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RESUMO

Este artigo tem como objetivo abordar a importancia do Fluxo de Caixa e sua utilizagao
no dia-a-dia pelos gestores financeiros, como ferramenta gerencial indispensavel na
administragcdo dos recursos financeiros a curto prazo. Utilizando de pesquisa
bibliografica como metodologia de estudo, serdo abordados os principais fundamentos
da administracdo financeira, as fungdes do gestor financeiro moderno, conceitos
iniciais dos principais demonstrativos financeiros e sua importancia na tomada de
decisdes financeiras. Por fim, serd enfatizado a utilizacdo do Fluxo de Caixa como
importante ferramenta gerencial para o gestor financeiro, enaltecendo a importancia
de estimar as entradas e saidas de recursos financeiros de determinado periodo,
através da analise de dados do passado e projecdes de cenarios futuros. O Fluxo de
Caixa € indispensavel para os gestores financeiros, afim de manter a liquidez da
organizagdo, cumprir suas obrigacdes e maximizar o valor de patriménio dos seus
investidores/acionistas.
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ABSTRACT

This article aims to address the importance of Cash Flow and its use in day-to-day
financial management, as an indispensable managerial tool in the management of
financial resources in the short term. Using bibliographic research as a study
methodology, the main fundamentals of financial management, the functions of the
modern financial manager, the initial concepts of the main financial statements and
their importance in financial decision making will be addressed. Finally, it will be
emphasized the use of Cash Flow as an important management tool for the financial
manager, highlighting the importance of estimating the inflows and outflows of financial
resources of a given period, through the analysis of past data and projections of future
scenarios. Cash Flow is indispensable for financial managers in order to maintain the
liquidity of the organization, fulfill its obligations and maximize the equity value of its
investors / shareholders.
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1 INTRODUCAO

O Fluxo de Caixa é uma ferramenta onde se registra as entradas e saidas
financeiras de determinado periodo, e junto com outros demonstrativos financeiros
permite que a empresa seja avaliada financeiramente. O Fluxo de Caixa deve ser
tratado com eximio cuidado pelo gestor financeiro, pois através de seus resultados se
obtém informagdes sobre a liquidez da empresa, possibilitando administrar momentos
de escassez e excessos de recursos financeiros.

A abordagem do tema justifica-se pela crescente complexidade dos negbcios e
do mercado, exigente de tomada de decisbes rapidas e precisas, fazendo-se
necessario que os gestores financeiros tenham uma visao global da empresa, afim de
gerenciar seus recursos em favor da manutencao financeira e econdémica, buscando
a maximizagao do capital de seus acionistas/investidores. Neste contexto, o Fluxo
de Caixa destaca-se como uma das principais ferramentas do gestor financeiro, seja
no nivel estratégico ou téatico.

Este trabalho objetiva apresentar a importancia do Fluxo de Caixa para o gestor
financeiro, com énfase na abordagem tatica desta ferramenta, ou seja, na sua
utilizacdo no dia-a-dia para a tomada de decisbes financeiras de curto prazo em
direcado ao planejamento estratégico da organizacao.



2 ADMINISTRACAO FINANCEIRA

A administracao financeira vem, ao longo dos tempos, evoluindo tecnicamente,
afim de atender as necessidades das empresas, mediante a complexidade da
sociedade que evolui e se transforma constantemente, refletindo no mundo dos
negécios. Segundo Neto (2014), a partir dos anos 20 do século XX, a administracao
financeira passa a ser entendida como uma area independente de estudo e motivada
a evoluir de maneira a atender a crescente complexidade assumida pelos negocios e
operacdes de mercado.

Conforme Gitman (2004, p. 4),

A administracdo financeira preocupa-se com as tarefas do administrador
financeiro na empresa. Os administradores financeiros devem gerir
ativamente os assuntos financeiros de qualquer tipo de empresa —
financeiras e nao financeiras, privadas e publicas, grandes e pequenas, com
ou sem fins lucrativos. Eles desempenham as mais diversas tarefas
financeiras, tais como planejamento, concessdo de crédito a clientes,
avaliacdo de projetos de investimentos e captacao de fundos para financiar
as operacgdes da empresa.

