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DOAR – DEMONSTRAÇÃO DAS ORIGENS E APLICAÇÕES DOS RECURSOS

A considerar:

1) Ciclo Operacional

2) Valores circulantes – partes componentes do ciclo operacional (Ativo e Passivo)

3) Valores não circulantes – Todos aqueles valores não inseridos no ciclo operacional da empresa ou que tenham os seus pagamentos ou recebimentos marcados para prazo superior ao necessário para completar o ciclo, classificados em Ativo ou Passivo não circulante.

	Balanço da Cia. ABC em 31.12.19X2

	ATIVO
	PASSIVO

	Ativo Circulante

   Caixa e Bancos                   3.000

   Clientes                             16.000

   Mercadorias                      14.000

   Desp. pagas antecipte.       2.000

Ativo Não Circulante     

   Hipotecas a receber            5.000

   Terrenos                            10.000
          Ativo total                  50.000

                                            ======  
	Passivo Circulante

   Fornecedores                    11.000

Passivo Não Circulante

   Emprést. a longo prazo     12.000

   Capital                               20.000

   Reservas                             6.000

   Lucros Acumulados            1.000
         Passivo total              50.000

                                            ======  


No balanço:

Total do 
Ativo circulante: 

R$ 35.000



Ativo não circulante:

R$ 15.000



Passivo circulante:

R$ 11.000



Passivo não circulante:

R$ 39.000

Graficamente:

	Ativo circulante
	Passivo circulante

	
	Passivo não circulante

	Ativo não circulante
	


Ativo circulante = Ativo corrente = capital de giro

4) Capital circulante líquido

Ativo circulante – passivo circulante = Capital circulante líquido

35.000 – 11.000 = 24.000

	  Capital circ. líquido      (
	Ativo circulante
	Ativo circulante

	
	
	Passivo não circulante

	
	Ativo não circulante
	


5) Variações do capital circulante líquido

Se tivermos no final do período de X3 o seguinte balanço para a mesma Cia ABC 

	Balanço da Cia. ABC em 31.12.19X3

	ATIVO
	PASSIVO

	Ativo Circulante

   Caixa e Bancos                   2.000

   Clientes                             18.000

   Mercadorias                      21.000

   Desp. pagas antecipte.       1.000
                                             42.000

Ativo Não Circulante     

   Hipotecas a receber            5.000

   Terrenos                            13.000
                                             18.000  

         Ativo total                   60.000

                                            ======  
	Passivo Circulante

   Fornecedores                    22.000
                                             22.000

Passivo Não Circulante

   Emprést. a longo prazo       5.000

   Capital                               20.000

   Reservas                             6.000

   Lucros Acumulados             7.000
                                             38.000         

         Passivo total              60.000

                                            ======  


Capital circulante líquido: 42.000 – 22.000 = R$ 20.000

Apesar de ocorrer um aumento, no total do Ativo (R$ 10.000) e outro aumento no Ativo circulante (R$ 7.000), o Capital de giro líquido ou Capital circulante líquido acusou um decréscimo de R$ 4.000, por que? 

Porque o Passivo circulante demonstrou um acréscimo de R$ 11.000.

	        Aumento do Ativo circulante
	             7.000

	( - )  Aumento do Passivo circulante
	         ( 11.000 )

	        Variação negativo do CCL
	             4.000


	 Aumentos do CCL
	Aumentos de Passivo não circulante

Diminuições do Ativo não circulante

	 Diminuições do CCL
	Diminuições do Passivo não circulante

Aumentos do Ativo não circulante


Demonstração de Origens e Aplicações do Capital Circulante Líquido (CCL)

As origens dos aumentos do CCL=Fontes de CCL, e as destinações ou diminuições=Usos (aplicações)

	
	Em 31.12.19X2
	Em 31.12.19X3
	Efeitos sobre o CCL

	
	$
	$
	$

	Ativo não circulante
	15.000
	18.000
	(3.000)

	Passivo não circulante
	39.000
	38.000
	(1.000)

	Capital Circulante Líquido
	24.000
	20.000
	(4.000)


Origens

Aplicações


Aumento do Ativo Não circulante


3.000


Redução do Passivo não circulante

1.000


Diminuição do CCL



4.000

6) Decomposição do Ativo e Passivo não Circulantes, onde se verifica a variação de cada item

	
	Em

31.12.19X2
	Em

31.12.19X3
	Efeitos sobre o CCL

	
	
	
	Aumento
	Diminuição

	Ativo não circulante
	$
	$
	$
	$

	Hipotecas a receber
	5.000
	5.000
	0
	0

	Terrenos
	10.000
	13.000
	0
	3.000

	Passivo não circulante
	
	
	
	

	Empréstimos
	12.000
	5.000
	0
	7.000

	Capital
	20.000
	20.000
	0
	0

	Reservas
	6.000
	6.000
	0
	0

	Lucros Acumulados
	1.000
	7.000
	6.000
	0

	
	
	
	6.000
	10.000

	Diminuição do CCL
	
	
	4.000
	

	
	
	
	10.000
	10.000


Então:

