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Conceitos e objetivos do Fluxo de Caixa

Define-se fluxo de caixa como um instrumento gerencial de programação financeira, que corresponde às estimativas de entradas e saídas de caixa para um determinado período de tempo projetado. 

Segundo Zdanowicz (2002), dentre os objetivos básicos do fluxo de caixa destacam-se:

(   otimização do caixa mínimo;

(   estruturação de linhas de crédito no mercado financeiro de acordo com as necessidades reais da empresa;

(   permitir o planejamento dos desembolsos de acordo com as disponibilidades de caixa, evitando-se o acúmulo de compromissos elevados em períodos em que as receitas tendem a ser baixas;

(   facilitar a escolha das melhores oportunidades de aplicação das sobras de caixa, operando-se de forma simétrica entre as sobras de caixa e o tempo exato dos papéis;

(   providenciar as fontes para atender aos projetos de implantação, expansão, modernização ou relocalização industrial e/ou comercial;

(   facilitar a integração entre o departamento financeiro com os demais departamentos na organização, facilitando assim os controles financeiros.

Dentre as causas que ocasionam escassez de recursos financeiros nas empresas, destacam-se:

(   assimetria entre os prazos de recebimentos e pagamentos, sendo estes mais rápidos do que aqueles;

(   busca descontrolada por uma maior fatia de mercado (market-share), abrindo-se mão de uma política de crédito conservadora por uma política de crédito frouxa, facilitando com isso, o aumento da liquidez nas contas a receber;

(   política de distribuição de lucros/dividendos incongruentes com a situação real de caixa;

(   operar com estoques sempre acima do que a capacidade de produção suporta, e/ou quando empresa comercial, acima da capacidade, de fato, de vendas da empresa;

(   escassez de linhas de crédito, por imperícia do administrador financeiro, em empresas com custo fixo não desprezível, durante os períodos de pouca receita (sazonalidade nas vendas). 

A margem de manobra do administrador financeiro, no que tange à administração de caixa, será sempre afetada por fatores externos e internos a empresa. 

Quanto aos fatores externos, segundo Zdanowicz (2002) destacam-se:

(   declínio das vendas;

(   expansão ou retração do mercado;

(   elevação/redução do nível de preços;

(   concorrência;

(   inflação/deflação;

(   alterações na política fiscal com aumentos/redução nas alíquotas dos impostos, assim como a criação/extinção de impostos;

(   inadimplência.

Discutir a ilustração com Ruth

Ilustração: Meireles do Bando Central aumentando a taxa de juros/SELIC. Mostrar uma política monetária contracionista. Aumento de juros e redução dos meios de pagamento - tirando dinheiro da economia.  Num outro quadro pessoas colocando o bolso da calça para fora e retirando somente uma notinha de 1 real. Mostrar que as pessoas estão ficando sem dinheiro e essas pessoas não têm como pagar suas prestações. Num outro quadro mostrar o diretor financeiro de uma empresa com os braços cruzados e com esparadrapo na boca sendo impedido de falar para o Meireles que ele não pode fazer isso.
Referente a fatores internos, uma vez que as decisões provocarão um impacto sobre o fluxo de caixa na maior parte dos setores da empresa, é importante que o administrador financeiro seja capaz de reconhecer as conseqüências financeiras das alterações nas políticas de produção, vendas, distribuição, compras, pessoal etc.

A implantação do fluxo de caixa, em qualquer organização, terá sucesso se a idéia for, antes de qualquer fator, aceita e assimilada por completo pelo principal executivo da empresa. O Fluxo de caixa será um grande instrumento gerencial para a empresa quando o principal executivo souber assimilá-lo, mantê-lo, alimentá-lo e manuseá-lo bem.

