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RESUMO

Esse trabalho foi realizado com o objetivo de propor a elaboragdo de um modelo de
fluxo de caixa para um melhor planejamento da empresa Imobras Industria de Motores
Elétricos Ltda, ja que esse instrumento gera ao administrador uma visdo nitida do que esta
ocorrendo na organizacao. Assim, a idéia com esse projeto foi auxiliar a empresa na tomada
de decisdo com maiores informagdes do seu fluxo de caixa, para facilitar o planejamento e
controle das entradas e saidas de caixa projetadas, a fim de atingir a otimizacéo do seu fluxo
financeiro, ou seja, saber antecipadamente se irdo ter excedentes ou escassez de caixa, bem
como qual o nivel desejado de caixa sera necessario. Dessa forma, € possivel que providencie
antecipadamente empréstimos e aplicagdes financeiras, que possibilitem o melhor retorno a
organizacdo. A partir dos dados coletados elaborou-se um fluxo de caixa realizado
consolidado anualmente em 2010, bem como de janeiro a junho de 2011 e também se
realizou a criacdo do fluxo de caixa projetado a cada més para o segundo semestre do mesmo
ano.

Palavras - chaves: controle de nivel de caixa para empresa, liquidez, capital de giro

excedente ou escassez de caixa, planejamento, controle financeiro.

ABSTRACT

This work was carried out in order to propose the elaboration of a model of cash flow for better business
planning Imobras Industry Motors Ltda., since this instrument generates the administrator a clear view of what is
happening in the organization. So the idea with this project was to assist the company in decision making with
more information on your cash flow, to facilitate planning and control of inputs and outputs projected cash in
order to achieve the optimization of your cash flow, or is, knowing in advance whether they will have excess or
shortage of cash as well as what the desired level of cash required. Thus, it is possible that provide advance loans
and investments, enabling the organization the best return. From the data collected was elaborated a consolidated
cash flow performed annually in 2010 and from January to June 2011 and also held the creation of the projected
cash flow each month for the second half of last year.

Keywords: level control company for cash, liquidity, capital, surplus or shortage of housing, planning,
financial control.
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1. INTRODUCAO

Nos dias de hoje, no Brasil, existe uma dificuldade muito grande de iniciar um
negdcio e conseguir sustentar os resultados no longo prazo. E possivel observar que além da
carga tributaria no pais ser elevada, também existe um mercado altamente competitivo que,
na maioria das vezes, nao abre espago para as micro e pequenas empresas se desenvolverem.
Por isso, é necessario utilizar todas as ferramentas disponiveis para a gestdo da organizacdo, a
fim de obter maiores vantagens competitivas.

No mundo globalizado, o qual existe a troca de informacdes e tecnologia de forma
praticamente instantanea, a busca pelo sucesso nos empreendimentos é constatado como fator
essencial, ndo importando setor ou o seu tamanho, o aperfeicoamento da utilizacdo dos
recursos disponiveis. Destaco como um dos principais pontos o planejamento e controle do
fluxo de caixa, pois é nitido que no pais existam diversas empresas rentveis com excelentes
margens e desempenho. No entanto, erram no momento de ndo profissionalizar o seu
planejamento e controle, isso faz com que ndo obtenham resultados sustentaveis. Na situacao
de mercado existente, cada vez diminui 0 espaco para administradores despreparados e o
planejamento e controle financeiro passa ser um diferencial forte para a competicéo.

No Brasil existem sérios problemas com a falta de incentivo do governo para ser um
empreendedor e 0 seu despreparo é evidente para a elaboracdo do seu negocio préprio, pois
além de se preocupar com carga tributaria elevada, encargos trabalhistas, competicdo
nacional e global é relevante que tenham o conhecimento para poder fazer uma avaliacdo
clara da viabilidade econdmica de abrir ou continuar um negécio, ndo levando somente em
consideracdo o basico, como receitas, mas também devem fazer um planejamento no seu
fluxo de caixa para a obtencdo de um crescimento sustentavel.

Embora, o Brasil ainda ndo tenha atingido um nivel de primeiro mundo, o pais esta
crescendo de forma acelerada, podendo ser vista como umas das quatro principais em
ascendéncia dos paises considerados de terceiro mundo, junto com a China, india e Russia. E
importante aproveitar as oportunidades oferecidas por esse desenvolvimento, pois com a
demanda aquecida sdo constatadas diversas oportunidades para abertura de novas empresas,
pois sera necessario desenvolver e investir em logistica, energia, infraestrutura entre outros
setores para superar os gargalos existentes. Com isso, cada vez mais ndo havera espaco para
profissionais despreparados e serd considerado basico ter um planejamento e controle de
fluxo de caixa, para que seja possivel se preparar com antecedéncia para, por exemplo, a
busca de um financiamento, caso tenha um aumento da demanda e seja necessario aumentar

capacidade produtiva.
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A eficiéncia e competicdo sdo condic¢des para a permanéncia da empresa no mercado.
E Importante seguir os objetivos tracados e alinhar toda a equipe para alcanca-lo. A gestdo
financeira deve ser realizada com profissionalismo, pois é possivel obter dessa forma a
necessidade de capital de giro mais adequado, 0 que ocasionara maiores lucros.

O fluxo de caixa é feito para ser realizado o planejamento e controle financeiro, o qual
sera utilizado para o empresario tomar a sua decisdo final. Desse jeito, consegue analisar de
forma detalhada todos os ingressos e desembolsos ocorridos no periodo podendo também
ajustar o que estiver fora do previsto.

Diante desses desafios, esse trabalho de conclusdo de curso tem como objetivo
realizar um modelo de fluxo de caixa para uma pequena empresa, que possui um bom
potencial de crescimento e essa ferramenta possibilitara uma melhor gestdo e alocacdo dos
SEeus recursos.

O trabalho sera feito em quatro partes bem dividas. Na primeira etapa tera a
introducdo, definicdo do problema, objetivo geral e especificos, justificativas, metodologia,
delimitacGes e a empresa analisada. Ja no segundo topico teremos a revisdo tedrica para
sustentar a proposta do projeto com os assuntos: administracdo financeira, conceitos basicos,
indicadores financeiros e fluxo de caixa. E para a penultima fase mostrarei a situacao atual da
empresa com andlise dos dados recolhidos do negdcio juntamente com sugestdes para a
mesma. Na ultima parte farei as conclusdes referentes ao projeto final elaborado.
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1.1 O PROBLEMA

Atualmente, grandes empresas possuem um planejamento e controle do fluxo de
caixa, os quais classificam como de extrema importancia para o sucesso da sua atividade.
Contudo, as micros e pequenas empresas, normalmente, ndo utilizam no seu negocio, seja por
falta de conhecimento sobre o assunto ou por falta de um profissionalismo, ja que pode
pensar que isso ndo é necessario para um melhor desempenho.

Dessa forma, com a competicdo acirrada no mercado, cada vez mais tem menos
espaco para amadores. Assim, as empresas que ndo possuem planejamento de entradas e
saidas do seu caixa tém grandes chances de falir, mesmo possuindo grandes margens de
lucro. O motivo dessa causa € simples, pois a empresa que ndo projeta suas receitas e
despesas com base no regime de caixa, corre o risco de ndo possuir capital de giro suficiente,
para gerar sustentacdo as suas operagoes.

Um dos fatores chaves para o desenvolvimento sustentavel de uma organizacao esta
na implementacdo adequada de um planejamento de fluxo de caixa, a fim de que se consiga
controlar e buscar alternativas antecipadamente para a escassez (financiamentos no mercado.)
ou abundancia de recursos (aplicacGes financeiras).

Como a empresa em questdo ndo possui um planejamento e controle de um fluxo de
caixa, creio que é uma excelente oportunidade para melhorar o seu desempenho, pois sempre
possui um elevado nivel de caixa desejado, ja que ndo quer que ocorra falta de recursos, para
seguir com suas operagdes sem necessitar requisitar empréstimos onerosos de curto prazo.
Desenvolvendo um planejamento e acompanhando as entradas e saidas de recursos do caixa,
acredito que esse meio possibilitard o crescimento da empresa de maneira mais sustentavel,
assim como € a busca pelos diretores do desenvolvimento bem estruturado.

Portanto, a justificativa para esse trabalho é propor uma ferramenta, a qual é utilizada
por todas grandes empresas, que € essencial para o crescimento e administracdo do negdcio,
ja que a concorréncia sempre busca o aperfeicoamento das ferramentas de gestdo, assim
como a inovagdo, seja com novas tecnologias ou a forma de utilizar os meios disponiveis.
Assim, é de se esperar que em uma Vvisdo de longo prazo ocorra uma selecdo natural, ou seja,
empresas que ndo elaborem o planejamento e controlarem o seu fluxo de caixa deixem de
existir, pois a tendéncia é que nao consigam competir de igual para as que ja usufruem desse
mecanismo. Isto esta cada vez mais claro, pois é um diferencial no momento de conseguir
financiamentos no mercado ou efetuar aplicacGes financeiras, pois as taxas obtidas s&o

diferentes para aquelas que obtém a previsdo de suas necessidades antecipadamente, ja que
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existe tempo para analisarem e negociarem alternativas, seja com instituigdes financeiras ou
no mercado de capitais.

A finalidade desse trabalho é elaborar uma proposta do fluxo de caixa para a empresa
com a justificativa de facilitar o planejamento de forma adequada para a escassez ou
abundancia de recursos em determinados periodos. A empresa pode ser considerada pequena,
devido ao seu faturamento anual. Logo, para conseguir atingir o que esta sendo proposto tera
que ser feito um estudo mais aprofundando dela e de todos os dados que possui registrado.

Logo, para a questdo a ser analisada no trabalho, chegou-se a conclusdo para
realizacdo do estudo de caso, devido as caracteristicas da proposta, o qual € a elaboragdo de

um do fluxo de caixa e precisaré verificar na empresa junto com analises qualitativas.

1.2 OBJETIVO GERAL

O objetivo geral desse trabalho é propor um modelo de planejamento e controle

financeiro de curto prazo através do instrumento do fluxo de caixa para a Imobras.

1.3 OBJETIVOS ESPECIFICOS

a) levantar informacoes financeiras da empresa,

b) reunir e organizar os dados, a fim de verificar a situacéo atual;

c) analisar e avaliar os dados coletados;

d) definir os objetivos e metas da empresa com a direcdo para 2011, a fim de elaborar o
planejamento de entradas e saidas do caixa;

e) criar um controle simples para monitoramento do fluxo de caixa;

f) contribuir para antecipar a busca por recursos necessarios, quando tiver escassez de capital
de giro;

g) contribuir para antecipar as alternativas de aplica¢Ges financeiras, quando tiver abundancia

de capital de giro.

1.4 JUSTIFICATIVAS

A Imobras € uma empresa que esta apresentando um crescimento muito forte e é
necessario que busque melhorar e formalizar o seu controle financeiro, a fim de evitar erros,

pois qualquer falha podera gerar perdas significativas.
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Temos também a falta de previsibilidade em relacéo a ingresso na empresa, devido a
diversos fatores internos e externos. Desse jeito, é preciso para melhor anélise e
entendimento, que incorpore e atualize constantemente nas estimativas as projecoes
econémicas e setoriais para o futuro e isso pode ser feito com a utilizacdo do modelo de
planejamento e controle do fluxo de caixa.

Esse trabalho tem a justificativa, para elaborar e utilizar o modelo de fluxo de caixa, a
facilidade que trard na gestdo financeira da organizacéo e na possibilidade de uma visdo mais
abrangente da empresa, ja que serd possivel aplicar melhor os recursos, bem como antever a
necessidade de ter que arcar com um empréstimo.

E também de conhecimento do administrador que a falta de gestdo do fluxo de caixa
pode trazer problemas sérios para a empresa conseguir cumprir o combinado dentro do prazo
estipulado. Por isso, o projeto final de curso a ser realizado tem o intuito de propor essa
ferramenta, a qual podera ser utilizada na analise do desempenho financeiro, assim como o
planejamento e controle para ver exatamente todos os ingressos e desembolsos, a fim de
tomar as medidas corretivas, caso seja necessario, para deixar eficiente a gestao.

Com essa proposta serd possivel o aumento da profissionalizacdo na empresa, pois
dessa maneira é identificado exatamente as possiveis defasagens do projetado para verificacdo
e correcdo. Assim, a formalizagdo com essa ferramenta possibilitara criar um registro
historico para diminuir cada vez mais a diferenca entre o projetado e o realizado, trazendo

com isso grandes ganhos para a organizagédo

1.5 METODOLOGIA

Para desenvolver esse trabalho sera adotado o método do estudo de caso, aonde
podera ser visto de forma mais detalhada como se chegara a solugédo final da questdo. O
acesso as informac0es sera facil, ja que existe uma amizade direta com o Presidente e ele esta
disposto a receber projetos, os quais tenham a intengdo de melhorar o seu negdcio.

Para Yin (2001 p.19) o estudo de caso é escolhido normalmente, quando se colocam
questionamentos de como e por que, assim como, quando ndo existe o controle sobre
acontecimentos e o foco estd em um contexto real. Além disso, salienta que o estudo de caso
mostra uma forma de se investigar questdes empiricas, seguindo-se um conjunto de
procedimentos anteriormente especificados.

Ainda Yin (2001 p.25) mostra que dentro do método de estudo de caso, enfatiza que

na coleta de dados, o pesquisador pode se basear em vérias fontes de evidéncias, entre o que
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considera mais importante estad a documentacao, 0s registros em arquivos, as entrevistas, a
observacao direta, e observacéo participante.

A técnica a ser utilizada no trabalho para coleta de dados foi através de pesquisas
qualitativas, a fim de que se possa definir com as informacGes obtidas a realizacdo do
objetivo do trabalho, que é a fazer a proposta de elaboracdo do fluxo de caixa para empresa.