De acordo com Silva (2008), a administracdo financeira tem por objetivo
gerenciar os recursos financeiros para obtencao de lucros, maximizando a riqgueza dos
acionistas, ou seja, maximizando o valor de mercado do capital dos proprietarios. Na
visdo de Ross, Westerfiled, Jaffe e Lamb (2015, p. 12) “Como o objetivo da
administracao financeira é a maximizar o valor da acao, precisamos aprender como
identificar os investimentos e combinacdes de financiamento que tenham impacto
favoravel sobre o valor das acdes”.

Na perspectiva acima, é fundamental que os gestores de todas as areas
estejam alinhados com o planejamento estratégico da empresa, afim de respaldar
decisbes financeiras estratégicas como: investimentos em ativos permanentes,
implantacédo de novos projetos, politica de dividendos, estrutura de capital, entre
outros.

Mediante a crescente evolucao das atividades empresariais, 0 administrador
financeiro deve se envolver com todos 0s processos que envolvam riscos e

oportunidades financeiras para a empresa. Segundo Neto e Lima (2016, p. 1),



O gestor financeiro moderno deve possuir uma visao do todo da empresa,
destacando suas oportunidades, tanto internas como externas. Deve ainda
apresentar capacidade de bem interpretar os dados e informagdes e inferir, a
partir deles, comportamentos e agdes futuros.
Estas atividades possuem o0s objetivos de maximizar o lucro de maneira
sustentavel; maximizar a riqueza dos acionistas e maximizar o valor de mercado

(Figura 1).

FIGURA 1 — OBJETIVOS DO ADMINISTRADOR FINANCEIRO
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Fonte: Do autor.

Outro aspecto importante de salientar é a forte ligagdo da administracédo
financeira com as areas contabil e econémica. Em relacdo a area contabil, Gitman
(2004) discorre que a funcao primordial do contador € divulgar dados para mensurar
o desempenho da empresa e para pagamento de impostos, de acordo com certos
principios padronizados que reconhecem receitas no momento da venda (mesmo que
nao tenham sido recebidas) e despesas quando realizadas, e que este enfoque é
conhecido como regime de competéncia.

Todo gestor financeiro deve conhecer os aspectos microeconémicos, ou seja,
a estrutura de mercado em que a empresa esta inserida, e 0s aspectos
macroecondmicos, que se referem ao ambiente econémico do pais (politicas fiscal,
monetaria, cambial e de rendas) e o Sistema Financeiro Nacional (SFN). Conforme
Neto e Lima (2016, p. 20):

O Sistema Financeiro Nacional (SFN) é constituido por um conjunto de
instituicbes financeiras, publicas e privadas, que atuam através de diversos
instrumentos financeiros, na captacdo de recursos, distribuicdo e
transferéncias de valores entre os agentes econémicos.

No Brasil, O Conselho Monetario Nacional (CMN) é o 6érgao maximo do Sistema
Financeiro Nacional, o qual € composto pelo Ministro da Fazenda, Ministro do



Planejamento e Orcamento e pelo presidente do Banco Central (Bacen). Vinculados
ao CMN encontram-se o Banco Central e a Comissao de Valores Mobiliarios (CVM),
que formam o denominado subsistema normativo do SFN e s&o responsaveis pelo
funcionamento do mercado e suas instituicdes (Neto e Lima, 2016).

Mediante os objetivos e responsabilidades supracitados, é fundamental que os
gestores financeiros disponham de informacdes consistentes, através de relatérios ou
demonstracées que os possibilitem avaliar a saude financeira e econdémica da
empresa e otimizar a utilizagdo do capital de giro?.

As Demonstragdes Financeiras, também conhecidas como Demonstracoes
Contabeis ou ainda por relatérios contabil-financeiros, sdo os produtos finais da
Contabilidade (Ribeiro, 2014). Conforme Neto e Lima (2016, p. 91):

As demonstragdes contabeis brasileiras sdo basicamente regidas pela Lei n®
6.404/76 e complementos. A Lei n® 11.638, promulgada em dezembro de
2007, trouxe importantes atualizagdes na forma de registrar as informagdes
financeiras. A Lei n? 11.941/09 trouxe outras importantes contribuicbes para
a legislacado contabil brasileira dentro do objetivo principal de inseri-la no
contexto mundial. Atualmente, a Contabilidade no Brasil caminha para tornar
0s balangos das empresas bem mais transparentes, fornecendo detalhes das
informagdes relevantes aos investidores para adequar sua estrutura aos
padrdes contabeis internacionais. E nitida a convergéncia da contabilidade
brasileira para as Normas Internacionais de Contabilidade, conhecidas pela
sigla IFRS.

