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RESUMO: Cada empresa possul um sistema de informagdo e esse sistema deve ser flexivel para que
a mesma possa lomar decisies precisas a uma situacdo especifica. Num sistema de informacis,
lemis a8 Demonstracbes Econdmice-Financeiras que mostram a liguidez & a rentabidade financairas
da organizagao. Entré elas, lemos o Fluxo de Caixa que & uma ferramenta de suma impartincia no
geranciamentn da empresa, possibiilands ao gestor manter & aumentar a liquidez e a renfabllidade,
Assim, o Fluxo de Caixa demonstra a “sadde” da empresa e se consiitul num elamento de eficiéncia
na tesourasia, possibilitando algumas variagbes de resuftados principalmente para comparagio entre
ag alternativas.
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1 - Introdugio

A globalizagio da economia exige que o gestor financeiro esteja
mais atento 35 aplicagdes financeiras da empresa, pois a priondade é
tentar a maximizagio do retorno sobre o resultado financeiro, e a
garantia de que ndo possua recursos ociosos ou falea de caba.

A partir dai a gestio financeira passa a ser um fator de eficiéncia na
tesouraria, sendo imprescindivel que o gestor administre o seu ciclo
financeiro para que possa fazer frente i concorréncia.

Toda a administragio do aovo e do passivo ¢ importante, pois se
deve ter em mente os objetivos da administragio financeira, de
liquidez ¢ rentabilidade. Assim, o gestor deve estar atento a todas as
mudangas que estio ocorrendo para assegurar a competitividade da
empresa ¢ permanecer no mercado, pois o equilibrio dos recursos
financeiros € que mantém a hquidez da empresa.

Este artigo abordari a gestio do fluxo de caixa, sua elaboragio,
acompanhamento ¢ controle, como uma projecio de recursos e
demonstrativos dos acontecimentos passados, uma forma de assegurar
o equilfbrio dinimico indispensivel num ambiente competitivo.
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2 - A Gestao da Tesouraria

Segundo BOISVERT (1999), o plancjamento e controle dos
fluxos monetarios sio as fungoes atribuidas a gestdo da tesouraria.
O principal objetivo do gerenciamento monetirio ¢ vigiar a
evolugio dos saldos de caixa. Seu segundo prisma consiste na
avaliagio da capacidade que a empresa possui para gerar excedentes
de caixa e arcar com suas obrigaghes em curto ¢ longo prazo,

Portanto as principais tarefas da tesouraria sio:

* o5 depdsitos;

* o recebimento de clientes;

* o pagamento de fornecedores;

* o pagamento de salirios e outras contas;

* as aplicagdes e empréstimos em curto ¢ longo prazo; e
* 05 SCEUrGS ¢ ga-r:l-n'.'.iﬂ:i.

Todas as organizagdes, desde as pequenas empresas até as
multinacionais, devem gerir seus fluxos monetirios.

3 - O Ciclo do Fluxo da Tesouraria

Como se pode observar na figura abamo, o fluxo da tesouraria
possui as entradas e saidas de recursos financeiros, que por sua
vez possibilitam a divisio do fluxo de caixa em quatro prismas, os
dois primeiros relacionados ao fluxo temporirio de recursos
enguanto que os outros dois relacionam-se aos fluxos permanentes
de recursos.

Os movimentos permanentes constituem-se num cicle longo
referente 3 aquisigio de instalagdes da empresa, ¢ um ciclo curto
associado i atividade comercial da empresa propriamente dita. Os
movimentos temporirios compreendem as aplicagoes e
cmpréstimos a curto prazo.
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Aplicagbes 3 Emprébstimos
curto prazo -‘h\ a curta praza

/, Fﬁ‘tphiiracsbqv\i

Reentradas de captal, Despesas de capital compra de imeklizagdes,
vendas e imobilizates rearmiboten di dinda 3 lergo prase;
revends ce aplcagies |urcs: debénbures; divdendos.