O fluxo de caixa, muitas vezes, não atinge o seu potencial de benefícios. A causa disso está no administrador financeiro. O domínio da parte técnica, a utilização correta da matemática, da estatística, da informática, do conhecimento do modus operandi do mercado financeiro etc, são insuficientes se o administrador financeiro não for capaz de aglutinar os demais departamentos da empresa para um fim específico: a informação. O segredo para o sucesso do fluxo de caixa está na informação. Não adianta nada o departamento comercial comemorar a sua maior venda lucrativa se, segundos após a concretização desta venda, o departamento financeiro não for alimentado com todas as informações referentes àquela venda.

Não é muito produtivo o gerente geral de compras operar o maior desconto de todos os tempos, junto com um prazo de compra nunca atingido, se, um segundo após esta conquista, a mesma não estiver lançada no sistema, alimentando, de forma instantânea, o fluxo de caixa. Esta habilidade no trato com os demais departamentos é um dos maiores desafios para os administradores financeiros, pois a parte técnica, por mais complexa que possa vir a ser, mais cedo ou mais tarde será absorvida.

Discutir a ilustração com Ruth
Ilustração: uma gerente de compras de uma empresa vibrando de alegria porque conseguiu com um fornecedor um prazo de 30 para 40 dias e um desconto de 3% na compra de matéria prima para fabricar durex. Mas esse gerente não avisa seu diretor financeiro sobre os benefícios conseguidos. Então o Diretor financeiro erra suas projeções do Mês da empresa. Mostrar o Diretor financeiro sem entender o que está acontecendo. Mostrar um diretor financeiro fechado em sua sala, mostrar que ele não sabe dialogar com gerentes dos demais departamentos da empresa.  
O problema maior está na barreira chamada comunicação entre os departamentos. Quanto mais organizada for a empresa, evidentemente, mais fácil será a interação entre departamentos. O que isso significa? Significa que um dos maiores empecilhos para o alcance tanto da eficácia quanto da eficiência na elaboração do fluxo de caixa está na falta de um modelo de gestão. Operar de forma não sistematizada é um problema sério para a elaboração do fluxo de caixa. 
Quando o administrador financeiro deseja que o fluxo de caixa da empresa seja bem balanceado, precisa lutar para a implantação de um sistema de gestão na empresa. 

Quanto ao período abrangido pelo planejamento do fluxo de caixa, segundo Zdanowicz (2002), o mesmo depende do tamanho e do ramo de atividade da empresa. Em geral, quando as atividades estão sujeitas a grandes oscilações, a tendência dirige-se a estimativas com prazos curtos (diário, semanal ou mensal), enquanto que as empresas que apresentam volume de vendas estável preferem projetar o fluxo de caixa para períodos longos (trimestral, semestral ou anual).

A implantação do fluxo de caixa consiste em apropriar os valores fornecidos pelas várias áreas da empresa segundo o regime de caixa, isto é, de acordo com os períodos que efetivamente deverão ocorrer os ingressos e desembolsos de caixa. 

Suponhamos que uma determinada empresa, todos os meses, contabilize o valor da despesa referente ao 13º salário, mas que, de fato, só faça o desembolso de caixa (pagamento aos funcionários) no final do mês de novembro (1ª parcela) e, a segunda parcela, no dia 20 de dezembro. 
Para efeito de elaboração de um fluxo de caixa com duração máxima de 30 dias, por exemplo, para os meses compreendidos entre janeiro e outubro, não aparecerá qualquer valor referente ao 13º salário.  
Entretanto, supondo que o fluxo de caixa da empresa alcance um período de noventa dias, neste caso, a primeira parcela do 13º salário estará presente no fluxo de caixa a partir do dia 30 de agosto. 

A implantação do fluxo de caixa consiste, essencialmente, em estruturar as estimativas de cada unidade monetária em dois grandes itens: o planejamento dos ingressos e o planejamento dos desembolsos. 

Em termos estritamente operacionais, os ingressos de caixa se concentram nas vendas ou receitas operacionais. Na maioria das empresas as receitas operacionais dividem-se em: à vista e a prazo, com predominância para as receitas a prazo.

