundo o Pronunciamento Técnico Contabil — CPC n. 03/2008, o ideal para a
estrutura de fluxo de caixa ¢ que sejam agrupadas em atividades de entradas e saidas :

a) Atividades operacionais: estdo relacionadas com o objetivo social da empresa;

b) Atividades de investimento: estdo relacionadas com as transagdes de ativos

financeiros, participagdes em outras empresas, vendas ou compras de agoes;

c) Atividades de financiamento: estdo relacionadas a capitacdo de recursos para

financiar operagdes e investimentos.

O fluxo de caixa, ainda pode ser classificado em dois métodos: direto e indireto.
Para Ribeiro (2009) o método direto demonstra os recebimentos e pagamentos relativos as

atividades operacionais.
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Figura 3 - Fluxo de caixa pelo método direto

Saldo Inicial 130.000

mais
Entradas 1.750.000
Recebidos de clientes 1.500.000
Entradas financeiras 250.000

mais

Saidas (1.870.000)
Saidas administrativas (70.000)
Saidas comerciais (350.000)
Folha, encargos e beneficios (175.000)
Servigcos de terceiros (50.000)
Impostos e Taxas (125.000)
Saidas financeiras (850.000)
Saidas patrimeniais (250.000)

igual a

Saldo Final 10.000

Fonte: Sa (2008)
Segundo Sa (2008), o método indireto é obtido através de informagdes contidas
nas demonstra¢des contabeis. Por essa razdo, o fluxo de caixa indireto é também conhecido

como fluxo de caixa contabil.

Figura 4 -Fluxo de Caixa pelo Método Indireto

Saldo Inicial 5.000

mais
Geragcido Interna de Caixa 23.500
Lucro liquido 17.000
Depreciagao 5.000
Provisdo de férias e 13° 1.500
Juros provisionados sfempréstimos 2.000
Lucro de equivaléncia patrimonial (2.000)

mais

Geragioc Operacional de Caixa (17.500)
Contas a receber (10.000)
Estoques (20.000)
Fornecedores 10.000
Salarios, encargos e beneficios 500
Outros Exigiveis 2.000

mais

Geragéo ndo Operacional de Caixa 3.000
Imobilizado (30.000)
Empréstimos bancarios 2.000
Financiamentos 20.000
Capital Social 10.000

igual a

Saldo Final 14.000

Fonte: S4 (2008)
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Sa (2008) destaca que a atualizacdo do fluxo de caixa deve ser feito diariamente,

pois assim o gestor terd informagdes reais das disponibilidades de caixa da empresa.
3.5.1 Modelos de administracio de caixa
3.5.1.1 Modelo de Caixa Minimo Operacional

O modelo de caixa minimo operacional corresponde a média minima de recursos
necessarios para atender as despesas operacionais mensais. Determinar o caixa minimo
operacional ¢ importante para se calcular o custo de oportunidade dos recursos necessarios as
atividades operacionais.

Segundo Toéfoli (2008), o custo de oportunidade baseia-se no fato em que a
empresa poderia investir o saldo de caixa operacional disponivel a um percentual X, ou
amortizar dividas. O autor salienta que a empresa deixard de aproveitar oportunidades de

investimento ou amortizagdo de dividas caso ndo opere com saldo minimo de caixa.

3.5.1.2 Modelo de Baumol

O modelo de Baumol propdem utilizar o conceito de lote econdmico de compra.
Esse modelo ¢ aplicado quando as entradas de recursos sdo periddicas e quando as saidas de
recursos sdo continuas. Este modelo faz uma analise do custo envolvido a manuten¢do de
recursos em caixa, o custo de oportunidade pelos juros que a empresa deixa de ganhar quando
ndo faz aplicagdes de curto prazo, e o custo para obter dinheiro mediante a conversido de

titulos negociaveis em caixa.

Tofoli (2008), apresenta que empresas que possuem recebimentos de caixa em
fluxos regulares, podem transforma-los em diversos fluxos de caixa, através de investimentos
a curto prazo no mercado financeiro. Nesse caso, a administragdo de fluxo de caixa, trabalha
com o modelo do lote econdémico, adotando em estoque, o saldo de caixa de seguranga.