Essas demonstracdes servem de base para a tomada de decisdes, sendo eles:
Balanco Patrimonial, Demonstracao de Resultado do Exercicio (DRE), Demonstracao
de Fluxo de Caixa (DFC), Demonstragcdao das Mutacdes dos Patrimbénio Liquido
(DMPL), Demonstracao de Lucros ou Prejuizos Acumulados (DLPA) e Demonstragéao
do Valor Adicionado (DVA).

Cabe aos gestores financeiros realizar a andlise dessas demonstragdes, afim

de analisar o desempenho econémico-financeiro da empresa em determinado periodo

passado, para diagnosticar sua situacao atual e prever tendéncias futuras.

20 conceito de capital de giro (ou capital circulante) identifica os recursos que giram (circulam) vérias vezes em determinado
periodo. Por exemplo, um capital alocado no disponivel pode ser aplicado inicialmente em estoque, assumindo
posteriormente a venda realizada ou a forma de realizavel (crédito, se a venda for realizada a prazo) ou novamente de
disponivel (se a venda for realizada a vista). Esse processo ininterrupto constitui-se, em esséncia, no ciclo operacional
(produgdo e venda) de uma empresa (Neto e Lima, 2016, p. 291).



A técnica de calcular indices econémico-financeiros é a mais utilizada pelos
gestores financeiros, embora ja hajam outros critérios mais sofisticados. “A analise de
indices envolve métodos de célculo e intepretacao de indices financeiros para analisar
e monitorar o desempenho da empresa” (Gitman e Madura, 2003, p. 191).

Os indicadores econémico-financeiros principais estao classificados em quatro
grupos: liquidez e atividade, endividamento e estrutura, rentabilidade e analise de
acoes (Neto e Lima, 2016). Outras andlises também sao possiveis de se realizar,
como comparagdes temporal (conhecer a evolugao nos ultimos anos) e setorial (com
os concorrentes) dos indices levantados; e andlises horizontal® e vertical* das
demonstracdes financeiras.

Porém, Ross et all. (2015, p. 51) alerta que:

Um problema com indicadores é que diferentes pessoas e diferentes fontes
frequentemente ndo os calculam exatamente da mesma forma, e isso leva a
diversas confusdes|...]. Ao usar indicadores como ferramentas de andlise,
tenha o cuidado de documentar o modo como calcular cada um deles e, se
estiver comparando seus numeros com de outra fonte, verifique se sabe
como eles sdo calculados.

Abaixo serdo descritos os principais conceitos dos trés demonstrativos
financeiros mais utilizados pelos gestores financeiros: Balangco Patrimonial,
Demonstracado de Resultado do Exercicio (DRE) e Demonstracao de Fluxo de Caixa
(DFC). Por fim, sera destacado o Fluxo de Caixa na perspectiva tatica, como
instrumento gerencial indispensavel no dia-dia do administrador financeiro, por se

tratar do objeto de estudo deste artigo.

3 Essa andlise permite que se avalie a evolucdo dos vérios itens de cada demonstrac3o financeira em intervalos
sequenciais de tempo. Por exemplo, as evolugGes das vendas e dos lucros brutos de uma empresa, verificadas
nos ultimos trés anos, sao facilmente avaliadas e interpretadas mediante o estudo da andlise horizontal aplicada
as demonstragdes de resultados referentes aos periodos considerados (Neto e Lima, 2016, p. 106).

4 A andlise vertical constitui identicamente um processo comparativo, sendo desenvolvida por meio de
comparacoes relativas entre valores afins ou relaciondveis identificados numa mesma demonstracdo financeira.
A analise vertical permite, mais efetivamente, que se conhegam todas as alteragdes ocorridas na estrutura dos
relatdrios analisados, complementando-se, com isso, as conclusGes obtidas pela andlise horizontal descrita
anteriormente. (Neto e Lima, 2016, p. 106).



