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RESUMO

JESUS, Wilson Kleber. O Planejamento de Fluxo de Ca ixa para a sobrevivéncia das
micro e pequenas empresas Toda empresa para administrar seus custos e receitas de
modo eficaz, precisa se mostrar capaz de inovar quanto as ferramentas de controle
financeiro, sendo o fluxo de caixa a mais utilizada no meio empresarial. Com o tema fluxo
de caixa, a pesquisa objetiva evidenciar a importancia desta ferramenta para uma boa
administragdo financeira. Para elaborar o fluxo de caixa, sdo necessarias as projecfes de
receitas, custos e despesas, e também o levantamento dos investimentos e fontes de
financiamento. Sabe-se que os tempos estdo dificeis e a concorréncia briga por mais
clientes, por isso se faz necessario gerenciar com competéncia todos 0s recursos
financeiros disponiveis. A crescente complexidade do processo administrativo leva os
gestores de negécios a buscarem alternativas para superar os desafios encontrados no
cotidiano empresarial. No entanto, é preciso estar em constante busca de aperfeicoamento
e conhecer as novas ferramentas, assim como estar atento em relagdo ao mercado
financeiro para melhor controlar o fluxo de caixa de uma empresa.

Palavras-chave : Fluxo de Caixa; Administracdo; Planejamento Financeiro; Método Direto;
Empresa
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1.INTRODUCAO

O planejamento financeiro estabelece o modo pelo quais os objetivos podem
ser alcancados. Manter o controle financeiro é de suma importancia para qualquer
empresa.

O fluxo de caixa é um instrumento que possibilita o planejamento e o
controle dos recursos financeiros de uma empresa, auxiliando no processo decisorio
de uma organizacgéao, visando sempre atingir os objetivos esperados.

Para que uma empresa possa administrar suas entradas e saidas de
recursos, € indispensavel que ela utilize ferramentas de controle financeiro, sendo o
“Fluxo de Caixa” uma das mais utilizadas entre o meio empresarial .

Contextos econdmicos modernos de concorréncia de mercado exigem das
empresas maior eficiéncia na gestdo financeira de seus recursos, ndo cabendo
indecisbes sobre o que fazer com eles. Uma boa gestdo dos recursos financeiros
reduz substancialmente a necessidade de capital de giro, promovendo maiores
lucros pela reducéo principalmente das despesas financeiras e € essa a finalidade
do fluxo de caixa.

O numero de pequenas empresas estd aumentando gradativamente, e
muitas delas ndo tém ferramentas eficaz para seu controle financeiro, com isso
torna-se importante a implantacdo de um Fluxo de Caixa, para nortear o gestor a:
controlar melhor seus recursos financeiros; melhorar as tomadas de decisdes e
honrar seus compromissos curto e a longo prazo.

O objetivo deste trabalho é demonstrar a importancia do Fluxo de Caixa no
planejamento financeiro de uma micro empresa de servicos contabeis, que nao
dispbe de um fluxo de caixa. Nesta perspectiva, procurar-se-a mencionar as

possiveis falhas nas informacdes registradas no regime de caixa atual.

1.1 SITUACAO PROBLEMA

A maioria das empresas é fundada por empresarios que conhecem
profundamente a funcdo técnica dos negoOcios que dirigem, mas atribuem

importancia unitaria a funcdo administrativa ou gerencial. Eles acreditam que



produzindo bens de alta qualidade e demanda firme, estdo dispensados de
dedicarem tempo a boa administracdo ou mesmo de contratarem alguém apto para
fazé-lo em seu lugar.

Para uma organizacdo funcionar bem, € necessario que exista um controle
efetivo do caixa. Muitos se utilizam do fluxo de caixa, pois € uma ferramenta que
fornece dados importantissimos sobre a situacdo da empresa atual.

Ao elaborar o fluxo de caixa, que € uma projecdo de receitas e despesas
que afetam diretamente o bom desempenho da empresa, o administrador podera
tomar as decisGes cabiveis, em relagdo ao excedente de caixa, a falta de caixa, ou
mesmo mantendo a ordem das coisas.

Pode-se dizer que a empresa que possui controle de forma detalhada que
permita analise podera ser considerada organizada, pois tais informacdes permitem
ao gestor acompanhar o desenvolvimento de seu empreendimento, a controlar,
planejar, analisar, projetar possibilitando um bom resultado.

Com o crescimento das pequenas empresas, cada vez mais se torna
necessario o uso de controles e informacdes contabeis, sendo o fluxo de caixa um
instrumento importante que fornece diversos tipos de controles de facil entendimento

e eficacia.

1.2 QUESTAO DE PESQUISA

Dentro da perspectiva da Administracao financeira atual temos dois tipos
intermediadores do controle do fluxo de caixa, de uma empresa sao eles os
métodos: direto e indireto, sabendo que os dois métodos possuem vantagens e
desvantagens, o que pretender-se neste presente estudo monografico € conceitua-
los de forma sucinta e concisa. Para justificar o presente estudo formulou-se a
seguinte probleméatica: Qual a importancia do fluxo de caixa no Planejamento

Financeiro de uma Empresa?

1.3 OBJETIVOS



1.3.1 OBJETIVO GERAL

Evidenciar a importancia do fluxo de caixa, a fim de controlar com mais

eficiéncia os recursos financeiros em micro e pequenas empresas.

1.3.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS

* Revisar na Literatura os conceitos de: Administracéo e Planejamento
financeiro; Fluxo de Caixa; Método Direto e Método Indireto;

e Analisar a importancia do Planejamento Contabil;

e Avaliar a importancia do Fluxo de Caixa nas empresas;

* Analisar as vantagens e as desvantagens do Método Direto e do
Método Indireto;

e Analisar, através de um estudo de caso, as dificuldades do setor
financeiro de uma empresa contabil, que ndo dispbée de um fluxo de
caixa. Nesta perspectiva, procurar-se-a mencionar as possiveis falhas

nas informacdes registradas no regime de caixa atual.

1.4 JUSTIFICATIVA

O tema escolhido foi definido tanto pela importancia teérica quanto pratica,
tendo a percepcédo de que existem falhas, no que diz respeito a administragéo
financeira das empresas.

Diante deste estudo, pretende-se conhecer melhor a area financeira em
fluxo de Caixa e adquirir conhecimento suficiente para implantar na empresa
prestadora de servicos contabeis, um novo método para controle de caixa, que seja

eficaz para suprir as necessidades que hoje existem dentro da empresa.



Sabe-se que o tema parte da importancia do fluxo de caixa como
instrumento de gerenciamento financeiro, onde melhor evidencia a estimativa da
liquidez como ponto relevante na tomada de decisoes.

O acirramento da competitividade no mercado exige das empresas maior
eficiéncia na gestdo financeira de seus recursos, principalmente em tempos de
globalizacdo da economia, a qual vem exigindo bens e servicos das empresas, a
custos e precos menores, com melhor qualidade. Isto requer do administrador
financeiro, tomado de decisdes rapidas, eficientes e seguro, em termos de captacao
e aplicacdo de recursos financeiros a empresa.

Mesmo nos periodos de liquidez e de mercado em expansado as empresas
nao podem descuidar da administracdo de seus recursos, pois esta desatencao
pode afetar sua saude financeira quando os recursos ficam mais escassos € 0
mercado se retrai.

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.

A gestédo do fluxo de caixa € indispensavel ainda em todo o processo de
tomada de decisdes, sendo, portanto, de fundamental importancia para a empresa,
constituindo-se numa sinaliza¢do dos rumos financeiros dos negocios.

A administracdo das empresas ndo pode se sustentar em aventuras,
expondo-se aos acontecimentos incertos futuramente, sem um minimo de
planejamento e controle financeiro, pois além do controle dos recursos financeiros é
necessario que se tenha uma avaliacdo constante dos investimentos e riscos,
visando a continua atualizacdo de suas estratégias para adequar-se a dindmica das
mudancas do sistema produtivo.

Esse estudo tem a finalidade de projetar na empresa pesquisada o fluxo de
caixa, para que a partir dai, os empreséarios tenham uma visédo de capital de giro de

caixa.



2 REFERENCIAL TEORICO

Este capitulo aborda teoricamente a importancia do fluxo de caixa em uma
empresa. Destaca 0 quanto é preciso 0 uso dessa ferramenta para a organizacao
funcionar bem, utilizando a de forma adequada aos recursos financeiros da

empresa.

2.1 ADMINISTRACAO E PLANEJAMENTO FINANCEIRO

O fluxo de caixa & uma ferramenta essencial para o administrador
financeiro, pois através dele € possivel avaliar a situacdo real da empresa naquele
momento. Quando o administrador financeiro programa as necessidades e
determina as fontes dos recursos que serdo captados, desta forma, é s6 organizar o

fluxo de caixa e passar a controla-lo (GITMAN, 2002).

2.1.1 Administracao Financeira

A maioria das empresas € fundada por empresarios que conhecem
profundamente a funcdo técnica dos negoécios que dirigem, mas atribuem
importancia secundaria a funcdo administrativa ou gerencial.

Eles acreditam que produzindo bens de alta qualidade e demanda firme,
estdo dispensados de dedicarem tempo a boa administracdo ou mesmo de
contratarem alguém apto para fazé-lo em seu lugar. O administrador financeiro é de

extrema importancia em uma empresa.

A Administracdo Financeira diz respeito as responsabilidades do
administrador financeiro numa empresa. Os administradores financeiros
administram ativamente as financas de todos os tipos de empresas,
financeiras ou néao financeiras, privadas ou publicas, grandes ou pequenas
empresas, com ou sem fins lucrativos (GITMAN, 2002, p.4).

Portanto, serd o administrador financeiro que ira cuidar das financas da

empresa, que ir4 analisar os resultados e a necessidade de mudancas, a fim de



obter a continuidade da empresa, sempre visando resultados positivos. A
administracdo financeira é o centro de tudo em uma empresa.

De acordo com Ross, Westerfield e Jaffe (2002 p.21), na gestdo de uma
empresa, o administrador financeiro precisa encontrar respostas para trés tipos de
perguntas importantes. Em primeiro lugar que investimentos em longo prazo deve a
empresa fazer? Essa é a decisdo de investimento. Em segundo lugar, como podem
ser levantados 0s recursos para os investimentos escolhidos? Essa é a deciséo de
financiamento. E, em terceiro lugar, como a empresa deve gerir suas atividades
monetarias e financeiras no dia-a-dia? Essas decisfes envolvem o processo de
financiamento em curto prazo e preocupam-se com o capital de giro liquido.

A boa administracdo financeira envolve a boa administracdo dos ativos e
passivos de uma empresa. O administrador financeiro deve observar a relevancia de
investimentos em longo prazo, 0S recursos para manter esses investimentos, como e
de que forma financia-los e como fazer para manter o capital de giro da empresa,
pois, sera o capital de giro que ira cobrir oS compromissos em curto prazo.

A administracdo do capital de giro esta diretamente relacionada as decisfes
financeiras da empresa, principalmente para a conservacgéo da liquidez, bastante util

para o obter o sucesso financeiro de uma empresa.

A economia brasileira esta em fase de consolidacdo soberana.
Experimenta baixas taxas de inflacdo. A sobrevivéncia da empresa
depende do grau do acerto da gestdo financeira. E imperioso que todo
numerario disponivel ou a receber seja bem empregado (ZDANOWICZ,
2000, p. 19).

O administrador financeiro deve estar bem preparado para administrar uma
empresa, ele deve estar alinhado as mudancas que ocorrem no mercado
diariamente, para assim, ndo cometer imprudéncias e colocar em risco a vida de
uma empresa.

Os autores, acima citados, concordam que o administrador financeiro, com
base na administrag&o financeira, deve ser cuidadoso ao empregar 0S recursos que
a empresa possui.

As mudancas ocorrem com uma grande velocidade e cabe ao administrador
financeiro estar sempre atualizado, para que se possa tomar as decisbes mais

adequadas em dado momento.



A mé& administracdo das financas de uma empresa pode leva-la a faléncia,
acarretando vérias complicacbes desde a empresa em si, atingindo, em certos
casos, até aos socios desta.

“Acreditamos que a tarefa mais importante de um administrador financeiro
seja criar valor nas atividades de investimento, financiamento e gestdo de liquidez
da empresa” (ROSS, WESTERFIELD e JAFFE, 2002. p. 26).

O rumo que a empresa ira tomar esta nas maos do administrador financeiro.
As decisfes serdo tomadas por ele, no caso de investimentos, ele tera que analisar
inUmeros fatores, como determinar aonde serdo aplicados o0s recursos financeiros
existentes, se sera para aplicagdo em ativo circulante, realizavel a longo prazo ou
permanente, levando em consideracdo os riscos e o retorno deste investimento.

O administrador financeiro tera que observar também, se ha a necessidade
de captagdo de recursos em instituicdes financeiras.

Mesmo assim, analisando todos estes pontos relevantes, ainda terd que
levar em consideracao, se estes investimentos mediante a captacdo de recursos em
instituicdes financeiras, ndo irdo esgotar o capital de giro da empresa.

Pois, para haver liquidez ou solvéncia na empresa, € necessario manter o

capital de giro, para cumprir com seus Compromissos a curto prazo.

O papel do contador é fornecer dados consistentes e de facil interpretacdo
sobre as operacGes passadas, presentes ou futuras da empresa. O
administrador financeiro utiliza esses dados, na forma como se apresentam
ou apos realizar alguns ajustes, e 0s toma como um importante insumo ao
processo de tomada de decisdo (GITMAN, 2002, p. 13).

O administrador financeiro ndo pode simplesmente achar que deve ser de
um jeito ou de outro, mas ele tem que ter em méaos informagcdes que comprovem a
real situacdo da empresa e muitas vezes se faz necessario avaliar o0 que ocorreu no
passado daquela empresa, para poder comparar com 0 presente e tracar metas
futuras.

Nos dias de hoje, ndo é somente o administrador que toma decisdes, mas
também o contador, que além de gerar informacfes fiscais, niumeros e papéis,
também passou a gerar informacdes gerenciais, capaz de auxiliar e sugerir solucdes

praticas e inteligentes a seus clientes.



2.1.2 A importancia do Planejamento

De acordo Araujo e Holanda (2004, p.44), a importancia do planejamento
fundamenta-se, pois ele podera indicar antecipadamente as necessidades de
numerario para o atendimento dos compromissos que a empresa costuma assumir,
considerando os prazos para serem saldados.

Os autores ressaltam que o planejamento propicia que o administrador
financeiro verificar se podera realizar aplicacdes a curto prazo com base na liquidez,
na rentabilidade e nos prazos de resgate.

Nesta seguinte Otica, entende-se que, através do planejamento do fluxo de
caixa as empresas podem gerenciar os recursos de forma a prever gastos,
aguisicdes ou investimentos.

Segundo Araujo e Holanda (2004, p.19), o prazo de planejamento do fluxo
de caixa variara de acordo com o tamanho e o ramo em que se esteja situado a

empresa. De acordo com os autores:

Em geral, quando as atividades estdo sujeitas a grandes oscilacbes, a
tendéncia é para estimativas com prazos curtos (diario, semanal, mensal),
enquanto as empresas que apresentam volume de vendas estavel,
preferem projetor o fluxo de caixa para periodos longos (trimestral,
semestral ou anual). A finalidade do planejamento também influi no periodo
abrangido pelo mesmo. Por exemplo, para um programa de investimento
intensivo por parte da empresa, torna-se conveniente um planejamento
mais detalhado, referente a um prazo menor, para se dar uma idéia
aproximada da projecdo de saldos mensais durante o exercicio social.
(ARAUJO E HOLANDA, 2004, p.19).

