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RESUMO

O Fluxo de Caixa é uma ferramenta de fundamental importédncia no planejamento e
controle das finangas de qualquer empresa e tem como objetivo principal determinar os
rumos a serem seguidos pelos gestores. Este trabalho busca explicitar a importancia do
fluxo de caixa, seja ele realizado ou previsto, como indispensavel mecanismo na tomada
de decisbes e na melhoria do processo de gestao de recursos das empresas.

Os gestores da maioria das empresas dispdem de poucas ferramentas para
acompanhamento, avaliacdo e controle da atividade que desempenham. A utilizacao de
uma estrutura de gestao e controle dos recebimentos e pagamentos informar a cerca de
sobras ou faltas de recursos em caixa auxiliando diretamente a organizagédo na avaliagao
de suas transacgdes. O Fluxo de Caixa € um mecanismo de acompanhamento dos valores
monetarios da organizacao, pode apresentar informagdes valiosas no gerenciamento dos
recursos, ou ainda pode configurar nesse contexto, como um dos mecanismos que
apresentam informacdes relevantes a gestdo da organizagédo e que auxiliam diretamente
a cumprir seu papel. A demonstracdo do Fluxo de Caixa € uma das ferramentas mais
uteis que o gestor pode ter em maos.
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ABSTRACT

Cash flow is a key important tool in the planning and control of the finances of any
business and its main objective to determine the direction to be followed by managers.
This academic study seeks to explain the importance of cash flow, performed or planned,
as an essential mechanism in decision-making and improving the business resource
management process.

Managers of most companies have few tools for accompaniment, evaluation and control of
the activities they perform. The use of a management and control structure, of receipts and
payments, it is essential in the information left over or lack cash resources, directly aiding
the organization in evaluating their transactions. Cash flow is a monitoring mechanism of
the monetary values of the organization, can provide valuable information on resource
management, you can set up in this context, as one of the mechanisms that have
information relevant to the management of the organization and that help directly to fulfill
their paper. The statement of cash flow is one of the most useful tools that the manager
may have on hand.
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1- INTRODUCAO

A crescente competitividade do mercado tem demandado das empresas melhor
gestdo financeira de seus recursos, principalmente em tempos de globalizagdo da
economia, a qual vem exigindo bens e servigos das empresas, a custo e precos menores,
com melhor qualidade. Os gestores financeiros precisam de informagdes contabeis
precisas para poder criar solucbes e apoiar o processo decisorio eficaz, bem como
evidenciar e planejar com seriedade o acompanhamento das diretrizes para captagéo e
aplicacao dos recursos financeiros na empresa.

Um dos objetivos da contabilidade € produzir informagéo util de forma inteligivel,
para usudrios e ndo usuarios (diretos). E nesse contexto que se destaca o fluxo de caixa
como um instrumento que possibilita o planejamento e o controle dos recursos financeiros
de uma empresa. As demonstragdes do fluxo de caixa substituiram a DOAR e trata-se de
um relatério gerencial e sdo indispensaveis no processo de tomada de decisdo no
cotidiano da empresa. Uma possivel insuficiéncia de caixa pode acarretar em cortes de
créditos, contratacdo de recursos financeiros com elevados custos, suspensido de
entregas de mercadorias e etc.

O principal objetivo deste trabalho é o de comprovar que a correta analise e
utilizacdo das demonstragcdes do fluxo de caixa permitem melhores condicbes para a
tomada de decisao pelo administrador financeiro.

O tema fluxo de caixa tem importante influéncia na historia da economia brasileira,
mostrando as empresas como programar, controlar e avaliar os recursos financeiros para
melhor aproveita-los.

Através de pesquisas, elaboramos este trabalho de forma descritiva, empregando o
meétodo cientifico indutivo. As pesquisas foram realizadas na Biblioteca da FANESE e na

Biblioteca Jacinto Uchoa.

2- CONCEITO

Zdanowicz é autor de um livro que trata exclusivamente da importancia, relevancia

e necessidade do fluxo de caixa, nele o autor diz que fluxo de caixa “é o instrumento que



relaciona o conjunto de ingressos e de desembolsos de recursos financeiros pela
empresa em determinado periodo” (ZDANOWICZ, 1998, P. 23).

