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DEMONSTRACAO DO FLUXO DE CAIXA COMO INSTRUMENTO
DE TOMADA DE DECISAO: UM ESTUDO DE CASO NA EMPRESA
CERAMICA ROSALINO S.A. DE CACOAL/RO

Izabel Carvalho de Freitas!

RESUMO: O fluxo de caixa é utilizado como base de andlise gerencial, um dos instrumentos do gestor
financeiro, seja na gestdo das finangas rotineiras, seja no planejamento e tomada de decisdes a respeito da
criacdo de valor para o acionista. Este trabalho é um estudo de caso realizado na empresa Ceramica Rosalino
S.Aindustria de telhas e tijolos localizada na cidade de Cacoal-RO. O objetivo foi demonstrar a realizacdo e
utilizacdo da Demonstracdo do Fluxo de Caixa como instrumento de tomada de decisdo. A pesquisa realizada foi
do tipo qualitativa, e descritiva com caracterizacdo da empresa, com o intuito de verificar a utilizacdo e
elaboracdo da Demonstracdo do Fluxo de Caixa como instrumento de tomada de decisdo. Utilizou-se para esse
estudo a técnica de coleta dos dados por meio de entrevista com o gestor da area financeira. Os dados foram
analisados tornando por base o objetivo proposto, ou seja, com foco na utilizagdo do DFC para decisbes
gerenciais. Os resultados indicaram que a empresa elabora a demonstracao do fluxo de caixa no método indireto
e o utiliza como meio de analise para planejamento financeiro, endividamento, defini¢fes estratégicas e do
conselho de administracdo. Concluiu-se ser Gtil em nivel gerencial servindo para tomada de decisfes dos s6cios,
elaboracéo de or¢camentos e tomada de decisfes de investimentos e financiamentos.

Palavras-chave: Demonstracdo do Fluxo de Caixa. Fluxo de Caixa. Analise Financeira. Tomada de Deciséo.

INTRODUCAO

A partir da alteracdo da Lei n° 11.638/07, a Demonstracdo dos Fluxos de Caixa (DFC)
é acrescentada também como obrigatdria, no caso de companhia com capital aberto. Para
Marion (2009, p. 451), a Lei das Sociedades por AcOes (Lei n°® 11.638/07) diz que a
companhia fechada com patriménio liquido, na data do balanco patrimonial, inferior a R$
2.000.000,00 (dois milhdes de reais) ndo esta obrigada a elaboracgéo e publicacdo da DFC (art.
1° da lei 11.638/07) e determina a substituicdo da Demonstracdo de Origens e AplicacOes de
Recursos (DOAR) pelo Fluxo de Caixa.

Ainda sdo poucos 0s mecanismos internos de controle voltados para essa
demonstracdo, a DFC é o mais apropriado para demonstrar as variacdes ocorridas no
disponivel das empresas, poucos utilizam esse método de analise. Partindo, entdo, do nédo
conhecimento da DFC pelas empresas, foi realizado um estudo de caso para averiguar se a
empresa Ceramica Rosalino S.A. adota a DFC, e também para investigar se a empresa utiliza
esse demonstrativo como instrumento de tomada de decisdo, entretanto as empresas sem 0 Uso
desse demonstrativo pagam mais juros, falta dinheiro para cumprir seus compromissos,

prejudica o planejamento, orcamento e ocasiona dificuldade de capital de giro.

1 Académica concluinte do curso de Ciéncias Contabeis da Fundacdo Universidade Federal de Rondbnia —
campus Professor Francisco Gongalves Quiles, elaborado sob a orientacdo do Professor Me. Adriano Tumelero.



Segundo Gitman (2010), uma empresa pode ser lucrativa e mesmo assim fracassar,
devido a um insuficiente fluxo de caixa para satisfazer suas obrigacGes nas datas de
vencimento. Neste sentido, pretendeu - se analisar a situacdo financeira da empresa ja
mencionada, utilizando a demonstracdo do fluxo de caixa.

Diante disso, para a solugcdo do problema o trabalho define-se como objetivo verificar
a utilizagdo e relevancia da DFC como instrumento de tomada de decisdo na empresa
Ceramica Rosalino S.A de Cacoal, Ronddnia. Com a finalidade de atingir o objetivo geral
tém-se como objetivos especificos: analisar o conhecimento e elaboracdo da DFC na
sociedade; identificar a utilizacdo da DFC; verificar a relevancia da DFC como instrumento
de tomada de decisdo na empresa. Nesse assunto, tem-se como contribuicdes para a realizagédo
deste trabalho, o fato que a demonstracdo do fluxo de caixa pode ser de grande utilidade como
instrumento de tomada de decisdo para a empresa, porém é dificil controlar todas as
informacdes sem o fluxo de caixa.

Para Matarazzo (2010), a DFC € que relne todas as informac6es do fluxo de caixa, ou
seja, todas as entradas e saidas de recursos financeiros, por meio desse demonstrativo que se
pode saber se a empresa foi autossuficiente no financiamento de seu giro e qual sua
capacidade de expansdo com recursos proprios gerados pelas operacdes.

A pesquisa, de acordo com o procedimento técnico foi um estudo de caso realizado na
empresa Ceramica Rosalino S.A., situada na cidade de Cacoal - RO. A escolha da empresa se
deu apds verificagdo que somente ela atende os requisitos do art. 1° da lei 11.638/07 que se
refere a obrigatoriedade da Demonstracdo do Fluxo de Caixa. O método de pesquisa adotado
foi 0 método dedutivo, partindo de uma andlise geral para particular. A pesquisa é do tipo
qualitativa e descritiva, tendo como objetivo a descrigdo das caracteristicas da analise dos
fluxos de caixa utilizados na empresa.

Para atingir o objetivo proposto a metodologia utilizada foi uma pesquisa
bibliografica, objetivando a construcdo de um referencial tedrico, com enfoque nas
informacdes geradas pela Demonstracdo do Fluxo de Caixa. Depois foi realizado uma coleta
das informacdes relevante ao gestor da area de contabilidade e financeira, através de
entrevista. No més de maio de 2014 foi realizada uma entrevista com José Clovis Rossi,
gestor responsavel pela area financeira e administrativa da Ceramica Rosalino S.A. As
respostas obtidas, juntamente com o0s documentos obrigatorios apresentados, levaram a
conclusdo de que a empresa utiliza o fluxo de caixa como decisdo de investimentos,

endividamento e planejamento financeiro.



O trabalho encontra-se estruturado em cinco partes, que sdo: introducédo, referencial
tedrico, metodologia, analises dos resultados e concluséo.

2 REFERENCIAL TEORICO
2.1 CONCEITOS E NORMAS APLICADAS A DFC

As empresas de capital aberto ja estavam obrigadas a divulgar a DFC, desde 2006,
com base na Deliberacdo - CVM n° 488 (out/2005). O Conselho Federal de Contabilidade
(Res.1.296/10), o Comité de Pronunciamentos Contébeis (CPC n° 03 — R3), baseado no IAS
07 do IASB, aprovaram normas que tratam da Demonstracdo do Fluxo de Caixa e, que foi
referendado pela CVM (Comissédo de Valores Imobiliarios). A Deliberacdo CVM N° 547, de
13 de agosto de 2008 aprova o pronunciamento técnico CPC 03 do Comité de
Pronunciamentos Contébeis, que trata da Demonstracdo dos Fluxos de Caixa — DFC.

Segundo Matarazzo (2010, p. 233), a DFC ¢ “peca imprescindivel na mais elementar
atividade empresarial e mesmo para pessoas fisicas que se dedicam a algum negocio”. E
destaca: “Quase sempre os problemas de insolvéncia ou iliquidez ocorrem por falta de
adequada administracdo do fluxo de caixa; dai a importancia de sua analise”, pois, com
certeza, as dificuldades financeiras e faléncias ocorrem por falta de caixa suficiente para
honrar os compromissos assumidos.

Para Marion (2009, p. 451), a Lei das Sociedades por Ac¢des (Lei n® 11.638/07) diz
que a companhia fechada com patriménio liquido, na data do balango patrimonial, inferior a
R$ 2.000.000,00 (Dois milhGes de reais) ndo esté obrigada a elaboragéo e publica¢do da DFC
(art. 1° da lei 11.638/07) e determina a substituicdo da Demonstracdo de Origens e Aplicacdes
de Recursos (DOAR) pelo Fluxo de Caixa.

Para Assaf Neto (2010) a DFC passou a ser obrigatdria com a Lei de n° 11.638/07,
sendo adotada em substituicdo & demonstracdo de origens e aplicacdes de recursos (DOAR).
A DFC ¢é muito importante para a avaliacdo da situacdo financeira da empresa, pois permite
que se conheca a efetiva capacidade de pagamento das obrigac6es e dos passivos da entidade.

Nos Estados Unidos, a DFC é exigida desde 1987, por meio do pronunciamento
Statement of Financial Accounting Standards (SFAS n° 95) do Financial Accounting
Standars Board (FASB), Comité de Padrdes de Contabilidade Financeira. A partir de ent&o,
varios paises passaram a adotar a DFC regularmente.