	Demonstração de Origens e Aplicações do CCL

da Cia. ABC para o ano de 19X3

	Origens
	
	
	

	
	Lucros acumulados
	
	6.000

	Aplicações
	
	
	

	
	Aquisição de terrenos
	3.000
	

	
	Redução de Empréstimos a longo prazo
	7.000
	(10.000)

	
	Diminuição do CCL
	
	(4.000)


7) Variações de CCL geradas pelas operações

Obter a o Balanço Patrimonial de 19X3 e compara-la à de 19X4, após levantar a Demonstração das Origens e Aplicações de CCL para o novo período

	Balanço da Cia. ABC em 31.12.19X4

	ATIVO
	PASSIVO

	Ativo Circulante

   Caixa e Bancos                   1.000

   Clientes                             25.000

   Mercadorias                      16.000
     Soma do A.Circulante     42.000

Ativo Não Circulante     

   Hipotecas a receber            2.000

   Terrenos                            13.000
    Máquinas            10.000

(-)Deprec.Acumul. (  1.000)   9.000
      Soma A.não circulante   24.000  

         Ativo total                   66.000

                                            ======  
	Passivo Circulante

   Fornecedores                    13.000
   Contas a pagar                   3.000
   Soma do P.Circulante       16.000

Passivo Não Circulante

   Emprést. a longo prazo     18.000

   Capital                               20.000

   Reservas                             8.000

   Lucros Acumulados            4.000
                                             50.000         

         Passivo total              66.000

                                            ======  


	Demonstração do Resultado da Cia. ABC para o ano de 19X4

	
	Vendas líquidas
	
	190.000

	( - )
	Custo das mercadorias vendidas
	
	(140.000)

	
	Lucro Bruto
	
	50.000

	Menos
	
	
	

	
	Despesas Administrativas
	32.000
	

	
	Despesas com vendas
	13.000
	

	
	Despesas com depreciação
	1.000
	

	
	Outras despesas
	2.000
	(48.000)

	
	Lucro líquido do período
	2.000


	Conta de Lucros Acumulados

	Saldo em 31-12-19X3
	7.000

	Transferência para Reservas
	(2.000)

	Lucro líquido do ano de 19X4
	2000

	Lucro distribuído
	(3.000)

	   Saldo em 31.12.19x4
	4.000


Portanto, para este item 7, comparar os Balanços Patrimoniais (de 19X4 e 19X3) e:

a) Calcular o CCL, justificando a variação encontrada;

b) Apresentar o papel de trabalho do cálculo dos efeitos sobre o CCL; e a

c) Demonstração de Origens e Aplicações do CCL em 31.12.19X4. 

Gabarito de Respostas:

a) Cálculo do CCL, justificando a variação encontrada:
Capital circulante líquido: $ 42.000 – $ 16.000 = $ 26.000

Variação do Capital Circulante Líquido, entre 19X4 e 19X3 = (CCL 19X4 – CCL 19X3) 

= $ 26.000 - $ 20.000 = $ 6.000

As origens dos aumentos do CCL=Fontes de CCL, e as destinações ou diminuições=Usos (aplicações)

	
	Em 31.12.19X2
	Em 31.12.19X3
	Efeitos sobre o CCL

	
	$
	$
	$

	Ativo não circulante
	18.000
	24.000
	(6.000)

	Passivo não circulante
	38.000
	50.000
	12.000

	Capital Circulante Líquido
	20.000
	26.000
	 6.000


b) Papel de trabalho apresentando o cálculo dos efeitos sobre o CCL:

Decomposição do Ativo e Passivo não Circulantes, onde se verifica a variação de cada item, comparando os Balanços:

	( A ) 
	Em 31.12.19X3
	Em 31.12.19X4

	
	$
	$

	       Ativo Circulante..................................................
	42.000
	42.000

	( - ) Passivo Circulante........................................
	(22.000)
	(16.000)

	Capital Circulante Líquido – CCL ............................
	20.000
	26.000

	Aumento de CCL .....................................................
	 6.000
	-

	Total
	26.000
	26.000


	( B ) 
	Em

31.12.19X3

$
	Em

31.12.19X4

$
	Efeitos sobre o CCL
	Sem efeito

Sobre o 

CCL - $

	
	
	
	Aumento

$
	Diminuição

$
	

	Ativo não circulante
	
	
	
	
	

	Hipotecas a receber
	5.000
	2.000
	3.000
	-
	-

	Terrenos
	13.000
	13.000
	-
	-
	-

	Máquinas
	-
	10.000
	-
	10.000
	-

	( - ) Depreciação Acumulada
	-
	( 1.000)
	*    1.000
	-
	-

	Passivo não circulante
	
	
	
	
	

	Empréstimos
	5.000
	18.000
	13.000
	-
	-

	Capital
	20.000
	20.000
	-
	-
	-

	Reservas
	6.000
	8.000
	-
	-
	2.000 

	Lucros Acumulados
	7.000
	4.000
	 *    2.000
	3.000
	( 2.000)

	
	
	
	19.000
	13.000
	-

	Aumento do CCL
	
	
	
	6.000
	

	
	
	
	19.000
	19.000
	


( * ) Esses dois valores serão somados para se obter o valor dos recursos fornecidos nas operações.  