Assaf Neto (2002), apresenta dois exemplos onde se pode aplicar o modelo de
Baumol:

a) Orcamento de uma familia, onde mensalmente mae e pai recebem um salario,
que sera consumido no decorrer do més, de acordo com as necessidades de pagamento;

b) Uma empresa de consultoria, onde clientes concentrem os pagamentos em um

determinado dia do més, apesar da empresa possuir compromissos ao longo do més.
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3.5.1.3 Modelo de Miller e ORR

O modelo busca otimizar o saldo de caixa que oscila de um dia para o outro,
levando em consideragdo as entras ¢ as saidas de caixa. Este modelo fornece os saldos de
caixa necessarios para minimizar os custos de sua manutengao, consiste na determinacdo de
um limite maximo do saldo de caixa e um ponto de retorno, onde o ponto de retorno
estabelece o nivel para o saldo de caixa, sendo valido para as conversoes de caixa em titulos
negociaveis em caixa ou na conversao de caixa em titulos negocidveis. Podendo o saldo de

caixa oscilar entre os limites estabelecidos.

Segundo Toéfoli (2008), esse modelo trabalha com comportamento de caixa de
baixa previsibilidade.

Assaf Neto (2002), diz que nesse modelo procura-se determinar um saldo minimo
¢ um saldo maximo de caixa. Assim como no modelo de Baumol, este modelo trabalha com
um saldo de caixa e um saldo de investimentos.

Dessa forma, quando o saldo minimo estiver abaixo do limite, serda necessario
realizar um resgate, nos investimentos da empresa, para o restabelecimento da sua liquidez. E
quando o saldo de caixa estiver acima do limite maximo, faz-se & aplicacdo dos recursos

excedentes, evitando excesso de liquidez.

3.5.2 Fluxo de Caixa Projetado

A idéia principal da projecdo do fluxo de caixa ¢ a previsdo das entradas de
recursos em determinados periodos de tempo, em busca do controle de excessos e escassez de
caixa. E valido ressaltar que projecdo de fluxo de caixa difere de planejamento financeiro. S4

(2008) conceitua projecao de fluxo de caixa como:

...produto final da integra¢do do contas a receber com o contas a
pagar. Seu objetivo é identificar as faltas e os excessos de caixa, as
datas em que ocorrerdo, por quantos dias e em que montante. Ea
partir do fluxo de caixa projetado que fazemos o planejamento

financeiro. (SA 2008, p 59)

Neste sentido, a projecdo de caixa proporcionard ao gestor financeiro uma visao

antecipada das entradas e saidas de moeda e consequentemente uma visdo mais segura.
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Entretanto, a projecdo de caixa gera incertezas, pois ¢ baseado em previsdes em
diversos elementos financeiros. Dessa forma, de acordo com Sa (2008), a conseqiiéncia dessa
incerteza, ¢ que sobrardo ou faltardo recursos no caixa, logo as empresas necessitardo captar
ou aplicar recursos.

Com base nas informagdes oferecidas pela projecdo do fluxo de caixa é possivel
tracar um planejamento financeiro. Sa (2008) define planejamento financeiro como a
estratégia que se baseia na projecdo do fluxo de caixa, em uma politica de saldo minimo de
caixa e em conjunto com capitagdo ou aplicacdo de recursos objetivando minimo custo de

erros de projecao.

3.6 Fatores que afetam o planejamento do fluxo de caixa.

Existem fatores internos e externos, que podem afetar diretamente o fluxo de
caixa ¢ que conduzem a diferencas acentuadas entre o previsto e o realizavel, afetando a

eficacia do sistema.

3.6.1 Fatores Internos
Segundo Zdanowicz (2004), os fatores internos se dividem em quatro topicos:
a) Alteracdo na politica de vendas;
b) Decisdes na area de producao;
c) Politicas de compras;

d) Politica de pessoal.