Nesta vertente entende-se essencial que o planejamento acompanhe as
tendéncias e as flutuacées do mercado no qual esta inserido, ou seja, planejamentos

com longos prazos podem apresentar estimativas erroneas.

Sobre esta necessidade Zdanowicz, 2002 , p.128 conceitua:

E importante a empresa trabalhar com um planejamento minimo para trés
meses. O fluxo de caixa mensal devera, posteriormente, transformar-se em
semanal e este em diario. O modelo diario fornecera a posigdo dos recursos
em funcdo dos ingressos e desembolsos de caixa, constituindo-se em
poderosos instrumentos de planejamento e controle financeiros para a
empresa.



Em relacdo ao planejamento do fluxo de caixa a longo prazo? eles
necessariamente nao precisam apresentar muitos detalhes, pois tem em vista

apenas relacionar alteracdes significativas nos futuros saldos de caixa da empresa.

De acordo com os planos de acao aprovados pela cupula diretiva, deverédo
resultar de expansdo ou modernizacdo da capacidade de producdo e/ou
comercializagdo, lancamento de novas linhas de produtos e crescimento
almejado da empresa dentro de um ou trés anos, ou em um futuro préximo.
(ARAUJO E HOLANDA, p.20, 2004).

De acordo com Weston (2000, p.135) outras vertentes que devem ser
observadas no planejamento a longo prazo séao prever a inclusdo no planejamento
de caixa o montante dos empréstimos ou financiamentos com que a empresa devera
contar a curto, médio, ou longo prazos; prever aumento de capital social, mediante
aproveitamento de reservas ou subscricdo de novas acdes; analisar os efeitos que
cada uma dessas maneiras de obter maiores recursos tera na estrutura do capital da
empresa; determinar para a alta administragdo os projetos que poderdo ser
executados de acordo com os planos, quais serédo adiados ou alterados.

Frezatti (1999, p.50) pontua que quem nédo planeja o seu futuro torna-se
mais vulneravel as oscilagdes e mudancas no mercado. Gasta mais tempo, energia,
trabalho e dinheiro enfrentando problemas que poderiam ter sido antecipados.

J& Ross (2000, p.15) cita que ndo basta cuidar da reducdo de custos e da
eficientizacdo dos processos, o que toda empresa preocupada, de fato, com o seu
futuro vem fazendo. Logo, entende-se que essa € uma condicdo necessaria, mas
ndo é suficiente. Para reforcar sua capacidade de competir e, em ultima analise,
suas chances de sobrevivéncia, a empresa precisa de uma estratégia consistente.

O Planejamento Estratégico deve ser feito pelo menos uma vez ao ano, de
preferéncia no final ou no inicio de cada exercicio, para tracar os objetivos e as
metas do ano seguinte ou do que se inicia, definindo um projeto consistente para a
organizacdo (FREZATTI,1999, p.56)

De acordo com a assertagcdo do autor compreende-se que ao adotar essa
ferramenta de gestédo, é possivel conhecer suas forcas e fraquezas; identificar as
ameacas e oportunidades do mercado; e, a partir dai, definir prioridades e planejar

aches.ja que é impossivel prever com exatiddo, a idéia deve ser: esteja preparado



10

para qualquer futuro. E para estar preparado para qualquer futuro, é indispensavel

ter uma estratégia consistente.

2.1.3 Planejamento estratégico

A melhor forma de pensar no futuro e orientar o seu negdcio, é planejando.

O planejamento estratégico € uma ferramenta (til para a gestdo das
organizacdes que contém decisfes antecipadas sobre a linha de atuacdo a ser
seguida pela organizacdo no cumprimento de sua missdo. Com a utilizacdo desta
ferramenta a empresa consegue tomar decisbes para enfrentar ameacgas e

aproveitar as oportunidades encontradas no seu ambiente.

De acordo com Welch (1996, p.15) a estratégia €, basicamente, o conjunto
de opcdes consistentes que uma empresa decide adotar para se orientar em direcéo
ao futuro. O autor menciona que sem uma estratégia consistente, a empresa fica,
"como uma folha seca, ao sabor dos ventos da concorréncia”.

Welch (1996, p.20) ressalta que o planejamento estratégico ndo pode prever
todos 0s possiveis riscos que uma empresa possa enfrentar, porém se ele for
aplicado com eficacia pode ser um instrumento intermediario na busca de possiveis
alternativas para provaveis problemas.

O Planejamento estratégico segundo Mosimann (1999, p.20) é a
"ferramenta” gerencial que permite a formulacdo de uma estratégia. Primeiro,
estuda-se o mais profundamente possivel o desempenho passado da empresa e
projeta-se o desempenho futuro. Em seguida, constroem-se cenarios possiveis e se
escolhe um deles para servir de referéncia. Com o cenario de referéncia escolhido,
faz-se a avaliacdo estratégica da empresa (a famosa matriz SWOT —
oportunidades, ameacas, forcas e fraquezas), tendo como referéncia o que a
empresa quer ser (visdo) dentro de um determinado horizonte de tempo (5, 10, 15
anos, por exemplo). Depois, definem-se os objetivos bésicos a serem alcancados
dentro de um periodo de tempo menor do que o definido na visdo (constrdi-se, com
isso, uma espécie de "degrau” para alcancar os objetivos de médio e longo prazos).
Por fim, sdo estabelecidas as a¢cfes necessérias para alcangar o objetivo estratégico
de curto prazo, bem como a forma de acompanhar e ajustar o que foi planejado.
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O planejamento estratégico, conforme Andion e Fava (2002, p. 27) € um
importante instrumento de gestdo para as organizagOes na atualidade. Constitui
uma das mais importantes funcdes administrativas e é através dele que o gestor e
sua equipe estabelecem os parametros que vao direcionar a organizacdo da
empresa, a conducao da lideranca, assim como o controle das atividades. O
objetivo do planejamento é fornecer aos gestores e suas equipes uma ferramenta
gue os deixem munidos de informacdes para a tomada de decisdo, ajudando-os a
atuar de forma pro-ativa, antecipando-se as mudancas que ocorrem no mercado em

que atuam.

Estes autores apontam que saber utilizar o instrumento do planejamento de
forma coerente, adaptando-os a realidade da empresa e as suas necessidades,
pode ser entdo uma excelente arma competitiva. Para utiliza-la eficazmente, é
importante que os gestores conhecam bem cada um dos seus elementos do
planejamento e suas fungdes, assim como as mudancas que estdo ocorrendo no
contexto competitivo, as quais estdo influenciando na prépria pratica do

planejamento e lancando alguns desafios para a sua gestao nas empresas.

De acordo com as palavras de Welch (1996, p. 20):

[...] Nao é possivel saber e ndo importa qual sera o futuro, a Unica coisa
relevante é ter a capacidade de responder a pergunta: o que faremos
acontecer?.” Saber responder a essa pergunta é, em suma, ter uma
estratégia, para aquele cenario.

Wright, Kroll e Parnell (2000, p. 37) salientam que uma vez a estratégia
planejada seja implementada, freqiientemente ira requerer modificagcbes a medida
que as condicbes ambientais ou organizacionais modificam-se. Essas mudancas
sdo sempre dificeis, ou mesmo impossiveis de prever. Na verdade, é rara a
situacdo em que a alta administracdo é capaz de desenvolver um plano estratégico
de longo prazo e implementa-lo por varios anos sem qualquer necessidade de

modificacdes.

N&ao ha um modelo fechado, mas o Planejamento Estratégico usualmente
passa por quatro fases: (MOSIMANN,1999, p.21)

1. Avaliacdo Estratégica. Identificacdo dos principais aspectos
facilitadores (oportunidades) e dificultadores (ameacas) encontrados
no ambiente externo. E também na identificacdo dos aspectos
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facilitadores (forcas) e dificultadores (fraquezas) encontrados no
ambiente interno da empresa.

2. Definicho das Prioridades. Consiste basicamente em
responder a pergunta: o que nao pode deixar de ser feito pela
empresa para fazer frente as ameacas e as fraquezas e para
potencializar as oportunidades e as forcas?

3. Programacdo das Acdes. Deve-se definir como fazer (as
acBes necessarias), quem vai fazer (0os responsaveis por sua
realizagcdo), quando vai ser feito (os prazos de realizacdo) e quanto
vai custar (os recursos financeiros necessarios).

4. Monitoragdo. O acompanhamento permanente das etapas
anteriores € que vai garantir os bons resultados.

Se adequadamente elaborado, aplicado e monitorado, comegando logo no
inicio do ano, o Planejamento Estratégico, embora nao seja por si sO garantia de
sucesso, pode fazer a diferenca para a empresa porque fornece um 'norte’ de
referéncia para os responsaveis por sua conducéo, muito util em épocas turbulentas,
logo dentro desta vertente, o Planejamento Estratégico permite a constru¢cdo de um
projeto comum, que pode ser visualizado e compartilhado por todos os integrantes

da equipe responsavel pela gestdo da empresa.

2.1.4 Planejamento Financeiro

Para elaborar um planejamento financeiro, deve-se levar em consideracéo
dois pontos igualmente importantes, qual o tempo, o prazo de espera necessario
para alcancar as metas desejadas e 0 que isso vai trazer de retorno para a empresa.

“O planejamento financeiro estabelece o método pelo qual as metas
financeiras devem ser atingidas. Possui duas dimensdes: prazo e nivel de
agregacao” (ROSS, WESTTERFIELD e JAFFE, 2002, p. 589).

Quanto maior prazo requerer o planejamento, presume-se que 0 retorno
sera maior. E, quanto maior o retorno deste planejamento, maior o cuidado que tera
gue se tomar ao elaborar o planejamento financeiro.

Gitman (2002 p.14) explica que analise e planejamento financeiro dizem
respeito a transformagcédo dos dados financeiros, de forma que possa ser utilizado
para monitorar a situacdo financeira da empresa, fazer uma avaliacdo da

necessidade de se aumentar ou reduzir, dos financiamentos requeridos.



13

Essas funcbes englobam todo o balanco patrimonial, assim como a
demonstracdo do resultado do exercicio e outros demonstrativos contabeis. Embora
essas atividades pairem fortemente em demonstrativos financeiros elaborados com
base no regime de competéncia, seu objetivo fundamental é avaliar o fluxo de caixa
da empresa e desenvolver planos que assegurem que 0S recursos adequados
estardo disponiveis para o alcance dos objetivos.

O objetivo do planejamento financeiro € fazer com que todas as ferramentas
necessarias para o alcance das metas tracadas para a empresa, estejam ao
alcance, pois numa empresa com fins lucrativos, é preciso tomar decisdes que
aumentem o valor da agcéo ou, em termos mais gerais, aumentem o valor do capital
dos proprietérios.

A esse respeito Leitner (apud MARION, 1999) afirma que as empresas
sempre dependeram das analises financeiras; hoje elas esperam que o0s
administradores também assumam o papel de estrategistas corporativos, com a
preocupacdo de garantir que as decisbes empresariais estratégicas sejam
otimizadas.

O que o administrador deseja saber € a real situagdo da empresa, para isso
o planejamento financeiro mais adequado é realizado com base no fluxo de caixa.

Pois, é o fluxo de caixa que ira demonstrar onde estdo sendo aplicados os
recursos da empresa, se ela possui um nivel desejado de caixa, mostrando com
mais clareza se had a necessidade de realizar modificacbes no planejamento
financeiro da empresa, a fim de evitar prejuizos, desta forma, tendo tempo habil de
tomar as decisfes mais adequadas para aquele momento.

Zdanowicz (2000) considera que certas politicas gerais, que sdo adotadas
por algumas empresas, podem afetar o nivel desejado de caixa, de valores a
receber e de estoques. Além disso, o administrador financeiro é responsavel pelo
estabelecimento de politicas que influenciam o volume de ingressos no caixa e na
acumulacéo de valores a receber, da mesma forma, os desembolsos de numerario,
de resgates dos valores a pagar e da reposicdo de estoques em niveis compativeis
com a atividade operacional da empresa.

Além de conferir e avaliar os resultados, o administrador financeiro também
€ responsavel por adotar politicas de controle de caixa que sejam compativeis com a

atividade operacional da empresa.
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O administrador deve conhecer muito bem, as necessidades da empresa na
qual trabalha, para medir a necessidade de entradas e saidas do caixa, assim como
0s estoques e todo o resto, que esteja ligado ao setor financeiro da empresa.

O bom desempenho da empresa, esta diretamente relacionado ao bom
desempenho do administrador financeiro, de formar estratégias que se revertam em
resultados positivos.

“Assim como as empresas diferem em termos de tamanho e produtos, 0s
planos financeiros ndo s&o idénticos para todas as empresas” (ROSS,
WESTERFIELD E JAFFE, 2002, p. 590).

Para cada ramo de atividade existe um planejamento especifico. Um
planejamento que serve para uma fabrica de sorvetes, obviamente ndo servira para
uma fabrica de biscoitos.

Uma fabrica de sorvetes tem a questao da sazonalidade, pois o forte das
vendas ocorre nas épocas mais quentes e ja a fabrica de biscoitos, as vendas séo
continuas, pois as vendas ndo dependem da sazonalidade, mas sim de outros
fatores que podem influenciar diretamente nas vendas.

Ross; Westerfield e Jaffe (2002), afirmam que existem fatores a serem

analisados para elaborar um modelo de planejamento financeiro, que podem ser:

« Provisdo de Vendas: todos os planos financeiros exigem uma
provisdo de vendas. Previsdes de vendas exatas ndo sdo possiveis,
porque as vendas dependem do comportamento futuro e incerto da
economia. As empresas podem obter ajuda, para esse fim, de
empresas especializadas em projegcbes macroecondmicas e
setoriais.

» Demonstracdes Projetadas: o plano financeiro contera projecdes de
balanco, demonstracdo de resultado e demonstracdo de origens e
aplicacoes. Essas sao as chamadas demonstracdes projetadas.

* Necessidades de Ativos: O plano descrevera os gastos de capital
projetados. Além disso, discutira as aplicacdes propostas de capital
de giro liquido.

* Necessidade de Financiamento: O plano contera uma sesséo
tratando de esquemas de financiamento. Esta parte do plano deve

discutir a politica de dividendos e a politica de endividamento. As
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vezes, as empresas pretenderdo aumentar seu capital vendendo
novas acdes. Nesse caso, 0 plano devera considerar os tipos de
titulos a serem vendidos e os métodos mais apropriados de
emissao;

* Variavel de Fechamento: Suponhamos que um autor de um plano
financeiro projete o crescimento das vendas, dos custos e do lucro
liguido a uma dada taxa 1. Suponhamos ainda, que deseje que 0s
ativos e passivos cresgcam a uma taxa diferente 2. Essas duas taxas
diferentes de crescimentos podem ser incompativeis, a menos que
uma terceira variavel também seja ajustada. Por exemplo, sO podera
haver compatibilidade entre as diversas variaveis se 0 namero de
acOes crescer a uma taxa diferente, 3. Nesse exemplo, o
crescimento do numero de acbBes é tratado como variavel de
fechamento. Ou seja, o crescimento do numero de acbes €
escolhido de modo a fazer com que a taxa de crescimento de itens
da demonstracdo de resultado seja compativel com o crescimento
de itens do balanco. Surpreendentemente, mesmo que os itens da
demonstracdo de resultado crescam a mesma taxa dos itens do
balanco, essa compatibilizacdo s6 pode ser conseguida fazendo
com que O numero de acdes cresca a uma outra taxa.
Evidentemente a taxa de crescimento do numero de acbes néo
precisa ser a variavel de fechamento. Seria possivel fazer com que
os itens da demonstracdo de resultado crescessem a taxa 1, e 0s
ativos, as dividas a longo prazo e o numero de ac¢des crescessem a
2. Nesse caso a compatibilidade entre 1 e 2, poderia ser conseguida
fazendo com que o endividamento a curto prazo crescesse a taxa 3;

« Premissas Econbmicas: O plano deve enunciar explicitamente o
ambiente econdmico que a empresa espera vigorar durante o prazo
do plano. Entre as premissas econdmicas a serem feitas deve pelo

menos haver alguma sobre a taxa de juros.