Na comparação (B) dos balanços acima, na coluna Sem efeito sobre o CCL, aparecem os valores de $ 2.000, que, segundo a Demonstração de Lucros Acumulados, dão conta da transferência desta para Reservas, dessa importância.

Lucros Acumulados aparece, ainda, aumentando em $ 2.000 o CCL, e diminuindo-o em $ 3.000. Na demonstração da conta tem-se a explicação: $ 2.000 são o lucro líquido, e $ 3.000 são a distribuição de lucros.

A Depreciação aparece aumentada em $ 1.000, sabe-se entretanto que, no Demonstrativo, tal importância será somada ao lucro líquido para se obter o valor resultante das operações que modificarão o CCL.

c) Apresentação da Demonstração de Origens e Aplicações do CCL em 31.12.19X4.

	Cia. ABC S.A.

Demonstração de Origens e Aplicações de Recursos - DOAR

Data-base 31.12.19X4

(Valores em $ 1)

	Origens
	
	
	

	
	Das operações:
	
	

	
	  Lucro Líquido
	2.000
	

	
	  Depreciação
	1.000
	3.000

	
	
	
	

	
	Redução de Hipotecas Receber
	
	3.000

	
	Aumento de Empréstimos a longo prazo
	
	13.000

	
	Total das Origens
	
	19.000

	Aplicações
	
	
	

	
	Aquisição de Máquinas
	
	(10.000)

	
	Distribuição de Lucros
	
	(  3.000)

	
	Total das Aplicações
	
	(13.000)

	
	Aumento do Capital Circulante Próprio - CCL
	
	6.000 


ANÁLISE DA GESTÃO DE CAIXA

Para analisar o fluxo de caixa de uma empresa é preciso saber distinguir um simples gestão de caixa de uma boa gestão. Em ambas deve ocorrer o esperado equilíbrio entre as entradas e saídas de caixa. Porém, há inúmeros caminhos para se conseguir esse equilíbrio, cada um com uma causa e conseqüência.

Por isso é utilizada a Demonstração de fluxo de caixa que mostra o efeito de cada investimento e financiamento no fluxo de caixa e assim possibilita avaliar diversos aspectos da gestão de caixa. 

Índices de Prazos médios: A dinâmica da empresa

Uma das descobertas mais interessantes da Análise de Balanços é a de que, através dos dados das demonstrações financeiras, podem ser calculados, por exemplo, quantos dias, em média, a empresa terá de esperar para receber suas duplicatas. Este é o chamado índice de prazo médio de recebimento de vendas. 

Outros índices que podem ser calculados são os de prazo médio de renovação de estoque e o prazo médio de pagamento de compras.

Os índices de prazos médios não devem ser analisados individualmente, mas sempre em conjunto, Também não é recomendável misturar a análise dos índices de prazos médios com a dos índices econômicos e financeiros.

A conjugação dos três índices leva à análise dos ciclos operacional e de caixa (financeiro), elementos fundamentais para a determinação de estratégias empresariais, tanto comerciais quanto financeiras, geralmente vitais para a determinação do fracasso ou do sucesso de uma empresa.

A partir dos ciclos operacionais e de caixa são construídos modelos de análise do capital de giro e do fluxo de caixa.

Índices de Prazos Médios

1) Prazo Médio de Recebimento de Vendas – PMRV

O volume de investimentos em Duplicatas a Receber é determinado pelo prazo médio de recebimento de vendas.
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Empréstimos bancários só podem ser pagos a longo prazo.

Se a empresa aumentou os “investimentos” em Duplicatas a Receber por tempo indeterminado, vai precisar de “financiamentos” por tempo indeterminado. A curto prazo esses financiamentos serão de terceiros. A longo prazo poderão ser próprios, desde que a empresa gere lucro e não o utilize para financiar outros investimentos.

Alteração de prazo de recebimento e sua influência no lucro. Os novos financiamentos representam uma despesa extra e será deduzida da receita. Assim, o lucro poderá diminuir, a não ser que a empresa aumente o preço dos seus produtos para cobrir essa nova despesa; esse aumento é justificado pelo prazo maior.

Os prazos de recebimento são uma questão de mercado.

2) Prazo Médio de Pagamento de Compras – PMPC
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F = Saldo de fornecedores do Balanço

C = Compras

3) Prazo Médio de Renovação de Estoques - PMRE
[image: image3.wmf]X2

144

106

PMRE

PMRV

91

PMPC

Padrão

80

102

X2

PMRE

PMRV

78

PMPC

C.O . = 182

C. F. = 158

C.O . = 249

Pagamento

C. F. = 104

Pagamento


E 
= Estoques

CMV 
= Custo das mercadorias vendidas

A inter-relação dos índices de prazo médio

A análise dos prazos médios só é útil quando os três prazos são analisados conjuntamente.

O prazo médio de renovação de estoques – PMRE representa, na empresa comercial, o tempo médio de estocagem de mercadorias; na empresa industrial, o tempo de produção e estocagem.

