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RESUMO

O caixa da empresa é formado por seus ativos circulantes — montantes depositados em contas
bancarias e aplicacbes financeiras de liquidez imediata. Administrar o caixa inclui as
atividades de planejar e controlar os valores que entram e saem da empresa. O fluxo de caixa
é um instrumento de gestdo financeira que projeta para os periodos futuros todas as entradas e
as saidas de recursos financeiros da empresa. Através da analise do fluxo de caixa, pode-se
avaliar o processo de circulagéo de dinheiro dentro da empresa. Este artigo objetiva apresentar
os principais conceitos referentes ao fluxo de caixa, bem como a sua elaboracdo e
manuten¢do. H& aqui duas propostas distintas e complementares de construgdo de fluxo de
caixa: o fluxo de caixa retrospectivo, feito com base em dados obtidas através do Balango
Patrimonial e da DRE e; o fluxo de caixa construido a partir dos dados obtidos em planilhas
auxiliares, metodologia esta sugerida pelo SEBRAE/MG. Ao oferecer estas duas abordagens,
busca-se fornecer solugdes acerca de planejamento e controle de fluxo caixa para empresas de
todos os tamanhos.
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1 INTRODUCAO

A administracéo de caixa inclui as atividades de planejamento e controle das disponibilidades
financeiras, que é a parcela dos ativos circulantes formadas pelos montantes depositados em
contas bancérias e aplicacbes financeiras de liquidez imediata (SANTOS, 2009; SILVA,
2010).

O fato de a Contabilidade utilizar o principio da competéncia para realizar seus registros, cria
uma defasagem entre o resultado contabil e a efetiva situacdo de caixa da empresa. Além
disso, a Contabilidade ndo apura resultados por periodos muito curtos, ao passo que 0
administrador financeiro precisa conhecer a situacdo didria do caixa (SANTOS, 2009;
SILVA, 2010).

Assim, devido ao fato de a Contabilidade oferecer informagdes insuficientes, foi criado um
sistema especial de informacBes, com destaque para o fluxo de caixa que, além de gerar
informacgGes que ndo podem ser obtidas no balango patrimonial e na demonstragdo do
resultado do exercicio, servem como base diaria para o gerenciamento financeiro de curto
prazo, ou periodos mais longos, tais como meses ou trimestres (SANTOS, 2009).

O fluxo de caixa também é considerado um importante instrumento de analise, pois permite
aos analistas identificar o processo de circulagdo de dinheiro dentro da empresa, através da
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variagdo observada em seu caixa (e equivalentes). Desse modo, a expressdo fluxo de caixa
abrange pagamentos e recebimentos em geral e sua analise examina a origem e a aplicagéo do
dinheiro que transitou pela empresa (SILVA, 2010).

Assim, devido & importancia desta técnica, este artigo tem o objetivo de apresentar os
principais conceitos referentes ao fluxo de caixa, bem como & sua elaboragdo e manutencéo.
Ha aqui a proposta de duas técnicas distintas para a elaboracéo do fluxo de caixa: a primeira
direcionada as médias e grandes empresas, que possuem um controle contabil efetivo, de onde
podem ser retiradas as informacOes necessérias a elaboracdo do fluxo de caixa retrospectivo
(tanto através da mecénica direta, quanto da mecénica indireta); a segunda destina-se a
atender as necessidades das micro e pequenas empresas, cujo controle contdbil normalmente
ndo corresponde a realidade financeira da empresa, no qual as informagdes necessarias para a
elaboracdo do fluxo de caixa sdo obtidas através de planilhas auxiliares. Nesta segunda
abordagem, sera utilizada uma metodologia alternativa sugerida pelo SEBRAE/MG.

Para atingir este objetivo, executou-se uma pesquisa constituida exclusivamente de fontes
bibliogréaficas, uma vez que este estudo classifica-se como exploratorio e se propdem a
demonstrar vérias posicOes acerca do tema tratado atraves de um levantamento bibliogréfico
(GIL, 2008).

2 FLUXO DE CAIXA: CONCEITOS, METODOS E FINALIDADES

De acordo com Oliveira (2005, p. 56), “o fluxo de caixa € um instrumento de gestdo
financeira que projeta para os periodos futuros todas as entradas e as saidas de recursos
financeiros da empresa, indicando como seré o saldo de caixa para o periodo projetado”.
Santos (2009, p. 57) define fluxo de caixa como “um instrumento de planejamento financeiro
que tem por objetivo fornecer estimativas da situacdo de caixa da empresa em determinado
periodo de tempo & frente”.

Ainda segundo Santos (2009, p. 57), “a administracdo de caixa comega com o planejamento
de caixa, atividade que consiste em estimar a evolucéo dos saldos de caixa da empresa”. Para
tanto, pode-se dividir o fluxo de caixa em trés segmentos: o fluxo de caixa passado, que j& foi
realizado; o fluxo de caixa previsto, ou seja, a previsdo futura de caixa e; uma terceira forma
que considera o passado para fazer ajustes a recursos obrigat6rios que ocorrerdo no exercicio
seguinte (SILVA, 2010).

Uma das fungdes do administrador de caixa serd a comparacgdo entre o fluxo
de caixa previsto e o realizado, objetivando identificar eventuais variacGes e
as causas de suas ocorréncias. A analise do fluxo de caixa auxiliard no
entendimento da proveniéncia e do uso do dinheiro na empresa e podera
levar a medidas administrativas de correcdo de rota no gerenciamento dos
negécios da empresa (SILVA, 2010, p. 447).