2.1 Balanco Patrimonial

O Balancgo Patrimonial € uma demonstragao financeira que objetiva determinar
a posicao patrimonial e financeira da empresa ao fim de cada exercicio social,
geralmente um ano. Segundo Ribeiro (2014), o Balanco Patrimonial deve
compreender todos os bens e direitos, tangiveis (materiais) e intangiveis (imateriais),
as obrigacdes e o patriménio liquido, levantados a partir dos resultados contabeis.

Toda empresa € iniciada com um conjunto de investimento em ativos, que se
tornam bens e direitos desta empresa (caixa, estoque, contas a receber,
equipamentos, imoveis, etc). Para a aquisicao destes ativos, sao utilizados recursos
financeiros de terceiros (empréstimos bancarios, financiamentos, contas a pagar, etc),
gue se tornam o0 seu passivo, e recursos de seus investidores/acionistas, que se

tornam o seu patriménio liquido.

FIGURA 2 — BALANCO PATRIMONIAL
BALANCO PATRIMONIAL
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Fonte: Do autor.

Conforme Gitman (2004) essa demonstracdo iguala os ativos da empresa (0
que ela possui) ao seu financiamento, o qual pode ser feito com capital de terceiros
(dividas) ou capital proprio (fornecido pelos sécios). Portanto, o termo “balanco”
origina-se deste equilibrio entre ativo e passivo mais patriménio liquido.

Segundo Brealey, Myers e Allen (2013, p. 655) “os ativos estao ordenados, de
forma decrescente, pela liquidez”, ou seja, por aqueles mais faceis de serem
convertidos em dinheiro. Um exemplo desta ordem de liquidez pode ser: caixa,
bancos, aplicacdes financeiras, contas a receber, estoque, equipamentos e imoveis.
“No lado dos passivos e do patriménio liquido, eles sao listados na ordem tipica em

que seriam pagos ao longo do tempo” (Ross et all., 2015, p. 22).



Ainda sobre o aspecto de liquidez, é importante esclarecer a diferenca entre os
ativos e passivos de curto e longo prazo. Conforme Gitman (2004), os ativos e
passivos circulantes sdo de curto prazo quando se espera que estes sejam
convertidos em caixa no prazo maximo de um ano; todos os outros ativos e passivos,
juntamente com o patriménio dos acionistas, que se espera ter duracao infinita, sdo
considerados itens de longo prazo, ou permanentes, porque devem ficar na conta da
empresa por prazo superior a um ano.

Sobre a elaboracdo do Balango Patrimonial, Ribeiro (2014, p. 90) registra que:

[...] é preciso que o resultado do exercicio tenha sido apurado e que todos os
langamentos necessérios a essa apuracao estejam devidamente registrados
nos livros Diario e Razao, bem como em outros liviros ou documentos,
conforme requeira cada caso em particular.

O Balango Patrimonial permite que, através do calculo de indices econémico-
financeiros, se conheca a situacdo atual da empresa em relacdo a sua liquidez e
estrutura de capital ao final de determinado periodo, permitindo tracar comparativos
com anos anteriores e extrair informacgdes relevantes, afim de expor a situacao
econbmica da empresa aos usuarios internos e externos e tracar estratégias

financeiras para o proximo ou proximos exercicios.

2.2 Demonstracao De Resultado Do Exercicio (DRE)

A Demonstracdo do Resultado de Exercicio (DRE) evidencia o resultado
formado num determinado periodo de operacdes da empresa. Conforme Neto (2014),
este demonstrativo contabil tem como finalidade exclusiva apurar o lucro ou prejuizo
do exercicio.

A DRE é formada pelas receitas, deducoes, custos, despesas e perdas ou
ganhos do periodo, pelo regime de competéncia, ou seja, no momento que
acontecem. Conforme Ribeiro (2014), a DRE é composta em sua maior parte por
contas de resultado (receitas, despesas e custos) e também por contas patrimoniais
(deducdes e participacdes no resultado).



FIGURA 3 — DEMONSTRAGAO DE RESULTADO DO EXERCICIO (DRE)
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Fonte: Adaptado de Neto e Lima, 2016.

