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Resumo: Este trabalho apresenta a necessidade de um gestor financeiro, o conceito e a impor-
tancia do fluxo de caixa, a projecdo das entradas e saidas de recursos financeiros, quais sdo os
fatores que influenciam na gestdo de caixa e apresenta o fluxo de caixa como um instrumento
de controle e gestao.
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Abstract: This work presents the need for a financial manager, the concept and importance of
the cash flow, the projection of cash inflows and cash outflows of financial resources, what are
the factor that influence the flow management, and finally presents the cash flow as an in-
strument of control and management.
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1. Introducgdo

Todas as atividades empresariais envolvem recursos financeiros e orientam-se
para a obtencao de lucros. A organizagao pode ser visualizada como um sistema que
multiplica os recursos financeiros nela investidos. Dessa forma, a funcdo financeira
compreende um conjunto de atividades relacionadas a gestao dos fundos movimenta-
dos por todas as areas da empresa.

O fluxo de caixa é reconhecido como um instrumento de suma importancia pa-
ra o equilibrio financeiro das empresas, tendo participagdo essencial no sucesso dos
negécios. E por meio de sua utilizagio que o administrador financeiro é capaz de vi-
sualizar quando a empresa necessita captar recursos ou quando ela pode aplica-los.
Portanto, a boa gestao do fluxo de caixa € sindonimo de seguranga contra imprevistos,
seja no pagamento a fornecedores, quanto na ocorréncia de custos de capital.

Todas as organizagdes, independentemente de seu porte ou area de atuagao,
necessitam de uma boa gestdao do seu fluxo de caixa, a fim de gerenciar melhor suas
disponibilidades, maximizar a riqueza e diminuir custos. Este artigo procura abordar
aspectos como:
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. A importancia de um administrador financeiro;

. O conceito e a importancia do fluxo de caixa;

. A projecao das entradas e saidas de recursos financeiros;

o Quais sao os fatores que influenciam na gestao de caixa;

. Apresentar o fluxo de caixa como instrumento de controle e gestao;

2. Fluxo de Caixa nas organizagoes

O desenvolvimento da atividade empresarial no mercado faz com que as orga-
nizagOes ajustem sua estrutura interna para enfrentar os novos desafios que se colo-
cam. Assim obriga as empresas a adaptarem os seus métodos de controle de gestao,
buscando maior eficacia na utilizagao dos recursos que dispdem.

E nesse contexto que o gestor financeiro tem um papel importante. E dele a pre-
ocupagao com a obtenc¢do de recursos monetdrios para que a organiza¢ao desenvolva
as suas atividades correntes e a sua escala de operagdes e andlise da maneira com a
qual os recursos obtidos sao utilizados pelos diversos setores e nas varias dreas de atu-
acao da organizagao.

Antes os departamentos (marketing, producgao, etc.) faziam as suas projecoes e
o departamento financeiro simplesmente repassava o capital necessario. Isso nao ocor-
re mais. As decisOes agora sao tomadas de uma forma bem mais coordenada e o geren-
te financeiro, em geral, tem responsabilidade direta pelo processo de controle.

Ele também ¢é responsavel por outras quatro atividades necessarias para garan-
tir o aumento da riqueza da organizagao: previsao e planejamento; decisdes de inves-
timento e financiamento; coordenacao e controle; e transacdao com mercados financei-
ros. O gestor financeiro € responsavel, junto com os demais gestores da empresa (ven-
das, produgao, recursos humanos), pela elaboragao do or¢camento para determinado
periodo. A partir dai ele terd informagdes necessarias para decidir se a organizacao ira
ou nao investir ou se serd necessario realizar algum financiamento e investimento. As-
sim € o papel do gestor financeiro, juntamente com os demais gestores: cuidar para que
tudo que fora previsto e planejado ocorra evitando desvios nao previstos.

As organizagOes precisam contar com a criatividade de seus gestores para o de-
senvolvimento e aprimoramento dos instrumentos de gestao utilizados, tornando a
empresa agil e rapida na resposta as mudangas ocorridas.

