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RESUMO

Esse artigo tem por objetivo verificar qual a importancia do fluxo de caixa, como apoio ao processo de gestdo e a
tomada de decisdo. Trata-se de uma revisdo bibliografica a cerca do tema proposto, enfatizando a necessidade de
um controle financeiro, bem como, a analise sistematica dos aspectos econdmico-financeiros da empresa.
Atualmente, as organizacfes, principalmente as micro e pequenas empresas, que nao dispdem de um
planejamento adequado e um controle financeiro, acabam encontrando dificuldades para se manterem no
mercado a qual se inserem. Além disso, alguns estudos apontam a faléncia do negdcio, no periodo mais critico,
ou seja, nos primeiros anos de existéncia, devido a falha nesses aspectos. O administrador financeiro tem, a
priori, a responsabilidade de gerir os recursos financeiros da empresa, bem como, através de seus conhecimentos
e técnicas, atingir os objetivos e metas estabelecidas, garantindo a preservacdo e maximizacdo de bens
patrimoniais. Surge a necessidade do uso de ferramentas eficientes e eficazes, capaz de auxiliar no processo de
gestdo e tomada de decisdo. Nesse contexto, o fluxo de caixa torna-se uma excelente ferramenta que possibilita o
planejamento e o controle dos recursos financeiros, sinalizando os rumos financeiros dos negdcios e servindo
como base para as decisdes.
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1 INTRODUCAO

Cada vez mais, nota-se que, as empresas estdo adotando estratégias que visem a

competitividade e permanéncia no mercado.

Nesse sentido, muitos estudos apontam que um dos grandes desafios enfrentados pelas
organizagdes, principalmente as micros e pequenas empresas, esta relacionado com a falta de

gestdo financeira adequada.

Visto que, a gestdo financeira assume um importante papel dentro das organizagdes e
tem como condicao basica manter a organizagdo permanente em situacao de liquidez, ou seja,
assegurar o necessario equilibrio entre os objetivos de lucro e os de liquidez financeira,
quantificando os planos de expansdo de acordo com as possibilidades de obtencdo de

recursos, proprios ou de terceiros.
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Portanto, pode-se deduzir que o fluxo de caixa € um instrumento indispensavel para a
gestdo. Além do mais, juntamente com outras ferramentas de analise e controle econémico-
financeiro, servem de subsidio para agrupar informacgdes necessarias para 0 processo de

tomada de decisao.

Sendo assim, esse artigo tem como principal objetivo, apresentar de forma sucinta,
porém esclarecedora, 0s principais conceitos relacionados com fluxo de caixa, evidenciando a

importancia de utiliza-lo como suporte a gestdo e tomada de deciséo.

Por ser um tema bastante amplo e relevante, de interesse académico e empresarial,
sugestiona um maior detalnamento dos conceitos abordados nesse artigo, podendo ser
considerado ponto inicial para futuras pesquisas nessa area.

A determinante de pesquisa tem como foco principal “investigar qual é a importancia

da gestdo do fluxo de caixa como suporte a tomada de deciséo.”

Esse artigo enfatizar os principais aspectos para tal assunto, entretanto, optou-se em
utilizar de base tedrica as obras dos autores: Assaf Neto & Silva; Cavalcante; Gitman; Hoji;

Zdanowicz, dentre outros.

Portanto, a conclusdo tem por finalidade apresentar uma reflexdo, respondendo a
problematica de pesquisa, bem como, proporcionar ao leitor uma maior familiaridade sobre o

assunto abordado nesse artigo.

2 ADMINISTRACAO FINANCEIRA

A Administracdo Financeira é a utilizacdo das informacdes em que se aplicam o0s
principios financeiros e a utilizacdo financeira para o processo de gestdo e de tomadas de

decisbes dentro da empresa

De acordo com Gitman (2004) a analise e o planejamento financeiro dentro de uma
organizacdo estdo relacionados com: a) transformacdo dos dados financeiros, de forma que
possam ser utilizados para monitorar a situacdo financeira da empresa; b) avaliacdo da

necessidade de se aumentar (ou reducdes) dos financiamentos requeridos.