Outras formas de ingressos de caixa seriam feitos por meio de vendas do ativo permanente, por exemplo, venda de uma empresa coligada ou de uma subsidiária, venda de itens do imobilizado, a saber: equipamentos que já não atendem às necessidades da empresa, veículos usados, terrenos prédios e/ou salas que não estão em uso etc; aumento de capital social via emissão de novas ações; captação de recursos no mercado financeiro junto a bancos, empresas de factoring, mercado de capitais etc.
O planejamento dos pagamentos pode ser relacionado com as compras de matérias-primas à vista e a prazo, salários e ordenados com os encargos sociais pertinentes, custos indiretos de fabricação, despesas administrativas, despesas com vendas, despesas financeiras e despesas tributárias, aquisição do controle e/ou parte do controle de outras empresas, criação de outras empresas, compra de máquinas/equipamentos, compra de veículos, compra de imóveis, gastos com a construção de prédios etc.
Ciclo de caixa

Segundo Zdanowicz (2002), mediante o fluxo de caixa procura-se analisar o deslocamento dos recursos financeiros da empresa. Partindo do disponível (caixa, bancos e aplicações no mercado financeiro), é possível verificar os caminhos percorridos por uma unidade monetária na empresa e, principalmente, de operações que aumentam ou diminuem o nível de caixa da empresa.

Colocar a figura da página 141 do Zdanowicz Ok
O autor afirma que os fluxos de caixa são cíclicos e podem ser classificados em:
(   regulares: ingressos ou desembolsos que a empresa recebe ou paga regularmente, por exemplo: recebimento de vendas e 
    pagamento de salários/encargos sociais.

(   razoavelmente regulares: entradas ou saídas financeiras que ocorrem de tempo em tempo, quase sempre em períodos iguais. Identificam-se com as entradas de matérias-primas e secundárias, amortização de empréstimos ou financiamentos, recebimento de aluguéis etc.

(   irregulares: aportes de recebimentos ou pagamento pela empresa de forma inesperada, ou seja, sem um planejamento prévio. Por exemplo: a compra, à vista, de uma peça de reposição do ativo imobilizado pela quebra da existente, o pagamento de uma ação trabalhista ou multa fiscal pela empresa. 

Colocar a figura da página 142 do Zdanowicz OK
Modelo de Fluxo de Caixa

Um modelo universal de fluxo de caixa não existe, pois o fluxo de caixa deverá adaptar-se às características específicas de cada organização. Suponha que a Empresa YY tenha um fluxo de caixa com o seguinte formato:

	Fluxo de Caixa

	Data
	Entrada
	Saída
	Saldo
	Histórico

	10/01
	---
	---
	$100
	Saldo atual

	11/01
	$150
	---
	$250
	Dupl. nº 2 da JJ

	11/01
	---
	$300
	($50)
	Dupl. nº20 da TP

	11/01
	$200
	---
	$150
	Dupl. nº6 da PI

	11/01
	---
	$350
	($200)
	Dupl. nº120 da VV

	12/01
	---
	$200
	($400)
	Dupl. nº300 da II

	12/01
	$600
	---
	$200
	Dupl. nº8 da YU

	12/01
	$200
	---
	$400
	Dupl. nº 10 da OU

	12/01
	“
	$200
	$200
	Recolhimento ICMS

	12/01
	“
	$400
	($200)
	Dupl. nº120 da LÇ

	“
	“
	“
	“
	“

	“
	“
	“
	“
	“

	“
	“
	“
	“
	“

	31/01
	“
	“
	$50
	Diversos


Este é um fluxo de caixa simples e possui todas as condições para atender às necessidades diárias de uma empresa. Aparentemente, ele não é sofisticado. É preciso desenvolver um sistema que leve a todas as informações que envolvam entradas e saídas futuras de caixa e abasteçam o fluxo, de preferência, a partir do instante em que elas surjam. 

