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RESUMO

Com o processo de convergéncia internacional das normas contabeis, a divulgacdo da DFC se
tornou obrigatoria no Brasil. Esse artigo foi elaborado com o objetivo de verificar se as
empresas do setor de construgéo e transporte listadas na BM&F BOVESPA estdo cumprindo
com os requisitos legais de elaboracdo e divulgacdo da DFC. O trabalho € descritivo e tem
natureza qualitativa, e, para atender ao objetivo foi realizada uma andlise documental nas
Demonstracfes Contabeis das entidades para verificar se estas estavam cumprindo com 0s
requisitos que sdo exigidos pelo CPC 03.Além disso, foi pesquisado qual método de
elaboracdo da DFC as empresas pesquisadas estdo usando. A amostra da pesquisa foi formada
por 72 empresas do setor de construcdo e transporte listadas na BM&F BOVESPA.
Observou-se que a maioria das empresas pesquisadas utiliza o0 Método Indireto de elaboragéo
da DFC, e foi possivel observar que grande parte das empresas estudadas cumpre todos 0s
requisitos de elaboracéo e divulgacdo da DFC que séo exigidos pelo CPC 03.

Palavras-Chave: Demonstracdo de Fluxo de Caixa. Caixa e equivalentes de Caixa. CPC 03.

1. INTRODUCAO

O Brasil passou por um processo de convergéncia internacional das obrigacdes
contabeis, que se foi ratificado com a Lei n® 11.638/07 que alterou a Lei n® 6.404/76 — Lei das
Sociedades por A¢bes. Com isso, varios pronunciamentos contabeis foram divulgados pelo
Conselho Federal de Contabilidade (CFC) para que a contabilidade brasileira se adequasse as
normas internacionais propostas pelo International Accouting Standards Board (IASB).

Uma das mudancas que ocorreu na contabilidade do Brasil foi a obrigatoriedade da
divulgacdo da Demonstragédo de Fluxo de Caixa (DFC) para as companhias de capital abertos
e para as companhias de capital fechado com o Patriménio Liquido superior a
R$2.000.000,00.

O Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) instituiu o CPC 03 em consonancia
com International Accouting Standard (IAS 7), sendo aprovado pela Deliberacdo n° 547 de
13 de agosto de 2008 da (CVM) Comissao de Valores Mobiliarios, com o objetivo de
normatizar esse demonstrativo.

A importancia da DFC para as entidades é inegavel, portanto a elaboracdo e
divulgacdo dessa demonstracdo ja vém se tornando obrigatéria em muitos paises ha algum
tempo.

A DFC fornece informacdes acerca dos recursos financeiros disponiveis, envolvendo
0 caixa e 0s equivalentes de caixa, e 0 que for necessario para a empresa cumprir suas
obrigac6es, 0 que auxilia no gerenciamento da entidade.

Através dessa demonstracdo pode-se avaliar a capacidade de geracdo de caixa da
entidade. Assim a sua correta elaboracdo e divulgacdo auxiliam na tomada de decisdo dos
usuarios internos e externos da Contabilidade.

Diferente das demais demonstracdes obrigadas, que fornecem sinformacbes apenas
acerca das receitas e despesas baseadas no regime de competéncia, a DFC fornece
informacGes importantes acerca dos fluxos de caixa da entidade.



As informagdes sobre os fluxos de caixa sdo importantes para avaliar a capacidade de
a entidade gerar recursos dessa natureza, possibilitando aos usuarios desenvolver modelos
para avaliar e comparar o valor presente de futuros fluxos de caixa de diferentes entidades.

A ideia de realizacdo do presente trabalho se deu em virtude da obrigatoriedade legal
da Demonstracdo de Fluxo de Caixa, que antes ndo era divulgada pelas empresas brasileiras.
Desta forma, o estudo visa contribuir com a comunidade académica e a comunidade
profissional através do estudo do cumprimento do pronunciamento técnico pelas empresas do
setor de construcéo e transporte listadas na BM&F BOVESPA.

Com base no que foi exposto, foi elaborada a seguinte questdo de pesquisa: Qual o
nivel de cumprimento dos requisitos de divulgacdo da Demonstracdo de Fluxos de Caixa das
empresas do setor de construgéo e transporte listados na BM&F BOVESPA?

Assim, o objetivo geral do estudo é verificar quais as empresas do setor de construcao
e transporte listadas na BM&F BOVESPA estdo cumprindo com os requisitos estabelecidos
pela legislacdo para a elaboracdo da DFC. Para isso definem-se os seguintes objetivos
especificos: estudar quais métodos de elaboracdo da Demonstracdo de Fluxo de Caixa sdo
usados pelas entidades analisadas, selecionar os requisitos legais mais relevantes da DFC e
pontuar 0s requisitos que as empresas listadas na BM&F BOVESPA estdo cumprindo esses
requisitos.

Para tanto, a metodologia utilizada foi de realizar uma pesquisa documental descritiva
e de natureza qualitativa na BM&F BOVESPA onde as empresas do setor de construgéo e
transportes listadas na BM&F BOVESPA serdo estudadas para verificar quais delas divulgam
a DFC.