O prazo médio de recebimento de  vendas – PMRV expressa o tempo decorrido entre a venda e o recebimento.

A soma dos prazos, PMRE + PMRV, representa o que se chama Ciclo Operacional (CO), ou seja, o tempo decorrido entre a compra e o recebimento da venda da mercadoria.

O ciclo operacional mostra o prazo do investimento. Paralelamente ao ciclo operacional ocorre o financiamento concedido pelos fornecedores, a parti do momento da compra, a prazo.

Ciclo Financeiro (CF): mostra o período em que a empresa precisa arrumar o financiamento bancário, ou seja, o tempo decorrido entre a data em que a empresa coloca o dinheiro (pagamento ao fornecedor) e a data que recebe as vendas (recebimento do cliente). 


Se PMPC > PMRV 
= Os fornecedores financiarão totalmente os estoques e uma parcela das vendas, a prazo, da empresa.

Se PMPC > PMRE 
= Os fornecedores financiam somente uma parte dos estoques(1).

(1) A empresa deve obter financiamentos para as suas vendas, e ainda, para uma parte do tempo em que a mercadoria permanecer nos estoques.

Quanto maior o ciclo financeiro, pior para a empresa, pois representa maior utilização de financiamento e, portanto, maior custo.


Exercício:

A partir das demonstrações financeiras de uma empresa foram extraídos os seguintes dados:

	
	X1
	X2

	Duplicatas a receber
	37.000
	126.000

	Estoques
	26.000
	101.000

	Fornecedores
	24.000
	56.000

	Vendas realizadas
	174.000
	428.000

	Custo das mercadorias vendidas
	123.000
	252.000

	Compras
	101.000
	220.000


Os prazos médios-padrões para empresas do mesmo ramo de atividade são os seguintes: 

	
	X1
	X2

	PMRE
	66
	80

	PMRV
	86
	102

	PMPC
	69
	78


Pede-se:

a) determinar os respectivos prazos em X1 e X2;

b) determinar o ciclo operacional e o ciclo financeiro em X1 e X2; e

c) comparando com os padrões, analisar qual o prazo que apresenta maior distorção. Há problemas com a administração da empresa?

Respostas:

	
	
	
	X1
	
	X2

	a)
	PMRV
	37.000/174.000 x 360 = 
	76
	126.000/428.000 x 360 =
	105

	
	PMPC
	24.000/101.000 x 360 =
	85
	56.000/220.000 x 360 =
	91

	
	PMRE
	26.000/123.000 x 360 =
	76
	101.000/252.000 x 360 =
	144


b) e c):




Certos cuidados no cálculo dos índices de prazos médios aumentam sua precisão.

A precisão dos índices de prazos médios está diretamente ligada à uniformidade das vendas e compras. Se a empresa tem vendas e compras aproximadamente uniformes durante o ano, os índices de prazos médios calculados a partir dos dados do Balanço e da Demonstração do Resultado refletirão satisfatoriamente a realidade. Porém, se as vendas flutuarem, tiverem picos e vales ou concentração em determinadas épocas do ano, os índices de prazos médios poderão estar completamente distorcidos.

Vejamos através do números. Suponha-se que determinada empresa tenha vendas anuais de $ 72.000, das quais $36.000 efetuadas no mês de Dezembro e $ 8.000 no mês de Novembro. O seu prazo de faturamento é de 60 dias. Assim, ao fechar o balanço e, 31-12-X2, apresentará na conta Duplicatas a receber o valor de $ 44.000 correspondente às vendas de novembro e dezembro, já que, trabalhando com prazo de 60 dias, nada recebeu desses dois meses e terá recebido totalmente as vendas de outubro.

O índice de prazo médio de recebimento – PMRV é:

PMRV = (Duplicatas a receber / Vendas ) x 360 = (44.000 / 72.000) x 360 = 220 dias

Como se vê, há considerável desvio no prazo calculado em relação ao prazo real, e isto se deve exclusivamente à irregularidade das vendas durante o ano.

Índices de prazos e saldos médios de balanço

O uso dos saldos finais proporciona maior informação

No caso do prazo médio de recebimento de vendas, por exemplo, a fórmula é a que segue:

(Duplicatas a receber em 19X0 + Duplicatas a receber em 19X1) / 2

ANÁLISE DO CAPITAL DE GIRO

A necessidade de capital de giro é a chave para a administração financeira de uma empresa.

Necessidade de capital de Giro, que designaremos de NCG, é não só um conceito fundamental para a análise da empresa do ponto de vista financeiro, ou seja, análise de caixa, mas também  das estratégias de financiamento, crescimento e lucratividade.

Determinação da NCG (ou Investimento Operacional em Giro – IOG)

Com a segmentação do ativo circulante em operacional e financeiro, tem-se o objetivo de  preparar os dados para a apuração do NCG.

O Ativo Circulante Operacional – ACO
 é o investimento que decorre automaticamente das atividades de compra/produção/estocagem/venda, enquanto o Passivo Circulante Operacional – PCO é o financiamento, também automático, que decorre dessas atividades.

A diferença entre esses investimentos (ACO) e financiamentos (PCO) é quanto a empresa necessita de capital para financiar o giro, ou seja, a NCG.