Assim, primeiramente, realizarei uma reunido com o Presidente da empresa para obter
as informacOes necessarias, ou seja, todos os dados que possuem registrados, como planilhas
e outros documentos relevantes para aumentar a precisdo e validar o que esta sendo proposto
na elaboracdo do fluxo de caixa. Da mesma forma, também observarei os processos e o
funcionamento existentes, a fim de aumentar o entendimento sobre o negdcio. Importante
também ¢ a verificacdo da relacdo que a empresa possui com seus clientes e fornecedores,
pois isso é fundamental para elaboracdo do fluxo de caixa.

Inicialmente, para atingir o objetivo proposto, através de uma reunido com o diretor
sera verificado alguns pontos do planejamento financeiro, pois é de extrema relevancia para a
elaboracdo do projeto na empresa. Apos definida a etapa do planejamento, realizar-se-a uma
proposta de fluxo de caixa com base em todas as informacgdes que a empresa tem registrado
para tentar melhorar o seu desempenho financeiro.

Todos os dados coletados e o fluxo de caixa proposto serdo colocados em planilhas
eletronicas, para que além de planejar e projetar, possa ser feito um controle das entradas e
saidas de recursos.

Para Roesch (2009 p.117) a coleta de dados no carater quantitativo ird anteceder a
analise, que é diferente da analise qualitativa, na qual sdo feitos simultaneamente. As
principais formas para coleta de dados no &ambito quantitativo é com entrevistas,
questionarios, testes e a observacdo. J& no carater qualitativo, que normalmente é utilizado
em fase exploratoria de pesquisa, 0s meios utilizados sdo com entrevistas, observagao e uso
de diérios.

No final, realizar-se-4 a organizacdo das informacOes coletadas para analise e
compreenséo, pois dessa forma podera ser feito o projeto, que ird ser proposto a empresa. E
importante evidenciar que a verificagdo dos dados para examinar e projetar serdo feitos com

base no referencial tedrico, que esta no trabalho.
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1.6 DELIMITACAO

O projeto a ser realizado estd delimitado para analise das informacdes financeiras
coletadas da Imobras e a proposta para a mesma de um modelo de fluxo de caixa para
contribuir na administraco financeira. E importante ressaltar que esse caso ndo podera ser
generalizado para qualquer organizacdo, a qual queira usufruir do instrumento de fluxo de
caixa, pois existe caracteristicas unicas em cada negécio. A verificacdo do periodo para
andlise foi definida do ano de 2010 e primeiro semestre de 2011 e o projetado ira se referir de

julho a dezembro de 2011.
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2. A EMPRESA
A Imobras Industria de Motores Elétricos Ltda. esta sediada com sua fabrica na Rua

Jodo Rodolfo Ost, 155; Bairro Industrial, CEP: 95773-000, Alto Feliz/RS com o CNPJ:
04.333.355/0001-53. Seu escritorio comercial estd na Rua General Canabarro, 1400; Bairro:
Exposicdo; CEP: 95084-270; Caxias do Sul/RS. Iniciou suas atividades em 2001 com uma
parceria com a Industria Brieva, a qual possui sede na Argentina e possuia a tecnologia para
fabricacdo dos motores elétricos. Desde o inicio a empresa estd conquistando mercado e
aumentado a producdo, atuando como fabricante de motores e ventiladores de corrente
continua. Além da fabricacdo, sempre teve o foco para o desenvolvimento dos produtos e um
excelente atendimento p6s-vendas.

Segue abaixo o quadro do seu faturamento com indice de crescimento e as Proje¢des

do presidente para 2011 para se ter uma idéia do tamanho da empresa:

Evolugao da Receita Bruta
RS 25.000.000,00
30%
R$ 19.637.751,76
RS 20.000.000,00
56%
R$ 15.105.962,89
RS 15.000.000,00
RS 9.643.468,31 B Receita Bruta
RS 10.000.000,00
RS 5.000.000,00 I
RS-
2009 2010 projecao 2011

Figura 1: Evolucdo da Receita Bruta — Imobras. Fonte: Elaborado com base nas

informacdes disponibilizadas pela empresa nos livros de registro.

Sua missdao ¢é: “Desenvolver, produzir e comercializar motores elétricos com
qualidade, confiabilidade e garantia, sequindo aos requisitos de mercado e regulamentaveis,
visando ao fortalecimento da marca, satisfacdo de cliente e colaboradores e também gerando

retorno aos acionistas”.
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Seu cenario ¢: “Tornar-se referéncia em seu mercado de atuacao, sendo lembrada pela
qualidade, inovagao, tecnologia e consciéncia ecologica de seus produtos”.

O objetivo da empresa ¢: “atender clientes superando suas expectativas, ofertando ao
mercado automotivo, produtos que vao ao encontro de suas especificagdes técnicas,
considerando os demais componentes importantes para o setor como prazo de entrega,
logistica, processo e assisténcia técnica”.

A empresa conta com uma area propria na cidade de Alto Feliz de 2.500mz2
Representa ser uma empresa de importancia para cidade, ja que a metade do Produto Interno
Bruto do municipio é gerada por ela, segundo a sua diretoria. Na criacdo de emprego, é vista
como essencial para o desenvolvimento do local, j& que sua populacdo atual € em torno de
3.000 habitantes e ela ja possui cerca de 50 funcionarios da regido e tem planos para
continuar expandindo e contratando, assim como no seu escritério comercial em Caxias do
Sul possui oito empregados. Abaixo segue o organograma realizado recentemente pelo

Presidente para poder visualizar as divisdes na empresa:

ORGANOGRAMA da IMOBRAS

| DIRETOR |

|A[E‘S’SCEI.:EI
1
ADMINISTRATIVO COMERCIAL ||r\num.mL| | ENGENHARLA |

FINARCEIRD

F:!IIIJI;.E.S S1UPRIMENTOS DESENVOLVIMENTO

Figura 2: Organograma — Imobras. Fonte: Elaborado pela empresa Imobras

E interessante a pareceria realizada entre empresa e municipio, pois com os incentivos
da cidade conseguiu aumentar a sua area propria, para que possa crescer e também auxiliar o
crescimento da regido através de geracdo de empregos. Logo, atuando no segmento
automotivo pesado (caminh@es e 6nibus), assim como no segmento agricola e automotivo

leve é de se esperar que a empresa consiga crescer a sua producdo, pois é um setor que conta
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com incentivos do governo, para que o pais supere as dificuldades de logistica e producao
existentes.

Na sua linha de producéo, podemos notar oito linhas de produtos: motor radial duplo;
ventiladores; motor redutores; motor universal; motor radial simples; bombas e protétipos;

motor eletrdnico; motor atuador. Segue abaixo a ilustragdo de alguns produtos disponiveis:

Produtos

ELETROVENTILADORES - INFORMAGCOES TECNICAS

MOTORES - INFORMACOES TECNICAS

ELETROVENTILADORES RADIAIS DUPLOS

ELETROVENTILADORES RADIAIS SIMPLES

ELETROVENTILADORES AXIAIS

ACESSORIOS

Figura 3: Produtos — Imobras. Fonte: Imobras.

Hoje, a Imobras comercializa em todas as regides do Brasil e no exterior, possuindo
mais de 400 clientes. A participagdo mais relevante € no Sul, onde atinge 85% do seu
faturamento. E os clientes mais relevantes sdo a Foca Climatizagdo LTDA; Euroar
Equipamentos Automotivos LTDA; Resfri Ar-condicionado LTDA; Marcopolo S.A;
Maxiclima Climatizadores Automotivos. Portanto, com o intuito de continuar crescendo, a
empresa sabe que precisa se planejar para fazer isso de forma sustentavel, j4 que esse
segmento é necessario uma grande soma de recursos para o investimento, a fim de atender a

demanda e obter um ganho no mercado em relagdo a sua concorréncia.
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Na parte dos fornecedores também esta bem atenta para criar um bom entendimento
que traga resultado para ambas as partes, pois sabe que necessita do fornecimento confiavel
para sua atividade, pois possui prazos de entrega e a confiabilidade € essencial na relagédo de
produtor e consumidor. Por isso, a politica de estoque é chave e um diferencial para o
sucesso, ja que dessa forma consegue otimizar 0s recursos financeiros existentes. Segue

abaixo o quadro com a participacédo dos fornecedores em relagéo as compras efetuadas:

Participacao
Fornecedor %

Soma Solugbes Magnéticas Ltda 11,10%
Ugimag do Brasil Produtos Magnéticos 8,10%
Shell Distribuidora de Resinas Ltda 7,90%
Comotec Industria e Comércio Ltda 6,00%
Frefer Metal Plus Industria e Comércio de Metais Ltda 5,90%
Outros 61,00%
TOTAL 100,00%

Figura 4: Fornecedores — Imobras. Fonte: Elaborado com base nas informacdes

disponibilizadas pela empresa.

Na concorréncia enfrentada pela empresa sua diretoria cita como as quatro principais

empresas:
Concorrentes Site
Grupo Bosch Brasil www.bosch.com.br
Cemak Automacéo Industrial Ltda www.cemakautomotive.com.br
SPAL Automotive SRL www.spalautomotive.com
Valeo Sistemas Automotivos Ltda www.valeo.com.br

Figura 5: Concorrentes — Imobras. Fonte: Elaborado com base nas informac6es

disponibilizadas pela empresa.

Esta ocorrendo um forte crescimento do setor que a empresa atende, logo o objetivo é
aproveitar e criar oportunidades para seu crescimento sustentavel. Conforme o Diretor-

Presidente da empresa — Ireno Antdnio dos Reis — investe sempre no capital humano,


http://www.bosch.com.br/
http://www.cemakautomotive.com.br/
http://www.spalautomotive.com/
http://www.valeo.com.br/
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qualificacéo dos seus produtos, parque industrial e tecnologia para que possa suprir da melhor
forma possivel a demanda prevista. Enfatiza sempre o foco no cliente, buscando a
consolidacédo dos seus produtos no mercado que atua. Atualmente, sua empresa estd composta
por 67,22% de capital de terceiros e 32,78% de capital préoprio, o qual acredita que é a melhor
forma para obter os melhores resultados, pois precisa alavancar o negécio, a fim de que
aumente o seu volume para que possa ter um poder de barganha maior com fornecedores e
clientes.

E importante também realizar uma comparacdo da evolucdo da receita bruta da
empresa em relacdo a inflacdo (IGPM), a fim de que se obtenha o crescimento real do
negdcio. Assim, com os dados da receita, a qual consta na figura 1, e em conjunto com o
IGPM de 2010 (+11,32%) e projecao para 2011 (6,30%) podemos efetuar o calculo do

crescimento real, o qual possui a formula abaixo:

C.R=[(1+Tx.e)-1] x 100%
(1 + Tx.i)

Onde:

C.R = Crescimento Real
Tx.e = Taxa da empresa
Tx. i = Taxa de inflacéo

Assim, conseguimos visualizar no grafico, o qual estd na pagina seguinte, o

crescimento real de 2010 e o projetado para 2011.
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Crescimento Real - IMOBRAS

45,00%
40,00%
35,00%
30,00%
25,00%
20,00%
15,00%
10,00%

5,00%

0,00%

+40,71%

+22,30%

B Crescimento
Real

2010 Projecao 2011

. J
Figura 6: Crescimento Real — Imobras Fonte: Imobras

Portanto, a organizacao possui taxas de crescimento robustas, devido principalmente a
ser uma empresa nova e pequena, a qual possui muito espacgo para continuar crescendo. No
entanto, também possui esse bom desempenho, devido a visdo e gestdo do seu Presidente,

pois sempre busca o aprimoramento na dire¢do dos negocios.
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3. REVISAO TEORICA

3.1 ADMINISTRACAO FINANCEIRA

A administracdo financeira é constatada como o principal meio de gerir recursos para
maximizar os resultados dos acionistas. Dessa forma, o administrador financeiro deve possuir
conhecimentos suficientes na aplicacdo, captacéo e distribuicdo eficientes dos recursos, a fim
de que atinja o resultado proposto da empresa.

Para Gitman (2001 p.34) os administradores financeiros tém a sua atuacdo ligada a
diferentes atividades como planejar, conceder créditos, avaliar investimentos e captar
recursos, a fim de contribuir para o melhor funcionamento da empresa.

Ainda Gitman (2001 p.39) ressalta a importancia do acompanhamento da atividade
econdmica e sua politica pelo administrador financeiro, ja que isso é essencial nas tomadas de
decisdes financeiras, pois os beneficios adicionais devem ser superiores aos custos somados.

Nesse meio podemos verificar que as fungdes basicas do administrador na concepcao
de Chiavenato (2001 p.219) séo as de planejar, organizar, dirigir e controlar. E ainda ressalta
gue em periodos de mudancas ou instabilidade, o administrador deve inovar e renovar a
organizacdo para se adaptar ao novo ambiente.

Dessa forma, temos como a meta da administracdo financeira a maximizacdo da
riqueza dos seus proprietéarios e segundo Braga (1994 p.31) a tomada de decisdo € orientada
para 0 aumento do valor de mercado da empresa, sendo as principais funcGes a analise de
investimento, financiamento e destinacdo dos lucros.

E enfatizada também por Ross (2008 p.39) a importancia da administracio financeira,
ja que esta diretamente ligada a estratégia a ser elaborada pela diretoria, pois é primordial
saber as implicacOGes financeiras sobre o planejamento futuro. Assim, o administrador
financeiro tem como principais fungbes o orcamento de capital, estrutura de capital e
administracdo do capital de giro.