2. REFERENCIAL TEORICO

A Demonstracdo de Fluxo de Caixa pode ser elaborada por dois métodos o direto e o
indireto. Ela é dividida por atividades operacionais, de investimento e de financiamento,
abrangendo todas as operagdes com o caixa e 0s equivalentes de caixa.

2.1. DEMONSTRACAO DE FLUXO DE CAIXA

A elaboracdo e divulgacdo da Demonstracdo de Fluxo de Caixa (DFC) passou a ser
obrigatérias para as sociedades de capital aberto e para as sociedades fechadas com o
Patrimonio Liquido superior a R$ 2.000.000,00 (dois milhGes de reais) com a edi¢do da Lei n°
11.638/07, que veio para alterar a Lei n° 6.404/76. A DFC substituiu a Demonstracdo das
Origem e Aplicacdes dos Recursos (DOAR). A mudanga ocorreu para adaptar a
Contabilidade brasileira a convergéncia das demonstracdes contabeis as normas internacionais
de contabilidade que sdo emitidas pelo 1ASB.

Conforme o Pronunciamento Conceitual Basico, que trata da estrutura de elaboracao e
divulgacdo dos relatérios contdbeis financeiros, tem-se que o objetivo das Demonstracdes
Contéabeis é fornecer informacgdes acerca da posicao patrimonial e financeira e de transacées
que alterem a situacdo econémica da entidade para auxiliar na tomada de decisdo (CPC 00,
2011).

Historicamente Martins (1991, p.1) enfatizava que:
Precisamos mostrar que um ativo possui, além das disponibilidades e das
aplicacdes de caixa efetuadas, direitos que estdo para se transformar em
caixa, além disso, possui bens que estdo representando 0 montante de caixa
desembolsado em fungdo de sua aquisi¢do e que 0 passivo representa valores
a desembolsar futuramente, logo, o balango inteiro sem excecdo, possui
ligagdo com o fluxo de caixa.

ludicibus e Marion (2010, p. 261) acrescentam que: “[...]Ja demonstracdo dos fluxos de
caixa também melhora a comparabilidade dos relatérios de desempenho operacional para



diferentes entidades porque reduz o erro decorrente de diferentes tratamentos contabeis para
as mesmas transacoes e eventos’.

Macedo et al. (2011, p. 306) informam que:
Um dos problemas observados na DFC consiste na classificagéo das entradas
e saidas de caixa, segundo a natureza da transacdo que por vezes pode
acarretar ambiguidades, a exemplo dos fluxos de caixa referentes a juros,
dividendos e juros sobre capital proprio.

Martins (1991) defendia que a Demonstracdo de Origem e Aplicagdo dos Recursos -
DOAR deveria ser substituida pela DFC, ja que a segunda € de mais facil entendimento,
sendo mais Util para os usuarios. Ja a DOAR, apesar de trazer mais informacdes relevantes,
ndo é de facil entendimento fazendo com que menos usuarios tenham acesso a essas
informacdes.

Friedirich (2005) adiciona que havia a necessidade de instrumentos que mostrassem a
situacdo financeira da empresa de forma mais abrangente, ndo apenas com receitas e despesas
baseadas no regime de competéncia.

A DOAR possibilitava o acesso a mais informagdes acerca de conhecimento das
politicas de investimento e financiamento da entidade, além de ser uma demonstracdo mais
abrangente e apresentar transacbes de toda situacdo financeira. Mas ela ndo é uma
demonstracdo usada mundialmente como a DFC e ndo tem sido pesquisada de forma
cientifica (OLIVEIRA et al., 2008).

O CPC 03 foi editado em 2008, em consonancia com IAS 07, para exigir e
regulamentar a divulgacdo de informacdes acerca das transacGes ocorridas no caixa e
equivalentes de caixa, 0 pronunciamento passou por duas revisdes, sendo a Ultima em 2010.

O pronunciamento define caixa e equivalentes de caixa como: “aplicacdes financeiras
de curto prazo, de alta liquidez, que séo prontamente conversiveis em montante conhecido de
caixa e que estdo sujeitas a um insignificante risco de mudanca de valor” (CPC 03, 2010, p.4).

O caixa é importante na relacdo do lucro com o capital porque ele representa o poder
de compra que pode ser transferido com facilidade em uma economia de trocas para a
satisfacdo das necessidades por meio da aquisicdo de bens que sdo desejados pela entidade
(HENDRIKSEN; VAN BREDA, 1999).

O objetivo da DFC é gerar informacdes acerca dos pagamentos e recebimentos durante
certo periodo, fazendo com que os usuarios da Contabilidade possam analisar a capacidade de
pagamento da entidade e a capacidade de gerar caixa (FIPECAFI, 2010).

Hendriksen e Van Breda (1999) explicam que o motivo béasico para a divulgacdo da
DFC ¢ para que os credores e acionistas possam avaliar a empresa como uma entidade em
funcionamento. Essas informacdes podem estar presentes nos modelos de analise de
investimentos dos credores e investidores.