Para um período de, por exemplo, noventa dias, se imaginarmos um fluxo de caixa simples como o mencionado, o que está sendo proporcionado com este mapa gerencial, no dia a dia da empresa, em termos de movimento de dinheiro? É mais fácil para a empresa tomar decisões com um mapa, o qual forneça as coordenadas em termos de poder de manobra com o dinheiro. É possível imaginar as facilidades deste mesmo instrumento para os próximos doze meses. Todas as empresas o adotariam automaticamente pelas facilidades. 
Esse instrumento, na maior parte das vezes, infelizmente, é utilizado de forma muito rudimentar, abrangendo períodos muito pequenos e, assim mesmo, sempre com informações truncadas.   

O modelo ideal de fluxo de caixa para uma empresa seria aquele que unisse, em termos de entendimento e pensamento, o administrador financeiro e o principal executivo da empresa. O fluxo de caixa não deve servir de camisa de força para a empresa. Ele deve ter um formato adaptado à realidade e especificidades da empresa na qual será aplicado.
O maior drama do setor financeiro diante de um fluxo de caixa é fazer com que o “Saldo” do fluxo de caixa, todo dia, aproxime-se o mais perto possível de 100% do valor previsto. O ideal seria começar com um fluxo que cobrisse um período de tempo igual ao do ciclo operacional da empresa. 

Ciclo Operacional
O ciclo operacional da empresa, segundo Assaf Neto e Silva (1997), inicia-se na aquisição da matéria-prima para produção – caso de uma empresa industrial – e é finalizado no recebimento pela venda do produto final. 

Compra de                          Início da                         Fim  da                                                 Recebimento

Matéria-prima                     Fabricação                      Fabricação                      Venda                da venda        

     

           PME (Mp)                         PMF                                            PMV                       PMC

Ilustração: melhorar o gráfico acima aumentando o tamanho das letras
Observando-se:

( PME (MP) = prazo médio de estocagem de matérias-primas

( PMF = prazo médio de fabricação;

( PMV = prazo médio de venda (prazo médio de estocagem dos produtos)

( PMC = prazo médio de cobrança (prazo médio de recebimento)

Supondo que entre a data da compra da matéria-prima e o recebimento do produto das vendas exista um período de 120 dias, seria ideal considerar esse período para operar o fluxo de caixa. 
À medida que o administrador financeiro aproximar-se dos demais departamentos da empresa, o que acontecerá?

As informações começam a fluir com mais velocidade, o fluxo de caixa vai encantando o principal executivo, e então? Ele começa a carregar este mapa consigo a todos os lugares, leva pra casa, começa a sonhar com o fluxo e, neste caso, o ambiente do administrador financeiro pode sofrer uma de duas conseqüências: ou vira um verdadeiro departamento financeiro ou torna-se inoperante. Por quê?

Ilustrador: Falar com Ruth

 2 personagens conversando: um é o Presidente da empresa e o outro é seu funcionário o Diretor Financeiro.

O personagem do principal executivo conversando com o diretor financeiro diz:
FALA1: Como você não viu isso? Você não conhece os nossos clientes? Afinal, como autorizou esse crédito para esse cliente, de $10.000, e agora você me vem com esta conversa de que ele só pode pagar talvez daqui a 15 dias? Como? Onde estão os controles? Eu quero esse fluxo de caixa funcionando!
FALA2: “É um absurdo eu ser informado de que hoje estaria sobrando $10.000 e, agora, duas horas da tarde, você vem com esta conversa de que tenho que assinar esta Nota Promissória. E por falar nisto, quanto o banco vai cobrar? Em que valor o lucro da empresa será reduzido em função dessa falta de previsão?”

FALA3: “Afinal, o quê você precisa para fazer este fluxo funcionar?”
FALA4: “Antes de responder, eu já vou te avisar, nem pense em voltar ao que era antes, daqui pra frente eu quero ver o fluxo cada vez melhor. Aliás, já pensei em operar com um instrumento que pegue no mínimo um ano. Corra atrás. Te vira...”