A principal finalidade das projecfes de caixa da empresa é informar a capacidade que a
empresa tem para liquidar seus compromissos financeiros de curto prazo. Outras finalidades
sédo (SANTOS, 2009):

e Auxilia no planejamento de empréstimos e financiamentos, apontando quando e
quanto contratar de financiamentos;

e Auxilia a maximizar o rendimento das aplicacdes das sobras de caixa, uma vez que as
projecdes do fluxo de caixa permitem ao gestor fazer a aplicacdo das sobras do caixa
por periodos longos, de até 30 doas, obtendo uma boa rentabilidade;

e Ajuda a avaliar o impacto financeiro de variagbes de custo, evidenciando o impacto
das decisbes geradas pela decisdo de operar com prejuizos ou lucros reduzidos;
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e Auxilia a avaliar o impacto financeiro do aumento das vendas, permitindo & empresa
decidir o melhor destino para o excesso de caixa.

Quanto ao formato do fluxo de caixa, os principais fatores determinantes séo: o prazo de
cobertura, ou seja, 0 horizonte de tempo de projecéo do saldo de caixa, que pode ser de uma
semana até 3 meses (curto prazo), entre 91 dias e um ano (médio prazo) ou superior a um ano
(longo prazo) e; o grau de detalhamento e precisdo das entradas e saidas de caixa, em que 0
ideal é que o controle de fluxo de caixa inclua apenas informagdes referentes & entrada e saida
periddicas (diarias, semanais, mensais etc.) de dinheiro, o estoque inicial de dinheiro e o saldo
de caixa no final do periodo, ndo incluindo fungBes de controle financeiro. E importante
ressaltar que, caso aja um item “diversos” na planilha de fluxo de caixa, o valor deste item
ndo pode ultrapassar 10% do total dos recursos movimentados pela empresa, sob pena de
prejudicar — ou até mesmo comprometer — 0 uso deste instrumento de controle financeiro, ja
que passa a haver um dado genérico com valor substancial (SANTQOS, 2009).

Santos (2010) destaca duas relagBes basicas existentes no fluxo de caixa. A primeira é a
relacdo entre os elementos de caixa mostrada na Figura 01. A segunda relacdo é dada pelo
seguinte enunciado: “o saldo inicial de caixa de um periodo de informacéo é igual ao saldo
final de caixa do periodo anterior” (SANTOS, 2009, p. 61).

Saldo inicial de caixa + entrada de caixa — saida de caixa = saldo final de caixa

Figura 01 — Relagdo Entre os Elementos de Caixa
Fonte: SANTOS (2009, p. 61).

E possivel construir e analisar um fluxo de caixa a partir do balanco patrimonial e da
demonstracdo do resultado do exercicio. A esta técnica, da-se o nome de fluxo de caixa
retrospectivo (SILVA, 2010).

Com base no exposto anteriormente, o topico 3 deste artigo fara uma breve descricdo dos
principais itens integrantes do balanco patrimonial e da demonstracdo do resultado do
exercicio, essenciais para a correta compreensdo da constru¢cdo do fluxo de caixa
retrospectivo, que serd abordado no tdpico 4. O topico 5, por sua vez, objetiva apresentar o
meétodo alternativo de construgdo do fluxo de caixa, feito atraveés de dados coletados e
organizados em planilhas auxiliares. Este método, apresentado pelo SEBRAE/MG, destina-se
a micro e pequenas empresas, cujo controle contabil, feito através do balanco patrimonial e da
DRE, nem sempre é efetivo, pois pode ndo se adequar as necessidades da empresa.

3 DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS UTILIZADAS NA CONSTRUCAO DA
DEMONSTRACAO DO FLUXO DE CAIXA

3.1 O BALANCO PATRIMONIAL

O Balanco Patrimonial (BP) é a demonstragdo da situagdo patrimonial e financeira da empresa
em determinada data; geralmente, sua publicagio refere-se ao ultimo dia do ano civil. E
composto por dois grandes blocos: o bloco do Ativo e o bloco do Passivo e do Patriménio
Liquido. No lado esquerdo do BP est4d o Ativo, que mostra onde a empresa aplicou seus
recursos, formados por bens e direitos a receber na data do balanco. No lado direito do BP
estd o Passivo, cujas contas representam a origem dos recursos, sendo formado por capital de
terceiros — contas que formam as obrigaces da empresa — e por capital proprio, representado
na parte denominada Patriménio Liquido — investimentos feitos pelos socios e pelos lucros
gerados pelas operacdes. O Patriménio Liquido é a diferenca entre o Ativo e o Passivo.
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(MATARAZZO, 2003; MEGLIORINI e VALLIM, 2009; SILVA, 2010). O Quadro 01
apresenta as contas do Balango Patrimonial.

ATIVO PASSIVO

ATIVO CIRCULANTE PASSIVO CIRCULANTE
Caixa Duplicatas a pagar

Bancos Impostos, taxas e contribui¢des
Aplicacdes financeiras Salarios a pagar

Duplicatas a receber Encargos sociais

(-) Duplicatas descontadas Empréstimos

Estoques Dividendos a pagar

Despesas antecipadas Outras obrigaces a curto prazo
ATIVO NAO CIRCULANTE PASSIVO NAO CIRCULANTE
Ativo realizavel a longo prazo Financiamentos

Valores a receber Debéntures

Investimentos PATRIMONIO LIQUIDO
Participacdo acionaria em outra empresa Capital Social

Reservas de Capital

Imobilizado Ajustes de avalia¢do patrimonial
Prédios Reservas de lucros

Magquinas e equipamentos Prejuizos acumulados

(-) Depreciacdo acumulada (-) AcBes em tesouraria
Terrenos

Intangivel

Fundo de comércio adquirido

Patentes adquiridas

Quadro 01 — Balango Patrimonial.
Fonte: SILVA (2010, p. 96).

As contas do Ativo, bem como de seus subgrupos, devem estar dispostas em ordem
decrescente dos prazos estabelecidos ou esperados de realizag&o, ou seja, essas contas devem
estar em ordem decrescente do grau de liquidez. Desse modo, as contas mais liquidas
aparecem na parte superior do Ativo, enquanto aquelas de mais dificil realizacéo vém na parte
inferior (MEGLIORINI e VALLIM, 2009; REIS, 2006; SILVA, 2010).