Nogueira Junior et al. (2012) esclarece que o0s objetivos da Demonstracdo de Fluxo de
Caixa sdo: evidenciar as entradas e saidas de caixa, explicitando a sua utilizacdo, fazer uma
conciliacdo entre o lucro da empresa e o caixa gerado e expor informacdes acerca das
transacdes de financiamento e investimento da entidade.

A DFC vem sendo adotada por empresas como medida de analise de desempenho,
monitoramento de endividamento, giro das contas a receber e a pagar, estoques e
investimentos diretos (OLIVEIRA et. al, 2008)

Conforme o CPC 03 a DFC proporciona informacdes acerca dos fluxos de caixa da
entidade que permitem aos usuarios fazer uma analise das mudancas dos ativos liquidos da
entidade e da sua estrutura financeira (CPC 03, 2010).

A DFC gera informagdes para os usuérios da Contabilidade avaliarem a capacidade da
entidade gerar caixas, equivalentes de caixa e as necessidades de liquidez da entidade, que séo
informacdes Uteis para a tomada de decisdo dos usuérios da Contabilidade (CPC 03, 2010).



Hendriksen e Van Breda (1999) esclarecem que:
Capital e lucro sdo dois Conceitos fundamentais na Contabilidade. Ambos
dependem, em Gltima instancia, dos fluxos de caixa subjacentes. No final das
contas, portanto, os fluxos de caixa que entram e saem da empresa Sa0 0S
eventos fundamentais nos quais se baseiam as mensuragdes contabeis, e nos
quais se supde que os investidores apdiem suas decisdes.

A Demonstracdo do Resultado do Exercicio - DRE reflete o resultado da empresa, mas
tem como base o regime de competéncia e ha uma diferenca entre o resultado contabil e o
fluxo de caixa da empresa, assim a DFC explicita informagdes que ndo estdo presentes em
outras demonstraces contdbeis e sdo relevantes para 0s usuarios da Contabilidade
(IUDICIBUS et al.,2010).

Segundo Friederich (2005):

O fluxo de caixa assume importante papel no planejamento financeiro das
empresas. Compreende-se como Fluxo de Caixa, 0s registros e os controles
existentes da movimentacdo do caixa, compreendendo assim as entradas e
saidas dos recursos financeiros que tenham ocorrido em um determinado
intervalo de tempo. Logo o fluxo de caixa é uma pratica dinamica, que
devera ser revista e atualizada constantemente, com vistas a ser Util na
tomada de decisdes.

O CPC 03 exige que a DFC apresente, separadamente, os fluxos de caixa referentes
aos dividendos e juros sobre capital proprio, além dos referentes ao Imposto de Renda (IR) e
Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido (CSLL).

A Demonstracdo de Fluxo de Caixa deve evidenciar o efeito das transacdes de caixa
separadas por atividades, divulgar em Notas Explicativas as transacfes de investimentos e
financiamentos que interferem nos fluxos de caixa do periodo e conciliar o resultado liquido
com o caixa liquido do periodo (FIPECAFI, 2010).

2.1.1. APRESENTACAO DA DEMONSTRACAO DE FLUXO DE CAIXA

A classificacdo dos fluxos de caixa deve ser baseada na natureza das operacdes que
ddo origem a elas. A natureza dessa transacdo deve levar em consideracdo a intencdo das
mutacdes ocorridas no caixa da entidade (FIPECAFI, 2010).

Os fluxos de caixa podem ser divulgados em uma base liquida quando, nas contas de
clientes, as movimentacdes refletirem mais as atividades de terceiros do que da prépria
entidade e nos casos em que 0s recebimentos e pagamentos referentes a itens de alta
rotatividade, com valores significativos e vencimento de curto prazo (CPC 03, 2010).

A Lei n° 11.638/07 determina que as transac@es ocorridas no exercicio, que alterem o
saldo de caixa e equivalentes de caixa, devem ser segregadas, no minimo, em atividades
operacionais, de financiamento e de investimento.

O CPC 03 define que cada uma delas deve ser apresentada da forma que seja mais
apropriada para a entidade, permitindo que os usuarios possam avaliar 0 impacto de cada uma
das atividades sobre a posicdo financeira da entidade (CPC 03, 2010).

Atividades Operacionais

ludicibus e Marion (2010) definem as atividades operacionais como as principais
atividades geradoras de receita para a entidade e aquelas que diferem de atividades de
investimento e de financiamento.

Baldivieso e Boscov (2012) ratificaram que os fluxos de caixa decorrentes desse tipo
de atividade sdo derivados das principais atividades da empresa e que, por isso, elas
explicitam as transagdes que estdo presentes na apuracao do resultado da entidade.



O CPC 03 esclarece que os fluxos de caixa decorrentes de atividades operacionais sao
resultado das transacdes que fazem parte da Demonstracdo do Resultado do Exercicio — DRE,
ou seja, séo derivados das principais atividades da entidade.

