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RESUMO

O crescimento econdmico global e o aumento dos investidores instalados em diversos paises
trouxeram a necessidade de uma padronizacdo, no tocante a elaboracdo das demonstracdes
contdbeis. Para que essa padronizagdo fosse feita, cada pais inserido no processo de
convergéncia precisou se adaptar aos padrées das Normas Internacionais de Contabilidade.
No Brasil, as Leis 11.638/07 e 11.941/09 modificaram substancialmente a forma de
contabilizacdo e divulgacdo das demonstracGes contabeis, com o objetivo de torna-las mais
simples e claras. Nesse sentido, tais modificacGes sdo consideradas benéficas tanto para os
investidores quanto para os usuarios. A adoc¢do da Internation Financial Reporting Standards
(IFRS) representa um grande passo no caminho para uma maior transparéncia das
informacBes financeiras e para a melhoria das praticas de Governanca Corporativa das
empresas brasileiras com relacdo ao diélogo internacional. Quanto maior a transparéncia e a
comparabilidade das demonstracdes financeiras, mais Uteis elas se tornam, facilitando o
processo de tomada de decisdo e aumentando a confianga dos investidores, principalmente, os
internacionais. Tendo como base metodoldgica as reflexées de Ademar Campos Filho, Michel
Dias Corréa e Jorge Katsumi Niyama, este trabalho explora aspectos relacionados a
contabilidade, ao fluxo de caixa e a demonstracdo do fluxo de caixa com o objetivo destacar a
importancia da adocdo de parametros internacionais na apresentacdo de dados contabeis a fim
de permitir uma visibilidade mais clara, profunda e global das informagfes. Nesse sentido,
considera-se que conhecimento claro gera confianca e confianca gera investimento. Além da
pesquisa de base bibliografica, pretende-se, neste estudo, analisar a Demonstracdo do Fluxo
de Caixa (DFC) de trés empresas, com o intuito de retirar o maximo de informacdes e assim
verificar a clareza da situacao financeira de cada empresa.

Palavras-chave: Contabilidade Internacional. Fluxo de caixa. Padronizag&o.
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ABSTRACT

Global economic growth and rising investors installed in several countries have brought the
need for standardization with regard to the preparation of financial statements. For this
standardization was done, each country placed in the convergence process had to adapt to the
standards of the International Accounting Standards. In Brazil, the Laws 11.638/07 and
11.941/09 substantially changed the accounting and disclosure of financial statements, in
order to make them simpler and clearer. Accordingly, such modifications are considered
beneficial both for investors and for users. The adoption of Internation Financial Reporting
Standards (IFRS) represents a major step on the road to greater transparency of financial
reporting and to improve the corporate governance practices of Brazilian companies with
respect to international dialogue. The greater the transparency and comparability of financial
statements more useful they become, facilitating the process of decision making and
increasing the confidence of investors, especially international ones. Based on methodological
reflections of Ademar Campos Filho, Michel Dias Corréa and Jorge Katsumi Niyama, this
work explores issues related to accounting, cash flow statement and cash flow in order to
highlight the importance of adopting international standards in presentation of accounting data
to allow a clearer visibility, and overall depth information. In this sense, it is clear that
knowledge builds trust and confidence generates investment. In addition to the basic research
literature, the aim of this study was to analyze the Statement of Cash Flow (DFC) of three
companies , in order to remove as much information and so verify the clarity of the financial
situation of each company .

Keywords: International Accounting. Cash Flow. Standardization.
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INTRODUCAO

H& ndo muitos anos atrds, cada pais tinha um padrdo para a apresentacdo dos
principios contabeis. Com o passar dos anos e a crescente internacionalizacdo, essas
divergéncias passaram a constituir um empecilho para o uso das informacdes, nesse contexto,
a contabilidade internacional passou a ser objeto de estudo e pesquisas, haja vista todo o
processo de globalizagdo, o crescente nimero de multinacionais e a busca por uma maior
comparabilidade da contabilidade entre os diferentes paises.

Sabe-se que o século XXI trouxe muitas transformacdes, logo, a contabilidade nédo
ficou imune a mudancas. A respeito, Maria Thereza Pompa Antunes, et. al. (2012, p. 06)
destaca que “a contabilidade entendida como o principal sistema de informagdo das
organizagcOes empresariais, que propicia condicOes para se realizar o controle do patrimoénio e
se avaliar os seus desempenhos, ndo mudou. O que mudou foram as praticas contabeis”.

Desenvolvido pela Ernst & Young, com revisdo dos professores da Fundacao
Instituto de Pesquisas Contébeis, Atuariais e Financeiras (FIPECAFI), o Manual de normas
internacionais de contabilidade (2010) traz a baila 26 temas identificados como aqueles
mais relevantes acerca das Internation Financial Reporting Standards (IFRS), isto €, sobre as
normas internacionais de relatérios financeiros. Ja na introducdo, lé-se sobre o inicio dos
esforcos para adotar normas internacionais e verifica-se que essa tendéncia foi introduzida por
volta de 2001, momento em que a Comissdo Europeia passou a adotar as normas
internacionais de contabilidade 1AS (International Accounting Standards). Tais normas eram
até entdo emitidas pelo International Accounting Standards Committee (IASC) como base
para a preparacdo das demonstracOes financeiras das empresas abertas da Comunidade
Europeia. Nesse mesmo periodo, destaca-se também a reestruturacdo do IASC e a criagdo do
International Accounting Standards Board (IASB). (ERNST&YOUNG; FIPECAFI, 2010, p.
XX1).

A partir do momento de sua criacdo, o IASB passou a ser 0 0rgao responsavel por
emitir e revisar as normas internacionais estabelecidas como referéncia, visando uniformizar
0s procedimentos contabeis e as politicas existentes entre os paises, melhorando a estrutura
conceitual e proporcionando a mesma apresentacdo das demonstracdes financeiras. Nesse
sentido, a comunidade europeia indicou 2005 como o ano para a adesdo total das IFRS.

Nesse cenario, a palavra “convergéncia” passou a ser bastante comum para referir-se

a trajetéria dos paises durante a adocdo das IFRS. No Brasil, o Conselho Federal de
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Contabilidade, no exercicio de suas atribuicGes, cria 0 Comité de Pronunciamentos Contabeis
(CPC), através da Resolucdo 1055/05. A criagdo do CPC somada as Leis n° 11.638/07 e
11.941/09 representam o comego do processo de “harmonizagdo” das normas e praticas
contabeis nacionais com as estrangeiras com o objetivo de facilitar 0 acesso das empresas
nacionais aos mercados externos, atraindo cada vez mais capitais estrangeiros ao pais.

Em meio a todo esse processo, as normas internacionais passaram a ser vistas com
certa inquietacdo por terem um maior grau de complexidade se comparadas as brasileiras.
Porém, com a vigéncia da Lei n® 11.638/07 e os pronunciamentos do CPC deliberados pela
Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), o Brasil tem procurado se adequar aos parametros
internacionais mediante a difusdo das normas entre os profissionais de contabilidade.

Considerando toda a mudanca produzida e os efeitos que representam essas
significativas alteraces na contabilidade, é not6rio o impacto de uma elaboracéo funcional da
Demonstracdo do Fluxo de Caixa. Uma das principais mudancas ocorridas com a aprovacao
da Lei 11.638/07 é notada ao se observar, comparativamente, a referida lei e o artigo 176,
Inciso 1V, da Lei 6.404/76, que substitui a Demonstragdo de Origens e Aplicacbes de
Recursos (DOAR), pela Demonstracdo do Fluxo de Caixa (DFC). A nova lei determina que as
empresas brasileiras, com patrimonio liquido superior a R$ 2.000.000,00 devem elaborar e
publicar a DFC, também precisam publicar a DFC as sociedades andnimas de capital aberto
ou fechado, e empresas consideradas de grande porte.