A gestéo financeira, para ser eficaz de acordo Grodiski (2008) precisa estar sustentada
e orientada por um planejamento de suas disponibilidades. Para isso o gestor precisa de

instrumentos confiaveis que o auxiliem a otimizar os rendimentos dos excessos de caixa ou a



estimar as necessidades futuras de financiamentos, para que possa tomar decisfes certas e

oportunas.

Para Gitman (2004), dentro da administracdo financeira existem mecanismos que
auxiliam o administrador no controle e gestdo financeira da empresa, um desses mecanismos
é o fluxo de caixa, que aplicado como ferramenta de gestdo financeira, propicia a seu gestor
agilidade, planejamento, melhorias no processo de tomada de decisoes.

Conforme Cavalcante e Curado (2004), a gestdo financeira ndo € uma atividade, mas
sim um conjunto de acdes voltadas para o planejamento, analise e controle dos negocios da

empresa, com o0 objetivo de maximizar os resultados tanto econdmicos quanto financeiros.

Em relacdo ao conceito de Administragdo Financeira Assaf Neto & Silva (2002, p. 46)
afirmam que é a ciéncia cuja finalidade é maximizar a riqueza dos proprietarios, gerindo com
competéncia seus recursos. A empresa devera proporcionar aos seus donos o maior retorno

possivel sobre seus investimentos.

Para Grodiski (2008) o planejamento financeiro, além de indicar caminhos que levam
a alcancar os objetivos da empresa, tanto a curto como a longo prazo, cria mecanismos de

controle que envolvem todas as suas atividades operacionais e ndo-operacionais.
2.1 PRINCIPAIS FUNQ@ES DO ADMINISTRADOR FINANCEIRO

De acordo com Gitman (2004) os administradores financeiros enfatizam o fluxo de

caixa como instrumento fundamental de analise e gestao.

Complementa afirmando que o administrador financeiro adota o regime de caixa para

reconhecer as receitas e as despesas que efetivamente representam entradas e saidas de caixa.

Conforme Gitman (2004), na administracdo financeira, o fluxo de caixa é um dos

principais instrumentos de controle gerencial.

Para Zdanowicz (2000) o administrador financeiro deve estar preparado para rever
seus planos, caso algum problema econdmico-financeiro imprevisto venha a perturba-lo.
Portanto, deve existir um direto relacionamento entre o administrador financeiro e 0s
demais departamentos da empresa, para que 0 mesmo saiba das saidas de caixa necessarias a

cada departamento, programando 0s pagamentos.

Em relacdo ao administrador financeiro, Hoji (2008) comenta que deve possuir
competéncias na organizacdo que fazem a diferenca quando a oportunidade da tomada de

deciséo € gerar riquezas para empresa.



O mesmo autor afirma que suas principais competéncias sdo; analise, planejamento,
controle financeiro, tomadas de decisbes de investimentos e tomadas de decisbes de

financeiro.

Complementando essa idéia, 0 Administrador “[...] pode contribuir com o0s
conhecimentos técnicos de sua area de atuagdo, quanto & melhor forma de conduzir essas
atividades. [...]” (HOJL, 2003, p 23).

Para Zdanowicz (2000) o administrador financeiro podera através do fluxo de caixa
visualizar em que momentos poderdo ocorrer as possiveis dificuldades financeiras ou até

mesmo, folgas financeiras.

Outro aspecto relevante apontado por Grodiski (2008) refere-se ao planejamento, pois
o0 autor afirma que, se faz necessario em todas as atividades da empresa, mas principalmente

nas atividades da area financeira.

Complementa dizendo que, uma gestdo financeira eficaz tornou-se atualmente um

fator critico de sucesso.