Fonte: Boisver - La gestion de la Irésareie - pag. 519 (traducéo livre)

4 - O Planejamento e o Controle

A gestio da tesouraria, segundo BOISVERT (1999), comporta dois
prismas: o planejamento e o controle:

O plangjamento compreende:

* a previsio das entradas e das saidas de recursos, isto é dos
recebimentos e desembolsos;

* as decisoes de aplicagbes a curto prazo, quando um excesso de
caixa é previsto,

* as decisoes de empréstimos a curto prazo, quando um déficit
de caixa é previsto,

* o estudo do efeito a cliente da politica de compra e de pagamento
assim como da politica de crédito sobre os fluxos monetirios,

Quando uma empresa estd exposta a variagoes periddicas dos fluxos
monetirios, o plangjamento possui importincia elevada. Por exemplo,
para as empresas cujas atividades sio sazonais ¢ recebem um
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faturamento elevado durante alguns meses, mas que devem reger
seus custos totals durante todos os meses do ano,

O controle compreende:

* acompanhamento da execugio (recebimento das vendas:
cobertura das contas clientes, pagamenta de fornecedores:
aplicagfes a curto prazo; empréstimos a curto prazo);

* o acompanhamento das previsbes que consiste essencialmente
em comparar os resultados com as previsoes sobre uma base
continua; ¢ quando as previsbes nio se materializam, considerar
todas as medidas apropriadas para corrigir a situagio;

* no acompanhamento e verificagio das contas clientes ¢
fornecedores:

* no acompanhamento da margem de crédito;

* no acompanhamento das taxas de cimbio.

5 = O Fluxo de Caixa

Segundo BOISVERT (1999), o orcamento de caixa € a principal
ferramenta que a4 empresa dispoe para o planejamento da tesouraria.
Desta forma, se o fluxe de caixa for bem claborado ¢ fornecer
informagoes confidveis e precisas, os diretores da empresa terio em
mios um mecanismo poderoso de gestio.

De acordo com ZDANOWICZ (1995), o fluxo de caixa ¢ o
instrumento que permite ao administrador financeiro: planejar,
organizar, coordenar, dirigir ¢ controlar os recursos financeiros de
sua empresa para um determinado periodo”,

Assim, o fluxo de canxa mostra se 2 empresa estd ou nio em boas
condigdes financeiras, parque ela pode estar em boas condic¢des
econdmicas, mas poderd estar muito mal financeiramente, Desse
modo, o fluxo de caixa é um demonstrativo financeiro de findamental
importincia. Portanto é sempre bom lembrar que as empresas
quebram ndo por falta de lucro ¢ sim por falta de caixa.

104

De acordo com SA (1998), é evidente que sendo o balango ¢ o
fluxo de caixa retratos de uma mesma realidade, apenas que vistos
através de prismas diferentes, os dois métodos nio podem se
contradizer,

Sendo dessa forma, o fluxe de caixa ¢ elabofado através de
demonstragies econdmicas ¢ financeiras.

Para que uma empresa tenha um bom desempenho ¢ possa tomar
decisoes em tempo hibil, ela deve possuir um sistema integrado de
informagio que lhe permita:

1. Flexibilidade:

Um dos principios dentro da estrutura moderna é que o
funciondrio tem que ser polivalente, ou seja, exercer viras fungoes
conhecendo o todo da empresa, para que consiga ter um bom
desempenho.

2, Eficiéncia:

Concentrar seus esforgos no desempenho de tarefas que agregam
valor & empresa, terceirizando aquelas que s6 agregam custo, Porém
deve alocar seu tempo gerenciando ¢ monitorando a liguidez da

empresa e deve automatizar ou delegar a terceiros as chamadas tarefas
auxiliares e atividades de controle,

3. Agilidade:

Deve propiciar um dgil processo de tomada de decistes. Umas
das formas de se obter rapidez de decisdes ¢ facilitar a circulagio da
informagio dentro da empresa.