O objetivo da DFC ¢ evidenciar as varia¢fes ocorridas no disponivel das empresas
entre um determinado periodo de tempo, sendo as contas caixa, bancos e aplicacdes de
liquidez imediata, um conjunto de ativos que compde a demonstracdo. As informacdes
historicas do Fluxo de Caixa sdo extremamente importantes para o planejamento futuro de
qualquer empresa, uma vez que, por meio de projecdes, torna-se possivel construir cenarios e
antecipar a execucao de acoes.

Com isso, a Demonstracdo do Fluxo de Caixa abrange trés grandes setores de uma
organizacdo: investimento; operacional e financiamento. Ainda € preciso considerar a
divulgacdo pelos métodos direto e/ou indireto.

Sendo o fluxo de caixa uma ferramenta de gestdo financeira capaz de demonstrar a
solvéncia de uma empresa e de projetar suas receitas e despesas, seu estudo pressupde que as
empresas que o utilizam terdo um controle financeiro eficiente.

Diante disso, trés empresas de ramos diferentes, mas de grande importancia no pais,
terdo as Demonstragdes de Fluxo de Caixa dos periodos de 2011 e 2012 analisadas, com 0

objetivo de demonstrar dentre as trés, qual obteve resultados mais satisfatorios. No referido
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estudo, serdo levantadas algumas hipoteses sobre os motivos que as levaram ao resultado
obtido.
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CAPITULO 1 - NORMAS INTERNACIONAIS DE CONTABILIDADE —
IFRS

1.1 Evolucdo da Conversédo Contabil Global

A partir de 1929, o sistema financeiro norte-americano enfrentou a maior crise da sua
historia. Desencadeada pela faléncia de importantes bancos e consequente queda na bolsa de
valores, a crise de 1929 gerou um alto indice de desemprego devido a faléncia de varias
industrias. Logo, o colapso ndo ficou restrito ao setor financeiro e retumbou em todas as
esferas da sociedade em dimensao mundial.

Segundo Wagner Pinheiro Pereira:

A sociedade norte-americana vivia um clima de euforia e de consumismo
desenfreado, sem que 0 governo interviesse na economia mesmo com a
reducdo do mercado global. Isso permitiu a especulacdo e, a partir dela, a
crise financeira, uma crise econdmica, de producédo e de forca de trabalho.
(PEREIRA apud BUARQUE, 2008).

Sobre o clima de excessiva euforia que antecedeu a crise, Roberto Haddock Lobo

destaca:

A certeza de bons lucros futuros levara inimeros industriais a contrair
grandes dividas e os bancos a lhes conceder todo crédito desejado. As acdes
de ndo poucas companhias tinham atingido cotacdes elevadissimas, e muita
gente comprara titulos de empresas que ainda ndo se achavam em pleno
funcionamento. (1973, p. 304).

Nesse ambiente de otimismo inconsequente, abriu-se espaco para uma “crise de

crédito”, conforme indica o historiador francés René Rémond:

Trata-se, a principio, de uma crise de crédito, que explode na Bolsa de Nova
lorque, em Wall Street, uma falha, que se cuida momentanea, do mecanismo
de crédito. Na famosa quinta-feira negra, ou seja, no dia 24 de outubro de
1929, os titulos oferecidos, em proporcdo alarmante, ndo encontraram
tomadores: 70 milhdes de titulos sdo jogados no mercado sem contrapartida.
As cotacOes desmoronam: avalia-se a perda total em 18 milhdes. (1974, p.

69).
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Com o objetivo de fazer fortuna, muitos americanos optaram por investimentos na
bolsa de valores, considerando o caminho mais rapido e curto para esse enriquecimento. A
partir dai, a crise de 1929 surgiu como uma queda do indice geral em Nova York.

Para André Kaspi, a solucdo para a crise surgiu apenas no ano de 1933, quando o
governo de Franklin Delano Roosevelt colocou em pratica o plano conhecido como New
Deal. Com esse plano econdmico, 0 governo norte-americano passou a controlar os precos e a
producdo das industrias e das fazendas, logo, conseguiu controlar também a inflacéo e evitar a
formacdo de estoques. Assim, no comeco da década de 1940, como o projeto foi bem
sucedido, a economia norte-americana ja se reestabelecia.

Wagner Pinheiro Pereira revela os caminhos percorridos para a recuperacdo da

economia norte-americana:

Grandes obras publicas geravam emprego e salario; os salarios aumentavam
0 nivel de compra e venda de bens e produtos no mercado; para evitar a
inflacdo, que poderia surgir com o aumento do volume de dinheiro no
mercado, 0 governo passou a controlar 0s precos; os empréstimos foram
concedidos para que os fazendeiros, agricultores pudessem pagar suas
dividas e retomar o crescimento. (PEREIRA apud BUARQUE, 2008).

Se a crise afetou ndo somente a economia norte-americana, mas ecoou
mundialmente, pode-se observar a internacionalizacdo dos negdécios e dos mercados de
capitais em consonancia com o0 crescimento de empresas multinacionais e operacgoes
transnacionais, nesse panorama ja se observava a necessidade de certa homogeneidade de
parametros para se pensar a economia e consequentemente a contabilidade. Porém, a
contabilidade internacional tornou-se objeto de estudo e pesquisas apenas nas Ultimas
décadas.

Com o objetivo de facilitar a comunicagdo multinacional, a contabilidade
internacional nasce da necessidade de padronizar as informacgfes econdmico-financeiras das
empresas. Proporcionando uma maior comparabilidade da contabilidade entre os paises, a
contabilidade internacional estabelece modelos a serem seguidos, modelos esses que tornam a
comunicacdo mais agil, compreensivel e confiavel.

A harmonizacdo dos padrfes contabeis buscando o aprimoramento qualitativo da
informagdo é vista como benéfica por diversos usuarios, conforme salienta o professor e

pesquisador da Universidade de Brasilia Jorge Katsumi Niyama:

[...] em nivel de empresas, entidades profissionais, clientes, institui¢des de
ensino, ha um consenso favoravel para uma harmonizacdo de padrdes
contabeis que facilite a comunicacdo e contribuam para reduzir as diferencas
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internacionais no financial reporting, permitindo a comparabilidade das
informacGes. (2005, p. 38).

Nessa perspectiva, com o crescente anseio de diminuir as diferengas no financial
reporting, tornou-se unanime a consciéncia da necessidade de harmonizacdo das normas
contabeis tanto por parte da area académica quanto dos Orgdos normatizadores e das

instituigdes financeiras.

Em 1934, apos a “quebra” da Bolsa de Valores (1929), o SEC tem a atuagéo
voltada para o controle e fiscalizacdo das companhias listadas na bolsa de
valores (companhias abertas) e tem autoridade legal para estabelecer
critérios e padrdes contabeis para companhias abertas, mas desde a década
de 30 transferiu a responsabilidade para que o setor privado desenvolvesse
0s principios e padrdes da contabilidade. Entretanto somente na década de
70, a politica adotada pelo SEC foi oficialmente promulgada no Accounting
Series Release (ASR) n° 150, que assim preconizou: “principios, praticas e
padrdes promulgados pelo FASB serdo considerados pela comissdo como
tendo suporte e autoridade substancial e aqueles contrarios aos estabelecidos
pelo FASB serdo considerados como néo tendo suporte” (NTYAMA, 2005 p.
88).