A correta gestao dos recursos financeiros tende a reduzir a necessidade de capi-
tal circulante financeiro, diminuindo principalmente as despesas financeiras, resultan-
do em maiores lucros. O andamento normal das opera¢des da organizacdo decorre,
principalmente, da manutenc¢do de um nivel adequado de recursos de maxima liqui-
dez. Este funciona como um amortecedor entre as entradas e saidas previstas em con-
digdes operacionais normais, visto que as entradas e saidas raramente coincidirao em
montante e momento de ocorréncia; portanto, se as disponibilidades forem mantidas
em niveis muito baixos, haverd o comprometimento da capacidade de solvéncia da
empresa. Mas o excesso de disponibilidades prejudica a rentabilidade.

260



FLUXO DE CAIXA NAS ORGANIZACOES

E também de grande importancia para a empresa a busca do equilibrio dos sal-
dos de seus recursos em caixa, respeitando os compromissos assumidos, bem como
promover a maximizagao de seus lucros. A dificuldade que envolve tal atividade existe
pela dinamica e pelas diferencas existentes entre os valores referentes aos pagamentos
e recebimentos.

Segundo Carlos Alexandre Sa (2008), quando se trata de projetar o fluxo de cai-
xa de curto prazo, a projecao das entradas costuma ser mais dificil do que a das saidas.
Isso acontece porque, em geral, possuimos mais controle sobre as saidas do que sobre
as entradas. O Fluxo de Caixa se destaca como instrumento que possibilita o planeja-
mento e o controle dos recursos financeiros de uma organizagao. E indispensavel ainda
em todo o processo de tomada de decisoes financeiras. O papel de uma previsao do
fluxo de caixa é primordial; desta forma, conhecer antecipadamente qual devera ser o
montante de recursos que ira faltar ou sobrar é muito importante. Isto ocorre a partir
da projecao do fluxo de caixa, que possui a fungao de antecipar uma eventual sobra ou
falta de recursos em caixa.

Gerenciar o fluxo de caixa apresenta-se como uma das atribui¢des que mais
demanda atengao e tempo dos profissionais envolvidos com a area financeira, princi-
palmente, pela existéncia de uma grande quantidade de varidveis que devem ser con-
troladas, a fim de se dimensionarem os valores disponiveis a organizagao.

Continuamente as organizagoes estao realizando operac¢des de vendas, compras
e investimentos, cujo volume depende de seu porte, do periodo em que se realizam as
compras e da demanda do mercado pelos produtos e servigos, do numerario disponi-
vel, entre outros fatores. Para pagar em dia as obrigagdes com terceiros, o gestor finan-
ceiro precisa saber se na data do vencimento dessas obrigacOes terd em seu caixa o
montante necessario para salda-las. O fluxo de caixa busca auxiliar o responsavel pela
area financeira a gerenciar com competéncia os recursos disponiveis na organizagao.
Toda movimentagao didria de entradas e saidas de recursos financeiros é resumida
neste instrumento, que representa a situagao financeira da organizagao em determina-
do intervalo de tempo. Assim, a empresa poderd, com base nos registros de ingressos e
desembolsos de caixa futuros, programar antecipadamente suas necessidades de caixa,
e também como dispor de seus excedentes de caixa, em aplicacdes financeiras mais
rentaveis e seguras, maximizando dessa forma as aplicagdes dos proprietarios.

Fluxo de Caixa é definido por Zdanowicz da seguinte forma:

Denomina-se fluxo de caixa de uma empresa ao conjunto de ingressos e desembolsos de
numerarios ao longo de um periodo determinado. O fluxo de caixa consiste na repre-
sentagao dindmica da situagao financeira de uma empresa, considerando todas as fontes
de recursos e todas as aplicagdes em itens do ativo. De forma mais sintética pode-se
conceituar: é o instrumento de programacao financeira, que compreende as estimativas
de entradas e saidas de caixa em certo periodo de tempo projetado (ZDANOWICZ, 2002,
p. 40).