Os montantes de fluxos de caixa que decorrem das atividades operacionais indicam se
a operacdo da empresa tem gerado fluxos de caixa suficientes para manter a capacidade
operacional da empresa, amortizar empréstimos, pagar dividendos e fazer novos
investimentos. Esses fluxos de caixa estdo relacionados com a producdo de bens ou servigos
(FIPECAFI, 2010).

Atividades de Investimento

O CPC 03 (2010) esclarece que: “as atividades de investimento sdo referentes a
aquisicdo e a venda de ativos de longo prazo e de outros investimentos ndo incluidos nos
equivalentes de caixa”.

ludicibus e Marion (2010) definem as atividades de investimentos como as atividades
que se referem a compra e a venda de ativos de longo prazo e outros investimentos com o
objetivo de gerar fluxos de caixa futuros.

O pronunciamento explica que os fluxos de caixa decorrentes dessas atividades
evidenciam os gastos de recursos realizados pela entidade com o objetivo de gerar resultados
e fluxos de caixa futuros (CPC 03, 2010).

ludicibus (2010) menciona que as atividades de investimentos se relacionam com o
aumento e a reducdo de ativos ndo circulantes que sdo utilizados pela entidade para a
producéo de bens e servigos.

Atividades de Financiamento

A divulgacdo dos fluxos de caixa das atividades de financiamento é necessaria, pois
sdo importantes para a previsdo das possiveis exigéncias de fluxos de caixas futuros pelos
fornecedores de capital da entidade (CPC 03, 2010)

Segundo ludicibus e Marion (2010) as atividades de financiamentos sdo aquelas que
geram modificacfes no tamanho e na composicdo do capital proprio e no endividamento da
entidade, mas que diferem das atividades operacionais.

Para ludicibus (2010, p. 571):

Os fluxos de caixa provenientes de atividades de financiamentos sdo Uteis
para prever as exigéncias sobre futuros fluxos de caixa pelos fornecedores de
capital a entidade, bem como da capacidade que a empresa tem utilizando
recursos externos, para financiar as atividades operacionais e de
financiamentos. Relacionam-se com o0s empréstimos de credores e
investidores a entidade

O Pronunciamento define atividades de financiamento como aquelas que alteram a
composicao do Passivo e do Patriménio Liquido da entidade e que ndo sdo classificadas como
atividades operacionais (CPC 03 -2010).

2.2. METODOS DE ELABORAGAO DA DFC

As entidades podem escolher entre 0 método direto ou indireto de elaboracdo da DFC.
O Financial Accounting Standards Board (FASB) e o IASB recomendam a utilizacdo do
método direto, entretanto o CPC 03 exige que as entidades optantes do método direto facam a
conciliacdo entre o lucro liquido e o fluxo de caixa liquido das atividades operacionais
(FIPECAFI, 2010).
Meétodo Direto

O método direto mostra as entradas e saidas brutas de caixa dos componentes das
atividades operacionais. O saldo final representa o caixa liquido provido ou consumido pelas
operacdes do periodo (FIPECAFI, 2010).

Baldivieso e Boscov (2012) colocam que o método direto é aquele onde séo
explicitados 0s pagamentos e recebimentos de caixa brutos. Nesse método, os pagamentos e



recebimentos brutos sdo extraidos dos registros contdbeis ou do ajuste das vendas, custos de
vendas e de outros itens da demonstracéo do resultado.

Oliveira et al. (2008, p.16) esclarecem que:

O fluxo de caixa pelo método direto é elaborado a partir das movimentacdes
de caixa e equivalentes de caixa, ocorridas em um determinado periodo,
detalhando os recebimentos e pagamentos que causaram a variagao liquida
no saldo contabil desse caixa e equivalentes (...).

A entidade deve apresentar, caso use o método direto, a conciliacdo entre o fluxo de
caixa liquido das atividades operacionais e o lucro liquido da entidade, devendo separar 0s
fluxos de caixa por categorias (CPC 03 -2010).

Método Indireto

Segundo Baldivieso e Boscov (2012) o método indireto mostra os efeitos de
transacbes que ndo afetam caixa e equivalentes, itens diferidos ou apropriagcbes por
competéncia e itens de receita e despesa associados a atividades de investimento e
financiamento.

O método indireto tem como base o resultado do periodo e, a partir deste valor, alguns
ajustes séo efetuados de tal modo que se apura 0 mesmo fluxo de caixa obtido pelo método
direto. (SALOTI; YAMAMOTO, 2007).

O método indireto concilia o lucro liquido e o caixa gerado pelas operacdes. Para isso,
é preciso retirar do lucro liquido transagdes que ja foram fluxos de caixa e que possam ser no
futuro e as alocacGes ao periodo do consumo de ativos de longo prazo e os itens que sejam
considerados atividades de investimento ou financiamento (FIPECAFI, 2010).

Nas divulgacGes dos fluxos de caixa operacionais pelo método indireto deve haver o
ajuste do resultado contabil do periodo pelos efeitos de transa¢fes que ndo envolvem caixa, de
deferimentos por competéncia de pagamentos ou recebimentos operacionais passados ou
futuros e de itens de receita ou despesa que tenham relacdo com fluxos de caixa das atividades
de investimento ou de financiamento (CPC 03, 2010).

