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RESUMO

A Demonstracdo de Fluxo de Caixa — DFC, propicia ao gerente financeiro a
elaboracdo de melhor planejamento ao setor financeiro. Este trabalho é o resultado
de um estudo sobre as alteracfes na estrutura das demonstracfes contabeis
promovidas pela Lei n°® 11.638 de 2007, demonstram como era a estrutura na lei
6.404 de 1976 e como ficou com as alteracdes da Lei n° 11.638 de 2007. Com
enfoque nas altera¢des dos padrdes, substituicdo de uma demonstracéo contabil e
na sincronizacdo com as normas internacionais de contabilidade padronizadas.
Teve como objetivo, realizar uma abordagem sobre a necessidade de identificacao
e mensuracao das atividades do Demonstrativo de Fluxo de Caixa - DFC, uma vez
que uma das fungbes da contabilidade, é a coordenacdo e otimizacdo dessas
atividades como forma estratégica e vantagem competitiva. Para o
desenvolvimento deste trabalho foram utilizados os métodos dedutivo e indutivo,
sendo o ultimo utilizado de forma subsidiaria. A pesquisa foi desenvolvida, a fim de
dar suporte ao modelo apresentado. O uso de entrevistas ndo estruturadas, também
foram consideradas neste trabalho, que seguiu exatamente a abordagem em que nada
mais nada menos do que uma conversa face a face entre duas pessoas também com
o objetivo de se obter informacbes, onde um sujeito € o entrevistador e outro o
entrevistado. Os resultados da pesquisa sugerem que a DFC, integrada a
contabilidade quando utilizada para um melhor nivel de servigco, serd uma variavel
estratégica nas relagdes de negdécios das empresas.

Palavras-chave: Demonstracdo de Fluxo de Caixa - (DFC). Contabilidade.

Planejamento financeiro.

ABSTRACT

The Cash Flow Statement - DFC provides the financial manager with the best
planning for the financial sector. This is the result of a change in the work structure
in Law No. 6,404 of Law No. 6,404 of 19 and remained with the structure of Law No.
6,404. 11.68 of 27. Focusing on changing standards, replacing one accounting and
accounting with synchronized international accounting standards. It aimed to
approach the need to carry out the identification and measurement of the activities
of the Cash Flow Statement - DFC, since one of the functions of accounting is a
coordination and optimization of activities as a strategic and advantage. For the
development of this work, the deductive and inductive methods were used, the latter
being used in a subsidiary way. The support was developed in order to research the
presented model. The use of the interview of non-das interviews were also achieved
in this work, which were also approached with the approach in which a face-to-face
objective to obtain information, which less were also able to make an approach in
which a person's objective is to obtain information. another the interviewee. The
research results that the DFC, integrated with accounting when used for a better
level of service, will be a strategic variable in the companies' business relationships.
Keywords: Cash Flow Statement - (DFC). Accounting. Financial planning.



1 INTRODUCAO

Uma das funcdes da Contabilidade é a comunicacdo eficiente de
Informagbes Uteis para a tomada de decisdes. Este estudo apresenta a
Demonstracdo de Fluxo de Caixa - (DFC), no intuito de revelar informacdes
importantes sobre os recebimentos e pagamentos que transitam pelo caixa de uma
empresa durante determinado periodo.

A Demonstracdo de Fluxo de Caixa propicia ao gerente financeiro a
elaboracdo de melhor planejamento financeiro, pois numa economia tipicamente
inflacionaria ndo é aconselhavel excesso de caixa, mas o estritamente necessario
para fazer face aos seus compromissos.

As informacdes contidas na Demonstragdo do Fluxo de Caixa séo Uteis
guando utilizadas com as informacdes de outras demonstracfes contabeis e na
medida em que estejam refletindo as transacdes de caixa das atividades
operacionais, de investimento e de financiamento, auxiliando os usuérios na
avaliacdo da capacidade da entidade de gerar fluxos de caixa liquidos positivos
decorrentes de suas atividades, visando atender as suas obrigacdes bem como
pagar dividendos aos seus acionistas

Assim, as alteracdes na estrutura das demonstracées contabeis promovidas
pela Lei n® 11.638 de 2007, demonstram como era a estrutura na lei 6.404 de 1976
e como ficou com as alteragbes da Lei n°. 11.638 de 2007. Com enfoque nas
alteracbes dos padrdes, substituicdo de uma demonstracdo contdbil e na
sincronizacdo com as normas internacionais de contabilidade padronizadas em
todos os lugares do mundo, proporcionando clareza e seguranca nas informacoes
contabeis.

De acordo com o (IASB) International Accounting Standard Board, houve
grandes mudancas no dia a dia dos contadores e contabilistas, com essas
alteracdes, inclusive no cenario internacional, de forma a exigir que as empresas
adotassem um novo procedimento contabil de forma harménica com o mundo, para
gue essa linguagem fosse compreendida, de forma universal.

Assim, Com a inclusdo do Brasil neste contexto, fez-se necesséario a

adequacdao da Lei das Sociedades por Acdes, e a Contabilidade brasileira precisou



dar passos importantes para a padronizacdo de suas demonstracdes contabeis ao
cenario internacional.

Frente a essa realidade a problematica de pesquisa consiste em responder
a seguinte indagacdo: Como a analise do demonstrativo de fluxo de caixa pode ser

utilizada como ferramenta de gestao, na tomada de decisédo?

1.10BJETIVOS

1.1.1 Objetivo Geral

Apresentar a importancia e eficacia do fluxo de caixa nas empresas para
obtencdo de respostas rapidas e concretas quanto a entrada e saida de

recursos financeiros.

1.1.2 Objetivos Especificos:

e Apresentar as demonstracdes contabeis depois da instituicdo da Lei
11.638/07 e 11.941/09;

e Conceituar e demonstrar como se apresenta a demonstracao de fluxo de
caixa;

e Demonstrar através de um estudo de caso a analise de uma DFC.

e Realizar um Estudo de Caso identificando como a DFC, pode servir de

ferramenta para gestdo empresarial.

1.2JUSTIFICATIVA

Esse trabalho se justifica por ser um assunto de crescente interesse no meio
Empresarial e contdbil, pois além do aspecto técnico, o trabalho reforca a
importancia da vinculacdo da Demonstragdo de Fluxo de Caixa, - (DFC), para a
Organizacéao. E a escolha da empresa, por divulgar seus relatorios nas diferentes
normas. O tema (DFC) foi escolhido, pela necessidade que as empresas inseridas
nesse novo mercado globalizado tém que se tornar competitivas e isso somente

sera possivel, através da aplicacdo de ferramentas que possibilitem melhorias de



sua estrutura. Surgiu da necessidade de esclarecer a importancia desta ferramenta,
que por conta da competitividade em nivel global, o aumento do nivel de exigéncia
dos clientes, passou a exigir maior necessidade de transparéncia no cumprimento
da responsabilidade social da empresa.

Sera destacado como hipétese, o quanto este instrumento tem assegurado
enormes beneficios ao profissional de servicos contabeis e as empresas servindo
como ferramenta de apoio no monitoramento do desempenho, funcionando
também como auxilio em outros fatores de responsabilidade, qualidade dos
servicos, agilidade, eficiéncia, transparéncia e ética profissional.

Para realizacdo deste trabalho, foi necessaria a utlizacdo de
procedimentos metodoldgicos baseados na pesquisa cientifica. A pesquisa, no seu
inicio apresenta alguns conceitos da Contabilidade, sendo realizado atraves de
estudo de caso em uma empresa do ramo comercial. Para o desenvolvimento deste
trabalho foram utilizados os métodos dedutivo e indutivo, sendo o altimo utilizado
de forma subsidiaria. Segundo Marconi e Lakatos (1991, p.106 e 107) o método
dedutivo é o “que partindo das teorias e leis, na maioria, das vezes, prediz a
ocorréncia dos fendbmenos particulares”. Ja o método indutivo € o que parte do
particular e coloca a generalizagcdo como um produto posterior do trabalho de coleta
de dados particulares. Assim como o método dedutivo, também o indutivo se
fundamenta em premissas. Mas, se nos dedutivos, premissas verdadeiras levam
inevitavelmente a conclusdo verdadeira, nos indutivos, conduzem apenas a
conclusdes provaveis.

A pesquisa realizada neste estudo foi inicialmente conceitual, de natureza
qualitativa, conduzida por pesquisa bibliografica, descritiva. Para tanto,
desenvolveu-se pesquisa bibliografica utilizou-se como fonte de pesquisa livros,
artigos, internet e dados cedidos pela empresa. Para tanto, efetuou-se uma
pesquisa, a fim de dar suporte ao modelo apresentado. Os usos de entrevistas ndo
estruturadas também foram considerados neste trabalho, que seguiu exatamente a
abordagem em que nada mais nada menos do que uma conversa face a face entre
duas pessoas também com o objetivo de se obter informagdes, onde um sujeito € o
entrevistador e outro o entrevistado. O método do estudo de caso € o mais adequado
a realizacdo deste estudo, pois através de uma pesquisa empirica, busca - se

descrever e analisar quais sdo as mudancgas nas empresas a partir do uso das



ferramentas nas operacfes de Demonstracao de Fluxo de Caixa - DFC e procura
esclarecer o funcionamento e a importancia desta ferramenta dentro da
organizagao.