O modelo de planejamento financeiro deve ser o mais completo possivel.
Deve-se levar em consideracdo as vendas, que ndo sdo exatas, estdo sempre

variando, a situacdo econdmica no momento, as aplicacbes do capital de giro, a
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necessidade de financiamento, os tipos de financiamento, os indices de crescimento
e a taxa de juros.
Séo fatores decisivos para elaborar um planejamento financeiro. Sao fatores

importantes para serem analisados e sO entdo tomar decisdes.

O administrador financeiro deve pér em funcionamento as disponibilidades
de caixa de forma mais racional e lucrativa, por exemplo, o pagamento de
titulos dentro do periodo de desconto concedido pelo fornecedor, quando
este for atrativo e de interesse da empresa (ZDANOWICZ, 2000, p. 49).

O planejamento financeiro ndo € apenas seguir as metas pré-estabelecidas,
mas também controlar o caixa da empresa. Verificar aonde pode-se cortar custos,
diminuir despesas, isso pode significar uma diminuicdo de despesas financeiras, no
caso dos juros. E de contra partida havera uma receita, que dependendo do valor
podera ser expressiva.

Conforme Zdanowicz (2000, p. 50), “Para que o fluxo de caixa apresente
eficiéncia durante a sua execucao, devera considerar as funcdes de planejamento e
controle de todas as atividades operacionais da empresa para o periodo que esta
sendo projetado”.

O administrador financeiro deve perceber que o planejamento e controle
devem ser aplicados, ndo sé ao que se refere a compras e vendas, mas também, ao
gue se refere aos financiamentos, qual o meio mais barato de financiar um ativo, o
valor dos juros, se ha como negociar descontos, prazos de pagamentos, se houver a
necessidade de postergar os prazos, se ha uma baixa do nivel desejado de caixa,
verificar o que houve, se foram as vendas que cairam, 0 que ocorreu, se ha
inadimpléncia, o que fazer para sanar estes problemas tomando as decisbes

cabiveis e retomar os objetivos tracados.

2.1.5 A importancia do controle estratégico

Em relacdo ao controle, Stoner e Freeman (1999), pontua que uma boa
definicdo de controle gerencial € o processo de garantir que as atividades realizadas
se igualem as atividades planejadas. O controle gerencial € um esfor¢o sistemético
de ajustar padrbes de desempenho com objetivos de planejamento, projetar
sistemas de feedback de informacéo, comparar o desempenho presente com estes
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padrées pré-estabelecidos, determinar se existem desvios e medir sua importancia,
e iniciar qualquer acdo necessaria para garantir que todos os recursos da empresa
estejam sendo usados do modo mais eficaz e eficiente possivel para o alcance dos
objetivos da empresa.

O autor pontua como as Etapas Basicas do Processo de Controle. De
acordo com Stoner e Freeman (1999), a maior parte dos métodos de controle pode
ser agrupada em quatro tipos: controles pré-acdo, controles de direcdo, controles
passa/ndo passa ou de triagem, e controles pés-acdo. Como mostra a figura abaixo,
cada tipo de controle afeta uma fase ligeiramente diferente das operacdes — o

processamento dos insumos em produtos.

» Controles pré-acéo (ou controles prévios). Método de controle
destinado a garantir que os recursos humanos, materiais e
financeiros tenham sido orcados.

* Controles de direcdo (ou controles cibernéticos ou controles de
antecipacao ou ainda controles de feedfoward). Método de controle
destinado a detectar desvios de algum objetivo padréo, e a permitir
medidas corretivas.

* Controles de sim/nédo ( ou controles de passa/nao passa). Método de
controle que seleciona procedimentos a serem seguidos ou
condicbes que devem ser cumpridas antes que as operacdes
continuem;

* Controles p6s-acéo. Método de controle para medir os resultados de
uma atividade completa.

Se adequadamente elaborado, aplicado e monitorado, comec¢ando logo no
inicio do ano, o Planejamento Estratégico, embora ndo seja por si sO garantia de
sucesso, pode fazer a diferenca para a empresa porque fornece um 'norte' de
referéncia para os responséaveis por sua conduc¢do, muito util em épocas turbulentas,
logo dentro desta vertente, o Planejamento Estratégico permite a construcédo de um
projeto comum, que pode ser visualizado e compartilhado por todos os integrantes
da equipe responsavel pela gestdo da empresa.

Sobre o Planejamento Chiavenato (2000) pontua que as empresas nao

trabalham na base da improvisacdo. Quase tudo neles é planejado
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antecipadamente. O planejamento figura como a primeira funcdo administrativa, por
ser exatamente aquela que serve de base para as demais fungdes. O planejamento
€ a funcédo que determina antecipadamente quais sdo os objetivos que devem ser
atingidos e como se deve fazer para alcanca-los. Trata-se, pois, de um modelo
tedrico para a acao futura.

Comeca com a determinagdo dos objetivos e detalha os planos necessérios
para atingi-los da melhor maneira possivel. Planejar é definir os objetivos e escolher
antecipadamente o melhor curso de ac¢éo para alcanca-los.

O planejamento define onde se pretende chegar, o que deve ser feito,

guando, como e em que sequUéncia.

a. [Estabelecimento de Objetivos

O planejamento é um processo que comecga com 0s objetivos e define os
planos para alcanca-los. O estabelecimento dos objetivos a serem alcancados é o
ponto de partida do planejamento. A fixacdo dos objetivos € a primeira coisa a ser
feita: saber onde se pretende chegar para se saber exatamente como chegar até la.

Objetivos sao resultados futuros que se pretende atingir. Sao alvos
escolhidos que se pretende alcancar dentro de um certo espago de tempo,
aplicando-se recursos disponiveis ou possiveis. Assim, 0s objetivos sdo pretensdes
futuras que, em vez de alcancadas, deixam de ser objetivos para se tornarem
realidade.

As empresas buscam alcancar varios objetivos ao mesmo tempo. Assim, ha
uma hierarquia de objetivos, pois alguns deles sdo mais importantes e predominam
sobre os demais. Na realidade, existem objetivos da empresa como um todo, de

cada uma das suas divisbes ou departamentos e de cada especialista.

b. Desdobramento dos Obijetivos

Os objetivos das organizagOes podem ser visualizados em uma hierarquia
que vai desde os objetivos globais da organizacdo (no topo da hierarquia) até os
objetivos operativos ou operacionais que envolvem simples instrucdes para a rotina

cotidiana (na base da hierarquia).
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Em consequéncia da hierarquia de objetivos surgem os desdobramentos dos
objetivos. A partir dos objetivos organizacionais, a empresa pode fixar suas politicas,
diretrizes, metas, programas, procedimentos, métodos e normas. Enquanto os
objetivos organizacionais sdo amplos e genéricos, a medida que se desce nos seus

desdobramentos, a focalizagao torna-se cada vez mais restrita e detalhada.

c. Abrangéncia do Planejamento

Existe uma hierarquia do planejamento, ou seja, existem trés niveis de

planejamento: o planejamento estratégico, o tatico e o operacional.

1. Planejamento estratégico: € o mais amplo e abrangente. Suas principais

caracteristicas sao:

+ E projetado em longo prazo, tendo seus efeitos e conseqiiéncias
estendidos a varios anos pela frente;

* Envolve a empresa como uma totalidade, abrange todos os recursos
e areas de atividade, e preocupa-se em atingir objetivos
organizacionais;

 ¢é definido pela cupula da organizacdo (no nivel institucional) e
corresponde ao plano maior ao qual todos os demais estéo

subordinados.

2. Planejamento tatico: € feito em nivel departamental. Suas

caracteristicas sao:

+ E projetado para médio prazo, geralmente para o exercicio anual.
envolve cada departamento, abrange seus recursos especificos e
preocupa-se em atingir os objetivos departamentais;

« E definido no nivel intermediario, em cada departamento da

empresa.
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Planejamento Operacional: é feito para cada tarefa ou atividade. Suas

caracteristicas sao:

+ E projetado para curto prazo, para o imediato.
* Envolve cada tarefa ou atividade isoladamente e preocupa-se com o
alcance de metas especificas.

« E definido no nivel operacional, para cada tarefa ou atividade.

Quatro tipos de planos podem ser estratégicos, taticos ou operacionais,

conforme o nivel de abrangéncia que cobrem.

1.

Procedimentos: S&ao os planos relacionados com métodos de trabalho ou
de execucdo. Quase sempre, 0s procedimentos sao planos

operacionais. Sao representados por graficos denominados fluxogramas;

Orcamentos: Sao os planos relacionados com dinheiro, seja por meio de
receita ou de despesa, dentro de um determinado periodo de tempo.
Conforme suas dimensodes e efeitos, os orgamentos sao considerados
planos estratégicos quando envolvem a empresa com uma totalidade e
abrangem um periodo longo de tempo, como é o caso do planejamento
financeiro estratégico. S&o planos taticos quando cobrem uma
determinada unidade ou departamento da empresa por médio prazo,
como é o caso dos orcamentos departamentais de despesas e que
envolvem o exercicio anual, dos orcamentos anuais de despesas e que
envolvem o exercicio anual, dos orcamentos anuais de despesas de
propaganda etc. Sao planos operacionais quando sua dimensao é local
e sua temporalidade é de curto prazo, como é o caso do fluxo de caixa,

dos orcamentos de reparos ou de manutencéo etc;

Programas ou programacdes: Sao os planos relacionados com o tempo.
Os programas geralmente se baseiam na correlacdo entre duas
variaveis: tempo e atividades que devem ser executadas. Os métodos
de programacao podem variar amplamente, indo desde programas

simples (como uma agenda) até programas complexos (como técnicas



21

matematicas ou processamento de dados utilizando um computador). A
programacao — seja ela simples ou complexa — constitui uma ferramenta
importante no planejamento. O programa mais simples € chamado
cronograma: um grafico de dupla entrada onde as linhas representam as
tarefas ou atividades e as colunas definem os periodos de tempo (horas,
dias ou meses). Os programas mais complexos sao feitos por meio de
técnicas complicadas como o PERT (Program Evaluiton Review

Technique) ou técnica de avaliacdo e revisdo de programas.

4. Regras ou regulamentos: Sao o0s planos relacionados com o
comportamento solicitado as pessoas. Especificam como as pessoas
devem se comportar em determinadas situacdes. Visam substituir o
processo decisorial individual, restringindo geralmente o grau de
liberdade das pessoas em determinadas situagcbes previstas de
antemao. Quase sempre sao planos operacionais.

Em relacédo a organizacdo Chiavenato (2000) pontua que a organizacao
como fungdo administrativa e parte integrante do processo
administrativo, significa o ato de organizar, estruturar e integrar 0s
recursos e os 6rgaos incumbidos de sua administracdo e estabelecer as
relacdes entre eles e as atribuicbes de cada um. A organizacdo € a
funcdo administrativa que consiste no agrupamento das atividades
necessarias para realizar aquilo que foi planejado. Quanto a sua
abrangéncia, a organizacdo pode ocorrer em trés niveis: ao nivel global
(desenho  organizacional), ao nivel departamental (desenho
departamental) e ao nivel das tarefas e operacdes (desenho de cargos e

tarefas).

Organizar consiste em:

1. Determinar as atividades especificas necessarias para o alcance dos
objetivos planejados (especializacao);
Agrupar as atividades em uma estrutura logica (departamentalizacéo);
3. Designar as atividades as especificas posi¢ces e pessoas (cargos e

tarefas).
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1. Organizacédo ao nivel global: € a organizacdo que abrange a empresa

como uma totalidade. E chamado desenho organizacional, que pode

assumir trés tipos: a organizacao linear, a organizagdo funcional e a

organizacao do tipo linha-staff.

2. Organizacao ao nivel departamental: € a organizacdo que abrange cada

departamento da empresa. E o chamado desenho departamental ou

departamentalizagéo.

3. Organizacdo ao nivel de tarefas e operacfes: € a organizacdo que

focaliza cada tarefa, cada atividade ou operacéo especificamente. E o

chamado desenho de cargos ou tarefas. E feito por meio da descrigéo e

analise de cargos.

Os trés niveis da organizacao:

Abrangéncia

Tipo de Desenho

Contelido

Resultante

Nivel Desenho A empresa como uma Tipos de organizacdo
Institucional Organizacional totalidade

Nivel Desenho Cada departamento Tipos de
Intermediario Departamental isoladamente departamentalizacao

Nivel

Desenho de cargos
e tarefas

Cada tarefa ou
operacao apenas

Andlise e descricdo de
cargos

Quadro 1: Trés Niveis de Organizacao

Fonte: Adaptado de Chiavenato (2000, p. 15)

Em relacdo ao controle, Chiavenato (2000) define-a como sendo uma

funcdo administrativa que como parte do processo administrativo,

7

como

0]

planejamento, organizacdo e direcdo. O controle € a funcdo administrativa que

busca assegurar se aquilo que foi planejado, organizado e dirigido realmente

7

cumpriu 0os objetivos pretendidos. O controle é constituido por quatro fases:

estabelecimento de critérios ou padrdes, observacdo do desempenho, comparacao

do desempenho com o padrdo estabelecido e acdo corretiva para eliminar os
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desvios ou variacdes. Quanto a sua abrangéncia, o controle pode ocorrer em trés

niveis: ao nivel estratégico, tatico e operacional.

O controle é um processo ciclico composto de quatro fases:

1. Estabelecimento de Padrdes ou Critérios: sdo critérios que guiam as
decisbes, balizamento que proporcionam meios para se estabelecer o
que se devera fazer e qual o desempenho ou resultado a ser aceito
como normal ou desejavel. Os padrées podem ser expressos em tempo,
dinheiro, qualidade, unidades fisicas, custos por meio de indices.

2. Observacdo do Desempenho: Para se controlar um desempenho deve-
se pelo menos conhecer algo a respeito dele. O processo de controle
atua no sentido de ajustar as operacdes e determinados padroes
previamente estabelecidos e funciona de acordo com a informagéo que
recebe. A observacdo ou verificacdo do desempenho ou do resultado
busca obter informacédo precisa a respeito daquilo que esta sendo
controlado.

3. Comparagdo do Desempenho com o Padrdao Estabelecido: Toda
atividade proporciona algum tipo de variagdo, erro ou desvio. E
importante determinar os limites dentro dos quais essa variacao podera
ser aceita como normal ou desejavel. Nem toda variagcdo exige
corregcbes, mas apenas aquelas que ultrapassam os limites da
normalidade. O controle separa o0 que € excepcional para que a correcao
se conecte unicamente nas excecdes ou desvios. A comparacdo do
desempenho com o padrédo estabelecido geralmente é feita por meio de
gréficos, relatorios, indices, porcentagens, medidas estatisticas etc.
Esses meios de apresentacdo supdem técnicas a disposi¢cao do controle
para que este tenha maior informacédo sobre aquilo que se deve ser
controlado.

4. Acdo Corretiva: O objetivo do controle é manter as operac¢des dentro dos
padrbes estabelecidos para que o0s objetivos sejam alcancados da
melhor maneira. Assim, as variacdes, erros ou desvios devem ser

corrigidos para que as operacfes sejam normalizadas. A acao corretiva
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visa fazer com que aquilo que é feito seja feito exatamente de acordo

com o0 que se pretendia fazer.