Tofoli (2008), apresenta que o gestor de caixa deve analisar alguns fatores
internos ao elaborar o planejamento do fluxo de caixa:

a) Compras externas;

b) Dilatagdo dos prazos concedidos aos clientes;

¢) elevagdo dos valores de folhas de pagamento;

d) altos custos financeiros;

¢) queda nas vendas;

f) aumento da inadimpléncia;

g) aumento das vendas, exigindo mais capital de giro;

h) destinagdo de saldo positivo para objetivos diferentes do planejado
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1) mau gerenciamento do ciclo operacional e financeiro.

Complementando, Silva (2007) nos apresenta alguns outros fatores que podem

gerar alteragdes na previsdo de caixa:

a)
b)

2)
h)

),

Giro lento de estoque;

Aumento no prazo de vendas concedido, como uma maneira de aumentar a
competitividade;

Compras ndo alinhadas com a projecdo de vendas;

Diferencas representativas nos prazos médios de recebimento e pagamento;
Descontrole de cobranga, cadastro e secletividade do crédito, aumentando a
inadimpléncia;

Ciclos de producdo muito longos que ndo estdo em consonancia com o prazo
médio dado pelos fornecedores;

Politica salarial incompativel com as receitas e demais receitas operacionais;
Distribui¢@o de lucros incompativeis com a capacidade de geracdo de caixa;
Custos financeiros altos, originarios do nivel de indevidamente;

Falta de politicas para controle de custos fixos e programas para eliminagdo de

desperdicios na empresa.

Segundo Stavale Junior (2005), alguns fatores internos podem afetar o fluxo de

caixa:

a) capitalizacdo inadequada, com excessiva utilizagdo de capital de terceiros,

aumentando o indice de endividamento da empresa;

b) distribuigdo de lucros incompativeis com a capacidade de geracdo de lucro;

¢) projecdo de vendas abaixo do volume de mercadorias compradas.

3.6.2 Fatores Externos

Stavale Junior (2005), elenca fatores externos que sdo causadores de afetacdo no

fluxo de caixa:

a) reducdo de vendas devido a mercado retraido;

b) entrada de novos concorrentes no mercado;

¢) aumento de impostos.
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Silva (2007) nos apresenta a sua analise de fatores que influenciam o equilibrio
financeiro da empresa:

a) diminuicdo de vendas em decorréncia da retragdo do mercado;

b) Novos concorrentes;

¢) Mudanga na aliquota de impostos;

d) Aumento do nivel de inadimpléncia;

e) Mudangas nas politicas economicas do mercado.

3.7 Administracio Eficiente de Caixa

Tofoli (2008) cita que para a eficiente administragdo de caixa, faz—se necessaria a
analise de alguns requisitos como:

a) Retardar ao méximo o pagamento de fornecedores, sem que isso comprometa o
crédito da empresa para com terceiros. No ato da compra ¢ importante negociar prazos de
pagamento, observando as vantagens de descontos;

b) Rapidez no giro do estoque, sem gerar falta de mercadoria;

¢) Encurtamento dos prazos de recebimento, sem gerar excesso de liquidez nas
politicas de crédito

Tofoli (2008) acrescenta que a empresa ndo deve pagar seus clientes antes do
prazo de vencimento, exceto quando houver descontos financeiros que justifiquem a

antecipacdo de pagamento, analisando sempre as disponibilidades do fluxo de caixa.
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4 ESTUDO DE CASO

4.1 Apresentacdo da empresa

A Holding Administracdo e Participagdes Ltda, objeto de estudo, foi
fundada no ano de 2006, com o propdsito de administrar instituicbes, empresas, nao
financeiras pertencentes ao socio majoritario do Grupo. A pedido do gestor iremos
chamar a empresa estudada de: Holding Administragao e Participagdes Ltda.

Orientada pela solidez dos negdcios do Grupo, a Holding Administracéo e
Participagbes Ltda atua como holding das empresas do ramo nao alimenticio,
chegando a ter participagédo em mercados diversificados tais como: logistica de porto
naval, posto de combustivel, hotéis, industria de cimento e incorporagéo imobiliaria.
As responsabilidades da Holding Administracdo e Participagbes Ltda, séo:
administragdo financeira, contabil, fiscal, setor pessoal, patrimbnio, projetos,
departamento juridico, contratos e outros. Atualmente conta com cinquenta e nove

funcionarios atuantes distribuidos nos setores citados anteriormente.