O primeiro subgrupo do Ativo é o Ativo Circulante. “O Ativo Circulante compreende as
disponibilidades e os direitos realiziveis no exercicio social subsequente” (SILVA, 2010, pag.
97). Assim, “todas as contas que possuem liquidez imediata ou que possam ser convertidas
em dinheiro no curto prazo, isto é, até a elaboragdo do proximo BP, integrardo o Ativo
Circulante” (MEGLIORINI e VALLIM, 2009, p. 39). O ativo circulante divide-se em
disponibilidades e direitos realizdveis no exercicio subsequente que, por sua vez, se
subdividem, respectivamente, em caixa, bancos e aplicagbes financeiras e duplicatas a
receber, estoques, adiantamento a fornecedores e despesas antecipadas (MEGLIORINI e
VALLIM, 2009; SILVA, 2010).

As disponibilidades sd@o compostas de recursos financeiros possuidos pela empresa e que
podem ser utilizados imediatamente, sem restri¢des, tais como: o caixa, valor mais liquido
existente na empresa, formado pelo dinheiro disponivel para uso imediato; os bancos, que

54



Caderno de Administragéo - v. 20, n. 2 (2012)

compreende os saldos bancérios da empresa em conta-corrente, na data do balango, disponivel
para livre movimentacéo e; as aplicagdes financeiras de liquidez imediata, titulos que podem
ser facilmente convertidos em dinheiro (MEGLIORINI e VALLIM, 2009; SILVA, 2010).

Os direitos realizdveis no exercicio social subsequente compreendem bens e direitos que
podem ser convertidos em dinheiro num prazo inferior a 360 dias. Este subgrupo € formado
por: contas ou duplicatas a receber, valor a receber dos clientes resultantes de vendas a prazo
— das duplicatas a receber é abatido o valor da conta provisdo para devedores duvidosos,
sendo necessario que ocorra primeiro a perda para depois haver a dedutibilidade, respeitando
as condicOes criadas pela Lei n® 9.430/96; estoques, formado pelo valor monetario das
mercadorias adquiridas para venda (nas empresas comerciais), ou pelo valor monetario
constituido pela matéria-prima, materiais de embalagem e materiais auxiliares que serdo
consumidos ma produgdo, pelos produtos em processo e pelos produtos acabados (nas
industrias) — também s&o classificados na conta estoques os itens constantes no almoxarifado,
ou seja, produtos de uso ndo destinados a venda; aplicaces de liquidez ndo imediata, cujo
resgate ocorreré no exercicio social subsequente, tais como Letras de Cambio e aplicacbes em
ouro — sendo que o saldo desta conta deve aparecer atualizado de acordo com os ganhos ou
perdas incorridos até a data do balango; adiantamento a fornecedores, sendo integrados nesta
conta apenas 0s materiais, matérias-primas e mercadorias que serdo utilizados nas atividades
operacionais da empresa e; as despesas antecipadas, despesas do exercicio seguinte que ja
foram pagas (MEGLIORINI e VALLIM, 2009; SILVA, 2010).

O segundo subgrupo do Ativo é o Ativo N&o Circulante. Este engloba os valores realizaveis
em um prazo superior a um ano. O Ativo N&o Circulante compreende o ativo realizavel a
longo prazo, os investimentos, o imobilizado e o intangivel (MEGLIORINI e VALLIM,
2009; REIS, 2006; SILVA, 2010).

O ativo realizavel a longo prazo, com excecéo dos disponiveis, sdo todas as contas do Ativo
Circulante que tiverem prazo de realizacdo apds o término do exercicio seguinte ao balanco,
ou seja, demorarem mais de um ano para serem recebidas. Com a passagem do tempo, essas
contas sdo transferidas para o Ativo Circulante (MEGLIORINI e VALLIM, 2009; REIS,
2006; SILVA, 2010).

Os investimentos séo formados por aplicagdes que ndo se destinam a manter as atividades da
empresa. O imobilizado representa os direitos que tenham por objeto bens corpéreos
destinados & manutencdo das atividades da empresa ou exercidos com essa finalidade. Séo
bens utilizados nas atividades da empresa e ndo estdo destinados & venda. O intangivel é
composto por aplicacbes em valores imateriais, também necessarios a manutencdo da
atividade, tais como marcas, patentes e pontos comerciais. Sao direitos que tenham por objeto
bens incorpéreos destinados & manutengdo da companhia ou exercidos com essa finalidade
(MEGLIORINI e VALLIM, 2009; SILVA, 2010).

Do lado esquerdo do BP estdo as contas do Passivo e do Patriménio Liquido que
“representam as fontes de recursos utilizadas pela empresa, podendo tais recursos ser
provenientes de terceiros (dividas) ou dos sdcios, por meio de aporte de capital ou de lucro
gerado pela propria empresa” (SILVA, 2010, p. 113). Desse modo, como 0s ativos, as contas
do Passivo e do Patriménio Liquido véo do curto para o longo prazo (GITMAN, 2010).

O Passivo Circulante compreende as obrigagdes venciveis no exercicio social subsequente ao
encerramento do balanco. E composto pelas contas: fornecedores; salarios e encargos sociais;
instituicOes financeiras e; outras obrigacdes de curto prazo (MEGLIORINI e VALLIM, 2009;
SILVA, 2010).

Os fornecedores, também denominado duplicatas a pagar, representam as compras de
mercadorias (no caso de empresas comerciais) ou de matéria-prima e outros materiais que
serdo utilizados na produgdo (no caso de industrias) efetuadas pela empresa com pagamento a
prazo — 0S gastos a prazo com ativos permanentes devem aparecer separados das dividas
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relativas & compra de mercadorias e matérias-primas (MEGLIORINI e VALLIM, 2009;
SILVA, 2010).