A abrangéncia do controle:

Controle Conteudo Extenséo de Tempo Amplitude
Estratégico Genérico, sintético e Longo Macroorientado.
abrangente Prazo Aborda a empresa como uma
totalidade
Tatico Menos genérico Médio Aborda cada unidade da
e mais detalhado Prazo empresa separadamente
Operacional Detalhado, especifico Curto Microorientado.
e analitico Prazo Aborda cada tarefa ou
operagdo apenas

Quadro 2: Abrangéncia do Controle
Fonte: Adaptado de Chiavenato (2000, p. 15)

Chiavenato (2000) define direcdo como sendo a funcdo administrativa que
orienta e indica o comportamento das pessoas na direcdo dos objetivos a serem
alcancados. E uma atividade de comunicacdo, motivacéo e lideranca, pois se refere
basicamente a pessoas.

Dirigir significa interpretar os planos para os outros e dar as instrugcoes sobre
como executd-los em direcdo aos objetivos a atingir. Os diretores dirigem o0s
gerentes, 0s gerentes dirigem 0s supervisores e 0S supervisores dirigem o0s
funcionarios ou operarios.

Quanto a sua abrangéncia, a direcdo pode ocorrer em trés niveis: ao nivel
global (direcdo), ao nivel departamental (geréncia) e ao nivel operacional

(supervisao).

1. Direcdo ao nivel global: é a direcdo que abrange a empresa como uma
totalidade. E a direcdo propriamente dita. Cabe ao presidente da
empresa e a cada diretor em sua respectiva area. Corresponde ao nivel
estratégico da empresa,;

2. Direcdo ao nivel departamental: € a direcdo que abrange cada

departamento ou unidade da empresa. E a chamada geréncia. Envolve o
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pessoal do meio do campo, isto €, do meio do organograma.
Corresponde ao nivel tatico da empresa;
3. Direcdo ao nivel operacional: é a direcdo que abrange cada grupo de

pessoas ou de tarefas. E a chamada supervisdo. Envolve o pessoal da

base do organograma. Corresponde ao nivel operacional da empresa.

Os trés niveis da direcéo:

Niveis da Organizagéo

Niveis da Direcao

Cargos Envolvidos

Abrangéncia

Institucional Direcéo Diretores e A empresa ou areas da
Altos Executivos empresa

Intermediario Geréncia Gerentes e pessoal do Cada departamento ou
meio de campo unidade da empresa

Operacional Superviséo Supervisores e Cada grupo de

encarregados

pessoas ou tarefas

Quadro 3: Trés niveis de diregao
Fonte: Adaptado de Chiavenato (2000, p. 16)

2.2 FLUXO DE CAIXA

O Fluxo de Caixa é um bom instrumento gerencial utilizado pela maioria das
grandes empresas. Permite ao empreendedor projetar, para determinado periodo,
suas disponibilidades e conhecer antecipadamente suas necessidades, mediante o
correto controle e acompanhamento das entradas e saidas de recursos financeiros.

Para a empresa, o Fluxo de Caixa é o principal instrumento para detectar a
capacidade de pagamento do empreendimento, ou melhor, a capacidade da
empresa gerar receitas suficientes para honrar seus compromissos em um
determinado tempo. Essa ferramenta gerencial pode perfeitamente ser adaptada e
utilizada pelo micro, pequeno e médias empresas.

Para Sobrinho (2000, p. 64) fluxo de caixa pode ser entendido como uma
sucessdo de recebimentos ou de pagamentos, em dinheiro, previstos para
determinado periodo de tempo. Dentro da matematica financeira as seéries de
pagamentos sdo objetos de uma classificacdo muito ampla e complexa, como: série

de pagamentos iguais com termos vencidos, série de pagamentos iguais com
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termos antecipados, série de pagamentos variaveis com termos vencidos e série de
pagamentos variaveis com termos antecipados.
Segundo Ching, Marques e Prado (2003, p. 78-94) as informacbes do

demonstrativo de fluxo de caixa sdo usadas para:

* Avaliar a liquidez e a flexibilidade financeira, onde liquidez refere-se
a disponibilidade de recursos para pagar obrigacdes e a flexibilidade
financeira refere-se a habilidade de a empresa financiar suas
operacdes com recursos gerados internamente oOu recursos
externos;

e Avaliar as decisdes gerenciais que levam a empresa a produzir lucro
e gerar fluxos de caixa;

« Determinar a capacidade de pagar dividendos aos acionistas e
empréstimo aos credores, pois ambos sdo interessados em receber
dividendos dos seus investimentos;

* Mostrar a relagédo entre o lucro liquido e o caixa, pois ambos andam
juntos e o lucro leva ao aumento de caixa;

e Ajudar a prever futuros fluxos de caixa, pois o valor presente dos

fluxos de caixa serve para avaliar o valor da empresa;

Para estes autores, o demonstrativo de fluxo de caixa tem trés categorias
principais: fluxos de caixa operacionais, fluxos de caixa de investimentos e fluxos de
caixa de financiamentos. As atividades operacionais sao as mais importantes; elas
estao relacionadas com as transacdes que resultam no lucro liquido e seus impactos
nas contas nas contas do circulante no balanco. Estas transacfes incluem as
entradas de caixas associadas com as receitas e as respectivas movimentagoes nas
contas do ativo circulante, ao passo que as saidas de caixa estdo associadas com
as despesas operacionais e as respectivas movimentacdes nas contas do passivo
circulante. As atividades de investimento estdo associadas com as contas do ativo
de longo prazo, por exemplo as aquisi¢cdes de equipamentos, terrenos edificios ou a
compra e venda de participacbes em outras empresas ou ainda empréstimos a
longo prazo. Ja as atividades de financiamento estéo relacionadas com as contas do

exigivel a longo prazo e do patriménio liquido; consideram o caixa necessario para
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sustentar o negoécio a longo prazo, incluindo emissdo de acdes, empréstimos e
debéntures.

Para Longo (2000, p. 44-54) comenta que o fluxo de caixa evidencia o
comportamento das entradas e desembolso de recursos, de modo a proporcionar
analises importantes sobre o comportamento da empresa quanto a sua saude
financeira. Portanto, o fluxo de caixa é um instrumento de gestdo financeira que
busca auxiliar o empresario ou responsavel pela area financeira a gerenciar
competéncias de recursos disponiveis na empresa. Toda movimentacao diaria de
entradas e saidas de recursos financeiros é resumida neste instrumento que
representa a situacdo financeira da empresa em cada momento. Assim, a empresa
poderd com base nos registros de ingressos e desembolsos de caixas futuros,
programarem antecipadamente suas necessidades de caixa, bem como dispor de
seus excedentes de caixa, em aplicacdes financeiras mais rentaveis e seguras
maximizando desta forma as aplicacdes dos proprietarios.

Portanto, podemos projetar o fluxo de caixa para “amanh@”, para a proxima
semana, para 0 més seguinte, para 0s proxXimos 6 meses ou para 0S proximos anos.

O empresario define o periodo que achar conveniente. Geralmente o fluxo
de caixa é elaborado para periodos correspondentes a um més. Entretanto, caso o
empreendedor ache mais conveniente, pode projeta-lo para intervalos quinzenais ou
semanais.

Primeiramente, deve-se saber que o fluxo de caixa é uma projecdo. E
elaborado com base em projecbes de receitas e despesas, embasadas em
informacdes plausiveis, coerentes e previsiveis, de forma a mostrar a projecdo de
uma situacao, mais proxima possivel a realidade, daquele momento futuro.

Em empresas operacionais, esse fluxo € determinado pelas vendas a prazo,
contas a pagar, salarios, impostos, etc.

Para a elaboracao de um fluxo de caixa, inicialmente, deve-se definir o prazo
desejado para fazer as projecdes de fluxo. Em seguida deve-se relacionar todas as
receitas e despesas existentes e as previstas para realizar-se as projecoes.

Para Araujo e Holanda (2004, p.45) o fluxo de caixa pode ser entendido
como as entradas e saidas de dinheiro de uma empresa. Os autores classificam o

fluxo de caixa em quatro:
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* Fluxos Operacionais: descrevem a movimentacdo financeira
diretamente relacionada com a producdo e venda dos produtos e
servicos da empresa, trazendo a Demonstracdo do Resultado do
Exercicio e as Contas do Ativo Circulante;

* Fluxos de Investimentos: descrevem a movimentacdo financeira
relacionada com a compra (saida financeira) e venda (entrada
financeira) dos ativos imobilizados da empresa,;

* Fluxos de Financiamentos: descrevem a movimentagao financeira

dos empréstimos e de capitais de terceiros.

Em termos praticos os autores dividem os fluxos de caixas em:

» Contas a Pagar: deve ser realizado considerando o fato gerador da
despesa, o valor a ser pago e a data prevista para o pagamento.

» Contas a Receber: deve ser realizado considerando o fato gerador
da receita, o valor a ser recebido e a data prevista para o
recebimento;

« Cronograma Financeiro: Para que possa ser efetuado um
planejamento adequado do fluxo de caixa, deve ser acrescentado o
cronograma das entradas e saidas;

* Relatorio Financeiro: Deve constar o periodo selecionado, o
documento gerador do fato, a conta de registro, o histérico, o Saldo

Anterior e o Saldo no Periodo (Saldo de Caixa Atual).

Entende-se através desta disposicdo disposta pelos autores que
através do fluxo de caixa a empresa pode gerenciar 0os recursos de forma, a
prever gastos, aquisicdes ou investimentos.

De acordo com Costa Neto (1998, p,30) a "Demonstracdo dos Fluxos de
Caixa" refletira as transagfes de caixa oriundas: a) das atividades operacionais; b)
das atividades de investimentos; e ¢) das atividades de financiamentos. Também,
devera ser apresentada uma conciliacdo entre o resultado e o fluxo de caixa liquido
gerado pelas atividades operacionais visando fornecer informacdes sobre os efeitos

liguidos das transacdes operacionais e de outros eventos que afetam o resultado.
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Nesta perspectiva, a funcéo primordial de uma demonstracao dos fluxos de
caixa é a de propiciar informagdes relevantes sobre as movimenta¢cdes de entradas
e saidas de caixa de uma entidade num determinado periodo ou exercicio. As
informacgdes contidas numa demonstracdo dos fluxos de caixa, quando utilizadas
com os dados e informagdes divulgados nas demonstracdes contdbeis, destinam-se
a ajudar seus usudrios a avaliar a geracdo de fluxos de caixa para o pagamento de
obrigacdes e lucros e dividendos a seus acionistas ou cotistas, ou a identificar as
necessidades de financiamento, as razdes para as diferencas entre o resultado e o
fluxo de caixa liquido originado das atividades operacionais e, finalmente, revelar o
efeito das transacdes de investimentos e financiamentos, com a utilizagdo ou ndo de

numerario, sobre a posicao financeira.

2.2.1 Conceitos

De acordo com Zdanowicz (2004, p. 19) “O fluxo de caixa é o instrumento
que permite ao administrador financeiro planejar, organizar, coordenar, dirigir e
controlar os recursos financeiros de sua empresa para determinado periodo”.

O fluxo de caixa vem demonstrando ser mais eficiente quanto ao
planejamento e controle de uma empresa. E no caixa de uma empresa, que est&o
alocados as origens e aplicacdes de recursos. E muito mais simples, basta apenas o
administrador financeiro estar preparado para as tomadas de decisoes.

Na concepcdo de Calderelli (2002, p.354) “Fluxo de Caixa — E uma
demonstracao contabil que evidencia as variacées ocorridas no caixa da empresa,
em um determinado periodo”.

Portanto vé-se que € uma ferramenta importante, pois se pode programar
uma despesa seja em curto ou longo prazo.

Embora denominada Demonstracédo do Fluxo de Caixa (DFC), ela engloba
todas as disponibilidades, caixa, bancos e aplicacdes de liquidez imediata.

Para Zdanowicz (2000, p.19), “Se os fluxos de caixa sdo otimizados,
dimensiona-se com seguranca o capital de giro. Essa é a constante preocupacao
das empresas brasileiras, pois 0s custos financeiros podem absorver valores

significativos da receita operacional”.
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O fluxo de caixa se tornou uma ferramenta para obter um controle de caixa
mais eficiente, a fim de que a empresa aumente o capital de giro, aproveitando ao
mMAaximo, seu uso.

“Assim, alto giro de valores a receber e de estoques resulta na melhor
liquidez da empresa que podera, através das vendas, projetar um maior lucro e
adequadas aplicacdes em itens do ativo” (ZDANOWICZ, 2000, p.20).

Toda a administracdo do ativo € importante, pois se deve ter em mente 0s
objetivos da administracdo financeira: liquidez e rentabilidade. Para que seja
possivel o0 pagamento das obrigacdes de curto prazo, € necessario manter um saldo
adequado de caixa, proceder as cobrancas de valores a receber, considerar qual o
nivel ideal dos estoques e avaliar os demais itens do ativo, para que se tenha o

autofinanciamento do ciclo operacional da empresa.

O termo fluxo de caixa é também denominado pela expresséao inglesa cash
flow, mas outras denominac¢@es séo utilizadas: orcamento de caixa, fluxo
de recursos financeiros, fluxo de capitais, fluxo monetario e movimento de
caixa (ZDANOWICZ, 2000, p. 24).

Portanto, uma reserva excessiva de caixa € um desperdicio, pois esses
recursos poderiam estar aplicados, com maior proveito em outros itens do ativo.
Igualmente, s6 se podera obter um elevado giro de valores a receber,
mediante politicas adequadas a concessao de crédito, taticas praticas e funcionais
na cobranca de duplicatas e racional dimensionamento dos estoques da empresa.
De acordo com Costa Neto (1998, p,30) a "Demonstracdo dos Fluxos de
Caixa" refletira as transagfes de caixa oriundas: a) das atividades operacionais; b)
das atividades de investimentos; e ¢) das atividades de financiamentos. Também,
deverd ser apresentada uma conciliagdo entre o resultado e o fluxo de caixa liquido
gerado pelas atividades operacionais visando fornecer informacdes sobre os efeitos
liquidos das transacdes operacionais e de outros eventos que afetam o resultado.
Nesta perspectiva, a funcéo primordial de uma demonstracéo dos fluxos de
caixa é a de propiciar informagdes relevantes sobre as movimenta¢cdes de entradas
e saidas de caixa de uma entidade num determinado periodo ou exercicio. As
informacgdes contidas numa demonstracdo dos fluxos de caixa, quando utilizadas
com os dados e informac¢des divulgados nas demonstracdes contdbeis, destinam-se
a ajudar seus usudrios a avaliar a geracdo de fluxos de caixa para o pagamento de
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obrigacdes e lucros e dividendos a seus acionistas ou cotistas, ou a identificar as
necessidades de financiamento, as razGes para as diferencas entre o resultado e o
fluxo de caixa liquido originado das atividades operacionais e, finalmente, revelar o
efeito das transacgfes de investimentos e financiamentos, com a utilizacdo ou nao de
numerario, sobre a posi¢ao financeira.

Para Beuren (1999, p.30), toda organizacdo, mesmo a familiar, pode
apresentar diariamente um fluxo de entradas e saidas financeiras, que demandam
registros manuais ou mecanicos para seu controle. Quanto maior o numero de
movimentagdes financeiras de entradas e de saidas mais dificil se torna o controle
manual. Esse conjunto de ingressos e de desembolsos pode ser resumido ao fluxo
de caixa, que representa a situacao financeira da organizacdo em cada momento.

Zdanowicz (2004, p. 19), conceitua "o fluxo de caixa é o instrumento que
permite ao administrador financeiro: planejar, organizar, coordenar, dirigir e controlar
0s recursos financeiros de sua empresa num determinado periodo”.