O fluxo de caixa pode ser também conceituado como o instrumento
utilizado pelo administrador financeiro com o objetivo de apurar os
somatorios de ingressos e de desembolsos financeiros da empresa, em
determinado momento, prognosticando assim se havera excedentes ou
escassez de caixa em funcao do nivel desejado de caixa pela empresa
(Zdanowicz 1998, p. 23).

As Demonstragdes do fluxo de Caixa explicitam a origem e aplicagdo dos recursos
financeiros que passaram pelo caixa, como também o resultado deste fluxo. Esse caixa
engloba as contas caixa e bancos, evidenciando as entradas e saidas de valores
monetarios no decorrer das operagdes que ocorrem ao longo do tempo nas organizagdes.
Esta demonstragdo ainda é utilizada apenas para fins de controle interno (ludicibus e
Marion 1998, p. 218).

ludicibus e Marion (1998, p. 122) completam explicando que DFC “é exatamente o
demonstrativo que da base para a estruturagdo de um instrumento indispensavel para
tomar decisdes para todos os tipos de empresa”.

O fluxo de caixa, de maneira ampla, “é o processo pelo qual a empresa gera e
aplica seus recursos de caixa determinados pelas varias atividades desenvolvidas” (Assaf
Neto e Silva, 1997, p. 38).

O fluxo de caixa apresenta-se como um instrumento tatico e estratégico no
processo de gestdo empresarial. A abordagem estratégica esta relacionada com o nivel
de negdcios da empresa ndo s6 em curto prazo, mas principalmente em longo prazo.
Enquanto a abordagem tatica, a qual o autor se refere, corresponde a visao do fluxo de
caixa como instrumento de utilidade restrita e acompanhamento, isto €, concentra-se em

questdes de menor alcance e mesmo impacto (Frezatti, 1997, p. 26).
3- OBJETIVO
Observa-se que o mesmo autor considera que o fluxo de caixa também pode:

- viabilizar a andlise e o calculo das linhas de empréstimo a serem

escolhidas no momento de contratacdo nas instituicoes financeiras;



- trazer maior criticidade na programagao dos ingressos e desembolsos de

caixa, identificando quando ocorrera caréncia de recursos com antecedéncia

suficiente para tomar as medidas necessarias;

- identificar a disponibilidade de recursos em determinado periodo,

possibilitando sua aplicagao de forma mais rentavel possivel;

- identificar recursos para atender aos projetos de implantagdo, expansao,
modernizagao, etc; (ZDANOWICZ, 1998, p. 41).

4- ELABORACAO

O principal objetivo de fluxo de caixa é dar uma viséo das atividades
desenvolvidas, bem como as operagdes financeiras que sio realizadas
diariamente, no grupo do ativo circulante, dentro das disponibilidades, e
que representam o grau de liquidez da empresa (ZDANOWICZ, 1998, p.
41).

A elaboracdo do Fluxo de Caixa pode ocorrer de diversas maneiras, dependera

apenas das conveniéncias ou necessidades de cada empresa. O importante é a

visualizagao dos futuros ingressos de recursos e os respectivos desembolsos.

As seguintes informagbes ou estimativas, segundo os periodos de
tempo, sdo uteis para a elaboracao do fluxo de caixa:
a) Projecdo das vendas, considerando-se as provaveis proporgoes
entre as vendas a vista e a prazo da empresa;
b) Estimativas das compras e as respectivas condigbes oferecidas
pelos fornecedores;
c) Levantamento das cobrangas efetivas com os créditos a receber de
clientes;
d) Determinacao da periodicidade do fluxo de caixa, de acordo com as
necessidades, tamanho, organizagdo da empresa e ramo de atividade;
e) Orgamento dos demais ingressos e desembolsos de caixa para o
periodo em questdo; ZDANOWICZ (1998, p. 131)

5- FUNCOES DO ADMINISTRADOR FINANCEIRO

Uma das fung¢des do administrador financeiro € a de planejar a disponibilidade dos

recursos para honrar as obrigagdes assumidas perante terceiros na data do vencimento,

assim como a maximizacdo dos lucros sobre os investimentos de carater financeiro



realizado pelos proprietarios, para tanto ele deve conciliar ao maximo a manutencgao da

liquidez e do capital de giro através da elaboragao do fluxo de caixa (Zdanowicz, 1998,

p.29).