Assim, foi atribuido para a administracdo financeira segundo Brigham (1999 p.7) o
objetivo de maximizar o valor da empresa através de atividades como prever para planejar,
decidir investimentos e financiamentos, coordenar e controlar, e por Gltimo o trabalho com os
mercados financeiros.

E nédo e diferente também para Da Silva (2008 p.03), pois a administracdo financeira

engloba o gerenciamento de recursos financeiros para maximizar o lucro. Dessa maneira é
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funcdo do responsével pela éarea financeira a obtencdo de recursos e a elaboracdo de uma
estratégia para a utilizacdo da melhor forma possivel.

Portanto, € possivel verificar que a administracdo financeira ¢ a principal area
responsavel pela geracdo de valor da empresa, pois o responsavel deve escolher as melhores

alternativas estratégicas em relagdo a investimentos, captacdo e emprego do capital.

3.2 CONCEITOS

O planejamento financeiro é essencial para 0 sucesso das empresas, pois 0
administrador que utiliza, faz uma projecdo do que devera realizar e 0 que necessitara para
fazé-lo, a fim de maximizar os seus ganhos de acordo com 0S recursos gque possui para
gestdo, ou seja, ele consegue aproveitar oportunidades e precaver-se de possiveis situacdes
ndo benéficas para a empresa.

Assim, planejar e controlar sdo chaves para que 0 negocio seja sustentavel, pois com o
aumento da competitividade, é evidente que existira mais dificuldade para que os
despreparados continuem com suas empresas no mercado. Logo, o planejamento financeiro é
ferramenta essencial para o administrador obter sucesso, ja que com as projecfes para 0
futuro é possivel se preparar para eventualidades e também para o crescimento, tendo em
vista recursos disponiveis e tempo para programar solugoes.

Planejamento para Braga (1994 p.124) é conceituado através da defini¢do antecipada
dos objetivos, para saber aonde se quer chegar; a forma pela qual as acbes serdo
desenvolvidas; o tempo necessario para execugdo e as épocas de conclusdo de cada parte; e
0s responsaveis pela execucdo das etapas do plano.

Podemos também vislumbrar algumas caracteristicas do planejamento segundo
Chiavenato (2001 p,243) como a de ser um processo permanente e continuo, o qual é sempre
voltado para o futuro, visando a racionalidade na tomada de decisdo. Assim, deve ser
selecionada a melhor alternativa diante de todas possiveis, sempre levando em conta recursos
disponiveis. Percebe-se que tem trés funcgdes principais: organizacdo, direcdo e controle; e
com isso o0 planejamento é uma das melhores maneiras para introduzir mudancas e inovagoes
para conseguir atingir os objetivos propostos.

Também para Zdanowicz (2003 p.127) é mostrado que o planejamento financeiro
deve obedecer alguns principios na sua elaboracdo, ou seja, ser exequivel; objetivo e
quantificavel (dados estatisticos e expressos em valores); flexivel (margem de seguranca); e

em unidade (planos especificos integrar-se a um plano geral).
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Importante também ressaltar outro ponto no planejamento financeiro, que conforme
Sanvicente (1995 p.20), aléem de considerar as limitacGes e oportunidades decorrentes dos
recursos da empresa e 0 ambiente externo, deve basear-se nos objetivos considerados
desejaveis pelos proprietarios do negécio. Dessa forma, € visto como um meio para buscar
alternativas e segundo Gitman (2001 p.39) guiar, coordenar e controlar as a¢cdes da empresa,
a fim de atingir o objetivo de gerar valor para a organizag&o.

Por fim, o planejamento financeiro permite na concepcdo de Frezatti (2008 p.08) a
empresa controlar o seu futuro, j4 que pode decidir antecipadamente a medidas a serem
tomadas. Logo, sempre deve ser realizado o planejamento, para que se alcance de forma mais
segura 0s objetivos na execucdo. Também ressalta a importdncia de controlar, pois é
necessario existir o acompanhamento do processo, para tomada de medidas corretivas, caso
seja Necessario;

Portanto, o planejamento financeiro é visto ndo somente por esses autores como chave
para 0 sucesso, mas também por grandes empresarios — ja que isso é incluido como essencial
para obtencdo de resultados positivos. Desse jeito, projetar cenarios e antecipar possiveis
problemas e preparar-se para oportunidades devem ser feitos no planejamento, embora ainda
diversas empresas de pequeno porte ndo tenham idéia do que poderiam crescer e
desenvolver-se com o planejamento financeiro, pois o resultado final é influenciado com a
otimizacdo dos recursos. Logo, isso tende a mudar com o aumento da competitividade no

mundo, pois sera basico para continuar no mercado.

3.2.1 Planejamento Financeiro de Curto e Longo Prazo

O planejamento financeiro pode ser dividido em curto e longo prazo. Assim, podemos
perceber que os dois sdo interligados, ou seja, 0 que for definido como objetivo para longo
prazo devera ter acbes no curto prazo para se alcancar o que foi proposto. Logo, todas as
acles que se tomarem em um curto espago de tempo estardo diretamente ligadas ao que esta
sendo proposto para se atingir em um horizonte de tempo maior.

Segundo Zdanowicz (2003 p.132) os objetivos do planejamento financeiro podem ser
divididos em trés etapas: estratégico, tatico e operacional. Assim, podemos observar que o
estratégico tem uma visdo de longo prazo, o qual aborda uma visdo macroeconémica que
inclui a empresa como um todo e vislumbra as possiveis oportunidades e ameacas do

mercado. J& o tatico e operacional séo realizados para conseguir atingir o estratégico, pois
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suas acdes nada mais sdo do que organizar e utilizar os recursos disponiveis da melhor forma
possivel.

Assim como o autor anterior, para Braga (1994 p.32) também podemos dividir as
decisbes em trés tipos de planejamento: estratégico, tatico e operacional. No estratégico é
visto como de responsabilidade da alta administragdo e as decisdes tomadas deverdo afetar
toda a empresa no longo prazo. Enquanto que o tatico visa a otimizacdo dos recursos e
resultados em uma area especifica para atingir objetivos previamente definidos no
estratégico. No operacional sdo colocadas metas que deverdo ser cumpridas pelas unidades
operacionais e 6rgdos administrativos, 0s quais também deverdo contribuir para alcangar o
que foi proposto no longo prazo.

Ainda Gitman (2001 p.434) tem também no seu entendimento que o planejamento
financeiro de longo prazo é estratégico, o qual estabelecera na empresa a direcdo para
realizacdo das metas, a fim de atingir o objetivo proposto. Ja no curto prazo é o operacional, 0
qual é a parte de execucdo das atividades.

Portanto, fica evidente que € importante ter um planejamento no longo prazo, para que
a empresa possa se preparar para o futuro, seja investindo antecipadamente por vislumbrar
oportunidades de crescimento no longo prazo, assim como para poder se preparar para
possivel desaquecimento do setor. Logo, para atingir esses objetivos deverdo ter planos de
acdo no curto e médio prazo para que consigam atingir o que foi proposto, sempre estando
atentos no controle, para que se algo ndo esteja indo conforme o previsto, para poderem
tomar as decis@es corretivas necessarias, pois isso se ndo for feito pode gerar prejuizos, ja que

0 empresario deve se adaptar o mais rapido possivel com as condi¢des do mercado.

3.2.2 Liquidez e Rentabilidade

Liquidez e rentabilidade sdo dois pardmetros de grande importancia para a avaliacdo
da empresa, pois com o primeiro é possivel verificar se a empresa pode operacionalizar suas
atividades com os recursos disponiveis e a rentabilidade permite verificar o quanto o negocio
é viavel para ser realizado.

Para Ross (2008 p.58) a liquidez refere-se a facilidade e velocidade de transformar em
caixa um ativo. Sendo assim, possui duas dimensdes, as quais séo a facilidade de converséo
em relacdo a perda de valor, pois é possivel converter qualquer ativo em caixa se baixar o

preco. A medida de liquidez é essencial também na analise dos credores, pois € possivel



28

verificar a capacidade da empresa em honrar os seus compromissos. J& a rentabilidade mostra
a eficiéncia que a empresa utiliza seus ativos e gerencia suas operagoes.

Segundo Braga (1994 p.29) a liquidez ¢ uma condicdo para a continuidade das
atividades da organizacdo, onde é primordial manter os fluxos de entradas e saidas de caixa
sob acompanhamento, para captar recursos em momentos de falta e aplicar, quando houver
abundancia de capital. A insolvéncia da empresa pode acontecer por diversos motivos, como
0 excesso de imobilizacdes ou concessdo de prazos mais longos para pagamento ou fontes de
financiamentos inadequados. Ainda, ressalta a importancia da relacdo com a rentabilidade,
pois ela é o grau de éxito econébmico obtido em relagdo ao capital investido pela organizagéo.

Assim, Braga (1994 p.29) defende um equilibrio entre liquidez adequada e
rentabilidade satisfatdria, afirmando que esse é um desafio constante para o administrador
financeiro. Ainda mostra a importancia de um bom relacionamento com bancos e
fornecedores, a fim de poder ter um maior poder de concessao de linhas de credito e tempo
para pagamentos.

A liquidez para Gitman (2001 p.133) é a capacidade da empresa de sanar suas
obrigacBes na data do vencimento e ja a rentabilidade é a eficiéncia que empresa empregara
recursos para obter um melhor resultado.

A importancia do administrador financeiro para Da Silva (2008 p.09) est4d em manter
um equilibrio saudavel entre liquidez e rentabilidade, pois se devem buscar condi¢des para a
continuidade das atividades do negdcio com retorno econdmico adequado em relacdo ao
capital investido

Portanto, na liquidez é possivel verificar que quanto mais liquido é a organizacdo,
menor sera a possibilidade de insolvéncia. Entretanto, normalmente, os ativos liquidos geram
menos rentabilidade. Com isso o administrador financeiro deve fazer a melhor escolha para a

empresa entre liquidez e rentabilidade, procurando o equilibrio ideal.

3.2.3 Capital de Giro, Necessidade de Capital de Giro e Saldo de Tesouraria

O capital de giro para Gitman (2001 p.134) é obtido através da diferenca entre o ativo
circulante e o passivo circulante. Logo, quando o capital de giro for positivo demonstra que
0s recursos de longo prazo além de financiar o ativo ndo circulante também financiam o ativo
circulante, ja no momento que o capital de giro for negativo isto significa que existe recursos

de curto prazo financiando ativos ndo circulantes.
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A necessidade de capital de giro é verificada através da diferenca entre o ativo
circulante operacional e o passivo circulante operacional. Desse jeito, a necessidade ocorre no
momento em que saidas acontecem antes das entradas.

E a tesouraria possui uma relacdo com o capital de giro e a necessidade de capital de
giro, pois a diferenca dos respectivos é o saldo de tesouraria, o qual representa a margem de
seguranga para a empresa manter as operagoes.

Segundo Gitman (2001 p.135) como as organiza¢Ges nao conseguem igualar as
entradas e saidas de caixa no mesmo momento, as disponibilidades imediatas devem ser
superiores as saidas de passivos circulantes. Portanto, quanto maior for a margem de
seguranca, mais capacidade de pagar as contas no tempo de vencimento.

Para Braga (1994 p.85) existe a previsibilidade de saidas de caixa, porém o mesmo
ndo ocorre nas entradas de caixa provenientes de producédo, vendas e cobranca, pois existe o
risco e imprecisdo da conversdo. Por isso, é necessario manter recursos no ativo circulante
financeiro para que dessa forma consiga-se dar continuidade as atividades operacionais.

E possivel verificar a importancia da funcio do administrador financeiro ao analisar as
atividades da empresa e controlar o fluxo de caixa, para avaliar o quanto é preciso de capital
de giro para atender a necessidade de capital de giro com o objetivo de manter o saldo de
tesouraria sempre no positivo. Também, vale destacar que se o capital de giro for muito
elevado prejudica os resultados finais, pois esse recurso ndo possui um retorno maior que se

investido na atividade da empresa.

3.2.4 Efeito Tesoura

O efeito tesoura é determinado quando as vendas de uma empresa crescem a taxas
anuais elevadas e a relacdo da variacdo das necessidades de capital de giro em razdo das
vendas mantém-se mais elevada que a relacdo de autofinanciamento em razéo das vendas
durante o periodo de crescimento.

Para Da Silva (2008 p.101) o efeito tesoura ocorre quando existe uma grande expanséo
no volume de atividades da empresa, a qual ndo possui recursos disponiveis para saldar as
necessidades adicionais de capital de giro. Logo, havera reducdo da margem de seguranca até
ficar negativo o saldo de tesouraria.

Ainda Da Silva (2008 p.101) tem como as principais causas do efeito tesoura o
crescimento rapido das vendas, deterioracdo do ciclo financeiro, alta inadimpléncia de contas

a receber e reducéo do capital de giro.
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Segundo Fleuriet (2003), a maior ocorréncia do efeito tesoura ocorre durante a fase
inicial e de rdpido crescimento das pequenas, médias e grandes empresas, quando as vendas
crescem rapidamente e para que se evite o efeito tesoura é necessario que o autofinanciamento
da organizacdo seja suficiente para financiar, pelo menos, os aumentos da necessidade de
capital de giro do negdcio.

Por isso, a gestdo do administrador deve ser realizada com planejamento e controlada
constantemente, a fim de que o crescimento seja sustentavel. O saldo de tesouraria negativo
significard que a empresa devera buscar recursos de curto prazo com altas taxas de juros,
assim o resultado é um grande aumento das despesas financeiras, que podera ocasionar o fim
das suas operacOes. E, quando, séo verificadas essas novas necessidades devem-se tomar as

medidas corretivas essenciais para continuar a operacao.