A NBC T n° 3 aborda as normas brasileiras de contabilidade, especificando a
Demonstracgéo do fluxo de caixa, descrevendo 0s seguintes objetivos:

As informagGes contidas na demonstracdo do fluxo de caixa, em conjunto com as
demais DemonstragGes Contabeis, destinam-se a ajudar seus usuarios a:



a) avaliar a geragdo de caixa para pagamento de obrigac@es, lucros e dividendos;

b) identificar necessidades de financiamento;

c) identificar razdes para as diferencas entre o resultado e o fluxo de caixa liquido
originado das atividades operacionais; e

d) identificar o efeito das transacdes de investimentos e financiamentos sobre a
posicéo financeira.

As novas normas sobre demonstragdes contabeis sdo impostas pela Lei n° 11.638, que
foi aprovada no dia 28 de dezembro de 2007, alterando e revogando dispositivo da Lei n°
6.404/76.

2.2 CLASSIFICAQAO E OBJETIVOS DA DEMONSTRAQAO DOS FLUXO DE CAIXA
(DFC)

De acordo com ludicibus (2010, p. 565), o “objetivo primario da Demonstracdo dos
Fluxos de Caixa (DFC) é prover informagdes relevantes sobre os pagamentos e recebimentos,
em dinheiro, de uma empresa, ocorridos durante um determinado periodo”, contribuindo para
identificar as condices e necessidades de geracdo de caixa. O usuério dessa demonstracdo
tem uma visdo do planejamento, da tomada de decisdo e da capacidade do gestor em lidar
com muitas das a¢des concernentes ao caixa.

Para ludicibus (2010), a DFC analisada em conjunto com as demais demonstracfes
contébeis, gera informacgdes que auxiliam os usuérios na avaliagdo de liquidez, solvéncia, e
capacidade que as empresas possuem em se adaptar as novas circunstancias e aproveitar as
melhores oportunidades de investimento. A DFC tem por finalidade principal, informar aos
interessados sobre, como e por que 0s recursos financeiros disponiveis de uma empresa foram
alterados no decorrer de um exercicio social.

E através da DFC que as empresas planejam e tomam decisdes importantes de investimentos,
financiamentos, distribuicdo de recursos, entre outros fundamentais para a continuidade das operacGes
normais do seu negdcio. Segundo Marion (2009, p. 451), o demonstrativo “indica a origem de todo o

dinheiro que entrou no caixa, bem como a aplicacdo de todo o dinheiro que saiu do caixa, em

determinado periodo, e ainda o resultado do fluxo financeiro”.

Matarazzo (2010, p. 242) afirma que “analisar a gestdo de caixa significa analisar os
fatores que influenciam o movimento de caixa a curto e longo prazos”. A partir disso,
verifica-se que a demonstracdo tem a caracteristica de evidenciar as transagdes que
efetivamente movimentam o caixa e equivalentes de caixa, de forma dinamica em termos de
saida e entrada de dinheiro no caixa em determinado periodo.

Conforme Marion (2009, p. 457), a elaboracdo da DFC é dividida em trés partes:

a) Atividades Operacionais: Abrange as transacfes que envolvem a consecucdo do
objeto social da empresa. Sdo exemplos os recebimentos pela venda de produtos e
servigos, pagamento de fornecedores, despesas operacionais, salarios, encargos



sociais e outros recebimentos e pagamentos ndo classificados como atividades de
investimentos ou de financiamentos.

b) Atividades de Investimentos: compreendem as transacdes de concessdo e
recebimento de empréstimos, compra e resgate de titulos financeiros, aquisicdo e
venda de participaces em outras sociedades, compra e venda de ativos utilizados na
producdo de bens e servicos ligados ao objetivo social da entidade. Nao
compreendem, porém, as aquisi¢ces de ativos com o objetivo de revenda.

c) Atividades de Financiamentos: incluem-se nessa categoria, a captacdo de recursos
dos proprietarios ou acionistas, a devolugdo dos recursos e 0s rendimentos desses
recursos em forma de dividendos ou néo, a captacdo de empréstimos de terceiros,
sua amortizacdo e remuneracdo e a obtencdo e amortizacdo de outros recursos
classificados no longo prazo, ou seja, sdo aquelas cujos aumentos ou diminui¢do dos
ativos estejam relacionados com concessdo e recebimentos de empréstimos, compra
e venda de bens do imobilizado e “aquisicéo e alienagdo de instrumentos financeiros
e patrimoniais a outras entidades”.

De acordo com Braga (2009, p.12), as atividades operacionais representam
pagamentos e recebimentos atrelados principalmente a geracdo do lucro operacional da
sociedade; as atividades de investimentos significam pagamentos e recebimentos relacionados
fundamentalmente com realizdveis a longo prazo, investimentos, imobilizado, intangivel,
diferido, renda fixa e renda variavel; as atividades de financiamentos representam pagamentos

e recebimentos vinculados essencialmente a passivos e patriménio liquido.

2.3 ESTRUTURAS DA DEMONSTRACAO DOS FLUXOS DE CAIXA (DFC) PELO
METODO DIRETO E METODO INDIRETO

Conforme Marion (2009) existem duas modalidades para elaboracdo da DFC. O
método direto e indireto. A principal diferenca é quanto & apresentacdo das atividades
operacionais. A metodologia direta divulga informacdes mais complexas e de melhor
qualidade, enquanto a metodologia indireta € mais simples, e, conseqlentemente, requer
menos trabalho sua elaboracdo. Na preparacdo da DFC podera ser utilizado o modelo direto
ou indireto, dependendo dos interesses dos usuarios.
2.3.1 Método Direto

Descreve as entradas e saidas operacionais do periodo, este método demonstra os
recebimentos e pagamentos derivados das atividades operacionais da empresa em vez do
lucro liquido ajustado. Conforme Marion (2009, p. 169) “a Demonstra¢do do Fluxo de Caixa,
modelo direto, explicita exatamente quanto entrou de dinheiro no Caixa e quanto saiu de
dinheiro, reduzindo o Caixa”.

Segundo Marion (2009), a Demonstracdo dos Fluxos de Caixa pelo método direto é
também denominada Fluxos de Caixa no sentido restrito; nele sdo demonstrados todos os
recebimentos e pagamentos que efetivamente concorreram para a variagdo das operagOes

ocorridas no periodo. Para utilizar esse método, a empresa deve ter em méaos, discriminado em



seus montantes, as contas de recebimento e pagamento da entidade nas atividades
operacionais.

E possivel elaborar o método direto da DFC de diferentes maneiras, dependendo das
contas contabeis ativadas no periodo. No entender de ludicibus (1998, p. 232), a referida
demonstracdo deve iniciar por apurar o recebimento das vendas ocorridas no periodo. Para
tanto, utilizam-se os balancos patrimoniais consecutivos e a demonstragédo do resultado do
exercicio, esse metodo é preferido para a tomada de decisdo, para 0s usuarios seria mais in-
teressante conhecer os reais recebimentos de clientes e os pagamentos de fornecedores e de
despesas. A elaboracdo da DFC pelo método direto encontra-se representada conforme quadro
1.

Quadro 1 - Estrutura da Demonstracdo do Fluxo de Caixa Método Direto

Entradas e saidas de caixa e equivalentes de caixa
Fluxo de caixa das atividades operacionais:
Venda de mercadorias e servigos (+)

Pagamento de fornecedores (-)

Salarios e encargos sociais dos empregados (-)
Dividendos recebidos (+)

Impostos e outras despesas legais (-)

Recebimento de seguros (+)

Caixa liquido das atividades operacionais (+/-)
Fluxo de caixa das atividades de investimento:
Venda de imobilizado (+)

Aquisi¢éo de imobilizado (-)

Aquisicdo de outras empresas (-)

Caixa liquido das atividades de investimento (+/-)
Fluxo de caixa das atividades de financiamento:
Empréstimos liquidos tomados (+)

Pagamento de leasing (-)

Emisséo de acdes (+)

Caixa liquido das atividades de financiamento (+/-)
Aumento/diminuicao liquido de caixa e equivalente de caixa
Caixa e equivalentes de caixa - inicio do ano
Caixa a equivalentes de caixa - final do ano

Fonte: MARION, 2009.

A DFC pelo método direto proporciona uma melhor visualizacdo e compreensao do
fluxo financeiro, porque demonstra o0s recebimentos e pagamentos provenientes das atividades
operacionais.

2.3.2 Método Indireto

E determinado a partir do resultado liquido do exercicio, ajustado pelos valores das

operacdes consideradas como receitas ou despesas, mas que ndo afetaram a variacdo de caixa.

Para Marion (2009), esse método é denominado Fluxos de Caixa no sentido amplo, pois
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fornece uma simplificagdo, com base em uma diferenca de saldo, ou incluséo de alguns itens
gue ndo afetam as disponibilidades, como despesas antecipadas, provisdo para imposto de
renda. No modelo indireto, as variacdes no caixa decorrente da atividade operacional séo
identificadas pelas mudancas no capital de giro da empresa. Marion (2009, p. 171), considera
que o Método Indireto mostra quais foram as alteracfes no giro (Ativo Circulante e Passivo
Circulante) que provocaram aumento ou diminuicdo no Caixa, sem explicitar diretamente as
entradas e saidas de dinheiro.