4. Seguranga:

Conciliar o objetivo de agilizar o processo decisério com a
necessidade de seguranga, para que possa proteger a empresa de erros
¢ de fraudes,
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6 - Objetivo do Fluxo de Caixa

O principal objetivo do fluxo de caixa & controlar as entradas ¢ a
saida de recursos financeiros num determinado periodo, Com isso é
possivel diagnosticar a situagio financeira da empresa.

De acordo com Zdanowicz (1993), outros objetivos, porém
poderio ser considerados para elaborar-se o fluxo de caixa na empresa.
A seguir, arrolam-se os principais:

a) proporcionar o levantamento de recursos financeiros necessirios
para a execugio do plano geral de operagBes e, também da realizagio
das transagdes econdmico-financeiras pela empresa;

b) empregar, da melhor forma possivel, os recursos financeiros
disponivels na empresa, evitando que fiquem ociosos e estudando
antecipadamente a melhor aplicagio, o tempo ¢ a seguranga das
mesmas;

c} planejar e controlar 0s recursos financeiros da empresa, em
termos de ingressos ¢ de desembolsos de caixa, através das informagoes
constantes nas projeches de vendas, produgio e despesas operacionais,
assim como de dados relativos aos indices de atvidades: prazo médios
de rotagio de estoques, de valores a receber e de valores a pagar;

d) saldar as obrigagoes da empresa na data do veneimento;,

¢) buscar o perfeito equilibrio entre ingressos ¢ desembolsos de
caixa da empresa;

f) Analisar as fontes de crédito que oferecem empréstimos menos
onerosos, em caso de necessidade de recursos pela empresa;

g) evitar desembolsos vultosos pela empresa, em época de baixo
ENCAIXE;

h) desenvolver o controle dos saldos de caixa e dos créditos a
receber pela empresa;

1} permitir a coordenagio entre recursos que serio alocados em
ative circulante, vendas, investumentos e débitos.
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7 - As Regras de Fluxo de Caixa

O fluxo de caixa para ser eficaz, deve respeitar algumas regras
gerats segundo Boisvert (1999):

* ser elaborado com base em um periodo que fornega informagoes
cssencials para o gerenciamento da emprosa, diariamente,
mensalmente, bimestralmente, ou seja, de acordo com a
necessidade de informagio de cada empresa;

* distinguir as atividades normais de operagio da empresa com
outras atividades;

* diferenciar as anvidades necessirias das anwnidades suplementares;

* ressaltar as atividades que mfluenciam fortemente no saldo de
cama:

¢ ¢stabelecer, para cada atividade, os fatores, relacionados aos
recebimentos ¢ desembuolsos;

* determinar virios cendrios antecipadamente;

* tornecer os cilculos como suporte.

7.1, Periodo de Elaboracio

O periodo para a elaboragio do fluxo de caixa € determinado de
acordo com as necessidades da empresa, ou seja, as atividades da
empresa ¢ que determinam se o demonstrativo serd claborado
mensalmente, semanalmente ou dianamente. Se o fluxo de caixa for
claborado mensalmente poderd suprimir algumas informagoes
semanals ou até mesmo didrias que sio extremamente relevantes na
andlise das oscilagoes nos recursos monetirios disponivels.

7.2. As atividades normais de operacio da empresa wversus as
outras atividades comerciais

Se 0s recursos sio provenientes das atividades operacionais ou
nio-operacionais, indica o seu desempenho frente suas obrigagées,
ou seja, se as receitas oriundas das suas atividades operacionais suprem
a necessidade de caixa ou se a empresa deverd realizar uma atividade
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eXtra para cumprir com todas as suas obrigagdes.