Assim, o fluxo de caixa para Costa Neto (1998, p.50) € um método de
afericdo e interpretacdo das variacdes dos saldos do disponivel do ente publico, de
tal forma que quando se olha para tras e se comparam as receitas recebidas com as
despesas pagas, tem-se o0 fluxo de caixa realizado e quando se comparam as
receitas a receber com as despesas a pagar, tem-se o fluxo de caixa projetado.

Esse fluxo de caixa projetado pode ser analisado sob dois aspectos:

1. osvalores areceber e a pagar ja confirmados para uma data futura, ou
seja, ingressos e desembolsos tidos como liquidos e certos para uma
data especifica; e,

2. os valores dos ingressos e dos desembolsos estimados com base numa

série historica ou em outros meios de projecao.

Beuren (1999, p.69) conceitua que essa possibilidade de visdo futura néo
acontece na contabilidade. Ao contrario, € justamente o divisor de 4guas entre o
fluxo de caixa e a contabilidade. Assim, essa facilidade de projetar uma situagao
financeira futura € que faz do fluxo de caixa uma poderosa ferramenta para o0s

gestores publicos, na medida em que suas acOes poderdo ser redirecionadas,
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dependendo do saldo disponivel projetado, segundo o foco definido pela
administracao superior.

O conhecimento com antecedéncia de uma situacdo negativa no fluxo de
caixa projetado possibilita a discussao prévia do problema, sob a 6tica do raciocinio
sistémico, para a ado¢do das medidas definitivas para sana-lo.

Porém o autor ressalta que, no entanto, em que pese a importancia do fluxo
de caixa para uma boa gestéo financeira, em hipotese alguma ele substitui a
contabilidade, visto que esta tem uma aplicabilidade muito mais ampla na gestéao de
qualquer organizacao do que o fluxo de caixa, que se limita a area financeira.

Para Lopes de Sa (1998, p. 38), ha quase 200 anos grandes inteligéncias
culturais perceberam que modificacbes se faziam necessarias no campo dos
conhecimentos contabeis, e 0s encaminharam para as areas das ciéncias, onde a
explicacdo € o significado principal e o estudo do comportamento da riqueza das
células sociais o grande objetivo.

Conforme esse autor, de tal forma evoluiu e continua em progresso de
evolucdo a aplicacdo dos computadores, que € axiomatica a transferéncia, para os
equipamentos, do trabalho informativo que até pouco tempo s6 o homem,
diretamente, prestava. No entanto, a generalidade e até a vulgarizacdo da

informagao, com rapidez, facilidade e quantidade, tornaram-se comuns.

2.2.2 Objetivos

Os objetivos de fluxo de caixa® véo além de contas a pagar e a receber,
servem para diagnosticar problemas de estrangulamento, em certos periodos, assim
como melhor administrar os recursos. Se estes forem bem administrados, com
certeza aumentara a eficiéncia dos recursos dando maior retorno a empresa,

minimizando a busca em recursos externos.

Considera Zdanowicz (2004, p.23) que,

O fluxo de caixa tem como objetivo basico, a projecdo das entradas as das
saidas e recursos financeiros para determinado periodo, visando
prognosticar a necessidade de captar empréstimos ou aplicar excedentes
de caixa nas operagfes mais rentaveis para a empresa.
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Os administradores se utilizam o fluxo de caixa para analisar qual € o grau
de liquidez da empresa, para poder verificar se esta ocorrendo com normalidade a
entrada dos recebimentos e se estdo sendo cumpridas as obrigacdes da empresa.
Pois se 0 caixa da empresa apresenta excesso ou falta de dinheiro devem ser
analisados quais 0s possiveis motivos para estes fatos terem ocorrido.

Zdanowicz (2000), destaca outros objetivos, que também deverdo ser
considerados para elaborar o fluxo de caixa de uma empresa. A seguir, arrolam-se

0S principais:

* Proporcionar o levantamento de recursos financeiros necessarios
para a execucao do plano geral de operacdes, bem como na
realizagédo das transacdes econdmico-financeiras da empresa,

« Empregar, da melhor forma possivel, os recursos financeiros
disponiveis na empresa, evitando que fiqguem ociosos e estudando,
antecipadamente, a melhor aplicagéo, o tempo e a seguranca dos
mesmos;

* Planejar e controlar os recursos financeiros da empresa, em termos
de ingressos e desembolsos de caixa, através das informacdes
constantes nas projecdes de vendas, produgdo e despesas
operacionais, assim como de dados relativos aos indices de
atividades: prazos meédios de rotacdo de estoques, de valores a
receber e de valores a pagatr;

» Saldar as obrigac6es da empresa na data do vencimento;

* Buscar o perfeito equilibrio entre ingressos e desembolsos de caixa
da empresa;

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

» Evitar desembolsos vultuosos pela empresa, em época de baixo
encaixe;

» Desenvolver o controle dos saldos de caixa e dos créditos a receber

pela empresa;
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* Permitir a coordenacdo entre os recursos que serdo alocados em

ativo circulante, vendas, investimentos e despesas.

Lopes Sé& (1998, p.39) considera vital a informagdo a ser gerada pelo
sistema de fluxo de caixa. Nesta perspectiva, o objetivo basico do fluxo de caixa |l é a
projecdo de todas as receitas orcamentarias e extra-orcamentarias, com valores
confirmados ou estimados, bem como todas as saidas referentes a execucao
orgcamentaria ou extra-orcamentaria, compulsérias ou facultativas, confirmadas ou
estimadas, para um determinado periodo, com o objetivo de prognosticar a
disponibilidade de caixa e evidenciar a necessidade de se efetuar cortes no
orcamento publico ou de se buscar alternativas de captacdo de recursos extras que
possibilitem o equilibrio financeiro.

Segundo Beuren (1999, p. 144), o orcamento de caixa € um instrumento que
possibilita a administracdo financeira planejar ao invés de meramente reagir a
situacdes emergentes, sendo, portanto, um instrumento chave da administracdo. A
administracao financeira, por sua vez, centraliza-se na captacéo, na aplicacdo dos
recursos necessarios e na distribuicdo eficiente dos mesmos, para que a empresa
possa operar de acordo com 0s objetivos e as metas que se propde a cupula
diretiva. Tem como principio basico cuidar em ter-se o numerario para saldar em
tempo habil os compromissos assumidos com terceiros e maximizar os lucros
(ZDANOWICZ, 2001, p. 24).

Atualmente, para a maioria dos entes governamentais, o fluxo de caixa
resume-se no Balanco Financeiro, conceituado pela Lei Federal n® 4.320, de 17 de
marco de 1964, em seu artigo 103. Prevé o dispositivo legal que "o Balanco
Financeiro demonstrard a receita e despesa orcamentarias, bem como os
recebimentos e os pagamentos de natureza extra-orcamentaria, conjugados com 0s
saldos em espécie provenientes do exercicio anterior, e 0s que se transferem para o
exercicio seguinte".

Porém, sob o aspecto da gestédo financeira diaria, o demonstrativo contabil
em referéncia é de pouca utilidade, uma vez que nele sao evidenciados os valores
agregados num periodo de tempo pré-determinado, geralmente um més ou ano,
enquanto que o processo de tomada de decisdo requer informacdes diarias,

tempestivas e, as vezes, analiticas.
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A adequacéo do fluxo de caixa as rotinas diarias da execugéo orgamentéria
exige do administrador financeiro do 6rgdo central (sistémico), uma verdadeira
ginastica. Enquanto os gestores financeiros dos Orgaos setoriais e seccionais do
Sistema, em sua maioria preocupados com o fator politico, executam despesas que
foram autorizadas na Lei Orgcamentaria com base em uma possibilidade (previsao)
de obtencdo de receitas, o desembolso final somente podera ser concretizado apos
o efetivo ingresso dos recursos.

Para Costa Neto (1999, p. 34), tanto o aspecto econdmico da otimizacdo da
alocacdo no que diz respeito a eficiéncia econbmica, quanto o da melhor
combinacdo dos recursos para se alcangar a eficacia, ndo tém sido considerados
devidamente. Para esse autor, "a gestdo de governos consiste em administracdes
politicas, e, por este aspecto, apenas as questdes legais (em virtude das
penalidades) sdo devidamente levadas em conta".

Para auxiliar nesse embate, faz-se necessario estabelecer um fluxo diério e
analitico das entradas e saidas de todos os recursos financeiros, com projecoes
desses valores a meédios e longo prazo, de forma a evidenciar as disponibilidades
existentes passiveis de serem incluidas no cronograma financeiro de desembolso.

A gestéo do fluxo de caixa ndo se constitui em preocupacgao exclusiva das
grandes empresas, ou mesmo daquelas voltadas para a obtencéo do lucro, mas das
organizacdes em geral. Na iniciativa privada o fluxo de caixa é empregado como
instrumento de analise e avaliacdo do orcamento de capital, no estudo das
alternativas de investimentos, da taxa interna de retorno, objetivando sempre a

maximizagédo dos lucros.
2.2.3 Caracteristicas

Segundo Frezatti (1997), ao tratar o fluxo de caixa como um instrumento
gerencial da empresa, o formato passa a ter maior importancia em funcao de se

ampliar o leque de usuarios do sistema.

A questdo do formato do fluxo de caixa sofre alguns tipos de pressoes, que

sao as seguintes:
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* Horizonte: Quanto mais se amplia o horizonte da projecdo do fluxo
de caixa, menos detalhadas devem ser as informacoes;

e Tipo de necessidade a atender: Dependendo de que tipos de
respostas o fluxo de caixa deve permitir, sua formatacdo se forma
diferente;

« Critério da matriz. Algumas empresas multinacionais definem
formatos de controle para o fluxo de caixa. Tais formatos permitem
alguns tipos de analises do ponto de vista de quem esta fora e
enfoca certos aspectos;

« Complexidade e estrutura: Quanto maior for a complexidade do
negécio em si, mais complexo fica demonstrar o fluxo de caixa
dessa instituicao;

» Preferéncia: alguém define que quer um certo formato e néo se da

ao trabalho de explicar o porqué;

Segundo o autor acima citado os aspectos a serem atingidos podem ser:

* Funcionalidade: entende-se como funcionalidade a capacidade de
ter um instrumento que seja entendido e utilizado de maneira
simples e facil;

* Exequibilidade: certos trabalhos sdo simples de ser concebidos e
impossiveis de ser elaborados por dimensfes temporais, questdes
referentes a sistema de informacdes, grau de preparagdo das
pessoas, etc.;

» Clareza: quanto aos objetivos: para que se faz o relatorio? Esta é
uma questao que deve sempre estar na cabeca do tesoureiro, para
gue possa realmente atingir os objetivo da organizacao;

» Custo de obtencéo: custo-beneficio é sempre chave nas empresas.
N&o da para gastar mais que o beneficio gerado pelo instrumento,
tanto em termos globais na organizacdo quanto nas partes que a

compodem.
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Para o autor acima citado o tesoureiro guarda os valores monetarios, maneja
0 numerario e as duplicatas. Para desempenhar estas funcfes, da circulacdo do
dinheiro, ele vale-se do disponivel.

A expresséao fluxo de caixa é utilizada para demonstrar o disponivel de uma
organizacdo, e faz-se, importante destacar que este ndo é apenas constituido da
conta caixa no disponivel, e sim de todas as contas que sofrem fluxo de recursos
como: caixa, bancos, aplicacdes financeiras.

Na maioria das empresas a conta caixa € representada por pequenas

guantias em moedas para pagar pequenas despesas.

Ao caracterizar-se o fluxo de caixa, deve-se conhecer quais sdo 0s
desembolsados, pois somente através desse conhecimento pode-se
realizar os tipos de recursos que, normalmente, ingressa no caixa e de que
forma eles s&o analises destes recursos no caixa da empresa.
(ZDANOWICZ, 2000, p. 26).

Ao elaborar o fluxo de caixa, havera a necessidade de acompanhar de perto
as atividades dos responséaveis por departamentos ou areas, que passardo pelas
finangcas da empresa, como folha de pagamento, propaganda, seguros, impostas e
taxas, etc. Desta forma ficara ciente, a tempo, de analisar toda despesa eventual,
nao incluida no planejamento, cujo valor podera ser suficientemente capaz de afetar

o nivel de caixa da empresa.
2.2.4 Fatores que afetam o Caixa
Pode-se citar alguns dos motivos pelos excessos de caixa:
* N&o cumprimento das obrigacdes
» Se for comprovado de fato que ha excesso de caixa, este dinheiro
de sobra podera ser aplicado em outros itens.

Por sua vez, cita-se alguns dos motivos pela falta de caixa:

* Na&o recebimento parcial ou total dos direitos a receber

* Retiradas de caixa além da capacidade do caixa
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» Desvio de dinheiro

* Falhas no sistema de cobrancas

« Baixa rotatividade na rotacdo dos estoques e nos processos de
producéo

» Diferencas nos ciclos de recebimento e pagamento, em funcéo dos
prazos de venda e compra.

* Aumento nos prazos de vendas, por parte da empresa para
conquistar clientes.

* Inadimpléncia

 Declinio das vendas

O fluxo de caixa € muito importante para que o administrador possa fazer um

controle preciso e real das disponibilidades da empresa.

Tendo em vista estas colocacdes, é fundamental que o administrador
financeiro saiba gerir corretamente os recursos financeiros alocados na
massa patrimonial ativa da empresa. Estas preocupa¢cbes encontram-se
presentes em qualquer tipo de organizacdo: inddstria, comércio ou
prestacdo de servicos, e independentemente do porte: micro, pequena,
média ou grande empresa. (ZDANOWICZ, 2000, p. 22).

Assim, se faz necessario ter um controle financeiro de caixa na empresa. O
administrador tem a missédo de controlar os ativos, tudo que faz parte do caixa da

empresa.

2.2.5 Andlise e Planejamento do Caixa.

A andlise fundamental do investimento em acfes baseia-se na projecao dos
resultados futuros de uma empresa e do ramo em que atua. O objetivo da andlise,
no que diz respeito ao investimento, € a descoberta de papéis que apresentem um
bom potencial de valorizagdo no curto e longo prazo.

A andlise de caixa se embasa no estudo contabil e financeiro da empresa e
do ramo em que atua. Sao levantados dados econdmicos da empresa, como lucros,

projecdes de lucros, investimentos, capacidade de receitas, etc.
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A elaboracdo dos modelos de fluxo de caixa deve seguir uma logica
evolutiva, baseada, principalmente, nas caracteristicas das pequenas e médias
empresas nas diversas fases do ciclo de vida. Uma vez que estas empresas se
encontram em fases diferenciadas do ciclo organizacional possuem problemas de
natureza distinta, apresentam necessidades informacionais também diferentes.

De acordo com Ross (2000, p.10), é através do fluxo de caixa que o
empresario consegue planejar as necessidades de caixa da sua empresa. De
maneira geral, € recomendavel estabelecer uma necessidade minima de caixa, para
garantir a manutencao das atividades operacionais da empresa.

De acordo com o autor, 0 montante exato que deve ser deixado em caixa
varia de acordo com a empresa, sua area de atuacéo e estratégia do empresario,
sendo que o objetivo é preservar uma liquidez minima para a empresa, ja que
somente valores acima desta quantia serdo efetivamente considerados como
excedentes de caixa.

Weston (2000, p.80) exemplifica que se uma empresa estabeleceu, por
exemplo, uma necessidade minima de caixa de R$ 2mil, e fechou o0 més com R$
3mil, isso significa que apenas R$ 1mil podem ser considerados como excedentes, e
serem efetivamente aplicados ou investidos. Por outro lado se, no final do més, a
empresa fechou com o caixa negativo em R$ 3 mil, isso significa que, no célculo de
quanto precisa levantar em financiamento, deve considerar R$ 5mil, o que reflete a
necessidade minima de caixa.

