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RESUMO

A proposta deste trabalho é a formulacdo de um conjunto de melhorias para o
aperfeicoamento da gestdo do fluxo de caixa de uma industria metallrgica. A
empresa € uma metallrgica fabricante de pecas para o segmento industrial,
localizada em Cachoeirinha, RS. Desenvolveu-se um método, apoiado em técnicas
aprendidas ao longo do curso, para a empresa melhorar o seu planejamento
financeiro de curto prazo e assim obter maior equilibrio financeiro. Utilizou-se o
método de estudo de caso unico. A coleta de informacdes sobre o método atual foi
realizada pelo proprio autor, uma vez que este &€ o responsavel pela gestdo
financeira da empresa. Além do método atual de gestdo do caixa, foram descritas
também as caracteristicas do neg6cio que afetam o caixa da empresa. A partir da
descricdo da situacdo atual foi realizada uma andlise, visando identificar as
fraquezas e suas consequéncias para o equilibrio financeiro. Com base no resultado
da analise, foram propostas novas acdes destinadas a neutralizar as fraquezas e
melhorar a gestdo do fluxo de caixa. Como parte destas acgdes, foram criadas
planilhas para o fluxo de caixa, no programa Microsoft Excel, para operacionalizar o
novo método na empresa. Por fim, foram apresentadas as novas praticas e planilhas
aos demais socios da empresa, e foi definida a implantacao do novo método para o
planejamento financeiro do ano de 2010.

Palavras-chave: Fluxo de Caixa. Planejamento financeiro. Equilibrio financeiro.



ABSTRACT

The purpose of this project is to formulate improvements to optimize the cash
flow of a metallurgy industry. The company fabricates parts for the industrial field,
and is located in Cachoeirinha, RS. A method was developed using techniques
learned throughout the course so that the company could improve its short-term
financial planning and this way obtain better financial stability. The method of single
case study was used. The information with regard to the current method of use was
obtained by the author of this project, since he is responsible for the financial
management of this company. In addition to the current method of cash flow
management, this project describes situations in this business that affects the cash
flow of the company. An analysis of the current situation was done to identify the
weaknesses and its consequences for the financial stability. From this analysis,
action plans were created aiming to neutralize the weaknesses and optimize the
cash flow management. The action plans contained Microsoft Excel spreadsheets
that helped put in practice the new methods created for this company. Finally, the
new practices and spreadsheets were presented to all company partners, where it
was defined the implementation of the new method for the financial planning for the
year of 2010.

Key words: Cash flow. Financial planning. Financial stability.
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1 INTRODUCAO

O presente trabalho aborda o planejamento e controle do fluxo de caixa, com
foco na formulacdo de um método capaz de aperfeicoar a gestdo de caixa de uma
empresa, de acordo com as caracteristicas do seu negécio, visando contribuir para o

seu equilibrio financeiro.

1.1 CARACTERIZACAO DA ORGANIZACAO

A empresa objeto do estudo € uma industria metallrgica prestadora de
servicos de usinagem para o segmento industrial, que atua na fabricacdo e
montagem de equipamentos mecanicos e pecas sob encomenda, fabricacdo e
montagem de dispositivos, ferramentaria em geral, construcdo de equipamentos e
conjuntos soldados, bem como usinagem de producao em série.

A empresa foi fundada em 1986 pelo pai do autor deste trabalho, atuando,
portanto, ha vinte e trés anos no mercado gaucho e nacional de usinagem de
precisdao. De 1986 a 2004, a empresa operou na cidade de Porto Alegre, em um
bairro residencial da zona norte. Em 2005, a empresa passou a operar no Distrito
Industrial do municipio de Cachoeirinha-RS, em pavilhdes com uma é&rea total de
1700 m2. No final deste mesmo ano, a empresa conquistou a certificacdo 1ISO 9001,
0 que garante a eficiéncia e qualidade dos seus processos, resultando no
cumprimento de prazos restritos e elevadas exigéncias técnicas. A empresa pode
ser considerada de pequeno porte, pois possui, até a realizacdo deste trabalho, 25
funcionarios.

Na atualidade, o mercado de prestadores de servicos de usinagem pode ser
considerado bastante concorrencial e com consideravel imprevisibilidade de
demanda, uma vez que estas empresas produzem pecas e equipamentos apenas
sob encomenda. Estas caracteristicas do neg6cio, somadas a outras que serao
apresentadas ao longo deste trabalho, exigem uma competente gestdo sobre os

recursos produtivos, humanos e especialmente os financeiros.



14

1.2 DEFINICAO DO PROBLEMA

Em virtude da globalizagdo e do aumento geral da concorréncia em todos os
mercados, as organizacbes necessitam cada vez mais de planejamento e controle
sobre seus processos. A administracdo financeira nao fica fora desta necessidade.
Talvez seja a 4&rea com maiores desafios ao se realizar um planejamento, uma vez
que o somatério do desempenho de todas as areas vai resultar no cumprimento ou
ndo das metas financeiras da organizacao.

Sabemos que um dos objetivos centrais de qualquer organizagdo € a
obtencao de lucros, uma vez que este é o pilar que permite a empresa manter suas
operacoes ativas e crescer de modo sustentavel. Porém, o que ocorre com relativa
freqiéncia em diversas organizagdes € que mesmo com a existéncia de lucros, ha
problemas de caixa no dia-a-dia. A existéncia de lucros por si s6 ndo é garantia de
um fluxo de caixa equilibrado. Estes problemas de gestao de caixa estao presentes
em muitas empresas brasileiras, € com maior freqiéncia nas micro e pequenas
empresas.

Uma das possiveis causas destes problemas de gestao do fluxo de caixa —
inclusive das empresas que possuem lucros — € a falta do correto planejamento
sobre os investimentos, principalmente em ativos permanentes. Muitos empresarios
sequer realizam a projecao dos fluxos de caixa apés a realizacao do investimento,
sendo que para realizar esta projecao € necessario dimensionar o acréscimo de
receita que ocorrera, quando ele ocorrera, bem como os desembolsos de caixa que
ocorrerdao a partir de determinada data para o pagamento do novo investimento. A
tomada de decisdo de investir com base apenas no “feeling”, sem o correto
dimensionamento e projecao dos impactos sobre o caixa, provavelmente é uma das
causas de falta de recursos no caixa do dia-a-dia das pequenas empresas.

Outra possivel causa é o desconhecimento, por parte dos empresarios, do
ciclo operacional e financeiro de sua empresa. Muitos empresarios, por nao
conhecerem estes ciclos, podem, por exemplo, decidir financiar os seus clientes por
um prazo que acaba sendo maior do que o prazo praticado junto a seus
fornecedores, resultando obviamente em falta de recursos no caixa, caso néo

possua um nivel minimo de caixa.
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Nao podemos deixar de citar também a questdo da falta de exatiddo das
demonstracées contdbeis presente em muitas pequenas empresas brasileiras.
Grande parte das pequenas empresas no Brasil terceiriza a sua contabilidade, o que
algumas vezes resulta em dados irreais a respeito da situacao econémico-financeira
da empresa, obrigando 0 pequeno empresario a desenvolver seus préprios métodos
para gerir adequadamente o seu caixa. E, além desta possivel imprecisdo dos dados
contabeis, deve-se levar em conta o fato de que muitos pequenos empresarios nao
possuem o adequado conhecimento para interpretar as demonstracdes contabeis.

Estas possiveis causas nos aproximam da raiz do problema de gestdo de
caixa que existe em diversas empresas. Porém, de que forma outras variaveis -
como tributos, produtos, clientes, despesas financeiras e de vendas — influenciam no
desempenho de caixa? Como definir qual é o nivel ideal de caixa que as atividades
operacionais da empresa devem gerar em determinado periodo, para que todas as
demais despesas e 0s investimentos sejam pagos e ainda seja mantido um nivel
minimo de caixa?

Neste contexto, este trabalho trata da experiéncia pratica do autor em uma
industria metalurgica, da qual € um dos soécios. A industria, denominada neste
trabalho de Alfa, é fabricante de pecas e equipamentos para a industria, sob
encomenda. A empresa Alfa foi fundada pelo pai do autor em 1986, portanto possui
vinte e trés anos de existéncia. Logo no inicio da atuacao do autor, em 2004, ja foi
percebido que havia uma grande dificuldade na gestdo do caixa. Nao era possivel
visualizar de modo claro o fluxo de caixa futuro, nem o fluxo de periodos anteriores.
A empresa ndo possuia um sistema ERP, apenas um sistema para cadastro de
clientes e emissao de notas fiscais. Todos os controles financeiros ocorriam através
de planilhas em Excel. Desta forma, era impossivel projetar precisamente os fluxos
de caixa para os proximos periodos, bem como conhecer o fluxo exato dos recursos
financeiros da empresa nos periodos anteriores. Em meio a todas estas dificuldades,
ninguém sabia responder a pergunta que tanto incomodava: por que faltam recursos
para cumprir todas as obrigacdes financeiras?

A partir desta inquietante pergunta, o autor percebeu a necessidade de criar
algo que permitisse, primeiramente, visualizar o fluxo do dinheiro na empresa, e
assim poder descobrir as possiveis causas da falta de recursos. Uma das primeiras
iniciativas que teve, ap6s a implementacdo do sistema ERP, foi criar um
Demonstrativo de Fluxo de Caixa, através do método direto. E a partir deste modelo,
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com todas as informacdes devidamente lancadas no ERP, que se busca analisar a
situacao financeira da empresa e também projetar os proximos periodos. Neste
trabalho sera descrito e analisado o modo atual pelo qual a empresa Alfa realiza a
sua gestao de caixa, buscando, no final, propor um conjunto de melhorias com base
no que foi estudo ao longo do curso.

Porém, sera que apenas planejando e controlando o fluxo de caixa sera
possivel alcangar o equilibrio financeiro? De que forma outras variaveis — como o
mercado volétil e as decisbes de investimento — afetam o resultado final de caixa da
empresa Alfa? Assim, ao final buscaremos responder a seguinte pergunta: o método
de gestédo do fluxo de caixa proposto € capaz de auxiliar a empresa Alfa a obter o

equilibrio financeiro?

1.3 OBJETIVOS

1.3.1 Objetivo Geral

Identificar as fraquezas do método atual de gestdo do fluxo de caixa da
empresa Alfa e sugerir novas praticas para um adequado planejamento e controle,
descrevendo a contribuicdo esperada das novas praticas para o equilibrio financeiro

da empresa.

1.3.2 Objetivos Especificos

a) Descrever o negécio da empresa Alfa e suas caracteristicas especificas, bem
como o método atual de gestao do fluxo de caixa;

b) Descrever as variaveis internas e externas que podem afetar diretamente o

fluxo de caixa da empresa Alfa;
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c) Analisar o método atual de gestdo do fluxo de caixa da empresa Alfa e o

impacto de variaveis internas e externas do seu negocio;

d) Apresentar sugestdes de novas praticas para melhorar o planejamento e o
controle do fluxo de caixa, com base na literatura sobre o tema e o

conhecimento das caracteristicas especificas do negécio da empresa;

e) Definir indicadores de fluxo de caixa capazes de medir a eficiéncia das

operacoes da empresa, bem como sua viabilidade financeira como um todo;

f) Descrever o que se espera a respeito da contribuicdo do método proposto
para o equilibrio financeiro da empresa Alfa.

1.4 JUSTIFICATIVA

A escolha da empresa para a realizacdo deste estudo se deu em fungao de o
autor ser o responsavel pela gestao financeira da mesma, onde vivencia diariamente
as operacgoes relacionadas ao setor financeiro. Por ser o responséavel pelo fluxo de
caixa ha mais de cinco anos e filho do fundador da empresa, o0 autor possui bom
conhecimento a respeito do negdécio como um todo e sabe das dificuldades atuais
que permeiam o planejamento e o controle do fluxo de caixa na empresa.

O autor percebe, também, que a empresa ja enfrentou e ainda enfrenta
situacoes de desequilibrio financeiro, 0 que demanda uma mudanca impactante nos
processos de gestao financeira e do negécio como um todo.

Desta forma, o autor busca com este estudo direcionar os conhecimentos
adquiridos no curso para a formulagdo de novas praticas de gestao do fluxo de
caixa, a partir de necessidades descritas e analisadas detalhadamente ao longo do
trabalho.

Espera-se que este método de planejamento financeiro seja util para que a
empresa Alfa consiga planejar e controlar o seu fluxo de caixa de modo eficiente, e

que o mesmo contribua significativamente para o seu equilibrio financeiro.



18

2 REVISAO DA LITERATURA

2.1 PLANEJAMENTO FINANCEIRO NAS PEQUENAS EMPRESAS

As pequenas empresas representam aproximadamente 20% do PIB brasileiro
e mais da metade dos empregos formais gerados (SEBRAE, 2009). Muitas destas
pequenas empresas sao criadas por pessoas movidas por uma grande vontade,
boas aspiracdes e até bom conhecimento sobre determinado produto e mercado,
mas que carecem de conhecimento gerencial para administrar 0s recursos
financeiros, humanos e produtivos. Este fato € comprovado ao analisarmos o
desempenho geral das pequenas empresas brasileiras que sao criadas a cada ano.
Segundo pesquisa realizada pelo Servico Brasileiro de Apoio as Micro e Pequenas
Empresas (SEBRAE) em 2004 no Estado de Sdo Paulo, a taxa de mortalidade das
pequenas empresas daquele Estado que possuem até 5 anos de atividade é de
56%. Ou seja, mais da metade das empresas criadas ndo conseguiu chegar aos
cinco anos de atividades.

Atualmente esta ao alcance dos empresarios uma série de modelos de gestao
empresarial, alicercados nos principios fundamentais da administracdo de
empresas. As organizagbes devem estar atentas a estes modelos de gestéo,
estudando-os e buscando aplicar os mais adequados a sua realidade. Dentre estes
modelos, pode-se afirmar que uma das ferramentas de gestao capazes de permitir o
sucesso e a continuidade de uma organizag¢éo ao longo do tempo é o planejamento
financeiro.

Neste capitulo é realizada uma revisdo sobre os principais conceitos e
técnicas relacionadas a administragédo financeira e aos modelos de planejamento
financeiro, com foco no fluxo de caixa. Este procedimento possibilitara a formacao
de uma base tedrica para a andlise do método atual utilizado na empresa Alfa e a
posterior construcao de um método de planejamento financeiro com foco na gestéao

do fluxo de caixa a ser aplicado nesta empresa.
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2.1.1 Objetivos e funcoes da administracao financeira

Toda organizacdo, com fins lucrativos ou nao, necessita administrar os seus
recursos financeiros de modo a garantir a sustentabilidade do seu neg6cio ao longo
do tempo. Segundo ROSS et al (2002, p. 18), “o objetivo de maximizacao de lucros
talvez seja o objetivo empresarial mais freqlentemente citado, mas ndo € um
objetivo muito preciso.” O objetivo de maximizar os lucros pode referir-se a algum
tipo de lucro a longo prazo ou médio, mas ndo € claro o sentido exato disso. Esses
nameros pouco tém a ver com o que € bom ou ruim para a empresa. Ou seja, esse
objetivo ndo nos diz qual é o equilibrio adequado entre lucros correntes e lucros
futuros. Portanto, uma visdo mais geral do objetivo da administracdo financeira é:
maximizar o valor de mercado do capital dos proprietarios existentes.

Segundo LEMES (2002, p. 5), “administracao financeira € a arte e a ciéncia
de administrar recursos financeiros para maximizar a riqueza dos acionistas.” Ao
examinar este conceito, percebemos mais uma vez a relagcéao entre valor (riqueza) e
proprietarios (acionistas), onde a administracdo financeira atua como a ferramenta
responsavel por aumentar esta riqueza inicialmente investida pelos proprietarios.

De um modo geral, a administracdo financeira esta voltada para a
maximizacdo do valor da empresa e, para tal, utiliza-se de conceitos, técnicas e
praticas de investimentos, financiamentos, gerenciamento de riscos, de
relacionamento com investidores, de pagamento de dividendos e tantos outros.

Sobre a administracéo financeira e suas fungdes, Lemes (2002, p.5) afirma:

Suas fungdes principais sdo: planejamento, controle, orgamento, previsoes,
fluxo de caixa, investimentos, financiamentos, crédito, cobranca, cambio,
operacoes bancarias e gerenciamento de risco. Ao exercer essas fungoes, o
administrador financeiro procura responder a questdes como: Quais
investimentos devem ser feitos? Quais fontes de financiamento devem ser
utilizadas? Qual deve ser a politica de remuneracdao dos acionistas?
Estamos agregando valor aos acionistas?

Segundo ZDANOWICZ (2004, p. 22), “a administracao financeira centraliza-se
na captagéo, na aplicagdo dos recursos necessarios e na distribuicdo eficiente dos
mesmos, para que a empresa possa operar de acordo com 0s objetivos e as metas
a que se propde a sua cupula diretiva.” O principio da administracao financeira é,
fundamentalmente, dispor dos recursos necessarios para saldar em tempo habil os

compromissos assumidos com terceiros.
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2.1.2 A Funcao Financeira na Empresa

As atividades béasicas de um administrador financeiro ndo compdem
exclusivamente a funcéo financeira em uma empresa. E preciso destacar também as
relacées que a funcao financeira possui com outros campos de conhecimento, como
a teoria econdmica e a contabilidade.

Segundo ASSAF NETO (2002, p. 39), “o objetivo basico da funcéo financeira
€ prover a empresa de recursos de caixa suficientes de modo a respeitar os varios
compromissos assumidos e promover a maximizagao da riqueza.”

Sobre a fungéo financeira na empresa, GITMAN (2004, p. 9) considera:

As pessoas de todas as areas de responsabilidade dentro de uma empresa
sdo forcadas a interagir com o pessoal de finangas e os procedimentos da
area financeira para executar suas tarefas. Para que o pessoal da area de
financas possa fazer previsoes Uteis e tomar decisbes, deve estar disposto
a e ser capaz de se comunicar com pessoas de outras areas.

O porte e a relevancia da funcao de administracao financeira dependem do
tamanho da empresa. Nas pequenas empresas, a funcéo financeira geralmente é
desempenhada pelo departamento de contabilidade. A medida que a empresa
cresce, essa fungao se transforma num departamento separado e ligado diretamente
ao presidente da empresa, com a supervisao do diretor financeiro.

Quanto a estrutura da funcdo financeira, especificamente em empresas
médias e grandes, normalmente o tesoureiro € o controller estdo subordinados ao
diretor financeiro. O tesoureiro (principal administrador financeiro) normalmente é
responsavel pela gestdo de atividades financeiras, tais como planejamento
financeiro e captacao de fundos, tomada de decisdes de investimento, gestdo de
caixa, gestao de atividades de crédito, gestdo do fundo de pensédo e administracao
da area de cambio. J& o controller lida com as atividades contabeis, tais como
contabilidade gerencial, gestdo de assuntos fiscais, contabilidade financeira e
contabilidade de custos. O foco de atencdo do tesoureiro tende a ter carater mais
externo, enquanto o do controller tende a ter carater mais interno.

Porém, quando analisamos uma pequena empresa, a estrutura financeira
normalmente é diferente. Segundo LEMES (2002, p. 8), “quando a empresa é
pequena, os soOcios costumam acumular as fungdes financeiras com as demais

funcbes gerenciais da empresa, relativas a produgdo, ao marketing e ao
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gerenciamento das pessoas.” Outra realidade das pequenas empresas € que
normalmente a contabilidade ¢é terceirizada, isto €, realizada por escritdrios
contabeis.

Conforme ja dito anteriormente, a funcao financeira na empresa se relaciona

com a teoria econdmica. Sobre esta relagdo, GITMAN (2004, p. 9) refere:

Os administradores financeiros precisam compreender o arcabouco
econdmico e estar atentos para as consequléncias da variacao dos niveis de
atividade econdmica e das mudancas de politica econdmica. Também
devem estar preparados para usar as teorias econémicas como diretrizes
para o funcionamento eficiente da empresa. Exemplos disso incluem a
andlise de oferta e demanda, estratégias de maximizacao de lucro e a teoria
da formagédo de pregos. O principio econémico fundamental usado na
administracao financeira é a analise marginal, ou seja, o principio de que
uma decisao financeira deve ser tomada somente quando os beneficios
adicionais superarem os custos adicionais.

Outra relagdo existente € da funcéo financeira com a Contabilidade. Nem
sempre é facil distinguir entre administracdo financeira e Contabilidade. Em
empresas de pequeno porte, o controller comumente ocupa a fungao financeira, e
em empresas grandes muitos contadores estdo envolvidos em diversas atividades
da area de administracédo financeira. Porém, devemos destacar que existem duas
diferencas basicas entre financas e contabilidade: uma esté relacionada a énfase em
fluxos de caixa, e a outra, a coleta e apresentacao de dados financeiros.

Quando falamos da énfase em fluxos de caixa, é possivel distinguir as
atividades do contador e do administrador financeiro. Enquanto o contador tem como
funcdo principal produzir e divulgar dados para a mensuragédo do desempenho da
empresa e apuracdo de impostos sob o regime de competéncia (no momento em
que ocorrem vendas e compras, independente do recebimento ou pagamento), o
administrador financeiro da mais énfase aos fluxos de caixa. Ele mantém a solvéncia
da empresa planejando os fluxos de caixa necesséarios para que ela cumpra suas
obrigacbes e adquira os ativos necessarios para alcancar seus objetivos. O
administrador financeiro usa o regime de caixa para reconhecer as receitas e
despesas somente no que diz respeito as entradas e saidas efetivas.

A segunda diferenga basica entre Finangas e Contabilidade tem a ver com a
tomada de decisdes. Os contadores dedicam a maior parte de sua atencao a coleta
e a apresentacdo de dados financeiros. Os administradores financeiros avaliam as
demonstracgdes contabeis, produzem dados adicionais e tomam decisées com base

em sua avaliagdo dos retornos e riscos correspondentes.
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2.1.3 Planejamento Financeiro

Para que as empresas possam estabelecer as suas metas financeiras e medir
se estdo indo em diregdo aos seus objetivos financeiros e estratégicos, se faz
necessaria a tarefa de planejar. Sobre planejamento financeiro, GITMAN (2004, p.
92) afirma que “o planejamento financeiro € um aspecto importante das atividades
da empresa porque oferece orientacdo para a direcdo, a coordenacéo e o controle
das providéncias tomadas pela organizagcédo para que atinja seus objetivos.”

Ainda sobre planejamento financeiro, LEMES (2002, p. 506) considera:

O planejamento financeiro, ao contribuir para definir objetivos e fixar
padrdes de avaliacdo de resultados, € a ferramenta adequada para os
estudos de viabilidade do planejamento da empresa. Através do
planejamento financeiro sdo avaliados os resultados relativos aos objetivos,
decisbes e alternativas contidas no planejamento da empresa, indicando a
possibilidade de sua implantacdo, ou ndo, do ponto de vista financeiro.

Segundo GITMAN (2004, p. 92), “dois elementos essenciais do processo de
planejamento financeiro sdo o0 planejamento de caixa e o planejamento de
resultados.” O primeiro esta relacionado com a elaboracao do orcamento de caixa. O
segundo exige a elaboracdo de demonstracdes projetadas.

O processo de planejamento financeiro comega com a elaboracéo de planos
financeiros de longo prazo, ou estratégicos. Por sua vez, tais planos orientam a
formulacdo de planos e orcamentos de curto prazo, ou operacionais. Os planos
financeiros de longo prazo (estratégicos) estipulam as medidas financeiras
planejadas da empresa e o impacto esperado dessas medidas para periodos de dois
a dez anos. Os planos financeiros de longo prazo representam um componente
essencial de uma estratégia integrada e, juntamente com os planos de producéo e
marketing, orientam a empresa na direcdo de suas metas estratégicas. Esses planos
incluem gastos propostos com ativos permanentes, atividades de pesquisa e
desenvolvimento, programas de desenvolvimento de produtos e marketing, estrutura
de capital e fontes basicas de financiamento. Também estariam incluidos neles:
cancelamento de projetos, linhas de produtos ou negécios ja existentes; resgate ou
extincao de dividas a pagar; quaisquer aquisicdes planejadas. Tais planos tendem a
ser apoiados por uma série de orcamentos ou planos de resultados anuais.

Segundo LEMES (2002, p. 507), “o planejamento financeiro de longo prazo
pode cobrir periodos de dois a cinco anos, com algumas empresas preparando
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planos para periodos de 25 anos ou mais.” Na verdade, o tempo limite do
planejamento financeiro € definido pela empresa de acordo com suas expectativas e
objetivos. Como o presente trabalho nao tera foco no planejamento financeiro de
longo prazo, ndo é escolhida nenhuma das perspectivas tedricas apresentadas no
que se refere a tempo do planejamento de longo prazo.

Portanto, conforme j& explicado acima, o planejamento financeiro que sera
focado neste trabalho € o de curto prazo. Considerando esta escolha, se faz
necessario conceitua-lo, identificar suas caracteristicas e o seu processo de
elaboracdo, bem como apresentar o resultado final de sua aplicacéo (produtos).

Sobre o planejamento financeiro de curto prazo, GITMAN (2004, p. 93)

considera:

Os planos financeiros de curto prazo determinam as providéncias
financeiras de curto prazo e o impacto previsto dessas providéncias. Esses
planos quase sempre abrangem um periodo de um a dois anos. Os dados
basicos incluem a previsdo de vendas e diversas espécies de dados
operacionais e financeiros. Os produtos basicos incluem uma série de
orcamentos operacionais, 0 orcamento de caixa e as demonstracdes
financeiras projetadas. O planejamento financeiro de curto prazo comeca
com a previsao de vendas. A partir dai sdo formulados planos de producao
que levam em conta os tempos necessarios para a preparagao de
equipamentos e incluem estimativas das matérias-primas exigidas. Com
base nos planos de producao, a empresa pode estimar as necessidades de
mao-de-obra, os gastos gerais de producdo e as despesas operacionais.
Uma vez feitas essas estimativas, torna-se possivel preparar a
demonstracao projetada de resultado e o orcamento de caixa da empresa.
Com esses elementos basicos (demonstracdo projetada de resultado,
orcamento de caixa, plano de gastos com ativos permanentes, plano de
financiamento de longo prazo e balango patrimonial do periodo corrente)
pode-se finalmente confeccionar o balanco patrimonial projetado.

Ainda sobre planejamento financeiro de curto prazo, LEMES (2002) refere
que as atividades desenvolvidas pela empresa para a preparacdo deste
planejamento visam preparar quatro demonstrativos financeiros que serdo utilizados
para a andlise de viabilidade do planejamento da empresa e, se aprovados, seus
conteudos constituirdo os objetivos financeiros a serem perseguidos. Serao também
utilizados na implementagéo, no acompanhamento e no controle do planejamento

financeiro. Os demonstrativos financeiros sédo os seguintes:

1. O orgcamento de capital, também denominado de orcamento de investimentos.
2. A projecéo do fluxo de caixa, também denominada orgamento de caixa.
3. A demonstracao de resultados projetada, também denominada orgamento

operacional.
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4. Os balangos patrimoniais projetados.