O presente artigo é composto por esta Introducao, posteriormente por uma sec¢ao
que focaliza a apresentacao das demonstracdes contdbeis obrigatorias de acordo
com a Lei 11.638/2007. Em especial, aborda-se o conceito e as formas de
elaboracdo da demonstracéo de fluxo de caixa. Em seguida, expde-se a pesquisa
de campo, de carater qualitativo, para verificar na pratica toda fundamentacao
tedrica. E por fim, apresenta-se a Concluséo.

O presente estudo pretende contribuir com a classe contabil, assim como
a comunidade académica, possibilitando surgimento de uma nova visao critica e

atuante no segmento da profissao contabil.

2. REFERENCIAL TEORICO

2.1 DEFINICAO DE FLUXO DE CAIXA: CONCEITOS, ESTRUTURA E METODOS
DE ELABORACAO

Entende-se como fluxo de caixa o registro e controle sobre a movimentacao
de caixa de qualguer empresa, expressando as entradas e saidas de recursos
financeiros ocorridos em determinados periodos de tempos. O fluxo de caixa
assume papel de importancia, no planejamento financeiro da empresa. Portanto
constitui-se num exercicio dinamico, que deve ser constantemente revisto
atualizado na tomada de decisdes. E importante o planejamento do fluxo de caixa,
por que ir4 indicar antecipadamente as necessidades de numerario para
atendimento dos compromissos que a empresa costuma assumir, considerado os
prazos para serem saldados. Com isso, os administradores financeiros estarao
aptos a planejar com a devida antecedéncia, os problemas de caixa que poderao
surgir consequéncias de reducdes ciclicas das receitas ou de aumento no volume
dos pagamentos (ROMERO,2018).

De acordo com Gentil (2007),

(...) a demonstracdo dos fluxos de caixa, evidéncias modificacdes
ocorridas nas disponibilidades da companhia, em um determinado
exercicio ou periodo, por meio da exposi¢do dos fluxos de recebimentos
e pagamentos.



Percebe-se que apesar do nome, além das modificacfes ocorridas no saldo
da conta Caixa, a Demonstracdo dos Fluxos de Caixa — DFC deve expor as
alteracOes sofridas pelas demais disponibilidades, inclusive a conta banco conta
movimento, e os investimentos de elevada liquidez. ludicibus (2003, p.32), relata
que, “é como uma pega contabil que visa mostrar como ocorreram as
movimentacdes de disponibilidades em um dado periodo de tempo”. Sobre este

assunto, Sa (2003, p. 190), explana:

(...) fluxo de Caixa - fluxo de Liquidez, ou o curso que no tempo traca o
confronto entre os recursos de recebimentos e os desembolsos por
pagamentos. Forma dindmica de conhecer o comportamento de liquidez
ou capacidade de dispor de dinheiro para fazer frente as necessidades
financeiras.

Segundo Martins e Gelbcke (2003, p.138), (...) fluxo de caixa é o
procedimento Técnico de acompanhamento entre 0s encaixes e desencaixes
obtendo-se o valor liquido entre tais conflitos em periodos sucessivos. ” Dessa
forma, entende-se que, a Demonstracéo dos Fluxos de Caixa, € uma demonstracéo
Contébil cuja finalidade é evidenciar o impacto das atividades da empresa no
comportamento do Caixa.

Sendo assim, a DFC demonstra como o Caixa se comportou em
determinado periodo, em termos de entradas e saidas. Verifica-se que, o fluxo de
caixa € um dos instrumentos de andlise utilizado por muitas empresas para a
identificacdo do processo de circulacdo do dinheiro proveniente de suas atividades,
examinando sua origem e aplicacdo em geral.

No cenario atual, diante de tantas modificacBes tecnoldgicas do mundo
moderno, as transac¢des nao envolvem apenas o dinheiro propriamente dito. Os
pagamentos e/ou recebimentos, podem ser realizados tanto em cheques, como por
débito automatico em conta corrente ou através dos cartdes de crédito ou débito.
(NICODEMOS, 2020). Nesse contexto econdmico moderno, verifica-se que, a
concorréncia de mercado exige das empresas maior eficiéncia na gestao financeira
de seus recursos, ndao cabendo indecisbes sobre o que fazer com eles. A boa
gestao dos recursos financeiros reduz substancialmente a necessidade de capital
de giro, promovendo maiores lucros pela reducao principalmente das despesas
financeiras (NICODEMOS, 2020).



Assim, a atividade financeira de uma empresa requer acompanhamento
permanente de seus resultados, de maneira a avaliar seu desempenho, bem como
proceder aos ajustes e correcdes necessérios. O objetivo bésico da funcgéo
financeira é prover a empresa de recursos de caixa suficientes de modo a respeitar
0S varios compromissos assumidos e promover a maximizagao de seus lucros.

Nessa perspectiva, apresenta-se o estudo de Assaf Neto (2002, p. 39), no
qual, conceitua o fluxo de caixa, como sendo,” um instrumento que relaciona os
ingressos e saidas (desembolsos) de recursos monetarios no ambito de uma
empresa em determinado intervalo de tempo” Em seus estudos, o autor citado,
afirma que, com a elaboracdo continua da DFC, sera possivel tomar medidas
saneadoras dos provaveis excedentes ou escassez de caixa, detectando com
antecedéncia o volume de recursos necessarios em caixa para honrar todas suas
obrigacdes.

Assim, sendo o fluxo de caixa tornou-se instrumento essencial para que a
empresa possa ter agilidade e seguranca em suas atividades financeiras, devendo
preservar sua liquidez imediata essencial & sua manuten¢cdo no mercado. Nesta
conjuntura, 0 processo orcamentario merece destaque por ter importante
participacdo nas relacdes entre resultados e despesas, onde os planos de longo
prazo deverdo ser levados em conta, jA que mostram previsdes futuras das
empresas que num determinado momento ird requerer parte do capital da empresa.
Ja a diferenca entre fluxo e orcamento de caixa € conceituada, segundo Zdanowicz,

apud Chiurco (2004, p.31) da seguinte forma:

O orcamento de caixa difere do fluxo de caixa no que diz respeito a origem
dos dados utilizados. Enquanto o fluxo de caixa € projetado a partir de
eventos ja realizados pela empresa em periodos anteriores, no orcamento
de caixa quase todos os valores sdo orgcados, em funcéo dos objetivos e
metas fixadas pelo comité orcamentério.

Na busca pelo equilibrio do caixa, o orcamento de caixa pode identificar
deficiéncias ou folga dos recursos monetarios com antecedéncia, levando a
empresa a planejar melhor a captacédo ou aplicacéo de seus recursos financeiros.
Nessa linha de pensamento, Lunkes (2003, p.71), relata que, “o objetivo do
orcamento do caixa é assegurar recursos monetarios suficientes para atender as

operacdes da empresa estabelecidas nas outras pecgas orgamentarias. ” De acordo



com o autor, o orcamento de caixa pode ser preparado por meio do fluxo de caixa
em que sao relacionadas as entradas e saidas de caixa previstas. Portanto, as
projecdes dos fluxos sdo necessarias para melhor coordenar e controlar a posigéo
financeira.

De acordo com as pesquisas de Silva (2001, p.421), uma das fun¢cdes do

administrador de caixa,

(...) sera a comparacgdo entre o fluxo de caixa previsto e o realizado,
objetivando identificar eventuais variagcbes e as causas de suas
ocorréncias. A andlise do fluxo de caixa auxiliard no entendimento da
providéncia e do uso do dinheiro na empresa.

Silva (2001, p. 451), destaca ainda, as principais caracteristicas sobre

conceito de geracao de caixa:

A administracdo do caixa é essencial a sobrevivéncia da empresa e tem
impacto no curto prazo. Em termos operacionais, uma empresa podera
ser lucrativa e ndo gerar caixa, devido a elevagéo de seu ciclo financeiro.
Por outro lado, mantida relativamente constante a politica de
administragdo do ciclo financeiro, uma empresa pode apresentar prejuizo
operacional e gerar caixa operacional, devido & computacéo de despesas
gue néo representam saida de dinheiro, como depreciagéo, por exemplo.
Adicionalmente, uma empresa pode gerar lucro e caixa operacionalmente
e quebrar devido a uma inadequacdo no financiamento de seus
investimentos.