Zdanowicz elenca as principais fun¢gdées do administrador financeiro:

a)
b)
c)
d)
e)
f)
Q)

h)
i)

Manter a empresa em permanente situagao de liquidez;

Maximizar o retorno sobre o investimento realizado;

Administrar o capital de giro da empresa,;

Avaliar os investimentos realizados em itens do ativo permanente;
Estimar o provavel custo dos recursos de terceiros a serem captados;
Analisar as aplicagdes financeiras mais interessantes para a empresa;
Informar a alta administracdo sobre as condi¢des econdmico-
financeiras atuais e futuras da empresa;

Interpretar as demonstragdes financeiras da empresa;

Manter-se atualizado em relacdo ao mercado e as linhas de crédito
oferecidas pelas instituigcdes financeiras. (Zdanowicz, 1998, p.29-30)

O fluxo de caixa bem elaborado traz excelentes informacdes para o administrador

financeiro executar estas fungdes objetivando o atingimento dos melhores resultados.

6- PLANEJAMENTO E CONTROLE

Muitas vezes a causa do fracasso financeiro sofrido, principalmente pelas micro e

pequenas empresas, ocorre devido a sua auséncia. (ZDANOWICZ, 1998, p. 50)

O planejamento financeiro determina as diretrizes de mudanca

numa empresa. E necessario porque (1) faz com que sejam estabelecidas
as metas da empresa para motivar a organizagdo e gerar marcos de
referéncia para a avaliagdo de desempenho, (2) as decisdes de
investimento e financiamentos da empresa n&o sao independentes, sendo
necessario identificar sua interagcédo, e (3) num mundo incerto a empresa
deve esperar mudangas de condigbes, bem como surpresas (Ross et
all, 1995, p. 522).

“Assim, torna-se imprescindivel para a empresa fixar o nivel de caixa que permita

saldar pontualmente seus compromissos. Para que isso ocorra, o administrador financeiro
devera projetar e controlar o saldo de caixa” (ZDANOWICZ,1998, p. 50).



A projecao do Fluxo de Caixa depende de varios fatores como o tipo de atividade
econdmica, o porte da empresa, o processo de producdo e/ou comercializagcado, se é
continuo ou néo, etc.

Na visao de Welsch o planejamento e o controle das disponibilidades normalmente

devem estar relacionados a trés dimensodes temporais diferentes:

Planejamento a longo prazo quando a ocorréncia de fluxos
corresponde as dimensdes dos projetos de investimento e a dimenséao
temporal do plano de resultados a longo prazo (geralmente de cinco anos).
Planejamento a curto prazo quando a ocorréncia de fluxos esta
enquadrada no plano anual de resultados. Planejamento operacional, em
que as entradas e saidas de caixa sao projetadas para o més, a semana
ou o dia seguinte (Welsch, 1996, p. 255-256).

O planejamento financeiro a longo prazo buscar conhecer antecipadamente o
impacto de implementacado de ag¢des projetadas sobre a situagao financeira da empresa,
indicando ao gestor se havera excesso ou insuficiéncia de recursos financeiros. O
planejamento financeiro em curto prazo reflete a preocupacéo de estimar detalhadamente
as entradas e saidas de dinheiro geradas pelas proprias atividades da empresa. E o
planejamento operacional destina-se ao controle preciso das disponibilidades, a fim de
minimizar os encargos financeiros dos empréstimos e maximizar os rendimentos das
aplicacdes.

Um planejamento de Fluxo de Caixa requer cuidados, como todos os

demonstrativos contabeis é necessario que se respeite alguns requisitos.

6.1- REQUISITOS PARA O PLANEJAMENTO

Para que a empresa obtenha resultados positivos através do fluxo de caixa
€ necessario que observe os requisitos abaixo dispostos:

a) Buscar a maximizagdo do lucro possuindo certos padrbes de
seguranga, previamente fixados;

b)  Assegurar ao caixa um nivel desejado, a partir da constituicdo de
reservas necessarias a empresa,;



C) Maior liquidez nas aplicagcdes dos excedentes de caixa a partir das
contas que compdem o disponivel da empresa;

d) Determinar o nivel desejado de caixa a partir das contas que
compdem o disponivel da empresa;

e) Fixar limites minimos, mediante as experiéncias adquiridas pela
empresa, permitindo realizar os ajustes quando for necessario;

f) Ainda que a empresa observe certos padrbes de segurancga, pode
investir parte de seus recursos disponiveis, mas nunca além do minimo
necessario para as suas atividades operacionais; (Zdanowicz,1998, p. 132)

6.2- IMPLANTACAO

A implantacdo do Fluxo de Caixa ocorre quando apropriamos os valores fornecidos
pelas diversas areas da empresa, observando o regime de caixa, considerando os
periodos que efetivamente ocorrerdo os ingressos e desembolsos de caixa(ZDANOWICZ,
1998, p. 133).