Os empreendimentos administrados pela Holding Administragcdo e
Participacbes Ltda nao fazem parte do Grupo, mesmo assim a empresa e seus
funcionarios estao situados em um prédio administrativo dentro das instalagcbes de

uma das principais Fabricas, localizada no municipio do Eusébio.

A estrutura interna desta empresa esta organizada por uma geréncia

executiva e diretoria geral que esta subordinada a presidéncia:
e Presidéncia
o Diretoria Geral: responsavel pela gerencia executiva

o Gerencia executiva: responsavel por todos os gerentes dos demais

setores, setor pessoal, patriménio, informatica.
¢ Gerencia financeira: contas a pagar, receber, cobranga, investimentos.

e Gerencia Contabil: contabilidade, fiscal, faturamento.
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Figura 5 — Organograma da empresa Holding:

Diretoria Geral

l
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Financeiro Contabilidade Fiscal Pessoal Patrimonio Juridico

Uma das principais fontes de recursos da Holding Administracéo e
Participagcbes Ltda, s&o: recebimentos de alugueis, além de ser incorporadora de
imoveis a empresa faz a gestdo de um hangar, localizado préoximo ao terreno de
uma das unidades fabril do Grupo, participa também de empreendimentos
imobiliarios, onde os iméveis sdo negociados gerando receita para a empresa. Como
a Holding Administragao e Participagcdes Ltda é controladora das outras empresas e
estd em constante expansao, eventualmente sdo necessarios ingressos de recursos
por parte de seus sécios, que aportam os referidos recursos para garantir a

execucao das atividades administrativas e os constantes investimentos.

4.2 Andlise do fluxo de caixa da empresa

Para podermos analisar a importancia do fluxo de caixa no processo
decisério, tivemos acesso as informagdes geradas pelo fluxo de caixa da empresa
estudada, onde retiramos as informacdes armazenadas que sao utilizadas pelos

gestores e pelos funcionarios envolvidos no processo decisorio.

Na tabela 1, temos o plano de contas da empresa. Conforme o plano de
contas os recebimentos e os desembolsos vao se alocando e assim vai sendo
montado o fluxo de caixa, de acordo com a origem da movimentagédo, na medida em
que o fluxo de caixa vai se desenvolvendo novas informagdes vao sendo

disponibilizadas para analise.
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Tabela 1 — Plano de contas

CONTAS

05 ENTRADAS OPERACIONAIS

05.01 Ingressos operacionais

10 ENTRADAS NAO OPERACIONAIS

10.01 Ingressos ndo operacionais

15 SAIDAS OPERACIONAIS

15.01 Fornecedores

15.02 Despesas Aeronave/Automoéveis/[Embarcagoes/Outros
15.04 Pessoal

15.05 Encargos sociais / trabalhistas

15.06 Impostos e Taxas

15.08 Despesas Gerais

20 SAIDAS NAO OPERACIONAIS
20.01 Viagens e estadas

25 ENTRADAS FINANCEIRAS

25.01 Empréstimos

25.11 Aporte de Capital

30 SAIDAS FINANCEIRAS

30.01 Despesas Bancarias

30.02 Empréstimos
30.05 Aporte de Capital

Fonte: empresa estudada 2013

Na tabela 2, retirada do fluxo de caixa da empresa X ltda, destacamos as
entradas operacionais no periodo de Janeiro a Abril de 2013, conforme plano de
contas apresentado anteriormente. A pedido do gestor foi feito uma conversédo de
Reais para Unidades, como todos os valores foram convertidos na mesma

proporgao isso nao prejudica a analise.
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TABELA 2 - Entradas operacionais de Janeiro a Abril de 2013

Janeiro | Fevereiro | Margo Abril Total
05 ENTRADAS OPERACIONAIS 1.949,28 | 12.856,15 | 2.067,09| 3.071,59 | 19.944,11
05.01 Ingressos operacionais 1.949,28 | 12.856,15| 2.067,09| 3.071,59 | 19.944,11
05.01.04 Cessao de Uso — Hangar 1.443,45| 1.788,68| 1.563,84| 1.460,95| 6.256,92
05.01.05 Venda de Iméveis Incorporados 202,64 | 10.141,92 277,67 | 325,76 10.947,99
05.01.06 Aluguel de Iméveis 170,42 251,34 225,58 564,64 | 1.211,98
05.01.09 Outras Entradas 132,77 674,21 0,00 720,24 | 1.527,22

Fonte: empresa estudada 2013, modificado pelo autor.