3.3 INDICADORES FINANCEIROS

3.3.1 Indicadores de Liquidez

Para Povoa (2007) os indicadores de liquidez mostram a capacidade de a empresa
honrar suas dividas no momento necessario. Uma vez que os indices de liquidez considerados
adequados diferem muito entre segmentos da economia esta verificada a importancia de
compara-los entre empresas atuantes do mesmo setor da economia e também é importante
levar em consideracdo outros fatores como momento econémico vivenciado pelo local de
origem desta e o historico deste indice na empresa.

Um exemplo evidente destas distor¢es nos resultados do mesmo indice esta entre
setores econdmicos diferentes, como o caso de uma empresa prestadora de servicos que, em
geral, apresentara um percentual de imobilizacdo do ativo bastante inferior comparativamente
a uma empresa do setor petroleo responsavel pela producdo e exploracdo dos recursos.
Enquanto a primeira empresa pode contar apenas com recursos humanos para exercer as
atividades de sua competéncia, a segunda empresa necessita manter sob seu patriménio
grandes construgbes, no caso as plataformas, maquinas e equipamentos, que estardo
registradas contabilmente em seu ativo imobilizado. Como consequéncia destas
caracteristicas, o indice de liquidez geral de uma empresa de servigos tende a ser maior
comparativamente com uma produtora e exploradora de petréleo, muito embora ndo
necessariamente esta tenha uma situagao mais favoravel que a outra, ou que algum dos indices
mostra-se inapropriado, identificando dificuldades da organizacdo em saldar suas dividas.

Outro ponto essencial, que se faz mais importante observar, é a evolucdo dos
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indicadores de uma empresa ao longo do tempo e em relagéo a fatores conjunturais do que seu
patamar absoluto, uma vez que o resultado apresentard mudancas ndo somente devido ao
perfil da industria, mas também em decorréncia da conjuntura econémica do periodo. Um
exemplo do impacto do momento econdmico nos indices € a frequente elevacdo nos estoques
das empresas em periodos inflacionarios. Esta mudanca reflete uma atitude estratégica tomada
pela gestdo da organizagdo, dado que nestas circunstancias o valor dos estoques tende a se
valorizar ao longo do tempo, enquanto 0s recursos monetarios aplicados no caixa da empresa
podem néo ser tdo bem remunerados.

Na utilidade dos indices de liquidez, Ross (2008 p.80) enfatiza que estes sdo utilizados
pelos credores de curto prazo, mais especificamente os bancos financiadores e fornecedores,
uma vez que a principal preocupacdo no calculo dos indices de liquidez é identificar se a
empresa conseguira cumprir seus compromissos no curto prazo.

No indice de solvéncia de caixa mostra se a empresa possui dinheiro em caixa para
liquidar, no ato, qualquer divida de curto prazo. O resultado desta conta sera satisfatério ou
ndo para uma empresa dependendo de fatores como seu setor de atuacdo e as caracteristicas
do seu negdcio.

A formula do indice de solvéncia de caixa esta descrita abaixo:

caixa

indice de solvencia de caixa = - -
passivo circulante

Ja o indice de liquidez corrente de uma empresa indicard a capacidade de honrar
compromissos de curto prazo, que pode ser medido na relacdo entre o ativo e 0 passivo
circulante.

Dessa forma Ross (2008 p.81) acrescenta que os ativos circulantes e passivos
circulantes, em principio, serdo convertidos em caixa no periodo dos préximos 12 meses,
portanto o indice de liquidez corrente é um a medida de liquidez no curto prazo. Por isso, para
estes credores da empresa, quanto maior os indices de liquidez corrente da empresa mais
tranquilos podem ficar, pois € um indicativo de que a organizagdo pagara suas dividas em dia.
Contudo, se observarmos do ponto de vista da gestdo financeira é possivel constatar que um
alto indice de liquidez corrente pode indicar uma ineficiéncia na utilizagdo do caixa ou de
outros ativos de curto prazo. Ainda para este autor o indice de liquidez considerado normal

para uma empresa saudavel seria maior que um, pois um indice menor que este valor indicaria
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um capital de giro liquido negativo. O indice de liquidez corrente é calculado conforme a

férmula descrita abaixo.

ativo circulante

indice de ligquidez corrente = - -
passivo circulante

Assim, é ressaltada a importancia de se analisar este indice segundo P6voa (2007) em
conjunto com outras informacGes complementares como a data de vencimento das dividas de
curto prazo e verificar se os itens do ativo circulante possuirdo a liquidez necessaria para
saldar estas dividas. Em resumo é necessario avaliar se ao final do prazo que a empresa possui
para efetuar o pagamento das dividas terd dinheiro em caixa suficiente para suas necessidades.
Esta andlise é relevante, porque o indice é calculado com valores, os quais podem demorar a
se transformar em dinheiro, ocasionando problemas graves como no caso de negdcios, 0s
quais a maior parte do ativo circulante pode ser constituido por estoques que demorardo
meses para se transformarem em caixa tendo na contraparte as dividas no passivo circulante,
possuindo vencimento em um periodo mais curto.

A diferenca entre o indice de liquidez seca e o indice de liquidez corrente é que o
primeiro subtrai o estoque da companhia ao considerar 0 ativo, uma vez que estoques
possuem, em geral, liquidez reduzida, com necessidade de que o ciclo operacional da
companhia seja completado para que se transformem em caixa. O indice de liquidez seca,
devido a este fator, é considerado mais rigoroso que o indice de liquidez corrente, uma vez
que considera que a venda do estoque ndo possui uma grande velocidade para se transformar
em caixa.

Segundo Ross (2008 p.82), o estoque além de ser o item menos liquido do ativo
circulante, também € aquele que o valor contabil possui menos confiabilidade, podendo
distanciar-se varias vezes do valor de mercado. As condigdes do estoque nao sdo consideradas
em sua contabilizacéo, por isso ndo sdo evidenciados nos valores registrados partes estragadas
ou obsoletas. Para o autor, estoques relativamente grandes em compara¢do ao tamanho da
empresa podem constituir-se em problemas no curto prazo, pois podem ter superestimado as
vendas e comprado produtos em excesso.

Segue na proxima pagina a formula do indice de liquidez seca, a qual deve ser, assim
como o dos demais indices, analisada com acréscimo de informagdes como a data em que

vencem as dividas do passivo circulante, ainda que, pela maior rigidez na consideracdo dos
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ativos, esta necessidade seja menos necessaria.

ativo circulante — estoques
passivo circulante

indice de liquidez seca =

O indice de liquidez geral situa-se nos indices de endividamento de longo prazo, os
quais possibilitam analisar a capacidade da empresa de saldar suas obrigacées em um longo
periodo de tempo. Logo, refletem o seu grau de alavancagem financeira.

Para Povoa (2007), o indice de liquidez geral € uma foto mais abrangente da empresa,
porque o indicador considera os ativos e passivos tanto de curto como de longo prazo. Assim,
o indice de liquidez geral demonstra de forma generalizada, o equilibrio entre os potenciais
recebimentos e desembolsos da empresa ao longo do periodo.

A formula do indice de liquidez geral considera ndo apenas itens de curto como
também aqueles que serdo pagos ou recebidos no longo prazo pela empresa, conforme esta na

férmula abaixo.

Liquidez Geral = (Ativo Circulante + Realizdvel a Longo Prazo) / (Passivo Circulante +
Passtvo Nio Circulante)

Este indice, por ser um indicador mais amplo, na maioria das vezes ndo reflete
adequadamente a situacdo real da empresa. Um exemplo disto € em organizacfes que
possuem um indice baixo de liquidez geral, a qual pode conter um investimento muito grande
no ativo imobilizado, tornando elevada a imobilizacdo do seu Patriménio Liquido. Este
negocio pode ndo deter dinheiro suficiente para pagamento das dividas em uma emergéncia,
entretanto pode ser rapidamente revertida no caso de apresentar forte geracédo de caixa, como,
por exemplo, se o investimento em uma grande instalacdo industrial possuida pela empresa ja
esteja com sua venda acertada para o proximo més com previsao de grande quantia migrando
do imobilizado em dire¢éo ao seu ativo circulante e de longo prazo. Logo, a tendéncia é a sua

alavancagem geral reduzir e possuir recursos para o cumprimento da divida.
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3.3.2 Indicadores de Atividade

Os indicadores de atividade, segundo Povoa (2007), demonstram em que medida a
empresa estd transformando ativos e patrimdnio em receitas, ou seja, qual o giro
proporcionado por seus ativos. Assim, como os outros indicadores, estes devem ser analisados
em conjunto para evitar erros, pois isoladamente ndo podem ser conclusivos. Ainda Ross
(2008), informa que os indicadores de atividade sdo também chamados de medidas de gestao
de ativos ou giro e tem o intuito de descrever o qudo eficiente ou intensivamente uma empresa
utiliza seus ativos para gerar vendas.

O indice de giro do Ativo é importante para medir a rentabilidade de uma empresa, ja
gue quanto maior o giro do ativo, maior o potencial de retorno podera existir. O ideal seria
uma combinacdo de alta geracéo na receita com poucos ativos, 0 que mostraria a competéncia

do administrador para gerar caixa rapidamente. Sua formula esta abaixo.

Grhiro do Ativoe — MNendas Liguidas
A tHisro

Desse jeito é imprescindivel realizar a analise em conjunto com empresas do mesmo
setor, uma vez que cada segmento de atividade possui caracteristicas diferentes. Podemos ver
isso em empresas de producdo e exploracdo de petroleo, as quais apresentardo naturalmente
um giro do ativo menor que empresas de varejo, por a sua atividade exigir um imobilizado
maior.

O giro de Contas a Receber, que resulta no calculo do Prazo Médio de Recebimento,
demonstra a flexibilidade de uma companhia em relacdo a seus clientes. Quanto menor for o
giro de Contas a Receber, maior serd o Prazo Médio de Recebimento e mais flexivel estara
sendo o administrador em relacdo as facilidades para os seus clientes, o que significa que este
esta priorizando as vendas a prazo em detrimento das vendas a vista.

As formulas do giro de contas a receber e do prazo médio de recebimento estdo abaixo

e na pagina seguinte:

Receitas Operacionais
Contas a Receber Mesdias

Giro de contas a receber =
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360

Giro de contas a receber

Frizo Médio de Recebimento =

O objetivo de toda a empresa € receber a maior parte de suas vendas a vista, tanto pelo
valor do dinheiro no tempo e pelo custo de oportunidade, quanto pelo fato da inadimpléncia,
que tende a ser maior quanto maior for o crédito concedido. Contudo, para alavancar as
vendas é utilizada a ampliacdo do crédito aos seus clientes, aumentado os prazos de
pagamento. Os prazos de recebimento vdo impactar nas necessidades de capital de giro, ja
que, quanto maiores os prazos de pagamentos concedidos aos clientes, mais caixa disponivel a
empresa tera de manter para pagar suas dividas.

A férmula de giro de contas a pagar demonstra o poder de barganha da empresa em
relacdo aos seus fornecedores. Quanto menor o giro de contas a pagar, maior serd o prazo
médio de pagamento e mais benéfico esta sendo a organizacdo perante seus fornecedores,
conseguindo que estes Ihe concedam pagamentos com maior prazo. A formula do giro de
contas a pagar relaciona as compras efetuadas pela companhia com a conta de fornecedores a

pagar, conforme pode ser visualizado abaixo.

Compras

Giro de contas a pagar = -
Conta media de fornecedores

360

Giro de contas a pagar

Prizo Médio de Pagamento de Fornecedores =

A gestéo de estoques é vista como essencial para o sucesso de uma empresa, onde sera
necessario avaliar qual a quantidade que devera ser mantida levando em conta a seguranca de
manter seu cliente abastecido e o custo que pode ocasionar com 0 excesso. O objetivo das
empresas, segundo os diversos autores de financas é buscar sempre o ponto de equilibrio, que
se da a partir do nivel de estoques mais baixo possivel, 0 qual ndo comprometa a atividade
operacional da companhia. Portanto o empresario deve procurar reduzir o prazo médio de

estoques.
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A férmula do giro de estoques e do prazo médio de estoques segue abaixo.

Custo da Mercadoria Vendida

G de Est =
1o de hstoques Estogue Médio

360
Giro de estogues

Frazo Medio de Estogques =

3.3.3 Indicadores de Rentabilidade

Os indicadores de rentabilidade constituem os mais conhecidos e utilizados indices
financeiros e segundo Ross (2008 p.85) pretendem medir a eficiéncia que a empresa utiliza
seus ativos e administra suas operacGes. As margens demonstram claramente quais as
vantagens e os problemas de uma empresa: em relacdo a producéo temos o caso da margem
bruta, e para as atividades operacionais temos a margem operacional, e por ultimo no aspecto
financeiro possui a margem liquida.

A Margem Bruta é quanto foi obtido na operagdo propriamente dita, em relagdo ao seu

faturamento, sendo um indicador que ird medir a eficiéncia no processo de producao.

Lucro BEruto x 100%

Margem Bruta = - — -
Receita Liguida

Portanto, quanto maior é a margem bruta, melhor sera o resultado, pois isto identifica
que € menor o percentual de custos que a companhia necessita pagar, em relacéo a sua receita,
para gerar seus produtos ou servicos.

O resultado operacional liquido (lucro antes de juros, impostos, depreciacdo e
amortizacdo) é considerado um indicador muito importante, pois medi a eficiéncia do
negdcio. Dessa forma, ele demonstra o potencial de geragdo de caixa dos ativos operacionais,
desconsiderando a estrutura de ativos e passivos e os efeitos fiscais, ou seja, informa ao
analista o0 montante de recurso efetivamente gerado pela atividade operacional e final da

empresa. Assim, com resultado operacional liquido é possivel constatar se a geragdo de caixa
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sera suficiente para investir, pagar os juros sobre capital de terceiros e as obrigagdes com 0
governo e ainda remunerar 0s acionistas.