Os demonstrativos financeiros projetados servirdo para se elaborar a analise
financeira dos resultados projetados. Os resultados da andlise irdo indicar se o
planejamento da empresa, tal como concebido, ird melhorar ou ndo a sua situacao
econdmico-financeira.

Como se percebe, GITMAN (2004) afirma que o processo de planejamento
financeiro resultara basicamente em trés demonstrativos: orcamento de caixa
projetado, DRE projetado e balango patrimonial projetado. J& LEMES (2002) afirma
que, além destes trés acima citados, resultard o demonstrativo de orcamento de
capital, responsavel por detalhar os investimentos a serem realizados. Porém,
GITMAN (2004, p. 93) afirma que “é necessario criar um plano de gastos com ativos
permanentes”, sendo que este plano pode ficar incorporado dentro do orgcamento de
caixa, conforme veremos mais adiante na descricdo do processo de elaboracédo do

orcamento de caixa.

2.2 FLUXO DE CAIXA

Toda empresa realiza operagdes de vendas, compras € investimentos.
Obviamente, o volume financeiro em qualquer uma destas operacdes pode variar,
em funcéo do interesse do mercado pelos produtos da empresa ou ainda de acordo
com decisGes estratégicas da cupula diretiva.

Segundo ZDANOWICZ (2004, p. 37), “quando a empresa pretende honrar
uma obrigagdo com terceiros, ela precisa saber se na data do vencimento tera o
dinheiro disponivel para saldar o compromisso.” Nestes termos, se faz necessario
gerenciar o disponivel, ou seja, os saldos de caixa, bancos e aplica¢des financeiras
da empresa.

Assim, a projegao do fluxo de caixa depende de varios fatores como o tipo de
atividade econémica, o porte da empresa, o processo de producao e/ou
comercializacdo, se € continuo ou ndo, etc. Devemos considerar, também, as fontes
de caixa que podem ser internas e/ou externas. Os ingressos decorrentes de fontes
internas podem ser originados por vendas a vista, cobrangas das vendas a prazo,
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vendas de itens do ativo permanente, enquanto as fontes externas séo identificadas
como provenientes de fornecedores, institui¢cdes financeiras e governo.

Devemos acrescentar também que o0s ingressos de caixa ocorrem
normalmente a intervalos regulares, embora algumas empresas possam receber
maior parte dos recursos provenientes de sua atividade econémica no inicio de cada
més ou ainda em determinado periodo do ano.

ZDANOWICZ (2004, p. 38) afirma que “independente do modo e periodo de
recebimentos, a expectativa da empresa é que uma parcela retorne ao caixa,
proveniente das vendas, em forma de lucros.” Enquanto esses lucros nado forem
distribuidos aos proprietérios, constituem uma forma de reducdo de financiamentos
externos, pois ao invés de retirarem os lucros e posteriormente reinvesti-los na
empresa, 0s acionistas apenas fizeram que os mesmos |4 permanecessem.

Por outro lado, a empresa apresenta desembolsos de caixa que podem ser
classificados como regulares, periédicos e irregulares.

Segundo ZDANOWICZ (2004, p. 38), “os desembolsos regulares de caixa sdo
aqueles que ocorrem por pagamentos de salarios (folha de pagamento),
fornecedores, despesas administrativas e de vendas.” J4 os desembolsos periédicos
de caixa correspondem aos pagamentos de juros a terceiros por operacoes
financeiras, dividendos, retiradas feitas pelos proprietarios, despesas tributarias,
amortizacdes de empréstimos ou financiamentos e pagamentos de dividas em geral.
Quanto aos desembolsos irregulares poderdao ser por aquisicao de itens do ativo
imobilizado e outras despesas nao esperadas pela empresa.

Desta forma, podemos concluir que toda empresa apresenta um fluxo
continuo de entradas e saidas de recursos financeiros. Este fluxo de caixa sera mais
ou menos intenso de aportes monetéarios, sendo que os elementos acima descritos e
as caracteristicas de cada empresa exigirao do administrador financeiro

consideravel habilidade para seu adequado gerenciamento.

2.2.1 Conceitos

Segundo ZDANOWICZ (2004, p. 40), “denomina-se por fluxo de caixa ao

conjunto de ingressos e desembolsos de numerario ao longo de um periodo
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projetado.” Desta forma, o fluxo de caixa consiste na representacdo dinamica da
situagao financeira de uma empresa, considerando todas as fontes de recursos, as
aplicacdes em itens do ativo e as redugdes de passivo. De forma mais sintética,
ZDANOWICZ (2004, p. 40) conceitua: “é o instrumento de programagédo financeira
que corresponde as estimativas de entradas e saidas de caixa em certo periodo de
tempo projetado.”

ASSAF NETO (2002, p. 39) conceitua fluxo de caixa de modo semelhante ao
autor anterior, ao afirmar que “se trata de um instrumento que relaciona os ingressos
e saidas (desembolsos) de recursos monetarios no ambito de uma empresa em
determinado intervalo de tempo.”

A partir da elaboracao do fluxo de caixa € possivel prognosticar eventuais
excedentes ou escassez de caixa, determinando-se medidas saneadoras a serem

tomadas.

2.2.2 Objetivos

Sobre os objetivos do Fluxo de Caixa, ZDANOWICZ (2004, p. 41) considera:

O principal objetivo do fluxo de caixa € dar uma visdo das atividades
desenvolvidas, bem como as operagbes financeiras que sao realizadas
diariamente, no grupo do ativo circulante, dentro das disponibilidades, € que
representam o grau de liquidez da empresa.

Dentre os objetivos basicos do fluxo de caixa podemos citar:

J Facilitar a analise e o calculo na selecédo das linhas de crédito a serem
obtidas junto as instituicoes financeiras;

. Programar os ingressos e o0s desembolsos de caixa, de forma
criteriosa, permitindo determinar o periodo em que deverd ocorrer caréncia de
recursos e o montante, havendo tempo suficiente para as medidas necessarias;

J Permitir o planejamento dos desembolsos de acordo com as
disponibilidades de caixa, evitando-se o acumulo de compromissos vultosos em

época de pouco encaixe;
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o Determinar quanto de recursos préprios a empresa dispdée em dado
periodo, e aplica-los da forma mais rentavel possivel, bem como analisar os
recursos de terceiros que satisfacam as necessidades da empresa;

J Proporcionar o intercAmbio dos diversos departamentos da empresa

com a area financeira;

o Desenvolver o uso eficiente e racional do disponivel;
o Financiar as necessidades sazonais ou ciclicas da empresa;
o Providenciar os recursos para atender aos projetos de implantacao,

expansao, modernizacao ou relocalizacao industrial e/ou comercial;
o Fixar o nivel de caixa, em termos de capital de giro;
o Auxiliar na analise dos valores a receber e estoques, para que se

possa julgar a conveniéncia em aplicar nesses itens ou nao;

o Verificar a possibilidade de aplicar possiveis excedentes de caixa;

J Estudar um programa saudavel de empréstimos ou financiamentos;

o Projetar um plano efetivo de pagamento de débitos;

o Analisar a viabilidade de serem comprometidos os recursos pela
empresa;

o Participar e integrar todas as atividades da empresa, facilitando assim

0s controles financeiros.

Concluindo, um dos principais objetivos do fluxo de caixa € otimizar a
aplicacdo de recursos préprios e de terceiros nas atividades mais rentaveis pela
empresa. Acresce-se que, numa conjuntura econdémica de competicdo global,

nenhuma empresa pode se dar ao luxo de deixar seus recursos 0CioSos.

2.2.3 Equilibrio Financeiro

Conforme vimos anteriormente, o fluxo de caixa deve ser um instrumento
informativo, que permita ao gestor planejar e controlar os ingressos e desembolsos

de caixa, para que a empresa possa manter suas operacdes basicas e dispor dos
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recursos necessarios nos vencimentos de suas obrigacées. Uma empresa que

possui o fluxo de caixa com estas caracteristicas pode ser considerada equilibrada.
Sobre o equilibrio financeiro, ZDANOWICZ (2004, p. 43) afirma:

As empresas equilibradas financeiramente apresentam as seguintes
caracteristicas:

Ha permanente equilibrio entre os ingressos e desembolsos de caixa;
Aumenta a participacdo de capital préprio, em relacdo ao capital de
terceiros;

E satisfatéria a rentabilidade do capital empregado;

Nota-se uma menor necessidade de capital de giro;

Existe tendéncia em aumentar o indice de rotacao de estoques;
Verifica-se que os prazos médios de recebimento e pagamento tendem
a estabilizar-se;

Nao ha imobilizacbes excessivas de capital, nem ela é insuficiente para
0 volume necessario de producao e comercializagao;

Nao ha falta de produtos prontos ou mercadorias no atendimento das
vendas.

O diagrama abaixo ilustra as possiveis causas de falta de recursos nas

empresas, bem como as medidas a serem tomadas:



DESEQUILIBRIO FINANCEIRO

SINTOMAS

a) insuficiéncia crinica de
caixa,

b) captagao sislematica de
recursos atraves de
empréstimos;

c) sensagio de esforgo
desmedido;

d) sensagdo de quebra
repentina,

e) perda do controle
empresarial.

CAUSAS

a) excesso de investimentos
am estoques,

b} prazo médio de
recebimento & maior que o
prazo medio de pagamento;

c) excesso de imobilizagoes;

d} inflagdo monetaria;
e) recessao econdmica.
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ELIMINAR

CONSEQUENCIAS

a) vulnerabilidade ante as
flutuagtes de mercado;

) alrasos nos pagamentos
de dividas;

¢} tensdes internas;

d) concordata;

a) faléncia.

MEDIDAS DE SANEAMENTO FINANCEIRO

a) aumento do capital proprio através da entrada de novos sdcios ou do reinvestimento dos lucros;
b} reducao do ritmo das atividades operacionais,

c) adeguagio do nivel de operagtes ao de recursos disponiveis;

d) contengao dos custos e despesas operacionais;

e) desmobilizagdo de recursos ociosos;
EQUILIBRIO FINANCEIRO

f) planejamento e controle financeiros.

SIC+1-D=5FC

Figura 1 — Desequilibrio Financeiro
Fonte: Zdanowicz (2004. p. 44)

2.2.4 Causas da falta de recursos na empresa

Muitas empresas enfrentam dificuldades para realizar os seus pagamentos no
vencimento, devido a escassez de recursos no caixa. Desta forma, se faz necessario
descrever quais sdo as possiveis causas desta falta de recursos. Segundo
ZDANOWICZ (2004, p. 42), dentre as principais causas estao:
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Expansao descontrolada das vendas, implicando em maior volume de
compras e custos pela empresa;

Insuficiéncia de capital préprio e utilizagcao do capital de terceiros em
proporcao excessiva, em conseqliéncia, aumentando o grau de
endividamento da empresa;

Ampliagcdo exagerada dos prazos de vendas pela empresa, para
conquistar clientes;

Necessidade de compras de porte, de carater ciclico ou para reserva,
exigindo maiores disponibilidades de caixa;

Diferengas acentuadas na velocidade dos ciclos de recebimento e
pagamento, em funcéo dos prazos de venda e compra;

Baixa velocidade na rotacdo de estoques € nos processos de
producao;

Sub-ocupacao temporaria do capital fixo, seja pelas limitagcbes de
mercado, seja pela falta ou insuficiéncia de capital de giro;

Distribui¢éo de lucros, além das disponibilidades de caixa;

Altos custos financeiros em funcao de planejamento e controle de caixa
incompletos.

Em sintese, as principais alteragées nos saldos de caixa decorrem de fatores

externos e internos a empresa. Quanto aos fatores externos, ZDANOWICZ (2004, p.

43) considera:

Declinio das vendas;

Expansao ou retragdo do mercado;
Elevacao do nivel de precos;
Concorréncia;

Inflagéo;

Alteracoes nas aliquotas de impostos;
Inadimpléncia.

Ao que se refere aos fatores internos, uma vez que as decisdes na maioria

dos setores da empresa provocardao um impacto sobre o fluxo de caixa, é importante

que o administrador financeiro seja capaz de reconhecer as consequéncias

financeiras das alteragdes nas politicas de producao, vendas, distribuicdo, compras,

pessoal, etc.

2.2.5 Os Fluxos de Caixa da Empresa

Conforme ja discutido, o fluxo de caixa de uma empresa consiste

basicamente na mensuracdo dos ingressos e desembolsos de caixa, organizando

estas informagdes tanto para um periodo projetado quanto para um periodo
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realizado. Ao mensurarmos todos 0s ingressos e em seguida todos os desembolsos,
poderemos obter ao final o saldo de caixa deste periodo. Esta seria a medida do
fluxo de caixa “geral” da empresa, onde ha apenas um grande grupo de ingressos e
outro de desembolsos. Porém, todas as empresas possuem mais de uma forma de
ingressos e mais de uma forma de desembolsos. Assim, as empresas buscam obter
futuramente demonstracées de fluxo de caixa mais especificas, capazes de
mensurar o seu desempenho de caixa sob a analise de diferentes aspectos.

E de grande importancia o estudo desta segmentacéo do fluxo de caixa, pois
para a realizacado deste trabalho foi adotado o modelo proposto por GITMAN (2004)
e ASSAF NETO (2002).

Segundo GITMAN (2004, p. 86), “os fluxos de caixa da empresa podem ser
divididos em (1) fluxos operacionais, (2) fluxos de investimento e (3) fluxos de

financiamento.”

2.2.5.1  Fluxo de Caixa Operacional

O Fluxo de Caixa Operacional corresponde a toda a movimentacdo de
recursos originada a partir da execucao das operacoes da empresa destinadas a
sua atividade-fim.

Segundo GITMAN (2004, p. 86), “os fluxos operacionais sdo as entradas e
saidas de caixa diretamente associadas a venda e a producao de bens e servicos
pela empresa.” ASSAF NETO (2002, p. 56) complementa a definicdo afirmando que
“um dos indicadores mais relevantes de solvéncia de uma empresa encontra-se na
geracao de fluxo de caixa positivo com as atividades operacionais.” Em alguns
paises, também fazem parte do fluxo operacional as despesas financeiras; em
outros, as despesas financeiras sao consideradas como integrantes do fluxo de

financiamentos.
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2.2.5.2 Fluxo de Caixa de Investimentos

Segundo ASSAF NETO (2002, p. 56), “as atividades de investimentos séo
aquelas oriundas das decisdes de investimento de longo prazo como as decorrentes
de compra de maquinas, terrenos, veiculos, etc.” Ou seja, este fluxo de caixa esta
relacionado com as movimentagdes de caixa geradas pelas variagbes do ativo
permanente da empresa. Geralmente esse fluxo de caixa é negativo, e representa
que as empresas tém desembolsos nas atividades de investimento. Situacdes
contrarias, onde o fluxo de caixa é positivo, podem indicar que a empresa esta
reduzindo seu imobilizado, comprometendo seu nivel de crescimento e sua
sobrevivéncia futura.

E também neste fluxo de caixa que sdo incluidas as aplicagdes financeiras e

0S seus resgates, quando ocorridos.

2.2.5.3 Fluxo de Caixa de Financiamentos

Segundo GITMAN (2004, p. 86), “os fluxos de financiamento resultam de
operacoes de captacdo de recursos de terceiros e capital préprio.” ASSAF NETO
(2002, p. 56) amplia a definicdo ao afirmar que “o fluxo de financiamentos € oriundo
da escolha da estrutura de capital da empresa. Sdo as movimentacdes de caixa
decorrentes do pagamento de empréstimos, integralizacao de capital, pagamento de
dividendos, entre outras.” Quando a empresa encontra-se na fase de elevado
crescimento, obtera volume de recursos superior aos pagamentos que deve realizar,
levando a um fluxo de financiamento positivo. Ja nos momentos de consolidacéo de

empreendimentos, o fluxo de caixa dessas atividades tende a ser negativo.
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2.2.6 Elaboracao do Fluxo de Caixa

Conforme visto anteriormente, estamos tratando o Fluxo de Caixa como um
instrumento capaz de planejar e controlar o fluxo do dinheiro na empresa. Desta
forma, um fluxo de caixa eficiente é aquele capaz de projetar as movimentacoes de
periodos futuros (planejamento), informar as movimentacdes efetivamente ocorridas
(realizado) e realizar a comparacao entre estes dois resultados obtidos.

Para se executar um bom controle, € necessaria uma estrutura de registro
que seja de bom entendimento, ndo sé para o administrador financeiro, mas para
todos os demais colaboradores da empresa.

Tanto os dados projetados como os dados realizados — e a sua comparagao —
sao exibidos normalmente em um Unico documento, denominado Demonstracédo de
Fluxo de Caixa (DFC). Para que se possa definir o modelo de DFC mais adequado
ao seu negdcio, as empresas podem optar entre dois métodos de elaboracédo do
fluxo de caixa: método direto ou método indireto. Esta escolha esta relacionada com
o tipo informacéo que a organizacao julga mais “estratégica” obter. A seguir veremos

as diferencgas entre estes dois métodos de elaboracao do fluxo de caixa.

2.2.6.1 Método Indireto

O método indireto de elaboracao do fluxo de caixa apura o fluxo operacional a
partir do lucro, ajustando-o pelas despesas e receitas que néo representam efetiva
movimentacao de caixa.

Entretanto, como este método nao sera abordado no presente trabalho, o foco
€ dado no método do fluxo de caixa direto, descrito a seguir.
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2.2.6.2 Método Direto

O método direto baseia-se na projecdo e controle das entradas e saidas de
caixa efetivamente ocorridas. E considerado o método mais comum e de mais f4cil
entendimento, pois considera apenas os eventos que efetivamente afetam o caixa
da empresa. As movimentagdes de contas de natureza contabil, como depreciacdes
e lucros, ndo sédo consideradas no método direto.

Segundo PADOVEZE (2005), o método direto pode ser elaborado de duas

formas:

a) Com base no somatério total de eventos financeiros ocorridos nas
movimentacbes de caixa, ou seja, o somatério dos valores que realmente

entraram e sairam do caixa da empresa;

b) Pela movimentagdo das contas do balanco patrimonial e das demonstragdes
de resultado, considerando os elementos pertinentes.

E sabido que o primeiro método de elaboragio do fluxo de caixa direto é mais
trabalhoso, pois requer um registro e controle de todas as entradas e saidas de
caixa, sendo ndo vantajosa em relacdo a segunda maneira, que ja oferece ao
elaborador do fluxo os valores resumidos.

Por outro lado, sabe-se que em pequenas empresas freqluentemente a
contabilidade é terceirizada, o0 que aumenta a incerteza sobre os dados do DRE e do
balanco patrimonial. Com dados nao confiaveis, a elaboragéo do fluxo de caixa nao
consequira trazer resultados para a empresa. Portanto, ao optar por elaborar o fluxo
de caixa a partir das demonstragcées contabeis, o administrador financeiro deve ter
certeza de que os dados Sao precisos.

O primeiro modo de elaboracdo, apesar de aparentemente ser mais
trabalhoso do que o segundo, sabe-se que desde que exista um bom sistema de
informacado para registro e resgate de todas as entradas e saidas de caixa, ele é
plenamente aplicavel e provavelmente mais confiavel. Assim, este conhecimento e

esta escolha a respeito da tecnologia da informacdo devem ser realizados de
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maneira criteriosa pela direcido da empresa juntamente com o administrador

financeiro.

2.2.6.3 Apresentagédo do fluxo de caixa

Como ja vimos, o fluxo de caixa € o conjunto de ingressos e desembolsos
financeiros projetados pelo administrador financeiro para um determinado periodo.
Na sua elaboragéao deverao ser discriminados todos os valores a serem recebidos e
pagos pela empresa. Quanto mais especificado for o fluxo de caixa, melhor sera o
controle sobre as entradas e saidas de caixa, verificando assim as suas defasagens
e determinando as medidas corretivas ou saneadoras para o0s periodos

subsequentes. ZDANOWICZ (2004) sugere o modelo de fluxo de caixa abaixo:
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APRESENTACAO DO MODELO DE FLUXO DE CAIXA
PERIODOS| JAN FEV MAR aor TOTAL
ITENS P/R|D|P|R|D|P|R|D|P|R|D|P|R|D

1. INGRESSOS

Vendas a vista

Cobrangas em carteira

Cobrancgas bancarias

Descontos de duplicatas

Vendas de itens ativo permanente

Aluguéis recebidos
Aumentos do capital social
Receitas financeiras

Qutros
SOMA
2. DESEMBOLSOS

Compras a vista

Fornecedores

Salarios

Compras de itens ativo permanente

Energia elétrica

Telefone

Manutencédo de maquinas

Despesas administrativas

Despesas com vendas

Despesas tributarias

Despesas financeiras

Qutros

SOMA

3. DIFERENGA DO PERIODO (1-2)

4. SALDO INICIAL DE CAIXA

5. DIFERENGCA DO PERIODO (+ 3 + 4)

6. NiVEL DESEJ. DE CAIXA PROJETADO

7. EMPRESTIMOS A CAPTAR

8. APLICAGOES NO MERCADO FINANCEIRO
9. AMORTIZAGAO DE EMPRESTIMOS

10. RESGATES DE APLICAGOES FINANCEIRAS
11. SALDO FINAL DE CAIXA PROJETADO

P = projetado; R = realizado; D = defasagem.

Figura 2 — Modelo de fluxo de caixa
Fonte: Zdanowicz (2004. p. 145)

2.2.7 Controle do Fluxo de Caixa

Para que o fluxo de caixa possa ser util como instrumento de planejamento

financeiro, se faz necessario o processo de controle. De nada adianta um bom
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planejamento se ndo houver igualmente um eficiente controle. Sabemos que o fluxo
de caixa projetado pela empresa esta sujeito as oscilacées de mercado, bem como a
imprevistos inerentes a atividade comercial. Portanto, apenas formular estimativas
nao garante os objetivos e as metas serdo alcancadas.

Para que o fluxo de caixa seja devidamente controlado se estd indo em
direcdo ao objetivo, o administrador financeiro devera acompanhar o desempenho
dos planos, informando periodicamente aos seus responsaveis 0 realizado € 0
quanto falta por realizar. Mensalmente, os planos deverao ser revistos e atualizados,
ou em periodo mais curto, quando isto for necessario.

Sobre a revisao do fluxo de caixa, ZDANOWICZ (2004, p. 174) considera:

A revisao do fluxo de caixa compreende os seguintes controles:
e Controle diario da movimentagao bancaria;
e Boletim diario de caixa e bancos;
e Controle financeiro diario, em termos de ingressos e desembolsos
de caixa.

E recomendavel que o controle do realizado com o orgado seja efetuado
diariamente, pois tem a vantagem de evitar os acumulos de final de més. O controle
diario diminui a margem de erros e permite acompanhar a performance, em tempo
de aplicar eventuais medidas corretivas quando necessario.

Quanto ao levantamento dos dados, pode ser feito pela contabilidade ou por
um controle paralelo. Segundo ZDANOWICZ (2004, p. 174), “recomenda-se a
utilizagcdo de um controle préprio do realizado, o qual permite a apuracao imediata
das informagdes e da mais flexibilidade ao sistema.” As fontes de informacdes sao o
movimento interno de caixa e extra-caixa, além do movimento das contas bancarias
da empresa.

O controle do fluxo de caixa requer uma analise do desempenho em
determinado periodo, a fim de verificarem-se as causas de eventuais defasagens em
relagdo ao que fora planejado. Desta forma, podem ser analisadas as causas dos
atrasos nos pagamentos a fornecedores, dificuldades encontradas na obtencao de
créditos, etc. Enfim, serd possivel destacar todos os fatores que contribuiram para
um bom ou mau desempenho do fluxo de caixa.

Sobre as principais finalidades do controle do fluxo de caixa, ZDANOWICZ
(2004, p. 178) afirma:

Entre as varias finalidades do controle do fluxo de caixa que se poderia
arrolar, destacam-se:
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e Controlar a atividade financeira, pois a nocao de responsabilidade
relaciona-se com todas as operagdes da empresa. O nivel desejado
de caixa fixado deve fazer frente as necessidades correntes da
empresa, sem que haja a preocupacdo de captar em fontes de
longo prazo, que podera representar alto custo financeiro.

e Controlar a atividade da empresa, em geral, quando as faltas, antes
relacionadas, ndo sao apenas imputaveis as atividades financeiras;
deve-se analisar todo o sistema operacional da empresa. [...]

Conforme citado acima, o controle do fluxo de caixa busca identificar as
causas de eventuais defasagens encontradas entre o previsto e o realizado, levando
o administrador a avaliar também, de posse destes dados, toda a atividade
operacional da empresa, pois a reducdo de ingressos, por exemplo, pode estar
sendo ocasionada por uma incorreta politica de vendas da empresa.

Desta forma, acresce-se que a objetividade e a eficacia do controle do fluxo

de caixa tende a beneficiar a empresa em suas atividades operacionais.

2.2.8 Analise vertical e horizontal

Para se avaliar o desempenho de uma empresa, diversos demonstrativos sao
oferecidos, porém a interpretacao destes demonstrativos é amplamente enriquecida
pelo uso de uma ferramenta simples, como a analise horizontal e vertical. Estas
analises buscam comparar valores no tempo e representar determinado valor dentro
de grandes ou pequenos grupos, fornecendo, assim, informacdes essenciais aos
gestores. A seguir veremos o0 que é e para que serve cada uma destas ferramentas

de andlise.

2.2.8.1 Andlise vertical

Denominamos analise vertical aquela de participagdo percentual ou de
estrutura dos elementos dos Demonstrativos Contdbeis ou Financeiros. Segundo
PADOVEZE (2005, p. 231), “assume-se como 100% um determinado elemento
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patrimonial, que, a principio, deve ser 0 mais importante, e se faz uma relacao
percentual de todos os demais elementos sobre ele.”

Ou seja, a primeira etapa para a aplicacdo da andlise vertical é indicar um
grupo principal no demonstrativo, aquele que ira representar 100%, sendo que a
seguir, na segunda etapa, devem ser apresentados 0s subitens e as respectivas
porcentagens que representam no determinado grupo.

Sobre a andlise vertical, MATARAZZO (2003, p. 243) afirma que “o percentual
de cada conta mostra sua real importancia no conjunto.”