O autor lembra que quando se fala em planejamento de caixa, em geral tem-
se em mente o prazo de um ano, embora 0 mesmo possa ser elaborado para prazos
mais longos, sendo que este periodo € depois subdividido em intervalos de um més.
Porém, como ilustraremos mais adiante, muitas vezes o planejamento mensal ndo é
suficiente para garantir gue uma empresa tenha 0s recursos necessarios para pagar
suas contas em dia, sendo necessério um acompanhamento diario.

Para Ross (2000, p.80) o plano de vendas € o primeiro passo na elaboracéo
do fluxo de caixa da sua empresa €, sem duvida, estabelecer um plano de vendas.
Este plano deve ser elaborado pela area de vendas da empresa, sendo que, para
tanto, podem ser usados dados internos e externos.

De acordo com o autor, os dados internos sao considerados as previsfes de

vendas de cada vendedor da empresa (ou canal de venda). Nao se deve apenas se
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concentrar nas receitas, mas também no tipo de produto e quantidade prevista de
venda.

E importante reforcar aos vendedores que suas projecfes serdo usadas no
estabelecimento de metas, 0 que deve coibir o excesso de otimismo; e os dados
externos, além das previsbes dos vendedores, levam em consideragdo outros
aspectos, como as expectativas com relagdo ao setor e & economia como um todo,
etc. O mais recomendavel é usar esses dados para validar a possibilidade das
metas projetadas serem efetivamente alcancadas.

Weston (2000, p.35), destaca a importancia em se atentar para o plano de
vendas, segundo o0 autor o objetivo deste plano € prever os gastos em que uma
empresa ira incorrer no periodo em analise. Um erro comum entre as empresas €
nao dedicar o mesmo esforco a projecao dos gastos, 0 que acaba subestimando as
saidas de caixa, e prejudicando todo o planejamento de caixa.

Ressalta-se que dentre os itens que devem ser incluidos no plano de gastos,
podemos citar: compra de materiais, maquinas e equipamentos, aluguel,
condominio, salarios (aqui é importante analisar se vale a pena montar reserva para
pagamento de férias, décimo terceiro, etc), outros encargos trabalhistas, pagamento
de duplicatas, pagamento de juros de empréstimos, recolhimento de impostos,
distribuicdo de dividendos aos socios, ou pagamento de pro-labore, etc.

Weston (2000, p.35) salienta que enquanto alguns encargos séao fixos, como
aluguel e condominio, outros variam de acordo com o volume de vendas (ex.
compra de materiais, gastos com impostos, etc).

Exatamente por isso é importante que, na elaboragdo do plano de gastos,
seja considerado o plano de vendas, de forma que os dois sejam consistentes entre
si. Uma projecdo de forte aumento de vendas deve acarretar necessidade de
investimentos adicionais, seja em termos de funcionarios, ou de maquinas, e isso
deve ser levado em consideracao no plano de gastos.

Em suma, para cada més, o fluxo liquido de caixa sera determinado com
base na diferenca entre o resultado projetado para as vendas e para os gastos. Para
se projetar o saldo de caixa da empresa, no final do més, deve-se somar ao saldo
inicial o valor do fluxo liquido de caixa. A este valor deve-se subtrair a necessidade
minima de caixa como discutimos acima, para entdo se estimar o total de caixa

excedente, ou a necessidade de financiamento da empresa.
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2.2.6 Modelo de Fluxo de Caixa

A empresa que escolhe um método adequado de controle percebe que isso
afeta no resultado esperado do caixa. Porém, é o administrador financeiro que é

responsavel e tem participacdo direta nesse processo, pois € ele que vai analisar 0s

recebimentos, os pagamentos e a necessidade de reposi¢cao dos estoques.

Segue modelo de fluxo de Caixa

DESCRICAO JANEIRO | FEVEREIRO | MARCO | ACUMULADO
ATIV. OPERACIONAIS

RECEB. CLIENTES — A VISTA - - - -
RECEB. CLIENTES — A PRAZO - 70.00 150.000 220.000
PAGAMENTO FORNECEDORES - 17.500 37.500 55.000
PAGAMENTO SALARIOS - 34.000 34.000 68.000
PAGAMENTO ENCARGOS SOCIAIS - 12.172 12.172 24.344
PAGAMENTO IMPOSTOS - 30.310 34.640 54.950
PAGAMENTO COMISSOES - 5.600 6.400 12.000
PAGAMENTOS FRETES - 3.080 3.520 6.600
PAGAMENTOS ENERGIA ELETRICA - 3.500 4.000 7.500
PAGAMENTO TELEFONE - 600 600 1.200
PAGAMENTO DESPESAS - 840 960 1.800
FINANCEIRAS

PAGAMENTO DESP. - 6.900 6.900 13.800
DIVERSAS/OUTRAS

PAGAMENTOS DIVIDENDOS - - - -
FLUXODECAIXA OPERACIONAL - (44.502) 9.308 (35.194)
ATIV. INVESTIMENTOS

RECEB. VENDA IMOBILIZADA - - - -
TERRENOS - - - -
CONSTRUCOES 200.000 - - 200.000
MAQUINAS E EQUIPAMENTOS 160.000 - - 160.000
VEICULOS - - - -
INFORMATICA 10.000 - - 10.000
PART. EM OBRAS EMPRESA - - - -
APLICACOES DE LP - - - -
TOTAL DE (370.000) - - (370.000)
INVESTIMENTOS

ATIV. FINANCIAMENTOS -

RECURSOS PROPRIOS — CAPITAL 500.000 - - 500.000
FINANCIAMENTOS — LEASING - - - -
EMPRESTIMOS - - - -
DUPLICATAS DESCONTADAS - - - -
AMORT. FINANC. LEASING - - - -
AMORT. EMPRESTIMOS - - - -
PAGAMENTOS DUPLICATES - - - -
DESCONTADAS
TOTAL DE FINANCIAMENTOS 500.000 - - 500.000
CAIXA LIQUIDO NO PERIODO 130.000 (44.502) 9.308 94.806
SALDO INICIAL DISPONIBILIDADES - 130.000 85.498 -
SALDO FINAL DISPONIBILIDADES 130.000 85.498 94.806 94.806

Quadro: 4 — Modelo de Fluxo de Caixa -Proje¢&o do Fluxo de Caixa

Periodo: 01/01 a 31/03/04

FONTE: Revista Leonardo P6s — Fluxo de caixa (EICHSTADT, 2004, p. 63)
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Pode-se constatar através da planilha acima, gque economicamente, a
empresa or¢ou lucro operacional para o periodo. Todavia, analisando a projecdo do
fluxo de caixa, concluimos que o planejamento efetuado apresenta um déficit nas
suas atividades operacionais, apresentando, porém, recuperacédo. E o reflexo da
disritmia entre os prazos de vendas e demais custos ou despesas. Esta conclusdo
nos leva a reforcar a idéia de que a empresa deva iniciar suas atividades de forma

capitalizada, dimensionando de forma coerente e precisa seu capital inicial.

2.3 METODO DIRETO

2.3.1 Conceito de Método Direto

Método direto € aquele no qual sdo demonstrados o0s recebimentos e
pagamentos provenientes das atividades operacionais da empresa, partindo dos
saldos anteriores de caixa.

Conforme Frezatti (1997 p. 71), a metodologia de projecao esta intimamente
ligada a definicdo de arquitetura do sistema para que as projecdes de caixa sejam
feitas de maneira consistente ao longo do tempo: se cada vez que a empresa projeta
o fluxo de caixa ele é feito de maneira diferente, fica dificil acompanhar, isolar efeitos
e explicar desempenhos.

De acordo com o exposto por Frezatti, 0 método tem grande impacto sobre
as projecoes e o fluxo de caixa como um todo, o que significa dizer que € importante
rever a metodologia atual e avaliar a mais adequada.

Zdanowicz (2000) aborda as metodologias contabeis, como: o método direto
de orcamento de caixa, que consiste nas projecdes de ingressos e desembolsos,
entrada ou saida do caixa, operacional ou ndo operacional, resultante de vendas ou
compras estimadas de itens do ativo imobilizado, como parcelas indicativas de
aumentos ou reducdes de contas credoras ou devedoras da empresa.

Neste método além do que ja consta no fluxo de caixa, ele projeta o
disponivel (caixa ou bancos), em relacdo aos orgcamentos de vendas, producéo,

despesas operacionais (administrativas, vendas, tributarias e financeiras),
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considerando ainda os itens do ativo. E 0 método mais utilizado pelos micros,
pequenos e médias empresas.

De acordo com Araujo e Holanda (2004, p.67), “0 Método Direito consiste
em classificar os recebimentos e pagamentos de uma empresa utilizando as partidas
dobradas”.

Entende-se gue a vantagem do método direto consiste no fato de Ié permitir
gue haja o planejamento de informagfes com base em meticulosos critérios técnicos
gue visam a eliminacao de possiveis interferéncias de legislacao fiscal.

Salienta-se que as informacdes compiladas para composi¢édo de fluxo de
caixa sdo intrinsecamente obtidas diretamente dos registros das operacdes da

empresa.

A demonstracdo do Fluxo de Caixa pelo Método Direto facilita o
entendimento do usuario, pois nela pode-se visualizar integralmente a
movimentacdo dos recursos financeiros decorrentes das atividades
operacionais da empresa. (CAMPOS FILHO, 1999, p.32)

De acordo com o exposto acima pelo autor este método é mais informativo,
pois apresenta com clareza as informacgdes do caixa.

Segundo Araujo e Holanda (2004, p.54) as vantagens do método direto é a
criacdo de condicOes favoraveis para que a classificacdo dos recebimentos e
pagamentos siga critérios técnicos e nao fiscais; a criacdo de mecanismos que
permitam que a cultura de administrador pelo caixa seja introduzida mais
rapidamente nas empresas e possibilitar que as informagbes do caixa estejam
disponiveis diariamente.

Como desvantagens, os autores pontuam a inser¢cdo de um custo adicional
para classificar os recebimentos e pagamentos e a falta de experiéncia dos
profissionais das areas contabil e financeira em usar as partidas para classificar os
recebimentos e pagamentos.

Entende-se que o método direto para surtir a clareza nas acdes esperada, o
administrador deve estar treinado para viabilizar de forma coerente e verificavel os
demonstrativos das empresas onde estdo inseridos.

Aravdjo e Holanda (2004, p.55), a apresentacdo do fluxo de caixa na

modalidade direta, esta organizada através das etapas descritas a seguir:
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INGRESSO E DESTINAGAO DE RECURSOS

INGRESSO DE RECURSOS
(+) Recebimentos de Clientes
(-) Pagamento a Fornecedores
(- ) Despesas de Vendas / Administrativas / Gerais
(-) Imposto de Renda
(+) Dividendos
(=) Ingressos Provenientes das Operactes

( +) Resgate de Investimento Temporarios
( +) Recebimento por Vendas de Investimentos
( +) Recebimento por Venda de Imobilizado
(+) Ingresso de Novos Empréstimos

A (=) Total de Ingressos de Recursos Financeiros

DESTINACAO DE RECURSOS
(+) Aquisicédo de Bens do Imobilizado
(+) Aplicag8es no Diferido
( +) Pagamento de Empréstimos Bancario
( +) Pagamento de Dividendos
(=) Total das Destinac6es de Recursos Financeiros
( A —B) Variacado Liquida de Caixa
Saldo de Caixa (Inicial)
(C + D) Saldo de Caixa (Final / Atual)

OO0

Figura 1 — Ingresso e destinacéo de Recursos

Fonte: ARAUJO, Fabio Castelo e HOLANDA, Mariana Monte. Fluxo de Caixa: A importancia,
composicao e aplicacdo nas empresas. Dissertacdo de Doutorado apresentado na UNIGRANRIO no

Rio de Janeiro no ano de 2004 p.64

2.3.2 Método indireto

De acordo com Zdanowicz (2000), método Indireto é aquele no qual os

recursos provenientes das atividades operacionais sdo demonstrados com base no

Lucro Liquido, ajustado pelos itens considerados nas contas de resultado e que nao

afetam o caixa da empresa, isto €, itens nao-desembolsaveis sdo despesas

lancadas na Demonstracdo do Resultado, as quais ndo envolvem uma efetiva saida

de caixa durante o periodo. Exemplos disso sdo as dedug¢bes por depreciacao,

amortizacdo e exaustao.

O registro da depreciacdo e outras despesas nao-desembolsaveis permite

gque as empresas paguem menos impostas, devido a diminui¢cao do lucro tributavel.
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De acordo com Carvalho e Holanda (2004, p.65), o método indireto
normalmente é adotado por empresas que ao decidirem ndo mostrar 0s
recebimentos e pagamentos operacionais deverdo relatar a mesma importancia de
fluxo de caixa liquido das atividades operacionais indiretamente, ajustando o lucro
liguido para reconcilid-lo ao fluxo de caixa das atividades operacionais, onde se
busca eliminar todos os deferimentos e pagamentos operacionais passados e de
todas as provisdes de recebimentos e pagamentos operacionais futuros; e eliminar
todos os itens que séo incluidos no lucro liquido que ndo afetam recebimentos e
pagamentos operacionais.

Entende-se que este método é deficiente, pois a sua utilizacdo ndo permite
que seja feita uma visualizacdo clara dos demonstrativos da empresas, dificultando
assim a fiscalizacdo e até mesmo o planejamento do fluxo de caixa.

Para Carvalho e Holanda (2004, p.66), “as vantagens do método indireto é
apresentar baixo custo”, pois basta utilizar dois balan¢os patrimoniais (0 do inicio e
do final do periodo), a demonstracdo de resultados e algumas informacdes
adicionais obtidas na contabilidade, outra vantagem mencionada pelos autores € a
viabilidade da conciliagdo do lucro contabil com o fluxo de caixa operacional liquido
mostrando como se compde a diferenca. Em relacdo as desvantagens, os autores
mencionam “possiveis falhas decorrentes do tempo habil para a transformacéo das
informacbes em competéncia e tardiamente a viabilizagdo da conversao para o
regime de caixa”. Este processo de conversao, poderia esconder falhas durante o
gerenciamento do processo, outra desvantagem se relacionaria em casos de
ocorréncia de interferéncia da legislacao fiscal na contabilidade oficial, e geralmente

h&, o método indireto ira eliminar somente parte dessas distor¢oes.