A receita bruta representa o total de vendas dos produtos ou servicos, e dela é
subtraido os impostos, devolugdes, descontos e abatimentos, para se obter a receita
liguida. Da receita liquida, subtrai os custos de aquisicao dos produtos ou servicos
vendidos, para entao se obter o lucro bruto.

As despesas sdao os valores gastos com bens e ativos relacionados a
manutencdo da atividade e para obtencdo da receita, porém, diferentemente dos
custos, ndo podem ser atribuidos diretamente ao produto final. Para chegar ao lucro
antes dos impostos (também conhecido como lucro operacional), “deve-se deduzir do
lucro bruto todas as despesas incorridas pela empresa e consideradas também outras
receitas ou despesas operacionais. Pela legislacao vigente, praticamente tudo é
considerado operacional” (Neto e Lima, 2016, p. 95).

Deduzindo a provisao para IR do lucro operacional, encontra-se o lucro liquido
do exercicio, o qual é transferido para a conta de lucros ou prejuizos acumulados do
Balanco Patrimonial.



O lucro é sempre apurado pelo regime de competéncia, portanto as receitas e
despesas realizadas no periodo sao consideradas independente de sua geracéao de
caixa. O DRE permite avaliar se o0 modelo de negdcio esta correto, ou seja, se vale a
pena continuar produzindo e/ou comercializando os produtos ou servicos da empresa

no formato atual.

2.3 Demonstracao de Fluxo de Caixa (DFC)

A DFC é o demonstrativo financeiro que registra toda a movimentagéo de caixa
e equivalentes de caixa em determinado periodo. Equivalentes de caixa sao
aplicagbes financeiras de curto prazo de alta liquidez, facilmente convertidas em
montante conhecido do caixa e estdo sujeitas a risco insignificante de mudanca de
valor (Ribeiro, 2014).

O conceito caixa compreende todos recursos financeiros disponiveis da
empresa existentes nas contas caixa (dinheiro), bancarias (dinheiro da empresa em
poder de estabelecimentos bancarios) e aplica¢des financeiras de liquidez imediata.

Gitman e Madura (2003, p. 188) registram que a DFC “fornece uma visao
esclarecedora dos fluxos de caixa operacionais, de investimento e financiamento e
reconcilia-os com mudancas em seu caixa e titulos negociaveis durante o periodo”.

Neste sentido, a DFC é classificada em trés categorias:

Fluxo de Caixa das Operacées: é relacionado a producao e entrega de bens
e servigos. As entradas de caixa incluem o recebimento a vista de bens e
servicos e das contas a receber, quando existirem, além de outros
recebimentos, como juros de aplicagbes e demais itens que ndo sejam
originarios de atividades de investimentos e/ou financiamentos; as saidas de
caixa envolvem os pagamentos efetuados a fornecedores, matéria-prima,
salarios, servigos, impostos, taxas, juros de empréstimos e financiamentos.
Também é possivel classificar os juros como atividades de financiamento.

Fluxo de Caixa das Atividades de Financiamento: sdo as atividades
referentes a empréstimos e financiamentos. Incluem os recebimentos de
empréstimos e demais entradas de recursos financeiros, e como saida
consideram-se pagamentos de dividendos, amortizacGes e bens adquiridos.
Fluxo de Caixa das Atividades de Investimentos: sdo as atividades referentes
a investimentos relacionados ao aumento ou diminuigdo dos ativos de longo
prazo utilizados na produgéao de bens e servigos. (Neto e Lima, 2016, p. 97).

Em relacdo a sua estruturacao, existem dois métodos que podem ser utilizados:
direto e indireto. Para Ribeiro (2014), os dois métodos diferem somente em relacao
ao fluxo de caixa operacional, pois a apresentacdo dos fluxos de caixa de

investimentos e financiamento sdo as mesmas.



FIGURA 4 — METODOS DE APRESENTAGAO DA DFC
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Fonte: Neto e Lima (2016, p. 97).

Para elaborar a DFC, em ambos os métodos citados acima os dados séo
extraidos dos balancos do exercicio atual e anterior e da DRE do exercicio atual.
Pode-se afirmar que, apesar de simples, para essa elaboracado deve haver atencéao
aos detalhes na contabilizagcdo de despesas que nao afetam o caixa, como
amortizacdes e depreciacoes.