O método indireto evidencia as variacdes das disponibilidades, sua estrutura contém
menos riqueza de informacges, pois parte do lucro liquido e faz uma série de ajustes para
chegar ao fluxo de caixa operacional liquido, é o mais utilizado pelas empresas, pois sua
elaboracdo € mais simples. O quadro 2 a seguir apresenta a demonstracdo da estrutura da
DFC, quando elaborada pelo método indireto.

Quadro 2 - Estrutura da Demonstracédo do Fluxo de Caixa Método Indireto

Entradas e saidas de caixa e equivalentes de caixa
Fluxo de caixa das atividades operacionais:
Lucro liquido

Depreciacdo e amortizacédo (+)

Proviséo para devedores duvidosos (+)
Aumento/diminuicdo em fornecedores (+/-)
Aumento/diminui¢do em contas a pagar (+/-)
Aumento/diminuicdo em contas a receber (+/-)
Aumento/diminui¢do em estoques (+/-)

Caixa liquido das atividades operacionais (+/-)
Fluxo de caixa das atividades de investimento:
Venda de imobilizado (+)

Aquisi¢éo de imobilizado (-)

Aquisicédo de outras empresas (-)

Caixa liquido das atividades de investimento (+/-)
Fluxo de caixa das atividades de financiamento:
Empréstimos liquidos tomados (+)

Pagamento de leasing (-)

Emisséo de acdes (+)

Caixa liquido das atividades de financiamento (+/-)
Aumento / diminuic&o liquido de caixa e equivalente de caixa
Caixa e equivalentes de caixa - inicio do ano
Caixa a equivalentes de caixa - final do ano

Fonte: MARION, 2009.
A DFC pelo método indireto, os recursos gerados pelas atividades operacionais sao

calculados por meio do lucro liquido ajustado complementado com aumento ou reducdo dos

saldos das contas do Ativo e Passivo Circulantes.
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2.4 FLUXO DE CAIXA COMO METODO DE ANALISE

O fluxo de caixa busca informagc6es no financeiro da entidade. Conforme Marion
(2009), é através do fluxo de caixa que as empresas planejam e tomam decisfes importantes
de investimentos, financiamentos, distribuicdo de recursos, entre outros fundamentais para a
continuidade das operagdes normais do seu negocio. A anélise financeira utiliza a informacao
contida nos demonstrativos financeiros, e as ferramentas primarias para analise financeira sdo
os indices financeiros, como liquidez, endividamento, orcamento de caixa, analise de
investimento.
2.4.1 Fluxo de Caixa

Para Gitman (2010), os fluxos de caixa, sdo o foco principal do gestor financeiro, seja
na gestdo das finangas rotineiras, seja no planejamento e tomada de decisdes a respeito da
criagéo de valor para o acionista.

De acordo com Assaf Neto (2012, p. 705), a base de avaliacdo de uma empresa séo 0s
fluxos de caixa, definidos em termos operacionais, onde se excluem os fluxos de remuneracgéo
do capital de terceiros. Os valores relevantes para avaliacdo sdo provenientes da atividade
operacional da empresa e disponiveis a todos os provedores de capital: préprios ou de
terceiros. O fluxo de caixa assim obtido, definido por disponivel é o resultado de valores
gerados pela atividade operacional e disponiveis aos credores e acionistas da empresa.

2.4.2 Capital de Giro

De acordo com Assaf Neto (2012, p. 582) o capital de giro corresponde ao ativo

circulante de uma empresa. O autor justifica a sua afirmacao:

Em sentido amplo, o capital de giro representa o valor total dos recursos
demandados pela empresa financiar seu ciclo operacional, o qual engloba as
necessidades circulantes identificadas desde a aquisicdo de matérias-primas até a
venda e o recebimento dos produtos elaborados.

De acordo com Assaf Neto (2012), capital de giro identifica os recursos que giram
varias vezes em determinado periodo, ou seja, corresponde a uma parcela de capital aplicada
pela empresa em seu ciclo operacional principalmente de curto prazo, a qual assume diversas
formas ao longo do processo produtivo e de venda. O ativo circulante constitui — se para
diversos segmentos empresariais, no grupo patrimonial mais rentavel, os investimentos em
capital de giro ndo geram diretamente unidades fisicas de producdo e venda, meta final para
obtencdo de lucros, o volume de recursos aplicados no capital de giro visa a sustentacédo

operacional de uma empresa.
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Conforme Assaf Neto (2012, p.603), a necessidade de investimento em capital de giro
reflete o volume liquido e recursos demandado pelo ciclo operacional da empresa,
determinado em funcéo das compras, vendas e estocagem.

Segundo Gitman (2010, p. 547), o ativo circulante também chamado de capital de
giro, representa a porcao do investimento que circula, de uma forma para a outra, na condugéo
normal dos negdcios, e abrange a transi¢do recorrente de caixa para estoques, destes para 0s
recebiveis e de volta para o caixa. Na qualidade de equivalentes de caixa, os titulos
negociaveis também sdo considerados parte do capital de giro. O passivo circulante representa
o financiamento de curto prazo de uma empresa, € inclui todas as dividas vincendas em um
ano ou menos.

Para Matarazzo (2010), capital de giro liquido é a folga financeira da empresa, é
normalmente definido como a diferenca entre o ativo circulante e o passivo circulante de uma
empresa. Quando o ativo circulante supera o passivo circulante, a empresa tem um capital de
giro liquido positivo. Quando o primeiro é inferior ao segundo, tem — se capital de giro
liquido negativo.

2.4.3 Orcamento de Caixa

Conforme Gitman (2010, p. 108), o orcamento de caixa, ou projecdo de caixa, € uma
demonstracdo das entradas e saidas de caixa previstas da empresa. Serve para estimar as
necessidades de caixa no curto prazo, dando especial atencdo ao planejamento de superavits e
déficits de caixa. Normalmente, o or¢camento de caixa visa abranger o periodo de um ano,
divididos em intervalos menores. O numero e o tipo de intervalos dependem da natureza da
atividade da empresa. Quanto mais sazonais e incertos os fluxos de caixa, maior o nimero de
intervalos. Como muitas empresas se deparam com um padrdo sazonal de fluxo de caixa, o0
orcamento de caixa é muitas vezes elaborado mensalmente. Empresas com padrdes de fluxo
de caixa estaveis podem usar intervalos trimestrais ou anuais.

Conforme Assaf Neto (2012), outros esquemas que poderiam ser utilizados para
elaboracdo de projecdo de caixa, por exemplo, as entradas e saidas de caixa poderiam estar
classificadas em fluxos operacionais (pagamentos a fornecedores, recebimentos de rendas
realizadas, pagamentos de despesas operacionais) e ndo operacionais (vendas e aquisicoes de
ativos permanentes, rendimentos provenientes de aplicacbes financeiras), é importante
ressaltar que a elaboracdo de um modelo de projecdo de caixa deve permitir que a empresa

possa antecipar — se a eventuais necessidades futuras de recursos.
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Em suma, o orgamento de caixa constitui um importante instrumento de controle da
liquidez, a empresa em sua elaboracdo deve dedicar a0 maximo uma atencdo para que ndo
surjam saldos insuficientes ou excessivos.

2.4.4 Analises de Investimentos

Segundo Matarazzo (2010, p. 186), toda aplicagdo em bens, direitos ou custos que
beneficiardo exercicios seguintes é investimentos e para cada investimento existe um
financiamento.

Segundo Assaf neto (2009), toda operacdo financeira é representada em termos de
fluxos de caixa, ou seja, em fluxos futuros esperados de recebimentos e pagamentos de caixa.
A avaliacdo desses fluxos consiste, em esséncia, na comparacdo dos valores presentes,
calculados segundo o regime de juros compostos a partir de uma dada taxa de juros, das
saidas e entradas de caixa. Normalmente, o fluxo de caixa no momento zero (fluxo de caixa
inicial) é representado pelo valor do investimento, ou empréstimo ou financiamento; os
demais fluxos de caixa indicam o0s valores das receitas ou presta¢des devidas.

De acordo com Assaf Neto (2009, p. 156), o método do valor presente liquido para
analise dos fluxos de caixa é obtido pela diferenca entre o valor presente dos beneficios (ou
pagamentos) previstos de caixa inicial (valor do investimento, do empréstimo ou do
financiamento).

2.4.5 Endividamento

De acordo com Gitman (2010), a situacéo de endividamento de uma empresa indica o
volume de dinheiro de terceiros usado para gerar lucros. De modo geral, o analista financeiro
estd mais preocupado com as dividas de longo prazo porque estas comprometem a empresa
com uma série de pagamentos contratuais ao longo do tempo. Quanto maior o endividamento,
maior o risco de que ela se veja impossibilitada de honrar esses pagamentos contratuais.