Os salérios e encargos sociais incluem os salarios dos meses encerrados que serdo pagos no
més seguinte, bem como 0s encargos sociais decorrentes da folha de pagamento, tais como
FGTS e INSS. (MEGLIORINI e VALLIM, 2009; SILVA, 2010). Silva (2010) aponta a
possibilidade de provisionar as férias e o0 13° salario do funcionario, mesmo que estas contas
ndo devam ser pagas no més seguinte.

Os impostos e taxas a pagar ou a recolher é a conta onde sdo agrupados os tributos —
obrigages fiscais, como impostos, taxas e contribuigdes, tais como ICMS (impostos sobre
circulagdo de mercadorias e servigos), IPI (imposto sobre produto industrializado), 1SS
(imposto sobre servigo), PIS (programa de integragdo social), IRRF (imposto de renda retido
na fonte) e Cofins (contribuicdo para o financiamento da seguridade social) (MEGLIORINI e
VALLIM, 2009; SILVA, 2010).

Na conta instituicdes financeiras, conforme Silva (2010, p. 115), “séo classificados os
emprestimos obtidos pela empresa em bancos comerciais, bancos de investimentos e
instituicbes financeiras, de modo geral”. H& a diferenciacdo entre empréstimo e
financiamentos, sendo este utilizado para financiar a compra de um bem do imobilizados e
aquele para designar a obtencéo de recursos para cobrir necessidades de giro (SILVA, 2010).
Outras obrigacbes de curto prazo sdo demais obriga¢bes, como dividendos a distribuir,
energia elétrica, telefone, aluguéis etc. tendem a ndo ser expressivas, representando menos de
10% do proprio passivo circulante (MEGLIORINI e VALLIM, 2009; SILVA, 2010).

O Passivo N&o Circulante sdo obrigacbes de longo prazo caracterizadas por terem seu
vencimento apds o término do exercicio seguinte. S8o contas deste grupo, por exemplo, 0s
financiamentos que, de modo geral, sdo obtidos pelas empresas com a finalidade de
financiarem bens do ativo imobilizado. Mesmo sendo de longo prazo, a medida que o
vencimento se torna igual ou inferior a um ano, seus valores vdo sendo transferidos para o
passivo circulante (MEGLIORINI e VALLIM, 2009; SILVA, 2010).

O Patriménio Liquido representa os recursos pertencentes aos proprietarios da empresa. E a
diferenca entre o ativo total e as dividas. E formado pelo capital social, reservas de capital,
reservas de lucro, a¢Bes em tesouraria, ajuste de avaliacdo patrimonial e prejuizos acumulados
(MEGLIORINI e VALLIM, 2009; SILVA, 2010).

3.2 A DEMONSTRACAO DO RESULTADO DO EXERCICIO

A Demonstragdo do Resultado do Exercicio (DRE) é definida por Megliorini e Vallim (2009,
p.41) como “um relatério contébil que evidencia a formag&o do resultado liquido do exercicio
pelo confronto das receitas com 0s custos e as despesas apuradas em obediéncia ao regime de
competéncia”.

A DRE mostra, em sequéncia logica e ordenada, o resultado das operagdes sociais, bem como
todos os fatores que influenciaram para mais ou para menos, procurando evidenciar o
resultado operacional e o resultado liquido (REIS, 2006). Desse modo, “a demonstracdo do
resultado da empresa abriga: (I) as receitas; (II) os custos dos produtos, mercadorias e
servicos; (I11) as despesas relativas a determinado periodo, que normalmente é de um ano”
(SILVA, 2010, p. 125). O Quadro 02 apresenta a estrutura da DRE.

A receita operacional bruta, também denominada vendas brutas, € o resultado das vendas dos
produtos (no caso das industrias), das mercadorias (no caso das empresas comerciais) ou dos
servicos (no caso de empresas prestadoras de servico), ou seja, é o valor do faturamento bruto
da empresa, a soma de todas as notas fiscais emitidas (MEGLIORINI e VALLIM, 2009;
REIS, 2006; SILVA, 2010).
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RECEITA OPERACIONAL BRUTA

(-) Vendas canceladas e abatimento sobre vendas

(-) Imposto sobre vendas

RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA

(-) Custo dos produtos, mercadorias ou servigos vendidos
LUCRO BRUTO

(-) Despesas com vendas

(-) Despesas administrativas

(-) Outras despesas e receitas operacionais

RESULTADO DAS ATIVIDADES DA EMPRESA

(+/-) Resultado de equivaléncia patrimonial

RESULTADO ANTES DAS DESPESAS E RECEITAS FINANCEIRAS
(+/-) Despesas e receitas financeiras

RESULTADOS ANTES DOS TRIBUTOS SOBRE O LUCRO
(+) Despesas com tributos sobre os lucros

(-) Participagdes

LUCRO LiQUIDO DO EXERCICIO

Quadro 02 — Demonstracéo do Resultado do Exercicio.
Fonte: SILVA (2010, p. 126).

Da receita operacional bruta sdo deduzidos os cancelamentos, 0os abatimentos e os impostos
incidentes sobre as vendas (MEGLIORINI e VALLIM, 2009; REIS, 2006; SILVA, 2010). Os
cancelamentos, decorrentes de quebras e avarias na mercadoria, ou pela méa qualidade do
servigo, bem como os produtos ndo atenderem as suas especificagdes, ou outro fator qualquer,
geram devolugdes (REIS, 2006; SILVA, 2010). Os abatimentos sdo descontos especiais
concedidos aos clientes, por defeitos, quebras, avarias, devolucdo parcial da mercadoria ou
qualquer irregularidade na prestacéo do servi¢o (REIS, 2006; SILVA, 2010). “As devolucdes
e abatimentos ndo incluem descontos financeiros concedidos a clientes para pagamento
antecipado, o qual é considerado uma despesa financeira” (MEGLIORINI e VALLIM, 2009,
p. 41). Os impostos que incidem sobre as vendas podem ser transferidos para os governos
federal (IP1 pagos pelas industrias), estadual (ICMS pago pelas empresas comerciais) e ao
governo municipal (ISS pago pelas prestadoras de servigo), entre outros (SILVA, 2010).