Portanto:


As situações básicas que ocorrem numa empresa, podem assim ser resumidas:

ACO > PCO

É a situação normal na maioria das empresas. Há uma NCG para a qual a empresa deve encontrar fontes adequadas de financiamento

ACO = PCO

Neste caso a NCG é igual a zero e, portanto, a empresa não tem necessidade de financiamento para o giro.

ACO < PCO

A empresa tem mais financiamentos operacionais do que investimentos operacionais. Sobram recursos das atividades operacionais, os quais poderão ser usados para aplicação no mercado financeiro ou para a expansão da planta fixa.

	Cia. Big
	19X1
	19X2
	19X3

	Ativo Circulante Operacional

          Clientes...............................................

          Estoques.............................................

          Soma (1)
	1.045.640

   751.206

1.796.846
	1.122.512

1.039.435

2.161.947
	1.529.061

1.317.514

2.846.575

	Passivo Circulante Operacional

          Fornecedores......................................

          Outras Obrigações..............................

          Soma (2)
	(708.536)

   (275.623)

(984.159)
	(639.065)

(298.698)

(928.763)
	(688.791)

(433.743)

(1.122.534)

	NCG = (1) – (2)
	812.687
	1.233.184
	1.724.041


Fontes de financiamento da NCG

· Capital circulante próprio;

· Empréstimos e financiamentos bancários de longo prazo;

· Empréstimos bancários de curto prazo e Duplicatas descontadas.

A Demonstração dos Fluxos de Caixa (DFC)

A Demonstração das Origens e Aplicações vem sendo substituída pela Demonstração dos Fluxos de Caixa em alguns países, e é provável que isto ocorra também no Brasil.

Isso se deve basicamente à maior facilidade de entendimento dos usuários.

A demonstração de Fluxo de Caixa visa mostrar como ocorreram as movimentações de disponibilidades em um dado período de tempo. Várias entidades a evidenciam voluntariamente, no entanto, por outro lado são utilizadas internamente por se tratarem de importantes fontes de administração dos recursos financeiros das entidades, principalmente, como função de acompanhamento orçamentário, como fator de planejamento e controle, com poderemos entender melhor, a seguir.

O planejamento e o controle de disponibilidades normalmente devem estar relacionados a três dimensões temporais diferentes:

1.  Planejamento a longo prazo quando a ocorrência de fluxos corresponde às dimensões dos projetos de investimento e à dimensão temporal do plano de resultados a longo prazo (geralmente de cinco anos).

2. Planejamento a curto prazo quando a ocorrência de fluxos está enquadrada no plano anual de resultados.

 3. Planejamento operacional, em que as entradas e saídas de caixa são projetadas para o mês, a semana ou o dia seguinte.

 

O planejamento financeiro a longo prazo busca conhecer antecipadamente o impacto da implementação de ações projetadas sobre a situação financeira da entidade, indicando ao gestor se haverá excesso ou insuficiência de recursos financeiros. O planejamento financeiro a curto prazo reflete a preocupação de estimar detalhadamente as entradas e saídas de dinheiro geradas pela própria atividade da entidade. E o planejamento operacional destina-se ao controle preciso das disponibilidades, a fim de minimizar os encargos financeiros dos empréstimos e maximizar os rendimentos das aplicações dos excessos.

A gestão financeira, para ser eficaz, precisa estar sustentada e orientada por um planejamento de suas disponibilidades. Para isso o gestor precisa de instrumentos confiáveis que o auxiliem a otimizar os rendimentos dos excessos de caixa ou a estimar as necessidades futuras de financiamentos, para que possa tomar decisões certas e oportunas. A sobrevivência e o crescimento da entidade são conseqüências de um planejamento que envolve volume de vendas com margens de lucros que remunerem de forma satisfatória o capital investido e um plano de recebimentos e pagamentos intercalados com boa margem de segurança do primeiro para o segundo, garantindo assim a viabilidade e a permanência da entidade no mercado. Neste contexto, o fluxo de caixa tem-se apresentado como uma das ferramentas mais eficazes na gestão financeira das entidades, como afirma Zdanowicz (1998:19): “O fluxo de caixa é o instrumento que permite ao administrador financeiro planejar, organizar, coordenar, dirigir e controlar os recursos financeiros de sua entidade para um determinado período.”

O fluxo de caixa possibilita ao gestor programar e acompanhar as entradas (recebimentos) e as saídas (pagamentos) de recursos financeiros, de forma que a entidade possa operar de acordo com os objetivos e as metas determinadas, a curto e a longo prazos. A curto prazo para gerenciar o capital de giro e a longo prazo para fins de investimentos.