Consciente de que se vive em um ambiente cada vez mais competitivo, em que
aplicar os recursos disponiveis com a maxima eficiéncia torna-se cada dia mais dificil,
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tem-se no fluxo de caixa as informagdes que auxiliam os gestores nesta tarefa. Utilizan-
do o fluxo de caixa, a empresa pode ter agilidade e seguranga em suas atividades fi-
nanceiras, e conhecer o volume de numerdrio disponivel.

“Uma boa gestao dos recursos financeiros reduz substancialmente a necessida-
de de capital de giro, promovendo maiores lucros pela redugdo principalmente das
despesas financeiras” (ASSAF NETO, 1997, p. 35). A atividade financeira requer acompa-
nhamento permanente de seus recursos, de maneira a avaliar seu desempenho, tam-
bém proceder aos ajustes e corre¢des necessarios. Assim, nao deve existir um saldo
correto de caixa, e sim, o cuidado para que as sobras de caixa sejam pequenas, mas
suficientes para cobrir as obrigagdes da organizagao.

Neste sentido, Frezatti afirma que

definir caixa é algo que pode parecer tao empirico e simples que se torna dificil e com-
plicado por essa mesma simplicidade... Afinal de contas, caixa é... caixa. No sentido
classico, o caixa representa o objetivo final dos investidores ao optarem por uma alter-
nativa de alocacdo de recursos. No meio empresarial, caixa € o ativo mais liquido dis-
ponivel na empresa, encontrado em espécie na empresa, nos bancos e no mercado de
curtissimo prazo (FREZATTI, 1997, p. 13).

Segundo José Eduardo Zdanowicz (2002), os principais objetivos do fluxo de
caixa sao os seguintes:

* facilitar a analise e o calculo na selecao das linhas de crédito a serem obtidos
junto as institui¢des financeiras;

* programar as entradas e as saidas de caixa, de forma cuidadosa, permitindo
determinar o periodo em que deverdo ocorrer caréncias de recursos e o mon-
tante, havendo tempo suficiente para as medidas necessarias;

* permitir o planejamento das saidas de acordo com as disponibilidades de cai-
xa, evitando-se o acimulo de compromissos;

* determinar quanto de recursos préprios a empresa dispde em dado momento
e aplica-los de forma rentavel,

* analisar os recursos de terceiros que satisfacam as necessidades da organiza-
Gao;

* proporcionar o intercambio dos diversos departamentos da empresa com a
area financeira;

* desenvolver o uso eficiente e racional do disponivel;

* providenciar recursos para atender aos projetos da organizacao;

* fixar o nivel de caixa, em termos de capital de giro; auxiliar na andlise dos va-
lores a receber e dos estoques;

* verificar a possibilidade de aplicar possiveis excedentes de caixa;

* estudar programa saudavel de empréstimos ou financiamentos;

* projetar um plano efetivo de resgate de débitos;

* analisar a conveniéncia de serem comprometidos os recursos pela empresa;
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* participar e integrar todas as atividades da empresa, facilitando assim os con-
troles financeiros.

O controle de fluxo de caixa confere ao gestor informagdes importantes sobre os
aspectos financeiros do negdcio, além de possibilitar o acompanhamento constante das
movimentagdes de recursos, presentes e futuras. Mas a eficdcia deste instrumento de
controle de gestao financeira depende de um controle eficaz, e negligenciar esta tarefa
pode causar sérios problemas.

O objetivo principal do fluxo de caixa é maximizar a aplicagdo dos recursos
proprios e de terceiros dentro da organizagao, direcionando estes recursos para as ati-
vidades mais rentdveis, com vistas a produzir os melhores resultados para a empresa.
Também se deve evitar que a posicao do saldo de caixa, tanto no presente como no
futuro, chegue a uma situacdo de nao liquidez.

Além disso, destaca-se a importancia da gestao didria do capital de giro de uma
empresa, no sentido de assegurar que a organiza¢ao possua recursos suficientes para a
continuidade de suas operagoes, evitando assim interrupgdes com gastos. Isso envolve
uma série de atividades relacionadas aos recebimentos e pagamentos da empresa.