A diferenga entre a receita operacional bruta e os cancelamentos, abatimentos e os impostos
incidentes sobre as vendas é a receita operacional liquida (MEGLIORINI e VALLIM, 2009;
REIS, 2006; SILVA, 2010). “A receita operacional liquida € a parte da receita que ficara para
a empresa cobrir seus custos e despesas para gerar lucro” (SILVA, 2010, p. 129).

Da receita operacional liquida sdo deduzidos os custos operacionais, que podem ser: custo
dos produtos vendidos (CPV), denominagédo esta usada em empresas industriais, sendo estes
custos relativos aos gastos com fabricacdo, composto pelo custo da matéria-prima, mao-de-
obra e por todos os demais processos; custo da mercadoria vendida (CMV), denominacéo
usada no caso de empresas comerciais, cujo custo engloba os valores pagos a fornecedores,
acrescidos de fretes e seguros; custo dos servicos prestados (CSP), caso a empresa em questdo
seja uma prestadora de servigos, onde 0s custos da empresa sdo compostos basicamente da
mao-de-obra e da estrutura de que a empresa dispde para realizar seus servigos. A diferenga
entre o custo operacional e a receita liquida é o lucro bruto (MEGLIORINI e VALLIM, 2009;
REIS, 2006; SILVA, 2010).

Do lucro bruto séo deduzidas as despesas operacionais, que correspondem aos gastos normais
de funcionamento da empresa. Tais despesas operacionais se dividem em: despesas
administrativas; despesas de vendas; despesas gerais e outras despesas ou receitas
operacionais. As despesas administrativas compreendem o0s gastos incorridos com as
atribuicBes da administracdo geral, incluindo salérios, honorérios da diretoria, aluguéis de
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escritorio, materiais para expediente, entre outros. As despesas com vendas sdo as despesas
necessarias as atividades comerciais da empresa, gastos incorridos com a geracdo de receita,
incluindo aqueles relativos & promocdo, publicidade e pesquisa de mercado, vendas e
distribuicdo de produtos, mercadorias e servigos, salarios e comissdes dos vendedores. Em
despesas gerais estdo inclusas outras despesas excepcionais. A diferencga entre o lucro bruto e
as despesas operacionais é o chamado resultado operacional da empresa, ou lucro operacional
(MEGLIORINI e VALLIM, 2009; REIS, 2006; SILVA, 2010).

O lucro operacional da empresa é seguido do resultado de equivaléncia patrimonial.
Conforme a Lei 6.404/76 é obrigatério o uso do método de equivaléncia patrimonial para a
avaliagdo dos investimentos relevantes em outras coligadas. A empresa investidora deve
reconhecer em sua demonstracdo uma parcela dos lucros ou dos prejuizos da empresa no qual
tem seus investimentos, na proporgao da participagdo de seu capital. Quando houver lucro, a
equivaléncia deve ser positiva, caso contrario, se houver prejuizos, a equivaléncia deve ser
negativa (SILVA, 2010).

A equivaléncia patrimonial deve ser somada (ou subtraida) do resultado operacional da
empresa, para gerar o ja mencionado lucro antes dos juros e do imposto de renda (LAJIR). O
LAJIR, por sua vez, tem relacdo direta com a conta resultado financeiro liquido, que é a
diferenca entre receitas e despesas financeira. As receitas financeiras sdo oriundas de juros
obtidos pelas aplicacfes de saldo em caixa, descontos obtidos de fornecedores, juros cobrados
por atrasos de clientes, entre outros. As despesas financeiras englobam juros pagos a
instituicBes financeiras relativo a empréstimos, comissdes bancérias, impostos sobre
operagdes financeiras, descontos concedidos a clientes etc. Sendo assim, ao LAJIR somam-se
as receitas ou deduzem-se as despesas financeiras, gerando o lucro antes do imposto de renda
— LAIR (MEGLIORINI e VALLIM, 2009; REIS, 2006; SILVA, 2010).

Do LAIR subtraem-se os impostos, que representem uma porcentagem do lucro tributavel.
Apos isso, subtraem-se as participacdes de terceiros, sendo estas estatuarias, que representam
parcelas dos lucros destinados a empregados, diretores, debenturistas ou portadores de partes
beneficiarias (REIS, 2006; SILVA, 2010).

Por fim, aparece a conta lucro liquido, que representa a parcela do resultado do periodo que
sobrou e fica a disposi¢do dos acionistas ou socios, para ser retirada ou reinvestida (REIS,
2006; SILVA, 2010).

4 ELABORACAO DO FLUXO DE CAIXA RETROSPECTIVO

O fluxo de caixa esta relacionado as entradas e saidas de dinheiro (ou equivalentes) na
empresa e € dividido em fluxo das operaces, fluxo dos investimentos e fluxo dos
financiamentos (MEGLIORINI e VALLIM, 2009).

A demonstracéo do resultado do exercicio mostra se a empresa teve lucro ou prejuizo num
determinado periodo. Entretanto, mesmo obtendo lucro, a empresa pode ter seu caixa
reduzido. Isso acontece por varios motivos. O primeiro deles refere-se ao fato de que a DRE é
feita com base no chamado regime de competéncia que considera despesas que foram
incorridas e ndo foram pagas no periodo, ou mesmo receitas que ndo foram recebidas. O
segundo motivo refere-se a alguns itens ndo desembolsiveis que sdo considerados na
apuracéo do lucro contébil, mas que ndo alteram o caixa da empresa. O terceiro fato refere-se
a possibilidade da empresa ter obtido bens para seu ativo permanente utilizando os recursos
financeiros obtidos no periodo, provocando modificagdes em seu caixa (SILVA, 2010).
Segundo Silva (2010, p. 450), “h& duas formas bésicas de apresentagdo do fluxo de caixa
retrospectivo: o método direto e 0 método indireto”. Ademais, € importante ressaltar que esses
meétodos utilizam um conceito modular de fluxo de caixa, no qual cada moédulo representa
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uma etapa necessaria para a correta interpretacdo do desempenho da empresa, bem como do
impacto das decises operacionais e estratégicas de suas decisdes (SILVA, 2010).