Segundo Gitman (2010, p. 55), grau de endividamento mede o montante do capital de
terceiros em relagdo a outros valores significativos do balanco patrimonial. Ha dois tipos de
medidas gerais de endividamento: as medidas do grau de endividamento e as da capacidade
de servico da divida. As medidas do grau de endividamento medem a proporc¢éo do ativo total
financiada pelos credores da empresa e a capacidade de servico de dividas, reflete a
capacidade da empresa para efetuar pontualmente os pagamentos necessarios ao longo da

vigéncia de uma divida.
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2.4.6 Fluxo de Caixa Descontado

Conforme Assaf Neto (2012, p. 696), o método do Fluxo de Caixa Descontado (FCD)
€ 0 que representa 0 maior rigor técnico e conceitual para expressar o valor econdémico, este
método de calculo de valor, esta voltado para apuracdo da riqueza absoluta do investimento —
valor presente de um fluxo de beneficios econdmicos liquidos de caixa esperados no futuro -,
estando consistente com a maximizacdo do valor da empresa.

De acordo com Assaf Neto (2012), uma empresa é avaliada por sua riqueza econémica
expressa a valor presente, dimensionada pelos beneficios de caixa esperados no futuro e
descontados por uma taxa de atratividade que reflete o custo de oportunidade dos varios
provedores de capital.

Em resumo, pode — se colocar que uma empresa ¢é avaliada pelo método do fluxo de
caixa descontado, e nesse método estdo incorporados trés principios gerais fundamentais para
estabelecer um critério de decisdo de investimento: a avaliacdo do investimento é processada
com base nos fluxos de caixa de natureza operacional; o risco é incorporado na avaliagédo
econémica do investimento; e a decisdo identifica o valor presente com base na taxa de
retorno apropriada a remunerar os proprietarios de capital.

Assaf Neto (2012) descreve que, o FCD apura o valor da empresa para todos os
proprietarios de capital (credores e acionistas). O valor da empresa para os acionistas (valor
do patrimonio liquido) € determinado deduzindo — se do valor da empresa o valor do
endividamento, ou seja, 0 FDC determina o valor da empresa para todos os proprietarios de
capital. O valor da empresa para o acionista (valor do PL) é o valor total da empresa menos o
seu endividamento.

2.4.7 Fluxo de Caixa Livre

Segundo Gitman (2010, p. 103), o fluxo de caixa livre (FCL) de uma empresa
representa 0 montante de fluxo de caixa disponivel para os investidores — os fornecedores de
capital de terceiros (credores) e de capital préprio (proprietarios) — depois de a empresa ter
satisfeito todas as suas necessidades operacionais e coberto os investimentos em ativo fixo
liguido e em ativo circulante liquido. Representa 0 montante liquido de fluxo de caixa
disponivel no periodo para credores e proprietarios.

Para Gitman (2010), o fluxo de caixa livre é 0 Unico meio de se medir quanto de caixa
a empresa gera, o FCL constitui, em termos gerais, o fluxo de caixa operacional menos 0s
investimentos liquidos em ativo imobilizado e em ativo circulante. Representa o fluxo de

caixa disponivel para os credores e proprietarios da empresa. O fluxo de caixa livre € uma
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maneira ideal de se medir a saude financeira de uma empresa e sua capacidade de crescer com
geracdo de caixa.
2.4.8 Decisdes Gerenciais

Segundo Gitman (2010), os administradores financeiros sdo responsaveis pela gestao
de negdcios financeiros de organizacbes de todos os tipos, eles realizam as mais diversas
tarefas financeiras, tais como planejamento, concessdo de crédito a clientes, avaliagdo de
propostas que envolvam grandes desembolsos e captacdo de fundos para financiar as
operacdes da empresa. Nos ultimos anos, mudancas nos ambientes econdmico competitivo e
regulamentador aumentaram a importancia e a complexidade das tarefas desse profissional.

De acordo com Gitman (2010), o administrador financeiro de hoje estd mais
ativamente envolvido com o desenvolvimento e a implementagédo de estratégias empresariais
que tem por objetivo o crescimento da empresa e a melhoria de sua posi¢do competitiva. Por
isso, muitos altos executivos vém da area financeira.

Profissionais de todas as areas de responsabilidade em cada empresa precisam
interagir com o pessoal e os procedimentos de financas para desempenhar suas tarefas, para
que o pessoal de financas possa fazer previsdes e tomar decisdes Uteis, devem estar dispostos
e habilitados a conversar com colegas de outras areas, por exemplo, ao avaliar um novo
produto, o gerente financeiro precisa obter da equipe de marketing previsdes de vendas
diretrizes de precificacdo e estimativas de publicidade e promogcéo.

Para Gitman (2010), além do envolvimento constante com a analise e o planejamento
financeiros, as principais atividades dos administradores financeiros sdo tomar decisdes de
investimento e financiamento. A funcdo primordial do contabilista é desenvolver e relatar
dados para mensurar o desempenho da empresa, avaliar sua situagdo financeira, atender aos
requisitos dos reguladores de titulos e apresentar os relatorios por eles exigidos, além de
registrar e pagar impostos, e o administrador financeiro enfatiza os fluxos de caixa, as
entradas e saidas de dinheiro, ele mantém a empresa solvente, planejando os fluxos de caixa
necessarios para que ela honre suas obrigacfes e adquira 0s ativos necessarios para realizar
suas metas.

De acordo com Assaf Neto (2012), o processo de tomada de deciséo reflete a esséncia
do conceito de administracdo, e a continuidade de qualquer negdcio depende da qualidade das
decisbes tomadas por seus administradores nos varios niveis organizacionais, e essas decisoes
sdo tomadas com base em dados e informacdes viabilizados pela contabilidade, levantados do
comportamento do mercado e do desempenho interno da empresa. Desequilibrios nas taxas de

juros, desajustes de mercado, auséncia de poupanca de longo prazo, intervencdes nas regras
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de mercado da economia, vém exigindo uma capacidade mais questionadora e analitica das
unidades decisorias.

Para Assaf Neto (2012), administracdo financeira € um campo de estudo tedrico e
pratico que objetiva assegurar um melhor processo empresarial de captacdo e alocacdo de
recursos de capital, nesse contexto, a administragdo financeira envolve — se tanto com a
problematica da escassez de recursos, quanto com a realidade operacional e pratica da gestao
financeira das empresas, portanto exige maior conhecimento técnico e sensibilidade no trato
em seus diversos instrumentos.

No processo das decisfes financeiras, a empresa deve delinear seu objetivo a
perseguir, de maneira que essas decisdes sejam tomadas segundo critério mais racional. A
definicdo de seu objetivo deve ainda permitir que as empresas possam avaliar 0s Varios
resultados provenientes das decisdes financeiras tomadas, o valor de mercado da empresa e a
riqueza dos acionistas € considerado o critério mais indicado para tomada de decisbes
financeiras, e 0s beneficios operacionais produzidos pela empresa sdo expressos com base em
fluxos de caixa e descontados a valor presente mediante uma taxa minima de atratividade.

Conforme Marion (2009), dentro de uma empresa para tomada de decisbes, ha
necessidades de dados, de informac@es corretas, de subsidios que contribuam para uma boa
tomada de decisdo. Decisdes tais como comprar ou alugar uma maquina, preco de um
produto, contrair uma divida a longo prazo ou a curto prazos, quanto de divida contrairemos,
que quantidade de material para estoque deveremos comprar, reduzir custos, produzir mais,
etc.

2.5 FLUXO DE CAIXA NO BRASIL

Um estudo sobre a importancia da utilizagdo da Demonstragdo do Fluxo de Caixa
numa microempresa comercial foi realizado na cidade Santa Cruz do Capibaribe/PE,
pesquisado por Farias; Queiroz e Cordeiro (2009), através do estudo realizado com os dados
da pequena empresa, constata-se que uma das dificuldades que os gestores se deparam para
controlar a parte financeira da empresa é basicamente a falta de planejamento, e a deficiéncia
no dominio dos registros das transacdes, pois ndo utilizam parametros que demonstrem a real
situacdo da empresa.

Um estudo de caso na empresa Beta S/A, maior fabricante de motores elétricos no
Brasil, torna-se indispensavel a divulgacdo da DFC. Foi feito o estudo nos anos de 2005, 2006
e 2007, por Costa (2009), e observou-se, diante da analise pratica dos indicadores financeiros
extraidos demonstracdo do fluxo de caixa da empresa Beta S. A., que a empresa utiliza de

maneira eficiente seus recursos financeiros.
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Foi feita uma pesquisa nas Sociedades Anonimas de Capital Aberto do Estado do Rio
Grande do Sul, no inicio de maio de 2011, pesquisado por Quintana e Saurin (2011), sobre
analise da utilizacdo da DFC como um instrumento de gestdo financeira, 0s questionarios
foram direcionados ao responsavel pela area financeira de cada empresa. Nesse caso, 0
objetivo foi verificar qual a utilidade da Demonstragédo do Fluxo de Caixa no processo de
gestdo financeira, o resultado obtido foi que 52% das empresas pesquisadas elaboram a DFC.

Ficou identificado que 56% das empresas que elaboram a DFC utilizam o método
indireto, enquanto que as demais utilizam o direto, ou seja, 44%. Somente as empresas que
elaboram a DFC, ou seja, 25 empresas, correspondendo a 52% do total pesquisado, que aplica
indices de desempenho na DFC e 52% das empresas pesquisadas consideravam importante a
elaboracdo da DFC, pois as respostas também serviram para verificar qual o entendimento e
qual a importancia dada pelas empresas a esse demonstrativo.