Conforme o estudo de Silva (2001, p. 451), verifica-se que, para uma perfeita
analise das informacdes contidas no fluxo de caixa, as mesmas devem apresentar
uma estrutura detalhada, de facil entendimento para seus usuarios. Assim,
entende-se que, o fluxo de caixa, € um instrumento limitado para o fornecimento de
informacdes precisas sobre o lucro e sobre os custos dos produtos da empresa, ja
gue suas apuracdes e demonstracdes sdo realizadas pelo regime de caixa e nao
pelo regime de competéncia; o conjunto de entrada e saidas que compde o fluxo
de caixa possibilita a identificagdo dos trés grandes grupos (operacional,
estratégico e tatico), bem como, em cada grupo, detalhar seus componentes.

JadaNBC T 3, aborda as normas brasileiras de contabilidade, sendona T 3.8
especificado a Demonstracdo do fluxo de caixa, descrevendo os seguintes
objetivos. As informacgdes contidas na demonstracdo do fluxo de caixa, em conjunto

com as demais Demonstracdes Contabeis, destinam-se a ajudar seus usuarios a:



a) avaliar a geracdo de caixa para pagamento de obrigacdes, lucros e
dividendos;

b) identificar necessidades de financiamento;

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

d) identificar o efeito das transag8es de investimentos e financiamentos
sobre a posicdo financeira.

Nesse sentido, conforme as novas normas sobre as demonstracdes
contabeis, sdo impostas pela Lei no. 11.638, que ap0s sete anos de tramitacao no
Congresso Nacional foi aprovada no dia 28 de dezembro de 2007, alterando e

revogando dispositivos da Lei no. 6.404, estendendo-se as sociedades.

2.2. ESTRUTURA DO FLUXO DE CAIXA

Campos Filho (1999, p.25) explana, a estrutura da demonstragéo do fluxo de
caixa, explicando que:

(...) é de facil entendimento e serve para todos os tipos de empresas, no
entanto, a estrutura da Demonstragdo dos Fluxos de Caixa (DFC)
compde-se de quatro grandes grupos, que sao: Disponibilidades;
Atividades Operacionais; Atividades de Investimentos; Atividades de
Financiamentos. Essa classificacao permite avaliar o efeito das atividades
sobre o montante de caixa e equivalentes de caixa.

Assim, as disponibilidades abrangem o caixa, 0s depdsitos bancarios a vista
e as aplicacbes de alta liquidez. Sendo que as atividades operacionais
correspondem as contas da demonstracao de resultado, € a demonstracao dos
principais pagamentos e recebimentos operacionais. J4 as atividades de
investimento correspondem ao grupo Ativo Permanente do Balanco Patrimonial. As
atividades de financiamentos incluem recursos de terceiros e 0s recursos proprios
recebidos.

A Deliberacdo CVM N° 547, de 13 de agosto de 2008 aprova o
pronunciamento técnico CPC 03 do Comité de Pronunciamentos Contabeis, que
trata da Demonstracdo dos Fluxos de Caixa — DFC. E nesta, encontram-se 0s

seguintes conceitos:



Fluxos de caixa séo as entradas e saidas de caixa e equivalentes de caixa.
Atividades operacionais sao as principais atividades geradoras de receita
da entidade e outras atividades diferentes das de investimento e de
financiamento.

Atividades de investimento séo referentes a aquisicao e a venda de ativos
de longo prazo e de outros investimentos ndo incluidos nos equivalentes
de caixa.

Atividades de financiamento s&o aquelas que resultam em mudancgas no
tamanho e na composicdo do capital préprio e no endividamento da
entidade, nao classificadas como atividade operacional.

2.3 O PLANEJAMENTO DO FLUXO DE CAIXA

A responsabilidade pela administracdo do caixa comeca pelo célculo de
estimativas de entrada e desembolso de dinheiro. Se ndo conseguir fazer uma
projecao de fluxo de caixa com confianca, vocé ndo compreendera a empresa que
esta tentando abrir. Assim, ndo tera sucesso empresarial (BRANDT, p. 180).

De acordo com o autor acima, esta observacdao € valida para qualquer
empresa em andamento com algum problema de déficit de caixa. A andlise e o
planejamento do fluxo de caixa sdo ferramentas basicas para a administracéo de
uma pequena empresa.

O termo fluxo de caixa significa simplesmente o equilibrio ou diferenca entre
dinheiro que entra (recibos) e dinheiro que sai (desembolsos ou gastos) no final de
um determinado periodo de tempo. Se todos os negécios fossem transacionados
com cheques, o fluxo de caixa seria a diferenca entre os cheques depositados e 0s
cheques emitidos (VIEIRA, 2020).

2.4 DEMONSTRACAO DO FLUXO DE CAIXA

A demonstracdo do fluxo de Caixa — (DFC), com a edicdo da lei n°
11.638/2007, passou a figurar entre as demonstracdes de publicacao obrigatéria
por parte das sociedades andnimas, compondo assim, o grupo de informacdes que
sao analisadas pelo mercado. A DFC permite que a empresa tenha maior controle
sobre as entradas e saidas de dinheiro, possibilitando assim que importantes
decisfes sejam tomadas no momento exato em que se tornem necessarias, € no

minimo, a DFC indica mutagbes ocasionadas. No exercicio, relativas ao saldo de



caixa e equivaléncia de caixa, segregada em fluxos de operacbes, dos
financiamentos e investimentos (BARBOSA, 2021).

Tal evidéncia, assumida pela demonstracao, justifica a reflexao a respeito da
sua importancia como ferramenta no processo de Tomada de decisdo. A edicéo
da lei n°. 11. 638 de 28 de dezembro de 2007 trouxe varias alteracfes a Lei n°.
6.404 de 1976, conhecida como a lei das S/A. Dentre elas, a obrigatoriedade de
elaboracgdo e publicacdo da Demonstragdo dos fluxos de Caixa, esta na incluséo
da Lei 11.638/07 art. 1° que altera a redacéo do inciso IV do artigo 176 da Lei n°
6.404.

Conforme ludicibus (2003, p. 49), “a publicacdo das demonstracdes
contabeis das sociedades anénimas, tem por objetivo informar o mercado quanto
a situacdo da empresa”. Assim, supde-se que, a inclusdo da Demonstracdo dos
fluxos de Caixa como demonstracao obrigatoria, ocorre porgue essa demonstracao
se reveste de alguma importancia informativa. Ainda ludicibus (2003, p. 399), expde

que:

(...) para efeitos de elaboracdo do plano de contas, o Caixa é definido
como o titulo da conta que serve para registrar o movimento do dinheiro
na escrita contabil. J4 para fins de demonstracdo dos fluxos de caixa,
conforme o autor citado, o termo “CAIXA”, deve ser conceitualmente
ampliado para contemplar também os investimentos definidos
equivalentes - Caixa. Isto acontece, porque, faz parte da gestao basica de
qualquer empresa.

Entende-se que, a ampliagdo tempestiva das sobras de caixa em
investimentos de curto prazo, para livra-las das perdas a que estariam sujeitas se
expostas em contas ndo remuneradas. De acordo com o estudo, percebe-se que,
cada entidade ao usar o fluxo de caixa devera adapta-lo as suas necessidades, de
forma que suas informacfes permitam aos usuarios avaliar a posi¢ao financeira e

sua relagéo com as atividades ou prestacgéo de servicos (MATTIELLO, 2021).

2.5 METODOS DE DEMONSTRACAO DO FLUXO DE CAIXA
2.5.1 Classificacédo das Atividades de Caixa

A classificagdo dos pagamentos e recebimentos de caixa relaciona-se,

normalmente, com a natureza da transacdo que lhe d& origem. A natureza da



transacédo deve levar em conta sua intencdo subjacente para fins de classificacéo.
(PEREIRA, 2021).

2.5.2 Das Atividades Operacionais

As atividades Operacionais — envolve todas as atividades relacionadas com
a producéo e entrega de bens e servicos e 0s eventos que nao sejam definidos
como atividades de investimento e financiamento. Surge a partir das decisdes de
investimento que possibilitam a empresa gerar recursos com suas operacgoes. Esta

vinculada a demonstracéo do resultado do exercicio (BONAMIGO, 2021).

2.5.3 Das Atividades de Financiamentos

Esta atividade esta relacionada com os empréstimos de credores e
investidores a entidade. Incluem a obtencéo de recursos dos donos e 0 pagamento
a estes de retornos sobre seus investimentos; a obtencdo de empréstimos junto a
credores e a amortizagdo ou liquidacdo destes. Demonstra como ocorreram as
entradas e saidas em cada caso. Busca a selecdo de fontes de recursos para
entidades, ao pagamento de juros e dividendos e a subscricdo de capital. Estdo

ligadas ao passivo e patriménio liquido da empresa (ARMOND, 2018).