O modo direto, que pode ser visualizado no Quadro 03, é construido da seguinte maneira: 0s
itens de natureza operacional sdo obtidos basicamente dos balangos patrimoniais e da
demonstracdo do resultado do exercicio, além de algumas informacdes adicionais referentes a
decisdes de investimento e financiamento, que podem ser obtidas diretamente com a
administracdo da empresa ou através de notas explicativas, caso a empresa em questdo seja
uma sociedade andnima (SILVA, 2010).

Demonstragdo dos fluxos de caixa - DFC
ATIVIDADES OPERACIONAIS
Receita de vendas
(+) Duplicatas a receber (inicial)
(-) Duplicatas a receber (final)
(=) Recebido de clientes
(-) Baixas referentes aos incobraveis
(+) Nova provisdo liquida (despesas)
(=) Provisdo para devedores duvidosos
(+) Valor recebido de clientes
(=) Valor recebido de clientes (ajustado) (a)
Custo do produto vendido /da mercadoria vendida / do servico prestado
(+) Estoque (final)
(-) Estoque (inicial)
(=) Compras
(+) Fornecedores (inicial)
(-) Fornecedores (final)
(=) Pagamento a fornecedores (b)
Despesas de salarios e encargos
(+) Despesas gerais
(+) Salarios e encargos sociais (inicial)
(-) Salarios e encargos sociais (final)
(+) Contas a pagar (inicial)
(-) Contas a pagar (final)
(=) Pagamento de despesas (¢ )
Caixa liquido das atividades operacionais (d) =(a-b - ¢)
ATIVIDADES DE INVESTIMENTO
(+/-) Variacdo do ativo imobilizado
(+/-) Variacdo dos investimentos
(+/-) Outras receitas/despesas financeiras
(=) Caixa liquido das atividades de investimento (€)
ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
(+/-) Variagdo no capital de socios e coligadas
(+) Empréstimos e financiamento
(-) Distribuicdo de dividendos
(=) Caixa liquido das atividades de financiamento (f)
VARIACAO DAS DISPONIBILIDADES (g) = (d + e + )
*Valor inicial das disponibilidades (h)

*Valor final das disponibilidades (i) = (g + h)
Quadro 03 — Método Direto do Fluxo de Caixa
Fonte: Adaptado de SILVA (2010, p. 450).
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A primeira etapa consiste em saber o montante de dinheiro que a empresa recebeu de seus
clientes no periodo, valor este que consiste basicamente nas vendas do periodo menos a
variacéo apresentada pela conta duplicatas a receber entre o inicio e o fim do ano — a receita e
0s impostos sdo obtidos através da DRE e os valores referentes as duplicatas sdo obtidos dos
balangos patrimoniais.

E possivel ainda conciliar esses valores com os valores relativos a provisio para devedores
duvidosos, bem como com os incobréaveis do periodo, que alteram os valores recebidos dos
clientes (SILVA, 2010).

Quanto ao pagamento feito aos fornecedores, o raciocinio € andlogo ao desenvolvido
anteriormente. Como as compras de um periodo podem ser feitas & vista ou a prazo, o
montante pago aos fornecedores é representado pelas compras do periodo somadas a variacdo
da divida da empresa junto aos fornecedores (SILVA, 2010).

No que se refere a0 pagamento das despesas e impostos, em cada periodo a empresa paga
despesas que foram de competéncia do exercicio anterior e, a0 mesmo tempo, deixa parte das
despesas do proprio exercicio para pagar no exercicio seguinte.

Desse modo, consideram-se as despesas de salarios e encargos mais as despesas gerais e
acrescentam-se os respectivos valores a pagar no final do ano em questéo.

Assim, chega-se a linha (d), que expressa o caixa liquido das atividades operacionais,
possibilitando a visualizacdo da geracéo de caixa decorrente da atividade principal da empresa
(SILVA, 2010).

No grupo das atividades de financiamento as informagdes referentes & compra, venda e baixa
de ativos imobilizados, bem como aos valores referentes aos financiamentos e as receitas e
despesas financeiras sdo obtidos nas informac@es adicionais. Processo andlogo ocorre nas
atividades de financiamento (SILVA, 2010).

As decisbes de investimento e financiamento fazem parte de um contexto estratégico das
empresas. Desse modo, investir na aquisi¢do de bens do ativo permanente esta associado a
uma politica de expansdo e modernizacdo da empresa.

A forma como a empresa financiara seus investimentos, ou seja, Se com recursos proprios ou
de terceiros, também é parte do contexto estratégico relacionado a sua estrutura de capitais.

Assim as associagdes entre as aplicagdes e suas respectivas formas de financiamento resultam
numa variacdo liquida de caixa que pode ser vista no ultimo bloco do fluxo de caixa,
denominado variacdo das disponibilidades (SILVA, 2010).

O método indireto, que pode ser visualizado no Quadro 04, é o segundo modo de construgdo
do fluxo de caixa retrospectivo, que também leva ao fluxo de caixa liquido do periodo (ou
variagdo das disponibilidades).

Este método parte do lucro liquido e faz uma série de ajustes relativos aos itens que ndo
afetaram o caixa da empresa no periodo para chegar ao fluxo de caixa operacional liquido.