A férmula para calculo das porcentagens segue abaixo:

VALOR DO SUB-ITEM
x 100

VALOR DO PRINCIPAL

A tabela abaixo exemplifica a aplicacdo da andlise vertical:

Tabela 1 - Exemplo de aplicacao da analise vertical

Classificacao JAN AV
Ingressos 50.000,00 | 100,00%
Vendas a vista 12.000,00 | 24,00%
Vendas a prazo 28.000,00 | 56,00%
Aluguéis recebidos 10.000,00 | 20,00%

Fonte: elaborado pelo académico

2.2.8.2 Andlise horizontal

Esta analise fornece, apoiada em uma data-base, indices de evolugédo (ou
involugdo) dos numeros nas referidas datas, apresentando ao leitor se houve ou nao
crescimento ao comparar o numero de um periodo com o de outro(s). Segundo
PADOVEZE (2005, p. 231), “¢ uma andlise de crescimento (ou de variacdo).
Tomam-se como 100% todas as contas de um determinado periodo e se faz uma
relacao percentual sobre os dados desse periodo.”

Desta forma, o novo numero relativo obtido a cada periodo que se conclui

indica o quanto o dado do periodo subseqliente € maior ou menor do que o dado do
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periodo anterior. Como € comum a demonstracao com varios periodos, a variagao
sequencial e consecutiva acaba indicando uma tendéncia de crescimento ou
diminui¢do.

Segundo MATARAZZO (2003, p. 245), “a evolugédo de cada conta mostra os
caminhos trilhados pela empresa e as possiveis tendéncias.”

A férmula para a obtengéo do percentual é demonstrada abaixo:

VALOR NA DATA A COMPARAR
x 100

VALOR NA DATA BASE

Abaixo segue um exemplo de aplicacao da andlise horizontal:

Tabela 2 - Exemplo de aplicacado da analise horizontal

Classificacao JAN AH FEV AH MAR AH
Ingressos 50.000,00 | 100,00% | 48.000,00 | 96,00% | 55.000,00 | 110,00%
Vendas a vista 12.000,00 | 100,00% | 8.000,00 | 66,67% | 15.000,00 | 125,00%
Vendas a prazo 28.000,00 | 100,00% | 29.000,00| 103,57% | 27.500,00 | 98,21%
Aluguéis recebidos 10.000,00 | 100,00% | 11.000,00 | 110,00% | 12.500,00 | 125,00%

Fonte: elaborado pelo académico

E importante observarmos que a andlise horizontal também pode ser aplicada
considerando o periodo anterior como base, ao invés do primeiro periodo. Porém,
esta forma de analise horizontal n&o deve ser utilizada isoladamente, e sim como um

complemento a analise exemplificada na tabela acima.

2.2.9 Analise do fluxo de caixa — Indicadores

Uma vez que a empresa obtém os dados realizados de seu fluxo de caixa
para determinado periodo, é de grande importancia que consiga interpreta-los de
modo correto. Para facilitar esta interpretacdo, ha uma série de indicadores que
podem ser aplicados na analise. A maioria dos indicadores, para que possam ser
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obtidos, utiliza o cruzamento de dados do fluxo de caixa com dados de
demonstracdes contabeis como DRE e balango patrimonial.
Um dos indicadores mais relevantes de solvéncia de um empresa encontra-se
na geragao de fluxo de caixa positivo com as atividades operacionais. Sobre a
andlise do fluxo de caixa, ASSAF NETO (2002, p. 56) considera:
E importante assinalar que o comportamento do fluxo de caixa sera
influenciado por diversas varidveis, entre as quais se destacam o setor de
atuacao da empresa, o ambiente econémico, a fase do ciclo de vida da
empresa e a existéncia de novos projetos de investimentos. O fluxo de caixa
das atividades operacionais pode assumir posi¢cdes negativas, sem que isso
represente um sinal de insolvéncia, quando a empresa encontra-se na fase

inicial do ciclo de vida ou quando fez vultosas inversées em novos projetos
que demandam recursos para capital de giro.

Com base na classificagdo do fluxo de caixa em operacional, investimento e
financiamento, podem-se apresentar os seguintes indicadores para sua anadlise
segundo ASSAF NETO (2002, p. 56):

a) Cobertura de dividas = Fluxo de Caixa Operacional
Passivo Total

Este indicador relaciona a geragdo anual de caixa operacional pelas dividas
da empresa. Valores superiores a unidade permitem inferir que a empresa consegue
gerar em suas operagdes num exercicio recursos financeiros suficientes para
cumprir as dividas existentes, tanto de curto quanto de longo prazo. Também pode
ser calculado um indicador mais restrito, considerando apenas o passivo circulante

no denominador, afim de medir a cobertura para as dividas de curto prazo.

b) Retorno do Patriménio Liquido = Fluxo de Caixa Operacional
Patriménio Liquido

Mostra o quanto a empresa consegue obter de caixa por unidade monetaria

investida pela capital proprio.

c) Cobertura do Investimento = Fluxo de Caixa Operacional
Fluxo de Caixa de Investimentos
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Este indicador determina se a empresa consegue financiar seus projetos de
investimento com recursos proprios. Isso ocorre quando o indicador € superior a
unidade; quando for inferior a unidade, significa que a empresa utiliza recursos
financeiros de terceiros ou dos acionistas. Nesse indicador, assim como os demais
j& apresentados, deve-se ter o cuidado com o sinal do fluxo de caixa. Vejamos o

exemplo abaixo:

Tabela 3 — Exemplo de calculo do indicador Cobertura do Investimento

Empresa Alfa Empresa Beta

Fluxo de Caixa Operacional (4.000.000) 4.000.000

Fluxo de Caixa de Investimentos 2.500.000 (2.500.000)

Fonte: ASSAF NETO (2002, p. 57)

Ao calcular o indicador de cobertura de investimento para ambas as
empresas, chega-se ao mesmo resultado. Porém, a situagdo das empresas é
oposta. A empresa Alfa ndo consegue gerar fluxo positivo com suas operagdes,
tendo que vender ativo permanente para obter caixa. J& a empresa Beta consegue
gerar recursos financeiros com suas atividades operacionais, sendo que esses

recursos sdo mais do que suficientes para cobrir as necessidades de investimento.

d) Retorno Total = Fluxo de Caixa das Operacées
Fluxo de Caixa de Financiamento

Relaciona a entrada liquida de recursos proveniente do desempenho
operacional com o fluxo de financiamento. Mais uma vez, a analise do namero
obtido deve ser feita com cuidado, pois tanto o denominador quanto o numerador
podem assumir valores positivos e negativos.

Abaixo segue um exemplo:

Tabela 4 — Exemplo de calculo do indicador de Retorno Total

Fluxo de Caixa Fluxo de Caixa de Indice de Retorno
Operacional Financiamento Total
Empresa 1 10.000 5.000 2,00
Empresa 2 (10.000) (5.000) 2,00

Fonte: elaborado pelo académico
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Apesar de as duas empresas terem 0 mesmo indice de retorno, as situagdes
S&0 inversas: no primeiro caso, a empresa esta gerando caixa com suas atividades e
consegue captar recursos, possibilitando uma sobra a ser aplicada em novos
investimentos; no empresa 2, ndo se consegue gerar dinheiro das atividades
operacionais e nem com as captacdes de recursos, obrigando-a vender ativo

permanente para conseguir cobrir essa diferenca.

e) Retorno sobre Vendas = Fluxo de Caixa Operacional
Vendas

Este indicador mostra o quanto a empresa consegue gerar de fluxo de caixa

liquido com suas operagdes para cada unidade de venda.

f) Taxa de Queima = Fluxo de Caixa Operacional
Capital Circulante Liquido

onde Fluxo de Caixa Operacional < 0

Apesar de esse indicador ser utilizado somente para situacées onde o fluxo
de caixa operacional é negativo, mensura em quanto tempo o capital circulante
liquido (CCL) sera consumido pelo fluxo negativo de caixa operacional. Se a taxa de
queima for de 1, isso significa que em um exercicio social o CCL sera queimado pelo
desempenho operacional negativo da empresa.

2.3 SISTEMAS DE INFORMAGAO

No atual cenario de globalizagdo e aumento da competitividade, as
organizagdes buscam as melhores ferramentas para atingir elevados niveis de
gestao dos seus negocios. Todas as organizagdées que buscam conhecer, planejar e
controlar o desempenho dos seus diversos departamentos — compras, producao,
vendas, financas, recursos humanos — necessitam utilizar algum tipo de sistema de

informacgéo. Veremos a seguir o que a literatura nos diz sobre este tema.
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2.3.1 Conceitos

Segundo TURBAN et al (2005, p. 40), “um Sistema de Informacéao (SI) coleta,

processa, armazena, analisa e dissemina informagdes para uma finalidade

especifica. Um sistema de informacdo ndao é necessariamente computadorizado,

embora a maioria deles seja.”

Um sistema de informacao baseado em computador (SIBC) é um sistema de

informagédo que usa a tecnologia de computador para realizar algumas ou todas as

suas tarefas planejadas. Os componentes basicos de um sistema de informacgéo

estao relacionados a seguir. Nem todo sistema inclui todos esses componentes.

Hardware é um conjunto de dispositivos como processador, monitor, teclado e
impressora. Juntos, esses dispositivos aceitam dados e informacbes, os
processam e 0s apresentam.

Software € um conjunto dos programas que permitem que o hardware
processe dados.

Um banco de dados € uma colecdo de arquivos relacionados, tabelas,
relagbes e assim por diante, que armazena dados e as associagdes entre
eles.

Uma rede é um sistema de conexdo (com ou sem fio) que permite o
compartilhamento de recursos por diferentes computadores.

Procedimentos sao o conjunto de instrucdes sobre como combinar os
componentes anteriores a fim de processar informacées e gerar a saida
desejada.

Pessoas sao os individuos que trabalham com o sistema de informacao,

interagem com ele ou utilizam sua saida.

2.3.2 Dados, informacoes e conhecimento

Quanto aos objetivos dos sistemas de informagcdo, TURBAN et al (2005, p.

43) considera:
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Sistemas de informacédo sao construidos para alcancar varios objetivos. Um
dos principais objetivos é processar, de forma econdmica, dados para
informagdes ou conhecimento. Vamos definir esses conceitos:

Itens de dados referem-se a uma descricdo elementar de coisas, eventos,
atividades e transagbes que sao registradas, classificadas e armazenadas,
mas nao sao organizadas para carregar qualquer significado especifico.
Informagdo sao dados que foram organizados de modo que tenham
significado e valor para o recebedor. Por exemplo, uma média de notas sao
dados, mas o nome de um aluno acoplado a sua média é informagao.
Conhecimento consiste em dados e/ou informagao que foram organizados e
processados para carregar conhecimento, experiéncia, aprendizado
acumulado e especialidade conforme se aplicam a um problema ou
atividade atual.

Desta forma, um Sistema de Informacao para ser Gtil a empresa, devera
permitir o registro de diversas transac6es (dados), ter a capacidade de transformar
estes dados inseridos em informagdes relevantes, que por conseqiéncia se
transformardao em conhecimento, fornecendo ao gestor todo o suporte necessario

para as corretas tomadas de deciséo.

2.3.3 Os Sistemas de Gestao Empresarial

Os sistemas de informacao desenvolvidos para dar o suporte informacional
necessario as empresas podem ser chamados de Sistemas de Gestao Empresarial.
Segundo DAVENPORT (2002, p. 18), “conhecidos igualmente como sistemas
integrados de gestao (ou ERP, enterprise resource planning), sdo, na verdade,
pacotes de aplicativos de computador que dao suporte a maioria das necessidades
de informag&o de uma empresa [...].” A denominagéo ERP, freqiientemente citada,
um reflexo da origem desse sistema na area de producdo — trata-se de uma
modificacdo de “MRP” (manufactoring resource planning). Porém, segundo
DAVENPORT (2002, p. 18), “os sistemas ERP transcenderam de tal maneira as
suas origens que esta denominacao talvez tenha deixado de ser a mais adequada.”

Abaixo segue um quadro que representa a origem e evolugdo dos sistemas
de gestdao empresarial segundo a visao de TURBAN et al (2005).
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Quadro 1 — Evolucao dos Sistemas de Gestao Empresarial

Década Processos Sistema Objetivo
1960 Estoque / Compra + Programacao da Gerenciamento da Produgao
Producao MRP
1970 MRP + Financas e Mao de Obra Principais  Recursos de
MRP || Fabricacao
1980 MRP Il + Todos os Recursos Transagdes Coordenadas de
Internos ERP Fabricacao e
Servicos
1990 ERP + Fornecedores e
Consumidores Internos SCM
Interno SCM/ERP Interno
2000 SCM/ERP Interno + Fornecedores e
Consumidores Externos SCM :
Estendido SCM/ERP Estendido
Legenda:

MRP: Material Requirements Planning;
MRP II: Manufacturing Resource Planning;
ERP: Enterprise Resource Planning;
SCM: Supply Chain Management (ERP ).
Fonte: Turban et al (2005)

Sobre a abrangéncia e importancia dos Sistemas de Gestdo Empresarial,
DAVENPORT (2002, p. 18) considera:

Da contabilidade a producao, das vendas aos servigos, os médulos SGE
dao suporte a milhares de atividades de negdcios. Além dos aplicativos para
a produtividade pessoal tais como planilhas eletrénicas e processadores de
textos em computadores pessoais, de sistemas de producdo altamente
especializados como controle de processos, e de sistemas para acesso a
informacao e ao conhecimento baseados na Internet, 0 SGE pode constituir
0 Unico sistema de informagéo de negocios indispensavel a uma empresa.
E este imenso alcance um dos principais fatores que distinguem os
sistemas de gestao empresarial de seus antecessores.

Desta forma, atualmente nao tratamos o uso de SGE como um diferencial, e
sim como um componente essencial a qualquer organizacdo que deseja crescer e
prosperar. Todos os setores da organizagdo precisam estar integrados em uma
Unica plataforma, através do qual qualquer gestor podera avaliar a eficiéncia
operacional de cada setor e obter as informacdes de que necessita para uma correta
tomada de deciséo.

Sobre os objetivos das empresas ao investir em Sistemas de Informacao,
LAUDON (2007, p. 6) afirma que a intengdo € atingir seis importantes objetivos
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organizacionais: “exceléncia operacional; novos produtos, servicos e modelos de
negocio; relacionamento mais estreito com clientes e fornecedores; melhor tomada

de decisfes; vantagem competitiva; e sobrevivéncia.”

2.3.4 Beneficios dos Sistemas de Gestao Empresarial

A decisdao de investr em um SGE ndo é simples de ser tomada. A
organizacao deve, antes de tudo, ter um mapeamento de todos 0s seus processos
importantes. Este mapeamento € o que permitira avaliar, perante as diferentes
opcoes que o mercado oferece, qual sistema mais se aproxima das necessidades da
organizagcdo. Obviamente, a empresa também passara por um processo de revisao
de todos 0s seus processos, pois a implantacdo do SGE exigira mudancas em todos
os setores.

Ao observar os importantes pontos citados acima, a organizacdo devera estar
apta a fazer a sua escolha e iniciar a implementagdo do SGE. Quando a empresa
implementa o SGE adequado as suas necessidades e igualmente adéqua os seus
processos que possuiam ineficiéncias (antes do SGE), a tendéncia é que passe a
obter consideraveis beneficios para a gestdo do seu negécio.

Abaixo segue a lista dos principais beneficios de um SGE para os negécios,
segundo DAVENPORT (2002, p. 22):

e Reducao do tempo do ciclo;

e Informacbes mais rapidas sobre transacdes;

e Melhoria na geréncia financeira;

e Abrindo caminho para o comércio eletrdnico;

e Conversao do conhecimento tacito sobre o processo em conhecimento

explicito.
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2.3.5 As planilhas eletronicas

Além dos SGE, as empresas dispdem de outra ferramenta de grande utilidade
para a administracao financeira: as planilhas eletrénicas. Os softwares de planilha
eletrénica foram concebidos para facilitar a insercdo de dados e a obtencdo de
informagdes relevantes para a organizagao.

As planilhas eletrbnicas se destacam pela grande facilidade de uso, uma vez
que o usuério pode formata-la da maneira que desejar, bem como pode obter a
informacdo que deseja de diversas formas: graficos, resultados de operacdes

matematicas através de férmulas pré-definidas, dentre outras.

2.3.6 A Tecnologia da Informacao e o Fluxo de Caixa

Para que o fluxo de caixa cumpra o seu papel, de ser um instrumento capaz
de listar os ingressos e desembolsos passados e projetados, € de grande
importancia o uso de tecnologias de informagao. E praticamente impossivel registrar
os dados de movimentagdo financeira passada e efetuar o planejamento para os
préximos periodos sem o uso de alguma tecnologia de informacao.

Uma alternativa simples, de baixo custo e facil usabilidade € o uso de
planilhas eletrénicas, conforme descrito acima. Porém, o seu limitador é a
quantidade de registros, uma vez que a finalidade das planilhas nao é servir como
banco de dados. Outro ponto negativo € que as planilhas ndo gerenciam de modo
eficiente a entrada simultanea de dados, podendo gerar perda de informagdes
importantes e lentiddo generalizada.

Desta forma, recomenda-se que as organizagdes possuam algum SGE para
que seja possivel listar os fluxos de caixa passados e realizar o planejamento futuro.
Com um SGE, as informacgdes de varios setores contribuirdo para o planejamento e
controle do fluxo de caixa. Por exemplo: o langcamento de notas fiscais de compra,
pelo setor fiscal, gerard automaticamente obrigac6es de contas a pagar. Estas
informacdes de contas a pagar estardo disponiveis ao financeiro instantaneamente,

que juntara com as demais contas, e assim podera checar a qualquer instante o total
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previsto a pagar para determinado periodo. Da mesma forma, a medida que forem
emitidas notas fiscais de venda, as informacées de contas a receber serdo
atualizadas para o setor financeiro.

Um limitador ainda presente em muitos SGE é a capacidade de lancar
informacdes de planejamento financeiro. Grande parte dos SGE focam apenas a
analise de dados passados e alguma projecao para o futuro, mas sem a
possibilidade de lancar um planejamento completo e detalhado. Dependendo do
porte da empresa, se torna inviavel investir em um novo SGE com capacidade de
planejamento, portanto uma alternativa é o uso do SGE para analise e controle de
periodos passados e 0 uso de planilha eletrénica para o planejamento, efetuando o
lancamento dos dados realizados fornecidos pelo SGE na planilha a cada
encerramento de periodo, que pode ser dia, semana, més ou ano.

Desta forma, na planilha eletrdnica, o administrador financeiro podera
confrontar os dados realizados com os projetados, efetuando o adequado controle
do fluxo de caixa.
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3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Por concentrar-se na investigagdo de uma Unica organizagdo, o presente
trabalho caracteriza-se como um estudo de caso, conforme classificacao
apresentada por Roesch (2005). O ponto forte desta tipologia é permitir o estudo de
um fenébmeno em profundidade dentro de seu contexto, permitindo uma analise
processual a medida que eles ocorrem dentro das organizacdes. Para Vergara
(1997), o estudo de caso é circunscrito a uma ou poucas unidades, tendo carater de
profundidade e detalhamento, podendo ou ndo ser realizado em campo.

Primeiramente foi apresentado um breve historico das mudangas ocorridas na
empresa desde a sua criacdo até se chegar ao modelo atual de administracdo do
fluxo de caixa, que em seguida foi descrito. Nesta descricao foram apresentados os
procedimentos atualmente executados pela empresa para planejar e controlar o seu
fluxo de caixa.

Ap6s a descricao do método atualmente utilizado foram descritas algumas
caracteristicas especificas do negdcio da empresa e do seu mercado, o que permitiu
apontar quais sao as variaveis que podem influenciar diretamente o fluxo de caixa
da empresa, e de que forma elas influenciam atualmente.

Em seguida foi analisado o método atual de gestdo do fluxo de caixa da
empresa, confrontando-o com o que € preconizado pelos autores e com as variaveis
do negécio que afetam o fluxo de caixa, visando identificar as fraquezas e suas
consequéncias para o equilibrio financeiro.

ApGs esta andlise do método atual, foram apresentadas novas praticas
destinadas a melhorar o processo de planejamento e controle do fluxo de caixa, com
base na literatura explicitada neste trabalho. Foram criados e apresentados modelos
de relatérios financeiros desenvolvidos com a ferramenta Microsof Excel, destinados
a permitir a visualizagdo da situagéo financeira atual e futura da empresa, servindo
como importante suporte para um adequado planejamento financeiro. Também
foram criados indicadores de fluxo de caixa capazes de sintetizar de forma clara e
precisa as informagbes gerenciais sobre o desempenho financeiro histérico e futuro

da empresa Alfa.
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Ao final, foi descrito de que forma o método proposto pode auxiliar a empresa
a obter maior equilibrio financeiro, levando em conta o impacto que podem exercer
as demais variaveis descritas e analisadas anteriormente.

A pesquisa bibliografica foi elaborada através de livros, contetdos do ensino

universitario e através da internet.
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4 DESCRICAO DA SITUACAO ATUAL

4.1 HISTORIA DA EMPRESA

A empresa Alfa foi fundada em 1986 na cidade de Porto Alegre/RS, pelo pai
do autor deste trabalho. Quando de sua criacdo, a empresa buscava se inserir no
mercado de fabricacdo de pecas sob encomenda destinadas a reposicao de
maquinas de grandes empresas. O fundador da empresa havia trabalhado
anteriormente em uma grande siderurgica do pais, onde percebeu grande caréncia
de fornecedores qualificados. Desta forma, percebeu que poderia criar uma empresa
e fornecer pecas com maior qualidade do que a média do mercado. Decidido a
comecgar o seu préprio negdcio, ele pediu demissdo da empresa no final do ano de
1986. Com o0s recursos da rescisdao do seu contrato de trabalho adquiriu sua
primeira maquina. Buscou esta maquina na sucata da siderurgica onde trabalhava, a
um prego extremamente baixo — prego de sucata. Tratava-se de um torno mecéanico
fabricado em 1949, que estava dentro de um navio destinado a ser derretido.

Assim que comprou a maquina teve de realizar uma reforma, na qual teve
ajuda de um de seus irmaos. Concluida a reforma, em seguida buscou um local para
alugar no bairro Sarandi, em Porto Alegre — bairro onde residia. Alugou um pequeno
pavilhdo em uma esquina, com area aproximada de 80m?2, onde péde finalmente
iniciar as atividades da empresa. Para que o leitor possa entender melhor, a
atividade principal da empresa era o processo chamado usinagem de pecas. O
processo denominado “usinagem” consiste em transformar determinado material —
normalmente aco — em pecas diversas, conforme o projeto do cliente. Para isto,
utiliza-se de maquinas como torno, fresadora, retifica, serra, solda, etc. A empresa
nao teria, portanto, uma linha de produtos proprios. Seria uma prestadora de
servicos de usinagem, mas fabricaria as pecas a partir da compra da matéria-prima,
realizando tudo o que estivesse especificado no projeto do cliente para entrega-la
pronta para o uso.

E importante ressaltar que o fundador ndo possuia “sobra” alguma de
recursos no inicio das atividades da empresa. Todos 0s seus recursos haviam sido

destinados a compra da maquina e de algumas ferramentas necessarias, bem como
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para alguns moveis e materiais de escritério. A parte administrativa ficaria a cargo da
sua esposa, a mae do autor deste trabalho. Com a idéia do negécio definida, o
fundador buscou um sécio, que teria metade da participacdo na empresa e que
trabalharia apenas na parte operacional. A entrada deste s6cio se daria a partir do
acréscimo de uma maquina — no caso, uma Furadeira Fresadora. A empresa foi
registrada em 31/08/1986 e pbde entdo finalmente iniciar sua busca por clientes.
Esta busca nao trouxe resultados imediatos, sendo que de agosto de 1986 até o
final deste ano, nenhum cliente fora conquistado. Ou seja, a empresa nao teve
qualquer faturamento.

Finalmente, no inicio de 1987, a empresa comecou a realizar os seus
primeiros servigos. Todo este inicio foi de grande dificuldade, pois ndo havia
qualquer tipo de planejamento financeiro, muito menos recursos sobrando no caixa.
Igualmente, neste primeiro ano ndo haviam funcionarios na empresa, 0 que obrigava
0s soOcios a buscar clientes e também a produzir as pecas. Apenas em 1988 a
empresa teve o seu primeiro funcionario € comegou a crescer aos poucos em termos
de faturamento. Todo e qualquer lucro gerado era reinvestido na empresa, buscando
melhorar as maquinas e a qualidade da producéo.

No ano de 1989, porém, comecaram a haver divergéncias com o outro sécio,
que nao vinha desempenhando suas fung¢des conforme o esperado pelo fundador da
empresa. Apos alguns meses de conflitos e problemas, a sociedade foi desfeita e o
socio retirou-se da sociedade levando metade das maquinas e equipamentos. O ano
era 1989, e a empresa teve, desta forma, que passar por um novo recomego.

O cenario econbémico brasileiro era extremamente desfavoravel, com inflacdo
em niveis elevadissimos, o que trazia mais dificuldades ainda para continuar o
negoécio. Mas a persisténcia sempre foi uma forte caracteristica do fundador da
empresa, que nao desistiu e seguiu sua busca por mercado. Aos poucos foi
conquistando clientes, e p6de novamente trabalhar arduamente e honrar os seus
compromissos. No ano de 1990, j& com 3 funcionarios, mudou-se de localidade
porque precisava de uma area maior.

Porém, mais uma vez, o cenario politico-econébmico brasileiro afetou
negativamente os negécios da empresa, com a chegada do Plano Collor, proposto
pelo entdo Presidente da Republica Fernando Collor de Mello. O plano e todas as
suas radicais medidas, acabaram por reduzir drasticamente o comércio e a

producdo industrial do pais, afetando a empresa Alfa de modo intenso. Mais uma
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vez a empresa enfrentou sérias dificuldades financeiras para se manter funcionando,
chegando a ficar sem faturamento por um periodo de 3 meses. O fundador, porém,
buscava recursos financeiros junto a parentes e amigos, e jamais pensou em
abandonar o negdcio.

Apé6s 3 anos de grandes turbuléncias (de 1990 a 1992), no ano seguinte, em
1993, finalmente a situacao comegou a mudar. A empresa ja possuia alguns clientes
interessantes — sempre empresas de grande porte — e com 0 reaquecimento da
economia, passou a receber uma forte demanda de servigo. O fundador da empresa
deixou de operar maquinas, passando a se dedicar a tarefa de realizar orcamentos
para os clientes, manter contato com os mesmos, buscar mercado e também
gerenciar a producao. No final de 1994 a empresa Alfa havia triplicado o numero de
funcionarios e adquirido novas maquinas, além de ter conseguido pagar a todas as
pessoas a quem devia. Como sempre, todo o resultado gerado era reinvestido na
empresa, pois essa sempre foi a forma como o fundador desejava tocar o negécio.
Sua retirada mensal sempre foi modesta, e oscilava conforme o faturamento mensal
da empresa. E importante ressaltar que foi em 1994 que a empresa comprou o seu
primeiro computador e impressora matricial. Também no final deste ano adquiriu o
seu primeiro sistema de informatica, utilizado basicamente para cadastro de clientes
e emissdo de notas fiscais.