 

Gerenciamento do fluxo de caixa

Os relatórios provenientes do sistema contábil são os principais instrumentos de gestão entidaderial, tendo como objetivo fornecer informações relevantes para que cada usuário possa tomar suas decisões com segurança. No entanto, com a crescente complexidade das organizações entidaderiais, somente com as informações clássicas da contabilidade, ou seja, o Balanço Patrimonial (BP), a Demonstração de Resultado do Exercício (DRE) e a Demonstração de Origem e Aplicação dos Recursos (DOAR), dificilmente o gestor terá conhecimento imediato e oportuno da verdadeira liquidez da sua entidade. Não basta a entidade apresentar lucro contábil. É preciso que a equação “Ativo Circulante versus Passivo Circulante” esteja compatível com sua necessidade de capital de giro. Isto faz com que o gestor utilize todos os instrumentos disponíveis que, juntamente com os demais demonstrativos contábeis, ajude-o a interpretar a realidade financeira da entidade, conhecendo e coibindo eventos estranhos que possam afetar o seu desempenho financeiro.

Assim, o fluxo de caixa apresenta-se como uma ferramenta de aferição e interpretação das variações dos saldos do Disponível da entidade. É o produto final da integração do Contas a Receber com o Contas a Pagar, de tal forma que, quando se comparam as contas recebidas com as contas pagas tem-se o fluxo de caixa realizado, e quando se comparam as contas a receber com as contas a pagar, tem-se o fluxo de caixa projetado. (Sá, 1998:03)

 

Figura 1- O fluxo de caixa é o produto final da integração do Contas a

Receber com o Contas a Pagar.






  Fonte: (Sá, 1998:10)

 

O fluxo de caixa é um retrato fiel da composição da situação financeira da entidade. É imediato e pode ser atualizado diariamente, proporcionando ao gestor uma radiografia permanente das entradas e saídas de recursos financeiros da entidade. O fluxo de caixa evidencia tanto o passado como o futuro, o que permite projetar, dia a dia, a evolução do disponível, de forma que se possam tomar com a devida antecedência, as medidas cabíveis para enfrentar a escassez ou o excesso de recursos.

Por outro lado é importante ressaltar que o fluxo de caixa também apresenta suas limitações. Uma delas é a incapacidade de fornecer informações precisas sobre o lucro e sobre os custos dos produtos da entidade. Isto porque as apurações e demonstrações são realizadas pelo regime de caixa e não pelo regime de competência. Todavia, pode-se afirmar que o fluxo de caixa é um instrumento de controle e análise financeira que juntamente com as demais demonstrações contábeis torna-se efetivamente um instrumento de apoio à tomada de decisões de caráter financeiro.

 

Fluxo de caixa realizado

A finalidade do fluxo de caixa realizado é mostrar como se comportaram as entradas e as saídas de recursos financeiros da entidade em determinado período. O estudo cuidadoso do fluxo de caixa realizado, além de propiciar análise de tendência, serve de base para o planejamento do fluxo projetado.

Outro aspecto que deve ser considerado é a comparabilidade que existe entre os fluxos de caixa realizado e o projetado. Isto possibilita identificar os motivos das variações ocorridas, se ocorreram por falha de projeções ou por falhas de gestão. A análise das variações ocorridas no fluxo de caixa permite identificar as causas de eventuais divergências de valores; funciona como feedback, gerando informações para o processo decisório e para o planejamento financeiro futuro.

 

Fluxo de caixa projetado

O objetivo principal do fluxo de caixa projetado é informar como se comportará o fluxo de entradas e saídas de recursos financeiros em determinado período, podendo ser projetado a curto ou a longo prazo. A curto prazo busca-se identificar os excessos de caixa ou a escassez de recursos dentro do período projetado, para que através dessas informações se possa traçar uma adequada política financeira. A longo prazo, o fluxo de caixa projetado, além de identificar os possíveis excessos ou escassez de recursos, visa também obter outras informações importantes, tais como:

· verificar a capacidade da entidade de gerar os recursos necessários para custear suas operações;

· determinar o capital em giro no período;

· determinar o Índice de Eficiência Financeira da entidade. (IEF = capital em giro / capital de giro da entidade);

· determinar o grau de dependência de capitais de terceiros da entidade; etc.

 

É bom lembrar que as informações de que a entidade dispõe para elaborar o fluxo de caixa projetado a curto prazo diferem daquelas que estão disponíveis quando se projeta a longo prazo. Normalmente, quando se projeta a curto prazo, as principais operações que vão provocar entradas e saídas de dinheiro já foram realizadas e a entidade trabalha com relativo grau de certeza dos recebimentos e/ou pagamentos dentro do período. No entanto, quando se projeta a longo prazo, o que se conhece são apenas projeção das operações de ingressos e/ou desembolsos de recursos financeiros, ficando o fluxo de caixa projetado a longo prazo exposto a eventos estranhos ao conhecimento primário por parte da entidade, podendo comprometer as previsões consideradas.

 

Demonstração do fluxo de caixa realizado

Diante da abertura de mercado e da internacionalização de capitais, os investidores e financiadores de capitais buscam a cada dia mecanismos que permitam uma análise mais segura da situação financeira da entidade em que pretendam investir. As informações obtidas através das demonstrações contábeis clássicas não são suficientes para que os analistas de mercado avaliem os riscos e a capacidade de retorno do investimento que a entidade oferece.  