7.3. Diferenciar as atividades necessdrias das atividades
suplementares

A empresa deve ter conhecimento das atividades que sio
necessirias ou nio no decorrer de suas operaghes. Desta forma, se a
empresa prever déficit de caixa, uma das alternativas para corrigir a
situagio seria o corte das atividades suplementares com o inito de
CCONOMIZAr recursos, ou scja, eliminar todas as atividades que nio
agregam valor ao produto, uma vez que nio sio atividades essenciais
i operacionalizacio da empresa.

7.4. Ressaltar as atividades que influenciam fortemente no
saldo de caixa

Verificar dentre todas as atividades quais as que alteram
significativamente o saldo de caixa e como decorréncia realizar andlises
de possiveis empréstimos se forem previstas oscilagdes relevantes
em scus valores.

7.5. Estabelecer, para cada atividade, os fatores relacionados
aos recebimentos ¢ desembolsos

E vidvel estabelecer os fatores determinantes de cada uma das
atividades, isto é, fatos que alteram o montante dos recebimentos
desembolsos, como por exemplo: eventos particulares, férias, datas
COMEemOoTatvas etc,

7.6. Determinar virios cenirios antecipadamente

e

E importante determinar antecipadamente o que poderd ocorrer,
pois podem ser analisadas atitudes que poderdo evitar problemas
futuros. Segundo BOISVERT (1999), isto € a gestio pro-ativa: ¢ a
agilidade de prever os acontecimentos ¢ de trar o melhor partido.
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Deve-se estabelecer virios cendrios para que scjam avaliados os
mmpactos potenciais dos elementos incontroliveis. Por exemplo: como
uma diminuigio nas vendas, qual serd o impacto de uma reducio
equivalente a 10 das vendas sobre os resultados. Através de virias
andlises os gestores poderdo encontrar 0s elementos que devemn ter
mais atengio no caso de problemas futuros. =

7.7. Fornecer os cilculos como suporte.

O fluxo de caxa nio deve comportar elementos que os gestores
nio possam compreender. E importnte que eles tenham em maos
clementos que lhe possibilitem recalcular os valores de eada uma das
atividades. Portanto, esse demonstrativo financeiro deve possuir
informagdes claras e precisas, facilitando desta forma a sua avaliacio.

8 - A Estrutura do Fluxo de Caixa

Segundo BOISVERT (1999), as regras para se estabelecer um fluxo
de caixa sio;

Determinar as entradas de fundos provenientes
1. das anwvidades operacionas;
2. das aplicagdes;

3. de outras fontes:

Determnar as saidas de fundos decorrentes:
4. das atividades normais de operacio,

5. das atvidades normais de administragio;
6. dos emprésumos;

7. das outras anvidades.

Cada atividade da empresa deve estar claramente definida para
que o gestor possa ter conhecimento global ¢ especifico das atividades
cmpresarials.
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9 - O Controle do Fluxo de Caixa

O controle da tesouraria compreende, entre outras atividades, a
cobranga das vendas a vista, a cobertura dos clientes ¢ o pagamento
dos fornecedores. A execugio eficaz e eficiente das anvidades relativas
ao controle ¢ execugio. Dentro outras, o controle compreende:

* O acompanhamento do orgamento. Com o objetivo de verificar
desvios entre o realizado e projetado, desta forma verificando
os efeitos que estes desvios tem sobre o fluxo monetirio.

* O acompanhamento dos clientes. Afim de identificar os fatores
que levam um cliente a nio quitar a sua divida e procurar negociar
outros contratos ou cortar o crédito de determinados clientes,

* O acompanhamento dos fornecedores. Para que sejam
aproveitados possiveis descontos de caixa, no pagamento
adiantado se a empresa possuir recursos necessirios.

* O acompanhamento das margem de créditos. Para que a
empresa possua um limite de crédito ¢ possa realizar
EMPréstunos que sio pagos assim gque 0s Fecursos s¢ encontram
disponiveis para depdsito em conta corrente.