No ano de 1995 a empresa mudou-se novamente, pois havia crescido e
precisava de um pavilhdo maior. Antes da mudanca, a empresa possuia recursos
aplicados no banco — através de CDBs — que foram gerados nos anos de 1993 e
1994. Porém, todos estes recursos foram consumidos na mudancga de sede. Apos
esta nova mudanca, no final de 1995, a empresa deixou de fornecer um determinado
tipo de produto a um de seus clientes, por escolha do cliente. Este produto havia
ajudado de forma significativa a empresa a crescer desde 1993. Com esta perda de
producdo, aliada ao mercado cada vez mais competitivo e ainda com instabilidades,
a empresa passou a enfrentar dificuldades financeiras novamente. Os anos de 1996
a 2000 foram de grande dificuldade, onde a empresa lutou bravamente por sua
sobrevivéncia. No ano de 1996 a empresa ndo conseguiu efetuar o pagamento de
todos os seus tributos, devido a compromissos elevados que possuia junto a
bancos. A partir de 1997, com a promulgacdo da Lei n° 9.317 que instituiu a
tributacdo SIMPLES, a empresa passou a conseguir pagar novamente os seus
tributos. Ao longo destes anos de dificuldade (1996-2000) a empresa elevou
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drasticamente suas despesas financeiras, pois buscou empréstimos junto a bancos
para obtencao de capital de giro e passou a efetuar antecipacao de seus recebiveis
através do desconto de duplicatas. Neste periodo, todas as decisdes financeiras da
empresa eram tomadas pelo dono e por sua s6cia — sua esposa — de modo
normalmente reativo, sem a utilizacdo de qualquer metodologia de fluxo de caixa.

Em 2000 a empresa aderiu a um programa de parcelamento de tributos
federais (REFIS), e em seguida aderiu também a parcelamento de tributo estadual
(ICMS).

Finalmente, no ano de 2001, a empresa recebeu um pedido de grande valor,
e com a conducéo direta e continua do dono da empresa junto a fabrica, conseguiu
obter um bom resultado financeiro. Com isto, conseguiu aos poucos reduzir o seu
endividamento e consequientemente as suas despesas financeiras. Do final do ano
de 2001 até o ano de 2004 a empresa nao buscou mais recursos para capital de
giro, nem precisou efetuar desconto de duplicatas, salvo em casos muito
esporadicos.

Com a situacao financeira mais estavel — ainda sem o uso de fluxo de caixa —
a empresa passou a enfrentar, em 2004, dificuldades para crescer devido a sua
localizacdo. Ja ndo havia mais espacos para novas maquinas € nem para o
escritério. No inicio de 2004 a empresa contava com cerca de 15 funcionarios. Outro
ponto de dificuldade passou a ser o0 cansago apresentado pelos sécios,
principalmente pela esposa do dono. A mesma j& demonstrava interesse em nao
participar mais das atividades da empresa. Por outro lado, o criador da empresa
ainda se via envolvido com a parte comercial — responder a orcamentos, contatar e
visitar clientes — e com a administracéo de toda a produgao. Estavam sobre os seus
ombros tarefas cada vez maiores, e que acabavam por produzir um grande nivel de
estresse. Todo este acumulo de tarefas também o afastava cada vez mais da viséo
estratégica sobre o negocio, pois estava demasiadamente envolvido com tarefas
rotineiras e operacionais do dia-a-dia.

Foi neste contexto que o autor deste trabalho optou por passar a integrar a
sociedade da empresa em abril do ano de 2004. A sua experiéncia, até entdo, era
em um provedor de internet, onde trabalhou durante trés anos e dois meses. A
atuacdo do autor passaria a ser no setor administrativo/financeiro, visto que a

intencdo era substituir a sua mae assim que estivesse capacitado a administrar
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todas estas atividades. No final de 2004 a esposa do fundador desligou-se da
sociedade.

Ao longo do ano de 2004 o autor deste trabalho adquiriu o conhecimento das
rotinas administrativo-financeiras da empresa, e passou também a atuar junto com o
seu pai no “pensamento estratégico” da mesma. Os dois sbécios chegaram ao
consenso de que precisariam buscar um novo foco de negdcio, pois 0 mercado de
usinagem leve (como se chama a usinagem de pecas pequenas) estava com
concorréncia acirrada e com margens muito baixas. Fazia-se necessario buscar
novos mercados, para produzir outros tipos de produtos. Porém, para tal, seria
necessario investir em novas maquinas e também se mudar para uma nova sede,
com area maior. Foi no final deste mesmo ano, 2004, que mais um sdcio ingressou
na empresa, destinado a atuar apenas na parte comercial. Este sécio era amigo do
fundador da empresa, e ndo fazia parte da familia.

No final deste mesmo ano também foi definida a nova sede da empresa, que
passaria, pela primeira vez na sua histéria, a operar em um Distrito Industrial. A
cidade escolhida foi Cachoeirinha-RS, e o pavilhdo tinha 1600m? de area construida.
Juntamente com a decisdo da mudanga veio a encomenda de duas novas
maquinas, que somadas, representavam um investimento superior a R$ 600.000,00
(Seiscentos Mil Reais), obviamente financiadas através de recursos do BNDES.
Outra mudanga ocorrida em 2004 foi a escolha de novo escritorio de contabilidade,
pois o anterior ndo vinha prestando a assessoria esperada. Alguns meses apo6s a
mudanca de escritério contabil, a empresa foi recomendada a mudar o seu regime
de tributacdo a partir de 2005, devido a mudancas na legislacdo. Assim, em 2005 a
empresa ndo seria mais optante pelo SIMPLES nacional, e sim optou pela
modalidade Lucro Presumido, pois acreditava que teria grandes lucros apés a
mudanca de sede e o investimento nas novas maquinas. Ainda em 2004, a empresa
pela primeira vez decidiu investir em um sistema ERP para integrar em um Unico
sistema todas as suas operacoes. Até entdo, a empresa possuia um sistema de
informatica apenas para cadastro de clientes, abertura de OP (Ordem de Producéo)
e emissao de notas fiscais. O controle financeiro e de compras de matéria-prima por
exemplo, eram feitos totalmente em planilhas eletrénicas. Portanto, com a aquisicao
do ERP em outubro de 2004, a empresa iniciou uma importante caminhada para
melhorar a gestdo de todas as suas operacoes.
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Desta forma, no més de janeiro de 2005 a empresa realizou a maior mudancga
de sua histéria, passando a operar no Distrito Industrial de Cachoeirinha-RS com
nova administracdo, novo SGE e novas maquinas. Os recursos para a mudanca
vieram da aquisicdo de cotas realizadas pelo novo so6cio, pois a empresa nao
possuia sobras de caixa para financiar esta mudanca. Todos os recursos da compra
de cotas foi consumida na mudanca.

Devido a mudanca, durante os meses de janeiro e fevereiro de 2005 a
empresa Alfa faturou metade do que foi a média mensal de 2004. Assim, em margo
deste ano ja passou a enfrentar dificuldades no seu fluxo de caixa. As novas
maquinas chegaram marc¢o e abril daquele ano. Com a mudanca de sede a empresa
obteve um substancial aumento de custo fixo, visto que as despesas com aluguel e
instalagcbes em geral passaram a ser bem maiores do que as anteriores. Outro
impacto significativo sobre o fluxo de caixa foi a mudanga na modalidade de
tributacdo. Logo nos primeiros meses a empresa ja percebeu a diferenca, tanto nos
impostos gerados sobre o faturamento como as contribuigées previdenciarias sobre
a folha de pagamento.

Estrategicamente a empresa se dispds a ingressar no mercado de producéo
de pecas em série, principalmente para o setor de maquinas e implementos
agricolas. Com a chegada das novas maquinas e com a estrutura da nova sede, a
empresa se langou ao mercado. Infelizmente, no ano de 2005 houve uma grande
estiagem no estado do RS, o que repercutiu diretamente no mercado de maquinas e
implementos agricolas. Desta forma, a empresa Alfa nao conseguiu ingressar neste
mercado. Outra meta tracada para 2005 era a certificacdo pela norma ISO 9001.
Esta meta foi atingida em dezembro daquele ano, pela primeira vez em sua historia.

No ano de 2006 a empresa insistiu na busca por este mercado, mas nao
obteve sucesso. No final daquele ano acabou vendendo uma das maquinas
adquiridas e focou novamente na usinagem de pecas para o mercado de
manutengcdo de maquinas, buscando aumentar sua eficiéncia produtiva como forma
de obter algum lucro. Em 2005 e 2006 também ocorreram 0s maiores progressos em
termos de gestao informatizada. Com a implementacdo do ERP ocorrendo sob a
coordenacdo do autor deste trabalho, ja em 2005 a empresa passou pela primeira
vez a integrar os processos de Vendas, Compras, Producdo, Fiscal, Recursos
Humanos e Financeiro em um unico sistema. Cada pedido recebido gerava uma

Ordem de Producgédo, que ia ao setor de Compras. Este setor realizava a compra da
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matéria-prima através da geracao de uma Ordem de Compra, vinculada a Ordem de
Producédo (OP). Ao concluir a OP, a mesma aparecia para o setor fiscal poder
efetuar o faturamento. Apdés o faturamento, o setor financeiro ficava a par das
cobrancas a serem realizadas. Da mesma forma ocorria ap6s o lancamento de todas
as notas fiscais de compras, que geravam as contas a pagar. Tudo isto ocorrendo
online, para consulta a qualquer momento. Este foi um grande avanco para a gestéao
da empresa, pois até entdo os controles eram em planilhas eletrénicas e a maioria
dos procedimentos estava apenas “na cabec¢a” de algumas pessoas.

Em 2007 e 2008 a empresa conquistou novos clientes, de forma que o
faturamento em 2008 teve crescimento de 30% em relacéo ao ano anterior.

Porém, em outubro de 2008, com a eclosdo da grande crise financeira
mundial, a empresa viu seus negocios fortemente afetados. De outubro de 2008 a
junho de 2009, o faturamento médio mensal da empresa foi 50% menor do que no
mesmo periodo do ano anterior. Obviamente, toda esta redugéo nas receitas afetou
drasticamente o fluxo de caixa da empresa, resultando em um consideravel
desequilibrio financeiro e aumento do endividamento.

Quanto ao quadro funcional, em 2008 a empresa chegou a marca de 38
funcionarios. Com a crise a partir de outubro, o quadro de funcionarios foi
consideravelmente reduzido. Até o presente momento da realizagdo deste trabalho,
em novembro de 2009, a empresa conta com um quadro de 25 funcionarios.

Abaixo segue o0 organograma da empresa:

ORGANOGRAMA GERAL

Diretor Presidente

Gestao Gestao
Comercial Administrativa

Controle da Supervisdo da Coordenagdo do Recursos

Orgamantos Oualidads Compras Produgio Firanceirs Eimans

Produgao

Figura 3 — Organograma geral da empresa
Fonte: Manual da Qualidade — Empresa Alfa
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4.2 FLUXO DE ATENDIMENTO AO CLIENTE

Conforme descrito acima, a empresa Alfa fabrica pecas e equipamentos
mecanicos sob encomenda, segundo o projeto do cliente. Para que possa atender
aos seus clientes, a empresa executa um fluxo de atividades a partir do recebimento
do pedido do cliente. Este fluxo faz parte do processo de planejamento e controle da
producdo. Através dele é possivel demonstrar de modo objetivo quais sédo as
atividades que ocorrem a partir do recebimento do pedido de compras.

Vejamos abaixo como € este fluxo de atividades:



Recebe o pedido € faz
analise critica contra o
orgamento enviado para o

cliente

AUXILIAR
ADMINISTRATIVO

SIM

A

Emite a Ordem de Producéo e
repassa para Supervisor fazer
o planejamento

!
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De NAO

acordo?

Negocia divergéncias com o
cliente , registra dados
negociados, aceita o pedido
e envia para Aucxiliar
Administrativo

ORCAMENTOS

A

AUXILIAR ADMINISTRATIVO

A

Analisa prazos envolvidos,
negocia prazo com cliente se
necessario, determina datas
para chegada de insumos e
repassa Ordem de Produgéao

para Compras

SUPERVISAO DE PRODUGAO

A

Analisa necessidades de
compra, faz aquisicao e
disponibiliza informagdes de
entreaa no sistema

COMPRAS

A

Entrega Ordem de Produgéo
para a Supervisao de
Producao

COMPRAS

A

Define e documenta processo

de fabricagéo, encaminha para

fabrica, controla a fabricacéao,
negocia com o cliente se
necessario e entrega para a
inspegao final.

Inspeciona o produto e libera
para expedicao destinar ao
cliente ou ao servigo externo

Faz a embalagem e
aguarda a chegada
do transporte

EXPEDICAO

INSPECAO DE QUALIDADE

A

SUPERVISAO DE PRODUGAO

y

Aciona o transporte e
langa na ficha
técnica o processo

apds o embarque
nara o cliente

AUXILIAR
ADMINISTRATIVO

Figura 4 — Fluxo de atendimento ao cliente
Fonte: Manual da Qualidade — Empresa Alfa
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O fluxo de atividades acima demonstra claramente como o processo de
planejamento e controle da producéo € colaborativo, isto €, diversos departamentos
participam dele. Obviamente, além deste processo, existe o processo de fabricacao
do produto em si, que é monitorado pela Supervisdo de Producéo, e que, por sua
vez, também possui diversas etapas até chegar ao estagio de inspecao final. As
etapas de fabricagdo dos produtos variam conforme o produto, uma vez que para
cada produto se faz necessario definir como sera o seu processo de fabricacao.

De modo geral, podemos afirmar que para cada pedido de um cliente ha pelo
menos nove departamentos que se envolvem até a entrega final ao cliente: vendas,
administrativo, supervisdo da producéo, compras, producao, inspecao de qualidade,
expedicao, fiscal e financeiro.

4.3 CARACTERISTICAS E VARIAVEIS IMPORTANTES DO NEGOCIO

Conforme descrito acima, a empresa Alfa ndo possui produto proprio. Pode-
se dizer que a empresa é uma prestadora de servigos, mas ndo como a maioria dos
prestadores de servico, pois os itens fabricados envolvem compra de matéria-prima,
compra de demais insumos, contratacdo de servigos externos (quando necessario),
utilizacdo de mao-de-obra direta (producédo) e indireta (controle de qualidade e
expedicao), e ainda o transporte.

Desta forma, se faz necesséario descrever quais sdo as variaveis internas e

externas que impactam de modo efetivo o caixa da empresa.

4.3.1 Produtos, mercado e clientes

Os clientes da empresa Alfa sdo grandes industrias do mercado nacional. A
maior parte destas empresas € do setor automotivo, siderurgico, celulose e bebidas.
Estes quatro setores correspondem a 90% do faturamento da empresa. A
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quantidade total de clientes gira em torno de vinte empresas. Destes vinte clientes,
apenas sete sdo constantes, realizando compras em todos os meses.

As pecas fabricadas pela empresa Alfa para estas empresas consistem na
sua maioria em itens de reposicdo, ou seja, pecas que serdo utilizadas na
manutengcdo preventiva das maquinas destas grandes empresas. Existem ainda
algumas pecas que sao fornecidas para fazerem parte do produto do cliente, mas
nédo correspondem a mais de 20% do total fornecido pela empresa Alfa.

O fornecimento da empresa para os seus atuais clientes se da de duas
formas: através de cotagdes ou contratos. No caso de cotagdes, os clientes enviam
requisicdes de cotacdo — normalmente por e-mail ou seu préprio site — a empresa
Alfa e aos seus concorrentes. Uma caracteristica importante deste mercado é que
as grandes empresas normalmente possuem um grande numero de fornecedores
em cada cotacao de pecas. A empresa Alfa concorre, em cada cotacdo, na média
com outras seis metalurgicas.

Ja o fornecimento por contrato significa apenas que a empresa Alfa é
fornecedora exclusiva dos itens que constam naquele contrato, ndo havendo
cotacdo de preco para a emissdao da Ordem de Compra. Porém, neste contrato nao
consta nenhuma programacao de compra, 0 que nao ajuda a empresa Alfa a obter
qualquer programacao de faturamento. Um ponto negativo destes contratos é que
com alguns clientes nao existe clausula de reajuste de precos, o que impede a
empresa Alfa de reajustar os seus precos a cada ano. Este é um grande problema
que impacta no resultado da empresa, uma vez que a maioria dos custos elevam-se
a cada ano e eles ndo sao repassados ao cliente. Normalmente a empresa
consegue, com muita dificuldade, um reajuste a cada 4 anos com estes clientes. Ja
com outros clientes ha a previséo de reajuste anual, através do qual a empresa Alfa
informa 0s novos pregos e a empresa contratante mantém os itens que considera
dentro de sua expectativa de custo apds o reajuste.

Uma caracteristica marcante do mercado de atuacdo da empresa Alfa é a
dificuldade de previsdo de faturamento, uma vez que os clientes efetuam suas
compras apenas quando necessitam de manutencao ou quando o estoque minimo é
atingido, ndo dependendo muito dos esfor¢cos que a empresa Alfa faga para vender.
Isto resulta em uma demanda de horas de producéo oscilante, o que obviamente
ocasiona necessidade de horas extras ou ociosidade da fabrica. E dificil a empresa
se manter proximo dos 100% de sua capacidade de fabricacdo. Normalmente
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precisa de uma “reserva” de horas para suportar os picos de producéo, uma vez que
quando eles ocorrem, a resposta deve ser imediata para o cumprimento dos prazos
de entrega. Outra consequéncia desta demanda volatil por seus servicos é o
faturamento. A empresa ndo consegue realizar uma previsao de vendas além dos
préoximos trinta dias, pois este é o prazo médio de entrega solicitado pelos clientes.
Desta forma, o faturamento também acaba tendo uma consideravel variabilidade, o
que afeta negativamente as previsdes financeiras.

Podemos citar como uma ultima caracteristica deste mercado o poder das
grandes empresas sobre seus pequenos fornecedores. A empresa Alfa é
diretamente afetada no caso de crises, recessdes econbémicas ou problemas
financeiros temporarios que seus clientes enfrentem. Em casos como a crise
mundial iniciada em setembro de 2008, uma boa parte dos clientes simplesmente
cortou pedidos j& em andamento, solicitou descontos consideraveis nos contratos e
alterou os prazos de pagamento. Isto ocorre sem que a empresa Alfa possa tomar
qualquer atitude, obrigando-se a aceitar as novas condi¢des sob pena de ficar sem
demanda de trabalho. A Unica possivel atitude é deixar de fornecer no caso dos
itens que ndo estdo em contrato. Poréem, em momentos de crise ndo parece ser uma
estratégia inteligente optar por deixar de atender a um cliente. Desta forma,
conforme descrito acima, o poder é exercido pelas grandes empresas de diversas
formas, restando poucas op¢des a empresa Alfa, que busca se adaptar como for
capaz.

Um ponto favoravel sobre os clientes da empresa Alfa € a liquidez. Como se

tratam de grandes empresas, a inadimpléncia praticamente inexiste.

4.3.2 Estoque

Por ndo possuir produto proprio, a empresa Alfa produz apenas o que recebe
de pedidos, segundo o projeto do cliente. A matéria-prima € composta geralmente
de aco (barras, chapas e blocos), metais nao-ferrosos (cobre, bronze e latdo) e
tubos. Esta matéria-prima é adquirida exatamente na quantidade necessaria para a
fabricacdo do produto, conforme especificado no projeto do cliente. Da mesma
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forma, os demais insumos como ferramentas, materiais de consumo e 6leos séo
adquiridos em lotes pequenos, para suportar alguns dias de producéao.

O unico estoque de matéria-prima presente é resultado da sobra de alguns
materiais, pois eventualmente s6 é possivel comprar barras de aco de determinado
tamanho, maior do que o necessario. Estas sobras formam um estoque, mas que
nao € representativo e nem permanente, uma vez que este material pode ser usado
futuramente em outros produtos.

O estoque mais representativo e constante é o de produtos em
processamento. Sua duracdo média é de 25 dias, sendo que dificilmente passa
deste periodo.

O estoque de produtos prontos existe, mas nao € representativo. Ele aumenta
a cada vez que a empresa Alfa decide produzir alguma quantidade além do pedido
do cliente. Eventualmente esta decisdo € tomada por ser mais econdmico produzir
quantidades maiores e por tratar-se de um produto de consumo regular, que tera
novos pedidos nos proximos meses.

Assim, podemos concluir que os estoques da empresa Alfa ndo ocasionam
grande impacto sobre sua situagao financeira, uma vez que se busca trabalhar com

niveis muito baixos.

4.3.3 Fornecedores

Assim como os clientes da empresa Alfa sdo empresas de grande porte, uma
parte de seus fornecedores também é. Os fornecedores de matéria-prima em
especial sdo empresas de médio ou grande porte. Isto traz maior seguranca para a
empresa Alfa quanto a qualidade de fornecimento, por tratarem-se de empresas
reconhecidas e prestigiadas. Outro ponto positivo € a capacidade financeira destas
empresas, que estdo em condicdes de fornecer boas condicées de pagamento.
Quanto a matéria-prima, por exemplo, a empresa Alfa consegue trabalhar hoje com
um prazo médio de pagamento de 40 dias.

Os fornecedores de ferramentas e servicos externos sdo de porte médio na
maioria dos casos, 0 que eventualmente ocasiona problemas de qualidade. Com
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estes fornecedores também ha maior dificuldade na negociacdo de prazos de

pagamento maiores.

4.3.4 Variabilidade de produtos e decisoes de producao

Dada a natureza de prestadora de servigos sob encomenda, a empresa Alfa
possui uma alta variabilidade de produtos produzidos. A empresa responde a
cotagdes diariamente, sendo que aproximadamente metade dos itens cotados séo
novos, ou seja, jamais produzidos anteriormente. Mesmo no caso dos contratos de
fornecimento, em cada um deles a quantidade de itens gira em torno de trezentas
pecas distintas.

Toda esta variabilidade de itens fez com que o atual cadastro de produtos da
empresa atingisse a marca de 10.000 itens ja produzidos. Esta caracteristica
peculiar demanda uma grande capacidade técnica dos setores de orcamento e de
supervisao da producao, pois a cada nova Ordem de Producdo é necessario definir
0S iNnsumos necessarios, o processo de fabricacado, as pessoas que irdo executar os
processos produtivos, o tempo de fabricacdo, os fornecedores de servigo externo
(quando necessario) e a logistica sobre todo 0 processo até a entrega para o cliente.
Todos os resultados destas decisdes que devem ser tomadas a cada Ordem de
Producéo influenciam diretamente o resultado financeiro da empresa, uma vez que
erros em qualquer uma destas fases podem fazer com que o lucro previsto no
orcamento seja reduzido ou até mesmo extinto.

Um exemplo factivel sdo os casos em que ha reprovacao de pecas em um
lote, ou seja, quando um erro na producao faz com que uma determinada
quantidade do lote — ou sua totalidade — seja rejeitada pelo setor de Qualidade,
gerando a necessidade de fabricar novamente todas as pecas, a partir da primeira
fase (compra de insumos). Sempre que a empresa Alfa registra reprovacdo de
pecas acaba perdendo todo o seu lucro e inclusive obtendo prejuizo na fabricacao
do lote, dependendo da quantidade reprovada em relacao a quantidade total.

Este exemplo citado refere-se apenas a possibilidade de erro na fase de
producdo e os resultados que os mesmos podem trazer financeiramente. Porém,

cada uma das fases de producgdo esta igualmente sujeita a erros que podem gerar



66

reprovacao de pecas, que por sua vez acabam com o lucro almejado e normalmente
geram prejuizos (resultado financeiro negativo). Em cada fase de produgéo ha varias
pessoas de diferentes setores decidindo e influindo sobre o andamento do lote, o
que contribui para o aumento das chances de erros. Esta € uma caracteristica
marcante do negdcio da empresa, pois os produtos sdo bastante distintos e todos
possuem diversas fases até serem concluidos. A empresa busca reduzir estas
chances de erro registrando em seu sistema ERP uma ficha técnica para cada
produto, que descreve detalhadamente cada fase de producéo. Esta ficha técnica é
impressa na Ordem de Produg&do, mas conforme dados dos ultimos anos, este
processo, apesar de reduzir as chances de erros, ndo vem sendo eficaz ao ponto de
reduzir drasticamente as reprovacoes.

Pode-se concluir, portanto, que esta grande variabilidade de produtos
associada a qualidade de todas as tomadas de decisdes necessarias para o
andamento de cada lote até a entrega ao cliente, impacta diretamente a geragcédo de

resultados financeiros da empresa, e consequentemente o fluxo de caixa da mesma.

4.3.5 Formacao do preco de venda

A cada requisicdo de cotacao a empresa Alfa deve determinar o preco de
venda e informa-lo ao seu cliente. Para formar o preco de venda a empresa mensura
0Ss seguintes valores:

1) Custo de insumos diretos (matéria-prima e componentes necessarios);
2) Quantidade de horas previstas para a fabricagéo;
3) Custo de servigos externos (quando requerido no desenho do cliente).

De posse destes trés valores, a empresa multiplica a quantidade de horas
previstas de fabricacdo pelo valor/hora e assim obtém o custo de m&o-de-obra
previsto. Somando todos estes custos — matéria-prima, mao-de-obra e servigos
externos — a empresa obtém o seu custo direto total. Sobre este valor é aplicado um
Mark-up, que trata-se de um multiplicador que contempla os custos fixos, os tributos,

custo financeiro e o lucro almejado.
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Como pode-se perceber, um dos componentes em particular do custo direto
total estad consideravelmente sujeito a erros, que é a quantidade de horas previstas
para a fabricacdo. Esta quantidade de horas é estimada com base na experiéncia e
conhecimento técnico que as pessoas do setor comercial possuem. Um erro para
menor na estimativa do tempo pode acarretar prejuizo na fabricacao do lote, caso o
tempo real de fabricacdo seja superior ao estimado no orcamento. Este € um erro
que ocorre com relativa freqliéncia, pois muitas vezes a pessoa que esta fazendo o
orcamento pensou no processo de fabricacdo de uma forma, e quando a Ordem de
Producao chega ao Supervisor ele pensa de outra forma, o que obviamente afetara
o tempo realizado. A empresa busca mitigar este risco através de observacdes no
desenho do produto escritas pelo setor Comercial, além de conversas freqlentes
entre a Supervisao de Producao e o setor Comercial.

Da mesma forma, um erro para maior no tempo previsto de fabricacdo pode
fazer com que o preco de venda se eleve muito e o cliente ndo compre da empresa
Alfa. Enfim, qualquer erro na formagdo do preco de venda — em particular na
mensuracdo do tempo previsto de fabricacdo — afeta diretamente a situacao

financeira da empresa.

4.3.6 Quadro de pessoal

Conforme ja dito anteriormente, a demanda volatil de servigo faz com que a
empresa nao tenha o seu quadro de pessoal produtivo préximo de 100% de
utilizagdo. Esta caracteristica do negocio faz com que a empresa tenha custo com
horas extras com relativa freqiéncia em momentos de picos de producao.