Estabelecida pelo Congresso dos Estados Unidos como uma agéncia regulatoria
independente, a SEC surgiu durante a Grande Depressdao com 0 objetivo de prevenir abusos
corporativos, tendo o poder de licenciar e regulamentar a¢des relacionadas a bolsa de valores,
companhias, corretoras e concessionarias que conduzem a negociacdo de valores mobiliarios.

De acordo com Niyama:

Em 1937, o Instituto Norte-americano de Contadores (AlA) fundiu-se com a
Associacdo Norte-americana de Contadores Publicos Certificados, formando
uma organizagdo maior e de grande influéncia para o desenvolvimento da
teoria contébil: o Instituto Norte-americano de Contadores Publicos
Certificados (AICPA — American Institute of Certified Public Accountants).
(2005, p. 89).

O AICPA é a organizagédo profissional nacional de contadores publicos certificados
nos Estados Unidos, que estabelece as normas éticas da profissdo e as normas de auditoria
para os auditores de entidades privadas, sem fins lucrativos, federais, estaduais e governos

locais.

O AICPA criou a época diversos comités e conselhos voltados para o
desenvolvimento dos principios contabeis, destacando-se, dentre eles,
0o Comité de Procedimentos Contabeis (CAP — Committee on
Accounting Procedures), em 1938 e a Junta de Principios Contabeis
(APB — Accounting Principles Board), em 1959. Em 1972, surge a
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Junta de Principios e Padrdes Contabeis (FASB - Financial
Accounting Standards Board), como 6rgdo independente do AICPA
(NIYAMA, 2005, p. 89).

Assim, o CAP foi criado com objetivo de estabelecer principios e padrbes contébeis
e definir a forma de publicacdo das demonstracdes financeiras. Seguindo o exemplo do CAP,
0 APB ndo possui poder mandatario e sdo considerados apenas como opinides relevantes
acerca do assunto.

Segundo Niyama (2005, p. 91), os “padrbes do FASB sé&o reconhecidos como tendo
autoridade substancial para serem adotadas pelas companhias listadas nas bolsas e a sua nao
observancia deve ser considerado pelo auditor na emissdo de seu parecer”. Portanto, fica
evidente que as companhias devem seguir como modelo os padrdes exigidos pela FASB na
apresentacdo das demonstracfes contabeis.

Neste contexto, foi criado um organismo cujos pronunciamentos constituiram a parte
mais representativa dos chamados Principios Contabeis Geralmente Aceitos nos Estados
Unidos (US GAAP — Generally Accepted Accountanting Principles).

Ainda conforme Niyama (2005, p. 92):

Embora consagrado mundialmente como principios contabeis geralmente
aceitos, a expressdo USGAAP quer dizer mais que isso, por incorporarem
convengdes, regras e procedimentos necessarios para definir praticas
contabeis aceitas, ndo se limitando a serem guias de aplicacdo genérica, mas
para o detalhamento.

Os USGAAP séo termos para as normas utilizadas nos Estados Unidos. Apresentam
e divulgam demonstracdes financeiras para uma grande variedade de entidades, incluindo
empresas de capital aberto e de capital privado, organizacdes sem fins lucrativos e autoridades
governamentais.

Sobre a criacdo do International Accounting Standards Committee (IASC), fundagéo
independente, sem fins lucrativos que se mantem com recursos proprios, tendo como principal

objetivo, unificar um padrdo de normas contabeis, Osmar Reis enfatiza:

O comité de pronunciamentos contabeis internacionais chamado
IASC, em inglés, International Accounting Standards Committee foi
criado em 1973 pelos organismos profissionais de contabilidade de 10
paises: Alemanha, Australia, Canada, Estados Unidos da Ameérica,
Franca, Irlanda, Japdo, México, Paises baixos e Reino Unido. A nova
entidade foi criada com o objetivo de formular e publicar de forma
totalmente independente um novo padrdo de normas contabeis
internacionais que possa ser universalmente aceitado no mundo. O
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IASC foi criado como uma fundacdo independente sem fins lucrativos
e com recursos proprios procedentes das contribuicdes de varios
organismos internacionais assim como das principais firmas de
auditoria (AZEVEDO, 2010, p. 103-104).

Desta forma, Azevedo (2010, p. 104) diz que, “os primeiros pronunciamentos
contabeis publicados pela IASC foram chamados de International Accounting Standard —
IAS”. Tais normas indicam como determinadas transacOes deverdo ser refletidas nas
demonstracdes e, atualmente, sdo tomadas como fontes de referéncias para as praticas
mundiais, representando um conjunto de normas de alto padrdo, constantemente atualizadas,
aceitas no mundo todo, inclusive no Brasil, onde a harmonizagdo é exemplificada na reforma
da Lei das S/As.

O professor e consultor financeiro Masakazu Hoji (2010, p. 555) afirma que a partir
do ano de 2001, cria-se 0 IASB — International Accounting Standards Board (Conselho de
Normas Internacionais de Contabilidade), substituindo o IASC, sendo aquele o novo
responsavel pela emissdo das normas em IFRS e IAS. No entanto, os objetivos permanecem
0S mesmos, todos 0s pronunciamentos que sdo emitidos pelo IASB tém o objetivo de
estabelecer um Unico padrdo as normas contabeis e auxiliar a ado¢do dessas normas em

diferentes paises.

1.2 IFRS - International Financial Reporting Standards (Padroes

Internacionais de Relatorios Financeiros)

Com o crescimento da economia e dos mercados no mundo, foi comprovada a
necessidade das empresas adotarem critérios padronizados na elaboracdo das demonstracfes
financeiras. O seguimento de um arquétipo visa proporcionar maior transparéncia,
confiabilidade e comparabilidade das informac6es divulgadas, haja vista que universalmente
h& uma variedade de transacgdes realizadas no mercado.

Hoji (2010, p. 555) salienta a adogédo das regras contabeis do IFRS como propulsora
de grandes mudancas na cultura empresarial. Essas mudangas sdo explicitadas por Jerénimo
Antunes, Guilherme Antunes e Isis Penteado (2007) que enfatizam que a maior clareza e
compreensibilidade das informacgdes financeiras das empresas estdo associadas as boas
praticas de governanga corporativa. Logo, segue-se uma cadeia de confiabilidade e retorno em

investimentos: quanto maior for o nivel de governanca corporativa, mais Uteis se tornam as
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demonstracdes financeiras, fato esse que facilita o processo de tomada de decisdo quanto a
investimentos e aumenta a confianga do investidor. Quanto maior a confianga desse
investidor, menor o risco percebido por ele e maior a sua disposi¢do para a aplicacdo de
recursos.

Além disso, as demonstracdes divulgadas sob os mesmos critérios mostram maior
competitividade na captacdo de recursos nos mercados financeiros, pois sdao baseadas em
informacdes de alta qualidade.

Os professores Orleans Martins e Edilson Paulo (2010, p. 31) destacam que:

A sobrevivéncia de uma empresa presente no mercado de capitais
depende, diretamente, de sua capacidade de atrair recursos nesse
mercado e direciona-los a investimentos produtivos e rentaveis, ou
seja, capazes de gerar uma rentabilidade suficiente para financiar a
expansdo de seus negocios e remunerar o capital investido por seus
investidores.

Nesse sentido, um dos desafios dos 6rgdos reguladores da contabilidade em ambito
mundial é diminuir ou até mesmo eliminar a assimetria da informacdo evidenciada nos
relatorios produzidos segundo as normas de diferentes paises (BEUREN; HEIN; KLANN,
2009, p. 156).