Ilustrador: desenhar a figura do DIRETOR FINANCEIRO com cara de incompetente, de besta, perplexo com interesse de seu chefe pelo Fluxo de Caixa.
Como encontrar estas respostas?
Segundo Zdanowicz (2002), quanto mais especificado for o fluxo de caixa, melhor será o controle sobre as entradas e saídas de caixa, verificando, dessa forma, as suas defasagens e determinando as medidas corretivas ou saneadoras para os períodos subseqüentes. 

A seguir, dispõe-se de um modelo de fluxo de caixa que poderá ser utilizado pela empresa.

   Figura página 145 Zdanowicz Ok
Para a utilização do modelo apresentado, é necessário que o administrador financeiro elabore uma série de mapas auxiliares como: vendas a prazo, compras a prazo, despesas administrativas, despesas com vendas, despesas tributárias, despesas financeiras, recebimentos com atraso etc, cujos totais deverão ser transportados para o fluxo de caixa. 

Este tipo de fluxo de caixa permite um acompanhamento mais de perto, em termos de planejamento e controle financeiro, pois o modelo é apresentado em três colunas, ou seja, os valores projetados realizados e as defasagens positivas ou negativas constatadas, os quais poderão ser em valores absolutos ou relativos, dependendo do interesse e tipo de informação buscada. 

O autor afirma, também, que as defasagens deverão ser analisadas de acordo com a magnitude de sua variação, sejam positivas ou negativas, buscando as causas, os efeitos e as medidas corretivas para seu equacionamento financeiro. 

Resumo
O fluxo de caixa é um instrumento gerencial de programação financeira, correspondendo às estimativas de entradas e saídas de caixa para um determinado período de tempo projetado. 

Dentre os objetivos básicos do fluxo de caixa destacam-se a otimização do caixa mínimo; a estruturação de linhas de crédito com as reais necessidades da empresa; o planejamento dos desembolsos de acordo com as disponibilidades de caixa; a correta aplicação das sobras de caixa; facilitar a integração entre o departamento financeiro com os demais departamentos, agilizando, dessa forma, os controles financeiros.    

Dentre as causas que ocasionam escassez de recursos financeiros nas empresas, destacam-se: pagamentos mais rápidos do que os recebimentos; política de crédito frouxa em decorrência da busca descontrolada por uma maior fatia de mercado; distribuição de lucros/dividendos incongruentes com a situação real de caixa da empresa; volumes de estoques sempre acima do que a capacidade de produção suporta; escassez de linhas de crédito. 

A margem de manobra para a administração de caixa será sempre afetada por fatores externos e internos à empresa. Entre os fatores externos destacam-se: declínio das vendas; expansão ou retração do mercado; elevação/redução do nível de preços; concorrência; inflação; deflação; alterações na política fiscal; inadimplência.

No que se refere aos fatores internos destacam-se as alterações nas políticas de produção, vendas, distribuição, compras, pessoal etc.

A implantação do fluxo de caixa, em qualquer organização, obterá sucesso se a idéia for, antes de qualquer fator, aceita e assimilada por completo pelo principal executivo da empresa. 

O período de abrangência do fluxo de caixa dependerá do tamanho e do ramo de atividade da empresa. Os fluxos de caixa costumam ser cíclicos e podem ser classificados em: regulares; razoavelmente regulares e irregulares.

Entender o fluxo de caixa exige que se conheça o ciclo operacional da organização. O ciclo operacional se inicia na aquisição da matéria-prima para produção – caso de uma empresa industrial – e é finalizado no recebimento pela venda do produto final.

Quanto mais especificado for o fluxo de caixa, melhor será o controle sobre as entradas e saídas de caixa, verificando, dessa forma, as suas defasagens e determinando as medidas corretivas ou saneadoras para os períodos subseqüentes. 