A DFC proporciona aos usuarios informacdes que possibilitam avaliar
mudancas nos ativos liquidos da empresa, sua estrutura financeira e sua capacidade

de alterar prazos de fluxo de caixa, afim de melhorar seu desempenho financeiro.



3 O FLUXO DE CAIXA COMO FERRAMENTA GERENCIAL

No dia a dia do gestor financeiro (ou tesoureiro), o Fluxo de Caixa (FC) torna-
se uma ferramenta gerencial valiosa. Conforme Frezatti (2014), esse instrumento
normalmente é elaborado com base no sistema de informagdes da empresa e na
experiéncia do gestor e da sua equipe.

Apesar de ser uma ferramenta simples, o FC, se bem elaborado, é de grande
valor e traz muitos beneficios para a empresa. Conforme Karkotli (2008, p. 3)

A empresa que mantem seu fluxo de caixa atualizado, podera estimar com
maior facilidade o volume de ingressos e desembolsos financeiros,
controlando o nivel desejado de caixa para o préximo periodo, aplicando o
excedente de caixa, se houver.

Ainda no raciocinio acima, Ching (2010) registra que o maior beneficio da
manutencado do FC é a oportunidade de enxergar os problemas antes de ocorrerem,
eliminando a preocupacao em nao saber qual é o saldo atual de caixa ou qual sera
em determinado periodo futuro.

O Fluxo de Caixa pode ser elaborado sob duas perspectivas: planejado (ou
projetado) e realizado. Conforme Téfoli (2008, p. 69) “o objetivo basico do Fluxo de
Caixa Planejado é o de projetar as entradas e saidas de recursos financeiros, num
determinado periodo, avaliando a necessidade de captar recursos ou aplicar os
excedentes de caixa”. Para S4 (2008), o Fluxo de Caixa Realizado se refere ao
produto final da integracdo das entradas e saidas de caixa havidas em um
determinado periodo.

O Fluxo de Caixa Projetado constitui-se num importante instrumento de
controle da liquidez, e a empresa deve dedicar atencdo permanente na sua
elaboracdo, evitando ao maximo que surjam, de forma inesperada, saldos
insuficientes ou excessivos (Karkotli, 2008).

O planejamento do Fluxo de Caixa pode ser elaborado por diversas
periodicidades, tais como: diario, semanal, quinzenal, mensal e anual. Para a
determinacao da periodicidade, deve ser levado em conta o porte da empresa, a
intensidade das atividades financeiras e a necessidade do gestor, principalmente em
relagao aos principais itens que impactam no Fluxo de Caixa: Contas a Pagar, Contas
a Receber e Estoques.

O Contas a Pagar envolve todo o planejamento de pagamentos das obrigacoes
da empresa, tais como fornecedores, impostos e pessoal. O gestor de contas a pagar



deve atentar-se ao prazo médio de pagamento, procurando prorrogar a0 maximo o
prazo de pagamento sem causar incidéncia de punicoes financeiras (juros ou multas).

O Contas a Receber deve apresentar todos os direitos a receber ja realizados
mais as projecdes do que ainda sera vendido, de acordo com as projecdes de vendas
e prazo médio de recebimento. Estas projecées geralmente sao elaboradoras pela
area comercial com base em dados histéricos ou andlise de mercado.

O gestor de estoque deve sempre analisar o prazo médio de renovacao de
estoques, afim de otimizar as compras e evitar 0 excesso ou falta de estoque, o que
também beneficiara a gestao do FC. O sincronismo destas trés areas sera a base da
constituicao do ciclo financeiro da empresa.

No Fluxo de Caixa Realizado, o gestor deve registrar toda a movimentacao
financeira de um periodo anterior, considerando saldo inicial, entradas, saidas e saldo
final. Para o detalhamento dessa movimentacao, € necessario que o Fluxo de Caixa
esteja alinhado com o plano de contas da empresa. Conforme S& (2008, p. 11),
“Chamamos de plano de contas a uma estrutura em varios niveis que permita
decompor as entradas e saidas em contas e subcontas de forma a facilitar a analise
e a compreensao do fluxo de caixa”.