Salotti e Yamamoto (2007) destacam que apesar do método indireto ser mais
complexo para ser entendido do que o método direto, ele relaciona informacdes do caixa com
0 lucro da entidade. Assim, ndo se pode confundir a facilidade de entendimento com a
qualidade da informacéo prestada.

3. METODOLOGIA

O presente trabalho se enquadra em uma pesquisa descritiva, conforme Gil (2002),
tem o objetivo principal de descrever as caracteristicas de uma populacdo ou fendémeno,
estando entre elas aquelas que tém o intuito de estudar caracteristicas de um grupo.

A pesquisa é de natureza qualitativa, pois segundo Beuren (2006) o estudo busca fazer
uma analise mais profunda do que esta sendo estudado, destacando caracteristicas que nao
seriam observadas em um estudo quantitativo.

Para a fundamentacdo dos dados Beuren (2006) esclarece ainda que a pesquisa
documental é aquela que verifica materiais que ainda ndo receberam um tratamento. Assim o
trabalho se classifica como uma pesquisa documental. Para resolver o problema definido
serdo realizadas andlises das Demonstracdes de Fluxo de Caixa da amostra estudada, além de
um estudo das Notas Explicativas buscando verificar se os requisitos legais de elaboracédo e
divulgacdo da DFC estdo sendo cumpridos.

A escolha das empresas da amostra foi motivada pelo fato de representar um setor da
economia brasileira que vem crescendo nos Ultimos anos. Segundo o Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica - IBGE, o Produto Interno Bruto (PIB) da Construcdo Civil cresceu
1,4% em 2012 e representa 5,7% do PIB do mesmo ano.

Oliveira e Oliveira (2012) explicam que:

A construcdo tem sido uma das atividades de grande poténcia para a garantia
do setor econémico no pais, porque além de oferecer emprego, as industrias



do setor vém expandindo, e, assim, 0s investimentos sdo direcionados para
garantir o crescimento econdmico com os devidos ajustes para a integracdo
da regionalizacdo do espaco em que as atividades sdo inseridas.

A BM&F BOVESPA considerou os tipos de produtos e servi¢os desenvolvidos pelas
empresas para a classificacdo dos setores, sendo analisados os que mais contribuem com a
obtencéo de receita da companhia

A populacdo da pesquisa é formada pelas 75 empresas do setor de construcéo e
transporte da BM&F BOVESPA. Dessas, 2 ndo divulgaram Demonstragdes Contébeis no ano
de 2012 e 1 estava em processo de recuperagdo judicial. Assim, a amostra da pesquisa foi
formada por 72 empresas.

Quadro 1: Empresas do setor de Construcdo e Transporte listadas na BM&F Bovespa

ORDEM EMPRESAS LISTADAS
1 ALL - América Latina Logistica Malha Norte S.A.
2 ALL - América Latina Logistica Malha Paulista S.A.
3 ALL America Latina Logistica S.A.
4 Altus Sistema De Automacao S.A.
5 Arteris S.A.
6 Azevedo e Travassos S.A.
7 Brasil Brokers Participacdes S.A.
8 Brookfield Incorporagdes S.A.
9 Ccr S.A.
10 Cerémica Chiarelli S.A.
11 Concessionaria Auto Raposo Tavares S.A.
12 Concessionaria Ecovias Imigrantes S.A.
13 Concessionaria Rio-Teresopolis S.A.
14 Concessionaria Rodovias Ayrton Senna E Carvalho Pinto S.A.-Ecopistas
15 Concessionaria Rodovias Osorio-Porto Alegre S.A-Concepa
16 Concessionaria Rodovias.Oeste Sp Viaoeste S.A
17 Concessionaria Rodovias Pres. Dutra S.A.
18 Concessionaria Rodovias do Tieté S.A.
19 Concessionaria Rota das Bandeiras S.A.
20 Concessionaria Sist Anhang-Bandeirant S.A. Autoban
21 Construtora Adolpho Lindenberg S.A.
22 Construtora Lix Da Cunha S.A.
23 Construtora Sultepa S.A.
24 Contax Participagdes S.A.
25 CR2 Empreendimentos Imaobiliarios S.A.
26 Csu Cardsystem S.A.
27 Cyrela Brazil Realty S.A.Empreendimentos e Participacoes
28 Direcional Engenharia S.A.
29 Dtcom - Direct to Company S.A.
30 Ecorodovias Concessionaria e Servicos S.A.
31 Ecorodovias Infraestrutura e Logistica S.A.
32 Empresa Concessionaria Rodovias do Norte S.A. Econorte



http://www.bmfbovespa.com.br/Cias-Listadas/Empresas-Listadas/ResumoEmpresaPrincipal.aspx?codigoCvm=17930
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33 Eternit S.A.