2.5.4 Das atividades de investimentos

Normalmente, estas atividades, estdo relacionadas com o aumento e
diminuicdo dos Ativos de longo prazo que a empresa utiliza para produzir bens e
servigos. Inclui a concesséo e recebimento de empréstimos, a aquisi¢cdo e venda
de Instrumentos financeiros se patrimoniais de outras entidades e a aquisicédo e
alienacao de imobilizado. Decide onde aplicar os recursos, e estao ligadas ao ativo
da empresa (CARDOSO, 2021).

2.5.5 Operacionais

Entradas — recebimentos pela venda de produto e servico a vista, ou das

duplicatas correspondentes no caso de venda a prazo; recebimentos de descontos



das duplicadas emitidas contra as vendas a prazo efetuadas, de curto ou longo
prazo, em bancos; recebimentos de juros sobre empréstimos concedidos ou sobre
aplicacdes financeiras; recebimento de dividendos pela participacdo nos
patriménios de outras empresas Saidas — pagamentos a fornecedores referente
ao suprimento da matéria-prima ou para a producdo de bens para revenda,
pagamentos de fornecedores de outros insumos para producdo, incluindo os
servigcos prestados; pagamento aos governos Federal, Estadual e Municipal
referente a impostos, multas e taxas; pagamento dos juros dos financiamentos
obtidos (DE SOUZA, 2020).

2.5.6 Investimentos

Entradas — recebimento do principal dos empréstimos com o aumento e
diminuicdo dos ativos a longo prazo que a empresa utiliza para produzir bens e
servigos; recebimento pela venda de titulos de investimento a outras entidades;
recebimento pela venda de participacdes em outras empresas; recebimento pelo
resgate de participacdes pelas entidades investidas; venda de imobilizado e de
outros ativos fixos utilizados na producédo (CAETANO, 2022).

Saidas — desembolsa dos empréstimos concedidos pela empresa e
pagamento pela aquisi¢cao de titulos de pagamento no momento da compra ou em
data préxima a esta, de terreno e edificagfes, equipamentos ou outros ativos fixos
utilizados na producéo (CAETANO, 2022).

2.5.7 Financiamentos

Entradas — vendas de a¢f6es emitidas; empréstimos obtidos no mercado via
emissdo de letras hipotecéarias, notas promissorias, titulos de divida ou outros
instrumentos, de curto ou longo prazo; recebimento de contribuicdo de carater
permanente ou temporario que por determinacdo dos doadores tem finalidade
estrita de adquirir, construir ou expandir a planta instalada;

Saidas — pagamentos de dividendos ou outras distribuicbes aos donos,

incluindo o resgate de acbOes da propria empresa; pagamento de empréstimos



obtidos; pagamento do principal referente a imobilizado adquirido a prazo.
(CATEANO, 2022)

2.5.8 Métodos de elaboracéo:

A movimentacdo das disponibilidades (caixa e equivalentes - caixa) da
empresa, em um dado periodo, deve ser estruturada na DFC em trés grupos, cujos
titulos buscam expressar a saidas entradas de dinheiro relacionadas com as
atividades: Operacionais; de investimentos; de financiamento. Dessa forma, a
soma algébrica dos resultados liquidos de cada um desses grupamentos totaliza a
variacdo do caixa do periodo, que deve ser conciliada com a diferenca entre os
saldos respectivos das disponibilidades, constantes no Balanco, entre o inicio e o
fim do periodo considerado (RODRIGUEZ-MASERO, 2020).

2.5.8.1 Método direto

O método direto explicita as entradas e saidas brutas de dinheiro dos
principais componentes das atividades operacionais, como 0s recebimentos pelas
vendas de produtos e servicos e 0s pagamentos a fornecedores e empregados. O
saldo final das operac¢fes expressa o volume liquido de caixa provido ou consumido
pelas operacdes durante um periodo. As empresas, ao utilizarem o método direto,
devem detalhar os fluxos das operacbes, no minimo nas classes
seguintes: Recebimentos de clientes, incluindo os recebimentos de arrendatarios,
concessionarios e similares; Recebimentos de juros e dividendos; outros
recebimentos das operacdes se houver; Pagamentos a empregados e
fornecedores de produtos e servicos, neste caso, sdo incluidos seguranca,
publicidade e similares; Juros pagos; Impostos; e outros recebimentos das

operacgoOes se houver (BRITO, 2021).

2.5.8.2 Método indireto ou método da conciliacao

O método indireto faz a conciliagdo entre o lucro liquido e o caixa gerado

pelas operagdes. Para tanto é necessario: Remover do lucro liquido os diferimentos



de transacdes que foram caixa no passado; remover do lucro liquido as alocacdes
ao periodo do consumo de ativos de longo prazo e aqueles itens cujos efeitos no
caixa sejam classificados como atividades de investimentos ou de
financiamento. De acordo com Matins e Gelbcke (2003, p.398), as informagdes da
DFC, principalmente quando analisadas em conjunto com as demais
demonstracdes financeiras, podem permitir que investidores, credores, e outros

usuarios avaliem:

A capacidade da empresa, gerar futuros fluxos liquidos positivos de caixa;
A capacidade de a empresa honrar seus compromissos, pagar dividendos
e retornar empréstimos obtidos; A liquidez, solvéncia e flexibilidade
financeira da empresa; A taxa de conversdo de lucros em caixa; O
desempenho operacional de diferentes empresas, por eliminar os efeitos
de distintos tratamentos contabeis para as mesmas transacdes e eventos;
O grau de precisao das estimativas passadas de fluxos futuros de caixa;
Os efeitos, sobre a posi¢éo financeira da empresa, das transacfes de
investimos e de financiamentos, dentre outros.

Conforme os autores acima referenciados, existem duas formas béasicas
para a apresentacao e elaboracdo do fluxo de caixa, sendo pelo método direto e

pelo método indireto.

2.5.8.3 Método direto

O método direto consiste em classificar os recebimentos e pagamentos de
uma empresa em vez do lucro liquido ajustado. Esse método utiliza as partidas
dobradas, facilitando a administracéo financeira das empresas por se saber qual &
a origem dos eventuais problemas financeiros existentes. No entanto, de acordo
com Campos Filho (1999, p. 30), o Método Direto:

Também é conhecido como a abordagem das Contas T (T Account
Approach). O Método Direto consiste em classificar os recebimentos e
pagamentos de uma empresa utilizando as partidas dobradas. A
vantagem desse método € que permite gerar as informagdes com base
em critérios técnicos, eliminando, assim, qualquer interferéncia da
legislacéo fiscal.

Entende-se que, o método direto possibilita que se tenha uma visédo analitica
das entradas e saidas de dinheiro em caixa e banco, mostrando efetivamente as

movimentagcdes dos recursos financeiros ocorridos no periodo. Sendo que, a



vantagem desse método € que as informacgdes de caixa podem estar disponiveis

diariamente. Dessa forma, facilitando o trabalho do gestor (BRITO,2021).

2.5.8.4 Método indireto

O método indireto mostra quais foram as alteracdes no giro do caixa sem
mencionar diretamente as entradas e saidas de dinheiro. E elaborado a partir dos
dois balangos patrimoniais (do inicio e do final do periodo), das demonstracdes
contabeis e outras informacfes adicionais que deverdo obedecer a critérios da
legislacao fiscal.

Em seus estudos Silva (2001, p. 121) afirma que “com o método indireto
evidencia a variacdo das disponibilidades, sua estrutura contém menos riqueza de
informacdes, pois parte do lucro liquido e faz uma série de ajustes para chegar ao
fluxo de caixa operacional liquido. ” A sua forma de apresentagdo ndo muda
necessariamente, com um pouco mais de criatividade, o usuério podera elaborar
sua estrutura levando ao fluxo de caixa liquido do periodo. Esse método se
assemelha a Demonstracao de Origens e Aplicacfes de Recursos - DOAR pelos
ajustes ao lucro liquido, proveniente da Demonstracdo de Resultado do Exercicio,

exigindo maior conhecimento do usuério. Ja para Assaf Neto e Silva (2002, p. 50):

(...) a obtencéo do fluxo de caixa proveniente das opera¢des pode ser feita
de forma indireta partindo do lucro liquido do exercicio. Simplificadamente
devem-se agregar ao valor do lucro liquido as variag6es do capital de giro,
exceto os empréstimos bancarios; somar (ou subtrair) as despesas e
receitas que nao representam desembolso de recursos; e retirar os itens
gue estdo na demonstracdo do resultado que ndo estdo diretamente
relacionados com as operacfes da empresa, como por exemplo, o
resultado de venda de imdveis.

Percebe-se que, ha comparacao entre os dois métodos, ha diferenca apenas
no grupo das atividades operacionais. Assim, quando efetuado pelo método direto,
o valor referente a receita pela venda de mercadorias e servicos € somada para
depois subtrair deste valor os equivalentes de todas as saidas com despesas. Ja
no método indireto, primeiro é apresentado no grupo das atividades operacionais o

lucro liquido, proveniente da Demonstracdo do Resultado do Exercicio, para em



seguida adicionar os valores que ndo representam desembolso de caixa que
tenham sido deduzidos no lucro da DRE (RIBEIRO, 2019).