Entretanto, os itens relacionados as decisdes estratégicas ndo mudam a forma de apresentacao
quando a DFC ¢ elaborada pelo método direito ou indireto (SILVA, 2010).
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Demonstragdo dos fluxos de caixa — DFC

ATIVIDADES OPERACIONAIS

Lucro liquido

(-) Despesas financeiras

(-) Depreciacdo

(-) Provisdo para IR

(+/-) Variacdo das duplicatas a receber

(+/-) Variacao dos estoques

(+/-) Variacdo dos fornecedores

(+/-) Variagdo dos salarios e encargos sociais
(+/-) Variacao das contas a pagar

(=) Caixa liquido das atividades operacionais (a)

ATIVIDADES DE INVESTIMENTO

(+/-) Variacdo do ativo imobilizado

(+/-) Variacdo dos investimentos

(+) Receitas financeiras

(=) Caixa liquido das atividades de investimento (b)
ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO

(+/-) Variagdo no capital de socios e coligadas

(+) Empréstimos e financiamento

(-) Distribuicédo de dividendos

(=) Caixa liquido das atividades de financiamento (c)
VARIACAO DAS DISPONIBILIDADES (d) = (a+ b+ c)
*Valor inicial das disponibilidades ()

*Valor final das disponibilidades (f) = (d + e)
Quadro 04 — Método Indireto do Fluxo de Caixa
Fonte: Adaptado de SILVA (2010, p. 458).

5 O FLUXO DE CAIXA NAS MICRO E PEQUENAS EMPRESAS

Para as empresas que mantém controles financeiros atualizados (Balango Patrimonial e DRE)
é facil a preparacdo de fluxo de caixa. Entretanto, pequenas empresas geralmente ndo mantém
estes controles internos atualizados, o que dificulta a elaboracdo do Fluxo de Caixa pelo
meétodo apresentado anteriormente (OLIVEIRA, 2005).

De acordo com Oliveira (2005), as seguintes informacdes ou estimativas sdo necessérias para
a preparacao de um fluxo de caixa no periodo de tempo entre trés e seis meses:

Previséo de vendas e os respectivos prazos de recebimentos;

Previséo das compras e 0s respectivos prazos de pagamento aos fornecedores;
Levantamento dos valores a receber dos clientes, das vendas ja realizadas;
Levantamento dos compromissos a pagar aos fornecedores e pagamento de despesas
operacionais mensais;

e Levantamento das disponibilidades financeiras existentes.

Com base nestas informagdes, hd a proposta de controle de fluxo de caixa a partir de trés
planilhas eletronicas: a planilha para a elaboragéo efetiva do fluxo de caixa e duas planilhas
auxiliares, uma para a projecdo dos recebimentos das vendas a prazo e outra para a projegao
de pagamentos aos fornecedores (OLIVEIRA, 2005).
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E necessario também fazer o levantamento de valores a receber de clientes e de valores a
pagar a fornecedores, pois estas informacBes também serdo utilizadas na elaboragdo da
planilha referente ao fluxo de caixa (OLIVEIRA, 2005).

Caso a empresa ndo possua um método de previsdo de vendas, pautadas por metas, por
exemplo, é necessario adotar e aplicar um método para iniciar estas previsdes. Existem varios
métodos de previsdo de demanda, entretanto, Oliveira (2005) sugere o mais simples de todos
que é se pautar nas vendas ocorridas no mesmo periodo do ano anterior, acrescendo este valor
com a projecdo de crescimento esperado para as vendas da empresa.

Com base nestas informagdes, pode-se preparar a previsdo do recebimento das vendas para o
periodo analisado, ou seja, 0 periodo em que os recebimentos das vendas entrardo no caixa da
empresa (OLIVEIRA, 2005).

Para isso, utiliza-se a planilha auxiliar demonstrada no Quadro 05.

MES PREVISAO PREVISAO DO RECEBIMENTO DAS VENDAS
DAS VENDAS | Meés01 | Més02 | Més03 | Més04 | Més 05

1

2

3

4

Soma

Quadro 05 — Calculo dos Recebimentos das Vendas Projetadas.
FONTE: OLIVEIRA (2005, p. 58).

A segunda planilha auxiliar, que se refere & previsdo de pagamento das compras, deve ser
construida de acordo com a previsdo (ou meta) de compras mensais. De modo geral, as
compras tém relacdo direta com a quantidade a ser produzida. Assim, para evitar que a
empresa fiqgue com excedentes de matéria-prima e insumos no estoque, as metas de compra
ndo devem ultrapassar as metas de consumo (OLIVEIRA, 2005).

O Quadro 8 demonstra a planilha de célculo do pagamento das compras previstas.

MES PREVISAO PREVISAO DE PAGAMENTO DAS COMPRAS
DE COMPRAS | Més01 | Més02 | Més03 | Més04 | Més05 | Més06 | Més 07
1
2
3
4
Soma

Quadro 08 — Calculo do Pagamento das Compras Previstas.
FONTE: OLIVEIRA (2005, p. 59).

A planilha de valores a receber de clientes deve ser utilizada por empresas que vendem a
prazo para seus clientes. Ela constitui, na verdade, um controle de contas a receber, que
também fornecera informag@es para o fluxo de caixa (OLIVEIRA, 2005).

Oliveira (2005) destaca trés pontos importantes dessa planilha: (i) caso a clientela atrase os
pagamentos, deve-se descobrir qual é o indice de inadimpléncia para que a previsdo de
valores a receber ndo fique distorcida; (ii) caso constem valores de dificil recebimento, estes
ndo devem ser incluidos no fluxo de caixa, pois constituem perdas com incobraveis e também
gerariam previsOes irreais; (iii) do mesmo modo, cheques e duplicatas ja descontadas pela
empresa ndo devem ser incluidas nesta previsdo, pois ja foram recebidas pela empresa. O
Quadro 09 apresenta o controle dos valores a receber de clientes.
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TIPO DO POSICAO DOS VALORES A RECEBER
DOCUMENTO | valores vencidos | Més 01 | Més 02 | Més 03 | TOTAIS
Cheques pré-datados
Duplicatas
Cartdes de crédito
Notas promissorias
Outros

Soma

Quadro 09 — Levantamento dos Valores a Receber de Clientes.
FONTE: OLIVEIRA (2005, p. 59).