Assim, nesta tabela 2, podemos compreender claramente como ocorre as
entradas operacionais na empresa nestes quatro meses estudados. Podemos
destacar o més de Fevereiro que apresentou um significativo aumento quando
comparado ao més anterior e aos meses seguintes, chegando a representar mais de
50% das entras operacionais do periodo estudado. A classificagdo das entradas no
fluxo de caixa nos permite identificar a origem dos recebimentos, por exemplo:
destacando que a Cessao de uso é a principal fonte de entradas de recursos da
empresa, salvo as vendas de imoveis incorporados conforme destacado

anteriormente. No periodo estudado ndo houve entradas ndo operacionais.

Na tabela 3, sdo destacadas as saidas operacionais e as saidas nao
operacionais da empresa nos meses de Janeiro a Abril de 2013. Seguindo 0 mesmo
processo dos recebimentos os desembolsos sao classificados para que possam ser
identificados e representados com clareza para quem vai analisar o fluxo de caixa.
Podemos verificar logo a grande diferenga entre as entradas operacionais mostradas
na tabela 2 e as saidas operacionais e ndo operacionais na tabela 3, veja que em
nenhum dos periodos estudados as entras operacionais superou as saidas
operacionais. Diante destas duas informacdées podemos apontar que nestes
periodos apresentados, a empresa desembolsou mais do que arrecadou, mostrando
claramente que existe um desequilibrio de caixa. Ao analisar os meses anteriores ao
periodo apresentado, verificamos que o desequilibrio € mantido, indicando que a
Holding Administragcéo e Participagdes Ltda ndo estd gerando caixa suficiente para
equilibrar as movimentagdes financeiras. Vale destacar que esta analise esta

contemplando apenas as informacgdes obtidas a partir do fluxo de caixa, para
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aprofundar as observagbes € necessario que seja analisado conjuntamente o