Com o passar dos periodos e o registro de toda a movimentagao, o gestor do
FC criara um histérico do fluxo financeiro da empresa. Este histérico, comparado ao
que foi projetado no mesmo periodo, possibilitara uma analise critica e corregdes

futuras, afim de manter o equilibrio financeiro.

Embora seja muito importante que a empresa seja lucrativa, para que esta
seja equilibrada financeiramente é fundamental que ela disponha de caixa
(ou de fluxo de caixa) para realizar 0os pagamentos necessarios, no volume e
no momento adequado (Vieira, 2008, p. 179).

Para melhor conhecimento da estrutura dessa ferramenta, segue abaixo

planilha modelo elaborada no software Microsoft Excel, quadro 1.



QUADRO 1 — PLANILHA DE FLUXO DE CAIXA

T
FLUXO DE CAIXA
“oror [ Reat| ot | ol | neat | o | pros| neat | o

| - DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS
(+) Recebimentos de Duplicatas
(+) Vendas a Vista
(+) Cobrangas em Carteira
(+) Cobrangas Bancarias
(+) Desconto de Duplicatas
(+) Adiantamento de Clientes
(+) Outras Receitas Financeiras
(-) Pagamentos a Fornecedores
(-) Adiantamento a Fornecedores
(-) Recolhimento de Impostos sobre Vendas
(-) Pagamento de Salarios e Encargos
(-) Pagamento de Despesas Administrativas
(-) Despesas com Vendas
(-) Despesas com Utilidades e Servigos
(-) Despesas com Tl e Comunicagdes
(-) Despesas com Veiculos
(-) Despesas com Locagdo
(-) Despesas com Manutengdo
(-) Recolhimento de Impostos sobre o Lucro
(-) Outras Despesas Financeiras
Saldo I - Operacional
11 - ATIVIDADES DE INVESTIMENTOS
(-) Aquisicao de Imobilizados
(+) Venda de Imobilizados
Saldo Il - Investimentos
11l - ATIVIDADES DE FINANCIAMENTOS
(+) Aumento de Capital Social
(-) Lucros Distribuidos
(+) Novos Financiamentos
(-) AmortizacGes
Saldo Il - Financiamentos
(+) Receitas Financeiras de AplicagGes
Saldo Total do Periodo
(+) SALDO INICIAL DE CAIXA
(=) SALDO FINAL DE CAIXA

Fonte: Do autor.



As entradas sao todos os recebimentos e em sua maior parte é composta pelas
vendas de produtos ou servicos, e complementada por outras fontes de recurso, como
venda de bens patrimoniais, aumento de capital social, rendimentos de aplicacées
financeiras, entre outros.

As saidas sao todos os desembolsos financeiros da empresa, ou seja, todos os
pagamentos efetuados aos fornecedores, colaboradores, impostos, encargos sociais,
despesas administrativas (aluguel, agua, energia elétrica, telefone, internet), gastos
com manutencao de equipamentos e imdveis, compra de equipamentos, publicidade,
empréstimos, distribuicdo de lucros, entre outros.

O saldo total do periodo é a diferenca entre o total de entradas e o total de
saidas do periodo. Caso o resultado seja negativo, representa que neste periodo a
empresa tera mais desembolsos que entrada de recursos, sinalizando uma possivel
necessidade de intervengdo do gestor financeiro. Muitas empresas possuem datas
com acumulo de pagamentos (ex.: impostos, folha de pagamento), portanto o gestor
financeiro devera acompanhar minuciosamente, afim de evitar prejuizos financeiros.

O saldo inicial € o total de disponivel (dinheiro) no inicio de cada periodo, e
pode ser composto pelos disponiveis em caixa, bancos e aplicagdes financeiras, de
acordo com a avaliacao do gestor financeiro. Por exemplo, em uma empresa de varejo
com diversas filiais que possui um caixa na unidade de venda e administracao
centralizada, o gestor pode nao considerar o saldo dessas caixas no Fluxo de Caixa
por considerar que 0s mesmos nao sao utilizados para pagamento de despesas, mas
somente para troco nas operagdoes de venda, e quando este caixa atinge determinado
saldo, o valor é depositado em banco ou encaminhado a administracao central. Desta
forma, entdo o gestor pode considerar o valor depositado nas entradas de recursos.