Assim, o IASB passou a emitir pronunciamentos internacionais de contabilidade,
utilizados pelas empresas, que atendessem a todas as exigéncias, independente de sua origem.
Esses pronunciamentos foram chamados de Padrdes Internacionais de Contabilidade (IFRS),
ou seja, passaram a constituir um conjunto de normas internacionais de contabilidade,
emitidas e revisadas pelo 1ASB, que almejam uniformizar os procedimentos contabeis e as
politicas existentes entre os paises, melhorando a estrutura conceitual e proporcionando a

mesma interpretacdo das demonstracdes financeiras.

O principal objetivo das demonstracdes financeiras em IFRS é dar
informacdes sobre a posicdo financeira, os resultados e as mudancas
na posicdo financeira de uma entidade, que sejam Uteis a um grande
numero de usuarios (investidores, empregados, fornecedores, clientes,
instituicbes financeiras ou governamentais, agencias de notacéo e
publico) em suas tomadas de decisdo (AZEVEDO, 2010, p.105).

Nas palavras de Azevedo, novamente, observa-se o destaque dado a importancia da

padronizacdo das demonstracdes financeiras enquanto instrumento profundamente relevante
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para a consciente e correta tomada de decisdes e consequente sobrevivéncia das empresas no

mercado.

1.3 Convergéncias

1.3.1 Convergéncia na Europa

Atendendo a orientacGes do IASB, a Unido Européia determinou que as companhias
de capital aberto listadas na bolsa de valores adotassem os IFRS em suas demonstragoes

financeiras:

Para implementar a estratégia de divulgacdo de Informacdes
financeiras adotada pela Comisséo Europeia (CE) em junho de 2000, a
Unido Europeia (UE) aprovou em 2002 uma Regulamentacdo
Contébil exigindo que todas as companhias abertas da UE listadas em
mercados regulamentados (cerca de 8.000 no total) adotassem as
IFRSs na elaboragdo de suas demonstragdes financeiras consolidadas
a partir de 2005. A obrigatoriedade de elaboracdo em conformidade
com as IFRSs aplica-se ndo somente aos 27 estados-membros da UE,
mas também aos trés paises do Espaco Econdmico Europeu (EEE). A
maioria das grandes empresas da Suica (ndo membros da UE ou da
AEE) também adota as IFRSs (DELOITTE, 2012, p. 36).

A respeito da adesdo dos paises europeus aos preceitos internacionais, 0 Manual de
Normas Internacionais de Contabilidade destaca: “a adesao dos paises europeus ao IFRS
foi rapida. Atualmente, cerca de 7.000 companhias listadas nas bolsas de valores européias
adotam o IFRS, sendo que 275 adotaram IFRS antes mesmo de 2005” (ERNST & YOUNG,;
FIPECAFI, 2010, p. XXI).

1.3.2 Convergéncia nos Estados Unidos

O processo de convergéncia dos EUA entre US GAAP e IFRS ¢ considerado uma

tarefa delicada para o IASB, pois esse pais representa o maior mercado financeiro e de

capitais do mundo.
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De acordo com Deloitte (2010, p. 31), o processo de convergéncia e incorporacao
das normas IFRS pelos Estados Unidos esta em tramite. De acordo com o cronograma da
SEC, empresas americanas divulgardo suas demonstragdes com base nas normas

internacionais aproximadamente entre 2015 e 2016.

1.3.3 Convergéncia no Brasil

Seguindo as tendéncias mundiais, o IFRS comecou a ser implantado no Brasil,
conforme as normas emitidas pelo entdo IASC.

O Manual de contabilidade societaria (2010), escrito pelos pesquisadores Sérgio
de ludicibus, Eliseu Martins, Ernesto Gelbcke e Ariovaldo dos Santos, pensa nas mudancas

COMO processos naturais:

As mudancas fazem parte de um ciclo natural de evolucdo. Evolucéo das
pessoas, das sociedades, das organizagdes. A contabilidade ndo esta alheia a
isso, muito pelo contrario, estd sempre evoluindo. E a principal evolucéo da
contabilidade na 12 década do século XXI no Brasil (e também no mundo) é
conhecida como Convergéncia para as Normas Internacionais. Tais normas
vém sendo construidas desde 1973 pelo entdo International Accounting
Standards Committe (IASC), transformado em 2001 para International
Accounting Standards Board (IASB). (IUDICIBUS; et. al., 2010, p. 727).

O processo de convergéncia brasileiro se tornou mais facil devido ao crescimento
significativo do mercado de capitais nos dltimos anos. Segundo a Comissdo de Valores
Mobiliarios (2011), desde 2005, 265 empresas realizaram oferta publica de ac0es,
evidenciando a BMF&Bovespa como importante fonte de captacdo de recursos.
Consequentemente, a competicdo entre as empresas por recursos disponiveis neste mercado
tambem aumentou.

A Comissdo de Valores Mobiliarios estabelece por meio da Instrugdo Normativa
457/07 art. 1° “As companhias abertas deverdo, a partir do exercicio findo em 2010,
apresentar as suas demonstracfes financeiras consolidadas adotando o padrdo contébil
internacional, de acordo com os pronunciamentos emitidos pelo International Accounting
Standards Board — IASB”. A CVM ainda menciona que a convergéncia das praticas contabeis
brasileiras em préticas internacionais traz, além do aumento da transparéncia nas informacoes,

0 acesso das empresas brasileiras as fontes de financiamento externas.
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Por meio da Instrucdo Normativa 457, de 13 de julho de 2007, a CVM estabeleceu o
ano de 2010 como limite para que a adogdo do IFRS como padréo contabil em divulgaces de
demonstragfes financeiras consolidadas acontecesse. Destarte, a divulgagdo das
demonstragdes financeiras com base em principios internacionais de contabilidade torna-se
imperativa para a conquista de recursos no exterior por parte das empresas brasileiras, além de

constituir uma grande oportunidade para o crescimento da economia do pais.

1.4 Cenarios de mudancas no Brasil

Com o desenvolvimento econdmico ainda em processo no Brasil, a contabilidade no
pais foi marcada pela forte influéncia na legislacdo tributaria, que nem sempre era adequada a
teoria contébil. Por este motivo, a padronizacdo que estd sendo introduzida é fator que

contribue para uma economia mais desenvolvida e compreensivel. Conforme Niyama (2005,
p. 1):

A contabilidade no Brasil teve inicio na década de 70, com o
desenvolvimento ainda embrionario do mercado de capitais e com a reforma
bancaria. Os principais passos foram:

a) obrigatoriedade de as companhias abertas terem suas demonstracdes
contabeis auditadas por auditores independentes;

b) publicagdo da Circular n® 179/72 pelo Banco Central do Brasil,
padronizando a estrutura e forma de apresentacdo das demonstracdes
contabeis das companhias abertas; etc

c¢) influéncia da escola norte-americana de contabilidade com inicio do
estudo sobre principios contabeis e a promulgacdo da Lei n° 6.404/76 sob
esta influéncia.

Em 1976, foi criada a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), tendo como objetivo
0 monitoramento do mercado de capitais. No mesmo ano foi publicada a Lei 6.404, tal como ¢
conhecida Lei das Sociedades Anonimas. Ainda de acordo com Niyama (2005, p. 1):

[...] a Lei n® 6.404/76 (Lei das Sociedades Andnimas), que trouxe inovagoes
a época, principalmente na criacdo de registros auxiliares para atender a
exigéncias fiscais e na necessidade de se observarem principios contabeis
geralmente aceitos para fins de escrituragdo mercantil.