Para Alexandre Assaf Neto (1997), a importancia do fluxo de caixa para a conti-
nuidade dos negdcios é fundamental, pois promove o nivel de liquidez necessario para
quitar corretamente os compromissos assumidos pela empresa. A insuficiéncia de caixa
pode determinar cortes de crédito, cancelamento de entregas de pedidos, além de oca-
sionar uma série de descontinuidades em suas operagdes, causando assim possiveis
prejuizos.

Desta forma, compete ao gestor financeiro uma boa gestao das disponibilidades
da empresa para que nao prejudique a sua capacidade de solvéncia. A empresa deve
ter caixa suficiente para obter descontos comerciais; manter sua classificacao de crédito;
e atender a necessidade de caixa inesperada.

Ja por outro lado, o excesso de disponibilidades ndo deve prejudicar a rentabi-
lidade da organizagao: posi¢des de mais elevada liquidez imediata, ao mesmo tempo
em que promovem seguranca financeira para a empresa, apuram maior custo de opor-
tunidade, e também representam os juros que se deixa de ganhar durante o periodo de
tempo em que os fundos sao mantidos em conta corrente, em vez de estarem aplicados
em titulos negociaveis.

Segundo Gitman:

O orcamento de caixa, ou precisdo de caixa, ¢ uma demonstragao que representa as en-
tradas e as saidas de caixa planejadas da empresa, que a utiliza para estimar as necessi-
dades de caixa no curto prazo, com especial atengado para o planejamento do uso de su-
peravits e a coberta de déficits (GITMAN, 2004, p. 94).

Nao é somente o gestor financeiro a pessoa responsavel pela boa gestao do cai-
xa da organizagao. O fluxo de caixa ndo deve ser uma preocupagao exclusiva da area
financeira, mas sim de todos os setores da empresa: na area de produgao, ao fazer alte-
ragoes nos prazos de fabricagdo dos produtos, determina alteragdes nas necessidades
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de caixa; ja as decisOes de compras devem ser tomadas de maneira ajustada a existén-
cia de saldos disponiveis de caixa. Politicas de cobranca mais ageis e eficientes consti-
tuem em importante refor¢o de caixa; a area de vendas deve manter um controle mais
proximo sobre os prazos concedidos e habitos de pagamentos dos clientes, e a area
financeira deve avaliar o perfil de seu endividamento de forma que os desembolsos
necessarios ocorram conforme a geracao de caixa da empresa.

A obtencado de resultados mais favordveis para a empresa depende da adequa-
da administracdo do fluxo de caixa. A melhora da capacidade de geracao de caixa, ali-
ada a seu planejamento para periodos futuros, facilita a aplicagao dos recursos pro-
prios e de terceiros em atividades mais rentaveis reduzindo significativamente a neces-
sidade de financiamento dos investimentos em giro.

Vdrias sao as formas para indicar o planejamento futuro do fluxo de caixa, des-
tacando-se entre elas: fluxo de caixa prospectado, fluxo de caixa prospectivo, fluxo de
caixa projetado, fluxo de caixa estimado e orcamento de caixa.

O processo de planejamento do fluxo de caixa procura a concepgao de uma es-
trutura de informacdes util, pratica e econdmica, que possibilita a organizagao, de for-
ma segura, estimar as futuras entradas e saidas do caixa.

O fluxo de caixa é a demonstracao dos fluxos projetados das entradas e saidas
da organizagdo que sao usadas para prever suas necessidades a curto prazo de caixa.
Pelo orcamento de caixa, o gestor financeiro tem uma visao clara do momento de ocor-
réncia das entradas e saida esperadas. E normalmente elaborado por um periodo de
um ano, mas pode ser dividido em periodos menores de acordo com a necessidade da
empresa.

Quando se projeta o fluxo de caixa futuro, procura-se amenizar o grau de incer-
teza, de forma a antecipar as necessidades. Portanto, a empresa passa a assumir uma
postura proé-ativa aos acontecimentos financeiros futuros.

A elaboracao e analise do fluxo de caixa sdo de extrema importancia para a or-
ganizacdo. E por meio dela que se consegue visualizar previamente quanto haver4 fal-
tas ou sobras de recursos. A partir dai, pode-se tomar as decisdes necessarias para acer-
tar os descompassos previstos no fluxo de caixa.