A margem EBITDA, que também podemos chamar de margem operacional liquida,
mostra, conforme sua férmula abaixo, o percentual de caixa gerado pela atividade fim da

empresa em relacdo a sua Receita Liquida, sendo melhor quanto maior for.

EBITDA x 100%

Iy | EEITDA =
argem Receita Liguida

A margem liquida de demonstra, depois do resultado financeiro e do pagamento de
Imposto de Renda, o percentual final de tudo o que foi vendido e que sobra para a companhia
decidir entre o re-investimento e a distribuicdo de dividendos, como uma forma de

remuneracdo do capital investido aos seus acionistas.

Margem Liguida =

Lucro Liguido :1[“]%
Receita Liguida

Para Gitman (2001 p.143), as margens liquidas satisfatorias diferem muito entre
segmentos da economia, pois uma margem baixa de 3% ndo seria incomum para 0 varejo, que
possui grande volume de vendas, enquanto uma margem liquida de 3% seria baixa para uma
consultoria, a qual ndo possui tantos custos.

O indice de Retorno sobre o Ativo (ROA) mede a eficiéncia operacional da empresa
para gerar lucros a partir dos ativos antes dos efeitos financeiros. Para Damodaran (2006), o
retorno sobre os ativos pode ser utilizado de diversas formas, como, por exemplo, para
comparar diferentes empresas do mesmo ramo de negdcios, com o intuito de avaliar a
eficiéncia operacional de cada uma.

E importante ressaltar que este indice também mede a eficiéncia em relacido aos
credores da empresa. O lucro bruto e o lucro operacional ndo pertencem apenas aos acionistas
da empresa, mas também a seus credores, uma vez que nenhuma distribuicdo, em forma de
dividendos ou de juros sobre o capital proprio, ainda ocorreu. Desta forma, o Ativo é
responsavel pela geracdo de resultados até a linha do lucro operacional no Demonstrativo de

Resultados. Ainda Damodaran (2006) salienta que o retorno sobre o A tivo mensura a
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rentabilidade dos recursos aplicados pelos acionistas e credores da empresa, o qual deve ser
sempre comparado ao chamado custo de capital (WACC), que é a média ponderada entre o
custo da divida e de capital proprio. Assim, o WACC pondera os dois custos de
financiamento que a empresa possui, 0s quais sdo 0 custo de capital proprio e o custo de
capital de terceiros.

A formula para calcular o ROA relaciona o lucro com o ativo que o gerou, como segue

abaixo:

Lucro Operacional {1 — t)

Retorno sobre o Ative (ROA) =
Ativeo Médio

Segundo Damodaran (2006), embora 0 ROA seja baseado no valor contabil dos ativos,
a empresa que escolher bons projetos devera ter um ROA superior ao seu custo de capital,
observando novamente que, tanto o ROA como 0 WACC medem retornos para a empresa, ou
seja, para credores e acionistas e ndo apenas para 0s investidores de seu Patriménio Liquido
(acionistas). Desta maneiras, diferentes resultados de retorno sobre o os ativos se devem a
diferencas de risco e de pressdes competitivas.

Para melhor esse indicador, 0 empresario deve tentar aumentar a margem de lucro
operacional ou suas vendas (giro do ativo), a fim de atingir o equilibrio que maximize seu
ROA, ou seja, entre 0 aumento de vendas possivel que mantém a melhor margem.

O Lucro Liguido e o Patrimdnio Liquido pertencem somente aos acionistas, que
receberdo ou ndo, de acordo com a politica de cada empresa os dividendos correspondentes,
além de auferir o ganho de capital (diferenca entre os precos de compra e venda) que a acao
vier a proporcionar.

O retorno sobre o Patriménio Liquido ira medir a rentabilidade dos recursos aplicados
pelos acionistas da companhia. Assim, esse indicador deve ser sempre comparado ao
chamado custo de capital proprio.

Para Damodaran (2006), uma vez que a comparacao deve ser feita em relacdo ao custo
do Patrimdnio Liquido isto se baseia na premissa de que o valor contabil do Patriménio
Liquido é uma aproximacdo bastante razoavel do valor de mercado do Patrimdnio Liquido
referente aos ativos existentes e que os retornos realizados durante o periodo sob exame séo
uma boa medida dos retornos que os projetos irdo gerar ao longo de suas vidas.

Segue abaixo a forma de calcular o retorno sobre o Patriménio liquido:
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Lucro Liquido

etorno sobre o Patriménio Liguido (ROE) = ; - -
° 1 Patrimonio LiguidoMedio

O ROE também indica o periodo de payback, ou seja, 0 tempo que o acionista levara
para ter o retorno de seu investimento, caso mantenha o0 mesmo ROE ao longo dos anos.
Desta forma, investindo o seu capital em um negdcio com ROE de 50% constante, o tempo

necessario para se ter o retorno do capital investido seria de 2 anos.

3.3.4 Indicadores de Endividamento e Alavancagem

Os indices de endividamento financeiro, segundo Pdvoa (2007), mostram o tamanho
relativo da divida dentro da empresa e a qualidade da divida. Na analise da alavancagem, é
importante saber que nem sempre uma alavancagem baixa é a ideal, pois conforme Ross
(2008), a estrutura de capital que maximiza o valor da empresa € aquela que minimiza o custo
de capital da empresa.

Para Damodaran (2006) existem duas correntes diferentes, quando se trata do célculo
de indices contabeis, na primeira é observado somente o endividamento de longo prazo e ndo
o endividamento total, j& que a divida de curto prazo seria transitdria e ndo afetaria a
solvéncia da empresa no longo prazo. Contudo, dada a facilidade com que as empresas podem
rolar suas dividas no curto prazo e a predisposicdo de muitas empresas em utilizar
financiamento no curto prazo para financiar projetos de longo prazo, essas variantes podem
oferecer um quadro de risco para a alavancagem financeira da empresa. Ja a segunda utiliza-
se do valor de mercado em vez do valor contabil da divida, pra refletir o fato de que algumas
empresas utilizam uma capacidade de tomar dinheiro significativamente maior do que seus
valores contébeis indicam.

O indice de endividamento financeiro mostra a participacdo do capital de terceiros

sobre o capital total, sua formula esta na pagina seguinte.

Total de Dividas
(Total de Dividas + Patrimonio Liquido !

Indice de Endividamento Financeiro =
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Ainda Pdvoa (2007), os indicadores de alavancagem mostrardo como o administrador
estd mantendo a relacdo entre capital proprio e capital de terceiros e também como esta
conseguindo transformar estes recursos em ativos. A formula do Multiplicador de Capital
Proprio estd representada abaixo, como uma relagdo dos ativos da empresa em relagcdo ao

patriménio liquido desta.

Total de Ativos
Patrimonio Liguido

Multiplicador de Capital Praprio =

Com este Indice é possivel verificar em quantas vezes os ativos foram alavancados
com uma unidade de capital préprio. Dessa forma, a alavancagem financeira pode ser obtida
por meio de politicas comerciais que aumentem o potencial de crescimento do ativo. Para a
escolha de como financiar a alternativa estratégica, seja via capital de terceiros ou proprio, é
uma decisdo anterior, ligada a estrutura de capital desejada pelo empresario. No entanto,
deverd de ser analisada a relacdo entre o custo de oportunidade do capital préprio ou de
terceiros e a rentabilidade proporcionada pelos ativos, para mensurar a qualidade da

alavancagem e a sustentabilidade dela.

3.4 FLUXO DE CAIXA

As organizagdes possuem uma movimentagdo financeira intensa diariamente. Logo,
um dos obstaculos encarados por ela é exatamente saber qual o volume de recursos
necessarios que devera ter disponivel a cada periodo para saldar suas obrigac6es em dia.

Segundo Zdanowicz (2003 p.128) o fluxo de caixa é uma ferramenta para o
administrador poder planejar e ter o controle financeiro da empresa. Assim, enfatiza que todo
0 negdcio deve ter esse instrumento, independente do tamanho ou setor de atividade, porque
na sua concepcao para obter o sucesso, devera projetar o seu fluxo de caixa no minimo para 3
meses. Dessa forma, é um ponto essencial para o processo de tomada de decisdo, ja que é
estratégico para 0 empresario.

E importante ressaltar que no fluxo de caixa é necessario realizar revisdes e

atualizagBes periddicas, para que a empresa utilize esse meio de forma eficiente para obter
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resultados finais satisfatorios. Assim, na figura abaixo, conseguimos visualizar 0 modelo

extraido de Zdanowicz (2004) dos principais ingressos e desembolsos de caixa.

Vendas aVsta Cap itais Proprios

|
Cobrangas de Vendas | - T :
2 Prazo “ Capiais de Tearcsiros

h 4

Caxa
{Disponivel)
|
h 4 1 A 4
Inves§menbs Amorizagdes O peragdes
e ~
- Atwo Emprésimos | pIUSREREIGE
Permanent O peracionais
Mercado = . Despesa
—» e Financiamenii —» =
Financero BRCEm culos Operacionais

Figura 7: Principais Ingressos e Desembolsos de Caixa. Fonte: Zdanowicz (2004)

Para Moreira (2008 p.133) a possibilidade da utilizacdo da ferramenta para planejar e
projetar o fluxo de caixa é primordial, j& que possibilita antever a necessidade de
disponibilidade para suprimento e aplicagdes de recursos, para que evite altos custos com a
tomada de capital em situacbes emergenciais, assim como para maximizar a receita que
investimentos financeiros possibilitam, quando existe abundancia de dinheiro.

Portanto é possivel constatar que o principal instrumento de planejamento financeiro
para um administrador é o controle e projecdo do fluxo de caixa, porque a partir dele é
possivel informar os compromissos financeiros e planejar os recursos, ou seja, saber-se-a a

situacdo dos saldos de caixa diérios e tomaré as decisdes para o equilibrio do mesmo.

3.4.1 Conceitos

A gestédo eficiente e eficaz do capital financeiro de uma empresa acontece com a
utilizacdo da ferramenta do fluxo de caixa, pois é possivel observar toda a movimentagédo de
recursos financeiros e saber exatamente a situacdo atual do saldo de caixa.

Para Da Silva (2008 p.20) o fluxo de caixa é um instrumento, o qual ira representar

entradas e saidas de recursos monetarios, que permitira para os gestores realizarem suas
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programac0Oes financeiras e operacionais projetadas para determinado periodo. Salienta
também que com esse mecanismo é possivel planejar, controlar e analisar receitas, despesas e
possiveis investimentos levando em conta 0 momento projetado.

Ja Sa (2009 p.11) conceitua o fluxo de caixa como a forma de capturar e registrar 0s
acontecimentos e valores, que refletiram em alteragbes no saldo de caixa e sua apresentacao
nos relatorios da empresa, a fim de possibilitar a sua compreensao e anélise.

Por ultimo Zdanowicz (2004) tem na sua concepcdo que essa ferramenta é um
conjunto de entradas e saidas de numerario no tempo previsto. Assim, isso € uma
representacdo dindmica da atual situacdo financeira que 0 negdcio se encontra,
correspondendo as projecdes de ingressos e desembolsos em caixa no periodo projetado.

3.4.2 Objetivos

O objetivo principal para o administrador utilizar essa ferramenta gerencial ¢ poder
planejar e projetar a movimentacdo do seu caixa, a fim de poder antecipar futuras
necessidades ou excesso de recursos.

Para Da Silva (2008 p.20) coloca como o mais importante objetivo desse instrumento
a visdo geral de todas as atividades diarias, ou seja, onde esta ocorrendo as entradas e saidas
de recursos. Também enfatiza como os secundarios o planejamento para necessidades de
captacdo de recursos para preservar liquidez, assim como analisar as fontes de crédito
onerosas, para tentar reduzi-las. Com isso, demonstra a importancia de visar o equilibrio
financeiro da empresa.

Ja S& (2009 p.13) a finalidade do fluxo de caixa deve servir para o planejamento
financeiro, permitindo desse jeito uma administracdo de excessos e escassez no caixa para o
periodo projetado. Também é constatado que o gestor deve ter cuidado e prestar a atencdo
nos detalhes, como quando tiver necessidade de captacdes, onde devera avaliar que forma
sera obtido o recurso, quando precisara e qual o volume e tempo necessarios.

Também podemos ver na visdo de Zdanowicz (2004) que a utilizagdo desse
instrumento servira para o empresario selecionar melhor suas linhas de credito, quando
houver falta de caixa, assim como programar-se para 0 periodo que ocorrerd caréncia de
recursos. E entre tantos pontos também ressalta que isso possibilita a participacdo e
integracdo de todas as atividades da empresa, ocasionando assim um controle financeiro mais

eficaz.
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3.4.3 Planejamento

O planejamento de um fluxo de caixa é uma das etapas mais importantes para o
administrador realizar, pois antever o processo € um ponto essencial para uma excelente
gestdo. Assim, 0 empresario possuird na sua tomada de decisdo uma visdo mais extensa da
situacdo, que ocasionara em um possivel crescimento sustentavel das suas operacoes.

E constatado que as empresa decretam faléncia ndo somente por ndo serem rentaveis e
sim pela falta de caixa, a fim de saldar suas obrigacdes. Por isso que essa ferramenta, que € o
fluxo de caixa, deve ter suas agdes planejadas e controladas.

A empresa fara sua divida ficar explosiva segundo Sa (2009 p.63), quando comecar a
utilizar recursos de curto prazo para quitar obrigacGes de longo prazo. Por isso existe 0
departamento de Tesouraria, 0 qual deve planejar e acompanhar exclusivamente o fluxo de
caixa.