Devido a elevada taxa de inflagdo houve uma intensa perda do valor de compra da

moeda nacional, sendo este um momento muito marcante para a historia do pais. Sobre as
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décadas de 1970 e 1980, o professor e pesquisador Michel Dias Corréa (2012, p. 12) destaca

que:

[...] o governo ndo permitiu a dedutibilidade fiscal de tal perda cambial,
estabelecendo que o prejuizo fosse transportado para o ativo e amortizado no
periodo de cinco anos, 0 que provocou uma Séria distorgdo nas
demonstragBes contabeis das empresas.

A propdsito do mesmo periodo Nyiama (2005, p. 7) assere:

Em termos de comportamento da nossa economia, os anos 80 foram o0s
piores: elevada inflacdo e diversas tentativas de combate a ela, mediante
planos econdmicos heterodoxos, que contribuiram para a perda da
credibilidade e que resultaram na primeira moratéria (1985) e, como
consequéncia, na repercussdo internacional negativa desta medida.

Posta essa situacdo, houve dificuldades de entendimento das demonstracdes
contabeis desenvolvidas no Brasil, fazendo com que toda credibilidade fosse afetada em
ambito internacional. Em 1987, foi editada pela CVM a Instrugéo 64 que objetivou determinar
a elaboracdo das demonstracdes contabeis a moeda de poder aquisitivo constante para
companhias abertas. Niyama (2005, p. 2) lembra que no ano de 1993, o Conselho Federal de
Contabilidade, editou a Resolucdo 750, estabelecendo os Principios Fundamentais da
Contabilidade.

Considerando a situacdo atual, vista a globalizacdo no mercado, a estabilizacdo da
moeda e a abertura de aplicacdes na bolsa de valores, o mercado brasileiro se tornou mais
atraente para investimentos. Nessa esteira, a apresentacdo do Projeto de Lei 3.741 em 2000
significou uma reforma nos modelos das demonstracbes financeiras das empresas

estabelecidas no Brasil. Assim, Corréa (2012, p. 12) considera que:

Apenas no ano de 2000 o Brasil, por intermédio do CFC, do Instituto
dos Auditores Independentes do Brasil (IBRACON) e da CVM,
desenvolveu acbes para proporcionar 0 Seu ingresso no contexto da
contabilidade internacional. Isso fica mais evidente quando é
analisada a elaboracdo do Anteprojeto de Lei 3.741/2000, que tinha o
objetivo de alterar a parte contabil da Lei 6.404/76, a legislacéo
societéria.

Portanto, pode-se afirmar que o desenvolvimento da contabilidade no Brasil a partir
da década de 1970 se deu paralelamente a entrada do pais no mercado de capitais,
demandando profundas modificagdes institucionais, como a criagdo da Comissao de Valores

Mobiliarios (CVM) e a promulgacdo da Lei das Sociedades Anénimas. Como a dindmica da
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contabilidade segue o ritmo do sistema econdmico globalizado, as préaticas contébeis se

encontram em constante processo de atualizagéo.

1.5 Implantacédo da Contabilidade Internacional no Brasil

Ao se fazer uma analise dos principios de contabilidade seguidos no Brasil,
constatava-se que os mesmos eram diferentes daqueles adotados em outros paises. Com esta
situacdo, havia certa dificuldade para os investidores estrangeiros compreenderem as
demonstracbes contabeis feitas no Brasil, resultando na incompreensdo da situacdo
patrimonial e financeira das empresas. Dessa forma, a contabilidade ndo conseguia exercer
plenamente o seu papel, conforme define José Carlos Marion (2009, p. 28) “a contabilidade ¢
o0 instrumento que fornece 0 méximo de informacdes Uteis para a tomada de decisGes dentro e
fora da empresa. Ela € muito antiga e sempre existiu para auxiliar as pessoas a tomarem
decisdes”.

Com o0s negocios internacionais e investimentos estrangeiros em constante atividade
no pais, a contabilidade tornou-se o principal sistema de informacGes das entidades, surgindo,
entdo, a necessidade de se adaptar a essa nova forma de apresentacdo contabil. Assim, a partir
desse momento, as demonstracfes contabeis e financeiras das empresas deveriam passar a ter

uma interpretacdo a nivel mundial.

Por isso a absoluta necessidade de termos uma Unica normatizagdo
contabil no Brasil, suportada legalmente, mas ndo limitada por esse
vinculo, e caminhando rumo a uma Unica Contabilidade Mundial. E,
hoje, esse encaminhamento a uma norma unica mundial se da pela
convergéncia as Normas Internacionais de Contabilidade emitidas
pelo IASB — International Accounting Standards Board, as quais a
Unido Européia ja estd totalmente aderente e tantos outros paises no
mundo também para ela caminham, totalizando mais de uma centena;
ha inclusive todo um processo para uma convergéncia entre essas
normas e as norte-americanas, 0 que sera, de fato, o melhor dos
mundos para nds, Contadores. (IUDICIBUS; et. al., 2010, p. 15).

Adquirindo os modelos das novas normas e a padronizacdo nas IFRS, as
demonstracdes contdbeis e financeiras passariam ser mais transparentes, aspecto que
facilitaria o entendimento por partes de todos 0s usuarios envolvidos.

Conforme o Manual de Normas Internacionais de Contabilidade (2010, p. XXI1),

ocorreram 0s seguintes eventos importantes no ambiente contabil brasileiro:
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a) em 7 de outubro de 2005, foi criado o Comité de Pronunciamentos
Contébeis (CPC), pela Resolu¢do n° 1.055/05 do Conselho Federal de
Contabilidade. O projeto de Lei n°® 3.741 ja previa que a CVM e os demais
6rgdo reguladores poderiam, mediante convénio, adotar, no todo ou em
parte, normas contébeis que fossem editadas por um 6rgdo emissor de
normas no Brasil que fosse reconhecido pela comunidade contébil e de
negocios em geral. Na sua formacdo, o CPC contou com a iniciativa e apoio
de seis entidades: Conselho Federal de Contabilidade (CFC), Bolsa de
Valores de Sdo Paulo (BOVESPA), Associacdo Brasileira das Companhias
Abertas (ABRASCA), Instituto dos Auditores Independentes do Brasil
(IBRACON), Associacdo dos Analistas e Profissionais de Investimento do
Mercado de Capitais (APIMEC) e Fundacdo Instituto de Pesquisas
Contabeis, Atuariais e Financeiras (FIPECAFI).

b) a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) editou, por meio de
resolucdes, pronunciamentos contabeis emitidos até 2006 pelo IBRACON,
substancialmente alinhados as normas internacionais, a saber:

- Apresentacdo das Demonstracfes Contébeis (Deliberagdo n° 489/05) —
alinhado a IAS-1;

- Provisdes, Passivos, Contingéncias Ativas (Deliberacdo CVM 489/05) —
similar a 1AS 37;

- Eventos Subsequentes a Data do Balango (Deliberagdo n°® 505/06) —
alinhado a 1AS 10;

- Préticas contdbeis, Mudangas nas Estimativas e Corre¢do dos Erros
(Deliberagéo n° 506/06) — similar a IAS 8;

c) em 2007, a partir da Deliberagdo n° 520, de 15 de maio de 2007, a CVM
passou a emitir seus pronunciamentos em conjunto com o CPC. Assim, a
Resolugio CVM n° 527, de 17 de novembro de 2007, aprovou o
pronunciamento CPC 01 — Reducdo ao Valor Recuperavel de Ativos;

d) o comunicado BACEN 14.259, emitido em 2006, estabelece que as
instituicGes financeiras deverdo preparar e divulgar demonstracGes
financeiras em IFRS em 2010, dando um passo concreto para a adogdo das
IFRS no segmento financeiro;

e) a CVM determinou, pela Instrugdo CVM n° 457, de 13 de julho de 2007,
gue todas as empresas abertas devem preparar e divulgar, em 2010,
demonstracdes financeiras consolidadas conforme as normas internacionais
de contabilidade (IFRS) emitidas pelo IASB.

f) a SUSEP (Superintendéncia de Seguros Privados), pela sua Circular
SUSEP n° 357, de 26 de novembro de 2007, também determinou que as
entidades por ela reguladas (basicamente seguradoras) devem preparar e
divulgar, em 2010, demonstragdes financeiras consolidadas conforme as
normas do IASB.