O primeiro e principal elemento que o fluxo deve contemplar sao as entradas de
recursos provenientes das vendas. Na elaboracao do fluxo ou or¢amento de caixa para
o periodo deve-se informar a previsdao de vendas lembrando que nem sempre todas as
vendas representam uma entrada imediata de recursos. Existem as vendas a prazo e
também aquelas que nao sao recebidas pela empresa por inadimpléncia.

O outro elemento que engloba todos os demais fluxos (operacional, investimen-
to e financiamento) sdo os pagamentos. Os pagamentos incluem todos os desembolsos
no periodo coberto. Os mais comuns sao compras a vista, pagamentos de duplicatas,
ordenados e saldrios, impostos, empréstimos, aquisicao de equipamentos, entre outros.

Quando obtiver todas as informagdes pertinentes, passa-se para a elaboragao do
fluxo de caixa, uma vez que ele se destina a melhorar o controle financeiro da organi-
zagao, trazendo beneficios, facilitando, agilizando e dando suporte o processo deciso-
rio.

O fluxo de caixa pode ser tatico ou estratégico. Na abordagem tatica o fluxo de
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caixa é um instrumento de utilidade restrita e acompanhamento, aparece como cum-
pridor de determinagdes mais amplas e complexas. A abordagem estratégica € aquela
que afeta o nivel de negdcios da empresa nao s6 em curto prazo, mas também, e prin-
cipalmente, em longo prazo, e tem efeitos sobre questoes ligadas as decisdes realmente
estratégicas da empresa.

Os proximos passos para a elaboracao do or¢camento de caixa também requerem
determinar, no plano de contas, quais serdo as contas envolvidas na projecao a fim de
evitar desvios quando se confrontar com o real; delimitar o periodo de tempo em que
sera feita a projecao que tenha utilidade em termos de decisao para a empresa; definir
quais serao as fontes de informagdes, garantindo que elas sejam confidveis e frequen-
tes; definir qual sera a metodologia de projegao utilizada visando garantir um melhor
acompanhamento e controle.

Quando a atividade desenvolvida pela organizagdo tem possibilidade de mu-
dangas mais acentuadas, utilizam-se estimativas de curto prazo (didrio, semanal ou
mensal), enquanto para empresas que apresentam certa regularidade no volume de
vendas, opta-se por projetar o fluxo de caixa para periodos mais longos (mensal, tri-
mestral ou semestral). Pode ser elaborado de forma diferenciada, adequando-se as ne-
cessidades e ao perfil de cada empresa, a fim de possibilitar a visualizacao das futuras
entradas de recursos e suas respectivas saidas.

O fluxo de caixa projetado é uma ferramenta bastante versatil e flexivel, que
procura pautar-se no atendimento das necessidades especificas de cada usuario.
Quando se fala no periodo abrangido pelo planejamento do fluxo de caixa, a ideia do
atendimento as necessidades especificas persiste, porém focada especificamente no
tamanho e ramo de atividade da organizagao.

Ao ser encarregado pela gestao do fluxo de caixa de qualquer empresa, o gestor
financeiro deve ter sempre em mente que terd contatos com dareas internas e externas
da organizagao que solicitarao e fornecerao informagdes que serao fundamentais como,
por exemplo: relagdes bancdrias, float, antecipagao dos recebimentos, controle dos de-
sembolsos, ciclo de caixa e ciclo operacional.

A manuten¢ao de um bom relacionamento bancario constitui um aspecto pri-
mordial na administracdo das disponibilidades. Os bancos interessam-se pela rentabi-
lidade das contas das empresas e desenvolvem varios tipos de servigos e pacotes ino-
vadores para atrair novos negocios, e o relacionamento bancario é muito importante na
gestao da liquidez de qualquer organizagao, porque o parceiro financeiro viabiliza as
transagoes de captagao, investimento e de servigos, cada vez de forma mais integrada.