Outra caracteristica que impacta a situacao financeira da empresa € o numero
de funcionarios improdutivos necessarios para suportar toda a producdo. Dada a
grande variabilidade de produtos, a empresa necessita atualmente de 33% do seu
quadro total destinado a suportar a producao e a parte administrativa.

Nos momentos de baixa demanda de produgéo, a empresa se vé obrigada a
demitir funcionarios produtivos, o que representa elevado custo e aumenta a
rotatividade geral. Outro ponto preocupante nos momentos de baixa demanda € que

o total de funcionarios improdutivos se mantém estavel, aumentando sua proporcao
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em relagdo ao quadro total. A empresa busca manter as despesas com pessoal em
no maximo 25% do seu faturamento, mas nunca conseguiu atingir este indice.

Normalmente as despesas com pessoas representam 33% do faturamento.

4.3.7 Tributacao

Uma caracteristica marcante do negécio da empresa Alfa é o elevado nivel de
tributacdo. A empresa enquadra-se no regime de Lucro Real, no qual paga os
seguintes tributos sobre o faturamento:

1) 17% referente a ICMS (tributo Estadual);
2) 9,25% referente a PIS e COFINS (tributos Federais);

Somando, estes tributos representam 26,25% do faturamento da empresa.
Sobre os valores faturados também ha incidéncia de IPl na grande maioria dos
produtos, oscilando entre 5% e 10%. Além destes tributos sobre o faturamento, a
empresa deve recolher 28,8% sobre a folha de pagamento dos funcionarios,
referente a contribuicdes previdenciarias do empregador. Por estar no regime de
Lucro Real, a empresa utiliza créditos de ICMS, IPI, PIS e COFINS das suas
compras de insumos, o que acaba nao reduzindo de maneira consideravel o valor a
pagar a cada més. Atualmente, a carga tributaria sobre o faturamento, subtraindo os
créditos das compras, fica em torno de 21% sobre as receitas, sem levar em conta a
tributacao de INSS sobre a folha de pagamento.

Esta alta carga tributéria impacta acentuadamente o fluxo de caixa da

empresa, conforme veremos mais adiante.

4.3.8 Investimentos em ativo permanente

A empresa Alfa necessita investir em novas maquinas e tecnologias com
relativa freqiéncia, pois busca cumprir tempos de fabricacdo cada vez menores. Por

nao possuir capitais préprios suficientes, a empresa realiza seus investimentos em
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ativo permanente utilizando capitais de terceiros. Estes financiamentos utilizados
normalmente ndo possuem caréncia e 0s juros sao elevados, pois a empresa tem
dificuldades de obter recursos subsidiados do governo por problemas de avaliacdo
de crédito devido principalmente ao alto endividamento. Assim, estes financiamentos
impactam o fluxo de caixa da empresa de modo acentuado.

Outro ponto negativo sobre o fluxo de caixa é a incerteza a respeito do
aumento de receita que uma nova maquina proporcionara. Como a empresa nao
possui produto proprio e ha uma grande variabilidade, na verdade ao adquirir uma
maquina nova a unica certeza € de que conseguiu aumentar o numero de horas
disponiveis. Porém, conforme ja visto anteriormente, a proporcdo de ocupacao
destas horas a cada més é sempre uma incégnita, o que pode representar apenas
desembolsos de caixa sem qualquer acréscimo no caso de baixa ocupacao das
horas da nova maquina.

Também por esta caracteristica de imprevisibilidade do aumento de receitas,
as decisdes de investimento sdo tomadas normalmente com base no “feeling” dos
proprietarios, sem uma clara forma de projetar se aquele investimento trara
resultado positivo ou ndo. O resultado de todas estas incertezas impacta
consideravelmente o fluxo de caixa, pois 0 que realmente € certo sdo as parcelas a

serem pagas mensalmente.

4.3.9 Capital de giro

Dada a consideravel volatilidade da demanda, o prazo médio do estoque de
produtos em processamento, de 20 dias, e os investimentos em ativo permanente, a
empresa necessita de um capital de giro consideravel a cada més. Apesar de o
prazo medio de pagamento ser razoavel — em torno de 40 dias para os insumos
diretos — ao se considerar os 20 dias médios de produto em processamento e o
prazo médio de recebimento de 35 dias, freqlientemente a empresa esta pagando
seus fornecedores antes de receber dos clientes. Além do mais, existem as saidas
de caixa que independem do recebimento dos clientes, como folha de pagamento,
tributos, fornecedores de materiais indiretos e bancos.
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Todos estes eventos demandam um nivel minimo de caixa para que nao seja
necessario aumentar a proporcao de capital de terceiros sobre o capital total. Porém,
a empresa ndo possui este nivel de caixa, trabalhando normalmente proximo de

zero ou até com caixa negativo.

4.4 METODO ATUAL DE GESTAO DO FLUXO DE CAIXA

Podemos dividir a gestdo de caixa da empresa Alfa em trés momentos
distintos ao longo dos seus 23 anos de atividade:

441 Fase 1

Esta fase compreende o periodo da criagcdo da empresa — 1986 — até o ano
de 1995. Durante este periodo a empresa controlava seus pagamentos e
recebimentos através de registros manuais, nos chamados “Livros Caixa”. Era
utilizada apenas calculadora e os livros para registro. Nao havia qualquer tipo de
automatizacdo, e toda a consulta se dava em cima da leitura dos livros. A
contabilidade ja era terceirizada, mas informava o Balanco e DRE apenas quando a
empresa Alfa solicitava.

4.4.2 Fase?2

Esta fase comegou em 1996 e foi até o final do ano de 2004. A partir do ano
de 1996 a empresa comecou a utilizar software de planilha eletrénica — Excel — para
controlar suas operacbes de contas a pagar e a receber. Apesar deste inicio de
automacao, a empresa utilizava o software apenas para registrar os compromissos
futuros e controla-los, sem qualquer controle do ponto de vista gerencial, como

relatérios de fluxo de caixa mensal por exemplo.



71

Até este momento ainda ndo havia ainda nenhum tipo de planejamento e
controle financeiro. Tudo era feito com base no “feeling” do fundador da empresa e
sua sécia. No inicio da semana se fazia uma soma das contas a pagar e se
comparava com as contas a receber, para descobrir se haveriam recursos
suficientes para cobrir todos os pagamentos. O software Excel era usado para
ajudar nesse somatorio. Em meses de baixo faturamento, normalmente se percebia
na prépria semana que haveriam de buscar recursos para honrar pagamentos de
funcionarios ou fornecedores. E assim a empresa ia seguindo em frente,
normalmente enxergando apenas a prépria semana. Nao havia também nenhum tipo
de demonstrativo financeiro que mostrasse qual era o fluxo do capital na empresa.
Os unicos numeros que os sécios tinham acesso ao final de cada més eram o
faturamento e os custos fixos e variaveis, informados pela contabilidade.

A partir do ano 2000 a empresa passou a utilizar o Excel de modo mais
intenso e detalhado, passando a transcrever o Livro Caixa para planilha eletronica.
Esta transcricdo consistia em registrar o0 movimento financeiro diario na planilha,
classificando os pagamentos e recebimentos segundo uma codificagdo criada. Eram
os primordios de um Plano de Contas Contabeis, conforme veremos mais adiante na
fase seguinte. Assim, a empresa ja conseguia filtrar ao final de cada periodo quanto
de recursos haviam sido destinados a fornecedores, pessoal e tributos por exemplo.
Também ja era possivel saber quanto havia entrado de recursos no caixa da
empresa em cada um dos meses. O que ainda nado existia eram demonstrativos
financeiros sobre o fluxo de caixa. Ou seja, a empresa ainda ndao conseguia ver
claramente o fluxo do capital, nem realizava qualquer tipo de projecdo para 0s
proximos periodos.

4.4.3 Fase 3

Esta fase teve inicio no final do ano de 2004, com a implementacao do ERP.
A partir desta implementacdo a empresa decidiu que integraria todos os
departamentos em uma Unica plataforma, e assim nao utilizaria mais as planilhas
eletrénicas para os seus controles financeiros. Uma das primeiras etapas da

implantacdo do ERP foi a criacdo de um Plano de Contas Contdbeis. Este plano
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orienta todo o ERP, para a emisséo de futuros relatérios de compras, vendas, fluxo

de caixa, etc.
Desta forma, a empresa Alfa criou um Plano de Contas adequado ao seu

negdcio. Abaixo segue 0 exemplo das contas contdbeis de receitas:

[ Cadastro de Contas Contabeis

B | £ | &5 | B | E B
Sair de C.C. |Limpar Tela| Adicionar Alterar Remover Relatorios

‘HECEITAS

Configuracoes
v WisualizagBo Completa

DESCOMTO DE DUPLICATAS

NAD OPERACIONAIS
W DOcultar Marcadores

@ DEYOLUCHES
EMPRESTIMOS
FINAMCEIRAS
DUTRAS RECEITAS ADMINISTRATIVAS
© L@ VENDADE ATIVOS
@ OPERACIONAIS
L@ PRESTACAD DE SERVICD
L@ VENDAS
CUSTOS
@ NAD DPERACIONAIS
@ OPERACIONAIS
. ..a® TRIBUTOS
@ ESTOQUE
@ COMTAS TRANSITARIAS
[ @ IMOBILIZAD0

=

W Ponteira Estila Weh
v Raiz Cormpleta

W Exibir icones

Iv Ordem Alfabética

Propriedades da Conta
[ Conta de Entrada

¥ Conta de Saida

Salvar Propriedades

Figura 5 — Contas Contabeis de Receitas
Fonte: Sistema ERP — Empresa Alfa

Quanto aos custos, a empresa definiu que iria chamar de “Custos
Operacionais” os custos diretos de producdo, ou seja, aqueles relacionados
diretamente a fabrica, com excecédo dos funcionarios. Os demais custos, incluindo
todas as despesas com pessoal, foram denominados de Custos Nao Operacionais,
por estarem relacionados a custos fixos e indiretos. Veremos abaixo uma parte da

“arvore” de custos de cada um destes grupos.
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B | £ | 5| B | & =l
Sairde C.C. | Limpar Tela| Adicionar Alterar Remover Relatarios
‘EUSTDS > DPERALCIOMNAIS
=@ CUSTOS | Configuracoes
— | M VisualizagSo Completa
2 ¥ Ocultar Marcadores
@ ACESSORIOS PARA MAQUIMNAS - 4123 W Pontsiro Estilo web
AGUA [FABRICA) - 4109 2 ¥ Raiz Completa
@ ALUGUEL [FABRICA] - 4110 i FiEsbin Eores
@ CPv o
@ DEVOLUCHES - 4116 ¥ Ordem Allabética
@ EMBALAGEMS - 4120
EMERGIA ELETRICA [FABRICA) - 4108 =
@ EQUIPAMENTOS DE PROTECAD INDIMIDUAL - 4104 -
@ FERRAMEMTAS DE CORTE - 4102 Propriedades da Conta
‘@ FERRAMEMNTAS DE PEGQIUEND VALOR - 4114 [
@ GASES PARA SOLDAE CORTE - 4113 m
INSTRUMENTOS DE MEDICED DE PEQUEND VALOR - 2001
- @ MAMLUTENCAD DE INSTRUMENTOS DE MEDIGAD - 3002
@ MANUTENCAD DE MAQUIMAS - 4105 | =

Figura 6 — Contas Contabeis de Custos Operacionais
Fonte: Sistema ERP — Empresa Alfa

Cadastro de Contas Contabeis

Sair de C.C. | Limpar Tela| Adicionar Alterar Remover Relatarios
|EUSTDS
= 5 + | Configuracoes
= . NAD OPERACIONAIS ¥ isualizagZo Completa
[+--@® DESPESAS C/ENTREGA [ Doultar Marcad
@ DESPESAS COM INSTALACTES e o
@ DESPESAS COM PESSOAL Iv Panteira Estila ‘web
[#---@ DESPESAS COM WEICULOS ¥ Raiz Completa
[---@» DESPESAS FINANCEIRAS [ Evibif capas
[--@» DESPESAS LEGAIS i
@ DESPESAS TRIBUTARIAS 2| | ¥ Drdem Aliabetica
(@ INFORMATICA
[ MATERIAIS E SUPRIMENTOS
[---@» OUTRAS DESPESAS =
@ PROPAGANDA/PUBLICIDADE Propriedades da Conta
[ SERVICOS DE TERCEIROS - PFE P ¥ Conta de Entrada
[---@ WIAGENS E ESTADIAS [ EchtadeSaida
@@ OPERACIONAIS
: @ TRIBUTOS z
5@ ESTOOLE = Salvar Propriedades

Figura 7 — Contas Contabeis de Custos Nao Operacionais
Fonte: Sistema ERP — Empresa Alfa
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A empresa Alfa inclui a conta Tributos dentro de Custos, portanto no mesmo
nivel de Custos Operacionais e Custos Nao Operacionais.

Um outro grupo de contas criado foi Imobilizado, destinado a agrupar os itens
que a empresa compra para o seu ativo permanente. Esta conta estd na raiz das

contas principais, conforme mostra a figura abaixo:

[ Cadastro de Contas Contabeis
B L | S| B | & =
Sair de C.C, |Limpar Tela| Adicionar Alterar Rermover Relatorios
‘IMDBILIZADEI
- @ RECEITAS Configuractes
-~ @ CUSTOS v ‘izualizagio Completa
G- @ ESTOOLE % Beits Marad
W@ COMTAS T cultar Marcadares
g [ZaD0 ¥ Panteiro Estilo web
FERRAMENTAS v Raiz Completa
@ INFORMATICA v Evibir icones
-@ INSTRUMENTOS DE MEDICED ¥ Ordem Alfabét
@ MADUINARIO ieliale sl
-@ MATERIAIS DIVERSOS
MATERIAL ELETRICO
-@ MOVEIS E UTENSILIOS =
-@ SISTEMA DE ALARME /PORTARIA Propriedades da Conta
] TEEHENDS v Contade Entrada
i -@ VEICULDS [¥ Contade Saida
@ WRG - LEASING
Salvar Propriedades

Figura 8 — Contas Contabeis de Imobilizado
Fonte: Sistema ERP — Empresa Alfa

A partir da criagdo do Plano de Contas Contabeis acima, a empresa iniciou,
em 2004, o lancamento de todas as suas notas fiscais de compra e venda no
sistema ERP. E a partir destes lancamentos que sdo geradas todas as contas a
receber e a pagar. Da mesma forma, no mesmo sistema ERP a empresa informa
quando as notas fiscais sdo recebidas e pagas, permitindo o acesso online a
informagdes como o total de contas recebidas e/ou pagas em determinado periodo.

A seguir descreveremos de que forma a empresa Alfa realiza a gestdo do
seu fluxo caixa. Esta descrigdo esta dividida em duas partes: planejamento do fluxo
de caixa e controle do fluxo de caixa.
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4.43.1 Planejamento do fluxo de caixa

Quando a empresa Alfa buscou implantar algum tipo de planejamento
financeiro, no ano de 2006, optou por criar um Demonstrativo de Fluxo de Caixa
(DFC). O primeiro objetivo da criagdo do DFC era conseguir visualizar qual era o
fluxo do dinheiro na empresa. Este objetivo foi atingido no inicio de 2006, quando a
empresa conseguiu langar na planilha os valores do ano de 2005 a partir de dados
financeiros obtidos do ERP. Esta deciséo de criacdo e uso de um DFC partiu apenas
do Diretor Administrativo (autor deste trabalho), sem refletir um consenso da cupula
diretiva a respeito de iniciar um planejamento do fluxo de caixa.

Nos anos de 2006 e 2007, a empresa registrava em seu DFC apenas os
valores realizados, sem qualquer tipo de projecdo. Com a criacao e o habitual uso
do DFC para analisar o fluxo do capital, a empresa decidiu, no final de 2007, projetar
o seu fluxo de caixa anualmente no inicio de cada ano. Assim, desde 2008, no més
de janeiro o Diretor Administrativo registra em uma planilha eletrénica, com a mesma
estrutura do DFC, os valores previstos de ingressos e desembolsos para o ano,
discriminando os valores projetados para cada més.

As previsdes de ingressos resultam da previsdo de vendas, que, por sua vez,
é feita de maneira informal em uma reunidao entre os proprietarios da empresa,
normalmente no inicio do més de janeiro. E a partir desta previsao de ingressos que
a empresa realiza a previsdo dos desembolsos considerados variaveis, calculando-
0os a partir de um percentual sobre os recebimentos. Esta atribuicdo de um
percentual em relagdo aos ingressos acaba funcionando também como uma meta a
ser cumprida (no caso das projecées) e um indicador (no caso da analise de
periodos anteriores).

Esta foi a maneira que a empresa encontrou para tentar visualizar o que seria
um fluxo de caixa equilibrado, no qual os ingressos seriam suficientes para cobrir os
pagamentos das operagdes, bem como os investimentos e financiamentos.

Ao formular o seu DFC, a empresa Alfa optou por segmenta-lo em trés partes:

¢ Fluxo de Caixa Operacional: registra as movimentacoes de caixa geradas

pelas atividades operacionais da empresa;

e Fluxo de Caixa de Investimentos: registra as movimentacdes de caixa

geradas pelas alteragdes no ativo permanente;
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e Fluxo de Caixa de Financiamentos: registra as movimentacées de caixa

geradas pelas atividades de captacao de recursos ou receitas financeiras.

Abaixo segue um DFC elaborado pela empresa Alfa, com dados ficticios:

| DEMONSTRATIVO DE FLUXO DE CAIXA DIRETO PROJETADO - Janeiro/2006 |

FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL

Recebimentos

(+) Desconto de duplicatas

(+) Prestacao de servigos

(+) Vendas

(-) Pagamentos de Fornecedores
CAIXA BRUTO DAS OPERACOES
(-) Despesas c/ Pessoal

(-) Despesas c/ Instalacdes

(-) Despesas Administrativas
CAIXA GERADO NO NEGOCIO

(-) Despesas Financeiras

CAIXA APOS DESPESAS FINANCEIRAS
(-) Tributos

CAIXA APOS TRIBUTOS DO MES
(-) REFIS

CAIXA OPERACIONAL

FLUXO DE CAIXA DE INVESTIMENTOS
(+) Venda de Ativos

(-) Pagamento de Imobilizado

CAIXA DE INVESTIMENTOS

FLUXO DE CAIXA DE FINANCIAMENTOS
) Empréstimos

) Outras receitas administrativas

+) Receitas Financeiras

(-) Empréstimos

(-) Juros sobre empréstimos

(-) Juros sobre financiamentos
)
)

+
+

(
(
(

Multa/juros sobre tributos
Juros diversos
CAIXA DE FINANCIAMENTOS

RESULTADO FINAL DE CAIXA
SALDO ANTERIOR

SALDO FINAL

200.000,00
50.000,00
0,00
150.000,00
-70.000,00
130.000,00
-50.000,00
-10.000,00
-6.000,00
64.000,00
-3.000,00
61.000,00
-40.000,00
21.000,00
-2.800,00
18.200,00

0,00
-7.000,00
-7.000,00

0,00
0,00
0,00
-4.500,00
-1.500,00
-1.800,00
0,00
-50,00
-7.850,00

3.350,00
2.560,00

5.910,00

Figura 9 — Demonstrativo de Fluxo de Caixa atual

Fonte: Sistema ERP — Empresa Alfa

35,00%
25,00%
5,00%
3,00%
1,50%
20,00%
10,50%

1,87%
9,10%

3,50%

3,93%

1,68%
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Ao realizar a previsdo dos fluxos de caixa no DFC acima, alguns dos
desembolsos previstos sdo considerados varidveis conforme as receitas, sendo
calculados a partir de um percentual fixo em relacdo aos recebimentos. A tabela
abaixo demonstra quais sdo estes desembolsos e o percentual que a empresa

busca como meta:

Tabela 5 — Grupos de desembolsos atuais

) % DOS
GRUPO DE COMPOSIGAO INGRESSOS
DESEMBOLSOS

Total de valores previstos a serem pagos
Fornecedores para os fornecedores de materiais diretos 35%
(para a fabrica)

Total de valores previstos a serem pagos as
Despesas com pessoas da empresa, incluindo os 25%
Pessoal proprietarios

Total de valores previstos a serem
desembolsados com despesas bancarias,
Despesas antecipacées de recebimento e demais 1,5%
financeiras despesas financeiras inerentes as operacoes
da empresa. Nao entram aqui os pagamentos
previstos de juros sobre empréstimos e
financiamentos, nem mesmo amortizacdes.

Total previsto de valor a pagar de tributos,
Tributos com base em dados histéricos quanto ao 20%
regime de apuracéao por Lucro Real

Fonte: elaborado pelo académico

Ha outros grupos de desembolsos que a empresa projeta o valor fixo a pagar
em unidades monetarias, pois sao custos de natureza fixa. Dentro do Fluxo de Caixa
Operacional, por exemplo, existem as despesas com instalacbes, despesas
administrativas e o REFIS (parcelamento de imposto). Para estes trés casos a
empresa projeta o valor real a pagar, pois eles independem dos recebimentos.

Outros importantes numeros que a empresa considera em seu DFC sao os
percentuais de Caixa Operacional, Caixa de Investimentos e Caixa de
Financiamentos. Conforme dito acima, estes numeros servem como meta quando se

esta lancando as previsbes, e como indicador quando se analisa periodos
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anteriores. Como a empresa sabe o que deverd pagar de investimentos (ativo
permanente) e 0 que possui de empréstimos, juros sobre empréstimos e juros sobre
financiamentos de ativo permanente, consegue apropriar em cada més quais serao
os valores a pagar em cada um destes grupos. A partir destas informagdes o Diretor
Administrativo faz o somatério destes valores (previsdo de desembolsos com ativo
permanente, amortizacdo de empréstimos, juros sobre empréstimos e juros sobre
financiamento de ativo permanente) e langa em cada um dos meses os valores que
deverao ser pagos. Com este lancamento efetuado, efetua a soma do Caixa de
Investimentos e Financiamentos de cada més e compara este resultado com o Caixa
Operacional, que deve ser positivo o suficiente para ao cobrir os desembolsos dos
outros dois “caixas”. Ocorre que a empresa tem como meta um Caixa Operacional
de 10%, ou seja, deseja que 10% dos ingressos oriundos das operag¢des sobrem e
sejam suficientes para cobrir 0s caixas de investimento e financiamento.

Quando em algum més é percebido que o Caixa Operacional serd insuficiente
para cobrir os demais caixas, é necessario langcar dentro do Caixa de
Financiamentos (na linha Empréstimos que tem o sinal de “+” ao lado) uma previsao
de Empréstimos a receber — o sinal positivo indica a captacdo de recursos. Esta
operacao de captacdo, obviamente, gerara desembolsos nos meses seguintes.
Estes desembolsos sao calculados em outra planilha auxiliar, e o Diretor
Administrativo soma manualmente com os demais desembolsos anteriormente
previstos e langca em cada um dos meses seguintes os novos valores a pagar de
amortizagdes de empréstimos e juros sobre empréstimos. E assim vai analisando,
més a més, se o Caixa Operacional projetado de cada um dos meses sera suficiente
para cobrir os outros dois ou ndo. Quando ndo for, executa esta previsdo de
captacdo, até que na planilha anual do DFC conseguira visualizar o fluxo de caixa
previsto para o ano, bem como as captag¢des que tera que fazer ao longo do ano (se
for 0 caso). A empresa nao possui qualquer tipo de definicdo e controle do nivel de
caixa desejado, trabalhando normalmente préximo de zero, sem nenhuma reserva
ou até com caixa negativo.

Concluindo, esta projecéo do fluxo de caixa realizada no inicio do ano busca
principalmente identificar se o caixa operacional previsto estd muito baixo ou ndo em
relagcdo as necessidades dos caixas de investimento e financiamento. Em caso de

estar muito baixo ou insuficiente, este planejamento serve também para mostrar o
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quanto a empresa devera captar de recursos para o seu capital de giro ao longo do

ano.

4432 Controle do Fluxo de Caixa

O processo de controle do fluxo de caixa da empresa Alfa pode ser dividido
em duas etapas: mensal e semanal.

O controle mensal, por sua vez, também ¢é dividido em dois momentos. Um
deles ocorre na ultima semana de cada més, quando o Diretor Administrativo emite
pelo sistema ERP o relatério chamado “Fluxo de Pagamentos” para o0 més seguinte.
Este relat6rio consiste em uma exibicdo de todos os valores que a empresa tem a
pagar no més seguinte, mas divididos segundo o seu plano de contas contabeis.
Sao exibidas quatro tabelas que agrupam as contas contdbeis do plano de contas.
Estas tabelas séo: Custos Operacionais, Custos Nao Operacionais, Imobilizado e
Tributos. A empresa considera, em seu sistema ERP, que custos operacionais sdo
todos aqueles relacionados a fabrica, com excecdo das pessoas. Os custos néo
operacionais contemplam todos os outros que nédo envolvem a fabrica, incluindo as
pessoas. O grupo imobilizado representa os pagamentos de investimentos no ativo
permanente e o grupo tributos representa os tributos a serem pagos.

Abaixo temos uma tela que demonstra como é este relatorio:
FLUXO DE PAGAMENTOS

Periodo: 01/10/2009 até 31/10/2009

CUSTOS OPERACIONAIS CUSTOS NAD OPERACIONAIS IMOBILIZADO TRIBUTOS

CONTA CONTABIL A Pagar | Pago CONTA CONTABIL A Pagar [ Pago CONTA CONTABIL APagar | Pago |TRIBUTO A Pagar| Pagol
ABRASIOS 448,00 0,00{ DESPESAS COMINSTALACOES 10.185,70) 0,00[ INFORMATICA 185,00 0,00] COFINS 12.000,00 0,00
ACESSORIOS PARA MAGUINAS 420,00 0,00{ DESPESAS COMPESS0AL 7252115 0,00{ NSTRUMENTOS DE MEDIGAD 240,00 o.00] conTRs0CIAL 263,93 0,00
EMEALAGENS 17,36 0,00 DESPESAS FINEMCERAS 12500,00) 0,00 MAGUINARID 1565358 0,00} I0F SOBRE EMPRESTIMD 10024 0,00
ENERGIA ELETRICA [FABRICA) 340,00 0,00 SERVI;OS DE TERCEIROS - FFEP 702352 0,00{ MAVEIS E UTENSILIOS 20,20 000 F1 456,26 0,00
FERRAMENT &5 DE CORTE MAT754 0,00 VIAGENS E ESTADIAS 633,48 0.00{ TOTAL: 17.099,08 | 0,00 [rrd 533,70 0,00
MANUTENGAD DE INSTRUMENTO 11000 0.00{ TOTAL: 108.881,85| 0,00 155N 547,38 0.00
MANUTENGEAD DE MAGUINAS 123,41 [ ISSOM STV 632 0,00
MATERIAIS DE CONSUMO [EXPEDH 17640 0,00 Fis 320237 1
MATERIALE DE COMSUMO [FABRIC] 2,00 0,00) TOTAL: 12.756,03 0,00
MATERIA-FRIN 4343257 0,00
SEFWIGOS DE TEFCEIRDE 389851 [
TRANSFORTE 52,49 [
£GUA FABRICA) 150,00 0,00
GLEDS 253504 0,00
GLEDS [EXPEDIZAD) 260,00] 0,00)
TOTAL: 76.639,93] 0,00

RESUMO - FLUXO DE PAGAMENTOS

TOTAL A PAGAR: 215.376,89
TOTAL PAGO: 0,00
SALDO A PAGAR: -215.376,89

Figura 10 — Relatério Fluxo de Pagamentos
Fonte: Sistema ERP — Empresa Alfa
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E importante ressaltar que este relatério, gerado diretamente no ERP,
contempla os valores efetivamente ja lancados no sistema a serem pagos no més
seguinte, ndo se tratando mais de uma previsdo baseada em percentuais para
alguns grupos de desembolso. Outro ponto importante é que alguns valores que séo
de desembolso constante, porém com valor variavel em decorréncia da apuracao de
receitas e despesas, como os tributos, aparecem no final do més com um valor
previsto para o0 més seguinte. Esta previsédo é feita no ERP com base em valores
médios estimados, que sao alterados assim que o valor real a pagar é informado
pela contabilidade através das guias de impostos geradas.