Segundo a norma internacional IAS 7, que tem por objetivo exigir o
fornecimento de informacdes acerca das demonstracdes dos fluxos de caixa,
divulga os métodos de apresentacdo conforme segue abaixo, sendo: atividades
operacionais, de investimento e de financiamento:

A entidade pode usar o método direto ou indireto para reportar o fluxo de
caixa das atividades operacionais, sendo encorajado o método direto. No
método direto as principais classes de recebimentos e desembolsos séo
divulgados e, no método indireto, o fluxo de caixa liquido das atividades
operacionais é determinado ajustando-se o resultado (lucro ou prejuizo):
pelos efeitos das transacdes que ndo afetam o caixa, como depreciagao,
diferimentos e provisdes, lucros ou prejuizos cambiais ndo realizados,
lucros ndo distribuidos de investidas e interesses minoritarios; variacdes
ocorridas no periodo nos estoques e nas contas a receber e a pagar e,

todos os outros itens de receita e despesa relativos a fluxos de caixa de
atividades de investimento e financiamento.

Entende-se que, ndo importa o método que venha a ser adotado pela
empresa, 0s usuarios das informacfes estdo interessados em saber como a
empresa gera caixa e equivalentes de caixa. No que se refere a cooperativa de
ensino, os normativos emitidos pelo IASB - (Comité de Normas Internacionais de
Contabilidade), ndo impdem um modelo de DFC especifico para estas instituicoes,
nao as obrigando a apresentar o mesmo. Neste caso, o interessante € a elaboracao
do Fluxo de Caixa pelo método direto, justamente pela sua simplicidade e pela
agregacdo de informacdes para a tomada de decisbes dentro da empresa,

atentando para os requisitos de cada uma em particular (RIBEIRO, 2019).

2.6 CONCILIACAO LUCRO LIQUIDO X CAIXA DAS OPERACOES.

Na conciliacdo, caso seja utilizado o método direto para apurar o fluxo liquido
de caixa gerado pelas operacdes, exige-se a evidenciacdo em Notas Explicativas
de conciliacdo deste, com o lucro liquido do periodo. Assim, a conciliacdo deve
refletir, de forma segregada, as principais classes dos itens a conciliar. E obrigatério
evidenciar separadamente as variagdes nos saldos das contas Clientes,

Fornecedores e Estoques. Se for utilizado o meétodo indireto, € exigida a



evidenciacdo em Notas Explicativas dos juros (exceto as parcelas capitalizadas) e

Imposto de Renda pagos, durante o periodo.

2.6.1 TECNICAS PARA A ELABORACAO

a) Método direto - apurar e informar as entradas e saidas de caixa das
atividades operacionais por seus volumes brutos.
b) Genericamente
e Aumento do saldo do ativo circulante, vinculado as opera¢des diminui o
caixa;
e Diminuicao no saldo do ativo circulante vinculada &s operac¢des diminui o
caixa;
e Aumento do saldo das contas do passivo circulante vinculadas &s

operacdes aumenta o caixa,

e Diminuicdo do saldo das contas do passivo circulante vinculado as

operacdes diminui o caixa.

Esse esquema é genérico e deve ser executado com cuidado, pois podem
existir transacées no circulante que nao pertencam as atividades operacionais
(empréstimos a curto prazo, por exemplo) e também eventos fora do circulante que
fazem parte das operacdes (juros e impostos a pagar no LP, créditos de LP dentre

outros).

2.6.2 METODO INDIRETO

Esse método faz a ligacéo entre o lucro liquido constante na D.R.E. e o caixa
gerado pelas operacdes. A principal utilidade desse método € mostrar as origens
ou aplicacbes de caixas decorrentes das alteracdes temporarias de prazo nas
contas relacionadas com o ciclo operacional. Normalmente, clientes, estoques e
fornecedores (OLIVEIRA, 2019). Permite que o usuario avalie quanto do lucro
esta-se transformando em caixa em cada periodo. No entanto, essa analise, deve
ser feita com cuidado, pois € comum existirem recebimentos e pagamentos no
periodo corrente de direitos e obrigagfes que se originaram fora do exercicio a que

se refere o lucro que esta sendo apurado (OLIVEIRA, 2019).



A logica do método direto é bastante simples. Assume-se que, todo lucro
afetou diretamente o caixa. Sabemos que isso ndo corresponde a realidade, e ai
procede-se os ajustes (RIBEIRO, 2019). Parte-se do lucro liquido da DRE e faz-se
as adicOes e subtracdes a estes dos itens que afetam o lucro, mas ndo afetam o
caixa, e dos que afetam o caixa, mas nao afetam o lucro. Como o0 que estamos
apurando € o fluxo de caixa das atividades operacionais se eventualmente
constarem da DRE, eventos referentes a outras atividades, estes também deveréo
ser adicionados ou subtraidos ao lucro liquido, pois serdo reportados em seus
grupos respectivos. (BRITO, 2021).

Contata-se que a vantagem do método indireto € a sua capacidade de deixar
bem claro que certas variacbes no caixa gerado pelas operacdes, se dao por
alteracOes nos prazos de recebimentos e de pagamentos, ou por incrementos, por
exemplo, dos estoques. Dessa forma, em um exercicio pode haver aumento no
caixa das operacdes porque se reduziu o prazo de recebimento dos clientes ou
porque se aumentou o prazo de pagamentos dos fornecedores. Assim, esse fato
pode ocorrer s6 no periodo e ndo tender a se repetir no futuro. Por isso, € relevante
sua evidenciacdo, o que nao ocorre de forma transparente no método direto.
(CARDOSO, 2020).

3 ESTUDO DE CASO

Esta secdo evidencia o estudo de caso onde se efetuou a aplicacédo dos
Conceitos pertinentes a Analise Do Fluxo de Caixa bem como a analise das Notas
explicativas, no intuito de obter informacdes gerenciais da empresa em estudo.
Neste sentido, sdo apresentados os procedimentos executados para obter os
dados necessarios, os célculos pertinentes a andlise efetuada e as informacées

oriundas da pesquisa.

3.1 METODOS E TECNICAS DA PRESENTE PESQUISA

A pesquisa é um conjunto de acles propostas visando solucionar um

problema, que tem por base procedimentos racionais e sistematicos. Pesquisar



significa procurar respostas para indagacdes propostas (SILVA e MENEZES, 2001,
p. 59).

Para Gil, (2002, p. 34), “a pesquisa € a solicitagdo de informag¢des a um grupo
significativo de pessoas acerca do problema estudado para, em seguida, mediante
analise quantitativa, obterem-se as conclusdes correspondentes aos dados
coletados” De acordo com Santos, (2002, p. 29), ha varias classificacbes de
pesquisas: quanto a natureza (basica e aplicada); do ponto de vista da abordagem
do problema (quantitativa e qualitativa); conforme os objetivos (exploratéria,
descritiva e explicativa); segundo procedimentos técnicos (bibliografica,
documental, experimental, levantamento, estudo de caso, pesquisa expost-facto,
pesquisa-acao e pesquisa participante); (SANTOS, 2002).

A pesquisa é de campo quando o estudo se realiza onde ocorre o fato e a
coleta de dados pode se dar por observacgao direta, por levantamento ou por meio
de um estudo de caso. O estudo de caso relune o maior numero de informacfes
detalhadas, € utilizado quando se tem pouco controle sobre os fatos e quando o
foco se encontra inserido em um contexto da vida real.

A utilizacdo do estudo de caso é apropriada a fase exploratoria de uma
investigacdo, onde os levantamentos e as pesquisas histdricas sao apropriados.
Pesquisa descritiva, por meio de questionarios, formularios ou entrevistas
(MARION et al., 2002; ABNT, 2002; YIN, 2005). Tendo em vista os propésitos
estabelecidos, esta pesquisa caracteriza-se como descritiva, pois, segundo
Salomon (1999, p. 160) vale-se de “descri¢ao, registro, analise e interpretacdo da
natureza atual ou processos dos fendmenos”. Quanto a modalidade, trata-se de
uma pesquisa bibliogréfica e documental. A primeira serviu para descrever as
principais disposi¢des que tangenciam a tematica Demonstracéo do Fluxo de Caixa
contida na literatura que tratam do assunto.

Vergara (1998, p.46), explana que, “(...) a pesquisa bibliografica é o estudo
sistematizado desenvolvido com base em material publicado em livros, revistas,
jornais, redes eletrbnicas”, visando o levantamento de conceitos que possam dar
suporte para a pratica a ser adotada. Nesse sentido, adotou-se a pesquisa
documental de forma a fornecer uma viséo pratica do que vem ocorrendo quanto a

analise das informacdes disponibilizadas na DFC pelas empresas.