Manter o controle dos desembolsos também é muito importante para o controle
financeiro da organizagao. Empresas de grande porte normalmente possuem vdrias
contas bancarias (chamadas de contas recebedoras) em diversos bancos. E por elas que
entra toda receita da organizagao. O gestor financeiro ou a pessoa responsavel efetua a
transferéncia de toda movimentagao didria dessas contas para uma tnica conta centra-
lizadora. Esse processo ¢ chamado de concentracdo bancéria, e por meio dessa conta
serdo feitos todos os demais pagamentos.

O administrador financeiro devera ter todo o controle sobre os pagamentos. Os
processos de pagamento devem ser preparados com alguns dias de antecedéncia, pois
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envolvem aprovagdes dos responsaveis. Este controle deve ser rigoroso para garantir
que tudo que sera pago foi contemplado na previsao.

Quando os pagamentos nao sao bem administrados, a empresa incorre em dois
tipos de riscos: o primeiro € quando o valor que esta sendo pago for maior do que esta-
va previsto, e a empresa nao tiver recursos disponiveis (provavelmente ela terd que
realizar uma captacdo no mercado, tendo que pagar juros). O outro risco, menos pro-
vavel de ocorrer, é quando os pagamentos sao bem menores que a previsao. Talvez isto
ocorra devido a alguma falha de informag¢do no momento da elaboragao do fluxo de
caixa. Neste caso, a empresa pode deixar de ganhar, pois o recurso que esta no banco
aguardando os documentos para serem pagos poderia estar aplicado, gerando assim
mais riqueza para organizagao.

Outra forma de melhor administrar as disponibilidades é por meio da gestao do
ciclo operacional, ciclo de caixa ou financeiro e giro de caixa.

O Ciclo Operacional é o intervalo de tempo compreendido entre a compra da
matéria-prima e utilizacdo da mao-de-obra no processo de produgao até o recebimento
da mercadoria vendida. O Ciclo de Caixa ou financeiro pode ser definido como sendo
o numero de dias do ciclo operacional, menos o periodo médio de pagamento dos in-
sumos. Ja o Giro de Caixa corresponde a quantidade de vezes que o caixa da empresa
gira durante o ano. Pode-se observar que quanto maior for o giro, mais rapida é a en-
trada de recursos para a empresa.

Segundo José Eduardo Zdanowicz (2002), para se obter um estoque regular de
matérias-primas, ha necessidade da compra no periodo certo, para que o processo pro-
dutivo ndo encontre problemas. Os prazos de estocagem e de cobranga afetam signifi-
cativamente as necessidades de recursos para financiar o giro das operagdes. Os prazos
para pagamentos concedidos pelos fornecedores suprem parte dessas necessidades.
Durante o periodo correspondente ao ciclo de caixa, o restante dos prazos devera ser
coberto por outras fontes de recursos. Portanto, um ciclo financeiro positivo indica que
a empresa precisa utilizar formas nao espontaneas de financiamento, como emprésti-
mos e financiamentos. Desta forma, pode-se afirmar que quanto menor ou mais nega-
tivo for o ciclo financeiro de uma organiza¢ao, mais bem administradas serao suas dis-
ponibilidades.

O mais comum ¢ o ciclo de caixa positivo. Sendo assim, a empresa deve utilizar
estratégias que o minimize sem prejudicar as vendas ou a possibilidade de compras a
crédito. As estratégias neste caso sdo: girar estoques de forma rapida, mas evitar a falta
de estoque; cobrar duplicatas e receber o mais cedo possivel e retardar o pagamento de
duplicatas a pagar tanto quanto possivel.

“Os recebimentos incluem todas as entradas de caixa de uma empresa em de-
terminado exercicio financeiro. Os componentes mais comuns dos recebimentos sao as
vendas a vista, as cobrancas de contas a receber e outros recebimentos” (GITMAN, 2004,
p- 95). Sao dois os fatores que determinam quais sdo as quantias totais das contas a
receber: o volume de vendas a crédito e a extensao média de tempo entre vendas e re-
cebimento, ou seja, a cobranga. A administragao dos recebiveis comega com a decisdao
de conceder crédito ou ndo. A partir do momento que as empresas mantém parte de
seus recursos em duplicatas a receber, elas perdem poder aquisitivo, além de correr
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risco de inadimpléncia. Entretanto, ao incorrer nesses custos, as empresas tém condi-
¢Oes de ser competitivas, atraindo e mantendo clientes, e com isso melhoram e mantém
as vendas e lucros.