A sobrevivéncia e o crescimento da empresa sdo conseqiiéncias de um
planejamento que envolve volume de vendas com margens de lucros que
remunerem de forma satisfatéria o capital investido e um plano de
recebimentos e pagamentos intercalados com boa margem de seguranca do
primeiro para o segundo, garantindo assim a viabilidade e a permanéncia da
empresa no mercado, (GRODISKI, 2008).

2.2 FLUXO DE CAIXA: CONCEITO E DEFINICAO

O fluxo de caixa, de acordo com Hoji (2003, p.79) € um esquema que representa as
entradas e saidas de caixa ao longo do tempo. Em um fluxo de caixa deve existir pelo menos

uma entrada e uma saida (ou vice-versa).

Para Cavalcante (2004) o fluxo de caixa se constitui num instrumento
de controle cujo objetivo é auxiliar o gestor na tomada de decisdes sobre a
situacdo financeira da empresa, isto é, consiste em um relatério gerencial
informativo de toda a movimentacdo de dinheiro (as entradas e as saidas),
tendo em vista determinado periodo, que pode ser uma semana, um més, ou
mesmo, um dia.

Resumidamente, Zdanowicz (2000) afirma que o fluxo de caixa € um instrumento

mais preciso e util para levantamento financeiro, a curto e longo prazo.



O conceito de fluxo de caixa, conforme Sa (2008, p.11) ¢ “o método de captura e
registro dos fatos e valores que provoquem alteragdes no saldo de caixa e sua apresentacdo em

relatorios estruturados, de forma a permitir sua compreensao e analise”.

Percebe-se entdo, que o fluxo de caixa, juntamente com outros instrumentos de anéalise
financeira, como por exemplo, relatorios, balan¢o patrimonial, entre outros, torna-se uma

excelente ferramenta de apoio a tomada de deciséo.

Assim como, possibilita ao administrador financeiro a antecipacdo de fatos ou
situacOes desfavoraveis, com isso, tera melhores chances de planejar e promover as medidas
plausiveis no intuito de eliminar ou minimizar os impactos negativos gerados pela deficiéncia

financeira da empresa.

2.3 TIPOS DE FLUXO DE CAIXA

Através da revisao bibliogréafica pode-se afirmar que existem, basicamente, dois tipos

de fluxo de caixa: o fluxo histérico e o fluxo projetado.

Para Soares (2008) o Fluxo de caixa realizado tem como principal objetivo informar
como sera o seu fluxo entradas e saidas de recursos financeiros de um determinado periodo.
Em relacdo ao fluxo de caixa projetado o autor afirma que pode ser de curto ou de longo

prazo.

Complementarmente, afirma que o primeiro é muito importante, pois fornece
informacBes que servirdo como subsidios para o planejamento dos fluxos futuros. Ja o fluxo
projetado representa a organizacdo das entradas e saidas que poderdo ocorrer com base no

fluxo histoérico.

Outro aspecto importante evidenciado por Soares (2008) é que se deve confrontar o
fluxo de caixa realizado com o projetado, com isso identificar as variagdes, se houver, e
verificar se as variagbes ocorreram por falha da projecio ou na gestdo.
Conforme S& (2008), o fluxo de caixa projetado € o produto final da integracdo das
contas a receber com as contas a pagar. Seu objetivo é identificar as faltas e os excessos de

caixa, as datas em que ocorrerdo, por quantos dias e em que montantes.

O autor ainda diz que, é a partir do fluxo de caixa projetado que se faz o planejamento

financeiro, que € um conjunto de operacdes de resgate de aplicacdes financeiras, de captacdo



e de aplicacdo de recursos, selecionado entre varias opcdes possiveis para conduzir aos

melhores resultados.

2.4 DEMONSTRACAO DE FLUXO DE CAIXA - DFC

A demonstracdo do fluxo de caixa — DFC, ndo é uma demonstragdo obrigatdria oficial
exigida pela Lei n° 6.404/76, contudo, € um instrumento de suma importancia para a

administracdo empresarial.

De acordo com Hoji (2008) existem dois métodos de apresentacdo de DFC: o direto e

o indireto.