Com a Resolugdo 1.055/05 do CFC, foi criado o Comité de Pronunciamentos
Contébeis. A instituicdo teve por objetivo emitir pronunciamentos, interpretacdes e
orientacOes técnicas contabeis que auxiliassem os gestores e profissionais de contabilidade a

desempenharem sua fungdo em conformidade com as novas normas.
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Hoji (2010, p. 239) enfatiza o propdsito em se criar o um comité destinado ao

pronunciamento das novas normas contabeis:

O estudo, o preparo e a emissdo de Pronunciamentos Técnicos sobre
procedimentos de Contabilidade e a divulgacdo de informacdes dessa
natureza, para permitir a emissédo de normas pela entidade reguladora
brasileira, visando a centralizacédo e uniformizacéo do seu processo de
producdo, levando sempre em conta a convergéncia da Contabilidade
Brasileira aos padrdes internacionais.

Apdls um periodo de sete anos, o Projeto de Lei 3.741 que estava em tramite foi
editado no final de 2007; por sua vez, a Lei 11.638/07 trouxe como principais inovacdes a
alteracéo da Lei 6.404/76 que desempenhava o papel de disciplinar o modo como os registros

das opera¢Oes contabeis societarias no pais deveriam ser efetuados.

Com a Lei 11.638/2007, o Brasil passou a adotar as Normas
Internacionais de Contabilidade, mais comumente conhecidas por
IFRS. Essa nova lei introduziu importantes conceitos do direito
societario, tendo sido adaptados conceitos legais bastante utilizados
em economias mais desenvolvidas, alinhando, também, a
normatizacdo brasileira as legislacdes dos Estados Unidos e de paises
da Europa. Foram trazidas inovacdes tanto para as demonstracfes
contébeis quanto para as praticas contabeis, visto que essas normas
sdo baseadas muito mais em principios do que em regras.
Consequentemente, esta nova abordagem traz impactos substanciais
para a profissdo contabil, visto que o contador passa a exercer muito
mais sua capacidade de julgamento do que no passado recente, com
reflexdes positivas sobre o status da profissdo no Brasil. (ANTUNES;
et. al., 2012, p. 6).

Com o objetivo de auxiliar no controle do andamento das normas contabeis locais e
de IFRS, a Resolucdo 1.103/07 criou o Comité Gestor da Convergéncia no Brasil. A estrutura
organizacional desse comité é composta pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC),
Instituto dos Auditores Independentes do Brasil (IBRACON), Comissdo de Valores
Mobiliarios (CVM) e Banco Central do Brasil (BACEN), sua abordagem trouxe diversos
reflexos para o profissional contabil, considerando que 0 mesmo passa a exercer sua
capacidade de julgamento mais plenamente; fator este que prestigia o status da profissao.

Em contrapartida, as inovagdes implantadas acabaram causando inseguranca para
quem produz as demonstracdes contdbeis, em atencdo aos impactos que as novas normas
representam na apuracdo dos tributos do resultado. Acreditava-se que as mudangas no

cenario contabil e tributério, consequéncias do processo de convergéncia das Leis 11.638/07 e
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11.941/09, objetivavam somente fornecer informacdes de carater fiscal; todavia, com a
obrigatoriedade do novo padrédo, 0 mesmo passou a contribuir, de forma mais funcional, para
a gestdo da empresa e no controle do regime de competéncia, pois com a adogdo do IFRS,
passou-se a pensar em todo o contexto em que a organizacao se encontra.

Sob uma perspectiva tributaria, a Lei 11.941/09 trouxe a divisdo entre a

contabilidade tributaria e societaria. Para ludicibus e demais autores:

A contabilidade sempre foi muito influenciada pelos limites e créditos
fiscais, particularmente os da legislacdo de Imposto de Renda. Esse fato, ao
mesmo tempo em que trouxe a Contabilidade algumas contribuicbes
importantes e de bons efeitos, limitou a evolugdo dos Principios
Fundamentais de Contabilidade ou, ao menos, dificultou a adocdo pratica de
principios contabeis adequados, ja que a contabilidade era feita pela maioria
das empresas com base nos preceitos e formas de legislacdo fiscal, a qual
nem sempre se baseava em critérios contabeis corretos. (IUDICIBUS, et. al.
2010, p.01).

Diante disso, a publicacdo da Lei 11.941/09 buscou neutralizar os impactos
decorrentes dos novos métodos e critérios contabeis introduzidos pela Lei 11.638/07, no que
se refere a apuracdo das bases de calculos de tributos federais. A criacdo do Regime
Tributéario foi uma grande contribuicdo em varios aspectos, especialmente, no sentido de que
se pudesse caminhar rumo a convergéncia internacional de contabilidade nos balancos
individuais sem que o0s aspectos tributarios deixassem de ser cumpridos.

O Regime Tributario de Transicdo (RTT) foi atribuido pela Medida Proviséria
449/08, sendo transformada em Lei 11.941/09 para neutralizar a incidéncia tributéria e
atender a todas as exigéncias da Lei 11.638/07 sobre as normas internacionais (IUDICIBUS;
et.al, 2010, p. 24).

A adocédo dos novos critérios e com mais pareceres do Comité de Pronunciamentos
Contabeis, tem a funcdo de auxiliar as empresas sujeitas aos ajustes sem sofrer penalizacdo
para fins de apuracéo dos tributos federais.

Com o alinhamento da legislacéo tributéria as regras da contabilidade internacional,
foi gerado um sistema regulamentado pela Instru¢cdo RBF n° 949/09, que conta com 0s ajustes
para eliminar o risco de que as empresas recolham um valor maior dos tributos, denominado
Controle Fiscal Contabil de Transicdo (FCONT), conforme nomeia o terceiro capitulo da
referida instrucao.

O Ajuste a Valor Presente é regulamentado pelo CPC 12 e tem como principal

fungéo o de ajustar o valor contabil, quando do reconhecimento inicial, tendo como base o
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fluxo de caixa futuro do ativo ou passivo em questdo. O registro é realizado através de
lancamentos dos valores atualizados, nas contas patrimoniais, seguido de contas redutoras e
de resultado, conforme prevé inciso VI do art. 183 da Lei das S/A.

Quando a legislacdo passa a determinar que a avaliacdo de ativos e passivos se dard
por meio do valor justo e a avaliacdo de longo prazo sera pelo valor presente, e ndo pelo custo
de aquisicdo, a observacdo da atual situacdo da empresa se torna mais abrangente e efetiva,
pois estdo evidenciadas as variagbes que ocorreram no decorrer do tempo, sejam elas

positivas ou negativas.

1.6 Pressupostos Basicos da Contabilidade Internacional

As novas praticas contabeis sdo premissas aceitas por todos, sao atributos que tornam
as demonstracbes Uteis aos Seus USUArios, uma Vvez que proporcionam maior
compreensibilidade as informacdes divulgadas.

A Resolucdo do Conselho Federal de Contabilidade n°® 1.121 de 28 de margo de
2008, com base nos modelos internacionais, aprova a estrutura conceitual para a elaboracéo e
a apresentacdo das demonstracfes contabeis. Destarte, as caracteristicas qualificativas das
informac@es sdo discriminadas, ou seja, 0s atributos que tornam as demonstracdes contabeis
Uteis para 0S usuarios.