Ainda o mesmo autor enfatiza que a obrigacao do gestor financeiro é se certificar que
ndo ocorrera falta de capital para a organizacdo liquidar seus compromissos. Assim, é
também evidente que existem incertezas no mercado e normalmente ocorrerdo desvios do
plano inicial, contudo esses erros tém que ser minimizados e isso s6 podera acontecer com
planejamento e controle.

Desse modo fica claro que o responsavel pela area financeira deve se atentar com
alguns aspectos de uma gestdo profissional, os quais podem ser citados como: projetar o
fluxo de caixa; determinar o saldo minimo para as operac@es levando em conta as margens de
seguranca; e uma eficiente gestdo do caixa, ou seja, captar e aplicar os recursos da melhor
forma possivel.

O planejamento do fluxo de caixa para Zdanowicz (2004) é um processo, o qual deve
ser elaborado com a finalidade de se ter um instrumento que de seguranca e credibilidade
para projetar entradas e saidas de caixa na organizagdo. Assim, o autor propée uma formula

genérica do mesmo, a qual segue na proxima pagina a equagao.

SFC=SIC+I1-D

Onde:
SFC = saldo final de caixa;
SIC = saldo inicial e caixa;

| = ingressos;
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D = desembolsos.

Assim, podemos analisar 0 que esta proposto, o qual nada mais é que o saldo inicial
de caixa acrescido das entradas e subtraindo as saidas, que resultard na abundancia ou falta de
recursos financeiros pela empresa. Constata-se, portanto, que o planejamento possibilitara a
antecipagéo para destinagdo mais eficaz dos recursos, bem como para pesquisar e analisar a
captacdo menos onerosa disponivel no mercado.

O planejamento na visdo de Da Silva (2008 p.110) deve ser sempre atualizado
baseado no fluxo de caixa efetivo, realizando corre¢cbes baseados nas premissas e no
comportamento atual de mercado de forma micro e macro econdmico. Ressalta também que
nesse periodo de analise para elaboracdo deve se buscar informacGes em todos os setores
internos e externos, pois com essa integracao e comprometimento dos funcionarios é possivel
tracar um cenario mais proximo da realidade. As consequéncias do plano feito pelo o
administrador em relacdo a esse mecanismo do negdcio é assegurar de forma mais exata que
o caixa fique em um nivel razoavel, para também se ter uma liquidez em relacdo ao
cumprimento de obrigages e isso resultard na maximizacdo dos lucros, ja que ndo ocorrera
nem excessos e tampouco abundancia do capital financeiro disponivel.

Ainda podemos ver que no planejamento Da Silva (2008 p.111) enfatiza alguns
aspectos necessarios para sua implantagdo como: apoio da direcdo; integracdo de todas as
areas da organizacdo; qualidade da informacéo; treinamento e desenvolvimento de pessoas; e
o controle financeiro.

Portanto, fica evidente que planejar é imprescindivel para qualquer acdo e no
planejamento do fluxo de caixa isso ocasiona diversos reflexos positivos para a organizacao.
Por isso, ndo importa o tamanho e o segmento que a atividade da empresa esta inserida, é
importante que todo empreendedor insira no seu negocio, pois com certeza sera um fator que
podera determinar o sucesso ou fracasso, ja que essa ferramenta para gestdo financeira

permite planejar e controlar o futuro do empreendimento.

3.4.4 Modelo de Fluxo de Caixa

O modelo de fluxo de caixa a ser utilizado sera uma opc¢do do administrador
financeiro que busca a forma mais pratica e atil para o controle e acompanhamento da
empresa. Assim, dependendo do porte e segmento dos negdcios, algumas planilhas poderédo

ser mais complexas e outras mais simples. O importante, realmente, é a utilizacdo dessa
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ferramenta de forma gerencial para a organizacdo planejar e controlar ingressos e
desembolsos do caixa no periodo projetado.

A alimentacdo dos dados do fluxo de caixa para Da Silva (2008 p.112) é proveniente
de diversos departamentos e 0 regime a ser utilizado é o de caixa e ndo o de competéncia.
Dessa forma, o responsavel pela area deve dentro do modelo adotado consolidar o fluxo de
caixa.

Ainda Da Silva (2008 p.119) ressalta que o modelo a ser adotado deve possuir total
transparéncia das informacoes, a fim de facilitar na analise de confrontacdo entre o planejado
e 0 ocorrido. Evidencia inclusive que cada setor tem suas particularidades e a movimentacao
de entradas e saidas ndo necessariamente tendem a ser iguais até porque isso dependera de
como o administrador ird conduzir o negocio.

Na concepcdo de Zdanowicz (2004) o fluxo de caixa € um grupo de entradas e saidas
financeiras elaboradas no planejamento dentro de um certo periodo, onde o empreséario deve
ter todos os valores detalhados, sendo o mais especifico, pois dessa maneira o controle sera
mais eficaz, ja que poderéa ser possivel ver as defasagens e corrigi-las o mais rapido possivel.

Dentro das variacGes de modelos de fluxo de caixa existentes, evidenciei o encontrado
em Zdanowicz (2004 p. 145) por achar de facil compreensao e pratico para utilizacdo, ja que
esta bem detalhado. Segue na proxima pagina:

Tabela 1: Modelo de Fluxo de Caixa Fonte: Zdanowicz (2004)

Modelo de Fluxo de Caixa

Periodos| Janeiro Fevereiro Margo Total
itens PIR|(DJP|R|D]JP|(R|(DJP|R|DJP|[R| D

1. INGRES505

SOMA

2, DESEMBOLS0S

SOMA

3. DIFERENCA DO PERIODO (1-2)

4. SALDOD INICIAL DE CAIXA
5. DISPONIBILIDADE ACUMULADA [+ 3+4)

6.NIVEL DESEJADO DE CAIXA PROJETADO

7. EMPRESTIMIOS A CAPTAR

3. AP‘LICAQﬁES NO MERCADO FINANCEIRD

3. ﬁMDRTIZAQEiES DE EMPRESTIMOS

10. RESGATES DE APLICACOES FINANCEIRAS

11. SALDO FINAL DE CAIXA PROJETADO

* P= Projetado; R=Realizado; D= Defasagem



46

Esse modelo possui trés colunas em cada periodo, justamente para colocar os valores
projetados e confronta-los com os realizados e caso exista alguma diferenga, deve ser inserido
no campo de defasagem. Importante destacar que essa planilha principal receberd dados das
planilhas auxiliares. Desse jeito Zdanowicz (2004) enfatiza que a utilizacdo do mesmo
possibilita uma flexibilidade para a gestdo e acompanhamento.

Na planilha anterior vemos 11 numeragdes, que representam cada conta, as quais
serdo detalhadas conforme Zdanowicz (2004 p. 147) abaixo:

- 1. Ingressos: entradas de caixa/bancos;

- 2. Desembolsos: todas saidas de operacGes financeiras geradas pela producéo,
comercializacéo e distribuicéo;

- 3. Diferenca do periodo: sera a diferenca entre ingressos e desembolsos;

- 4. Saldo inicial de caixa: saldo de caixa do final do periodo anterior;

- 5. Disponibilidade acumulada: sera a diferenca entre o periodo apurado, acrescentado o
saldo de caixa do inicio;

- 6. Nivel desejado de caixa: determinacgdo do capital de giro minimo para o periodo seguinte;
- 7. Empréstimos a captar: valores que serdo buscados para suprir necessidades do caixa;

- 8. Aplicagdes no mercado financeiro: quando houver recursos excedentes, serdo aplicados
da melhor forma possivel no mercado financeiro;

- 9. Amortizagdes: pagamento do principal emprestado;

- 10. Resgates das aplicacOes: resgates das aplicagdes no mercado financeiro para uso da
empresa;

- 11. Saldo final de caixa: serd o valor do saldo de caixa do proximo periodo projetado.

Assim, a planilha principal, a qual est4d na tabela 1, deve ser alimentada com as
planilhas auxiliares, as quais serdo feitas para cada conta do ingresso e desembolso, a fim de
que se tenha detalhado todos os dados na empresa. Dessa forma, é possivel o gestor analisar

minuciosamente o0 motivo dos seus resultados.

3.4.5 Controle

Conforme podemos verificar no mundo, que em qualquer atividade é necessario
existir controle, pois ele possibilita confrontar os resultados obtidos com os que foram
planejados, podendo dessa maneira corrigir os possiveis desvios, a fim de alcangar as metas e
por consequéncia chegar ao objetivo. Assim, sem essa Ultima etapa que é o controle,

praticamente o projeto pode ser um fracasso, porque na maioria das vezes nem sempre 0
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proposto ocorre como o que foi projetado. Levando isso para o fluxo de caixa de uma
empresa 0 controle e 0s ajustes necessarios se ndo realizados podem ocasionar o fim do
negocio, ja que na escassez de recursos, a empresa pode ndo conseguir um financiamento que
condiz com suas condicdes para pagar juros e amortizar o principal.

O controle no fluxo de caixa segundo Da Silva (2008 p.129) deve ser feito observando
ingressos e desembolsos comprovados por documentos, que mostrem a movimentacdo na
empresa. Assim, no acompanhamento é necessario que realizem uma andlise da situacéo, a
fim de programar as medidas corretivas, para atingir o planejamento. Apds, verificar o
andamento das atividades é importante passar o conhecimento das diferencas ocorridas do
planejado para o efetivo com o0 objetivo que ndo se repita erros e aconte¢a uma transmissao
de conhecimento para todos.

O grande valor do controle em um fluxo de caixa para Ja Zdanowicz (2004) esta na
possibilidade de ajustes no andamento das atividades, conforme variagdes do mercado e
imprevistos, que poderdo ocorrer diariamente. Cita que se deve ter acompanhamento da
movimentacdo bancaria, boletim do banco/caixa e do financeiro, em relacdo a entradas e
saidas de caixa. E por fim, o administrador financeiro tem a obrigacdo de confrontar o
planejado do que foi ocorrido para transmitir a clpula administrativa, a fim de atualiza-los
sobre a empresa.

Desse jeito, ndo adianta existir qualquer planejamento sem um controle adequado,
pois essa fase na gestdo se mostra de extrema importancia, pois possibilitara a diretoria tomar
a decisdo com a possibilidade de visualizar exatamente onde estd o problema, o qual levou o
resultado. Assim, para a implantacdo do fluxo de caixa essa etapa € essencial para o
administrador obter resultados satisfatorios com a ferramenta.

Portanto, conseguimos ver a importancia do controle de fluxo de caixa, pois através
dele obtemos informagfes sobre possiveis problemas internos e externos, obtendo dessa
forma uma facilidade na tomada de decisdo, ja que € possivel verificar a localizacdo e a
causa, fazendo corre¢cbes do rumo. Por isso, € imprescindivel para qualquer empresa a
implantacdo do modelo, a fim de que o gestor tenha a possibilidade de planejar e controlar o

seu negaocio.
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4. PROPOSTA DE ELABORACAO DE UM FLUXO DE CAIXA

O fluxo de caixa € considerado uma ferramenta fundamental para os administradores
financeiros, pois possibilita planejar e controlar o funcionamento financeiro da empresa.
Portanto, a proposta de elaborar um fluxo de caixa para a Imobras tera o objetivo de auxiliar a
tomada de gestao.

O sistema a ser implantado sera de facil utilizacdo, ja que a organizacdo ndo possuli
variagOes bruscas e entradas e saidas do seu caixa sdo praticamente constantes. A excecao,
conforme o seu presidente comentou, sera na expansao da sua capacidade de producdo, que
ocasionara movimentagdes mais bruscas de ingressos e desembolsos.

Primeiramente, apds varias visitas com conversas direta com o responsavel pela area
financeira, efetuamos o levantamento de dados relativos a movimentacdo do seu caixa.
Embora, ndo tivesse os relatdrios detalhados por més, possuia o consolidado do ano de 2010 e
0 primeiro semestre de 2011e assim informou que 0 negocio apresentou sempre excessos de
recursos nas suas operacOes e sempre manteve constantes e uniformes ingressos e
desembolsos. Salientou que anos anteriores teve algumas exce¢fes na movimentagdo de
entradas e saida devido a investimentos para expansao, no qual realizam um estudo antes e
ressalta que para 2011 ndo existe possibilidade para expandir, pois pretendem crescer 30%
somente com a sua capacidade de producdo existente.

Existiram alguns obstaculos no processo de coleta de informacdes, porque néo se tinha
de forma detalhada os periodos curtos (més) e também pelo fato de ter que inserir dados no
computador, ja que so tinha em folha de impressao.

Conforme a conversa com o administrador, escolheu-se por um planejamento de caixa
de curto prazo, ou seja, 6 meses. A justificativa para essa decisdo estd centrada no
crescimento da organizagdo, pois dependendo do cenario econdémico, caso continue um
crescimento nos mesmos niveis sera necessario realizar mais investimentos para o aumento da
capacidade de producdo em 2012. Logo, a sugestdo para o periodo esta centrada de que a
diretoria s planeja as estimativas a cada ano.

O modelo que sera utilizado é o do Método Direto, pois tem as caracteristicas de
projetar as entradas e saidas futuras, as quais ocorrerdo no periodo. Assim, o seu objetivo é
antever a liquidez futura da organizacdo baseado nas informagdes de ingressos e desembolsos
do caixa no periodo planejado.

Dessa forma, o planejamento do projeto para elaboracdo do fluxo de caixa foi
realizado com informacdes das receitas e despesas previstas somente para o segundo semestre

de 2011, conforme metas e objetivos da diregcdo, a qual aponta um crescimento de 30% para
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2011. Por isso, serdo desenvolvidas planilhas, as quais possibilitardo o controle do caixa, a
fim de confrontar o projetado com o efetuado, podendo por esse meio providenciar as
correcdes necessarias.