Ademais, cabe ressaltar que ambos os métodos apresentam a mesma finalidade,
apenas distinguem-se em alguns aspectos. Contudo, percebe-se, através da literatura, que
muitas organizacdes optam na maioria das vezes, o uso do método direto, por ser considerado
mais simples e as informacBGes podem ser obtidas diariamente. JA em relagdo ao método
indireto, hd uma necessidade de, primeiramente, gerar as informacdes pelo regime de

competéncia e s6 apos converté-las em regime de caixa.

2.4.1 DFC PELO METODO DIRETO

De acordo com Hoji (2008) a DFC apresentada pelo método direto evidencia os
recebimentos e 0s pagamentos gerados pelas atividades empresariais, quando
complementadas com as atividades de investimentos e financiamentos que impactam o caixa

(Disponivel), explica a variacdo do saldo do Disponivel de determinado periodo.

O método direto facilita a visualizacdo e a compreensdo do fluxo financeiro, pois

demonstra os recebimentos e pagamentos provenientes das atividades operacionais.

O Demonstrativo do Fluxo de caixa pelo método direto pode ser visualizado na figura

1, logo em seguida:



EXERCICIO ENCERRADO EM 31/12/XX 31/12/XX

ATIVIDADES OPERACIONAIS

Recebimento de vendas e servicos prestados RS$.......... RS..........
(-) Pagamentos a fornecedores

(-) Pagamentos de Custos diversos e despesas

(-) Pagamentos de Impostos

(+/-) Recebimentos (Pagamentos) diversos

(=) Caixa Operacional antes dos Encargos Financ. Liquidos

(-) Pagamentos de Encargos financeiros

(+) Recebimentos de Rendimentos financeiros

(=) Caixa liquido gerado pelas operagdes

ATIVIDADES DE INVESTIMENTOS

Venda de Imobilizado

(+) Venda de Investimentos Permanentes

(-) Aquisicgdes de Imobilizado

(-) Aplicacdes em Investimentos Permanentes

(-) Aplicagdes em Ativo Deferido

(-) Aplicacdes em Ativo Realizavel a Longo Prazo
(=) Investimentos Liquido

ATIVIDADES DE FINANCIAMENTOS

Resgate (aplicacdo) de Titulos e valores mobiliarios

(+) Integralizacédo de Capital

(+) Captacdo de Empréstimos e financ. Longo Prazo

(-) Amortizagdo (captacdo) de Empréstimos e financ. Curto Prazo
(-) Pagamentos de Dividendos

(=) Operac0es Financeiras Liquidas

SUPERAVIT (DEFICIT) DE CAIXA

Figura 1: Demonstrativo de Fluxo de Caixa pelo Método Direto
Fonte: HOJI (2008, p.325).

2.4.2 DFC PELO METODO INDIRETO

Ja o método indireto é aquele no qual os recursos provenientes das atividades
operacionais s&o demonstrados a partir do lucro liquido, ajustado pelos itens considerados nas

contas de resultado que n&o afetam o caixa da empresa.



Na visdo de S& (2008, p.122) o método indireto baseia-se em dados das demonstraces
contabeis. Nele, os elementos de anélise com os quais trabalhamos sdo as variaveis das contas

contabeis no inicio e no fim do periodo considerado.

O método indireto pode ser exemplificado, conforme a figura 2, logo abaixo:

FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS

Resultado Liquido XX
() Ajustes que ndo representam entrada ou saida de caixa XX
(+) Depreciacdo e amortizacao XX
(+) Proviséo para devedores duvidosos XX
() Resultado na venda do imobilizado XX
(x) Aumento ou diminuicdo de contas a receber XX
() Aumento ou diminuigéo de estoques XX
() Aumento ou diminuicdo de despesas antecipadas XX
() Aumento ou diminuigdo de passivos XX
(x) Aumento ou diminuicdo de outros ajustes XX
(=) Caixa Liquido das Atividades Operacionais XX

FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTOS

(+) Alienacédo de imobilizado XX
(+) Alienacéo de investimentos XX
(-) Aquisigéo de imobilizado XX
(-) Aquisicdo de investimentos XX
(=) Caixa Liquido das Atividades de Investimentos XX

FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTOS

(+) Integralizacdo de capital XX
(+) Juros recebidos de empréstimos XX
(+) Empréstimos tomados XX
(+) Aumento do capital social XX
(-) Pagamento de leasing (principal) XX
(-) Pagamentos de lucros e dividendos XX
(-) Juros pagos por empréstimos XX
(-) Pagamentos de empréstimos/debéntures XX
(=) Caixa Liquido das atividades de financiamentos XX

(=) Aumento ou reducdo de Caixa Liquido

Figura 2: Demonstrativo do Fluxo de Caixa pelo Método Indireto
Fonte: Adaptado de ZDANOVICK (2000).

Em relacdo ao método indireto, Hoji (2008, p.315) afirma que é semelhante a
Demonstracdo das Origens e Aplicagdes de Recursos — DOAR. Onde, 0s recursos gerados
pelas atividades operacionais sdo calculados por meio de lucro liquido ajustado
complementando com o aumento ou reducdo dos saldos das contas do Ativo e Passivo

Circulante.




2.5 IMPORTANCIA DA GESTAO DO FLUXO DE CAIXA

Deve-se levar em consideragédo de que nada adianta efetuar projecoes de fluxo de caixa

se 0 mesmo nao for utilizado como ferramenta basica no processo decisorio.

Para Hoji (2003, p.143), a apuracdo correta do fluxo de caixa por unidade de negdcios
traz vantagens significativas na avaliacdo do desempenho empresarial, pois € possivel avaliar

0 retorno sobre o investimento de forma adequada.

Segundo Gitman (2004) o fluxo de caixa permite visualizar com antecedéncia as
necessidades financeiras que a empresa podera enfrentar e determinados periodos.

De acordo com Hoji (2003) o orcamento de caixa tem a finalidade de apresentar com
antecedéncia a provavel situacdo financeira futura, caso as transacGes ocorram dentro das

premissas e condic¢des planejadas.

O conhecimento antecipado das necessidades e sobras de caixa no curto, médio e
longo prazos possibilita aos administradores tomar decisbes que otimizem os resultados

globais.

Segundo Assaf Neto & Silva (2002, p.35)“o fluxo de caixa é de
fundamental importdncia para as empresas, constituindo-se numa
indispensavel sinalizacdo dos rumos financeiros dos negdcios. Para se
manterem em operacao, as empresas devem liquidar corretamente seus varios
compromissos, devendo como condi¢do bésica apresentar o respectivo saldo
em seu caixa nos momentos dos vencimentos. A insuficiéncia de caixa pode
determinar cortes nos créditos, suspensdo de entregas de materiais e
mercadorias, e ser causa de uma séria descontinuidade em suas operacdes”.

Complementarmente, Cavalcante (2004) aborda os objetivos de forma mais

abrangente dizendo que:

e O fluxo de caixa serve para planejar e controlar as entradas e saidas de caixa

num dado periodo de tempo;

e Auxiliar o empresario a tomar decisdes antecipadas sobre a falta ou sobra de

dinheiro;

e Verifica se a empresa esta trabalhando com aperto ou folga financeira no periodo

considerado;



e Verifica se os recursos financeiros sdo suficientes para tocar o negdcio ou se

havera necessidade de financiamento de capital de giro;
e Permite planejar melhor as politicas de pagamento e recebimento;

e Permite que se conheca previamente os grandes numeros do negdcio e sua

importancia no periodo considerado;

e Pode-se avaliar se os recebimentos previstos para o periodo séo suficientes para

cobrir os compromissos assumidos;
e O empresario pode avaliar qual é o melhor momento para reposicao de estoque;

e O empresario pode avaliar qual o momento ideal para se realizar promog¢6es de

vendas visando incrementar o negécio.