Zdanowicz diz que a implantacao do fluxo de caixa:

‘consiste essencialmente em estruturar as estimativas de cada
unidade monetaria em dois grandes itens: o planejamento dos ingressos e
o planejamento dos desembolsos, que poderédo ser subdivididos em fluxo
operacional e fluxo extra operacional’ (ZDANOWICZ, 1998, p. 133).

A diferenca destes fluxos esta na composicdo dos itens. Enquanto o fluxo
operacional € composto por itens provenientes da atividade fim da empresa o fluxo extra
operacional por itens n&o relacionados a atividade principal.

7- FATORES QUE AFETAM O FLUXO DE CAIXA
7.1- TRANSACOES QUE AUMENTAM O CAIXA (DISPONIVEL)

a) Integralizagédo do Capital pelos Sécios ou Acionistas

S&o os investimentos realizados pelos proprietarios. Se a integralizagdo néo for em

dinheiro, mas em bens permanentes, estoques, titulos, etc., ndo afetara o Caixa.

b) Empréstimos Bancarios e Financiamentos



Sao os recursos financeiros das Instituicbes Financeiras. Normalmente, os
Empréstimos Bancarios sao utilizados como Capital de Giro (Circulante) e os
Financiamentos, para aquisi¢ao Ativo Permanente (Fixo).

c) Vendas de bens do Ativo Permanente

Embora ndo seja comum a empresa pode vender itens do Ativo Fixo. Neste caso,

teremos uma entrada de recursos financeiros.

d) Vendas a vista e recebimento de duplicatas a receber

A principal fonte de recursos do Caixa, sem duvida, é aquela resultante de vendas.

e) Outras entradas

Juros recebidos, dividendos recebidos de outras empresas, indenizacdes de

seguros recebidos, etc.

7.2- TRANSACOES QUE DIMINUEM O CAIXA (DISPONIVEL)

a) Pagamento de dividendos aos Acionistas

Se os investimentos dos proprietarios da empresa representam entradas em Caixa,

os dividendos pagos, em cada exercicio, significam diminui¢gdo do Caixa.
b) Pagamentos de juros, Correcdo monetaria da Divida e Amortizagédo da Divida.
O resgate das obrigagdes junto as Instituicbes Financeiras bem como os encargos

financeiros (juros, comisséo, corregcdo monetaria, etc) significam saida de dinheiro do

Caixa.



c) Aquisicao do item do Ativo Permanente

Sao aquisicoes a vista de imobilizado e de itens do subgrupo investimento (agoes

etc)

d) Compras a vista e pagamentos de fornecedores

Sao aquelas saidas de numerarios referentes a matéria-prima e material

secundario.

e) Pagamentos de Despesa/Custo, Contas a Pagar e Outros

Sao0 os desembolsos com despesas administrativas de vendas com itens do custo

e outros.

7.3- TRANSACOES QUE NAO AFETAM O CAIXA

a) Depreciacao, Amortizagao e Exaustao

Sao meras reducdes do Ativo sem afetar o caixa.

b) Provisao para Devedores Duvidosos

Estimativa de provaveis perdas com clientes que nao representam desembolsa

para as empresas.

c) Reavaliagao

Embora haja aumento do valor do Permanente e do Patrimdnio Liquido (PL) pela

atualizagao monetaria, ndo representa desembolso ou encaixe.
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8- FLUXO DE CAIXA COMO FERRAMENTA PARA TOMADA DE DECISOES

A adequada gestdo dos recursos financeiros tende a reduzir a necessidade de
capital de giro, reduzindo principalmente as despesas financeiras, resultando em maiores
lucros. De acordo com Zdanowicz “Uma vez programadas as necessidades financeiras e
determinadas as fontes de recursos que seréo captados, resta ao administrador financeiro
a tarefa de distribui-los de forma inteligente e segura, em diversos itens do ativo da
empresa” (ZDANOWICZ, 1998, p. 19-20). Com isso, toda gestdo do ativo é de
fundamental importancia para que seja possivel um pagamento imediato das obrigagdes
em curto prazo.