De acordo com os estudos de Salomon (1999, p. 161), “a pesquisa
documental consiste no “exame sistematico de informes ou documentos como
fontes de dados”. Assim, o presente estudo, delimitou-se na analise da empresa
MILFRIOS-S.A. Classificada no setor econdmico de consumo néo ciclico, no sub -
setor de alimentos processados e no segmento de carnes e derivados. Por
intermédio da pesquisa documental, foram analisadas as demonstracdes contabeis
publicadas no periodo de 2015 e 2016.

A empresa MILFRIOS-S.A, somente disponibilizou a DFC referente 2015 e
2016, conforme exigéncia na Lei 11.638/07 que se tornou obrigatoria a elaboracao
e publicacdo da mesma. Para a devida analise, efetuou-se os calculos de alguns
indices econdmico-financeiros especificos, utilizados para andlise da situacao
financeira, bem como a capacidade organizacional de planejamento operacional e
estratégico. Entretanto, vale ressaltar que, o estudo ndo pretende promover
generalizacbes com relacdo aos resultados, e sim, apenas indicar, de forma
analitica, as possiveis analises econdémico-financeiras que poderdo ser adotadas
na gestdo de recursos na empresa analisada. Dessa forma, considerando o
delineamento da pesquisa, no proximo topico apresenta-se a caracterizacdo da
empresa em estudo, bem como, a analise dos resultados obtidos, de acordo com

0 objetivo proposto nessa pesquisa.

3.2 CARACTERIZACAO DA EMPRESA - MILFRIOS - S.A.

A Milfrios-S.A € uma companhia de capital aberto desde 1971. Sua
classificacdo na BM & F Bovespa é no setor econdmico de consumo néao ciclico, no
sub-setor de alimentos processados e no segmento de carnes e derivados.
Atividade esta voltada para o segmento agroindustrial e producdo de alimentos
derivados de carnes suina, bovina, de frango e de peru, além de massas,
margarinas, iogurtes e sobremesas Nestlé. Nos ultimos anos, a Mil frios - S.A se
especializou, cada vez mais, na producdo e distribuicdo de alimentos
industrializados congelados e resfriados diferenciados. Fundada em 07 de junho de
1944 por Zeca Militdo no oeste Cearense, (MIL FRIOS, 2009).

A Mil frios - S.A, considerada uma das maiores empresas de alimentos da

América Latina e uma das maiores exportadoras do Pais. No mercado brasileiro



tem um portfélio de cerca de 680 itens, que sdo distribuidos para mais de 300 mil
pontos-de-venda. Para o mercado externo exporta perto de mil produtos para mais
de 100 paises. Opera atualmente com 10 fabricas e cresceu a uma média de 16%
ao ano no periodo de 2003 a 2007 (MILFRIOS - S.A, 2009).

Porém, em janeiro de 2012, depois de passar por um periodo de decadéncia
nas suas relacfes financeiras, Mil Frios - S.A fundiu-se com uma de suas
concorrentes, a Perdigédo S.A.

Para evidenciar a situacdo real da empresa Mil frios - S.A, destaca-se que
no periodo de decadéncia, conforme serdo demonstradas a seguir, as receitas
operacionais e financeiras geradas pelos Mil frios - S.A no periodo de 2007 e 2008
e também a analise do Fluxo de Caixa da mesma, evidenciando os motivos que a

levaram a fusdo com a Perdigéao.

3.3 ANALISE DOS RESULTADOS

Para a analise dos resultados aplicou-se o calculo de alguns indices
especificos nas DFC’s, buscou analisar os indices encontrados, e qual a influéncia
dos resultados no processo decisorio da organizacdo, bem como avaliar se a
analise dos fluxos de caixa e planejamento financeiro sdo necessarios para detectar
as possiveis falhas e erros que ocorrem nas empresas (MATARAZZO, 2003).

Na tabela 1, adiante apresenta-se a Demonstracdo do Fluxo de Caixa
Consolidado da Mil Frios S. A., e na sequéncia a analise dos fluxos de caixa da

empresa.



Tabela 1 — DFC Consolidado da MIL frios S.A.

Cadigo da . . 01/01/2008 01/00/2007
Conta Descrigia da Conta a31/122008  a31/12/2007
4.01 Caixa Liquido Atividades Operacionais 20.198 1.383.504
4.01.01 Caixa Gerado nas Operagdes 816812 1.124.490
4.01.01.0 Resultado Liguido do Exercicio -2.484. 834 T68.348
4.01.01.02 War. na Participac@o Acionistas ndo Comrolados 19.356 33035
4.01.01.03 Juros e Variagdes Apropriados, Liquidos 1.303.242 18.266
4.01.01.04 Depreciacdo, Amortizacdo e Exaustdo 414717 306155
4.01.01.08 Amertizacio de Aglo Aquisic3o de Investimentos 22570 20,774
4.01.01.06 Resultado de Equivaléncia Patrimonial 2927 -4 966
4.01.01.07 Impostos Diferidos -823.937 141.273
4.01.01.08 Contingéncias -11.277 22.029
4.01.01.09 Resultado na Venda ou Baixa do Imobilizado 8.235 10598
4.01.01.10 Resultado Instrum. Deriv. Apropriac3o Liguida 2385813 -191.622
4.01.02 Variagdes nos Ativos e Massivos “T96.614 250014
4.01.02.0 Contas a Receber de Clientes -303.881 192.012
4.01.02.02 Estogues -682.084 -B4 482
4.01.02.03 Impostos a Recuperar e Outros -37.575 186.152
4.01.02.04 Depdsitos Judiciais 393 4984
4.01.02.08 Fornecedores 324736 90.666
4.01.02.06 Impostos Recolher, Saldrios Pagar & Outros 137 856 113.572
4.01.02.07 Juros e Variagdes Pagos -236.061 =243 870
4.01.03 Outros 0 ]
4.02 Caixa Liquido Arvidades de Investimento -1.240.337 -1.211.667
4.02.01 Rec. Obtidos Venda Ativos Imobilizado 5.468 3.636
4.02.02 Investimentos em Controladas e Coligada 0 0
4.02.03 Dividendos Recebidos 0 0
4.02.04 Aquisicdo do Imobilizado -L.T 1584 -1.048.578
4.02.05 Parcela Paga Aquis. Controle Liguido Caixa =403.290 =16.020
4.02.06 Valores a Receber de Contratos Futuros 399514 105.352
4.02.07 Aplicagdes Financeiras -4.157.794 -2.681.263
4.02.08 Resgates de Aplicagdes Financeiras 4.302.098 2.499 406
4.02.09 .':'Lgi.ﬂ‘ na Aquisicio de Investimentos -52.180 -37 848
4.02. 10 Aquisicdo do Intangivel -27.786 -3.906
4.02.11 Aquisigio do Diferido -Th.149 -32.448
4.02.12 Juros e Variacdes Recebidos 117366 0
4.03 Caixa Liquido Atividades Financiamento 2.703.482 41 836
4.03.01 Captacdes de Financiamentos 4.990.686 2.496.131
4.03.02 Pagamentos de Financiamentos -1 408,599 2313716
4.03.03 Valores a Pagar de Contratos Futuros 666560 16.953
40304 Dividendos Pagos -215.729 -106.755
4.03.05 Empréstimos com Controladas 0 0
4.03.06 Alienacdo de Acdes em Tesouraria 36509 463
4.03.07 Aquisicdo de Acdes em Tesouraria -52.803 -51.240
4.04 Variag3o Cambial s/ Caixa e Equivalentes 0 0
4.05 Aumento {Reducdo) de Caixa e Equivalentes 1.483.343 213.673
4.05.01 Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes 680653 466982
4.05.02 Saldo Final de Caixa e Equivalentes 2.163.998 680.655

Fonte: Elaboragao Propria — Dados da Pesquisa (2022)

Considerando as demonstracdes dos Fluxos de Caixa da Mil Frios - S.A
apresentados foi possivel observar a situacdo financeira em que a empresa se
encontrava no periodo de 01/01/2007 a 31/12/2008.

O caixa liquido gerado apos as atividades operacionais realizadas pela Mil
Frios - S.A, demonstra um saldo positivo nos anos de 2007 e 2008. Percebe-se



uma variacao de R$ 1.363.306 (98,54%) a menor que o ano 2007, sendo esta uma
situacdo que evidencia que a empresa estava perdendo a capacidade de financiar
as operacdes de compra, producao e vendas; de pagar dividas bancarias de curto
prazo; de realizar investimentos e amortizar dividas de longo prazo, ou seja,
comprometendo a geracao de caixa para a operacionalizacdo de suas atividades.

A diferenca entre os dois periodos se deu em parte pelo prejuizo obtido no
ano de 2008 no valor de R$ 2.484.834 (apresentado na Demonstracdo do
Resultado do Exercicio), considerando que o resultado do exercicio de qualquer
organizacdo € de grande relevancia para a empresa, considerando suas
expectativas de gerar resultados positivos e pagar suas dividas.