“O controle financeiro consiste em coordenar, monitorar e avaliar todas as atividades
da empresa, por meio de dados financeiros, bem como determinar o volume de capital
necessario”, (HOJI, 2003, p.23).

Em relacdo a finalidade do fluxo de caixa Conforme Zdanowicz
(2000, p.23-24) afirma que “O fluxo de caixa tem como objetivo basico a
projecdo das entradas e das saidas de recursos financeiros para determinado
periodo, visando prognosticar a necessidade de captar empréstimos ou aplicar
excedentes de caixa nas operagdes mais rentaveis para a empresa”

Resumidamente, Gitman (2004) afirma que o fluxo de caixa € a espinha dorsal da
empresa. E ainda, o Fluxo de Caixa € uma excelente ferramenta que propicia uma boa

administracdo e avaliacdo das organizacdes.

Com isso, deduzimos que através de adocao do fluxo de caixa, seja pelo método direto
ou indireto, ha uma possibilidade de uma boa gestdo dos recursos financeiros, evitando
situacBes de insolvéncia ou falta de liquidez que representam sérias ameacas a continuidade

das organizagoes.

3 CONCLUSAO

Através desse artigo pode-se constatar que, cada vez mais, as empresas
independentemente, do porte ou ramo de atividade, buscam instrumentos capaz de auxiliar no

planejamento e na estratégia empresarial.



As questdes relacionadas com a permanéncia e competitividade empresarial baseiam-
se na premissa de que é imprescindivel um bom planejamento e controle das atividades

econdmico-financeiras.

Sendo assim, pode-se observar que muitas empresas ndo conseguem alcancar o
sucesso de suas atividades devido as falhas relacionadas com a gestdo propriamente dita.
Nesse sentido, cabe salientar que a gestao financeira do negdcio torna-se um elemento

essencial, que deve ser analisada criteriosamente.

Nesse trabalho pode-se constatar que o Fluxo de Caixa é uma ferramenta de
informagdo gerencial permite identificar o processo de circulagdo do dinheiro, a liquidez da
empresa e as necessidades futuras de caixa.

Sendo assim, pode-se verificar que o fluxo de caixa, tem como finalidade: a) o
planejamento e controle das entradas e saidas dos recursos financeiros, dado periodo
especifico; b) serve de suporte a gestdo e processo decisorio; c) indica se a empresa encontra-
se em situacdo financeira de déficit (falta) ou superavit (sobra); d) sinaliza se ha necessidade
de financiamento de capital de giro; ) contribui para planejar as politicas de pagamento e/ou
recebimento; f) demonstra se a organizacdo terd ou ndo condi¢cdes de pagamento de dividas

em determinados periodos, dentre outros.

Cabe salientar que, ndo existe modelo Unico de fluxo de caixa, pois esta diretamente
relacionado com as necessidades de cada organizacdo, bem como, o porte ou ramo de

atividade desenvolvida.

Outro aspecto, diz respeito a periodicidade do fluxo de caixa, demonstrando que é
bastante flexivel, pois pode ser semanal, mensal, trimestral, anual, etc. Contudo, muitos
autores afirmam que o tempo ideal, seria um periodo ndo inferior de trés meses, sendo

posteriormente, transformado em semanal e, apos, em diario.

Por fim, verificou-se que, o fluxo de caixa € um excelente instrumento de auxilio a
tomada de decisdo, capaz de proporcionar um “raio X da situa¢do econdmico-financeira da

empresa.

Embora os inumeros beneficios que podem ser gerados através da utilizacdo desse
instrumento salienta-se que, o fluxo de caixa também apresenta suas limitacGes, como por
exemplo, a incapacidade de fornecer informacdes precisas sobre o lucro da empresa, bem

como, os custos dos produtos.



Sendo assim, sugestiona-se um maior aprofundamento do tema abordado, devido a

relevancia, tanto para 0 meio académico quanto para o empresarial.
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