34 Even Construtora e Incorporadora S.A.

35 Ez Tec Empreendimentos e Participacfes S.A.

36 Ferrovia Centro-Atlantica S.A.

37 Gafisa S.A.

38 Gol Linhas Aéreas Inteligentes S.A.

39 Haga S.A. Industria e Comercio

40 Helbor Empreendimentos S.A.

41 Hidrovias do Brasil S.A.

42 Investimentos e Participagdes em Infra S.A. - Invepar

43 JHSF Participagdes S.A.

44 Jodo Fortes Engenharia S.A.

45 JSL S.A.

46 Latam Airlines Group S.A.

47 Log-In Logistica Intermodal S.A.

48 LPS Brasil - Consultoria de Imdveis S.A.

49 Mendes Junior Engenharia S.A.

50 Mills Estruturas E Servigos De Engenharia S.A.

51 Mrs Logistica S.A.

52 Mrv Engenharia e Participa¢des S.A.

53 Numeral 80 Participac¢fes S.A.

54 Pdg Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes

55 Portobello S.A.

56 Prumo Logistica S.A.

57 Rodovias bens Negdcios Imaobiliarios S.A.

58 Rodovias das Colinas S.A.

59 Rossi Residencial S.A.

60 Santos Brasil Participagdes S.A.

61 Sondotecnica Engenharia Solos S.A.

62 Tecnisa S.A.

63 Tecnosolo Engenharia S.A.

64 Tegma Gestdo Logistica S.A

65 |Tglt S.A.

66 Tpi - Triunfo Participagdes e Investimentos S.A.

67 Trevisa Investimentos S.A.

68 Tridngulo do Sol Auto-Estradas S.A.

69 Trisul S.A.

70 Valid Solugoes e Serv. Seg. Meios Pag. Ident. S.A.

71 Viver Incorporadora e Construtora S.A.

72 Wilson Sons Ltd.

Fonte: BM&F BOVESPA -2014
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A coleta de dados foi realizada através de pesquisa na BM&F BOVESPA, com uma
pesquisa documental nos demonstrativos contabeis das empresas estudadas para verificar se
todos os requisitos legais de elaboracéo e divulgagcdo da DFC estdo sendo seguidos.

Quadro 2: Requisitos de Divulgacéo retirados do CPC 03

1. | Separagdo dos fluxos de caixa em atividades operacionais, de financiamento e de
investimento

2. | Classificacdo correta dos fluxos de caixa em atividades operacionais, de financiamento e
de investimento

3. | Apresentacdo separada dos fluxos de caixa referentes a juros, juros sobre o capital proprio e
dividendos;

4. | Apresentacdo separada dos fluxos de caixa referentes a Imposto de Renda e Contribuigédo
Social sobre o Lucro Liquido;

5. | Apresentagdo dos fluxos de caixa decorrentes de investimentos em coligadas e controladas;
6. | Divulgacdo dos componentes do caixa e equivalentes de caixa e uma consolidacdo dos
valores da DFC com o Balango Patrimonial

7. | Nota explicativa contendo comentario da administracdo e saldos de caixa que ndo estejam
disponiveis para uso.

Fonte: CPC 03

4, APRESENTA(}AO E ANALISE DOS RESULTADOS
4.1. Métodos de Elaboracao usados

O CPC 03 permite a utilizacdo de dois metodos de elaboracdo da DFC: o método
direto e o indireto. Assim foi realizada uma analise nas empresas que formam a amostra para
saber quais 0s métodos de elaboracao estdo sendo usados pelas entidades.

Tabela 1:Métodos de Elaboracdo da DFC

INDIRETO 68 94%
DIRETO 4 6%
TOTAL 72 100%

Fonte: Elaborado pelo Autor — 2014

Apos a realizacdo do estudo foi constatado que 94% das empresas estudadas utilizam
0 método indireto de elaboracdo da DFC e apenas 6% utilizam o método direto. Isso pode ser
justificado pelo fato de se considerar que o método indireto fornece mais informacdes para a
entidade, apesar de se considerar que 0 metodo direto é de mais facil compreensdo para 0s
usuarios da informacéo contabil.

4.2. Analise dos requisitos de elaboracdo da DFC

Apos o estudo dos métodos e técnicas de elaboracdo da DFC, de acordo com o CPC
03, foi realizada uma analise nas empresas listadas na BM&F Bovespa, no ano de 2012, como
visualizadas no Quadro 1 da Metodologia, que estdo cumprindo com o0s requisitos de
elaboracdo e divulgacédo relacionados nos itens de 1 a 7, exposto e mencionado no Quadro 2
da Metodologia.

Para a analise de todas as empresas, foi atribuido 1 para aguelas entidades que
cumpriram com todos os requisitos especificados no pronunciamento, 0 para aquelas que nao
cumpriram e (-) para as que ndo se aplicam o requisito, isto €, ndo precisavam cumprir com o
requisito como pode ser visualizado na Tabela 2 e mensurado o percentual das empresas
cumpriram com todos os requisitos estabelecidos.