O fluxo de caixa deve ser levado em consideracao no momento da defini¢do da
politica de crédito e também o investimento necessario para coloca-la em pratica, o que
deve envolver uma politica de crédito rigorosa, segundo Braga:

Uma politica de crédito rigorosa envolvera menores despesas com os departamentos de
crédito e de cobranga, menor indice de atrasos e de perdas com duplicatas incobraveis,
mas também menor volume de vendas. Alguns clientes que costumam liquidar suas
duplicatas com atraso seriam rejeitados e provavelmente iriam comprar dos concorren-
tes. Uma politica de crédito liberal provocaria efeitos contrarios (BRAGA, 1989, p. 117).

Qualquer mudanga nos padrdes da politica de crédito de uma organizagao de-
vera ser analisada, levando em consideragao as vantagens e desvantagens, para depois
serem implantadas.

A politica de cobranca refere-se aos procedimentos que a empresa adota para
cobrar contas vencidas. O processo de cobranga pode ser dispendioso em termos de
gastos e de tempo perdido. Normalmente as organizagdes utilizam os seguintes proce-
dimentos de cobranca: envio de carta informando da duplicata vencida; cobranga via
telefone; contratagao de agéncia de cobranga; acao judicial movida contra cliente. As
mudangas na politica de cobranga influenciam as vendas, as despesas de crédito e os
investimentos em duplicatas a receber.

O controle dos estoques nao esta diretamente ligado a responsabilidade do ad-
ministrador financeiro. Mas ele deve estar sempre preocupado com os niveis de esto-
que, pois tem a responsabilidade de acompanhar fatores que afetam a lucratividade
geral da empresa, ou manter os estoques em niveis baixos, assegurando-se de que o
dinheiro da empresa nao esteja sendo investido inadequadamente em excesso de re-
cursos.

Sanvicente, a respeito dos estoques, comenta o seguinte:

Constituem os estoques uma modalidade de investimentos de recursos pelas empresas,
podendo representar uma elevada proporcao dos ativos totais. Como a administragao
financeira preocupa-se, entre outras coisas, com a boa aplicagdo de recursos em geral, a
administracao de estoques possui aspectos financeiros que exigem o contato desta area
com os responsaveis diretos pela sua gestdo (SANVICENTE, 1977, p. 150).

Sao varios os motivos que justificam a existéncia dos estoques. O primeiro deles
€ que os estoques tém a fungdo de tornar o fluxo econdmico continuo. Ou seja, a falta
de estoques pode paralisar a linha de producao ou acarretar perda de vendas. O se-
gundo motivo é decorrente da perspectiva de um aumento imediato do preco do pro-
duto. A politica de venda do fornecedor pode ser outro fator que explique a existéncia
de estoques. Isto se justifica pela concessdao de descontos por parte dos fornecedores.
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A questdo principal é relacionar estoques com duplicatas a receber. O ciclo
normal é quando um item ¢ vendido, ele passa de estoques para duplicatas a receber e
depois se transforma em disponibilidade, ou seja, caixa. Como estes ativos (estoque e
duplicatas a receber) estdo intimamente relacionados, nao se deve analisa-los separa-
damente.

Assim Gitman cita sobre a sincronizacao dos fluxos de caixa:

A sincronizacao de fluxos no or¢amento de caixa no fim do més nio garante que a em-
presa seja capaz de saldar seus compromissos diariamente. Como os fluxos de caixa ge-
ralmente sdo muito varidveis quando analisados em bases didrias, um planejamento efi-
caz de caixa requer um exame além do orcamento de caixa. Portanto, o administrador
financeiro deve planejar e acompanhar os fluxos de caixa mais frequentes do que uma
vez por més. Quanto maior for a variabilidade dos fluxos de caixa de um dia para o ou-
tro, mais atengao serd necessdria. (GITMAN, 2004, p. 101).