Portanto, a empresa gera este relatorio para ter apenas uma idéia aproximada
de quais serdo os valores a pagar para cada uma das contas contébeis, ja podendo
confrontar com a previsdo de contas a receber para 0 mesmo periodo, conseguindo
logo perceber se o que fora previsto no planejamento anual é o que realmente
acontecera ou nao. Este confronto com a previsdo de contas a receber ocorre de
modo informal, uma vez que o ERP fornece apenas a previsao de faturamento para
0 més seguinte. Como cada cliente tem sua forma de recebimento, ndo é possivel
planejar os recebimentos com base nos faturamentos.

A partir da analise deste relatério a empresa consegue ter uma idéia se
precisara interferir no fluxo de caixa do més seguinte, seja através de captacao de
recursos ou prorrogacdes de pagamentos. Este relatério € gerado apenas na tela do
sistema ERP, sem ser impresso.

O segundo momento do controle mensal ocorre assim que cada més é
encerrado. Normalmente até o dia 10 de cada més, o Diretor Administrativo busca
no sistema ERP os dados do fluxo de caixa realizado do més anterior e os langa na
planilha de planejamento segundo a estrutura do DFC, confrontando o previsto com
o realizado daquele més. E neste momento que a empresa avalia se o que fora
previsto aconteceu ou nao, e qual foi a diferenca absoluta e relativa. Apesar de
lancar os valores e conseguir rapidamente visualizar se o objetivo foi atingido ou
ndo, a empresa ndo possui nenhuma rotina de analise e registro das causas das
defasagens, ficando tudo isto apenas “na cabec¢a” do autor deste trabalho. Conforme
ja descrito anteriormente no capitulo sobre o planejamento, a direcdo da empresa
ndao decidiu em conjunto planejar o fluxo de caixa. Consequientemente, tanto o

planejamento como o controle do fluxo de caixa ocorrem de maneira isolada, apenas
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pelo Diretor Administrativo, que se limita a apresentar a Direcdo esporadicamente
alguns numeros obtidos, normalmente apenas em meses de bom desempenho.

A segunda etapa do controle do fluxo de caixa ocorre com freqUéncia
semanal, através da emissdao de um relatério denominado “Fluxo de Caixa”. Este
relatério é emitido e impresso na sexta-feira e exibe uma lista de todas as contas a
receber e as contas a pagar com vencimento de sabado a sexta-feira da semana
seguinte, com um somatorio dos totais no final. Ele também exibe o saldo de caixa
atual e qual serd o saldo de caixa no final da semana se todas as operagdes
previstas realmente ocorrerem.

Este relat6rio é obtido diretamente a partir do sistema ERP, contendo todas
as contas a receber e a pagar da semana seguinte que estiverem lancadas no
mesmo. Segue abaixo 0 modelo deste relatério de controle, com dados ficticios:



Fluxo de Caixa - de 26/09/2009 a 02/10/2009
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Saldo Caixas e Bancos: -36.653,45
Fat.  Cliente Tipe A Receber Doc. Fornecedc A Paaar
26/05/ 2003
5234 OTICA VENUS €3,50
47115  LEMOS GARCIA 58,16
TOTAIS: 0,00 131,66
SALDO: -36.785,11
2505/ 2003
JUR-GRLEBANCD DO BRASIL 205,57
EMPR-GREANCO DO BRASIL 277776
EMPR-GIFSAMT ANDER 8.000,52
JURCS-CISANT ANDER 1.555,54
5035 CENTERMASTERSLL 35,87
5437 MACROSUL 86,25 3%
5051 MACROSUL BL16 %
152679 BRASIMET-SAC LEC 347,40
£5265  LEMOS GARCIA 115,54
TOTAIS: 0,00 13.953,55
SALDO: -50.738.66
73/05/ 2003
016505  ELETROFCRIA 915,00 773274 TRANSIOI 28,50
TOTAIS: 915,00 28,50
SALDO: -49.852,16
30/05/ 2009
016507 GERDAU-URS 1.492,37 PARC-CSIMINISTERIO DA FAZENDA 255,53
016532  GERDALU-AFP €855z PARC-IPIMINISTERIC DA FAZENDA 456,25
016933  GERDAU-URS 2,065,584 PARC-IRFMINISTERIO DA FAZENDA 533,70
016534  GERDAU - RJ 7 765,47 PARCPISMINISTERIC DA FAZENDA 202,37
016344  GERDAU - RJ 2.285,13 STV/2DOSETV _ 245,40
015545 GERDAL - RI 3.8847p SAUDE-FCENTRO CLINICO GALCHO 859,75
016345  GERDAL-AFR oos.gs  SAUDE-INCENTRO CLINICO GALCHO 1.308,03
016355 GERDAL-AFE g71,01 SAUDE-PCENTRO CLINICO GAUCHO 182,14
016958 GERDAU-UAR - GUAIRA 46,87 i’;‘g’"”"z{éi’mimm i;g'i'g
016959  GERDAU-UAR - GUAIRA 2.320,50 h '
01323 PREFEITURA POA 542,07
016554  GERDALU-URS 1.604,24 . .
EMPR/20INICCLAU JOSE CORREA 4,172,00
016973  GERDAL-URS L7326l o DE BEM 108,80
18576 DIAMMET 5900 4o3 INTERFORMA 120,00
45235 INTERFORMA 757,55
9525 PORTC SCOLDAS 152,00
255510 METALTECNICA 108,50
217665 ROMI-SP 1LM881
135146  ROMI-SP 126313
TOTAIS: 25.327,07 12.473,26

Figura 11 — Relatério de Fluxo de Caixa semanal

Fonte: Sistema ERP — Empresa Alfa

Este relat6rio € o mais utilizado pela empresa no dia-a-dia, pois demonstra de

modo objetivo quais sdo os compromissos da semana seguinte. Durante a semana,

se alguma intervencao do Diretor Administrativo altera algum valor, esta alteragéao é

feita primeiramente no sistema ERP (através de um campo chamado “previsao”) e

em seguida a lapis no relatério impresso, onde as somas sao também refeitas
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manualmente e escritas a lapis. E a partir deste relatério que o Diretor Administrativo
controla diariamente se a previsao semanal se confirma ou nao.

A empresa possui uma politica de pagamento de fornecedores de materiais
diretos (para a fabrica) que consiste em paga-los apenas nas sextas-feiras quando o
valor da cobranca ultrapassa R$ 200,00. Isto desloca a maior parte dos
desembolsos com fornecedores para um unico dia da semana, 0 que € positivo para
o planejamento e controle semanal. Entretanto, mesmo com esta pratica, € comum
ocorrer insuficiéncia de caixa nas sextas-feiras para pagamento de todos os
fornecedores.

Outro controle interessante que a empresa pratica é a conciliacdo bancaria
em seu sistema ERP. Através desta pratica, os saldos de todas as contas bancarias
sempre conferem com o saldo no sistema, fazendo com que nenhuma
movimentagao financeira deixe de ser devidamente langada e rastreada.

E importante acrescentar que, nos Ultimos cinco anos, o Diretor Administrativo
interfere com relativa freqiéncia no fluxo de caixa semanal e diario, normalmente
prorrogando compromissos devido a insuficiéncia de caixa. Devido a inexisténcia de
um nivel minimo de caixa e de qualquer reserva financeira, a empresa realiza
constantemente antecipagdo de seus recebimentos, através do desconto de
duplicatas junto a bancos. A empresa vem enfrentando, desta forma, desequilibrio
entre ingressos e desembolsos de caixa, aumentando cada vez mais a participacao
de capital de terceiros.

Todos estes problemas referentes a situagcdo de caixa da empresa sao
percebidos primeiramente pelo Diretor Administrativo, pois 0 mesmo atua no dia-a-
dia frente a estes problemas, é o responsavel pela gestdo do caixa da empresa e
por isso toma a maioria das decisées que interferem no fluxo de caixa, de modo
isolado. Porém, € uma pratica do autor deste trabalho conversar com os demais
s6cios da empresa em reunido quando a situagcdo chega a um ponto
demasiadamente critico, pedindo, nestes casos, sugestbes para novas acoes. Estas
novas acdes normalmente se traduzem em corte de custos, reducdo de quadro de
pessoal, busca de mais recursos de terceiros e prorrogagdes de pagamentos junto a
fornecedores.
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5. ANALISE DA SITUACAO ATUAL

ApGs a descricao da histéria da empresa, das principais variaveis do negocio
que afetam o caixa e do modo pelo qual o fluxo de caixa é planejado e controlado,
neste capitulo sera realizada uma analise critica dos processos atuais, buscando

identificar os pontos fracos e suas consequiéncias.

5.1 PLANEJAMENTO DO FLUXO DE CAIXA

Do ponto-de-vista do planejamento financeiro, verifica-se que a empresa Alfa
ndao possui qualquer tipo de planejamento financeiro de longo prazo para os
proximos anos, demonstrando que nao considera esta pratica um componente
essencial de sua estratégia como um todo. Nao ha, por exemplo, planos de gastos
propostos com ativos permanentes, atividades de pesquisa e desenvolvimento,
estrutura de capital e fontes basicas de financiamento.

Conforme referenciado na revisao teédrica, o planejamento financeiro de curto
prazo visa a elaboracao de quatro demonstrativos financeiros: orcamento de capital,
orcamento de caixa, demonstracdo de resultados projetada e balango patrimonial
projetado. Ao analisar os procedimentos atuais da empresa Alfa, pode-se verificar
que a mesma executa apenas uma parte do planejamento financeiro de curto prazo.
Esta “parte” consiste na elaboracdo do orcamento de caixa, que sao as projecoes do
fluxo de caixa. Os demais demonstrativos financeiros citados acima nao séao
elaborados.

De acordo com a descricdo do processo atual, o planejamento do fluxo de
caixa na empresa Alfa ocorre anualmente, no més de janeiro. Verifica-se neste
ponto ja uma falha, pois uma empresa nao pode realizar as projecdes de caixa para
0 ano (incluindo o més de janeiro) durante o ano. Também é possivel perceber uma
grande centralizacdo destas projecoes de caixa nas maos do Diretor Administrativo,
ndao parecendo haver o habito de toda a direcdo da empresa se dedicar a
elaboracdo e acompanhamento das projecoes do fluxo de caixa.
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Outro ponto negativo do método atual de planejamento é o uso Unico e
exclusivo do DFC que a empresa criou para registrar as projecoes. Através deste
documento ndo é possivel, por exemplo, ter uma indicacao clara de quando devera
haver uma falta de recursos, e quanto a empresa devera buscar de recursos. Esta
“descoberta” acaba sendo feita sempre durante o préprio més, sem qualquer
previsdo anterior, 0 que acarreta a busca de recursos em ultima hora, obviamente
com altos custos de captacéo.

Percebe-se também que a empresa ndao possui um nivel de caixa desejado,
trabalhando normalmente préximo de zero ou com caixa negativo. Isto na verdade
pode ser interpretado como uma consequéncia da falta de planejamento ao longo de
todos os seus anos de existéncia, onde nunca se buscou e nem se conseguiu obter
um nivel minimo de caixa. As consequéncias desta falta de nivel de caixa sdo de
grande relevancia, uma vez que obriga a empresa a buscar recursos de terceiros
com frequéncia para cobrir imprevistos no curto prazo, resultando obviamente em
aumento do endividamento e em captagdes com elevado custo, conforme ja dito
acima.

Outro ponto a ser analisado é a dificuldade para realizar a previsdo de
vendas, devido ao impacto de uma importante variavel do negdcio da empresa:
produtos, mercado e clientes. Como a empresa fabrica pecas e equipamentos sob
encomenda e a maior parte dos itens fabricados é destinada a manutencdo das
maquinas dos clientes, se torna muito dificil prever quanto cada cliente ird comprar
em cada més, uma vez que as compras dependem das necessidades momentaneas
de cada cliente. A empresa busca analisar o histérico de anos anteriores, mas nao
encontra nenhum padrao usual, a ndo ser a reducao de demanda nos meses de
janeiro e fevereiro. Com esta dificuldade para prever as vendas a cada més, as
previsdes de recebimentos se tornam imprecisas, sendo na maior parte dos meses
apenas expectativas sem bases concretas.

Uma variavel do negécio que também afeta o planejamento do fluxo de caixa
€ a variabilidade de produtos. Como a empresa fabrica diariamente produtos muito
diversificados, estd sujeita a inUmeras decisbes das pessoas que participam dos
processos, tanto na producdo como fora da producdo. Um erro na formacédo do
preco, por exemplo, pode fazer com que o valor de insumos represente mais do que
a meta da empresa de gastar 35% do faturamento com insumos diretos (custo

operacional). Da mesma forma, um erro na producdo que ocasione rejeicdo de
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algumas pegas de um lote, fara com que o custo com insumos e mao-de-obra
ultrapasse o previsto, o que afetard também o fluxo de caixa, uma vez que a
empresa desembolsara novamente para comprar matéria-prima e realizar 0s
processos produtivos. Portanto, esta grande variabilidade de produtos aumenta a
incerteza sobre os valores que a empresa gastara de insumos e mao-de-obra em
relacdo ao seu faturamento, dificultando ainda mais as projecdes de caixa.

Ao verificarmos a questdo do capital de giro da empresa, foi possivel
constatar mais um problema: o prazo médio de pagamento € menor do que a soma
do prazo médio de estoque de produtos em elaboracdo e do prazo médio de
recebimento. Como a empresa paga os seus fornecedores diretos na média em 40
dias e demora, na média, 20 dias para faturar o produto e mais 35 dias, na média,
para receber do cliente, na maioria das vezes a empresa esta pagando seus
fornecedores antes de receber dos clientes. Este descompasso no ciclo financeiro
contribui para aumentar a necessidade de capital de giro, sendo mais um motivo que
leva a empresa a antecipar os seus recebimentos de modo sistematico.

Abaixo segue um quadro-resumo dos pontos fracos encontrados e suas

consequéncias:

Quadro 2 — Pontos fracos do planejamento do fluxo de caixa e consequiéncias

N° Pontos Fracos Consequiéncias
Planejamento do fluxo de caixa para o | A empresa ndao consegue planejar com
1 ano ocorre em janeiro a antecedéncia necessaria, ficando sem
possibilidade de controle sobre os
primeiros meses do ano.
Planejamento centralizado nas maos | O planejamento e o documento acabam
2 do Diretor Administrativo de modo | ndo tendo valor, e conseqientemente
isolado, sem participacédo e valorizagdo | nao é posto em pratica de modo efetivo.
da Diretoria como um todo
Usando apenas este demonstrativo a
3 Uso do DFC para registrar as proje¢des | empresa nao consegue visualizar
e comparar com o realizado claramente quando devera ter falta ou
sobra de recursos.
A empresa acaba operando sempre
proximo de zero ou com caixa negativo,
Auséncia de nivel minimo de caixa obrigando-se a buscar recursos de
4 terceiros com freqiéncia e a um custo
elevado, dada a urgéncia e o alto
endividamento.
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Dificuldade para realizar as previsdes
de vendas

Imprecisdo das projecées de ingressos
(recebimentos).

Influéncia de variavel do negécio: alta
variabilidade de produtos

Imprecisao das projecoes de
desembolsos com fornecedores e com
méao-de-obra.

Prazo médio de pagamento de
fornecedores € menor do que a soma

Aumento da necessidade de capital de
giro

de prazo médio de estoques e
recebimento

Fonte: elaborado pelo académico

Enfim, é perceptivel que a empresa ndo da o devido valor a elaboragdo do
or¢gamento de caixa, deixando que o Diretor Administrativo, de maneira isolada, tente
identificar e resolver os problemas financeiros apenas no dia-a-dia, de maneira
reativa. Se analisarmos a historia da empresa, veremos que desde 0 seu inicio nao
esteve na cultura da empresa a idéia de planejamento financeiro. E possivel
identificar ja nos primeiros anos de atividade a auséncia do planejamento financeiro,
quando a empresa adquiriu maquinas e equipamentos sempre esgotando suas
pequenas reservas e com grande participacdo de recursos de terceiros. Nunca a
empresa buscou determinar um nivel minimo de caixa e se planejar para que ele
fosse respeitado. Desta forma, a empresa esta diante de um problema que traz
sérias consequéncias, uma vez que nao é possivel planejar adequadamente o fluxo
de caixa sem o0 envolvimento permanente de toda a cupula diretiva e sem
informagdes confiaveis a respeito da previsdo de vendas, por exemplo.

Nao se pode deixar de citar também o quanto a influéncia de algumas
variaveis do negécio — como os produtos fabricados e o capital de giro — dificulta as
projecbes do fluxo de caixa. Justamente por todos estes fatores complicadores, se
torna imprescindivel uma grande dedicagdo da Direcdo da empresa em torno do
planejamento do fluxo de caixa.

O orcamento de caixa, por todos estes motivos, acaba sendo realizado sem
estar alinhado as estratégias da organizacéo, tornando-se um procedimento e um
documento desprestigiado. Pode-se dizer que a empresa nao realiza efetivamente
um or¢camento de caixa, e sim, tenta apenas registrar em janeiro algumas projecoes
que seriam “ideais” que acontecessem no ano, sem qualquer andlise do ambiente

interno e externo para formular estas projecoes.
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5.2 CONTROLE DO FLUXO DE CAIXA

Sabemos que o fluxo de caixa projetado estd sujeito as oscilacbes de
mercado, bem como a imprevistos inerentes a atividade comercial. Assim, a
formulacédo de estimativas por si s6 ndo garante que os objetivos serdao alcancados.
Conforme descrito pelos autores, o administrador financeiro devera acompanhar o
desempenho dos planos, informando periodicamente aos seus responsaveis 0
realizado e quanto falta por realizar. Desta forma, podera medir se o fluxo de caixa
esta indo em direcdo ao objetivo.

Logicamente, para realizar qualquer controle sobre o fluxo de caixa, a
empresa necessita primeiramente de informacdes exatas, atualizadas e sempre que
desejar. Neste sentido a empresa Alfa estd bem amparada, pois o seu sistema ERP
permite o registro e a visualizagdo online de todos os eventos de recebimentos e
pagamentos que estao por vencer e os ja realizados.

Analisando um dos processos de controle realizado pelo Diretor
Administrativo, verificamos que o mesmo ocorre no inicio de cada més, quando ao
registrar em uma planilha os dados realizados do més anterior e confronta-los com
os valores projetados, a empresa consegue medir se atingiu ou ndo o objetivo em
cada uma das linhas do seu DFC. Porém, a medida que o ano passa, a empresa
ndo possui nenhuma sistematica de revisédo e atualizacédo do planejamento. Isto traz
sérias consequUéncias para a eficacia do planejamento, uma vez que a falta de
analise sobre eventuais defasagens entre valores previstos e realizados, nao
permitira que a empresa identifigue as causas das mesmas, aumentando as
chances de que nos proximos periodos 0 mesmo problema se repita. Este controle
sobre o planejamento do fluxo de caixa anual, portanto, acaba sendo superficial e o
seu unico resultado pratico tem sido a mera visualizagéo do realizado em relacao ao
que fora projetado.

O outro controle que a empresa realiza, na ultima semana de cada més, ao
gerar o relatério “Fluxo de Pagamentos”, permite mais uma vez apenas uma
visualizacdo de quanto ha de valores a serem desembolsados neste periodo. Esta
visualizacao se da, porém, através de agrupamentos de custos segundo a estrutura
de contas contabeis da empresa. Pode-se dizer que é um controle util para a
comparacao do valor total a pagar de custos operacionais, por exemplo, com a
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previsdo de ingressos para aquele periodo. Esta previsdo de ingressos, porém, é
feita de modo informal e manual pelo Diretor Administrativo, a partir da previsdo de
faturamento que ele consegue obter do sistema ERP. Conforme descrito no capitulo
anterior, antecipar os recebimentos é uma pratica constante da empresa. Porém,
nao é possivel antecipar recebimentos de todos os clientes, uma vez que alguns
efetuam pagamento apenas com depdsito em conta. Desta forma, a partir da
previsdo de faturamento que o ERP exibe, o Diretor Administrativo consegue saber
quais valores de quais clientes podera contar no préprio més, chegando ao valor
aproximado previsto de ingressos para aquele més.

Ocorre que apenas esta informagcédo de ingressos e desembolsos previstos
para o més nao sao suficientes para a empresa efetuar um adequado controle, uma
vez que as operacdes de pagamento e recebimento ocorrem diariamente e a
empresa nao possui reservas para suportar periodos sem recebimento. Pode-se
dizer, entdo, que este controle mensal através da previsdo de ingressos e
desembolsos é também superficial, indicando apenas de modo aproximado ao
Diretor Administrativo se vira pela frente um més normal ou com grandes
defasagens entre ingressos e desembolsos.

O fato de a empresa nao possuir um nivel minimo de caixa, dentre outros
fatores ja citados anteriormente, obriga a empresa a antecipar todos o0s
recebimentos possiveis, além de precisar constantemente buscar recursos de
terceiros quando as vendas sofrem qualquer retracdo. Diante deste cenario, a
empresa Alfa encontra-se consideravelmente vulneravel ante qualquer flutuacédo de
mercado ou de vendas, caracterizando uma tipica situacdo de desequilibrio
financeiro.

Ao analisarmos o processo de controle do fluxo de caixa semanal, verifica-se
que este € o procedimento de controle mais efetivo, uma vez que o Diretor
Administrativo visualiza a proxima semana com o relatério “Fluxo de Caixa” e
durante a semana seguinte efetua neste mesmo relatério as alteragbes que
ocorrerem, escrevendo a lapis. Ocorre que normalmente a insuficiéncia de caixa
ocorre no préprio dia das operacdes de pagamento e recebimento, levando o Diretor
Administrativo a tomar medidas com prazo muito curto, 0 que muitas vezes nao
resolve o problema, e sim apenas o prorroga.

Conforme visto na revisédo teorica, o controle do fluxo de caixa requer uma

andlise do desempenho em determinado periodo, a fim de verificarem-se as causas
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das defasagens em relacdo ao que fora planejado, permitindo uma analise das
causas para os problemas e a busca de solugdes. Contudo, percebe-se que na
empresa Alfa esta analise néo é realizada pela Diregéo. Fica totalmente centralizado
no Diretor Administrativo controlar todo o fluxo de caixa, sendo que ele sabe — ainda
que informalmente — as principais causas dos problemas, mas nao consegue
encontrar solucbes definitivas, apesar de conversar de vez em quando com 0s
demais socios a respeito da situacao de caixa.

A revisao tedrica também refere que o controle do fluxo de caixa deve levar o
administrador financeiro a avaliar toda a atividade operacional da empresa, pois a
reducdo de ingressos, por exemplo, pode ser ocasionada por uma incorreta politica
de vendas. E possivel diagnosticar que na empresa Alfa esta andlise de toda a
atividade operacional ocorre informalmente e apenas quando o Diretor
Administrativo percebe que a situacdo de caixa chegou a um ponto
consideravelmente critico e “sem saida”. Nao se trata, portanto, de uma avaliacédo
sistematica e constante. Nestas reunides, normalmente a Direcdo da empresa
decide cortar algum tipo de custo, reduzir quadro de pessoal, buscar mais recursos
de terceiros ou prorrogar alguns pagamentos junto a fornecedores.

Vejamos abaixo um quadro-resumo sobre o controle do fluxo de caixa:

Quadro 3 — Pontos fracos do controle do fluxo de caixa e conseqiiéncias

N° Pontos Fracos Consequiéncias
Nao ha revisdo e atualizagdo do | Se torna impossivel analisar e descobrir
1 planejamento anual as causas das defasagens, bem como o
planejamento anual se torna obsoleto e
sem valor
Relatério Fluxo de Pagamentos fornece | A previsdo de ingressos acaba sendo
2 apenas visdo superficial do més | feita manualmente e ¢é também

seguinte, sem a previsao de ingressos | manualmente confrontada com a
previsdo de desembolsos

Auséncia de reservas e nivel minimo | Insuficiéncia de caixa em periodos sem
3 de caixa faturamento, obrigando a intensivar o
controle diario e tomar medidas
paliativas, como antecipacao de receitas

Centralizacdo do controle do fluxo de | Falta de analise conjunta das causas
4 caixa nas maos do Diretor | dos problemas, decisdes reativas e
Administrativo auséncia de decisoes eficazes

Fonte: elaborado pelo académico
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Concluindo, o processo de controle do fluxo de caixa realizado pela empresa
Alfa tem foco totalmente no curtissimo prazo, ou seja, na andlise da semana
seguinte e nos préprios dias que vao se sucedendo, onde se toma diversas decisdes
reativas e paliativas quando os imprevistos ocorrem. N&o se percebe uma analise
sistematica das defasagens, em busca de causas e solugbes. Também aqui é
possivel diagnosticar a centralizacdo das decisdes em uma Unica pessoa, 0 que €
ruim do ponto-de-vista da continuidade da organizacéo e para o equilibrio financeiro
da empresa.

Todos estes problemas do controle do fluxo de caixa podem ser traduzidos
como uma consequéncia das deficiéncias no planejamento, que acabam por reduzir

o controle a tomadas de decis6es emergenciais e sem eficacia.
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6. PROPOSTAS DE APERFEICOAMENTO DA GESTAO DE CAIXA

A empresa Alfa possui, conforme visto no capitulo anterior, diversos pontos
fracos nos processos de planejamento e controle do fluxo de caixa. A principal
consequéncia de todos estes problemas €, sem duvida, a situacdo de desequilibrio
financeiro. Obviamente, outros fatores — como crises de mercado, alta tributacao,
politicas de clientes e produtos — ao longo dos anos também contribuiram para o
desequilibrio financeiro, mas inegavelmente as falhas no planejamento e controle do
fluxo de caixa tiveram significativa contribuicdo para a atual situacao de
desequilibrio.