3 METODOLOGIA

A pesquisa, de acordo com o procedimento técnico foi um estudo de caso realizado na
empresa Ceramica Rosalino S.A., situada na cidade de Cacoal - RO. Essa pesquisa trata-se de
analise de fluxo de caixa, demonstracdo obrigatdria para empresas sociedades andnimas. No
municipio de Cacoal, poucas empresas cumprem esse requisito, visto que as S.As no
municipio sdo filiais de outros lugares. Dessa forma, a Unica empresa que se adapta a esse
modelo é essa empresa mencionada, sendo uma das principais empresas do municipio de
Cacoal que elabora e publica os demonstrativos contabeis, bem como a Demonstracdo do
Fluxo de Caixa.

E importante destacar que o estudo de caso no foi baseado em valores, visando &
preservacao dos dados reais da entidade, este fato ndo causara prejuizo para os objetivos deste
estudo, pois € uma analise do fluxo das informagdes da empresa e importancia da
Demonstracdo do Fluxo de Caixa como instrumento de analise financeira e, ndo a elaboracéo
e composicdo do demonstrativo baseado em valores e saldos.

O método adotado foi o método dedutivo, partindo de uma andlise geral para
particular, com o intuito de verificar a utilizacdo e elaboracdo da Demonstracdo do Fluxo de
Caixa como instrumento de tomada de decisdo, pois parte de premissas gerais para aplicacao
em dados particulares. A pesquisa realizada foi do tipo qualitativa e descritiva tendo como
objetivo a descrigdo das caracteristicas da empresa, com a utilizacdo de técnicas padronizadas
de coleta de dados, sendo desenvolvido a partir da observacdo da gestdo da empresa e
relatérios como demonstrativos contabeis obrigatorios da empresa (anexo 1), no que se refere

a Demonstracdo de Fluxo de Caixa como instrumento de tomada de decisdo. Também foi
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utilizada uma pesquisa bibliografica, objetivando a constru¢cdo de um referencial teérico, com
enfoque no fluxo de informagdes geradas na empresa Ceramica Rosalino S.A.

Assim buscou-se identificar as informacdes mais relevantes para avaliar o potencial
das informacdes como forma de planejamento adotado pela propria empresa, observado 0 uso
do fluxo de caixa como instrumento de gestdo e analisada a utilizacdo da Demonstracdo do
Fluxo de Caixa como instrumento de tomada de decisdo na empresa. Para atingir os objetivos
foi realizada uma coleta das informacdes relevantes com o gestor da area de contabilidade, o
responsavel pela elaboracdo da Demonstracdo do Fluxo de Caixa da empresa através de
entrevista com roteiro basico.

Primeiramente, foi verificado quantas empresas S.As existem no municipio de Cacoal,
até chegar a conclusdo que somente a empresa Ceramica Rosalino atende os requisitos do art.
1° da lei 11.638/07. Posteriormente foi elaborado um roteiro basico com 22 questdes pré
estruturadas para ajudar na aplicacdo da entrevista com o gestor da empresa. No decorrer do
més de maio de 2014 foi aplicado na empresa Ceramica Rosalino S.A com o Sr. José Clovis
Rossi, que procurando obter respostas as perguntas de pesquisas elaboradas neste trabalho.

O Sr. José Clovis Rossi é o responsavel pela area financeira, administrativa, sendo
diretor, socio e gestor da empresa, com mais de trinta anos de experiéncia profissional na area
contabil e financeira da empresa. Em relacdo aos objetivos, voltou-se para o contexto que a
empresa Cerdmica Rosalino S.A., em decorréncia de obrigatoriedade legal elabora os
demonstrativos contabeis, bem como a DFC pelo método indireto. Entretanto, esse
demonstrativo ndo € muito utilizado para tomadas de decisfes na empresa, para 0 controle da
empresa no dia a dia usam-se suas proprias metas.

Por meio das informagdes coletadas com entrevista em profundidade, pode-se fazer a
analise e a interpretacdo dos dados, conforme o objetivo da pesquisa. Dessa forma, a analise
de dados é realizada por meio do estudo do setor de contabilidade e financeiro, que
possibilitam a elaboracdo de respostas ao problema proposto para a investigagdo
principalmente no que se refere & elaboracdo e utilizagdo do fluxo de caixa como tomada de
decisdo. Neste trabalho sdo apresentadas as analises dos dados efetuadas no decorrer do
estudo, com base nas informacgdes obtidas por meio das demonstrages contabeis fornecidas
pelo gestor da empresa Ceramica Rosalino.

4 RESULTADOS E DISCUSSAO
4.1 CARACTERIZACAO DA EMPRESA ESTUDADA
Fundada no municipio de Cacoal em 18/01/1983, a Ceramica Rosalino é considerada a

maior cerdmica da regido norte, tendo como principal atividade, a fabricacdo de telhas
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cumeeira e paulistinha, blocos de vedacdo e tijolos, produzem também lajes para forro,
elementos vazados e tijolos aparentes (Ceramica Rosalino, 2014).

Sua capacidade instalada esta na ordem de dois milhGes de pecas/més, com secadores
artificiais, compostos de eletro ventiladores autos-viajantes, sistema de fornos com queima
continua do tipo tanel e Hoffman e fornos convencionais do tipo abdbadas. Além disso, a
empresa conta com ampla oficina/tornearia propria, mao-de-obra formada dentro da prépria
industria, gerando aproximadamente 150 empregos diretos.

Uma dificuldade enfrentada pela empresa foi a deficiéncia no setor energético, a
empresa mantém geracdo propria para atender sua demanda em casos de necessidades. Seu
nicho de mercado situa-se em todo o estado de Rondénia, Acre, através da sua capital Rio
Branco, além de alguns outros municipios, além também do estado do Amazonas, em sua
capital Manaus e o norte do estado de Mato Grosso, por meio de revendedores em quase todos
0S municipios dessas regioes.

A empresa possui um forno tunel, investimento para queima de telhas, equipamento
este que deu inicio a producdo em meados de maio de 2011, com capacidade de queima na
ordem de mil pecas por més. Desenvolve paralelamente um projeto de reflorestamento de
eucaliptos para buscar a auto-sustentabilidade. Ha cerca de 180 hectares em duas unidades,
perfazendo 300.000 arvores. Seu projeto é de plantar uma area de até 300 hectares,
perfazendo 500.000 arvores. Estdo estudando um projeto de esmaltacdo de telhas para agregar
maior valor ao produto.

Em relacdo ao meio ambiente a empresa busca constante inovacdes tecnologicas com
objetivo de amenizar os impactos ambientais, equipar a empresa de equipamentos e produtos
ndo agressivos e ndo poluidores, proporcionando um equilibrio junto a natureza, da mesma
forma que proporciona maior qualidade de vida a seus colaboradores, contratagdo de
profissionais capacitados para gerir todos 0s projetos de extracdo e destina¢do dos residuos e
0 objetivo da empresa é minimizar o passivo ambiental para as futuras gera¢cdes. Em busca da
auto-sustentabilidade a empresa estd dando sua parcela de contribuicdo ao meio ambiente, o
objetivo é chegar a um suficiente ciclo de corte de arvore, onde todo seu combustivel que
abastecerdo seus fornos sera produto de reflorestamento.

A missdo da empresa é oferecer a sociedade um produto de qualidade diferenciada,
contribuindo com o sonho da casa propria, trazendo seguranga, conforto e qualidade de vida
por muitos anos, respeitando o meio ambiente e aplicando a auto-sustentabilidade. A visdo é

manter-se a frente da industria ceramica vermelha, buscando e aplicando inovagoes



20

tecnoldgicas em seus produtos para continuar sendo reconhecida como sinénimo de qualidade
e dessa forma contribuir com o desenvolvimento econdmico e social.

A empresa tem aproximadamente 150 funcionarios, os responsaveis pelo caixa sao 0s
socios, normalmente o controle de caixa é subordinado ao Diretor Financeiro da empresa, na
empresa existe o gerente de transporte e reflorestamento, diretora financeira, o encarregado de
manutencdo, dirigente da recepgdo e vendas, representante comercial, advogado, diretor
administrativo (José Clovis Rossi), e gerente industrial. E os membros do conselho fiscal se
reanem mensalmente para analisar as acGes passadas e propor estratégias futuras para
empresa.

4.2 ANALISE DOS DADOS

Foi realizado uma entrevista com Sr. José Cldvis Rossi responsavel pela area
financeira, segundo ele, a empresa Ceramica Rosalino S.A. utiliza 0 método de elaboracdo da
DFC, partindo de perspectivas e analises dentro da organizacdo entre o0s setores de
contabilidade e financeiro. A empresa elabora a Demonstracdo do Fluxo de Caixa como
demonstrativo contabil, atendendo o art. 1° da lei 11.638/07, que obriga as S.As a elaborar e
publicar o demonstrativo, pois o patrimonio liquido da empresa excede a dois milhdes de
reais.

Para um melhor entendimento a demonstragdo do fluxo de caixa dos anos 2012 e
2013, e as demais pecas contdbeis que a empresa elabora e publica como o Balango
Patrimonial, Demonstracdo do Resultado do Exercicio e Demonstracdo das Mutacdes do
Patriménio Liquido, sdo apresentadas em separado no anexo 1.