Segue a apresentacao do método indireto:



46

APRESENTACAO DO METODO INDIRETO

ORIGENS

Lucro Liquido do Exercicio
Acertos / Conciliagéo

( +) Depreciacdo e Amortizacao

( +) Variacdes Monetarias de Empréstimos e Financiamentos (L.P)
(- ) Ganhos de Equivaléncia Patrimonial

(-) Correcdo Monetaria

(-) Lucros nas vendas de Imobilizado

Variacdes Patrimoniais

(+/-) Aumento / Diminuicdo em Fornecedores

(+/-) Aumento / Diminuicdo em Contas a Pagar

(+/-) Aumento / Diminuicdo em Juros a Receber

(+/-) Aumento / Diminuicdo em Juros e Impostos

(+/-) Aumento / Diminuicdo em Contas a Receber

(+/-) Aumento / Diminui em Estoques

(+/-) Aumento / Diminuicdo em Despesas de Exercicios Futuros
(=) Caixa Gerado pelas Operacdes

( +) Resgate de Investimentos Temporarios
(+) Venda de Investimentos
(+) Venda de Imobilizado
(+) Ingresso de Novos Empreéstimos
(+) Ingresso de Capital
A (=) Total de Ingressos Disponiveis

APLICACOES

( +) Integralizacéo de Capital em Outras Companhias
( +) Aquisicao de Imobilizado
( +) Aplicacao no Diferido
( +) Aplicacdes em Outras Empresas
( +) Pagamento de Empréstimos
( +) Pagamento de Dividendos
(=) Total das Aplicac6es de Disponivel
( A — B) Variacao Liquida do Disponivel
(+) Saldo Inicial
( C + D) Saldo Final Disponivel

(N @Nvy)

Figura 2 : Apresentacdo do Método Indireto

Fonte: ARAUJO, Fabio Castelo e HOLANDA, Mariana Monte. Fluxo de Caixa: A importancia,
composicao e aplicagdo nas empresas. Dissertacdo de Doutorado apresentado na UNIGRANRIO no
Rio de Janeiro no ano de 2004. P.66
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2.4 PEQUENAS E MEDIAS EMPRESAS

Os artigos 146, 170, 179 da Constituicdo de 1988 contém os marcos legais
que fundamentam as medidas e acdes de apoio as micro e pequenas empresas —
MPE no Brasil. O artigo 170 insere as MPE nos principios gerais da ordem
econdmica, garantindo tratamento favorecido a essas empresas.

O artigo 179 orienta as administracbes publicas a dispensar tratamento
juridico diferenciado ao segmento, visando a incentiva-las pela simplificacdo ou
reducdo das obrigacdes administrativas, tributarias, previdenciérias e crediticias, por
meio de leis.

O artigo 146 contém dois novos dispositivos, aprovados pela Reforma
Tributaria de 2003, prevendo que uma lei de hierarquia superior, a lei complementar,
definird tratamento diferenciado e favorecido para as MPE, incluindo um regime
Unico de arrecadacdo dos impostos e contribuicdes da Unido, dos Estados e dos
Municipios.

A Lei Complementar n°® 123, de 15 de dezembro de 2006 instituiu 0 novo
Estatuto Nacional da Microempresa e Empresa de Pequeno Porte, Segundo 0 nhovo
Estatuto, considera-se Microempresa (ME) a firma individual, sociedade simples ou
empresaria que aufere, em cada ano-calendario, receita bruta igual ou inferior a R$
240 mil.

Empresa de Pequeno Porte (EPP), por seu lado, € aquela que aufere receita
bruta superior a R$ 240 mil e igual ou inferior a R$ 2, 4 milhdes. Algumas
sociedades estdo expressamente excluidas do conceito de microempresa ou
empresa de pequeno porte, tais como (i) aquelas constituidas sob a forma de
sociedade por acdes, (ii) de cujo capital social participe outra pessoa juridica, ou (iii)
resultantes ou remanescentes de cisdo que tenha ocorrido em um dos cinco anos-
calendario anteriores etc.

Sobre a classificacdo das MPEs, ela pode ser segmentada de acordo com o
numero de empregados (SEBRAE, 2011):
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. . Comercio
Forte /s Setor Indoastria e
Microempresas Artes 19 AteE D
aempregados
Empresas de Pequeno Porte De 20 a 99 Ce 1O a <3S
Medias e 100D a 399 Qe S0 a 29
Grandes SO0 ou mais 100D ouw mais

Figura 3: Classificacao brasileira para empresas, por nimero de funcionarios

Fonte: SEBRAE (2008)

Ndo ha uma unanimidade, no Brasil, conforme a Tabela 2, micro e

pequenas empresas, sao definidos pelo Estatuto da Microempresa e Empresa de
Pequeno Porte (Lei n° 9.841/99) e pelo SIMPLES (Lei n® 9.317/96), que utilizam

como forma de classificacdo, a receita bruta anual. Por sua vez, o0 SEBRAE (Servico

Brasileiro de Apoio a Micro e Pequenas Empresas) e a RAIS/MTE (Relagdo Anual

de InformagBes Sociais / Ministério do Trabalho e Emprego do Governo Federal)

promovem a classificacdo das referidas empresas baseada no numero de

empregados que compde suas estruturas.

Classificacdes

Micro empresas

Pequenas empresas

NUmero de Funcionarios

SEBRAE (comércio e servicos) 0-9 out/49

SEBRAE (industria) 0-19 20-99

RAIS 0-19 200-99

Receita Bruta Anual

SIMPLES Até R$ Até 1.200.000,00
120.000,00

ESTATUTO MPE Até R$ Até 2.133.222,00
433.755,14

BNDES Até US$ Até US$ 3.500.000,00
400.000,00

Quadro 5: Classificacdo brasileira para micro e pequenas empresas
Fonte: Adaptado de SALES; SOUZA NETO (2004) citado por CEZARINO (2008).

* Segundo o IBGE (2001) as MPE’s tem as seguintes caracteristica:

. baixa intensidade de capital e alta taxa de natalidade e de

mortalidade: demografia elevada,

» Forte presenca de proprietarios, socios e membros da familia como

mao-de-obra ocupada nos negacios e o poder decisorio

centralizado;
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» Estreito vinculo entre os proprietarios e as empresas, nao se

distinguindo, principalmente em termos contabeis e financeiros,

pessoa fisica e juridica;

* Registros contabeis pouco adequados e contratacao direta de mao-

de-obra;

» Utilizacdo de mao-de-obra ndo qualificada ou semi-qualificada e

baixo investimento em inovacao tecnoldgica;

« Maior dificuldade de acesso ao financiamento de capital de giro; e

* Relacéo de complementaridade e subordinacdo com as empresas

de grande porte.

Cezarino (2008) menciona Leone (1999), o

brasileiras conforme o Quadro 6:

autor classifica as MPE

Especificidades
Organizacionais

Especificidades Decisionais

Especificidades
Individuais

. Pobreza de recursos;
. Gestdo centralizadora;
»  Situacdo extra-
organizacional

. Incontrolavel;

»  Fraca maturidade
organizacional;

»  Fraqueza das partes no
mercado;

e Estrutura simples e leve;

* Auséncia de planejamento;

*  Fraca especializagéo;

e Estratégia intuitiva;

e  Sistema de informacdes
simples.

*  Tomada de decisdo intuitiva,;
e Horizonte temporal de curto

. Prazo;

. Inexisténcia de dados
quantitativos;

e Alto grau de autonomia
decisoria;

. Racionalidade econ6mica,
politica e familiar

e Onipoténcia do
Proprietario/dirigente;

* Identidade entre pessoa
fisica e juridica;

e Dependéncia perante
certos funcionarios;

e Influéncia pessoal do
proprietario/ dirigente;

e Simbiose entre
patriménio social e pessoal;
e Propriedade dos
capitais;

e Propenséo a riscos
calculados

Quadro 6: As especificidades das pequenas empresas.
Fonte: Adaptado de Sales; Souza Neto (2004) citado por Cezarino (2008).

A partir desses trés aspectos pode-se construir uma imagem mais clara da

caracterizacdo da MPE brasileira:

a) gestao informal: congruéncia de patrimonio pessoal e empresarial

compromete a avaliacdo de desempenho, formulacdo de estratégias

e analise detalhada da situacdo financeira da empresa. Além disso,



50

o alto grau de centralizagdo na figura do empreendedor torna a
empresa dependente, engessada e sem possibilidade de uma
gestdo autdbnoma. A presenca de um numero relativamente
significante de funcionarios com lacos familiares também dificulta a
capacidade de racionalizagdo de cargos, funcdes, salarios e
responsabilidades podendo até interferir nos comandos hierarquicos
das empresas;

b) baixa qualidade gerencial pode ser apontada como um
desdobramento da gestdo informal. Preservando uma gestao
organizacional informas sdo minimas as chances de se obter uma
gualidade gerencia razoavel. Essa falta de qualidade se reflete na
auséncia de informacbes sobre  processos, controles;
desconhecimento do mercado e incapacidade de construcao de uma
estratégia competitiva e dificuldade de tomada de decisdes com
avaliacdo de riscos. Outras dificuldades também podem ser
incluidas neste item como contratacdo simplista de mé&o-de-obra,
processo de terceirizagdo pobre e desenvolvimento de inovacoes
tecnolégicas problematico.

c) escassez de recursos demonstra uma diferenca das MPE brasileiras
e MPE de paises desenvolvidos. Mesmo com certo grau de baixa
gualidade gerencial e gestéao informal, as MPE nestes paises gozam
de financiamentos e crédito sem restricbes apertadas. As MPE
brasileiras sdo escassas em recursos e tém dificuldade de angariar
financiamentos tanto publicos como privados. Aliado a isso ha alta
sonegacdo de impostos e tributos comerciais. (Leone citado
Cezarino, 2008)

2.4.1 Crescimento das pequenas e médias empresas brasileiras.

Lima (2000) pontua que as pequenas e médias empresas (PME) e

microempresas tém grande importancia sécio-econdmica no Brasil no que diz

respeito a distribuicdo de empregos e renda.
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Segundo o SEBRAE (2006) a micro e pequena empresa € responsaveis por
60% do pessoal ocupado e 20% do PIB nacional. O mapeamento apontou que, entre
2000 e 2004, o numero de micro e pequenas empresas cresceram 22,1%, passando
de 4,11 para 5,02 milhdes. E mais, dos 924 mil novos estabelecimentos abertos
neste periodo, 99% eram MPE’s. A maior expansao aconteceu nas regides Norte e
Centro-Oeste. O Sul e o Sudeste, apesar de taxas de crescimento menores,
continuam sendo as regides que concentram um maior numero de empresas destes
portes.

O estudo levantou também que, dentre os setores pesquisados, o de
servicos foi 0 que mais cresceu, atingindo uma taxa de 28,4%. Neste ramo, 0s
servicos de informatica, aluguéis de veiculos, corretores de seguros, saude e
previdéncia privada foram os mais representativos. No comércio (21,5%) a maior
expansdo foi de estabelecimentos que vende material e equipamentos de escritorio
e informatica. J4 a indUstria teve um crescimento mais modesto, 12,9%, sendo que
0S principais representantes ainda sdo os de construcdo civil, industrias de
confeccao e de alimentos e bebidas.

No ano de 2006 o instituto Vox Populi realizou uma entrevista para o
SEBRAE intitulada a Criagcdo de Novas Micro e Pequenas Empresas, a pesquisa
analisou, dados como género, escolaridade, valor de investimento inicial, impostos,
empregos gerados, entre outros aspectos. Na questdo de género, ndo ha novidade.
A maioria dos empreendedores nascentes formais € formada por homens (62%). A
idade média para ambos 0s sexos é de 36 anos e a maioria deles também é casada
(62%), contra 27% que sdo solteiros. A renda familiar mensal € de R$ 4.376,31 e o
agregado familiar € composto em média por trés pessoas.

Quanto a escolaridade, a maior parte dos empreendedores nascentes (44%)
tem curso médio, enquanto 37% apresentam diploma de nivel superior. Além disso,
57% dos entrevistados ndo tém curso técnico, contra 43% que o fizeram. Um dado
curioso é que o tdo alardeado mundo da internet ainda esta chegando relativamente
devagar no dia-a-dia dos micro e pequenos empreendimentos nascentes, quando se
observa que menos da metade dos empresarios (45%) possui e-mail.

Ainda segundo a pesquisa dos empreendimentos nascentes, a maior parte
atua em comércio (48%), seguido de servigcos (32%) e industria (20%). Para abrir
negoécios, a média de investimento inicial € de cerca de R$ 64 mil. No comparativo

com dados regionais, observam-se grandes variagées, como no Centro-Oeste, onde
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as micro e pequenas empresas mais investiram (R$ 73 mil) Em seguida vem o Sul
(R$ 65 mil) e o Sudeste (R$ 63 mil). As empresas do Nordeste (R$ 60 mil) e do
Norte (R$ 58 mil) registraram os menores volumes de investimento. Quanto ao
faturamento anual, a média nacional € de R$ 442.812,17. Na escala regional,
percebe-se que as empresas do Sudeste sdo as que mais faturam (R$ 499.637),
seguido pelo Sul (R$ 438.110) e o Centro-Oeste (R$ 435.184). Como era previsto,
as regidbes Norte e Nordeste sdao as que menos faturam, com R$ 312 mil e R$
318.999, respectivamente.

Segundo a Revista Exame (2007), no quarto trimestre de 2006, as
pequenas e médias empresas brasileiras apresentaram um crescimento de
producdo industrial superior ao das grandes companhias. Foi o que revelou a
pesquisa Sondagem Industrial, elaborada pela Confederacdo Nacional das
Industrias (CNI). Desde o surgimento dessa pesquisa, em 1998, € a primeira vez
gue o crescimento das pequenas e médias empresas suplanta o das grandes. A
CNI considera pequenas e médias empresas aquelas que tém entre 25 e 500
empregados. Empresas com mais de 500 funcionarios foram tabuladas como
grandes.

As pequenas e médias empresas alcangaram 53,2 pontos pelo indicador de
evolucéo de producdao utilizado pelo CNI, enquanto as grandes obtiveram 52 pontos.
Para chegar ao indicador de evolucédo da producdo, os pesquisadores perguntaram
aos empresarios se a producao cresceu muito, se cresceu pouco, se ficou estavel,
se decresceu muito ou se decresceu pouco no periodo estudado em relacdo ao
trimestre anterior.

Para cada uma dessas opcdes, computaram-se valores de 100, 75, 50, 25 e
zero, respectivamente. Depois, o valor foi dividido pelo numero de empresas
ouvidas, o que resultou nos indicadores colhidos.

Segundo Leone (2007) as pequenas e médias empresas familiares
proporcionam mais de dois milhdes de empregos diretos, sendo responsaveis por

60% da oferta de empregos no Brasil e por 48% da producé&o nacional.



Recursos investidos pelas empresas ativas para o funcionamento,
sequndo Regioes e Brasil, em valores medios.
Empresas Ativas

Sudosto

Mordosto
MNorta
Contro- Oesta

Brasi **
|-

2000 | 2001 2002
Irwesi, Fige Cap. de Gire | Invest. Fike | Cap. do Gire | Iowest. Fize Cap. de Gir
R%) (R%) R4 {R%) (R%) R%)
3.83610 | 21.685,00 I96.0808,60 * | 13606610 | 2020780 | 16.720.30
5593430 | 20.341,90 83,550,70 GO.B31,40 31,812,710 | 14,615,80
3054260 | 21.446,60 .e19.40 10,638, 40 2225030 | 11.045.40
43.863.30 | 17.851.70 £7 950,80 30,839,.80 36.516.70 | 16.454.40
21.290,60 | 13.716,60 24,628,490 1267730 36.487.20 | 10.663.60
3546210 | 18.144.00 a85,272.80 37.008.60 318780 | 13.390.90

Medlia alevada em fungao da exisiéncia de empresas exportadoras, restauranies 2 buffat,
* Resutacios ponderados com Base nos medices caloulados a pair do modlelo consiante do anexo,

Figura 4: Recursos investidos pelas empresas ativas
Fonte: Leone (2007)

53



54

3. METODOLOGIA

Neste estudo a abordagem do objeto de pesquisa demanda a utilizacdo do
Método Hipotético-Dedutivo.

Proposto por Popper consiste na adogdo da seguinte linha de raciocinio:
“guando os conhecimentos disponiveis sobre determinado assunto sé&o
insuficientes para a explicacdo de um fenbmeno, surge o problema. Para
tentar explicar as dificuldades expressas no problema, sdo formuladas
conjecturas ou hip6teses. Das hipéteses formuladas, deduzem-se
consequéncias que deverdo ser testadas ou falseadas. Falsear significa
tornar falsas as conseqiiéncias deduzidas das hipéteses. Enquanto no
método dedutivo se procura a todo custo confirmar a hipétese, no método
hipétetico-dedutivo, ao contrario, procuram-se evidéncias empiricas para
derruba-la (GIL, 1999, p.30)".