A planilha de levantamento dos valores a pagar deve ser preenchida de maneira similar a
anterior. Ou seja, deve ser levantado por meio deste controle de contas a pagar o0s
compromissos que a empresa tem com fornecedores, impostos, financiamentos e as despesas
operacionais, tais como folha de pagamento e encargos, aluguel, energia, telefone, retiradas
dos socios, servigos de contabilidade, entre outros (OLIVEIRA, 2005).

O Quadro 10 demonstra a planilha de controle de contas a pagar.

VENCIMENTOS
Més 01 | Més02 | M&s03 | Més 04 | TOTAIS

COMPROMISSOS

Fornecedores

Folha de pagamento
INSS a recolher
FGTS

Férias

13° salarios

Retirada dos sdcios
Impostos sobre vendas
Aluguéis

Energia elétrica
Telefone
Contabilidade
Despesas diversas
Despesas financeiras

Soma
Quadro 10 - Levantamento dos Valores a Pagar.
FONTE: OLIVEIRA (2005, p. 64).

Apoés obter todas as informacbes dos formulérios anteriores, que serdo utilizadas para
construir a planilha de fluxo de caixa, é necessario fazer um ultimo levantamento, referente as
disponibilidades que a empresa tem — dinheiro em caixa, cheques para depdsito, aplicacdes
financeiras de resgate imediato, além de outras aplicacdes de curto prazo. O total das
disponibilidades serd inserido no campo “saldo inicial de caixa” (OLIVEIRA, 2005).

O Quadro 11 demonstra a planilha do fluxo de caixa.
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FLUXO DE CAIXA

Previstes

Entradas Més01 | Mé&s02 | Més03 | Més04 | Més 05

Previsdo de recebimento de vendas

Contas a receber - contas ja realizadas

Outros recebimentos

Total de entradas

Saidas

Previsdo de pagamento de compras

Fornecedores

Folha de pagamento

INSS a recolher

FGTS

Férias

13° salérios

Retirada dos sécios

Impostos sobre vendas

Aluguéis

Energia elétrica

Telefone

Contabilidade

Despesas diversas

Despesas financeiras

Total de saidas

DEMONSTRATIVO DOS SALDOS

(1) Entradas - Saidas

(2) Saldo Anterior

(3) Saldo Acumulado (1-2)

(4) Necessidade de empréstimos

(5) Saldo Final (3 + 4)

Quadro 11 - Planilha do Fluxo de Caixa.
FONTE: OLIVEIRA (2005, p. 67).

6 CONCLUSAO

O fluxo de caixa € um importante instrumento de gestdo financeira, que auxilia o gestor a
prever as entradas e saidas de caixa da empresa durante um determinado periodo. Assim, é
possivel ao gestor planejar o caixa da empresa, estimando a evolucéo e a posigdo do caixa
operacional, do caixa de financiamentos e do caixa de investimentos em um periodo futuro.
Desse modo, o fluxo de caixa constitui-se em um instrumento tanto de controle quanto de
planejamento.

Como explanado, em empresas que possuem um sistema contabil consolidado é possivel
obter, através dos dados do Balango Patrimonial e da DRE, o fluxo de caixa retrospectivo. No
entanto, em micro e pequenas empresas, onde pode ndo haver uma gestdo profissional, o
controle contabil pode ndo refletir a real posicdo patrimonial da empresa. Para estes casos,
sugeriu-se uma metodologia alternativa para construcdo do fluxo de caixa, feita através de
dados coletados e organizados em planilhas auxiliares, elaborada pelo SEBRAE/MG.
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E importante destacar que as duas técnicas apresentadas para construir o fluxo de caixa
produzem efeitos igualmente vélidos, sendo a escolha entre uma ou outra decisdo
condicionada & realidade empresarial onde o gestor estd inserido. Dessa forma, a técnica
retrospectiva utiliza as informagdes do balanco patrimonial e da DRE, e — como o proprio
nome diz — fornece o fluxo de caixa de um periodo passado, enquanto a técnica sugerida pelo
SEBRAE/MG exige mais esforgos da empresa para coletar e organizar as informacdes, mas,
em contrapartida, fornece dados sempre atuais, podendo o gestor montar seu fluxo de caixa
sempre que achar necessario.

Desse modo, ao mesclar essas duas técnicas de fluxo de caixa — fluxo de caixa retrospectivo e
fluxo de caixa com base em planilhas auxiliares — este artigo cumpre seu objetivo, pois
demonstra duas abordagens distintas e complementares, fornecendo solugdes acerca de
planejamento e controle de fluxo caixa para empresas de todos os tamanhos.

7 REFERENCIAS

GIL, Antonio Carlos. Como Elaborar Projetos de Pesquisa. 42 edi¢do. S&o Paulo: Atlas,
2008.

GITMAN, Lawrence J. Principios da Administracdo Financeira. 122 Ed. S3o Paulo:
Pearson Prentice Hall, 2010.

MATARAZZO, Dante Carmine. Analise Financeira de Balancos: abordagem bésica a
gerencial. 62 edi¢do. S&o Paulo: Atlas, 2003.

MEGLIORINI, Evandir; VALLIM, Marco Aurélio. Administracdo Financeira: uma
abordagem brasileira. Nova edigéo atualizada. S&o Paulo: Pearson Prentice Hall, 20009.
OLIVEIRA, Edilson Campos. Manual Como Elaborar Controles Financeiros. Disponivel
em: <http://www.sebrae.com.br/uf/ceara/acesse/publicacoes-1/planeje-suas-acoes/PlanoFinan
ceiro.pdf>. Belo Horizonte: SEBRAE/MG, 2005.

REIS, Arnaldo. Demonstracfes Contabeis: estrutura e analise. 2° ed. Sdo Paulo: Saraiva,
2006.

SANTOS, Edno Oliveira dos. Administracdo financeira da pequena e média empresa. Sdo
Paulo: Atlas, 2009.

SILVA, José Pereira da. Analise Financeira das Empresas. 10* Edi¢do atualizada. S&o
Paulo: Atlas, 2010.

65