Destaca — se, pelo estudo, que a DFC é utilizada para planejamento, orcamentos de
investimentos, orcamento de compra, para fazer empréstimos e para fornecer aos socios as
informac0es, variacOes e investimentos. A projecao do fluxo de caixa € feita com o prazo dos
vencimentos que corresponde as contas a pagar e a receber, normalmente o prazo de analise €
de um semestre, as vezes esses prazos de analise sdo feitos com periodos mais curtos
dependendo da necessidade da empresa para ajudar na tomada de decisdo, em algumas
ocasides a DFC é elaborada mensalmente, trimestralmente, semestralmente e anualmente.
4.2.1 Método de elaboracéo do Fluxo de Caixa

Com relagéo ao modelo de DFC utilizado pela empresa, observou se que a empresa
elabora modelo baseado em normas internacionais de contabilidade, buscou-se observar qual
método da DFC que a empresa utiliza, segundo o entrevistado considera o método direto mais
informativo, mas o sistema ndo foi desenvolvido para esse modo ainda, pois € muito

trabalhoso sua elaboragdo. Por isso a empresa utiliza o método indireto, pois quem elabora a
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DFC da empresa é o respondente, a empresa elabora um fluxo de caixa diario para controle
interno, em planilha do Excel e Soffware de alimentagdo importando os dados do préprio
sistema informatizado que atende a contabilidade. A empresa elabora a Demonstracdo de
Fluxo de Caixa pelo método indireto para fins de publicacao, e para fins de analise usa se as
metas proprias da empresa.

Conforme ludicibus (2010), a DFC é um instrumento muito importante para a
administracdo financeira, no que diz respeito aos aspectos financeiros que envolvem o dia a
dia da entidade, pois esse demonstrativo fornece informacdes sobre os pagamentos e
recebimentos, em dinheiro de uma empresa, facilitando o processo de administracéo, contudo
a empresa nao considera a DFC como instrumento mais importante para tomada decisdes, em
primeiro lugar utiliza as metas elaborados pela propria empresa, e se for necessario utiliza a
DFC em conjunto com o fluxo de caixa.

Apesar de a DFC apresentar uma melhor visualizacdo do fluxo de recursos
financeiros, ainda sdo poucas as empresas brasileiras que utiliza esse demonstrativo.
Geralmente as empresas brasileiras elaboram os demonstrativos somente por efeitos fiscais, e
mesmo sendo obrigados a tais exigéncias, 0s responsaveis pelo controle financeiro ndo da a
melhor atencdo que merece. E importante, ressaltar que a DFC aparece como um instrumento
complementar na tomada dessas decisGes para a empresa, 0 principal instrumento de gestdo
financeira € o fluxo de caixa diério.

Para verificar a necessidade de captacdo de recursos € uma funcéo do fluxo de caixa e
da DFC, percebe-se que a utilizacdo do fluxo de caixa diario é mais expressiva, a empresa
utiliza esse instrumento para verificar a capacidade de honrar seus compromissos com
terceiros, ou seja, na empresa é utilizado mais o fluxo de caixa diario do que mesmo a DFC.

A empresa Ceramica Rosalino S.A. elabora seus fluxos de caixa com informacdes
coletadas do Dominio Sistemas? e demonstradas em planilhas do Microsoft Excel, e esse
sistema permite gerar o fluxo de caixa pelo método indireto, portanto a DFC pelo método
indireto é uma ferramenta capaz de complementar o sistema de informagdes apresentado pela
contabilidade e controladoria da empresa, e pode ajudar na parte orcamentaria, bem como

ferramenta de analise de desempenho.

2 A Dominio Sistemas é uma empresa brasileira, com matriz em Criciima (SC), que desenvolve softwares para a
area contabil. Uma das maiores empresas de software do pais, a Dominio Sistemas, de Criciima, especializada
em solucdes para escritdrios de contabilidade, estd sendo comprada pela Thomson Reuters, multinacional dos
EUA que ¢ lider mundial de solucdes e informacdes inteligentes para empresas e profissionais, e também é dona
da conceituada agéncia de noticias Reuters.


http://pt.wikipedia.org/wiki/Brasileira
http://pt.wikipedia.org/wiki/Crici%C3%BAma
http://pt.wikipedia.org/wiki/SC
http://pt.wikipedia.org/wiki/Softwares
http://pt.wikipedia.org/wiki/Cont%C3%A1bil
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Segundo o gerente, também esse sistema é obrigatdrio na empresa por uma exigéncia
societaria, como um nivel de confianca entres os socios e das informagfes proporcionadas
pelo demonstrativo que serve como instrumento de analise de desempenho. E devido a isso, €
levado para o conselho de administracdo onde sdo tomadas todas as medidas corretivas.

Outra informacdo obtida, segundo o gerente, é que a maioria das empresas que
publicam a DFC utiliza 0 método indireto, e as empresas que a elaboram e ndo a publicam,
utiliza o método direto, pois essa referida empresa publica a DFC e as demais pecas contabeis
como Balanco Patrimonial, Demonstracdo do Resultado do Exercicio, Demonstracdo das
MutacBes do Patrimonio Liquido e também as notas explicativas, pois é obrigatoriamente sua
publicacdo com a alteracdo da lei 6.404/76.

Quando questionado se o respondente trocaria de método, se caso 0 método direto
tomasse 0 mesmo tempo ou menos que necessita para elaboracdo da DFC pelo método
indireto, mesmo assim, segundo ele se tivesse a oportunidade de mudar para o método direto,
uma vez que este seria elaborado no mesmo tempo e com a mesma facilidade daquele que
usa, ndo mudaria de método, uma vez que, por ndo ter sistema adequado para o0 metodo direto.
4.2.2 Utilizacdo do Fluxo de Caixa para decisdes gerenciais

A empresa analisa se as estimativas passadas de fluxos de caixa, realmente, se
realizaram, segundo o gerente uma das finalidades da DFC é permitir a avaliacdo do grau de
precisdo das estimativas passadas dos fluxos futuros de caixa. Com isso, torna-se relevante
verificar se o que foi estimado se realizou, portanto ele analisa se as estimativas feitas no
passado se realizaram. A empresa utiliza o fluxo de caixa para decidir investimentos, fazer
orcamentos, na analise de endividamento prevé os fluxos de caixa futuros e passados para
fazer o endividamento, caso ndo consiga fazer pagamentos.

Em relacdo aos investimentos que representam a aplicacdo de recursos para
manutencdo das atividades operacionais, considerando que uma das informac6es possiveis de
ser obtida na Demonstragdo do Fluxo de Caixa, o resultado demonstra que o fluxo de caixa
diério é o principal instrumento para controle interno, e a DFC é utilizada em conjunto com o
fluxo de caixa. Conforme o respondente a DFC existe mais como dado complementar do que
efetivamente como um instrumento na definicdo da capacidade de investimentos da empresa.

O quadro 3 evidencia os instrumentos utilizados na tomada de decisdes na area
financeira da empresa, também serviu para identificar que a empresa utiliza o fluxo de caixa
como instrumento de tomada de decisdes, pois 0s investimentos representam a aplicacdo de

recursos para manutencéo das atividades operacionais e com fins estratégicos.
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Quadro 3 — Decisdes gerenciais da empresa Ceramica Rosalino S.A.

Deciséo Gerencial 1 | Investimento e Aplicagdo de recursos nas atividades
operacionais da empresa;

e Decisdes de futuros investimentos;

e Orcamentos de investimentos;

e Renovacdo dos equipamentos.

Decisdo Gerencial 2 | Planejamento e Fontes de recursos, em fungdo da composicéo

Financeiro de investimentos da empresa;

e Decisdes estratégicas;

e Acompanhamento  pelo  conselho de
administracao.

Decisdo Gerencial 3 | Administracéo e Decisbes tomadas com respeito aos elementos
do capital de circulantes da empresa;

giro Orgamento de compras;

Geracdo de caixa;

Determinagéo dos estoques.

Definicdo de prazos de contas a pagar;
Planejamento de contas a pagar.

Decis@o Gerencial 4 | Endividamento Prevé os fluxos futuros e passados;
Desembolsos necessarios a geracdo de caixa
da empresa;

Anélise de Empréstimos e financiamentos;

e Controle da Inadimpléncia.

Fonte: elaborado pela autora.

Na analise do fluxo de caixa e da DFC, uma informacdo que podera ser obtida pelo
usuario é a capacidade da empresa em gerar recursos no futuro para liquidar suas obrigacdes.
Nesse caso, segundo o gerente, a empresa indica que ndo faz levantamento para verificar a
capacidade de gerar futuros fluxos liquidos de caixa, nem através da elaboracdo da DFC, nem
pelo préprio fluxo de caixa diario. Alem do fluxo de caixa a empresa usa outros instrumentos
financeiros para andlise quando o fluxo de caixa ndo atende suas necessidades, a empresa
procura outros meios de informacdes e ferramentas elaborados pela prdpria empresa,
conforme o respondente poucos sdo os indices de desempenho aplicados na DFC, porém a
empresa tem suas proprias metas.