Observa-se que tal prejuizo nas atividades operacionais (DRE) foi
compensado por resultados positivos em aplicacbes financeiras, o que observa -
se uma inversao nas atividades da empresa, deixando sua funcéo operacional para
a de investimentos em derivativos.

Malvessi (2009) afirma que a maior parte do lucro que a Mil Frios - S.A,
obteve desde 1996 até 2007 tem origem das operacdes financeiras, e representava
43% do total, enquanto os outros 57% foram lucro operacional, ou seja, resultados
de vendas de produtos. O mesmo autor ainda relata que no mesmo periodo, a
média das receitas financeiras de outras empresas de capital aberto representava
apenas 18%.

Além disso, a analise dos numeros mostra que a Mil Frios - S.A, nutria um
desmesurado gosto pela alavancagem. Enquanto a média das empresas abertas
tem um endividamento de curto prazo de 13% de sua divida total, na Sadia nunca
representou menos do que o dobro disso.

De acordo com o CPC 03 (2008 p. 05),

O montante dos fluxos de caixa decorrentes das atividades operacionais
€ um indicador chave da extensdo na qual as operagdes da entidade tém
gerado suficientes fluxos de caixa para amortizar empréstimos, manter a
capacidade operacional da entidade, pagar dividendos e juros sobre o
capital proprio e fazer novos investimentos sem recorrer a fontes externas
de financiamento.

As informacdes sobre os componentes especificos dos fluxos de caixa
operacionais histdricos séo Uteis, em conjunto com outras informacées, na
projecao de futuros fluxos de caixa operacionais.



Para o caixa liquido das atividades de investimento ambos os periodos da
empresa Mil Frios - S.A, apresentaram um saldo negativo, que de acordo com
Matarazzo (2003, p. 167), “o caixa gerado pela organizagédo apos as atividades de
investimentos, comprova a capacidade que a mesma tem de pagar dividas
bancarias de curto prazo, realizar investimentos e amortizar as dividas de longo
prazo.” Considera-se, portanto, que no caso da Mil Frios - S.A, em relacéo aos dois
periodos correspondentes para analise de dados descritos no fluxo de caixa, ndo
existe capacidade de investimento. Nota-se no caixa liquido das atividades de
financiamento que o resultado positivo, foi gerado por meio de novos
financiamentos, utilizados tanto para pagar financiamentos anteriores como
também para elevar o saldo de caixa da empresa, 0 que explica a incapacidade de
amortizar dividas de longo prazo com recursos obtidos pela atividade operacional
da empresa, principalmente no ano de 2008.

Conforme a corretora Ativa (2009), a empresa “Mil Frios - S.A, possuia uma
divida de 1 bilhdo de reais com vencimento no prazo de até um ano”. Dessa forma,
essa divida, captada as pressas no fim do ano de 2008, para pagar o rombo de 760
milhdes de reais provocado pela crise dos derivativos. Assim, na analise do fluxo
de caixa, verifica-se que o resultado liqguido gerado apos as atividades de
financiamento realizadas pelos Mil frios - S.A, demonstra uma variacdo de saldo
positivo nos anos de 2007 e 2008. Compreende-se assim que a empresa
provavelmente tendera a necessitar de capital de giro e de recursos para efetuar a
operacionalizacdo das suas atividades, bem como os pagamentos das dividas e
ainda alcancando uma variagao positiva.

De acordo com a pesquisa, a diretoria da Milfrios - S.A, anunciou no ano de
2007, que com a interrupcéo nas negociacdes com os fundos, buscava alternativas
de curto prazo para fazer caixa. ” Constata-se que entre elas esta o adiantamento
com os bancos de linhas de crédito de exportacéo, a venda de terrenos, fazendas,
da sede da empresa. Dessa forma, a injecdo de recursos seria um modo de
solucionar as necessidades de caixa da empresa no ano de 2009, além de reduzir
o tamanho da divida. Em setembro de 2008, a divida liquida da Mil Frios - S.A
(obrigacbes menos recebiveis) correspondia a 3,4 vezes o seu lucro antes de juros,

impostos, depreciacdo e amortizacao.



Percebe-se que, a empresa ndo considera esse multiplo preocupante porque
dentro do setor de alimentos ha outras companhias mais alavancadas. A prépria
Mil Frios - S.A, no entanto, informou que planejava reduzir a relagdo entre a divida
liguida e a obtida para uma ou duas vezes, patamar em que trabalhava no passado.
Observa-se, no entanto, que na analise sistematica, o desempenho da Mil Frios -
S.A e de outras dezenas de companhias abertas brasileiras, a anélise dos numeros
mostra que a Mil frios - S.A nutria um desmesurado gosto pela alavancagem.
Enquanto a média das empresas abertas tem um endividamento de curto prazo de
13% de sua divida total, na Mil Frios - S.A nunca representou menos do que o dobro
disso.

Dessa forma, verifica-se, pela andlise do DFC, que diante de todas as
situacdes, a Mil Frios - S.A conseguiu chegar a um acréscimo do saldo de caixa e
equivalentes de caixa positivo em ambos 0s anos, porem a geracdo de caixa
positivo ndo exime a necessidade e dificuldade que a empresa se encontra para
obter capital de giro.

No entanto, percebe-se que € possivel que uma empresa apresente lucro
liquido e um bom retorno sobre investimentos, e ainda assim entre em uma
descontinuidade, (faléncia). Assim, a maioria das organizacfes que fracassam €&
devido a um e mal projetado fluxo de caixa.

Verifica-se que os DFC’s no periodo de 2007 e 2008, apresentaram aos
gestores da Mil Frios - S.A, a situacdo financeira da mesma, proporcionando
informacdes que seriam Uteis ao processo decisoério da empresa, principalmente

para avaliar o desempenho financeiro das atividades desenvolvidas.

Tabela 2 — Principais indices da DFC

Indices Farmula 2008 2007
Capacidade de Geracdo Bruta de Caixa x 100
financiamento NCG Variacio de NCG - 103% 434%

Capacidade de
pagamento de
dividas Bancarias
de Curto Prazo

0y 0%
Gerac3o Operacional de caixa x 100 0% (e

Saldo [nicial EB.B

Capacidade de

— T . Con
Investimento Geracdo Operacional de Caixa X 100

Variacdo dos Iens Permanentes de Caixa

= 098% - 114,90%

izlpna:':ii:g;nd;e Geracdo Oper.Cm;:r.a - ‘»I'n::incﬁn Permanents Caixa 77.57% 96,88%
Saldo Inicial de ELP

Financiamentos

Fonte: Elaboracao prépria - Dados da pesquisa (2022).



Na analise da situacdo da empresa, em funcao dos indicadores calculados
a partir da DFC, verifica-se a Mil Frios - S.A no periodo de 2008 enfrentou perda na
capacidade de financiar o crescimento de sua atividade comercial, se comparado
com o periodo de 2007.

Verifica-se que isso se deu pelo fato da empresa ter em sua DFC um saldo
negativo da variacdo da necessidade de capital de giro no valor de R$796.614, ou
seja, se empresa nao tem capital de giro, ela necessita utilizar fontes de terceiros
para manter a rotatividade dos negocios gerados pela mesma. J& com relacédo a
capacidade de pagamento de dividas bancarias de curto prazo, nos periodos em
estudo, a empresa ndo possuia empréstimos bancarios de curto prazo, por iSso 0
resultado obtido pelos indices mostra a ndo capacidade de pagamento desses
empréstimos, ou seja, houve a geracdo de caixa devido as atividades operacionais,
porém nao havia empréstimos para pagar.

Quanto a capacidade de investimento, a empresa diminuiu muito sua
geracao de caixa pelas operacdes no periodo analisado, além disso, ndo possuia
recursos proprios para efetuar investimentos, pois a variacdo dos itens
permanentes de caixa apresentava um saldo negativo de grande relevancia. No
que diz respeito a capacidade de amortizar os financiamentos de longo prazo com
recursos proprios, a empresa tinha capacidade de 77,57% em 2008 e 96,88% em
2007, para amortizar os financiamentos de longo prazo, sem prejudicar 0s
investimentos em curso. Ressalta-se que a empresa trabalhava apenas com os
recursos obtidos pelo caixa. Assim, no periodo analisado, os indicadores estudados
apontaram que a DFC proporciona a empresa a possibilidade de visualizar a
capacidade de efetuar ou ndo investimentos com recursos do caixa gerado em sua
operacao.

De acordo com as pesquisas de Ludicibus e Marion (2006, p. 308),

A DFC propicia ao gestor financeiro a elaborag&o de melhor planejamento
operacional por meio do qual sabera quando podera fazer investimentos
ou avaliar a necessidade de recursos financeiros para manter a atividade
operacional da empresa.

