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Demonstracoes contabeis sao
ferramentas relevantes na gestao

estratégica

Modelo de demonstracao do fluxo de caixa traz informacées suficientes para proporcionar

visao global do negécio

O professor de finangas da Faculdade
Trevisan e socio da Santi SolugGes Finan-
ceiras Ltda.,, Armando de Santi Filho, falou
sobre o papel que as demonstragoes con-
tabeis tém na gestao estratégica da com-
panhia, durante Encontro Informal reali-
zado na sede do IBEF SP, no ultimo dia
25 de setembro. “E preciso ver as demons-
tragoes contabeis como pega estratégica e
nao operacional”, ensinou. Segundo Santi,
a contabilidade representa um papel muito
importante na gestao, diante da possibili-
dade de analises mais ageis, com base em
um modelo de demonstragoes do fluxo de
caixa apresentado durante o evento aos
associados do Instituto.

De acordo com o professor, as de-
monstragoes contabeis sao ferramentas
estratégicas de gestao, tendo como princi-
pais usuarios os conselhos de administra-
cao e fiscal, alem da diretoria das organi-
zagoes. Santi afirmou que, para o conse-
lho fiscal, as demonstracoes contabeis nao
representam a principal ferramenta, mas
sao fundamentais para que os conselheiros
consigam rastrear o que esta sendo feito na
empresa para que sejam tomadas as deci-
soes. Acrescentou ainda que, nas reunioes
dos conselhos de administragao, este docu-
mento esta sempre presente para dar a
visdo necessaria aos conselheiros. A dire-
toria, Santi esclareceu que as demonstra-
¢Oes financeiras fornecem informacoes de
grande relevancia para o acompanhamen-
to das tendéncias da companhia.

Ele acrescentou que as demonstragoes
contabeis, o balanco e as demonstragGes
de fluxo de caixa devem ser analisados
em conjunto, integrando as trées ferramen-
tas de analise. O balango € uma ferra-
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Demonstracoes de fluxo de caixa
ganharam forca nos Estados
Unidos quando acionistas
passaram a exigir demonstracoes
de fluxo diferenciadas das
demonstragoes de lucro

menta util na gestao do equilibrio porque
fornece visao do equilibrio financeiro.
Santi lembra que, no Brasil, o balango tem
mais expressividade em fungao do ativo
e passivo. A demonstragao de resultados
€ util na gestao economica, enquanto a
demonstragao do fluxo de caixa € util na
gestao financeira.

Demonstragoes do fluxo de caixa
Santi explicou que, no Brasil, o ativo
e 0 passivo circulantes sao muito gran-
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des e que, na Analise de Fluxo, estas
informagoes ficam reduzidas a uma linha.
Assim, ele concluiu que a Demonstragao
de Fluxo de Caixa (DFC) torna-se mais
apropriada. O professor contou que as
demonstragoes de fluxo de caixa ganha-
ram for¢a nos Estados Unidos quando
acionistas passaram a exigir demonstra-
¢oes de fluxo diferenciadas das demons-
tracoes de lucro. Alertou para o fato de
que as IFRS (nternational Financial Repor-
ting Standards) contam com uma norma
especifica para fluxo de caixa.

A DFC é formada por quatro dimen-
soes: operagoes, investimento, financiamen-
to e variagao de disponibilidades. Santi apre-
sentou uma formula como proposta ideal
para estas demonstragoes. Segundo ele, esta
€ a sugestao de formula apresentada pela
Apimec (Associacao dos Analistas e Pro-
fissionais de Investimento do Mercado de
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Capitais) porque € util ao usuario por apre-
sentar uma concepgao geral do negocio.
Ele propoe que as demonstragoes do caixa
gerado nas atividades operacionais come-
cem com a informacao do lucro liquido da
atividade. Este dado deve ser ajustado com
depreciacao e variagao das despesas provi-
sionadas para se chegar a informacao do
caixa das operagoes ou EBITDA.

Com este resultado, o modelo segue
com a variacao das contas operacionais
para conhecer o fluxo de caixa opera-
cional. Deste dado, subtraem-se as despe-
sas financeiras liquidas e os impostos de
renda e CSLL (Contribuicao Social sobre o
Lucro Liquido) para conhecer, finalmente,
o caixa gerado da atividade operacional.

A partir destas informacoes, que devem
estar disponiveis nas demonstracoes do
fluxo de caixa, € possivel obter os dados
necessarios para a analise do negocio.
Como exemplo, Santi citou o lucro da ati-
vidade ajustado com a variagao das despe-
sas provisionadas para o calculo do Valor
Economico Agregado (VEA). Desta forma,
o professor mostra que a contabilidade
prove informagoes uteis na formagao de
estratégia da empresa.

IBEF NEWS » Novembro 2007

“Se o fluxo de caixa é de
qualidade, torna-se instrumento
de controle da estratégia para
acompanhar o negoécio”

A visao estratégica da analise de fluxo
de caixa parte do principio de que se
conheca a estratégia do negocio, ou seja,
se a estratégia € de crescimento, manu-
tengao ou colheita de caixa para resolver
algum problema. “Se o fluxo de caixa
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Divulgagéo

€ de qualidade, torna-se instrumento de
controle da estratégia para acompanhar
0 negocio”’, argumenta Santi. O professor
afirma ainda que um bom parametro de
controle € a percepcao de que a divida
nao pode ser maior do que o EBITDA.
Assim, ele reforca a importancia destas
demonstragdes, ja que o EBITDA é uma
informagao que pode ser encontrada com
os dados contidos nela.

No caixa gerado nas atividades de in-
vestimentos, o0 modelo propoe que este-
jam disponiveis as informagoes de aquisi-
¢ao do ativo permanente, venda de bens
do permanente, outras contas a receber,
variacoes no realizavel a longo prazo e
caixa aplicado em investimentos. No caixa
gerado nas atividades de financiamentos,
sugere-se que estejam explicitadas as infor-
magdes dos aportes de recursos de socios,
distribuicao de dividendos, empréstimos
de curto prazo, outras contas a pagar,
variacoes do exigivel a longo prazo e o
resultado do caixa gerado nas atividades
de financiamentos.

Ele afirma que a leitura do fluxo de
caixa possibilita conclusGes sobre a capaci-
dade de pagamento e capacidade de en-
dividamento. Santi ressalta como o fluxo
de caixa pode dar uma visao global finan-
ceira, e ndo somente contabil da compa-
nhia, porque mapeia as grandes variaveis
do negocio para serem discutidas durante
reunides de estratégia. “E uma demons-
tracao fantastica porque fornece todas
as informagoes relevantes”, avalia Santi,
lembrando que este modelo proporciona
maior agilidade e rapidez nas analises dos
resultados e estratégias da empresa. ®
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