Desta forma, sera apresentado a partir de agora um conjunto de medidas
destinadas a melhorar o processo de planejamento e controle do fluxo de caixa da
empresa Alfa. Estas novas praticas visam tanto alterar o modo pelo qual a empresa
executa o planejamento e controle, como destacar a importancia do planejamento

financeiro para a execucao da estratégia empresarial e a continuidade do negécio.

6.1 PLANEJAMENTO DO FLUXO DE CAIXA

A elaboragao do orcamento de caixa € uma parte importante do planejamento
financeiro de curto prazo. Entretanto, conforme evidenciado na andlise, € possivel

afirmar que a empresa néo realiza um efetivo orgamento de caixa.

6.1.1 Mudanca de cultura

Para que a empresa Alfa possa realizar um verdadeiro orcamento de caixa, 0
primeiro passo € haver uma mudanga substancial na cultura da Diregdo. Esta
mudanca consiste em estudar o papel do planejamento financeiro como um todo nos
negdécios, para que seja dada a devida importancia ao planejamento do fluxo de
caixa, alinhando-o a estratégia do negocio. Pode parecer simples tal sugestdao, mas



93

sem esta mudancga conceitual sera impossivel a empresa se dedicar as novas
praticas que serdo apresentadas a seguir. Este trabalho ndo tem como objetivo
descrever a importancia do orcamento de caixa e nem de que forma a empresa deve
proceder para mudar seus conceitos sobre o mesmo, porém nado pode deixar de
destacar a essencialidade desta mudanca para que as melhorias possam, de fato,

serem implementadas.

6.1.2 Descentralizacao do planejamento

Dada a mudanca de conceitos sobre 0 orgamento de caixa, 0 proOximo passo
consiste em descentralizar o planejamento do fluxo de caixa. O planejamento deve
ser fruto de informacbes discutidas e analisadas conjuntamente pela Direcdo da
empresa. Com a dificuldade de projetar as vendas — devido a propria natureza do
negécio de produzir sob encomenda — planejar apenas o ano seguinte é suficiente
para a empresa Alfa. Desta forma, o planejamento para o ano seguinte deveria
ocorrer no més de novembro, pois neste més ja é possivel prever como sera
finalizado o ano corrente e ainda havera tempo habil antes que se inicie o ano
seguinte. Portanto, o planejamento deve comegar no maximo até metade do més de
novembro, com duracdo maxima de vinte dias até o seu final, estando pronto no

inicio de dezembro.

6.1.3 Definicao do nivel desejado de caixa

Uma informagcdo fundamental para a realizagdo das proje¢cdes é o nivel
desejado de caixa. Conforme explicitado anteriormente, a auséncia deste nivel traz
uma série de consequéncias negativas. Obviamente, o ideal seria que a empresa
possuisse este nivel de caixa desde o seu inicio e o respeitasse. Como a situacao
atual ndo é esta, tera que recorrer provavelmente a recursos de terceiros ou
aumento de capital para implantar o nivel desejado. E importante salientar que para

calcular o nivel médio de caixa desejado existem algumas técnicas. Contudo, a
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empresa deve considerar também as variaveis importantes do seu negdcio que
afetam o caixa, que talvez sejam intangiveis e nao “formulaveis”. Portanto, o
conhecimento profundo que os sécios possuem sobre o negécio permitird que a
empresa chegue ao valor de nivel minimo de caixa médio adequado a sua realidade.

Considerando-se o historico e algumas variaveis do negocio da empresa Alfa,
sugere-se a projecao de um nivel desejado de caixa mais elevado para os meses
que antecedem ao final do ano, principalmente em setembro e outubro. Em
novembro e dezembro havera aumento de desembolsos com pessoas devido ao 13°
salario, férias e encargos sociais. Em janeiro e fevereiro, historicamente ha reducao
dos ingressos devido a queda nas vendas e aumento de desembolsos com férias do
pessoal, portanto é necessario que a empresa tenha um nivel de caixa elevado nos
meses anteriores ao final do ano para suportar estas disparidades.

Além de prever o nivel desejado de caixa para cada més, a empresa pode
determinar um percentual de crescimento ou redugéo do nivel desejado de caixa de
um més para o outro. Todas estas decisdes sobre o nivel de caixa deverdo estar
alinhadas as expectativas de neg6cios e de mercado que a empresa possui para
cada més do ano projetado.

6.1.4 Projecao de vendas, ingressos e inadimpléncia

Outra informacédo de grande importancia para o planejamento do fluxo de
caixa é a previsdo de vendas. E dela que resultard a previsdo de ingressos para
cada um dos meses do ano. Conforme descrito, esta é uma variavel que afeta
negativamente o fluxo de caixa, por ser dificil de prever. Contudo, apesar desta
dificuldade, a empresa deve fazer grande esfor¢co para realizar estas previsoes.
Dada a grande probabilidade de nao-ocorréncia em alguns meses, sugere-se que
seja revisada a previsdo de vendas mensalmente, apds o encerramento de cada
més. Assim, podera atualizar de maneira mais precisa pelo menos a previsao do
més seguinte. Feita a previsdo de vendas para o ano, a empresa deve entdo
determinar qual percentual das vendas € recebido em cada uma das seguintes
condicoes: a vista, em 30 dias e em 60 dias.
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Também deverao ser projetados outros tipos de ingressos para 0 ano, como
receitas financeiras e venda de ativos. Diferentemente do modo atual, ndo se
prevera ingresso de empréstimos nesta etapa. A necessidade de capital de terceiros
aparecera no final do planejamento do fluxo de caixa, conforme veremos adiante no
modelo de planilha que sera apresentado.

Quanto a inadimpléncia, ndo se faz necessario projeta-la, pois em toda a
histéria da empresa ela foi insignificante e ndo ha planos de mudancas radicais

quanto ao tipo de cliente.

6.1.5 Projecao de desembolsos

Apls a definicdo das premissas que orientardo os ingressos de recursos, a
empresa devera definir como projetar os seus desembolsos. A melhor maneira de
fazé-lo é primeiramente criar grupos de desembolsos e estrutura-los. Conforme
descrito anteriormente, a variabilidade de produtos dificulta a previsdo de
desembolsos como custos variaveis (matéria-prima e ferramentas) e mao-de-obra.
Abaixo seguem os grupos de desembolsos que a empresa devera utilizar, segundo

as caracteristicas do seu negdcio:

6.1.5.1 Fornecedores

A empresa denomina “Fornecedores” o grupo dos insumos diretos (matéria-
prima, ferramentas, fornecedores de servicos externos, 6leos, manutencédo, etc).
Neste grupo consta a previsdo de desembolsos de todo o custo variavel necessério
para fabricacdo dos produtos, com exce¢ao da mao-de-obra. Faz parte deste grupo
também a projecdo de gastos com energia elétrica, através de rateio. A empresa
considera que 85% da energia gerada é custo direto. Os outros 15% fazem parte do
grupo “Despesas com instalacbes”, que sera descrito adiante.

Para iniciar as projecdes € necessario definir o percentual em relagdo ao
faturamento aceitavel pela empresa e previsto no orcamento. A empresa considera
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que o maximo que pode gastar com estes insumos é 35%. Porém, estes 35% devem
ser calculados sobre a previsdo de vendas do més seguinte, uma vez que
dificilmente a empresa compra os insumos e vende no préprio més, dado o prazo
médio de entrega de trinta dias. Logicamente havera distor¢cdes, pois existem casos
em que a venda ocorre no mesmo més da compra e outros em que pode levar mais
de sessenta dias. Mas estes casos néo representam mais de 15% do total, portanto

nao representarao significativa discrepancia.

6.1.5.2 Despesas com Pessoal

Neste grupo a empresa devera registrar as previsdes de quanto gastara com
as pessoas, tanto produtivas como do administrativo. Também deve ser considerada
neste valor a retirada dos sécios. Conforme descrito na analise, uma das fraquezas
do planejamento é a dificuldade de projetar desembolsos com pessoas devido a alta
variabilidade de produtos, uma caracteristica do negécio da empresa. Isto faz com
que a empresa tenha uma demanda excessiva de horas de producao eventualmente
(custo com horas extras), ou entdo ociosidade de mao-de-obra nos meses de baixa
demanda. Portanto, se faz necessaria uma analise cuidadosa dos custos com a
folha de pagamento a cada um dos meses nos ultimos cinco anos. Dada a alta
variabilidade de produtos e a dificuldade de previsdo de vendas, a empresa nao
deve utilizar nenhum percentual em relagcdo as vendas para projetar as despesas
com pessoal. Acrescenta-se que é util definir, porém, qual é o percentual aceitavel
que a folha de pagamento deve representar em relacdo ao faturamento, para que
possa ter uma meta e acompanhar ao longo do ano se esté atingindo ou nao.

A empresa devera prever qual serd o valor de sua folha de pagamento
nominal a cada més, considerando para o0 més seguinte o desembolso deste valor
com uma média de 90% de adicional devido aos encargos sociais, previsdes de
rescisdes e beneficios que a empresa paga aos funcionarios. Este percentual foi
definido devido a média histérica de desembolsos em relacdo ao valor da folha
nominal dos meses de marco a outubro. Nos meses de novembro, dezembro,
janeiro e fevereiro ha desembolsos extras, como 13° salario e férias. Com base no

histérico da empresa, recomenda-se utilizar para o més de novembro o percentual
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de 105%, pois é quando se paga a 1° parcela do 13° salario. Para 0 més de
dezembro, o histérico indica desembolso de 120% devido ao pagamento da segunda
parcela do 13° salario juntamente com a contribuicdo previdenciaria do empregador
sobre 0 13° salario. Para projetar os desembolsos dos meses de janeiro e fevereiro,
recomenda-se considerar 125% do valor da folha, devido ao acumulo de pessoas
que gozam férias nestes dois meses.

E importante a empresa atentar para dois tipos de eventos que podem causar
um aumento nao previsto significativo de desembolso com pessoas em relacdo ao
planejado: rescisées de contrato e reclamatdrias trabalhistas. No percentual de 90%
adicionado sobre as folhas de margo a setembro a empresa ja esta prevendo
desembolso com rescisées, mas de valores ndo muito elevados. Caso a empresa
pretenda desligar algum funcionario que tenha, por exemplo, dez anos de servigos
prestados, devera prever este desembolso no més em que pretende desliga-lo, pois
certamente neste més o desembolso sobre o valor nominal da folha sera maior do
que 90%. Da mesma forma, se houverem reclamatérias trabalhistas em andamento
e a empresa julgar provavel uma indenizagdo ao ex-funcionario, devera planejar

para 0 més em questao este desembolso.

6.1.5.3 Despesas com instalacoes

Este grupo de desembolsos é composto pelos custos fixos das instalagdes da
empresa, como aluguel, telefone, agua, 15% da energia elétrica, manutencao predial
e internet. Aqui ndo se determinara nenhum percentual em relacdo as vendas, pois
sdo custos de natureza fixa. O desembolso destes custos ocorre, de modo geral, no
més seguinte a sua “geragao”. Portanto, deve ser projetada a geracao dos mesmos
para cada um dos meses e 0 desembolso sempre para o0 més seguinte. Quanto aos
valores em si, a empresa deve examinar 0 ano anterior e projeta-los de forma
semelhante para cada més, com reajuste médio de 5% sobre os valores do ano

anterior.
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6.1.5.4 Despesas administrativas

Neste grupo entrardo as despesas da empresa com materiais de escritorio, de
higiene e limpeza, servigos de consultoria e assessoria, despesas com correios,
cartérios, suprimentos em geral e também despesas tipicas de vendas como
publicidade e viagens. Como as despesas relacionadas a vendas sao historicamente
pouco significativas, ndo necessitam de um grupo em separado, podendo fazer parte
do grupo de despesas administrativas. Quanto aos valores em si, a empresa deve
examinar o ano anterior e projeta-los de forma semelhante para cada més. As
compras deste grupo serdo projetadas com base nos valores médios do ano
anterior, uma vez que representam historicamente pouca variacao de um ano para o
outro. Os desembolsos, por sua vez, serdo projetados sempre para 0 més seguinte.
A empresa deve atentar para eventos atipicos, como, por exemplo, contratacdo de
novas consultorias que possam ocorrer no ano projetado. Neste caso, devera prever
nos meses em questao este aumento de despesa, que gerara, obviamente, aumento

de desembolso.

6.1.5.5 Despesas financeiras

Neste grupo constardo as despesas financeiras como: despesas bancarias,
despesas com antecipacdo de recebimentos, juros sobre empréstimos, juros sobre
financiamento de imobilizado e juros sobre pagamentos diversos. Nao fardo parte
deste grupo as amortizacées de empréstimos e de financiamentos de imobilizado.
Para chegar aos valores previstos para cada més, a empresa devera ter registro dos
pagamentos previstos de cada empréstimo e financiamento de imobilizado corrente
(em andamento), separando apenas o valor que se refere a juros. Estes valores de
juros correntes deverao ser projetados para cada um dos meses, adicionando a eles
valores correspondentes aos juros sobre captacdo de novos empréstimos e juros
sobre compra de novo imobilizado que utilize capital de terceiros.

Ao realizar esta soma entre despesas financeiras correntes — juros sobre

empréstimos e financiamentos em andamento — e novas despesas financeiras a
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empresa chegara no valor total projetado de despesas financeiras para cada um dos

meses.

6.1.5.6 Despesas tributarias

Este grupo corresponde ao valor total de tributos que a empresa devera pagar
em cada um dos meses. Devera ser calculado a partir de um percentual sobre o
faturamento do més anterior, uma vez que o desembolso ocorre sempre no més
seguinte ao de faturamento. Este percentual fica definido em 20% sobre o

faturamento do més anterior, apds analise da média dos ultimos quatro anos.

6.1.5.7 Imobilizado

Aqui serdo previstos os valores referentes as amortizagbes das compras de
maquinas e equipamentos. Assim como nos juros das despesas financeiras, é
necessario que a empresa tenha um controle sobre todos os financiamentos em
andamento, com o valor previsto de amortizacdo em cada um dos meses para cada
financiamento. Se houver a previsdo de comprar novos equipamentos, devera ser
adicionada aos valores atuais a nova previsdo de desembolso nos meses em

questao, de acordo com a data prevista para a compra e inicio dos pagamentos.

6.1.6 Prazos médios de recebimento e pagamento

Conforme demonstrado anteriormente, a empresa Alfa atualmente paga os
seus fornecedores diretos em 40 dias na média. Porém, ao somarmos o prazo
médio de estoque de produtos em elaboracdo de 20 dias com o prazo médio de
recebimento de 35 dias, verifica-se uma defasagem de 15 dias no ciclo financeiro.
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Portanto, a empresa deve buscar, principalmente, reduzir o seu prazo médio
de recebimento e ampliar o prazo de pagamento dos fornecedores. Obviamente,
também seria positivo reduzir o prazo médio de elaboracdo dos produtos, mas isto
ndao € possivel devido a caracteristica e grande variabilidade dos produtos
fabricados. Recomenda-se que a empresa busque junto aos fornecedores ampliar o
prazo médio de pagamento para 45 dias, e junto aos clientes reduzir o prazo médio
de recebimento para 25 dias. Desta forma conseguira atingir um equilibrio de 45 dias

para pagamentos e recebimentos.

6.1.7 Uso das planilhas eletrénicas

Para registrar todas as informacdes necessarias ao planejamento do fluxo de
caixa, serdo utilizadas planilhas eletrénicas. O uso das planilhas se justifica pela
facilidade de uso e de visualizacdo das informacbes. Desta forma, serado
apresentadas agora as planilhas criadas para realizar o planejamento do fluxo de
caixa. Estas planilhas estdo divididas em cinco grupos: premissas, transacgdes,

planilhas auxiliares, fluxo de caixa e indicadores.

6.1.7.1 Premissas

As premissas para o fluxo de caixa registrardo informagdes basicas, como 0s
percentuais de compras que serdo pagas a vista e a prazo, da mesma forma para o
recebimento das vendas. Também registrara os percentuais a serem pagos de
despesas financeiras, despesas com pessoal sobre a folha nominal, despesas
tributérias, nivel desejado de caixa, saldo inicial de caixa, dentre outras informacgdes.

Esta planilha esta demonstrada no Anexo A deste trabalho.
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6.1.7.2 Transacodes

Na planilha “Transacdes” serdo registradas as informagcées mais importantes
do planejamento, como: previsao de vendas, despesas com fornecedores, despesas
com pessoal, despesas com instalacées, despesas financeiras correntes, despesas
administrativas, compras de imobilizado, etc. Esta planilha representard as
expectativas de negdécios da empresa em termos de niumeros.

O Anexo B demonstra a planilha de Transacoes.

6.1.7.3 Planilhas auxiliares

As planilhas auxiliares servirdo para consolidar os valores, unindo
informacgdes das premissas com informagdes das transacdes. Por exemplo: unindo a
premissa de percentual de compras e condicdo de pagamento das compras (na
planilha premissas) em relacdo ao faturamento previsto (na planilha transacdes),
resultard uma planilha com os valores previstos de desembolso para cada um dos
meses. As planilhas auxiliares podem ser analisadas no Anexo C.

6.1.7.4 Fluxo de caixa

Esta planilha, por fim, consolidara todos os dados das outras trés planilhas,
exibindo, finalmente, qual sera o fluxo de caixa projetado para cada um dos meses
do ano.

A planilha de Fluxo de Caixa esta demonstrada no Anexo D. Apds listar os
ingressos e desembolsos, o item 3 exibira a diferenca do periodo entre ingressos e
desembolsos. O item 4 mostrara o saldo inicial de caixa e o item 5 a diferenca do
periodo considerando o saldo inicial. No item 6 constard o nivel desejado de caixa
que foi previsto na planilha de premissas. Se a diferenca do periodo (item 5) for
menor do que o nivel desejado de caixa somado a previsdo de amortizacao de
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empréstimos (item 9), no item 7 serd exibido quanto a empresa deve captar de
empréstimos para manter o nivel de caixa. O item 8 se refere as aplicagbes no
mercado financeiro. Apenas aparecera valor nesta linha se a empresa tiver sobra de
recursos apo6s manter o nivel de caixa e amortizar os empréstimos sem captacéo de
novos empréstimos. O item 9 diz respeito as amortizagcdes de empréstimos, que
estardo registradas na planilha auxiliar. O item 10 corresponde a resgates de
aplicagbes financeiras que a empresa pretenda realizar no més, caso possua
valores aplicados. Estes resgates ocorrerdo segundo a politica definida pela
empresa. No caso da empresa Alfa, sugere-se que, se houverem aplicagdes
financeiras, as mesmas sejam resgatadas a cada seis meses. E, por fim, o item 11
da planilha de fluxo de caixa é o saldo final de caixa de cada més, que devera ser
igual ao nivel desejado de caixa (item 6), salvo em meses onde houverem resgates
superiores a necessidade de cobertura do nivel de caixa e das amortizacdes de

empréstimos.

6.1.7.5 Indicadores

Nesta planilha serdo exibidos os indicadores financeiros da empresa, com 0s
valores projetados, realizados e o desvio em cada um dos meses, e também o
acumulado do ano. Nao serd necessario o lancamento de nenhum valor nesta
planilha, pois todos os indicadores sdo calculados automaticamente a partir dos
dados que estivem na planilha “Fluxo de Caixa”. Os indicadores que fardo parte
desta planilha serdo apresentados adiante, e estdo demonstrados, também, no

anexo E.

6.1.8 Registro dos valores no sistema ERP

ApGs o registro de todos os valores planejados para o fluxo de caixa nas
planilhas eletrénicas, a empresa devera manter o registro de todas as transagdes
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financeiras em seu sistema ERP, uma vez que é a partir dele que obtera os dados

realizados para realizar o controle.

6.2 CONTROLE DO FLUXO DE CAIXA

Apés implementar as melhorias no planejamento do fluxo de caixa, a empresa
Alfa devera passar também por uma completa reformulacdo no controle do mesmo.
De nada adiantara planejar o fluxo de caixa sem conseguir medir se esta indo em
direcdo ao objetivo. Portanto, o controle do fluxo de caixa exercera importante papel
para o equilibrio financeiro da empresa. A seguir seguem as melhorias sugeridas

para o controle do fluxo de caixa.

6.2.1 Avaliacao do més anterior

O controle mensal mais simples, porém importante, consiste em lancar na
planilha “Fluxo de Caixa”, na coluna “REAL”, os valores efetivamente realizados de
ingressos e desembolsos do més anterior, no maximo até o segundo dia do més
corrente. Com este lancamento, a empresa conseguira verificar se houve desvio em
relacao ao planejado, e se este desvio é positivo ou negativo caso exista.

ApGs a constatacdo dos desvios, o administrador financeiro devera analisar
as possiveis causas dos mesmos, registrar suas opinides e juntar com o0s
demonstrativos para discutir em reunido com os demais socios.

Outro procedimento de controle mensal a ser realizado no mesmo periodo
devera ser a avaliagdo das vendas do més anterior. Este controle é extremamente
importante, pois um desvio negativo de faturamento em relagdo ao projetado ira
causar, nos dois meses seguintes, reducdes de ingressos em relacao ao projetado.

Portanto, caso as vendas do més anterior tenham sido menores do que o
planejado, o Diretor Administrativo devera também registrar esta defasagem, realizar

analise de suas possiveis causas juntamente com os demais soécios, registrar as
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causas diagnosticadas na reunido e tracar acées para recuperar estes valores nos

proximos meses.

6.2.2 Controle pro-ativo mensal

Nao basta a empresa avaliar o seu fluxo de caixa mensal apenas apds o
encerramento do més. Por mais que seja necessario este controle, ele € ineficaz
para que a empresa consiga agir de modo pré-ativo e conseguir, pelo menos, reduzir
possiveis defasagens que se anunciam.

Portanto, para ter um controle pré-ativo a empresa deve verificar, no primeiro
ou segundo dia de cada més, quais sao os valores ja langcados e realmente previstos
de ingressos e desembolsos para o0 més em questao, através de consulta em seu
sistema ERP. Estes valores podem ser consultados de modo online gracas ao
sistema ERP que a empresa ja possui. Recomenda-se fazer essa consulta logo no
primeiro ou segundo dia de cada més, pois ainda restara algum tempo para medidas
emergenciais que se fizerem necessarias, uma vez que o0 més estd apenas no
comego.

Este procedimento sugerido permitira, logo no inicio do més, ter uma viséo
ampla de como devera ser o més em relacéo ao planejado. Para que possa ser de
facil visualizacdo esta comparacao com o planejado, sugere-se registrar na planilha
“Fluxo de Caixa” (vide Anexo D), na coluna “REAL”, estes valores ja langados no
sistema em cada uma das linhas de ingressos e desembolsos. Assim, a empresa
conseguira verificar se, caso nenhuma agao seja tomada, havera desvio positivo ou
negativo em cada um dos grupos de ingressos e desembolsos. Este controle pro-
ativo mostrara se a probabilidade de ocorréncia de desvios em relacao ao planejado

é alta ou néo.
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6.2.3 Reuniao de avaliacao do Fluxo de Caixa e das Vendas

A empresa devera instituir uma pratica de reunido mensal de analise e
avaliacdo do seu fluxo de caixa e de suas vendas. Recomenda-se que a reunido
seja realizada no dia 5 de cada més, pois até este dia o administrador financeiro tera
conseguido realizar todos os lancamentos dos valores realizados de ingressos e
desembolsos, bem como registrado a sua analise preliminar acerca das possiveis
causas dos desvios. Também é recomendavel que a empresa mantenha o uso do
DFC atualmente utilizado, porém apenas para visualizacdo do fluxo do dinheiro no
més anterior. O atual DFC é bastante 0til para visualizar principalmente como foi o
desempenho financeiro da atividade operacional da empresa.

O administrador financeiro devera conduzir esta reunido, apresentando os
seguintes documentos:

a) Fluxo de Caixa do més anterior, com os valores realizados em relagéo ao
projetado;

b) Demonstrativo de Fluxo de Caixa Direto do més anterior;

c) Registro das principais defasagens diagnosticadas no Fluxo de Caixa e
opinides sobre suas possiveis causas;

d) Registro das vendas realizadas no més anterior em relacdo ao projetado;

e) Registro das defasagens de Vendas em relagdo ao projetado e opinides
sobre suas possiveis causas;

f) Previsdo de fluxo de caixa para o més atual com base nos dados ja
langados no ERP;

g) Previsdo de vendas para o més atual com base nos dados ja langcados no
ERP.

Com todas estas informacdes, a Direcdo da empresa conseguira, em uma
Unica reunidao mensal, realizar as seguintes tarefas de controle:

a) Avaliar o desempenho de caixa e de vendas do més anterior em relacéao

ao planejado;

b) Discutir as defasagens no fluxo de caixa e nas vendas, até apontar e

registrar suas possiveis causas;

c) Avaliar se a atividade operacional da empresa gerou caixa positivo ou

negativo no més anterior;
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d) Avaliar a previsdo de fluxo de caixa para o més atual, dados os valores
previstos de ingressos e desembolsos ja langados no ERP;

e) Avaliar a previsao de vendas para o més atual.

Com a realizacédo de todas estas tarefas, ao final da reunido a Direcao tera
produzido justificativas para eventuais defasagens de caixa e de vendas em relacao
ao planejado. Esta andlise causal levara, consequentemente, a definicdo de um
conjunto de acgdes tanto para o0 més corrente como para os proximos meses. Estas
novas acgdes deverdao ser documentadas pelo administrador financeiro, constando
prazo e responsavel por sua execucdo. O administrador financeiro deverd
acompanhar, ao longo do més, se as acgdes definidas na reunido estdo sendo
executadas conforme o planejado, e caso encontre problemas, devera realizar novas
reunides e cobrancas junto aos responsaveis. Também devera manter a Direcao
informada do andamento de cada uma das medidas que foram definidas na reunido.
Os demais sécios, por sua vez, deverdo também se comprometer a informar a
Direcdo como esta a execucgao de acdes que tenham sido destinadas a eles.

Com este novo procedimento de reunido de controle e avaliacdo do fluxo de
caixa e das vendas, a empresa obtera diversos beneficios, dentre eles:

a) Transparéncia e controle participativo sobre o fluxo de caixa e as vendas —
o controle ndo estara mais nas “maos” e na “cabec¢a” apenas de uma pessoa;

b) Rapida constatacdo de causas para as defasagens em relagcdo ao
planejado;

c) Definicao rapida e participativa de novas acdes para buscar cumprir o
planejamento no més corrente e nos préximos meses;

d) Base historica de registros de andlise de defasagens e novas agdes, que

podem vir a ser Uteis em situacées semelhantes no futuro.