Portanto, é constatado que essa ferramenta possibilita ao empresario ter o
acompanhamento da movimentacdo do seu caixa, a fim de saber se ir4 ter excedentes ou
déficits no decorrer da sua operacdo. Desse jeito, poderd analisar as melhores alternativas
cabiveis para aplicacBes financeiras dos recursos que sobrardo, bem como negociar
previamente com instituicGes financeiras taxas de juros e prazos, caso tenha escassez de

capital para continuar as operagoes.

4.1 INFORMACOES HISTORICAS E FINANCEIRAS DO NEGOCIO

Existe uma importancia imprescindivel na busca pela base histérica de dados da
empresa, pois existem ciclos operacionais e financeiros que dentro de uma normalidade
tendem a se repetir, jA& que o planejado devera estar em linha com 0s anos anteriores,
acrescentando é claro a incorporacdo do crescimento, o qual esta nas metas da organizacao e
esta plenamente possivel de alcancar, considerado a capacidade de producdo e a demanda do
mercado.

Os dados historicos obtidos na empresa sdo referentes ao ano de 2010 e ao 1° semestre
de 2011. Embora ndo estejam abertos més a més e sim consolidados dentro do periodo. Sera
possivel projetarmos com uma margem de erro pequena, ja que entradas e saidas sdo
constantes e uniformes. Isso trara um auxilio para a gestdo na tomada de decisdo, pois
facilitard na aplicacdo dos recursos excedentes, bem como podera realizar um planejamento
na falta de caixa, por capital de giro insuficiente ou também na idéia de investimentos para
expandir.

Segue na proxima pagina o Balanco Patrimonial e DRE do ano de 2009 e 2010, os

quais foram fornecidos pela empresa, a fim de avaliar primeiramente os seus nimeros:
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DRE: Resumo - IMOBRAS INDUSTRIA DE MOTORES ELETRICOS LTDA

31.12.2010 31.12.2009
RECEITA OPERACIONAL BRUTA RS 15.065.542,45 | RS 9.643.468,31
RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA RS 11.464.802,87 | RS 7.395.704,33

LUCRO OPERACIONAL BRUTO R$ 3.439.293,33 | R$ 2.235.947,34
RESULTADO OPERACIONAL LIQUIDO | R$ 1.163.247,21 | R$  700.760,31
RESULTADO ANTES DOS IMPOSTOS | R$ 1.346.541,43 | R$ 614.643,46
LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO R$ 947.972,91 | R$ 427.198,86

Figura 8: Balango Patrimonial e DRE 2009 e 2010 Fonte: Imobras — 2011
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Nos quadros a seguires serdo detalhadas o histérico de 2010 com DRE detalhado da
empresa, pois dessa maneira conseguiremos junto com as metas para 2011, realizar o

planejamento e controle do fluxo de caixa.

IMOBRAS 2010 12semestre 2011
Devolugtes de produtos -RS 69,364,14 -RS& 45.086,69
Abatimentos -RS 12.597,10 -RS 8.188,12
ICMIS -RS 2.197.385,50 -R5 1.428.300,58
PIS -RS 242.918,81 -R5 157.897,23
COFIMNS -RS 1.118.894. 47 -R5 727.281,41 .

Custos dos produtos vendidos -RS 5.478.487,51 -RS 3.424.054,69
Custos da Mao de obra -RS 1.351.987,68 -RS 344.992,30
Gastos gerais de fabricagio -RS 762.379,27 -RS  4765.487,04
Outros gastos gerais -RS 324.083,78 -RS  202.552,36
Despesas com ajustes de estogue -RS 108.571,30 -RS 67.857,06

Despesas com pessoal -RS 390.324,06 -RS  238.097,68
Despesas gerais -RS 141.440,52 -RS  86.278,72
Despesas com vendas -RS 453.380,71 -RS  276.562,23
Despesas com veiculos -R5 137.570,91 -RS  83.918,26
Despesas administrativas -RS 881.229,66 -RS  537.550,09
Despesas com tributos e impostos  [-RS 16.506,58 -R5  10.069,01
Encargos financeiros -RS 255.593,68 -RS  155.912,14

MARGEM BRUTA | 32,69%|

Despesas nao operacional
Receitas ndo operacionais

61.348,83
RS 244.643,11

30.674,45
RS 122.321,56

|MARGEM EBITDA | 14,06%

Provisdo do CSLL & IRF)

398.568,52

-R$

[MARGEM LiQUIDA | s,27% 10,76%
Figura 9: DRE detalhado 2010 e 1° semestre de 2011  Fonte: Imobras 2011

337.266,91
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Assim, segue abaixo o grafico com ingressos e desembolsos ocorridos em 2010 e 1°
semestre de 2011:

IMOBRAS - 2010 e 12 semestre de 2011

RS 20.000.000,00

RS 15.350.606,00
RS 15.000.000,00 -

R5004119743

RS 10.000.000,00 -

RS 5.000.000,00 -

H 2010
RS -
W12 semestre de 2011
Ingressos

-R$ 5.000.000,00

-R$ 10.000.000,00
-R$19.139.026,97

-R$ 15.000.000,00

-RE14.402.633,00

-R§ 20.000.000,00

Figura 10: Ingressos e Desembolsos 2010 e 1° semestre de 2011

Podemos constatar que a diferenca foi positiva em R$ 947.972,91 e conforme relato
do seu presidente. Todos 0s meses ocorreram excedentes no caixa, fazendo com que
realizassem aplicacbes financeiras. Também de acordo com o0s seus dados no balango
patrimonial, possuem um capital de giro em torno de R$ 61.762,00 e o saldo inicial de caixa
em R$ 239.840,36.

4.2 PROJECAO DE CAIXA

A projecdo de caixa serd feita baseada no historico disponibilizado pela empresa.
Além disso, foi importante a conversa com seu Presidente, pois as informacdes
disponibilizadas estavam consolidadas no ano e ndo existia um registro a cada més. Portanto,
como se sabe que entradas e saidas no més sdo praticamente iguais e constantes todo o ano e
colocando as estimativas de metas e objetivos de crescimento em torno de 30% sobre a

receita, faremos a elaboracéo para controle do fluxo de caixa.



4.2.1 Ingressos

Os ingressos na disponibilidade imediata da empresa serd a projecdo de 30% de
crescimento na receita bruta em relacdo ao ano de 2010 e a receita ndo operacional igual ao
periodo anterior dividindo igualmente entre os meses. As vendas, assim como os desembolsos
sdo realizados dentro de um periodo, ou seja, a vista, pois a empresa nao trabalha com
ingressos e desembolsos a prazo. A projecdo para o 2° semestre de 2011 foi realizada junto
com a diretoria para analisar as possibilidades dentro da capacidade de producéo e o atual
cenario. Segue abaixo a tabela com a projecdo para segundo semestre de 2011, sabendo-se

gue no 1° semestre alcangcou-se 50% do objetivo do ano, ou seja, se o periodo seguinte for

igual, teremos atingido o proposto para 2011:

Tabela 2: Ingressos projetados para 2° semestre de 2011

Projecao: Ingressos 2° semestre de 2011 - Imobras

FECETA PERACONALGATH B LERONH | [ LEROM3N| [ (8 L6RAN %3 LEROR3L) [ R LERONAIL [ (R LESREm3L
M 2 o ’ A . WA X N ’ A 5 A A % W
35 0O 00088 B NG S MR| (N RN| (S RIS DMK NWS

Tabela 3: Ingressos projetados detalhados para 2° semestre de 2011

Planilha auxiliar de Ingressos projetados- Imobras: 22 SEMESTRE 2011

Peciodos 1 ao/1t w1l eut/11 nonf11 dayf1t
e ? 2[D » R[D » 8 ? R p R P R
RECEITA OPERACIONAL BRUTA| RS 163647931 RS 163647931 RS 163647931 RS 163647931 RS 163647931 RS 163647931
Wesdsdeprodvios-dvon |55 163156388 | | |6 ennsssssl | x5 semsesss| | |w vemsesm| | |x ssnsesa| | [m ensess
*Servigos % sose| | |5 sl | |9 aoul | |5 aom| | |5 | | |5 @0
Haceitas foanceins B 4ess 5 dale B sases| | |x sl | [ cames| | |x s
RECETAS NAD OPERACIONAIS | RS 20.386,93 RS 20.38693 RS 2038693 RS 2038693 RS 2038693 RS 2038693
"Ganbos e capital % s TEMN S 767 s wun|| |8 ewn S 1847
Haaigio teenciegics ¥ uma|ljs uwmal||s wmal||s wma|||s wmal|ls  wmwn
Total RS 1.656866,24 RS 1656.866,24 RS 1656.866,24 RS 1656.866,24 RS 165636624 RS 1.656.866,24
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4.2.2 Desenbolsos

Com o objetivo de projetar o fluxo de caixa temos que além de estimar as entradas
também as saidas. Logo, na organizacdo, a qual estd sendo realizado o trabalho devemos
colocar os seguintes itens na nossa consideracdo: Devolugcbes de produtos; Abatimentos;
ICMS; PIS; COFINS; Custos dos Produtos vendidos; Custo da méo de obra; Custos gerais de
fabricacdo; Outros gastos gerais; Despesas com ajustes de estoque; Despesas com pessoal;
Despesas gerais; Despesas com vendas; Despesas com veiculos; Despesas administrativas;
Despesas com tributos e impostos; Encargos financeiros; Despesas ndo-operacional; Provisao
CSLL e IRPJ.

Tabela 4: Desembolsos projetados para 2° semestre de 2011

Projecio: Desembolsos 2° semestre de 2011 - Imobras

et B gradns 8 oosus|| (s swal| [ el [ s sl | s wsus|||s ||
St et g ampl |18 sl [s omel|ls el |ls  wes||ls e
o s ol |8 ool | (s mmwl | [% moswl | |8 zosw| || 2isw
s s owmnl |18 maal | w0 samee| |l owmwem| |8 mmm||ls  sux
(O 8 $ s o] | |8 % 8§ mm
(st s rades ends % s seoon | s el | s 8 W
(ushs 2 Moo ko g o] | s sl | 8 soms | |8 ¢ soms| | [ e
S pres e acacke b mom| | (8 mes| 8 mes| || 8 8§ B
Ot s s s amn| || mmnl|ls  zmnl| s % $  BMA
Despess om st e sonee s owsal| s wasal| s sl [ i 6 s |
e o e s omms|| |8 ses|| [w  mes|| | o mes| |l sl
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g com e s sl | s wmn||ls emn||l®  emn||ls wmnl|ls  wmn
et o s v ooe| |8 mmcel | [s osm| [l mws |8 omees|||s szl
s st s moel | |8 weme| |8 swmel|ls  msmel|ls  mma||ls  swme
Despasas com ribuios ¢ imposios B unp| |8 e ‘ ) :ers:r? | wnol | (s wmel| |8 e |
s e s ol | |8 mwsa|| [ omwsm||fs  omew|| (s muss||[s  mesm|]
s g o s sl |8 sumal | [ sma||l% s ||8  sumel|ls swma
rovisiado (S e 91 g ool sl || s | sms|||® wms|| (s !

Assim, como nas proje¢des de entrada de caixa, também me reuni com a diretoria para

poder estimar os impactos em cada conta das saidas e no anexo é possivel constatar a planilha
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detalhada de desembolsos. Por isso, utilizando a projecéo do crescimento da receita bruta em
30%, segue na proxima pégina a tabela detalhada do quanto na estimativa poderé evoluir

cada conta do desembolso proporcional a 2010 e em relagdo ao 1° semestre de 2011:

Tabela 5: Premissas para Desembolsos no 2° semestre de 2011

Premissas para Desembolsos do 2° Semestre de 2011 - Imobras

ko 1 mests 1emesire Premissas: Varigdo ¥ Premasas: Variagio ¥
s 00 prowado 2011 28 Sem 201 contra 20:0 - propeecionaf2t Som 2011 contra 195am 2011
Devoluges de produtes W R .085,6 RS 4508689 bl 00%
Abstimentos M 1259710 AR R 818Y bl 040%
S L8 219738550 fS LA8.3058 RS 1A1.0058 0% 00%
" (49 M291881 £ 157818 LAY 1575918 100% 040%
(OFINS E»-.‘>1.1‘;3c- 447 8 TIBAL S TIAIAL plil 040%
Tustos dos peodutos vendidos RS SATRARTS! RS 34405465 RS 344 R B 040%
(ustos d2 Man de obrs (B9 135196768 R RS BHSRN B5/0% 040%
gastos gerais 08 2 i-:.S XN 5487 RS 454514 5,0% 040%
Otros gastosgeras ERE LN R MS5L% 5,0% 0%
Despesascomaustes de estogee 48 1S B G857 58 6155706 B/ 10
Despesas com pessoal \ 406 £ BRI RS 2805768 P2t 040%
Despesas gerals (RS 144052 8 BB RS BB 200% 040%
Decpesas comvendas (RS 453300 A5 RS RS BB 2008 040%
Despesas comvelkulos WS 13754 B BI8% RS B8 2% 00%
Despesas administrativas 4 L6 5375508 HRY 53155009 L0 010%
Despesas com tbutos & impostos 18506 0.083,01 RS 1006301 0% 000%
Encargos financeiros (RS 155968 1559124 RS 155504 200% 040%
Despesas ndo peeacond EETY N 04 00% 00k
Provisio doCSLL2 2) (R B3R § 372888 RS 33128858 5, 14% 0,0%

4.2.3 Nivel Desejado de Caixa

O nivel desejado de caixa é uma estimativa prevista para o periodo subsequente do
disponivel que a empresa terd ao termino daquela fase. O objetivo de projetar essa conta €
para facilitar a gestdo financeira da organizacéo e isso tudo estard diretamente ligado com o
volume de entradas e saidas de caixa.