3.1.1 Quanto a abordagem do problema

Caracteriza-se como Pesquisa Qualitativa, pois considera a relagédo entre a
realidade e o pesquisador. No caso especifico, fica caracterizado um vinculo
indissociavel entre a questdo das pessoas que aderiram ao Programa e a
subjetividade do pesquisador;

3.1.2 Quanto aos objetivos da pesquisa

Quanto aos seus objetivos, o trabalho pode ser classificado como Pesquisa
Exploratéria e como Pesquisa Descritiva. A Pesquisa Exploratéria envolveu o
levantamento bibliografico proporcionou maior familiaridade com o problema, a

explicitacdo da questao de investigagao e possibilitou a formulagdo do pressuposto.

3.1.3 Quanto aos procedimentos da pesquisa

Para coleta de dados utilizar-se-4 dados da observacéo realizada em uma
empresa prestadora de servicos contabeis. Bem como as ferramentas utilizadas no

setor financeiro desta mesma organizagao
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3.2 ESTUDO DE CASO

A empresa que sera pesquisada € uma pequena empresa, 0 home da
mesma sera mantido em sigilo por uma questdo ética profissional. Para que se
possa entender, com mais clareza o problema, observou-se a pratica do processo
diario de trabalho do setor financeiro da empresa prestadora de servicos contabeis.
De acordo com tudo que foi observado, percebeu-se que, ndo havia um método de
controle eficiente de caixa.

Através destas constatacdes houve a necessidade da implantacdo de um
fluxo de caixa nesta empresa. Os dados foram colhidos em dezembro de 2010 e

para analise dos dados sera utilizado o método qualitativo e quantitativo.

3.2.1 Apresentacédo dos dados

O método de trabalho no setor financeiro é:
» Elabora-se um caixa simples de entradas e saidas;
» Este caixa € realizado semanalmente e diariamente como pode-se
ver nas tabelas abaixo;
« E feita uma planilha basica no Excel;
* A conferéncia dos valores é feita quando se julga necessario;

* Na&o consta no caixa a informacéo do saldo do dia anterior.

Situacéo atual:
* Insuficiéncia de Caixa;
* Na&o ha um controle eficiente de caixa,
* Os desembolsos s&o maiores que 0S iNngressos;
e Partes dos ingressos sédo usados para fins particulares e nao para os
fins da empresa;
* Os prazos para pagamentos de duplicatas ndo sao todos cumpridos,

desta forma, ocorre o 6nus dos juros.
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Os modelos de fluxo de caixa adotada pela empresa sao os seguintes:

MODELO DE FLUXO DE CAIXA SEMANAL

| ELUXO DE CAIXA

SEMANA 1

SEMANA 2

SEMANA 3

PREVISOES

PREVISTO REALIZADO

PREVISTO REALIZADO

PREVISTO REALIZADO

SALDO INICIAL

ENTRADAS

VENDA A VISTA

RECEBIMENTO A
PRAZO

RESGADE DE
APLICACAO

TOTAL ENTRADA

SAIDA

FORNECEDORES

PESSSOAL

ENCARGOS
SOCIAIS

MATERIAL DE
CONSUMO

TOTAL SAIDAS

SALDO ATUAL

Quadro7: Modelo de Fluxo de Caixa Semanal
Fonte: Elaborado pelo autor
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MODELO DE FLUXO DIARIO

FLUXO DE CAIXA SEGUNDA TERCA QUARTA

PREVISOES PREVISTO | REALIZADO | PREVISTO | REALIZADO | PREVISTO | REALIZADO

SALDO INICIAL

ENTRADAS

VENDA A VISTA

RECEBIMENTO A
PRAZO

RESGADE DE
APLICACAO

TOTAL ENTRADA

SAIDA

FORNECEDORES

PESSSOAL

ENCARGOS
SOCIAIS

VALE
TRANSPORTE

ALUGUEL

HONORARIOS

PRO-LABORE

FRETES

IMPOSTOS

MATERIAL DE
CONSUMO

AQUAILUZ

TELEFONE

PUBLICIDADE

VALE
EMPREGADOS

INVESTIMENTOS

TOTAL SAIDAS

SALDO ATUAL

SALDO
ANTERIOR

Quadro 8: Modelo de Fluxo de Caixa Diario
Fonte: Elaborado pelo autor

Em geral, quando as atividades estdo sujeitas a grandes oscilacdes, a
tendéncia é para estimativas com prazos curtos (diario, semanal, mensal),
enquanto as empresas que apresentam volume de vendas estavel,
preferem projetor o fluxo de caixa para periodos longos (trimestral,
semestral ou anual). A finalidade do planejamento também influi no periodo
abrangido pelo mesmo. Por exemplo, para um programa de investimento
intensivo por parte da empresa, torna-se conveniente um planejamento
mais detalhado, referente a um prazo menor, para se dar uma idéia
aproximada da projecdo de saldos mensais durante o exercicio social.
(ARAUJO E HOLANDA, 2004, p.61).

Para calcular a depreciacdo a empresa segue a seguinte férmula:
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Vi é o valor inicial do bem; ou seja, o valor pelo qual ele foi adquirido, ou até
mesmo o seu valor atual.

Vf é valor final ou valor de sucata do bem; ou seja, ao término da vida util,
qual o seu valor? Tratando-se de uma maquina (trator, por exemplo), qual seria o
valor pago pelo ferro velho? Esse valor, pago pelo ferro velho, seria o valor de
sucata.

n é o numero de periodos de vida util estimada do bem. Caso tenha se
considerado o valor atual, deverdo ser considerados como vida utii os anos

restantes (vida total menos anos ja utilizados).

A formula usada é:

Depreciacan = Vi - \f

3.2.2 Anélise dos Dados

Diante do observado e conforme sugestao de implantacdo de um fluxo de
caixa na empresa pesquisada nota-se acentuadas mudancas quanto a situacéo
financeira.

De acordo com o novo método aplicado, no setor financeiro, pode-se dizer
que:

* Nota-se melhorias quanto a clareza das informacdes financeiras;

« A planilha de fluxo de caixa detalha todos o0s ingressos e
desembolsos;

» A conferéncia do caixa é feita diariamente;

* A planilha de fluxo de caixa mostra clareza quanto aos saldos inicial

e final de cada dia.
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Situacgéao atual:

» Consegue-se manter um capital de giro para cumprir as obrigacdes
a curto prazo;

« E feito o controle detalhado dos ingressos e desembolsos de caixa;

* Ha um equilibrio entre as entradas e saidas de dinheiro no caixa;

« Nao se mistura mais recursos da empresa com fins particulares dos
socios;

* As obrigacdes da empresa estédo sendo quitadas nos prazos fixados,
evitando pagamentos de juros;

* Obtém descontos mediante pagamentos antecipados;

*  Elabora-se um caixa simples de entradas e saidas;

e Com o fluxo de caixa em uso é possivel tomar as decisdes mais

adequadas para o bom resultado da empresa.

3.3 RESULTADOS DA PESQUISA

Espera-se a partir da implantagdo do método de fluxo de caixa, melhorar e
atualizar o setor financeiro desta empresa, assim gerando maiores informagodes,
para que se possa tomar as decisbes pertinentes a respeito dos ingressos e
desembolsos de caixa.

Pretende-se ainda, manter um capital de giro, a fim de cumprir as obrigacdes
em curto prazo e evitar 6nus desnecessarios, para obter bons resultados ao nivel
financeiro da empresa.

A partir da utilizacdo do fluxo de caixa na empresa, os resultados tornam-se
visiveis.

Desta forma, a pesquisa foi muito importante para o desenvolvimento desta

empresa, podendo-se apontar alguns resultados alcancados:

« Controle de caixa;
» Informacgdes Uteis e precisas para a tomada de decisfes;
» Existéncia de capital de giro;

e Cumprimento dos prazos de pagamentos;
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« Aumento dos recebimentos.

Pode-se notar que o objeto de pesquisa foi o setor financeiro desta empresa,
nao se desvinculando da cooperacdo e envolvimento dos outros setores, com vistas

a proporcionar o equilibrio financeiro.

3.3.1 Discussao dos Resultados

Os resultados estdo sendo satisfatorios, ocorrendo uma melhoria gradual no
fluxo de caixa desta empresa de servi¢cos contabeis.

Precisa-se retornar a literatura e verificar que de acordo com Ross,
Westerfield e Jaffe (2002), na gestdo de uma empresa, o administrador financeiro
precisa encontrar respostas para trés tipos de perguntas importantes. Em primeiro
lugar que investimentos em longo prazo deve a empresa fazer? Essa é a decisédo de
investimento. Em segundo lugar, como podem ser levantados 0s recursos para 0s
investimentos escolhidos? Essa é a decisao de financiamento. E, em terceiro lugar,
como a empresa deve gerir suas atividades monetérias e financeiras no dia-a-dia?
Essas decisbes envolvem o processo de financiamento em curto prazo e
preocupam-se com o capital de giro liquido.

Ao final do estudo constatou-se que o fluxo de caixa é o instrumento que
permite estimar a liquidez através das operacdes a serem realizadas pela empresa,
facilitando a analise e decisdo de comprometer recursos financeiros, de selecionar o
uso das linhas de crédito menos onerosas, de determinar o quanto a organizacao
dispde de capitais proprios, bem como utilizar as disponibilidades da melhor forma,
para cumprir com as obrigacoes.

Acredita-se que para empresa continuar sendo competitiva é preciso o
investimento em planejamento estratégico Ross (2000, p.15) ensina que ndo basta
cuidar da reducéo de custos e da eficientizacdo dos processos, 0 que toda empresa
preocupada, de fato, com o seu futuro vem fazendo. Logo, entende-se que essa é
uma condicdo necessaria, mas nao é suficiente. Para reforcar sua capacidade de
competir e, em Ultima analise, suas chances de sobrevivéncia, a empresa precisa de
uma estratégia consistente.

O Planejamento Estratégico deve ser feito pelo menos uma vez ao ano, de

preferéncia no final ou no inicio de cada exercicio, para tracar os objetivos e as
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metas do ano seguinte ou do que se inicia, definindo um projeto consistente para a
organizacdo (FREZATTI, 1999, p.56)

Gitman (2002) confirma essa conclusdo, haja vista que a analise e
planejamento financeiro dizem respeito a transformacdo dos dados financeiros, de
forma que possa ser utilizado para monitorar a situacao financeira da empresa, fazer
uma avaliacdo da necessidade de se aumentar ou reduzir, dos financiamentos
requeridos.

Para que realmente haja sucesso € importante que o flux de caixa englobe
todo o balango patrimonial, assim como a demonstracdo do resultado do exercicio e
outros demonstrativos contabeis. Embora essas atividades pairem fortemente em
demonstrativos financeiros elaborados com base no regime de competéncia, seu
objetivo fundamental é avaliar o fluxo de caixa da empresa e desenvolver planos que
assegurem gque os recursos adequados estardo disponiveis para o alcance dos
objetivos.
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4. CONCLUSAO

Este capitulo tem a finalidade de apresentar de forma sintética os resultados
obtidos através do presente estudo, além de explicitar a maneira pela qual foram
atingidos os objetivos inicialmente propostos.

A contribuicdo do estudo para o meio académico e empresarial também é
contemplada, bem como as recomendacdes para novas pesquisas.

Atuando em um contexto socioecondmico globalizado, as empresas sentem
cada vez mais a necessidade de aprimorarem seus mecanismos internos de gestéo,
a fim de garantir a sua continuidade no ambiente.

Neste contexto, destacam-se 0s controles de gestdo financeira,
principalmente o controle de fluxo de caixa, uma vez que a administracdo do caixa
confunde-se com a prépria sobrevivéncia da pequena empresa.

O presente estudo contribuiu para que melhor compreensao da importancia
do fluxo de caixa em uma empresa. Observou-se que o fluxo de caixa compreende
nao apenas o que esta constituido na conta caixa disponivel, e sim todas as contas
que sofrem fluxo de recurso com caixa, bancos e aplica¢des financeiras.

Outra observacao importante, diz respeito, ao modelo de fluxo de caixa
esperado, pois se constatou durante o desenvolvimento do corpus que o método
guando aplicado inadequadamente afeta o resultado esperado do caixa.

O fluxo de caixa como citado no corpo do texto, pode ser aplicado de acordo
com dois métodos, o direto e o indireto.

Acredita-se que o método direto apresenta indubitaveis vantagens sobre o
indireto, principalmente por propiciar a adequacdo e o0 planejamento das
informacdes, que agem significativamente como minimizadoras de possiveis
interferéncias da legislacao fiscal.

A criacao destas condi¢cBes favoraveis, para a classificacdo dos recebimentos,
ainda permite que os administradores apresentem diariamente as informacdes do
caixa.

De outro lado, o método indireto apresenta desvantagens, pois no contexto
atual, sdo poucas as empresas e profissionais que estdo preparados para agilmente

disponibilizar os recebimentos e pagamentos.
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Em relagcdo ao método indireto, ele pode ser vantajoso na medida que ele
apresenta baixo custo, pois sdo embasadas na utilizagdo das andlises dos balancos
patrimoniais.

Outra vantagem que se observou seria a viabilizacdo da conciliacdo do lucro
contabil com fluxo operacional liquido evidenciando o que compde a diferenca.

Em relagdo as desvantagens do método indireto, verificou-se que ele pode
apresentar possiveis, falhas decorrentes do tempo habil, para a transformacéo das
informacbes em competéncia e tardiamente a viabilizagdo da conversao para o
regime de caixa.

Este processo de conversdo poderia esconder falhas durante o
gerenciamento do processo, outra desvantagem se relacionaria em casos de
ocorréncia de interferéncia da legislacao fiscal na contabilidade oficial, e geralmente
h&, o método indireto ira eliminar somente parte dessas distor¢cdes

Apesar de os dois métodos apresentarem vantagens e desvantagens,
acredita-se que € inevitavel que uma empresa adote um ou outro.

A questdo do planejamento financeiro, também investigada, mostrou-se
essencial a medida que os administradores podem confeccionar estratégias
embasadas em demonstragdes claras do real fluxo de caixa da empresa.

As hipéteses levantadas no inicio também foram confirmadas ao
evidenciarmos o quanto € importante o fluxo de caixa em uma empresa para
controlar com mais eficiéncia os recursos financeiros. E possivel se determinar a
liquidez da empresa a partir do fluxo de caixa, para se obter uma visao de liquidez a
médio e a longo prazos.

Confirmamos também neste presente estudo que o fluxo de caixa e o
conhecimento das estimativas financeiras permitem um planejamento e controle dos
recursos financeiros. Podera ser eficazmente utilizado na geréncia na tomada de
decisoes.

Considera-se que os objetivos especificos também foram atingidos, visto que
verificou, através da revisao de literatura e da observacao a importancia do fluxo de
caixa como instrumento de controle de gestdo nas empresas.

Considerando o0 cenario em que se encontra inserida a empresa e a
simplicidade de sua estrutura, € que se concebe o fluxo de caixa como um
instrumento adequado para a compreensao dos efeitos das decisdes tomadas e sua

relacdo com as disponibilidades de caixa da empresa.



64

Assim, durante o trabalho procurou-se evidenciar a importancia do fluxo de
caixa como instrumento de controle de gestdo nas empresas, na busca do
crescimento e desenvolvimento de seu negadcio.

Neste sentido € que o modelo de fluxo de caixa procura contribuir, nao
apenas para a melhoria significativa do processo de planejamento e controle

empresarial, mas possibilita flexibilizar sua operacionalizacao financeira e estrutural.
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