Primeiramente, sdo destacadas quatro carateristicas: compreensibilidade, relevancia,
confiabilidade e comparabilidade. Centralizadas no critério da utilidade, é fundamental que as
informacdes divulgadas sejam rapidamente entendidas pelo usuario, que essas informacdes
sejam relevantes para 0s objetivos estabelecidos e para a tomada de decisfes, desse modo €
essencial que os dados sejam amplamente confiaveis. Finalmente, avulta-se a importancia da
comparabilidade, visto que aos usarios devem ser oferecidos subsidios para a comparacéo das
demonstracdes contabeis ao longo do tempo e entre diferentes entidades.

Além dos quatro itens destacados, um conceito amplamente refor¢ado foi a primazia

da Esséncia sobre a Forma. De acordo com a Resolucao supracitada:

Para que a informacdo represente adequadamente as transacdes e
outros eventos que ela se propde a representar, € necessario que essas
transacdes e eventos sejam contabilizados e apresentados de acordo
com a sua substancia e realidade econdmica, € ndo meramente sua
forma legal. A esséncia das transagfes ou outros eventos nem sempre
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é consistente com o0 que aparenta ser com base na sua forma legal ou
artificialmente produzida.

Considerando que o CPC, a partir do Framework for the Preparation and
Presentation of Financial Statements do IASB, aprovou o Pronunciamento Conceitual Basico
- Estrutura Conceitual para a Elaboragdo e Apresentacdo das Demonstragdes Contébeis. Os
pressupostos basicos da contabilidade internacional estdo detalhados no “framework™
(estrutura conceitual) do regime de competéncia e continuidade.

Regime de competéncia, de acordo com José Carlos Marion (2009, p. 33) “esta
ligado ao fato de registrar no momento certo as vendas e despesas que competem (pertencem)
a um periodo de tempo para se apurar o lucro ou prejuizo”. Segundo esse regime, os efeitos
das transacdes sdo registrados no momento que ocorrem e ndo quando outros recursos Sao
recebidos ou pagos.

A continuidade, para Marion (2009, p. 33) significa que “a entidade continuara em
operacdo no futuro previsivel. Dessa forma, presume-se que a entidade ndo tem a intengédo
nem a necessidade de interromper 0s negocios, entrar em liquidacdo ou reduzir materialmente
a escala de suas operagdes”. O pesquisador também menciona as caracteristicas qualitativas

das demonstracdes financeiras em IFRS:

» Compreensibilidade: As informacdes apresentadas nos Relatérios
Contabeis devem ser prontamente entendidas pelos usuarios. Todavia, as
informacgOes relevantes, ainda que complexas, deverdo ser incluidas nos
relatorios contébeis. O relatorio contébil devera ser acessivel a leigos.

* Relevancia: Para serem Uteis, as informagdes devem ser relevantes as
necessidades dos usuarios na tomada de decisdes. As informagfes sdo
relevantes quando podem influénciar as decisdes econdmicas dos usuarios,
ajudando-os a avaliar o impacto de eventos passados, presentes ou futuros
ou confirmando ou corrigindo suas avaliages anteriores.

* Confiabilidade: Para ser util, essa informacdo deve ser confiavel, ou seja,
deve estar livre de erros ou vieses relevantes e representar adequadamente
aquilo que propde representar. Para ser confidvel, alguns aspectos devem
ser considerados:

- Primazia da Esséncia (economica, da importancia economica)
sobre a Forma (juridica, aspectos legais). A qualidade da informagéo
é mais importante que obedecer a lei;

- Neutralidade (neutra, imparcial, induz a um julgamento justo);

- Prudéncia (certo grau de precaucdo em virtude das incertezas);

- Integridade (informacdo completa, sem omissdo de itens
materiais).

» Comparabilidade: Os usuarios devem comparar os relatérios contabeis de
uma entidade ao longo do tempo, nos periodos sucessivos. Ndo devem ser
mudados os critérios, os padrdes sem avisar os usuarios. (MARION,
2009, p. 33).
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Outra caracteristica importante € a representacdo fidedigna. De acordo com o
Pronunciamento Conceitual Basico do Comité de Pronunciamentos Contabeis, item 15, a
representacédo fidedigna refere-se a trés atributos: informacgdes completas, neutras e livres de
erros. Para que seja completa, o usuério devera compreender o assunto tratado. Para ser
neutra, ndo poderd ser distorcida e livre de erro significa dizer que devera ter sofrido um

processo de selecdo criterioso e sem erros:

A maioria das informagdes contabeis esta sujeita a algum risco de ser menos
do que uma representacdo fiel daquilo que se prope a retratar. 1sso pode
decorrer de dificuldades inerentes a identificacdo das transacGes ou outros
eventos a serem avaliados ou a identificacdo e aplicacdo de técnicas de
mensuracdo e apresentacdo que possam transmitir, adequadamente,
informacdes que correspondam a tais transacoes e eventos.

[...] as demonstragcdes contdbeis ndo sdo neutras se, pela escolha ou
apresentacdo da informacdo, elas induzirem a tomada de decisdo ou um
julgamento, visando atingir um resultado ou desfecho predeterminado
(IUDICIBUS; et. al., 2010, p. 38-39).

Portanto, todas as informacdes emitidas pela empresa devem condizer com sua real
situacdo financeira e patrimonial, pois somente dessa forma a andlise oferecera as respostas
que o gestor espera da DFC, ajudando-o0 a reconhecer os problemas e as tendéncias para a
melhor tomada de deciséo.

1.7Alteracdo da Lei das S.A.

Como ja foi dito, a situacdo patrimonial e financeira de uma empresa é representada
pelas demonstracdes contabeis, por meio delas € possivel observar um determinado periodo e
mostrar 0 seu desempenho que deve ser acompanhado pelo devido fluxo de caixa. Na
apresentacdo devera conter informagfes confiaveis a respeito dos efeitos das transacOes e
esses dados também devem estar de acordo com as leis vigentes.

De acordo com Marion (2009, p. 46), “dos intmeros relatorios que ha em
Contabilidade, destacam-se aqueles que séo obrigatorios de acordo com a legislacdo
brasileira. Esses relatdrios sdo conhecidos como demonstragdes financeiras ou, ainda,
demonstragdes contabeis™.

Conforme o Comité de Pronunciamentos Contabeis — CPC 26:
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As demonstracdes contdbeis também objetivam apresentar 0s
resultados da atuagdo da administracdo, em face de seus deveres e
responsabilidades na gestdo diligente dos recursos que lhe foram
confiados. Para satisfazer a esse objetivo, as demonstrages contabeis
proporcionam informacdo da entidade acerca do seguinte:

(a) ativos;

(b) passivos;

(c) patriménio liquido;

(d) receitas e despesas, incluindo ganhos e perdas;

(e) alteragbes no capital proprio mediante integralizacbes dos
proprietarios e distribuicdes a eles; e

(f)  fluxos de caixa.

A elaboracdo das demonstracGes contabeis permite que a administracdo da empresa
possa avaliar se a mesma ird conseguir manter suas operacdes por mais tempo. Tais

informacdes deverdo estar disponiveis no minimo doze meses.

1.7.1 Estrutura das Demonstracdes Contabeis

Conforme descrito na Lei 6.404/76, no art. 176, a diretoria ao final de cada exercicio,
deverad elaborar com base na escrituracdo mercantil da empresa e publicar as seguintes
demonstragcfes contabeis: a) Balanco Patrimonial; b) Demonstracdo dos Lucros e Prejuizos
Acumulados; ¢) Demonstracdo do Resultado do Exercicio; d) Demonstracdo dos fluxos de
Caixa; e) Demonstracdo do Valor Adicionado (quando se tratar de companhia aberta).