Tabela 2: Cumprimento dos requisitos de elaboragcéo da DFC
REQUISITOS DE ELABORACAO

11 1 1 - 1 1 1 1

13 1 1 1 1 1 1 1

15 1 1 1 1 1 1 1

17 1 1 1 1 1 1 1

19 1 1 - 1 1 1 1

21 1 1 - 0 1 1 1

23 1 1 1 0 1 1 1

25 1 1 1 0 1 1 1

27 1 1 1 1 1 1 1

29 1 1 - 1 1 1 0

31 1 1 1 1 1 1 1

33 1 1 1 1 1 1 1

35 1 1 1 0 1 1 1

39 1 0o - 0 1 1 1

41 1 1 - 0 1 1 1

10
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43 1 1 1 1 1 1 1
44 1 1 1 1 1 1 1
45 1 1 1 1 1 1 1
46 1 1 1 1 1 1 1
47 1 1 - 1 1 1 1
48 1 1 1 1 1 1 1
49 1 1 - 1 1 1 1
50 1 1 1 1 1 1 1
ol 1 1 1 1 1 1 1
52 1 1 1 1 1 1 1
53 1 1 1 1 1 1 0
54 1 1 1 0 1 1 1
95 1 1 - 1 1 1 1
56 1 (e 1 1 1 1
57 1 1 1 1 1 1 1
58 1 0 0 0 1 1 1
59 1 1 1 1 1 1 1
60 1 1 1 1 1 1 1
61 1 1 1 1 1 1 1
62 1 1 1 1 1 1 1
63 1 0o - 0 1 1 1
64 1 1 1 1 1 1 1
65 1 1 - 1 1 1 1
66 1 1 1 1 1 1 1
67 1 1 1 0 1 1 1
68 1 1 1 1 1 1 1
69 1 1 1 0 1 1 1
70 1 1 1 1 1 1 1
71 1 1 - 1 1 1 1
72 1 1 1 1 1 1 1

Cumpriram 100% 96% 96% 81% 100% 100% 97%
Fonte: Elaborado pelo Autor -2014

1) Separacdo dos fluxos de caixa em atividades operacionais, de investimento e de
financiamento.

De acordo com o CPC 03 a Demontracdo de Fluxo de Caixa tem trés tipos de
atividades que permitem o usuario identificar quais atividades influenciam mais na posicédo
economico financeira da entidade. Essa separacdo é relevante para o entendimento da situacédo
liguida da empresa.

Todas as empresas analisadas separam o0s seus fluxos de caixa em atividades
operacioanis, de financiamento e de investimento, 0 que mostra que todas elas ja estdo
adequadas a essa exigéncia do CPC 03.

2) Classificacéo correta dos fluxos de caixa em atividades operacionais, de investimento
e de financiamento.

Apenas 4% do total das empresas analisadas ndo classificam de forma correta, de

acordo com o CPC 03, os fluxos de caixa. Apesar de ser um niimero pequeno de empresas,
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este desvio de informacdo altera o entendimento dos usuérios, ndo retratando com
fidedignidade na demonstracédo os resultados obtidos.

O equivoco de algumas entidades foi 0 ndo detalhamento dos fluxos de caixa na DFC,
ndo cumprindo o requisito do CPC 03, evidenciando somente o somatorio desses fluxos de
caixa, dificultando o entendimento da demonstracdo por parte dos USuarios.

3) Apresentacdo separada dos fluxos de caixa referentes a juros, juros sobre o capital
proprio e dividendos.

Esse requisito ndo se aplica a algumas entidades, pois, no periodo estudado, ndo
distribuiram dividendos, pois ndo tiveram lucro e sim prejuizo. Apenas 4% das empresas que
distribuiram dividendos ndo divulgaram de forma separada os fluxos de caixa referentes a
juros sobre capital préprio e dividendos pagos.

Essa informacdo é relevante especialmente para os investidores verificarem o0s
dividendos que foram pagos no periodo. Apesar das informacGes constarem em outros
demonstrativos, a DFC evidencia o volume do fluxo de caixa necessario para que 0S
pagamentos sejam efetuados.

4) Apresentacdo separada dos fluxos de caixa referentes a Imposto de Renda e
Contribuicéo Social sobre o Lucro Liquido;

A apresentacdo separada dos fluxos de caixa referentes ao Imposto de Renda e a
Contribuicdo Social sobre o Lucro Liguido permite aos usuarios da informacéo contabil ter
acesso aos valores que a entidade desembolsa para o pagamento de tributos. Essa informacéo
pode mostrar a relevancia deste item para a situacao financeira da entidade.

Nesse caso 19% das empresas ndo divulgaram essas informagdes na DFC da forma
exigida pelo CPC 03. Esse requisito foi o mais descumprido pelas entidades estudadas,
mostrando que as entidades prescisam ter mais atengdo com a divulgacao dessas informagdes.

5) Apresentacdo dos fluxos de caixa referentes a investimentos em Coligadas e
Controladas.

O CPC 03 exige que as empresas divulguem os fluxos de caixa referentes a
investimentos em Coligadas ou Controladas, sejam eles avaliados pelo Método de Custo ou
pelo Método da Equivaléncia Patrimonial.