Na empresa ndo ha controle de rotacdo, quando depende de sazonalidade, ela produz
guanto é possivel para vender quando o mercado demanda, por exemplo, ndo faz controle
entre prazo médio de pagamentos e recebimentos, no caso de inadimpléncia e grau de
endividamento calculam e analisam somente se for necessario. Também a empresa so trabalha
com indice de liquidez quando esta em risco e ndo utiliza as contas a pagar e a receber para
analise de liquidez. De acordo com o entrevistado o fluxo de caixa é apresentado para 0s

gerentes, diretoria e donos. E levado mensalmente a reunido de diretoria e para o conselho de
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administracdo onde sdo tomadas todas as medidas corretivas em relagdo a administracdo do
capital de giro, investimentos e financiamentos.

Somente o fato de esta demonstracdo estar presente em todas as reunides de conselho
demonstra sua importancia. Assim, as colocacdes feitas foram no sentido que, tanto a DFC
qguanto o fluxo de caixa sdo fundamentais para conhecer a evolucdo da empresa e servir de
fonte de informacdo para tomada de deciséo.

5 CONCLUSAO

Os fatos apresentados demonstram a utilizacdo da Demonstracdo do Fluxo de Caixa
como instrumento de tomada de decisdo, na pesquisa chegou a conclusdo que a empresa
elabora a DFC pelo método indireto e esta obrigada a elaboragdo e publicacdo desse
demonstrativo, sendo uma das Unicas nesta condic¢éo na regido de Cacoal.

Em relacdo ao objetivo deste trabalho, mostrou que a empresa utiliza o fluxo de caixa
para anélise gerencial, chegou-se a concluséo que o método direto tem mais informacdes para
atender a contabilidade, mas na empresa ndo ha sistema desenvolvido para esse modo, por
isso a empresa utiliza o método indireto, porem esse método serve de apoio e suporte no
processo decisorio quando a empresa esta em dificuldades, auxiliando no planejamento e
controle financeiro.

A DFC por demonstrar as variacdes ocorridas durante um determinado periodo
assegura vantagem ao ser utilizado com dados reais e instantaneos, o que resulta na
transparéncia financeira da empresa, e pode proporcionar um melhor controle. A maioria das
empresas tem a preocupacéo de segregar a evidenciacdo das atividades operacionais em itens
que ndo afetam o caixa, porém a elaboracdo da DFC pelo método indireto dificulta a
compreensdo e analise das contas, j& o método direto detalha as contas e as variacGes
ocorridas nas atividades operacionais da empresa.

Ao observar 0 uso do fluxo de caixa como tomada de decis@o na empresa Ceramica
Rosalino, constatou-se que ele é mostrado para os sécios da empresa para um nivel de
confianga das informagdes proporcionadas pelo demonstrativo que serve com instrumento de
analise de desempenho. E devido a isso, € levado mensalmente para o conselho de
administracdo onde sdo tomadas algumas medidas corretivas, tais como em caso de
inadimplemento, orgamento, entre outras.

Percebe-se que o valor da empresa esta baseado em um bom posicionamento para
capturar as oportunidades de crescimento dos custos operacionais e investimentos,
principalmente na manutencéo de infraestrutura de producéo e sua expansao, que resultara no

aumento da capacidade de producéo de seus produtos.
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A empresa utiliza a DFC na analise gerencial para fazer previsdo futura, para relatérios
nas reunides gerenciais, na tomada de decisdes, planejamentos, orcamentos de investimentos,
orcamentos de compras, fazer empréstimos e para fornecer aos socios as informacdes,
variacdes e investimentos. Neste trabalho, as analises para a definicdo do instrumento para
tomada de decisdo que podem ser tomadas pela empresa foram:

a) Utilizacdo para investimento: Aplicacdo de recursos para manutencdo das
atividades operacionais; Decisdes de futuros investimentos; Orcamentos de
investimentos; Renovacdo dos equipamentos.

b) Utilizagdo para controle do endividamento: Honrar compromissos com capital
de terceiros; Prevé os fluxos futuros e passados; Desembolsos necessarios a
geracdo de caixa da empresa; Analise de empréstimos e financiamentos;
Controle da Inadimpléncia.

c) Utilizacdo para planejamento financeiro: Avaliacdo da necessidade de
financiamentos; Contrair empréstimos; Disponibilidade suficiente para cumprir
seus compromissos; Fontes de recursos, em funcdo da composicdo de
investimentos da empresa; Decisdes estratégicas; Acompanhamento pelo
conselho de administragéo.

A empresa usa a Demonstracédo do Fluxo de Caixa no dia a dia de forma geral, ndo
tem uma utilizacdo especifica como os autores entendem que merecem apresentar. Observou-
se que a empresa em relacdo a capacidade de honrar seus compromissos financeiros, ndo
demonstrou impacto direto com a DFC pelo método indireto, e demonstra ser capaz de
atender as necessidades de pagamento dos bens e direitos adquiridos.

A contribuicdo da pesquisa foi demonstrar o quanto € importante manter as
informacdes contabeis em dia, assim como a elaboracdo das demonstracdes de acordo com as
exigéncias legais, para as empresas obterem dados mais concretos e consistentes quando
utilizarem a Demonstragédo dos Fluxos de Caixa.

As informacdes obtidas, por meio da DFC, indicam que a empresa Ceramica Rosalino
S.A podera fazer controle das entradas e saidas de seus recursos financeiros, o que lhe
proporciona maior confianga em decisfes de investimento e financiamento, entretanto ela
utiliza mais os sistemas criados pela propria empresa do que mesmo a DFC, a importancia
desse estudo apontou que a DFC pode ser utilizado pelo menos para beneficia-lo ao utilizar as

informacdes para tomada de decisao.
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APENDICE A - QUESTIONARIO PARA PESQUISA

Nome da Empresa:

Ramo de Atuacéo:

1. Qual o nimero de colaboradores em sua empresa:
()la9 ( )10a19 ( )20a49 ( )50acima( )outros:

2. Responsavel pela area financeira:
( ) Contador
() Outros:

3. Quem é o responsavel do caixa:

4. Na empresa, 0s controles de caixa sdo subordinados a:
() Diretor Financeiro

() Gerente Financeiro

() Controller

() Chefe de Contabilidade

( )Outro:

5. A empresa elabora a Demonstracao do Fluxo de Caixa? (como demonstrativo contabil)
( ) Sim ( ) Néo

6. A empresa utiliza a Demonstracéo do Fluxo de Caixa?

()sim ( ) néo

7. A empresa elabora a Demonstracdo de Fluxo de Caixa como um instrumento para tomada
de deciséo interna ou apenas para divulgacdo externa.

8. Normalmente a projecéo de fluxo de caixa é feita para um prazo de:
() Uma semana

() Um més

() Um trimestre

() Um semestre

( )Umano

() Mais de um ano
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9. O modelo de Demonstracéo do Fluxo de Caixa elaborado pela empresa é baseado:
() Normas Internacionais de Contabilidade.

() Modelo FASB (6rgéo de regulamentacdo contabil dos Estados Unidos)

() Modelo proposto por autor nacional.

Qual?
() Modelo préprio da empresa.
( ) Outro

10. A Demonstragdo do Fluxo de Caixa € elaborada por qual método?

( ) Direto, ou seja, demonstrando todos 0s pagamentos e recebimentos relativos as atividades
operacionais.

() Indireto, ou seja, ajustando o lucro liquido do exercicio para reconcilid-lo ao fluxo de
caixa das atividades operacionais.

() Nao sei.

11. Qual é o sistema de informac6es utilizado pela empresa? O sistema permite gerar o fluxo
de caixa pelo Método Indireto?

12. Se 0 método de elaboracéo for o indireto, o respondente pode identificar se entre as razdes
pelas quais 0 método direto néo é utilizado, constam as seguintes?

() Muito trabalhoso para elaborar

( ) Informacdes insuficientes na contabilidade

( ) Faltam demonstra¢des com as informacdes

() Desconhecimento de método de trabalho para obté-la

( ) outra

13. Se elaborar a DFC pelo método direto lhe tomasse 0 mesmo tempo ou menos, que
necessita para elaborar a DFC pelo Método Indireto, trocaria de método?
( )Sim ( )Né&o

14. Com qual fregiiéncia a empresa elabora a DFC?
( )Mensal () Trimestral ( ) Semestral ( ) Anual () Nao sabe

15. A empresa analisa se as estimativas passadas de fluxos de caixa, realmente, se realizaram?
( )Sim ( ) Nao () Desnecessario

16. A empresa publica, em jornal, a Demonstracdo do Fluxo de Caixa, junto as demais
demonstragdes financeiras (contabeis)?
() Sim ( ) Néo
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17. Para definir a capacidade de investimentos, captacdo de recursos (investimentos),
pagamentos dos compromissos da empresa, quais sdo os instrumentos financeiros utilizados?
() Fluxo de caixa diario (controle interno)

( ) Demonstragdo do fluxo de caixa (demonstracdo contabil)

() Os dois instrumentos

() Nenhum

( ) Qutros.

Quais?