Dessa forma, na analise detalhada da DFC da Mil Frios - S.A sé@o evidéncias
dos problemas financeiros que a empresa estava enfrentando e o reflexo destes no

gerenciamento de caixa da empresa. Considera-se que todas as medidas de



retorno de caixa, obtidas numa série histérica e comparadas as médias do setor,
fornecem um minimo de orientacdo sobre a capacidade do empreendimento em
gerar fluxos de caixa futuros. Em suma, 0s conjuntos de indicadores expostos
auxiliam analistas, credores e outros usuarios na previsdo de fluxos futuros e
medicdo de desempenho dos fluxos correntes de caixa. Porém, conforme
mencionado sofrem as mesmas limitacdes das medidas convencionais, sobretudo
quando utilizados de forma isolada e para um periodo curto de tempo. Em verdade,
representam um dos instrumentos disponiveis para acompanhamento da situacao
financeira das empresas. Ainda assim, a avaliacdo de tendéncias, bem como suas
comparacdes as médias setoriais forneceriam a evidéncia de suas relevancias.
Assim, ambas evidenciaram tendéncias de crescimento dessa medida no periodo
analisado, que se explica forte geracéo de caixa das respectivas operacoes.

No entanto, ndo foi objetivo deste estudo aprofundar a analise financeira das
duas companhias ou comparar seus desempenhos, mas apenas expor uma
metodologia de célculo e interpretacdo de indices extraidos da DFC ainda pouco
conhecida no Brasil.

A decisdo dessas organizacdes em divulgar esta demonstracdo deve ser
valorizada, ao passo que suas iniciativas deveriam ser seguidas por outras
entidades, sempre no sentido da melhoria da qualidade da informac&o contabil

transmitida ao mercado.

4 CONCLUSAO

Este estudo buscou demonstrar o conhecimento que a empresa pode obter
com a andlise das suas demonstracfes contabeis, e através dos indicadores
calculados, no sentido de verificar o desempenho econbémico-financeiro da
empresa auxiliando-a na tomada de decis6es. Por meio deste estudo, obteve-se
equacdes para célculo dos indices econdmico financeiros e incluindo alguns
indicadores extraidos do fluxo de caixa, que auxiliou na analise da empresa
pesquisada, pois foi capaz de estudar e esclarecer o funcionamento do operacional
desta organizacao, fazendo uma andlise das despesas operacionais e uma mengao
sobre a capacidade de distribuicdo de lucros, agregando assim, maiores

informacgdes sobre a situacdo real da empresa.



Constatou-se que com as mudancas do mercado, 0s interesses dos novos
usuarios da contabilidade, com o passar do tempo, fizeram com que surgissem
novas necessidades de diversos relatdrios gerenciais e contabeis, para que o
gestor bem informado, esteja sempre apto a dialogar e informar aos seus
investidores, acionistas, funcionarios e outros usuarios, e sobretudo, fazer uma
avaliacdo da organizacdo em aspectos econdmicos, sociais e financeiros.
Procurou-se também evidenciar a utilidade da Demonstracdo de Fluxo de Caixa
para os gestores no que se refere ao planejamento operacional e estratégico da
organizacdo. Foi possivel verificar através dos resultados encontrados, que as
informacBes disponibilizadas no Demonstrativo de Fluxo de Caixa sao
indispensaveis aos usudrios das informacdes financeiras, pois estes usuarios
poderdo avaliar a capacidade da empresa gerar fluxos positivos de caixa; honrar
0s compromissos no futuro, fazer estimativas de fluxos passados para prever o
futuro; e analisar a flexibilidade financeira da empresa.

Observou-se ainda que nas analises da DFC da Empresa Mil Frios - S.A, a
contribuicdo das informacdes geradas para o planejamento financeiro, uma vez que
o fluxo de caixa de uma empresa depende e decorre de varias transacoes e
decisfes que sdo tomadas por diferentes pessoas de diversas areas e atividades.
O aumento de produtividade da operacdo, o crescimento das vendas e a
remuneracao variavel vinculada nédo ao lucro de um determinado periodo, mas sim
a geracao de valor de longo prazo, também sé&o fatores importantes que nao
deveréo ser ignorados pelos gestores.

A analise da DFC, auxiliada de outros demonstrativos contabeis, permitem
uma analise mais aprofundada da situacdo econdmico-financeira de uma empresa,
demonstrando maior confiabilidade, e, que por consequéncia levam a otimizacao
dos recursos da empresa e minimizacdo de riscos. Dessa forma, a empresa Mil
Frios - S. A, possui um bom grau de solvabilidade e indices de rentabilidade
satisfatorios. Considera-se, portanto, que isto pode ser resultado da presenca de
gestores competentes e boas politicas financeiras, assim como, de um bom
planejamento financeiro e econémico.

Entretanto, compreendeu-se que se o0 legislador entendesse como
obrigatéria a publicagdo do balancgo, teria incluido a expressao “divulgacéo” ou

“‘publicagao” no artigo 3° da Lei n°® 11.638/2007. Dessa forma, embora evidente a



necessidade de sociedades limitadas de grande porte também publicarem as suas
demonstracdes financeiras, seria necessario haver uma alteracéo na legislacdo em
vigor, eis que a referida lei ndo determina a divulgacdo ou publicacédo de balanco
para estas sociedades limitadas, restringindo-se apenas sobre a forma de
elaboracdo da escrituracdo e das demonstracdes financeiras.

*Notas Explicativas — Quadro analitico destacado apds a publicacdo das
Demonstracdes Financeiras esclarecendo situagdes patrimoniais e de resultados
do exercicio. Ou seja, detalha a composi¢ao do capital social. Possuem a finalidade
de complementar as demonstracdes contabeis, esclarecendo os métodos e os
critérios utilizados para avaliacdo do patriménio e os elementos que contribuiram
para a formacdo do resultado. Nesse sentido, “Notas Explicativas” ndo sao
consideradas Demonstracdes Contabeis, mas uma complementacéo a elas. Assim,
os Relatorios Contabeis obrigatérios sdo conhecidos como Demonstracées
Contébeis.

A CVM - (Comissdo de Valores Mobiliarios), por meio da Deliberacdo
488/2005, passou a utilizar a expressao “Demonstracdes Contabeis” ao Invés de
“Demonstracdes Financeiras, ” entendendo-se assim, ser correto do ponto de vista
conceitual. Constatou-se que, grande parte das empresas, ndo adotou o modelo de
notas explicativas propostos pela CPC 03, com excecao das notas a respeito de
caixa e equivalentes de caixa. Aparentemente, preocupam-se apenas em elaborar
a demonstracdo com a finalidade de cumprimento da legislagdo, néo se
preocupando em fornecer melhores esclarecimentos sobre as variacbes ocorridas
no caixa da companhia.

Como resultado constatou-se que as informagbes contidas nas
demonstracdes sdao, ha maioria das vezes, sintéticas - nao mencionado de forma
clara os fatores das oscilacbes ocorridas nas principais contas do Balanco
Patrimonial e Demonstrativo de Resultado. Isto porque no periodo analisado houve
variacbes consideraveis de um ano para outro. Assim, sugere-se que seja mais
explicita a forma de como as Notas Explicativas sdo apresentadas, pois nelas
devem conter de forma mais detalhada os motivos das variagcdes das principais

contas.



Também é necessario que o parecer de auditoria faca mencdo a estas
variacfes, sendo ele e as Notas Explicativas instrumentos de transparéncia e
evidenciagdo da situagdo econfmica, financeira e patrimonial da cooperativa,
transmitindo com isso maior confiabilidade as empresas parceiras e aos seus
associados. Vale ressaltar, que também ndo basta apenas existir um setor de
auditoria na organizacdo, pois se deve fazer um diagndéstico da possivel
cumplicidade dos controles internos, ou seja, verificar se 0s mesmos estao
atingindo seus objetivos, trazendo confiabilidade aos relatérios contabeis,
financeiros, buscando a eficiéncia operacional e preservando os interesses da
organizacao.

Nesse contexto, conclui-se que, as recentes atualiza¢des da lei 6.404/76 e
suas implicagdes nas mais diversas é&reas, a saber: direito de empresa;
contabilidade; direito tributéario entre outros. E imprescindivel se notar como essa
lei tem sido alterada no decorrer dos anos para ajustar a regulamentacao interna
das Sociedades Anbnimas aos padrbes internacionais de administracido
empresarial e contabil. Normalmente, os dados fornecidos por esse grupo de
empresas, em notas explicativas sobre a DFC, sao limitados e superficiais, se
analisarmos o montante de informacdes que essa demonstracdo pode fornecer.
Considera-se que as empresas que assim procedem, precisam reconhecer o grau
de importancia desse demonstrativo, passando entdo, a utiliza-lo como

instrumento, potencial de gestao.
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