Seguindo esse raciocínio, pode-se concluir que lucro não é sinônimo de caixa. De forma que a entidade pode apresentar lucro em suas demonstrações contábeis, no entanto, estar com dificuldade de geração de caixa. Segundo algumas definições: “É sempre bom lembrar que as entidades quebram não por falta de lucro e sim por falta de caixa.” Cabe, porém, ressaltar, que as entidades também não sobrevivem sem lucros, pois sem remunerar o capital investido, a tendência é que as atividades operacionais consumam todo o capital de giro disponível e as levem ao processo de falência.

Para conhecer a capacidade de geração de caixa de uma entidade, é necessário obter, além das demonstrações contábeis clássicas, uma demonstração que evidencie os recebimentos e pagamentos de um determinado período. Buscando atender a essas necessidades dos usuários da informação contábil, países como Inglaterra, Japão, Estados Unidos e outros estão exigindo a publicação da demonstração do fluxo de caixa, por entenderem que somente as demonstrações contábeis clássicas não permitem uma análise segura da situação financeira da entidade.

Nos Estados Unidos, o Financial Accounting Standards Board – FASB (Comitê de Normas de Contabilidade Financeira), através do pronunciamento FASB 95 de novembro de 1987, passou a exigir a apresentação da demonstração do fluxo de caixa, em substituição a DOAR, por entender que essa demonstração facilita o entendimento por parte do usuário externo. De acordo com os §§ 4º e 5º do FASB 95, a demonstração do fluxo de caixa tem a finalidade de fornecer informações sobre os recebimentos e pagamentos da entidade em um determinado período, que utilizadas em conjunto com as informações das outras demonstrações contábeis, possibilitarão aos investidores, credores, acionistas e outros interessados conhecerem aspectos importantes da forma de condução do negócio e avaliarem a capacidade da entidade de geração de caixa futuro. Além desses aspectos, as informações sobre o fluxo de caixa poderão identificar a necessidade de financiamento a curto e a longo prazo.

Apresentação do fluxo de caixa realizado

A demonstração de fluxo de caixa não é um demonstrativo novo, pois há tempo é utilizado por muitas entidades para fins gerenciais. No entanto, com a crescente importância dada ao fluxo de caixa na avaliação de viabilidade econômica de projetos, na avaliação de riscos de investimentos, nas operações de fusão e aquisição de entidades, criou-se a necessidade de o usuário externo ter acesso a essas informações, para conhecer a real situação financeira da entidade. Assim, o fluxo de caixa realizado de um período passa a fazer parte das demonstrações contábeis dirigidas aos usuários externos, com o propósito de informá-los sobre o fluxo de ingressos e desembolsos de recursos financeiros resultantes das atividades da entidade.

No Brasil a demonstração do fluxo de caixa ainda não é obrigatória para efeito de publicação. Entretanto estudos em andamentos no Conselho Federal de Contabilidade e no Instituo Brasileiro de Contadores – Ibracon, vêm demonstrando tendência favorável à publicação, de forma que algumas entidades e os fundos de investimentos imobiliários já estão publicando-a junto com as demonstrações contábeis, pois a mesma evidencia as entradas e saídas de caixa no período, numa linguagem que facilita a interpretação para os usuários das demonstrações financeiras (Terco Auditoria e Consultoria S/C, 1998).

O fluxo de caixa realizado pode ser apresentado por meio de duas formas: o método direto e o método indireto. Veja a representação gráfica, a seguir:

Figura 2 - Método Direto versus o Método Indireto      

























Fonte: (Sá, 1998:36)

 

O método direto demonstra os recebimentos e pagamentos derivados das atividades operacionais da entidade em vez do lucro líquido ajustado. Mostra efetivamente as movimentações dos recursos financeiros ocorridos no período.

Figura 3 - Demonstração do Fluxo de Caixa - Método Direto
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Como se verifica, a demonstração pelo método direto facilita ao usuário avaliar a solvência da entidade, pois evidencia toda a movimentação dos recursos financeiros, as origens dos recursos de caixa e onde eles foram aplicados.

Já o método indireto é aquele no qual os recursos provenientes das atividades operacionais são demonstrados a partir do lucro líquido, ajustado pelos itens considerados nas contas de resultado que não afetam o caixa da entidade. A seguir apresenta-se um modelo adaptado de Yoshitake e Hoji (1997:151)

Figura 4 - Demonstração do Fluxo de Caixa - Método Indireto
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Observa-se pelo modelo apresentado, que a demonstração pelo método indireto é semelhante a DOAR, principalmente pela sua parte inicial, exigindo do usuário maior conhecimento de contabilidade.

Os modelos apresentados seguem a estrutura tradicional da demonstração do fluxo de caixa, que tem como objetivo principal mostrar apenas as entradas e saídas de recursos financeiros. De acordo com Yoshitake e Hoji (1997:153), basicamente demonstram os seguintes itens:

 

a)      Entradas

b)      Saídas

c)      Diferença (a – b)

d)     Saldo Inicial

e)     Saldo Final (c + d)

 

Demonstração dos Fluxos de Caixa Realizado por Atividades

Numa visão moderna e buscando aumentar a capacidade informativa dessa demonstração é que muitos países, inclusive o Brasil, estão aderindo ao modelo apresentado pelo Financial Accounting Standards Board – FASB, que classifica as atividades em três categorias: atividades operacionais, atividades de investimentos e atividades de financiamentos.