6.2.4 Controle semanal e diario

Com as melhorias do planejamento, principalmente a fixagcdo do nivel
desejado de caixa e as previsbes de captacbes de recursos, o controle semanal e

diério sera consideravelmente simplificado. Ele devera continuar sendo feito através



107

da emissao do relatério “Fluxo de Caixa” pelo sistema ERP, sempre na sexta-feira,
listando todas as contas a receber e a pagar para cada um dos dias da semana
seguinte.

O administrador financeiro devera observar o saldo inicial de caixa da semana
e 0 saldo que se encerrara a cada dia da semana seguinte caso todas as operacdes
listadas ocorram. O ideal € que o nivel desejado de caixa para o0 més em questao
seja mantido ao final de cada um dos dias. Porém, € aceitavel que ele seja reduzido
em até 20% dentro de uma semana, desde que até o final do més haja a previsao de
gue o nivel de caixa volte novamente ao que fora previsto no planejamento para o

més em questao.

6.3 INDICADORES PARA O FLUXO DE CAIXA

Para concluir a implementacdo de um planejamento e controle eficientes
sobre o fluxo de caixa, é de grande valia o0 uso de indicadores. Estes indicadores
servirdo tanto para indicar, de maneira sintética, se a empresa esta aumentando o
seu equilibrio financeiro, como para mobilizar toda a empresa em busca de metas de
vendas, custos e rentabilidade.

Com base na analise do negécio especifico da empresa Alfa, foram
elencados os indicadores financeiros abaixo para o fluxo de caixa:

a) Fornecedores sobre Ingressos = Desembolsos com Fornecedores x 100

Ingressos

Este indicador mostrara quanto os desembolsos com os fornecedores
representaram em relacdo aos ingressos de determinado periodo, em percentual. E
atil para que a empresa possa visualizar de que forma os desembolsos com
fornecedores se comportam perante as oscilagdes de vendas e recebimentos.
Também serve para acompanhar se o percentual esta condizente com a meta de

compras sobre as vendas, também em percentual.
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b) Despesas com Pessoal sobre Ingressos = Desembolso com Pessoas x 100

Ingressos

Com este indicador a empresa podera visualizar quanto, em percentual,
representou o desembolso com pessoas em relagdo aos ingressos de determinado
periodo. Também serve para entender de que forma os desembolsos com pessoas
oscilam ao longo dos meses e conforme as alteragdes nos ingressos. Recomenda-
se acompanhar, também, o quanto a folha de pagamento esta representando sobre

as vendas em cada més.

c) Cobertura do Investimento = Fluxo de Caixa Operacional
Fluxo de Caixa de Investimentos

Este indicador mostrard se a empresa esta gerando fluxo de caixa da sua
atividade operacional suficiente para pagar os seus investimentos em ativo
permanente. Caso o resultado seja superior a unidade, ha capital suficiente das
operagbes para pagar os investimentos. Se for inferior a unidade, significa que
necessita de capital de terceiros ou dos acionistas para pagar 0s seus

investimentos.

d) Retorno sobre Vendas = Fluxo de Caixa Operacional
Vendas

Este indicador mostrara o quanto a empresa consegue gerar de fluxo de caixa
liquido com suas operacgdes para cada unidade monetéria de venda. E bastante (til
para avaliar o negdcio em si, uma vez que um retorno muito pequeno sobre cada
unidade monetaria de venda pode sinalizar a necessidade de a empresa rever o seu

foco de atuagéo, buscar novos mercados, investir em novas tecnologias, etc.

e) indice de Caixa Operacional = Fluxo de Caixa Operacional x 100

Ingressos

Com este indicador a empresa podera saber, através de analise vertical,
quanto de caixa operacional obteve em relacdo aos ingressos. Este numero
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demonstrara se a atividade operacional gera caixa ou ndo, permitindo também a

definicdo de uma meta a ser alcangada, por exemplo: 12%.

f) Amortizacdes de Empréstimos = - Captacdes de empréstimos

Amortiza¢des de empréstimos

Este indicador mostra a relacdo entre captacbes e amortizacbes de
empréstimos, através de anadlise vertical. Um numero superior a unidade significa
que a empresa captou mais do que amortizou. Isto pode ser considerado um mau
resultado, pois aumentou o seu endividamento. Além disso, pode indicar a
ocorréncia de um insuficiente caixa operacional e/ou elevadas despesas com
imobilizado. Ao contrario, caso o numero seja inferior a unidade, indica que a
empresa mais amortizou do que captou, o que pode ser considerado um bom
resultado, uma vez que diminuiu o seu endividamento.

Com estes seis indicadores a empresa Alfa podera medir como esta o seu
desempenho de caixa e também, de um modo mais amplo, como vai o seu negocio
do ponto de vista financeiro. Os indicadores mostrardo se a empresa esta indo em
direcéo ao que foi definido no planejamento ou nao.

Recomenda-se que os indicadores sejam analisados também na reunido
mensal da Direcédo, no inicio de cada més, juntamente com os demais dados ja
sugeridos anteriormente. A analise dos indicadores também deve ser registrada,
bem como as novas ag¢des que surgirdo a partir de sua interpretacao.
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7. CONCLUSOES

Ao final deste trabalho foi possivel concluir, primeiramente, que a empresa
Alfa era ineficiente na gestdo do seu fluxo de caixa. Pode-se dizer que a empresa
apenas registrava os valores realizados e os visualizava através do seu DFC, sem
qualquer planejamento antes disso e, por conseqiiéncia, sem efetivos controles.
Todas as fraguezas do modelo antigo podem ser explicadas principalmente por nao
existir, de fato, uma cultura de planejamento e controle do fluxo de caixa. Se ndo ha
planejamento, obviamente n&o ha controle, pois ndo ha com o que se comparar 0s
nameros de cada més. Esta inexisténcia do planejamento financeiro estava
diretamente atrelada a falta de importancia dada pela empresa a pratica do
planejamento.

Como ponto positivo da gestdo financeira da empresa pode-se destacar a
facilidade para obtengdo de dados financeiros realizados, devido ao seu sistema
ERP. Sem esta facilidade de acesso aos valores se tornaria praticamente impossivel
implementar a pratica de orcamento de caixa por completo na empresa Alfa.

O método proposto neste trabalho visou ndo apenas neutralizar as fraquezas
do método antigo, mas também demonstrar que o planejamento e controle sobre o
fluxo de caixa vao muito além do simples uso das planilhas eletrénicas. Um eficiente
meétodo para gerir o caixa de uma empresa deve conhecer profundamente as
variaveis do negdécio capazes de afetar o caixa, pois elas influenciardo diretamente
as politicas de previsdo de vendas, negociagdo com fornecedores e fixacao do nivel
de caixa, por exemplo. O fluxo de caixa, na verdade, acaba sendo a grande
consequéncia financeira de todas as decisdes que a empresa toma ao longo de sua
existéncia. Portanto, planeja-lo significa analisar agora a conseqiiéncia financeira de
decisodes futuras, sejam elas de vendas, custos, tributacado ou investimentos.

Ao final deste estudo o autor conversou com os demais sécios e descreveu
tanto a importancia do planejamento financeiro, como as novas praticas que agora
orientardo o planejamento e controle do fluxo de caixa da empresa. Com isto,
iniciou-se o processo de mudanca de cultura a respeito do planejamento financeiro,
processo fundamental para a implementagcédo das novas praticas. Estas, por sua vez,
passardo a ser executadas a partir do més de dezembro de 2009, destinadas ao
planejamento do ano de 2010.
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Acrescenta-se como sugestdo para adaptacdo ao novo modelo, que a
empresa efetue o lancamento dos dados realizados de caixa dos anos anteriores na
planilha criada de fluxo de caixa (Anexo D), para que possa visualizar como foi o
fluxo de caixa dos anos anteriores e, assim, compreender melhor as caracteristicas
do seu negdcio ao iniciar o planejamento para o0 ano seguinte.

Desta forma, a expectativa é que a implantacdo das novas praticas contribua
consideravelmente para o equilibrio financeiro da empresa Alfa, uma vez que a
pratica de projetar as vendas e o fluxo de caixa, por si sO, permitira a empresa
vislumbrar de que forma o caixa se comportara no periodo projetado, reduzindo as
incertezas e aumentando o equilibrio entre ingressos e desembolsos de caixa. Com
este primeiro equilibrio alcancado, a empresa tende a aumentar a participacédo de
capital préprio e reduzir gradativamente a sua necessidade de capital de giro. Da
mesma forma, os prazos médios de recebimento e pagamento tendem a estabilizar-
se. O controle, por sua vez, buscara fazer o planejamento realmente acontecer.
Portanto, pode-se concluir que um correto planejamento atrelado a um eficiente
controle sobre o fluxo de caixa contribuird significativamente para o equilibrio
financeiro da empresa.

Entretanto, ndo se pode deixar de ressaltar o impacto que as variaveis do
negdcio podem exercer sobre o caixa da empresa Alfa. Ainda que a empresa inicie a
pratica de planejamento e controle sobre o fluxo de caixa, ela por si sé nao garantira
o equilibrio financeiro. Em primeiro lugar porque 0 mercado da empresa apresenta
consideravel instabilidade, demandando um grande esforco de planejamento. Este,
por sua vez, é um exercicio a ser aprimorado a cada ano, devendo ser
acompanhado por um controle muito eficiente. A empresa fica, neste caso, sujeita a
competéncia dos planejadores e controladores. E em segundo lugar entra a analise
efetiva dos impactos que as varidveis especificas do negécio da empresa Alfa
poderao ter sobre o caixa. O fato de a empresa trabalhar com o projeto do cliente,
sob encomenda, traz uma grande dificuldade para a previsdo de vendas. Pode-se
dizer que a empresa Alfa, na verdade, ndo vende, e sim, ela é “comprada”. Por mais
que a empresa faca um grande esforgo de vendas, os seus clientes s6 enviardo
pedidos se realmente estiverem precisando de determinada peca em determinado
momento. Todo o0 processo de negociacdo comecga sempre a partir do cliente, pois €
ele quem envia o seu pedido de cotacdo. A empresa Alfa cabe, apenas, esperar que
os clientes solicitem orgcamento e respondé-los de modo rapido e dentro das
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expectativas de prazo e custo do cliente. Esta caracteristica do negécio limita muito
a capacidade de previsdao da empresa, pois ela depende de necessidades nao
lineares dos seus clientes, 0 que resulta em uma demanda também sem linearidade.

Outra variavel do negécio que afeta o caixa é o custo com pessoal, devido a
inconstancia da demanda produtiva. Se a empresa enfrentar alguns meses com
vendas abaixo do almejado — o que nao € dificil acontecer — terd mao-de-obra
produtiva ociosa, resultando em um elevado custo sobre as receitas. Perdurando
esta situacdo por alguns meses, terd que demitir funcionarios, o que ira gerar
desembolsos nao planejados. Da mesma forma, se houver demanda acima da
capacidade produtiva, havera elevado custo com horas extras até que o quadro seja
ampliado, o que pode deturpar a previsdo de gastos com pessoal em relacao as
vendas.

Deve-se atentar também para a formacédo do preco de venda, um processo
muito importante que deve prever a quantidade de horas a serem trabalhadas em
cada produto e os custos com matéria-prima e servicos de terceiros. Um erro na
formagcdo do preco de venda pode, por exemplo, fazer com que a empresa utilize
mais horas do que o previsto, representando um custo com pessoas acima do ideal.
Portanto, ainda que o fluxo de caixa esteja planejado e controlado, erros deste tipo
podem afetar negativamente o caixa, contribuindo para o desequilibrio financeiro.

Apés todas estas analises, foi possivel concluir que as melhorias propostas
contribuem para o equilibrio financeiro da empresa Alfa na medida em que o
planejamento seja de qualidade e que o controle seja efetivo e pro-ativo. Pelo fato
de o mercado de atuacdo da empresa ser instavel, ao primeiro sinal de grandes
retracbes ou expansdes, as projecoes devem ser revisadas e novas agcées devem
ser tomadas para atingir os novos objetivos. O planejamento deve ser o foco
principal, uma meta e um exercicio permanente, no qual a empresa se aprimorara a
cada ano e reduzira, assim, os desvios dos valores realizados em relacdo aos
projetados.

Ao final deste trabalho verifica-se que os objetivos foram atingidos, uma vez
que foi descrito e analisado o método atual de gestdo do caixa, proposto um
conjunto de novas praticas e indicadores para o fluxo de caixa e, por fim, descrito o
que se espera a respeito do método proposto e as suas conseqléncias para o
equilibrio financeiro da empresa Alfa.
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Este trabalho foi de grande valor para a empresa, pois ao longo de sua
realizacdo foi possivel conhecer e analisar mais a fundo as especificidades do seu
negdcio e, por isso, desenvolver um método objetivo para efetuar o planejamento e
controle do fluxo de caixa de modo eficiente.

Foi igualmente de grande valia para o autor, que péde comparar uma situacao
de falta de planejamento e controle com a literatura sobre o assunto, e a partir desta
analise propor um conjunto de praticas exequiveis e ajustadas ao negdcio especifico
da empresa Alfa. Com certeza contribuiu em grande proporcdo para o
enriguecimento do conhecimento do autor sobre a tematica de planejamento
financeiro.

Espera-se que o restante do método apresentado possa ser implementado na
empresa, e que a sua principal consequéncia seja uma grande contribuicdo para o

equilibrio financeiro da mesma.
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ANEXO A — PREMISSAS PARA O FLUXO DE CAIXA

| PREMISSAS PARA O FLUXO DE CAIXA

[1. INGRESSOS
Vendas a vista Receitas Financeiras
A vista | 5% Taxa mensal 0,80%
Vendas a prazo I.R. s/ receitas 15%
30 dias 25%
60 dias 75%

[2. DESEMBOLSOS

Fornecedores (C.V.) Despesas com Pessoal
% s/ vendas 35% jan 125%
A vista 10% fev 125%
A prazo mar 90%
30 dias 40% abr 90%
60 dias 60% mai 90%
jun 90%
jul 90%
Despesas Financeiras ago 90%
Taxa mensal 2% set 90%
out 90%
nov 105%
Despesas Administrativas dez 120%
30 dias 100%
Despesas Tributarias
% s/ vendas [ 20%

[3. OUTRAS INFORMAGOES

[Saldo inicial | 40.000 | Nivel desejado de caixa
Janeiro 60.000
Parcelas p/ Fevereiro 40.000
Empréstimos 12 Margo 40.000
Abril 45.000
Maio 50.000
Junho 55.000
Julho 60.000
Agosto 65.000
Setembro 80.000
Outubro 95.000
Novembro 80.000
Dezembro 70.000
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TRANSACOES PROJETADAS - ANO 2010

2009 2009 2010 2011

NOV DEZ JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET ouT NOV DEZ JAN TOTAL
Vendas 198.000 | 205.000 | 220.000 | 165.000 [ 190.000 | 230.000 | 275.000 | 260.000 | 305.000 [ 275.000 | 245.000 | 265.000 | 255.000 | 275.000 | 225.000 | 2.960.000
Venda de imobilizado 0 0 0 30.000 0 25.000 0 0 0 0 0 0 0 0 - 55.000
Fornecedores 71.750 | 77.000 | 57.750 | 66.500 | 80.500 | 96.250 | 91.000 | 106.750 | 96.250 | 85.750 | 92.750 | 89.250 | 96.250 | 78.750 -
Folha pagto 0 32.000 | 29.500 | 28.000 | 29.000 | 32.000 | 35.000 | 35.000 | 39.000 | 37.000 | 37.000 | 38.000 | 38.000 | 38.000 -
Despesas financeiras
correntes 0 7.250 7.180 6.950 6.800 6.680 6.490 6.400 6.380 6.220 6.140 6.050 5.900 - 72.540
Despesas admin. 8.500 7.450 7.000 7.000 6.500 6.000 6.000 6.000 6.500 7.000 7.000 7.500 0 - 82.450
Despesas c/ instalagoes 11.000 | 10.200 9.800 10.000 | 10.200 | 10.500 | 10.500 | 11.000 [ 11.000 | 11.500 | 11.800 | 12.000 0 - 129.500
Amortizagdes de
Empréstimos Correntes 0 0 5.480 5.644 5.814 5.988 6.168 6.353 6.543 6.740 6.942 7.150 7.365 7.586 77.772
Amortizagdes de
Imobilizado Correntes 0 0 8.650 8.780 8.900 9.040 9.120 9.280 9.400 9.535 9.720 9.850 9.980 10.100 - 112.355
Resgate de aplicagdes
correntes 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
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PLANILHAS AUXILIARES

PLANILHA AUXILIAR DE RECEBIMENTO DAS VENDAS

Recebimento

Vendas

JAN

FEV

MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET

ouT

NOV

DEZ

NOV

141.075

DEZ

48.688

146.063

JAN

11.000

52.250

156.750

FEV

8.250

39.188 117.563

MAR

9.500 45.125 135.375

ABR

11.500 54.625 163.875

MAI

13.750 65.313 195.938

JUN

13.000 61.750 185.250

JUL

15.250 72.438 217.313

AGO

- - - - 13.750 65.313

195.938

SET

12.250

58.188

174.563

ouT

13.250

62.938

188.813

NOV

12.750

60.563

DEZ

13.750

TOTAL

200.763

206.563

205.438 | 174.188 | 203.750 | 242.188 | 272.938 | 271.438 | 294.875

267.375

250.250

263.125

2.852.888




PLANILHA AUXILIAR DE PAGAMENTO DE FORNECEDORES

Pagamento
Compras

JAN

FEV

MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET

ouT

NOV

DEZ

NOV

38.745

DEZ

27.720

41.580

JAN

5.775

20.790

31.185

FEV

6.650

23.940 35.910

MAR

8.050 28.980 43.470

ABR

9.625 34.650 51.975

MAI

9.100 32.760 49.140

JUN

10.675 38.430 57.645

JUL

9.625 34.650 51.975

AGO

8.575 30.870

46.305

SET

9.275

33.390

50.085

ouT

8.925

32.130

48.195

NOV

9.625

34.650

DEZ

7.875

119

TOTAL

72.240

69.020

63.175 74.515 87.220 95.410 97.195 100.870 92.120

88.620

91.840

90.720

1.022.945




PLANILHA AUXILIAR DE PAGAMENTO DE DESPESAS COM PESSOAL

Pagamento
Folha

JAN

FEV

MAR

ABR

MAI

JUN

JUL

AGO

SET

ouT

NOV

DEZ

DEZ

72.000

JAN

66.375

FEV

53.200

MAR

55.100

ABR

60.800

MAI

66.500

JUN

66.500

JUL

74.100

AGO

70.300

SET

70.300

ouT

77.900

NOV

83.600

120

TOTAL

72.000

66.375

53.200

55.100

60.800

66.500

66.500

74.100

70.300

70.300

77.900

83.600

816.675

PLANILHA AUXILIAR DE PAGAMENTO DE DESPESAS TRIBUTARIAS

Pagamento
Competencia

JAN

FEV

MAR

ABR

MAI

JUN

JUL

AGO

SET

ouT

NOV

DEZ

DEZ

41.000

JAN

44.000

FEV

33.000

MAR

38.000

ABR

46.000

MAI

55.000

JUN

52.000

JUL

61.000

AGO

55.000

SET

49.000

ouT

53.000

NOV

51.000

TOTAL

41.000

44.000

33.000

38.000

46.000

55.000

52.000

61.000

55.000

49.000

53.000

51.000

578.000
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PLANILHA AUXILIAR DE CAPTACAO DE EMPRESTIMOS - NOVAS AMORTIZACOES
Pagamento
Captacao JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET ouT NOV DEZ
JAN 3.780 3.780 3.780 3.780 3.780 3.780 3.780 3.780 3.780 3.780 3.780
FEV 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
MAR 0 0 0 0 0 0 0 0 0
ABR 1.373 1.373 1.373 1.373 1.373 1.373 1.373 1.373
MAI 3.315 3.315 3.315 3.315 3.315 3.315 3.315
JUN 2.350 2.350 2.350 2.350 2.350 2.350
JUL 0 0 0 0 0
AGO 0 0 0 0
SET 0 0 0
ouT 768 768
NOV 1.037
DEZ
TOTAL 0 3.780 3.780 3.780 5.153 8.468 10.818 10.818 10.818 10.818 11.586 12.623 79.819
PLANILHA AUXILIAR DE CAPTACAO DE EMPRESTIMOS - SALDO DEVEDOR DAS NOVAS CAPTACOES
Saldo
Devedor JAN JUN JUL AGO SET ouT NOV DEZ
JAN 45.358 26.459 22.679 18.899 15.119 11.339 7.560 3.780
FEV 0 0 0 0 0
MAR 0 0 0 0 0
ABR 13.730 12.357 10.984 9.611 8.238 6.865 5.492
MAI 36.469 33.154 29.838 26.523 23.208 19.892 16.577
JUN 28.200 25.850 23.500 21.150 18.800 16.450 14.100
JUL 0 0 0 0
AGO 0 0 0
SET 0 0 0
ouT 9.211 8.443 7.676
NOV 12.446 11.409
DEZ 9.096
TOTAL 45.358 41.578 37.798 50.494 85.126 104.858 94.039 83.221 72.403 70.796 71.656 68.129
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PLANILHA AUXILIAR DE DESPESAS FINANCEIRAS TOTAIS - CORRENTES + NOVAS
jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez
Desp. Financ. 7.250 8.087 7.782 7.556 7.690 8.193 8.497 8.261 7.884 7.588 7.466 7.333 93.587
PLANILHA AUXILIAR DE AMORTIZACAO TOTAL DE EMPRESTIMOS - CORRENTES + NOVOS
JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET ouT NOV DEZ
Amortizacao 5.480 9.424 9.594 9.768 11.321 14.821 17.362 17.558 17.760 17.968 18.950 20.208 170.214
PLANILHA AUXILIAR DE CAPTACAO DE EMPRESTIMOS - SALDO DEVEDOR DAS NOVAS CAPTACOES
Saldo
Aplicado JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET ouT NOV DEZ
JAN 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -12.446 -23.855
FEV 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -9.096
MAR -50.494 -135.619 | -240.477 | -334.516 | -417.738 | -490.141 -560.937 | -632.593 | -700.722
ABR 0 0 0 0 0 0 0 0 0
MAI 0 0 0 0 0 0 0 0
JUN 0 0 0 0 0 0 0
JUL 0 -40.391 -80.813 -121.265 | -161.748 | -202.261
AGO 0 -7.884 -15.472 -22.938 -30.272
SET 0 0 0 0
ouT 0 0 0
NOV 0 0
DEZ 0
TOTAL 0 0 0 -50.494 | -135.619 | -240.477 | -334.516 | -458.129 | -578.838 | -697.674 | -829.725 | -966.206




ANEXO D - FLUXO DE CAIXA
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FLUXO DE CAIXA -2010

PERIODOS JANEIRO FEVEREIRO MARCO TOTAL
ITENS PROJ. REAL. DESVIO PROJ. REAL. DESVIO PROJ. REAL. DESVIO PROJ. REAL. DESVIO PROJ. REAL. DESVIO
1. INGRESSOS 200.763 | 195.000 -5.763 236.563 0 205.663 0 199.503 0 2.910.514 0
Vendas 200.763 | 195.000 -5.763 206.563 205.438 174.188 2.852.888
Aumento de Capital 0
Venda de Imobilizado 0 0 30.000 0 25.000 55.000
Receitas Financeiras 0 0 226 316 2.627
2. DESEMBOLSOS 220.640 | 223.750 3.110 213.912 0 182.857 0 201.211 0 2.835.512 0
Fornecedores 72.240 75.800 3.560 69.020 63.175 74.515 1.022.945
Despesas com Pessoal 72.000 74.200 2.200 66.375 53.200 55.100 816.675
Despesas com Instalacées 11.000 10.250 -750 10.200 9.800 10.000 129.500
Despesas Administrativas 8.500 7.950 -550 7.450 7.000 7.000 82.450
Despesas Financeiras 7.250 7.300 50 8.087 7.782 7.556 93.587
Despesas Tributarias 41.000 39.650 -1.350 44.000 33.000 38.000 578.000
Amortizacédo de Imobilizado 8.650 8.600 -50 8.780 8.900 9.040 112.355
3. DIF. DO PERIODO (1-2) -19.878 | -28.750 -8.873 22.650 0 22.807 0 -1.708 0 75.003 0
4.SALDO INICIAL DE CAIXA 40.000 35.000 -5.000 60.000 48.750 -11.250 40.000 48.750 40.000 48.750 70.000 48.750
5. DIF. DO PERIODO (+/-3+4) 20.123 6.250 -13.873 82.650 48.750 -33.900 62.807 48.750 38.292 48.750 145.003 | 48.750
6. NiVEL DESEJADO DE CAIXA 60.000 60.000 0 40.000 40.000 0 40.000 40.000 0 45.000 45.000 0 70.000 70.000
7. EMPRESTIMOS A CAPTAR 45.358 48.000 2.643 0 0 16.476 160.571
8. APLIC. MERC. FINANCEIRO 0 0 0 -33.226 -13.213 0 -81.799
9. AMORTIZ. DE EMPRESTIMOS| -5.480 -5.500 -20 -9.424 -9.594 -9.768 -170.214
10. RESGATE DE APLICACOES 0 0 0 0 0 0 46.440
11. SALDO FINAL DE CAIXA 60.000 48.750 -11.250 40.000 48.750 40.000 48.750 45.000 48.750 100.000 | 48.750




ANEXO E - INDICADORES
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INDICADORES - FLUXO DE CAIXA 2010

PERIODO JANEIRO FEVEREIRO MARCO TOTAL
INDICADOR PROJ. REAL. | DESVIO | PROJ. REAL. | DESVIO | PROJ. REAL. | DESVIO | PROJ. REAL. | DESVIO | PROJ. REAL. | DESVIO
Fornecedores s/ ingressos 35,98% | 38,87% | 8,03% | 33,41% 30,75% 42,78% 35,86%
Desp. ¢/ Pessoal s/ ingressos | 35,86% | 38,05% | 6,10% | 32,13% 25,90% 31,63% 28,63%
Cobertura do Investimento -0,46 -1,49 -224,95% 4,50 4,41 1,61 2,48
Retorno sobre Vendas -0,01808 | -0,07788 | -330,76% | 0,057682 0,206645 -0,04534 0,075445
indice de Caixa Operacional -1,98% | -6,59% | -23261% | 4,61% 19,11% -5,99% 7,83%
Amortizagdes de empréstimos | 8,276916 | 8,727273 | 5,44% 0 0 1,686703 0,943348
Fornecedoress/ ingressos Desp. ¢/ Pessoal s/ ingressos
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40,00% - 35,00% -
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