* O acompanhamento das taxas de cimbio. Com a globalizacio
da economia sio realizados cada vez mais negécios entre
empresas de pafses diferentes, com isso se faz necessirio que
45 empresas possuam uma politica de troca de moeda que scja
a mais viivel possivel.

10 - Método Direto “Versus® Método Indireto

Para elaboragio do fluxe de caixa pelo método direto ¢ necessirio
gue tenhamos o Balango Patrimonial da empresa no infcio ¢ no final do
periodo, para que possam ser caleuladas as variagées de cada conea do
ativo e do passivo ¢ a partir dai é possivel claborar-se o fluxo de caixa.

De acordo com ZDANOWICZ (1995), a elaboragio do orgamento
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de caixa pelo método direto, destina-se apenas a indicar o cnténo
geral a ser seguido, cabendo a cada empresa decidir quantos itens
deverio ser incluidos nos ingressos ¢ nos desembolsos de caixa, bem
como a mancira de classifici-los. Uma boa regra serd incluir todas as
contas constantes, normalmente, dos balangos rufe;cm:u.»; 5 receitis
¢ despesas capazes de influir nos resultados operacionais da empresa.

Assim, a utlizagio do méwdo direto demonstra efetvamente as
movimentagdes de recursos financeiros ocorrido no periodo, sendo
os principais valores apurados por meio da andlise das contas
patrimoniais ¢ de resultado,

O méwdo direto pode ser feito no presente; passado ¢ futuro,
pois indica a posigio financeira da empresa, possibilitando uma
visualizagio melhor das suas atividades e ¢ capaz de mostrar o
desempenho da empresa.

Portanto, logo abaixo apresenta-se um modelo de fluxo de caxa
pelo método direto

Fluxo de Caixa palo Método Direto

Contas Jangiro Fevereiro Margo Abril Malo Junhe ...
Saldo Incial 100,00 23500 34085 42878 2 53842 2 GTA.EG
Entradas de Caixa

Vandas & vista 360,00 440,30 553590 G068  BTESE 110274
Desconio de duplicatas 120,00 102,00 128,32 16142 20307 22546
Cnbrﬂ'ld,‘.l am Carteira 130,00 165,54 205,73 25881 325 5% 4080 56
Recalas Financeras B 00 548 a4 a5 118,45 160,27 189,04
Soma das entradas BE50,00 7B81,32 982,90 1.23649 1.55550 195862
Saidas de Caixa

Farmecadones 110,00 100,00 21386 260,04 J3B 45 42577
Saldrios & Encargos Soclals. 120,00 150,96 185,91 238,90 300,54 3ra.08
Déspesas Financeiras 0,00 s 4748 59,73 514 84,52
Racolvments de Impostos 40,00 50,32 3,30 73,83 100,18 126,00
Ouriras desposas 26,00 31,45 28,56 4377 82,61 a7
Soma das Despesas 33500 A40.47 554 11 BoF.O7 BTE.82 110318
Salde Final 335,00 340,85 42879 R3D42 678,59 853,66

As informagies oblidas pelo fuxo de caixa pelo método indireto s8o equivalentes a
(DOAR) Demonstracio de Orgens ¢ Aplicagdo de Recursos. Entretanta existe proposta
pelo IBRACON para a substituicho da DOAR,
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Fluxe de Caixa pelo Método Indirato

Jangire  Fevensino Margo Akl Maic  Junhe ...

Salda Inicial A0.00 33,38 ar, 14 41,5 45,07 51,14
Geragio Interna de Recursos

Lucra Liguido 140,00 155,76 17330 1923 214,51 238,66
Daprociagio 2900 205 a5.90 33,94 44 .43 45,44
Juros Apropriados 15,00 16,89 18,57 20,86 22,98 2557
Recursas Operacionaks

Fomecedores 58,00 G453 ER ] 70,88 88,47 98 BT
Cutros Exighveis 40,00 44 50 4951 55,05 61,20 68,19
Duplicatas am Abarta {58.00) {E4.53) (P1.79) (79.84) (B8.87) (BA.BT)
Estogises (141,00)  (156ET) (174530 (19498} (21604) (24027}
Saldo Operacional