1.  Atividades Operacionais: são classificadas nessa categoria aquelas atividades normalmente decorrentes da operação da entidade, tais como: recebimentos pela venda de produtos e serviços; pagamento de fornecedores; despesas operacionais; salários; encargos sociais e outros recebimentos e pagamentos não classificados como atividades de investimentos ou de financiamentos.

 
2.  Atividades de Investimentos: compreendem as transações: concessão e recebimento de empréstimos, compra e resgate de títulos financeiros, aquisição e venda de participações em outras sociedades, compra e venda de ativos utilizados na produção de bens e serviços ligados ao objetivo social da entidade. Não compreendem porém, as aquisições de ativos com o objetivo de revenda.

 
3.  Atividades de Financiamentos: inclui-se nessa categoria: a captação de recursos dos proprietários ou acionistas; a devolução dos recursos e os rendimentos desses recursos em forma de dividendos ou não; a captação de empréstimos de terceiros, sua amortização e remuneração e a obtenção e amortização de outros recursos classificados no longo prazo.

A movimentação dos recursos financeiros apresentados na demonstração dos fluxos de caixa não inclui somente os saldos de moedas em caixa e os depósitos em contas bancárias: considera também os equivalentes de caixa, ou seja, as contas que possuem as mesmas características de liquidez e de disponibilidade imediata.

 

Método de Apresentação

Segundo o CRCSP (1997:112-113), o fluxo de caixa referente às transações originadas de atividades operacionais poderá ser apresentado pelo método direto ou indireto. O FASB através da FAS-95 incentiva, mas não exige a utilização do método direto. Com relação às transações originadas em atividades de investimento ou financiamento, tanto pelo método direto como pelo indireto não apresentam diferença na demonstração do fluxo de caixa.

A apresentação pelo método direto, do demonstrativo do fluxo de caixa das atividades operacionais, deve refletir o montante bruto dos componentes principais dos recebimentos e dos pagamentos por caixa, tais como:

· recebimento de clientes, aluguéis e outros recebimentos similares;

· recebimento de juros e dividendos;

· quaisquer outros recebimentos por caixa;

· pagamento a empregados, fornecedores incluindo os de serviços como seguros, propaganda e outros;

· pagamento de juros, impostos e outros pagamentos similares;

· quaisquer outros pagamentos por caixa.

A entidade poderá optar por determinar indiretamente os valores que compõem o fluxo de caixa líquido de suas atividades operacionais pela conciliação do lucro líquido com o fluxo de caixa líquido proveniente das atividades operacionais, utilizando desta maneira o método indireto. No entanto, para conciliar o lucro líquido com o fluxo de caixa líquido se faz necessário alguns ajustes para eliminar do lucro líquido o efeito de todos os valores diferidos decorrentes de operações de recebimentos e pagamentos, bem como os efeitos de todos os itens classificados no fluxo de caixa como investimentos ou financiamentos, tais como: depreciação, amortização de fundo de comércio, ganhos ou perdas com vendas do ativo imobilizado e outras operações descontínuas.

Independentemente de a entidade optar pelo método direto ou indireto para demonstrar o fluxo de caixa líquido decorrente de suas atividades operacionais, o FASB-95 requer a conciliação do lucro líquido com o fluxo de caixa líquido. Esta conciliação proporciona informações sobre o efeito líquido das transações operacionais e de outros eventos que afetam o lucro líquido e o fluxo de caixa líquido das atividades operacionais em diferentes períodos.

Se a entidade optar pelo método direto a conciliação deve ser feita em demonstrativo anexo à demonstração do fluxo de caixa. Se a opção for pelo método indireto, a conciliação pode ser incluída como parte da demonstração. Outras informações não contempladas pela demonstração devem ser evidenciadas em notas explicativas. Informar em notas explicativas o índice médio de inadimplência, por exemplo, é um método que provavelmente ajudará os usuários externos a formarem melhor opinião sobre a capacidade de realização dos créditos da entidade. 

A seguir é apresentado modelo dos métodos direto e indireto, adaptados do CRCSP (1997:114), baseado no FASB-95.

Figura 5 - Demonstração do Fluxo de Caixa - Método Direto
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Figura 6 - Conciliação do Resultado Líquido com o Caixa Líquido das Atividades Operacionais 
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Figura 7 - Demonstração do Fluxo de Caixa - Método Indireto 
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Fluxo de caixa das atividades de financiamentos
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É oportuno lembrar que os modelos das demonstrações ora apresentados são ferramentas de apoio ao processo decisório construídas com base nas informações do fluxo de caixa realizado, destinadas a atender aos usuários externos, informando-lhes a situação e a capacidade que a entidade teve de geração de caixa num determinado período.

PMRV = (DR / V) * 360








PMPC = (F / C) * 360








PMRE = (E / CMV) * 360








CF = CO – PMPC





NCG = ACO – PCO
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� Ativo circulante operacional é exatamente o investimento operacional em giro.
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