O saldo final de caixa representa o recurso disponivel que havera no final do
periodo, ap6s toda a movimentacdo (saldo inicial + entradas — saidas). Este é o
principal ponto a ser analisado pelo gestor financeiro, pois caso 0 mesmo seja
negativo, representa que a empresa nao tera recurso suficiente para honrar suas
obrigacdes. Portanto, quanto antes o gestor financeiro conhecer este cenario, mais
tempo habil tera para buscar recurso de terceiros ou negociar prorrogacbes de

pagamentos com fornecedores.

Segundo Karkotli (2008), o Fluxo de Caixa é importante para a empresa:



a) Avaliar alternativas de investimentos;

b) Avaliar e controlar ao longo do tempo as decisdes importantes que sao
tomadas na empresa, com reflexos monetarios;

c) Avaliar a situacao presente e futura do caixa da empresa posicionando-as para
que nao chegue a situacdes de liquidez;

d) Certificar que os excessos momentaneos de caixa estdo sendo devidamente
aplicados.

Apesar das vantagens apresentadas acima, o autor também discorre sobre as
limitagdes desta ferramenta:

a) Em relac&o ao planejamento, os erros cometidos pelo administrador financeiro
relacionam-se as estimativas do fluxo de caixa, as quais dependem da precisao
das projecdes de vendas que lhe servirdo de base para todo o sistema
or¢camentario global,

b) Apresentara restricbes por parte de alguns grupos da empresa, quanto as
mudancas de planejamento e de controles orgcamentarios, portanto, o
orcamento devera ser implantado com inteligéncia e compreensao do pessoal
envolvido, pois, caso contrario, este sistema podera causar situagdes de
dificuldades para a empresa;

c) Havera sempre a necessidade de comparar os resultados obtidos com os
projetados pela empresa, visando o melhor planejamento de ingressos e de
desembolsos de caixa futuros;

d) As constantes oscilagcdes de mercado poderao prejudicar o desempenho do
fluxo de caixa da empresa, em funcéo das variagcoes nas atividades econémico-

financeiras para o periodo planejado.

Desta forma, € fundamental que o gestor financeiro conheca os fatores criticos,
internos e externos, que possam alterar o ciclo financeiro da empresa, e busque

antecipar acdes que possam prevenir ou reduzir o impacto dessas oscilacoes.



CONSIDERACOES FINAIS

O Fluxo de Caixa é uma ferramenta fundamental para o controle das
movimentacdes de recursos financeiros, ou seja, da gestédo financeira da empresa.
Em mercados competitivos e cheio de imprevisibilidades, o Fluxo de Caixa é crucial
para manter a liquidez da empresa e gerar retorno financeiro aos investidores.

Todo gestor financeiro deve utilizar esta ferramenta como instrumento
gerencial, sabendo manusea-la com maxima precisdo, afim de analisar as
necessidades de capital de giro e possibilidades de realizar aplicacées financeiras dos
excedentes de caixa.

O Fluxo de Caixa Projetado deve ser elaborado com tempo suficiente para ser
analisado, permitindo que o gestor financeiro tenha maior espago de tempo para
buscar recursos de terceiros, negociar prazo com fornecedores e acionar o
departamento comercial, afim de fomentar as vendas com recebimentos antes de
periodos criticos.

Com o passar dos periodos, o gestor devera fazer o comparativo do Fluxo de
Caixa Projetado com o que de fato aconteceu no periodo, ou seja, o Realizado. Esta
comparagao é fundamental para minimizar diferencas em previsdes futuras, criando
um banco de informacdes financeiras de extrema utilidade.

Outro aspecto que pode auxiliar na otimizacao do Fluxo de Caixa é a ligacao
com o sistema de informagdes da empresa, conhecido como ERP. Alguns softwares
nao possuem modulo de Fluxo de Caixa ou relatérios com essa finalidade, porém
conexodes de banco de dados do ERP com softwares de planilhas eletrénicas podem
ser desenvolvidas, deixando o Fluxo de Caixa automatizado e com informag¢des em
tempo real.

Desta forma, conclui-se que uma empresa, mesmo que lucrativa, pode passar
por dificuldades financeiras e até mesmo encerrar suas atividades, caso nao tenha
uma boa gestdo de fluxo caixa, o que enaltece a importancia da utilizacdo desta

ferramenta.
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