balanco patrimonial e DRE

TABELA 3 - Saidas operacionais e Saidas nao operacionais

Janeiro Fevereiro Margo Abril Total
15 SAIDAS OPERACIONAIS -31.903,36 -46.851,20 | -21.646,10 | -39.843,34 | -140.244,01
15.01 Fornecedores -2.008,34 -10.981,00 -2.702,12 -9.871,28 -25.562,74
15.01.01 Fornecedores -2.008,34 -10.981,00 -2.702,12 -9.871,28 -25.562,74
15.02 Despesas
Aeronave/Automoéveis/Embarcagoes/Outros -2.297,54 -11.558,72 | -10.861,27 -8.126,04 -32.843,56
15.02.01 Manutengéo -1.192,94 -799,83 0,00 0,00 -1.992,76
15.02.05 Arrendamento -806,40 -10.425,95 | -10.861,27 -6.645,84 -28.739,46
15.02.08 Outros -298,20 -332,94 0,00 -1.480,20 -2.111,34
15.04 Pessoal -1.598,99 -1.676,00 -1.737,79 -2.155,09 -7.167,87
15.04.01 Salarios -1.504,77 -1.603,24 -1.559,40 -2.105,09 -6.772,51
15.04.03 Férias -93,41 -10,98 -57,55 -50,00 -211,95
15.04.20 Outros -0,80 -61,78 -120,84 0,00 -183,42
15.05 Encargos sociais / trabalhistas -2.589,79 -1.130,73 -949,70 -1.670,57 -6.340,80
15.05.01 FGTS -252,61 -251,10 -169,06 -182,70 -855,47
15.05.02 INSS -1.437,82 -755,17 -780,65 -1.486,84 -4.460,47
15.05.03 Contribuigao sindical -774,91 0,00 0,00 0,00 -774,91
15.05.07 Vale Transporte -11,13 -11,13 -11,12 -11,15 -44,54
15.05.08 Pensdo Alimenticia 0,00 0,00 0,00 -1,03 -1,03
15.05.09 Assisténcia médica e odontoldgica -113,33 -113,33 -113,33 -113,50 -453,49
15.06 Impostos e Taxas -12.654,46 -14.112,12 -247,66 -8.009,17 -35.023,41
15.06.01.01 IPTU 0,00 -13.878,26 0,00 -3.460,66 -17.338,93
15.06.01.03 ITBI -11.981,53 0,00 0,00 0,00 -11.981,53
15.06.03.05 IRRF -672,93 -233,85 -247,66 -4.548,51 -5.702,96
15.08 Despesas Gerais -10.754,25 -7.392,64 -5.147,56 | -10.011,18 -33.305,63
15.08.01.01 Fretes e Carretos 0,00 0,00 0,00 -117,52 -117,52
15.08.01.03 Combustiveis e Lubrificantes -10,32 0,00 0,00 0,00 -10,32
15.08.02 Energia Elétrica -16,73 -19,34 0,00 0,00 -36,07
15.08.04 Telecomunicagdes -45,91 0,00 0,00 0,00 -45,91
15.08.06 Informatica -22,47 -3,57 0,00 -10,69 -36,73
15.08.10.01 Servigos Diversos -19,27 -650,62 -3.622,44 -723,16 -5.015,49
15.08.10.02 Assessoria juridica -177,58 -5.744,79 -563,10 0,00 -6.485,46
15.08.10.06 Cursos e Eventos -9,20 0,00 0,00 0,00 -9,20
15.08.11 Outras despesas -972,34 0,00 0,00 0,00 -972,34
15.08.13 Aluguel de Imével -8.250,00 0,00 0,00 -8.250,00 -16.500,00
15.08.15 Suprimento de caixa -170,00 -60,00 -50,00 0,00 -280,00
15.08.18 — Condominio -1.060,43 -914,33 -912,02 -909,82 -3.796,59
20 SAIDAS NAO OPERACIONAIS -443,62 -145,75 0,00 -86,16 -675,53
20.01 Viagens e estadas -443,62 -145,75 0,00 -86,16 -675,53

Fonte: empresa estudada 2013,

modificado pelo autor.
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Para equilibrar o fluxo de caixa sao registradas as entradas e as saidas
financeiras, que representam as captagdes de recursos, juros recebidos, dividendos,

aportes de capital, pagamento de financiamentos e outros.

Tabela 4 — Entradas e Saidas Financeiras

Janeiro Fevereiro Margo Abril Total
25 ENTRADAS FINANCEIRAS 0,00 | 61.592,31 40.000,00 | 13.011,07 | 114.603,38
25.11 Aporte de Capital 0,00 61.592,31 40.000,00 13.011,07 | 114.603,38
Janeiro Fevereiro Margo Abril Total
30 SAIDAS FINANCEIRAS -11.076,21 -7.258,47 | -16.146,26 -1,52 | -34.482,46
30.01 Despesas Bancarias -5,14 -2,92 -2,15 -1,52 -11,73
30.02 Empréstimos 0,00 0,00 -2.483,22 0,00 -2.483,22
30.05 Aporte de Capital -11.071,07 -7.255,55 -13.660,89 0,00 -31.987,51

Fonte: empresa estudada 2013, modificado pelo autor.

Analisando a tabela 4, podemos verificar as elevadas entradas
financeiras, destacada pelos aportes de capital realizados pelos sécios da empresa,
estas entradas sdo importantes para garantir os recursos necessarios a execugao
das atividades. Cabe ao gestor determinar qual a melhor forma de captar recurso
para a empresa, visto os custos existentes, o gestor decide que o aporte de capital é
a forma que apresenta menor custo para a empresa. Também podemos verificar que
existem saidas financeiras como: despesas bancarias, pagamentos de
financiamentos e aporte de capital em outras empresas, estas saidas contribuem

para reduzir o saldo de caixa.

Diante dos elevados gastos da empresa, o gestor decide manter uma
quantia razoavel em caixa, disponivel nas contas correntes ou em aplicacdes de

curto prazo, por isso é representado no fluxo de caixa o saldo das aplicacbes
financeiras, destacado na tabela a seguir.
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Grafico 1 — Saldo disponivel em caixa
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Periodo: Janeiro de 2013.