Recursos Mao-Operacionats

Empréstimos. a curte prazo 158,00 175,78 195,58 217 60 242,09 268,35
Aporte de Capital 58,00 64,53 7.4 79,88 BaAT 98,87
Imptslizada (170,000 {189,14) [(21043) (234,12) (260.48) (28080
livestimianios (6,00) 18,68) [743) {8.26) #19) [10.23)
Dividendos Distribuidos [BD,00) (80,01} (B203y (110,18} (12258) (136.38)
Ligguid. Emprést, Longo Prazo 30,00 {33,38) (3704) (4132} (4597)  {§1.9)
Saldo Final 41,00 Lt 53,23 58,22 65,80 73,30

11 - Fluxo de Caixa Realizado X Projetado
11.1, - Fluxo de Caixa Profetado

O Fluxo de Caixa projetade é um controle importantissimo,
pois ele mostra um periodo futuro da empresa definido pelo gestor,
apresentando a sua evolucio dia a dia.

De acordo com Si (1998), comparando o projetado com o
realizado, permite verificar dados importantes, tais como:

* quais os recebimentos previstos que nio entraram;
* quais os recebimentos nio previstos que entraram;
* quais s pagamentos previstos que nio foram realizados.
* guais os pagamentos nio previstos que foram realizados.

E imprescindivel que se faga fluxo de caixa projetado pois através
dele serd possivel o estabelecimento de metas para as empresas.
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11.2. Fluxo de Caixa Realizado

De acordo com 54 (1998) para a diregiio geral da empresa, duas
sio as principais questdes a serem respondidas por qualquer
programa de fluxo de caixa:

-
* Como se comporton o fluxo de caixa no periodo que passou?

* Como vai se comportar o fluxe de caixa no(s) préximo(s)

periodo(s)?

O controle do “Fluxe de Caixa Realizado™ responde a estas
questbes, Este controle deve estar disponivel em reais ou em moeda
estrangeira. Fornece as situagdes do saldo inicial, das entradas, das
saidas ¢ do saldo final do perfodo (geralmente o més), relacionando
as contas, subcontas, clientes ¢ fornecedores. Nos relatdrios em moeda
estrangeira, apresenta-se ainda os ganhos ou as perdas de ransferéncia
do periodo,

12 -Conclusiao

Conclui-se através desse artigo que o fluxo de caixa além de ser
uma ferramenta para orientar as decisbes gerenciais, possibilita algumas
variaghes de resultados, principalmente, para a comparagio entre as
alternativas. Desta forma a gestio da tesouraria tem por objetivo
planejar, manter e aumentar a liquidez ¢ a rentabilidade de uma
organizacio.

O orgamento de caixa revela-se essencial 2 um saudivel
planejamento da tesouraria, que apés o planejamento, mostrard
possiveis divergéncias entre o realizado e o projetado. Dessa forma,
nenhuwm gestor ficard privado de informagdes para exercer a sua
atividade, mantendo saldo em caixa, ou seja, obtendo recursos
monetirios suficientes para arcar com todas as obrigacdes da empresa.
O tnico demonstrativo financeiro capaz de mostriar esta situagio é o
fluxe de camxa. Entretanto, ele deve respeitar um certo nimero de
regras, ressaltadas no decorrer do artigo.
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Portanto, o controle da tesouraria EDHII‘_‘ITEEI‘IE'D a revisio do
planejamento inicial e as decistes relativas a tesouraria, o pagamento
de fornecedores, a margem de crédito.

C{)I’ISEquEI’I[EI]]E!‘]tE, ED!I‘.I!PTE'EHEI.L' mmb&m O ECD]TIPE.H!IEITIEH'ED
cotidiano da evolugio dos fluxos monetirios e as decisbes gque sio
relatadas.
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