18 — A empresa faz levantamento para verificar a capacidade de gerar futuros fluxos liquidos
de caixa? (fluxo de caixa diario).
( ) Sim ( ) Né&o

19. A empresa considera a Demonstracdo do Fluxo de Caixa, em relacdo a sua utilizacdo no
processo de Administracdo Financeira:

( ) Um instrumento de muita importancia

() Um instrumento com alguma utilidade

() Um instrumento de pouca importancia

( )Desnecessério

20. Além do fluxo de caixa o que vocés usam como outros instrumentos financeiros?

21. Ha reunides de diretoria e conselho para analise da Demonstracéo do Fluxo de Caixa?

22 — Descreva as informagdes que julgar necessario:




ANEXO 1 - Demonstragdes Financeiras da empresa Ceramica Rosalino S. A.

31

DOE N° 2426 @ Porto Velho, 26.03.2014 147
¥ Bstado de Rondania
( Ineditoriais ) DEMONSTRACAQ DO FLUXO DE;;\IXA -
e : REF DISCRIMINAGAQ
Ceramica Rosalino S/A ¢ R§ R$
CacoallRO
Balango Patrimonial Encerrado em 31/DEZEMBRO/2013 1 Fluxos dasAIividadesOperacianais
Result.do Exerc. apds a prov. do |. Rend: -126.418,68 -543.598 54
‘@ ROSALINO e 0 iro o
cerdrmica depreciagdo e amorizagéo 493.007,28] 437.22358
LE, 000C — -— n
C.NP.JIMLF. 04,791 3071000109 ATIVO h ajusles de exercicios anteriores -12.164.43 1749438
= resenas pf contingéncias 9.837,50 8.321,48
REF DISCRIMINAGAO ally 2012 esenas pf oonling |
R§ R$ das dupls a receber 59.019,78 -116.363,25
1 |ATIVO CIRCULANTE 2.225.387,16 2,215.874,00 192187 27414717
1.1 | DISPONIVEL 714.264,93/ 272.378,22| avumenituudos Sl G bl !
R/ baRGcE 714.264.93) 272.378,22] diminuicdo de outros crédilos 45467564 -397.714,25
1.2 | REALIZAVEL A CURTO PRAZO 1.511.122,23 1.943.495,78 aumento de fomecedores 585.343,38 -§0.786,37
duplicatas a receber 557.433,27) 616.453,05 diminuigéo de contas a pagar e imp a recoll 54.061,12 57.189,58
adiantamentos -35.448,33] 419.227,31 Timindca d' p T ‘el | 95.921.01 6.010.34
estoques de prods acabados 86.115,89) 92.802.43) Jiminuigao de passio exighel a | prazo RN el
estoques de materiais $03.021,46| 814.922,59| R L R ————— 1.237.996,27 +1.005.379,66
2 |ATIVO PERMANENTE 4,470.513,39 4341 |9 |Fluxos dos Investimentos
2.1 | INVESTIMENTOS 211488 2.114,88 e T e
participagles em outras empresas 1.716,20 1.716,20 agu!m:a? dEII?lobwll.gadu.d]!f%ncfg - 3 1.060.461,07 338.126,17
panticipagdes em incenthos fiscais 398,68 308,68 |diminui¢éo de imobil ) 264.351,51 -15.770,16)
2.2 | IMOBILIZAGOES TECNICAS 4.468.398,51 4.171.296,23 S 0Ma wemmmm -796.109,56) .353.895,33)
PRI i oS  Lesles Aumento Liq 20 Cx e Equiv de Cx (1+2) s -1.350.21499
3 |TOTAL DO ATIVO 5.695.900,55 .389.285,11 Saldo de Caixa ng Inicio do pgrbdn 21237822 1.631.683.21
PASSIVO Saldo Final das Disp. - Cx. Final 714.264,93 212.378,22
REF DISCRIMINAGAO 22153 2;‘;2 Aumento liquido de Caixa 441,886,711 -1,359.274,99
1 PASSIVO CIRCULANTE 1.445.551,22] 914.268,96! DEMONSTRAGAO DAS MUTAGOES DO PATRIMONIO LIQUIDO
fomecedores 758.265,81 172.922 43| CAPITAL RESERVAS
salérios a pagar 318.269,03) 309.816,48| | REF DISCRIMINAGAQ SOCIAL E LUCROS TOTAL
obrigagdes socials a recolher 164.629,58 197.391,25 REALIZADO |ACUMULADODS|
joonigactes scatein recolier 204.366,50 234138800 TS ATRIMONIO LIQUIDO EM 31122012 | 6.834.365,00] -1.726.006,67 5.108.356,33
2 |PASSIVO EXIGIVEL A LONGO PRAZO 270.736,81 366.657,82
obrigagbes sociais a recolher 270.736,81 366.657,82] N 150
3 |PATRIMGNIO LiQuIiDo 4,979,612,52 5.108.358,33, Resenas pf Conlingéncias 9.837.5
31 | CAPITAL SOCIAL 6.834.365,00 6.834.365,00 Ajustes de Exercicios Anteriores -12.164,43
CAPITAL SUBSCRITO 6.834.365,00 £.834.365,00 Pre] Liquido do Exercicio -126.418,88
agdes ondinarias 1.836.457,00 1,836.457,00 Poragao... €,018
agdes pref. classe "A" 3.079.668,00 3.079.668,00
80063 prel. classe "B L5240 1 191824000 ™7 [PATRINGNIO LIQUIDO EM 311212013 | _6.834.365,00] -1.854752,48] 4.979.612,52
3.2 | RESERVAS DE LUCROS 22.210,20 12.372,70)
resenvas p/ contingéncias 22.210,20 12.372,70) Notas
3.3 | PREJUIZOS ACUMULADOS -1.876.962,68| <1.738.379,37| |1 - Oestoque de produtos acabados ests avaliade pelo custo médio de produgdo.
prejuizes -1.8 2,68 -1.738.379,37| |2 - Ondo circulante, imobilizado se compde das seguintes conlas:
3 |TOTAL DO PASSIVO 6.695.900,55) 6.389.285,11 CONTAS %[ BALANGO | AQUISIGOES | BAXAS | DEPRECIA- | SALDOEW
2012 BENS BENS GOES 2013
DEMONSTRACAO DO RESULTADO DC EXERCICIO Terrencs o] 131267951 0,00 000 000] 131267951
REF DISCRIMINAGAO 2013 2012 i 7| 142853587 2906308 000 27950451 117799644
R$ RS Wégs Equip.nds S07.081.07] _516.045,00 5.769,13] 14636952 121086742
1 |RECEITA BRUTA 7.067.564,01 5.918.767,09  [ieiculos 20 49331386 51065200 25856238 6718657  678.218.00)
2 |IMPOSTOS FATURADOS 1.524.798,77 1.247.254,76| - Wy Utensiios 10) 16.483.68 270000 000) 213413 16.049.55
3 |DEVOLUGOES DE MERCADORIAS 7.704,85 700,00|  |Mags Escrilbrio 10) 341659 0,00 0,00) 497,72 291887
4 |RECEITA LIQUIDA (1-2-3) 5.535.062 59 4.670.812,33|  [Comp.z Peril, 20 7.735,55 0,00 000 1.214,83) 6.570.72
5  [CUSTOS DOS PRODUTOS VENDIDOS 4.454.464 89 3.850.542.87|  [Total T aATi286.23] 106046107 26435151 499.007.28] 446835851
6  |LUCRO BRUTO (4-5) 1.080.597,70 81226946| 3.0 ial 05t por agoes nominalivas com valor nominal de RS. 100, e periance as
7  |DESPESAS OPERACIONAIS 1.281,358,64 1.461.667,43| | nessoas fsicas o juridicas nacionais. Aclasse de agdes ordinarias e todo o lote de agdes preferenciais
despesas administrativas 1.015.140,09 1.017.301,61|  |qjasse B pertence a0 grupo empresarial e as preferenciais classe "A"s30 orundas de incetvos fiscals.
despesas cf vendas 24341213 197.569,64 - Classificaco d ol 80 Ediice M ded o
despesas financelras 18.218,43 s W v S e e e “’aw o e ;“ffm“ P
depreciagbes e amomzagOes 4.587.99 17721111 custos indiretos da produgao, devido a represen ﬁl) maior para 0 grupo destnaco.
8 OUTRAS RECEITAS OPERACIONAIS 104.726,97 105.799,43| |5 - No periodo que sesilua entre 0 encemramento das demonstragdes financeiras € esta dala, n&o Dcorrey
receitas financeiras 60.657,75 95.559,11]  [nenhum evento subsequenle de natureza relevante, capazde afelar as demonstraghes contdbeis,
receitas diversas 44.068,22 10.240,32]
9  |RESULT.DO EXERC.ANTES DA C.SOCIAL -96.033,97 543.598,54
provis&o da contribuigdo sacial 10.885,13 0,00 Cacoal-RO., 01de margo de 2014.
13 [RESULT,DO EXERC,ANTES DO |.RENDA -106.919,10 -543.598,54
provisdo para o imposto de renda 19.499,78) 0,00] Ceramica Rosalino SA, José Clénis Rossi
14 |LUCRO/PREJUIZO DD EXERC.APOS LR, -126.418,88. -543.598,54 Wrcia Ap. Rosalino Ribeiro TCICRC-RO 00187810
15_|RY POR AGAO (0,018) (0,080) DitFinanceira CPF 957370308149
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