Alcangar as metas e os planos financeiros a curto e a longo prazo delineados pe-
la diregao das empresas requer uma gestao financeira eficiente, pois na atual conjuntu-
ra econdmica, em que a concorréncia de mercado é cada vez maior, ndo existe espago
para duvidas com relagao ao que fazer com os recursos financeiros.

Modelo de Fluxo de Caixa:

Descricao Periodo 1 | Periodo 2 | Periodo 3 | Periodo ...

1. SALDO INICIAL

2. ENTRADAS DE CAIXA

2.1 Vendas a Vista

2.2 Valores a Receber

2.3 Outros Recebimentos

TOTAL DAS ENTRADAS DE CAIXA

3. SAIDAS DE CAIXA

3.1 Fornecedores

3.2 Folha de Pagamento + Encarg Sociais

3.3 Despesas Operacionais

3.4 Outros Pagamentos

TOTAL DAS SAIDAS DE CAIXA

4. SALDO DE CAIXA ( 1+2 - 3)

3. Conclusdo

O fluxo de caixa esta diretamente ligado a gestao financeira dos recursos das
empresas, buscando o equilibrio entre os pagamentos e recebimentos, constituindo-se,
desta forma, em um instrumento gerencial fundamental ao processo de tomada de de-
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cisdes financeiras. O fluxo de caixa constitui-se em instrumento essencial para que a
empresa possa ter agilidade em suas atividades financeiras; afinal, a vida da empresa
nao pode ser uma aventura expondo-se aos acontecimentos futuros incertos, sem um
minimo de planejamento e de controle financeiro. E preciso além de projetar, agir com
habilidade no sentido de neutralizar ou minimizar as situagdes desfavoraveis a empre-
sa.

A flexibilidade e a capacidade de moldar-se de acordo com as necessidades de
cada usudrio conferem ao controle de fluxo de caixa um papel de destaque no processo
de controle de gestao empresarial. No entanto, uma gestao financeira eficiente pressu-
poe o acompanhamento constante, por meio de seus instrumentos de controle.

Portanto, o fluxo de caixa é um instrumento de controle de gestao indicado para
analisar o desempenho financeiro do periodo, bem como verificar as causas das quedas
ocorridas no que foi planejado, a fim de que a empresa mantenha-se alinhavada com os
objetivos e metas estipuladas.

E neste cenério aparentemente simples, mas ao mesmo tempo complexo da
administragao do disponivel, que o gestor financeiro tem um papel fundamental. Ele é
a pessoa responsavel pela previsdao, planejamento e controle de todos os recursos fi-
nanceiros da empresa. Responsavel também por identificar quando havera escassez ou
sobra de recursos, quando e como a empresa devera aplicar ou captar recursos, ou seja,
¢ o responsavel pela maximizagao do lucro e minimizagao dos custos.

As organizagdes precisam aderir rapidamente as mudangas e nao ter duvidas
sobre o que fazer com o seu capital disponivel. E premissa fundamental nos dias de
hoje para garantir um horizonte longinquo, estar atento aos sinais de mudanca do mer-
cado e buscar sempre o aprimoramento dos métodos de controle de gestao, buscando
maior eficiéncia e eficdcia na utilizacdo dos recursos que a empresa dispoe. Isso é fun-
damental para o desenvolvimento da atividade empresarial no mercado globalizado.

Deve existir uma maior sinergia entre todas as areas da empresa, principalmen-
te com a area de tesouraria. Isso se justifica devido as varias informacoes que sao fre-
quentemente passadas de forma incompleta ou incorreta para o responsavel pela ela-
boragio e controle da projecao do fluxo de caixa. E necessario despertar nesses profis-
sionais um interesse maior pela qualidade das informagoes fornecidas a drea de tesou-
raria, visando o objetivo de minimizar os desvios entre o caixa previsto e o realizado.

Por meio dessas ag¢des, os gestores financeiros garantirdo uma melhor adminis-
tragao das disponibilidades da empresa. A tendéncia é que ndo haja mais fluxo de caixa
negativo nem sobras de caixa. O fluxo de caixa realizado passaria entao a ser mais ho-
mogéneo e a empresa hao mais incorreria em custos de oportunidade e despesas finan-
ceiras.
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