No grafico 1, sdo destacados os saldos disponiveis no decorrer do
periodo de Janeiro de 2013. Representamos graficamente para que possamos
analisar o comportamento das sobras e das necessidades de caixa ao longo do més
estudado. Como podemos verificar, a empresa inicia o periodo de Janeiro com saldo
de 50.816,49 Unidades em caixa e em aplicagbes de curto prazo junto nas
instituicbes financeiras, na medida em que as obrigagdes vao surgindo sao feitas
conversdes dos titulos negocidveis em dinheiro que sera utilizado para honrar os
compromissos, salarios de funcionarios, imposto, fornecedores e outros. Como
podemos verificar no grafico, existe uma redugao do saldo no decorrer do periodo
destacado, justificada pelas maiores saidas de recursos do que as entradas,

finalizando o periodo de Janeiro com saldo de 9.413,94 Unidades.

Nota-se que os recursos disponiveis ndo foram utilizados de uma unica
vez, mas sim gradativamente ao longo do periodo conforme as necessidades, logo o
gestor decide aplicar as sobra de caixa que sédo convertidas em titulos negociaveis
de curto prazo, gerando assim juros que serao incorporados diariamente aos saldos
das aplicagdes. Para que essas sobras de caixa sejam visualizadas é necessario
projetar as movimentagdes financeiras da empresa, para isso o gestor utiliza o fluxo
de caixa projetado que sera util na criagao do planejamento financeiro, norteando as
movimentagdes que vao se realizando no decorrer de cada periodo, garantido a

execucao das atividades da empresa, e visando maximizar os recursos disponiveis.
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CONTAS Maio Junho Total
05 ENTRADAS OPERACIONAIS 2.334,74 2.439,13 4.773,87
05.01 Ingressos operacionais 2.334,74 2.439,13 4.773,87
05.01.04 Cessao de Uso — Hangar 1.500,42 1.500,42 3.000,84
05.01.05 Venda de Iméveis Incorporados 348,80 370,00 718,80
05.01.06 Aluguel de Imoveis 365,52 368,00 733,52
05.01.09 Outras Entradas 120,00 200,71 320,71
15 SAIDAS OPERACIONAIS (14.388,87) (14.955,16) (29.344,03)
15.01 Fornecedores (1.865,36) (1.650,25) (3.515,61)
15.02 Despesas
Aeronave/Automoéveis/Embarcacdes/Outros (2.301,96) (6.101,96) (8.403,92)
15.02.01 Manutengédo (3,76) (3,76) (7,52)
15.02.05 Arrendamento (2.000,00) (5.800,00) (7.800,00)
15.02.08 Outros (298,20) (320,00) (618,20)
15.04 Pessoal (1.776,59) (2.266,59) (4.043,17)
15.04.01 Salarios (1.717,59) (2.207,59) (3.925,17)
15.04.03 Férias (50,00) (36,20) (86,20)
15.04.09 Seguro de vida (9,00) (9,00) (18,00)
15.05 Encargos sociais / trabalhistas (1.198,28) (1.284,48) (2.482,76)
15.05.01 FGTS (250,00) (255,00) (505,00)
15.05.02 INSS (850,00) (931,21) (1.781,21)
15.05.07 Vale Transporte (11,13) (11,13) (22,26)
15.05.08 Pensao Alimenticia (1,03) (1,03) (2,05)
15.05.09 Assisténcia medica e odontologica (86,12) (86,12) (172,23)
15.06 Impostos e Taxas (650,00) (500,00) (1.150,00)
15.06.03.05 IRRF (650,00) (500,00) (1.150,00)
15.08 Despesas Gerais (6.596,69) (3.151,88) (9.748,57)
15.08.01.03 Combustiveis e Lubrificantes (45,74) (59,00) (104,74)
15.08.02 Energia Elétrica (2,66) (2,66) (5,31)
15.08.06 Informatica (16,53) (16,53) (33,05)
15.08.10.01 Servigos Diversos (2.246,40) (1.872,78) (4.119,18)
15.08.10.02 Assessoria juridica (395,56) 0,00 (395,56)
15.08.11 Outras despesas (2.742,68) (28,79) (2.771,47)
15.08.15 Suprimento de caixa (110,00) (135,00) (245,00)
15.08.18 — Condominio (1.037,13) (1.037,13) (2.074,26)
20 SAIDAS NAO OPERACIONAIS (199,62) (225,63) (425,25)
20.01 Viagens e estadas (199,62) (225,63) (425,25)
30 SAIDAS FINANCEIRAS (5,08) (5,08) (10,17)
30.01 Despesas Bancarias (5,08) (5,08) (10,17)
SALDO PARCIAL (ENTRADAS E SAIDAS) (12.268,84) (12.746,75) (25.005,59)