Essa etapa do processo de elaboragdo do fluxo de caixa pode impactar o negécio, pois
se o valor projetado no nivel de caixa for muito maior do que o necessario deixara de ganhar
com aplicacOes financeiras e se a quantia for menor faltar capital para sanar suas obrigacdes,
0 que nesse caso fara com que a empresa busque recursos se sujeitando a taxas e prazos

estabelecidos pelas institui¢des financeiras.
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Assim, conforme serd observado na planilha final feita para o fluxo de caixa da
organizacdo, a qual consta nos anexos, constara o que foi pré estabelecido em conjunto com o
Presidente da empresa como o nivel de caixa desejado para Imobras inicial e constante em R$
360.000, sendo que o excedente ira para aplicacdes financeiras. Com isso, no final do periodo
analisara se distribuira maior valor de dividendos aos acionistas ou se investird mais na
empresa, conforme a demanda por seus produtos.

Portanto, o valor definido para o nivel desejado de caixa tem como base a analise em
conjunto com diretoria que permite uma margem de seguranca para a operacdo da empresa
em casos que considera de extremo pessimismo baseado na experiéncia que possuem no

mercado de mais de 30 anos.

4.2.4 Caixa Projetado

O caixa projetado para 0 2 ° semestre do ano de 2011 espera-se um resultado melhor
referente ao de 2010, pois a empresa vem crescendo a cada periodo e isso é constatado no
consolidado do 1° semestre desse ano, o que possibilita ganhos maiores devido ao aumento
de seu volume e geracdo de caixa. Portanto, para melhor visualizacdo, segue abaixo e na
pagina seguinte trés graficos, onde pode se constar a evolucdo de ingressos, desembolsos e a
diferenca entre ambos com o ano de 2010 e o de 2011, sabendo-se que 1° semestre de 2011 ja
esta realizado e para o 2° semestre de 2011 é projetado.

IMOBRAS - INGRESS0S 2010/2011
*Evolucdo: somatdrio

RS 25.000.000,00
RS 20.000.000,00

RS 15.000.000,00 /
RS 10.000.000,00

RS 5.000.000,00 //

RS -

2011

z010

L) () (s (] Ll
Sl S I -, S - <5
Tl S SR S, o, e S R s SR .
s = 3 s S A8
~ ,.gf" L,é‘ o e &5

Figura 11: Somatorio de ingressos realizados em 2010 e 1° semestre de 2011

com projecao para 2° semestre de 2011.



IMOBRAS - DESEMBOLS0OS 2010/2011
*Evolugdo: somatdrio

RS 20.000.000,00
RS 18.000.000,00 -
RS 16.000.000,00 /
RS 14.000.000,00 / -
RS 12.000.000,00 / /

—2011
RS 10.000.000,00 /{/'/ — 2010
RS £.000.000,00
RS £.000.000,00 /:/,
RS 4.000.000,00 A'/f
RS 2.000.000,00 —f

Rs - T T T T T T T T T T T 1
O o o g D s (sl o 8] o ] O
FEHFTFTITFT T F T

Figura 12: Somatorio de Desembolsos realizados em 2010 e 1° semestre de 2011

com Projecdo para 2° semestre de 2011.

IMOBRAS -diferenca: Ingressos - desembolsos
201042011
*Evolucdo: somatdrio

RS 1.800.000,00
RS 1.600.000,00

RS 1.400.000,00 /

RS 1.200.000,00 /

RS 1.000.000,00 / —2011

RS £00.000,00 // f___-_..--" —2010
RS 600.000,00 ‘//,—

RS 400.000,00 /'{/
RS 200.000,00

RS— T T T T T T T

Figura 13: Diferenca de ingressos e desembolso realizados em 2010 e 1° semestre

de 2011com projecdo para 2° semestre de 2011.
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4.3 CONTROLE

O controle é uma etapa fundamental em qualquer projeto ou negdcio, pois de nada
serve um bom planejamento se em conjunto ndo vier 0 acompanhamento para verificar o
projetado com o efetuado. Por isso, uma das fungbes dos gestores estd na verificacdo da
execucdo do plano tracado anteriormente, a fim de que possa, caso ocorra desvios do
estimado, corrigi-los o mais breve possivel.

Nesse trabalho, o qual foi a elaboracdo de planejamento de um fluxo de caixa para a
organizacdo deve-se efetuar o controle mensalmente e para isso, basta preencher a planilha
feita mensalmente. Assim, na necessidade de tomar decisdes corretivas, elas serdo realizadas
0 mais rapido possivel, evitando prejuizos ou ganhos menores no futuro.

Além disso, o controle a ser realizado também facilitard a vida do gestor financeiro,
pois ird fornecer informacdes para os proximos planejamentos. Desse modo, € de esperar que
a futura elaboracdo de estimativas para 2012 serdo mais precisas que essas do 2° semestre de
2011.

Segue abaixo e na pagina seguinte o0 modelo de fluxo de caixa ocorrido durante o 1°
semestre de 2011 para que possamos analiséa-lo:

Tabela 6: Modelo de Fluxo de Caixa — Imobras — 1° Semestre de 2011.

Modelo de Fluxo de Caixa - Imobras: 12 SEMESTRE 2011
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R | |
SOMA ‘ \
4 DFEREICAS D0 ERODO (1) womese| | (v mesw| | [ owess] | |s mesal | |5 wesl | s see
4 SADO RN DE A w o | [os smmow] | [x semw] | lr somw| | [% somm| | % s
sosoumnieimuoni) | [xs omssa| | i mesm| | [ ses| | s ess] | g asal | |5 s
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* P Projetady; Bx Realizado; Ds Defasagem
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Tabela 7: Planilha auxiliar de Ingressos — Imobras — 1° Semestre de 2011
Planilha auxiliar de Ingressos - Imobras: 12 SEMESTRE 2011

sy il il al Wil il it
e bt ole] v felel v olel o fofe| v fofe] t o
HEETA SERAOAAL BT % 1803 i osesa| |6 msonn) |8 smesn| | [womeesy| | | wmesy
R s 5 N wonmal | s ooms) | o owms| | 8 s | |8 e
Toal it CRET Y i omeaen || s | % ] | % sessn] | % sy

Tabela 8: Planilha auxiliar de Desembolsos — Imobras — 1° Semestre de 2011

Planiba auxiliar de Desembolso - Imobras: 10 SEMESTRE 2011 B
\ s it el sufll il mill it
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Dessa forma, podemos concluir que a empresa nesse periodo conseguiu atingir as suas
metas para o periodo, ndo precisando tomar nenhuma medida corretiva, ja que o seu fluxo
financeiro esta ocorrendo sem desvios do planejado. Assim, € importante realizar o
acompanhamento em periodos curtos, pois uma mudanca do cenério econdmico pode afetar o

seu desempenho e serdo necessarios ajustes, conforme desvios do que foi projetado.
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4.4 CONSIDERACOES FINAIS

A realizacdo desse projeto possibilitou apresentar a organizacdo um modelo de fluxo
de caixa com projeces para o periodo do 2° semestre de 2011 com base nos dados e
informacgdes obtidas na propria empresa. Assim, sera decisdo da diretoria de utilizar essa
ferramenta e até aprimora-la para os proximos periodos.

Um dos pontos importantes verificados que pode ocasionar maiores ganhos para a
empresa € na negociagdo de compras e vendas, ja que sdo realizados sempre a vista. Caso,
consiga postergar o pagamento de fornecedores a empresa teria oportunidade de alavancar
mais seus resultados, jA que o nivel desejado de caixa poderia ser menor. Assim como,
fornecendo a prazo para o seu cliente poderia conquistar um aumento da sua participacdo no
mercado, desse jeito possibilitando um poder de barganha maior com fornecedores e clientes
menores.

E constatado que no nivel atual de producdo e vendas a empresa esta sustentavel, ou
seja, além de margens positivas crescentes, também possui forte geracdo de caixa para
operacionalizar o seu negécio. No entanto, caso a organizacdo continue crescendo é
necessario que utilize um acompanhamento para que ndo ocorra o efeito tesoura, ou seja, a
necessidade de capital de giro supere a capacidade da sua empresa de se autofinanciar.

O fluxo mensal de caixa da proposta também pode ser feito baseado em outros
periodos como diario, trimestral, semestral e até mesmo como anual. Quanto mais curto é o
prazo, maioria seria a facilidade para o controle, a fim de tomar as medidas corretivas, caso
seja necessario. Dado a limitacdo de tempo e por ser o primeiro método a ser implantado, o
modelo foi elaborado para ter o controle mensal, entretanto € uma sugestdo que a diretoria
realize os aprofundamentos e ajustes que for necessario de acordo com o acompanhamento
do modelo proposto.

Para controle, a empresa pode utilizar planilhas de Excel nas quais contenham o
modelo desenvolvido no projeto, que foi elaborado por Zdanowicz (2004). Ressalta-se que
existem trés colunas no més, onde devera ser inserido o projetado, e no acompanhamento é
necessario colocar o realizado e assim a defasagem sera obtida atraves da diferenga dos dois.

Segue na pagina seguinte para melhor visualizacdo o modelo de fluxo de caixa:



Modelo de Fluxo de Caixa
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itens

Periodo
s

JA FE DE Tota
N \'/ Z I
R R R

1. INGRESSOS

RECEITA OPERACIONAL BRUTA

Receitas ndo operacionais

SOMA

2. DESEMBOLSOS

Devolugdes de produtos

Abatimentos

ICMS

PIS

COFINS

Custos dos produtos vendidos

Custos da Mao de obra

Gastos gerais de fabricagdo

QOutros gastos gerais

Despesas com ajustes de estoque

Despesas com pessoal

Despesas gerais

Despesas com vendas

Despesas com veiculos

Despesas administrativas

Despesas com tributos e impostos

Encargos financeiros

Despesas ndo operacional

Provisdo do CSLL e IRPJ

SOMA

3. DIFERENCA DO PERIODO (1-2)

4. SALDO INICIAL DE CAIXA

5. DISPONIBILIDADE ACUMULADA (+ 3+4)

6.NIVEL DESEJADO DE CAIXA PROJETADO

7. EMPRESTIMOS A CAPTAR

8. APLICACOES NO MERCADO FINANCEIRO

9. AMORTIZAGCOES DE EMPRESTIMOS

10. RESGATES DE APLICACOES FINANCEIRAS

11. SALDO FINAL DE CAIXA PROJETADO

* P= Projetado; R= Realizado; D=
Defasagem

Zdanowicz (2004 p.145)
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5. CONCLUSOES

Este projeto realizado proporcionou um aprendizado, no qual foi aliada a pratica com
a teoria ensinada ao longo da faculdade. Dessa forma, pode se constatar as diferengas entre os
dois e como os fatores internos e externos podem ocasionar desvios do projetado.

Uma das ferramentas para gestdo, que aparece como de facil utilizacdo e agrega para
o administrador financeiro € o planejamento e controle do fluxo de caixa, pois ele possibilita
antever situacOes e podem-se procurar solugdes adequadas de forma antecipada. Assim como,
também, é possivel realizar analises de suas atitudes em relacdo ao projetado, a fim de
realizar medidas corretivas quando necessario.

Esse trabalho foi realizado com o objetivo de agregar valor para empresa. Por isso, 0s
instrumentos desenvolvidos, o qual faz parte planilhas com projecdes e controle do fluxo de
caixa, tiveram a finalidade de possibilitar a empresa planejar-se antecipadamente quando
houver excesso ou escassez de recursos financeiros.

O meétodo para fazer o projeto foi o estudo de caso, pois com ele pode-se comparar a
fundamentacéo tedrica utilizada com a pratica. Com isso, foi feito a empresa um modelo de
fluxo de caixa pelo método direto para o 2° semestre de 2011, o qual esta projetado com as
premissas desenvolvidas no trabalho.

A coleta de informacdes e as reunides realizadas com a diretoria foram essenciais para
atingir os objetivos propostos. Assim, podem-se fazer planilhas auxiliares para realizar a
finalizacdo da planilha central, a fim de proporcionar para empresa esse instrumento de
gestao.

Um dos pontos criticos para o desenvolvimento dessa tarefa foi a falta de detalhes dos
dados financeiros, pois eles estdo consolidados anualmente e ndo existem registros de fluxos
mensais. A proje¢do do fluxo de caixa mensal ndo esta registrada e anteriormente eram feitos
de maneira informal. No entanto, tive total apoio da diretoria, pois comentaram que
pretendem crescer e 0 uso de ferramentas de gestdo sdo necessarias para poderem ter um
acompanhamento de perto dos seus negocios.

O desenvolvimento do projeto visa facilitar a tomada de decisdo do gestor financeiro,
pois existird um acompanhamento mensal com as planilhas. E, além disso, sera essencial para
as proximas elaboragdes, porque cada vez mais as estimativas chegardo mais perto do
efetuado. Assim, é possivel maximizar os resultados da organizacéo, fazendo com que possa
crescer de forma sustentavel.

Conforme verificado, todas as metas e objetivos foram realizados com sucesso e com

isso foi agregado conhecimento para ambos no final do projeto. Sendo, que o trabalho final
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foi fornecido para a Imobras, a fim de que a diretoria possa fazer sua andlise, para que
formalize o processo na empresa, ja que ndo sdo necessarios grandes investimentos e pode
gerar resultados positivos para a organizacao.

Portanto, a vivéncia pratica realizada nesse trabalho serviu de experiéncia para colocar
a teoria na realidade do mundo dos negdcios. Desse jeito, pode se constatar que, realmente,
com o planejamento financeiro € possivel melhorar processos para gerar valor, porém
existem desvios de rumos que devem ser ajustados com o controle, a fim de obter melhores

resultados.
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7. ANEXOS

Modelo de Fluxo de Caixa Projetado- Imobras: 22 SEMESTRE 2011
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