O CPC 18 define como Coligadas as empresas sobre as quais o investidor tem
influéncia siginificativa e o0 CPC 36 define como Controlada uma empresa que é controlada
por outra entidade.

As empresas presentes na amostra, que tiveram receitas de investimentos em coligadas
e controladas, evidenciaram de forma separada, os fluxos de caixa decorrentes desses
investimentos, cumprindo a exigencia do CPC 03.

6) Divulgacao dos componentes do caixa e equivalentes de caixa e uma consolidacao dos
valores da DFC com o Balanco Patrimonial.

As entidades pesquisadas divulgaram os componentes de caixa e equivalentes de caixa
e fizeram uma consolidacdo dos valores da DFC com os valores do Balanco Patrimonial da
forma que foi exigida pelo CPC 03. Além disso foi evidenciada a politica adotada para
reconhecimento dos componentes de caixa e equivalentes de caixa, 0 que sdo relevantes para
o atendimento dos principios da Contabilidade.

Esse requisito ajuda o usuario perceber a relevancia de cada item de caixa e
equivalentes de caixa em relacdo a situacdo patrimonial da empresa, auxiliando na
compreensdo dos demonstrativos contabeis.
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7) Nota explicativa contendo comentario da administracdo e saldos de caixa que ndo
estejam disponiveis para uso.

E necessario que sejam divulgadas outras informag@es, ndo exigidas de forma explicita
pelo CPC 03, que sejam relevantes para a compreensdo por parte dos usuarios da informacéo
contabil. InformacGes acerca de saldos de caixa ndo disponiveis para uso também devem ser
divulgadas nas Notas Explicativas acompanhadas de comentério da administracao.

Estdo presentes nas Notas Explicativas informagOes acerca dos saldos de equivalentes
de caixa que ndo estdo disponiveis para uso. Também sdo encontradas informagdes acerca dos
investimentos de curto prazo que sdo classificados como caixa e equivalentes de caixa.

Apenas 3% das entidades pesquisadas ndo divulgaram informacgdes adicionais em
Notas Explicativas acerca do caixa e equivalentes de caixa deixando de fornecer informagdes
que podem ser relevantes aos USUArios.

Diante dos resultados da pesquisa, pode-se perceber que a maioria das empresas
pesquisadas divulgam de forma correta a DFC. Das 72 empresas, 50 cumpriram com todos os
requisitos legais de elaboracdo da DFC e apenas 22 deixaram de cumprir algum requisito de
elaboracdo da DFC.

O requisito mais descumprido pelas empresas estudadas foi o de apresentar os fluxos
de caixa referentes a tributos de forma separada. Esse requisito foi descumprido por 19% das
entidades pesquisadas.

Por outro lado, todas fazem separacéo entre atividades operacionais, de investimento e
de financiamento, apresentaram os fluxos de caixa acerca dos investimentos em Coligadas e
Controladas e divulgam os componentes de caixa e equivalentes de caixa e fizeram uma
consolidacdo com o BP.

5. CONSIDERACOES FINAIS

A pesquisa teve o0 objetivo de verificar se as empresas do setor de Construcdo e
Transporte listadas na BM&F BOVESPA estdo cumprindo com o requisito legal de elaborar e
divulgar a DFC. Para isso foram identificados os métodos de elaboracdo da DFC que foram
usados e se as companhias estavam cumprindo com os requisitos de elaboracao da DFC que
sdo exigidos pelo CPC 03.

Através da pesquisa documental que foi realizada pode-se perceber que apenas 4
empresas, das 72 estudadas, utilizam o Método Direto de elaboracdo da DFC, o que mostra
que, apesar dele ter o uso previsto pelo CPC 03, as entidades preferem utilizar o Método
Indireto.

A preferéncia das entidades por esse método pode ser justificada pelo fato do Método
Indireto fornecer mais informacdes aos usuarios, apesar do Método Direto ser de mais facil
compreensao.

Com a pesquisa documental também foi possivel verificar que das 72 empresas
estudadas, 50 cumpriram com todos os requistos legais de elaboracdo da DFC, o que
representa 70% das entidades do setor de construcéo e transporte listadas na BM&BOVESPA.
Das 22 empresas restanteS, 19 ndo cumpriram apenas 1 dos requisitos de elaboracao da DFC,
porém 3 empresas deixaram de cumprir 2 ou mais requisitos de elaboracdo da DFC.

A DFC é um importante instrumento gerencial e sua utilizacdo para fins gerencias ja
vinha sendo discutido pelos estudiosos brasilieiros ha algum tempo, além de que algumas
entidades ja elaboravam para fins gerenciais, 0 que pode ter contribuido para a rapidez da
aplicabilidade da lei no Pais

Com isso, pode-se Concessionarialuir que os requisitos de elabora¢do da DFC vém
sendo cumpridos por grande parte das entidades estudadas, apesar de ser uma demonstracéo
que foi intRodoviasuzida no Brasil recentemente, com a edi¢do da Lei n® 11.638/07.
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