Para Zdanowicz “ ...uma reserva excessiva de caixa € um desperdicio pois estes
recursos poderiam estar aplicados, com maior proveito em outros itens do ativo”
(ZDANOWICZ, 1998, p 20),. Portanto, é de fundamental importancia conhecer
antecipadamente qual devera ser o montante de recursos que ira faltar ou sobrar nos
préoximos exercicios. Isto ocorre a partir da projecao do fluxo de caixa, que possui fungao
de prognosticar uma eventual sobra ou falta de recursos em caixa, orientando a tomada
de medidas saneadoras e corretivas.

Qualquer tipo de organizagéo, seja ela industria, comércio ou de prestacdo de
servigos necessita que o administrador financeiro saiba gerenciar adequadamente os
recursos financeiros alocados na massa patrimonial ativa da empresa (ZDANOWICZ,
1998, p.22),.

Marion diz que a DFC propicia melhores condicbes ao gerente financeiro para
elaboragao do planejamento financeiro, exemplificando que numa economia tipicamente
inflacionaria, ndo é aconselhavel excesso de Caixa, mas o estritamente necessario para
fazer face aos seus compromissos, justificando que a ociosidade deste caixa acarretara
perda financeira (Marion, 2005, p. 427).

A flexibilidade e a capacidade de moldar-se de acordo com as necessidades
informacionais de cada usuario conferem ao controle de fluxo de caixa um papel de
destaque no processo de controle de gestdo empresarial. Esta percepgao destaca que a
flexibilidade e a capacidade de adaptacado, obrigatoriamente implicita nos processos de

controle, se apresentam como o marco divisério entre a ma e a boa gestdo. No entanto,
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um planejamento eficiente pressupde o acompanhamento constante, através de seus
instrumentos de controle. Assaf Neto e Silva destacam que “em verdade, a atividade
financeira de uma empresa requer acompanhamento permanente de seus resultados, de
maneira a avaliar seu desempenho, bem como proceder aos ajustes e corregdes
necessarios” (Assaf Neto e Silva, 1997, p. 35).

Assim, a melhoria do desempenho financeiro culmina com a analise continua dos
resultados financeiros obtidos pela empresa. Neste contexto, o fluxo de caixa € um
controle de gestao indicado para analisar a performance financeira do periodo, bem como
verificar as causa das defasagens ocorridas no que foi planejado, a fim de que a empresa
mantenha-se alinhada com os objetivos e metas estipuladas.

“Através do fluxo de caixa o administrador financeiro pode determinar os objetivos
e as metas a serem alcancadas pela empresa, de forma antecipada, consistente e
racional.” (ZDANOWICZ, 1998, p.34)

9- CONCLUSAO

Atuando em um contexto socioeconémico globalizado, as empresa sentem cada
vez mais a necessidade de aprimorarem seus mecanismos internos de gestéo, a fim de
garantir sua sobrevivéncia no ambiente contemporaneo, Neste contexto, destacam-se os
controles de gestdo financeira, principalmente o controle do Fluxo de Caixa, sendo este
uma das ferramentas contabeis mais importantes nos dias atuais, tendo a vantagem de
nao ser necessario nenhum conhecimento contabil aprofundado, pois suas informacdes
sdo bastante acessiveis a maioria das pessoas, oferecendo clareza, seguranca e
possibilidade de se tomar varias decisdes.

Assim, durante o trabalho procurou-se evidenciar a importancia do Fluxo de Caixa
como instrumento de controle de gestdo e utilizagdo para garantir a sobrevivéncia e a
manutencdo da saude financeira da empresa. No entanto, a empresa que mantém
continuamente atualizado seu Fluxo de Caixa podera dimensionar a qualquer momento o
volume de entradas e saidas de recursos financeiros, através de mudancas nos prazos de
recebimento e pagamentos, bem como ter mais facilidade de planejar, administrar e

controlar os ingressos e desembolsos. E importante ressaltar que apesar de sua validade
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o Fluxo de Caixa apresenta limitacbes em oferecer informagdes que diz respeito ao lucro
e aos custos dos produtos da empresa.

Neste sentido é que o Fluxo de Caixa procura contribuir, ndo apenas para melhora
significativa do processo de planejamento e controle empresarial, mas possibilitar ao
administrador financeiro conhecer e entender melhor a empresa, auxiliando-o no processo
decisorio, bem como evidenciando o reflexo na saude financeira da empresa ocasionada

pelas decisdes por ele tomadas.
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