Fonte: empresa estudada 2013, modificado pelo autor.
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Na tabela 5, temos o fluxo de caixa previsto da Holding Administracéo e
Participagbes Ltda, nos meses de Maio e Junho, que sera utilizado para planejar e
controlar as movimentagdes deste periodo. Neste fluxo previsto podemos visualizar
previamente como ira se comportar as movimentagdes financeiras neste periodo, no
caso da Holding Administracéo e Participagbes Ltda sempre existem distorgdes na
medida em que os compromissos vao ser realizando, mas toda a empresa se
esforgca para reduzir o maximo essas distor¢des, o contas a receber estima os
recebimentos, o contas a pagar as saidas, o fiscal estima os impostos, o
departamento pessoal estima os saldrios a serem pagos e os gestores apresentam
as diretrizes, esclarecendo se haverd investimentos ou desinvestimentos. Conforme
podemos verificar havera uma necessidade de caixa no més de Maio de 12.268,84
Unidades e para o més de Junho uma necessidade de 12.746,75 totalizando para
este periodo apresentado 25.005,59 Unidades que deverdao ser captadas para
equilibrar o fluxo de caixa. Para a Holding Administracao e Participa¢des Ltda, poder
visualizar previamente um cenario é fundamental, principalmente neste caso

apresentado onde é constante a necessidade de recursos.

Seguindo o mesmo processo do fluxo de caixa realizado nos meses
anteriores de Janeiro a Abril de 2013, na medida em que o saldo disponivel em
caixa € reduzido, novas captagbes sdo programadas dentro de um intervalo
estabelecido pelos gestores, estabelecendo um saldo maximo de acordo com o
custo da captagao dos recursos, e um saldo minimo que garante com seguranga o
cumprimento de obrigagdes inesperadas até uma nova captagéo, podendo o saldo
oscilar dentro destes limites.
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CONCLUSAO

Este trabalho de monografia teve como objetivo analisar os dados obtidos
do fluxo de caixa para enriquecer e servir de embasamento no processo decisoério
das empresas. Foi utilizado para atingir os objetivos uma pesquisa bibliografica
sobre o0 tema escolhido visando destacar as principais praticas existentes para
podermos apreciar um estudo de caso da empresa, Holding Administragdo e
Participacbes Ltda, em Eusébio/CE, onde através da consulta dos documentos
foram coletados os dados que por sua vez foram analisados para concluirmos o

referido trabalho.

Concluimos que, com o uso do fluxo de caixa o gestor pode criar um
cenario propicio ao processo decisério, embasado nos dados realizados do fluxo de
caixa pode-se identificar como os recursos financeiros se comportam para entao
poder projetar um possivel comportamento futuro destes recursos, que de posse
destes dados projetados o gestor cria um planejamento financeiro que ira otimizar os
recursos disponiveis, garantindo que as sobras de caixa, bem como, as
necessidades de caixa sejam identificadas previamente o que refletira em ag¢des que
garantam tanto a liquidez da empresa como ganhos financeiros pelo aproveitamento

das oportunidades.

Desta forma o gestor pode fazer o controle do saldo de caixa, antecipar
pagamentos com descontos ou mesmo postergar vencimentos, fazer investimentos
de acordo com a realidade financeira da empresa refletida diariamente pelo fluxo de
caixa, assim essa dimensao proporciona com clareza e rapidez o melhor momento
da tomada de decisdo, pois relaciona cronologicamente as movimentagdes

financeiras.
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