Sobre possiveis notas, Marion (2005, p. 39) posiciona: “as notas explicativas sdo
dispostas no rodapé (na parte de baixo) das demonstragdes financeiras”, ¢ nesse espago que a
empresa pode descrever e detalhar as informagdes que forem relevantes para a compreensao
das demonstracGes contabeis do periodo corrente.

Marion e ludicibus (2010, p. 22), consideram ainda que ““as notas explicativas devem
complementar, juntamente com outros quadros analiticos ou demonstracdes contébeis, as
demonstracdes financeiras, servindo para esclarecimento da situacdo patrimonial e dos
resultados do exercicio”. Destaca-se, pois, que as notas explicativas tém o dever somente de
complementar a demonstracdo contabil, fazendo parte das publica¢cdes como fonte de auxilio
para 0s usuarios no que tange a previsao futuros fluxos de caixa da empresa.

A edicdo das Leis 11.638/07 e 11.941/09 e a padronizagdo com as normas

internacionais provocaram muitas alteracbes nas praticas contabeis. Alguns exemplos de
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mudancas que podem ser citadas dizem respeito a estrutura das demonstracGes contabeis, no

critério de avaliacdo de ativos e passivos e a exigéncia da publicacdo da demonstracdo do

fluxo de caixa.

Anteriormente o Balango Patrimonial, apresentava-se assim:

Quadro 1 - Estrutura Balanco Patrimonial antes das Leis 11.638/07 e 11.941/09.

ATIVO

PASSIVO

Ativo Circulante
Ativo Realizavel a Longo Prazo
Ativo Permanente
Investimentos
Imobilizado
Diferido

Passivo Circulante
Passivo Exigivel a Longo Prazo
Resultado de Exercicios Futuros

PATRIMONIO LIQUIDO
Capital Social

Reservas de Capital

Reservas de Reavaliacdo
Reservas de Lucros

Lucros ou Prejuizos Acumulados

Fonte: Elaboragdo Propria com base no artigo 178 da Lei 6.404/1976

Ja com as Leis 11.638/07 e 11.941/09, o Balanco Patrimonial passou a ser

apresentado da seguinte forma:

Quadro 2 - Estrutura Balango Patrimonial ap6s Leis 11.638/07 e 11.941/09.

ATIVO

PASSIVO

Ativo Circulante
Ativo Néo Circulante
Ativo Realizavel a Longo Prazo
Investimentos
Imobilizado
Intangivel

Passivo Circulante
Passivo N&o Circulante
Passivo Exigivel a Longo Prazo

PATRIMONIO LIQUIDO
Capital Social

Reservas de Capital

Ajustes de Avaliacdo Patrimonial
Reservas de Lucros

Acdes em tesouraria

Prejuizos Acumulados

Fonte: Elaboracdo Propria com base nas Leis 6.404/76, 11.638/07 e 11.941/09.
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1.7.2 Alteragdes no Ativo

Na classificacdo de bens e direitos, uma das maiores mudangas apresentadas pela
nova legislacdo se refere ao grupo Ativo que foi dividido em dois subgrupos: Circulante e
Ndo Circulante. Séo classificadas como Ativo Circulante as contas realizaveis em curto prazo,
como, por exemplo, contas de clientes, bancos e despesas antecipadas. No Ativo Né&o
Circulante sdo classificados os bens e direitos de vencimento acima de doze meses (prazo
superior ao exercicio vigente) que se subdividem da seguinte forma: Realizavel a Longo
Prazo; Investimentos; Imobilizado e Intangivel.

Nota-se que a conta do grupo Permanente e a conta do subgrupo Diferido foram a
principio excluidas e passaram a fazer parte da conta Intangivel. Destaca-se também uma
reclassificacdo do subgrupo Imobilizado. De acordo com ludicibus e Marion (2010, p. 219),

0s subgrupos de natureza permanentes ficam da seguinte maneira:

Investimentos: as participacdes (que ndo se destinam a venda) em
outras sociedades e outras aplicacdes de caracteristica permanente que
ndo se destinam a manutencdo da atividade operacional da empresa,
tais como: terrenos, imoveis alugados a terceiros (ndo de uso, mas
para renda), obras de arte etc.;

Imobilizado: as aplicacbes corpéreas que tenham por objetivo bens
destinados a manutencdo da atividade operacional da empresa, tais
como: imdvel (onde esta sediada a empresa), instalagbes, moveis e
utensilios, veiculos, maquinas e equipamentos (no caso de industria),
marcas e patentes etc.;

Intangivel: sdo direitos que tenham por objeto os bens incorpdreos
destinados a manutencdo da empresa ou exercidos com esta
finalidade, tais como fundo de comércio, marcas e outros bens
incorporeos ou adquiridos.

Extinta a conta do subgrupo Diferido, segundo a Lei 11.941/09, esses gastos
passaram a ser contabilizados como despesas do periodo, ainda assim, a Lei permitiu que 0s
saldos em 31/12/2008, se ndo fossem reclassificados para outros grupos, poderiam
permanecer como ativo até o final de sua amortiza¢do. Assim, confirmam ludicibus e Marion
(2010, p. 220) que a conta Diferido sera “denominada Amortizagdo Acumulada, até extinguir

seu saldo”.
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1.7.3 Alterac6es no Passivo

O passivo ¢é classificado como sendo as obrigagbes da empresa e foi dividido em
Passivo Circulante e Passivo N&o Circulante. Sobre os conceitos ludicibus e Marion (2010, p.
220) diferem o primeiro como sendo “as obrigacdes que normalmente sdo pagas dentro de um
ano”, por exemplo, as contas a pagar, fornecedores, e 0 segundo como ““as dividas da empresa
que serdo liquidadas com prazo superior a um ano”, um exemplo S40 as contas de
financiamentos.

Extinta pela nova Lei, a conta de Resultados de Exercicios Futuros era composta
pelas receitas recebidas ou faturadas antecipadamente que ndo corriam o risco de devolugéao
por parte da empresa, tais como aluguel (IUDICIBUS; MARION, 2010, p. 221). Assim como
a conta do Ativo (Diferido), em 31/12/2008, devem ser reclassificadas no Passivo Né&o

Circulante, em conta de receita diferida.

1.7.4 Alteracgdes no Patriménio Liquido

O Patriménio Liquido é entendido como os investimentos dos socios, as suas
alteracdes se deram por meio do § 2° do art. 178 da Lei das Sociedades por Agdes 6.404/76.
De acordo com o disposto, o patriménio liquido deve ser estruturado de acordo com o0s
seguintes subgrupos: capital social, reservas de capital, ajustes de avaliacdo patrimonial,
reservas de lucros, acdes em tesouraria e prejuizos acumulados.

Como principal mudanca, observa-se a substituicdo do subgrupo Reservas de
Reavaliagdo pelo agora classificado Ajuste de Avaliagdo Patrimonial. Destaca-se também a
conta de Lucros Acumulados que passa a ser contabilizada em Reservas de Lucros. Se a
Reserva de Lucro ultrapassar o valor do Capital Social, sera preciso distribui-la para os seus
proprietarios; portanto, a conta Lucro acumulado ficara extinta e somente constara a conta de
Prejuizo acumulado e a conta de A¢bes em Tesouraria.

Sobre as Acdes de Tesouraria, dispde-se: “[...] deverdo ser destacadas no balancgo
como deducdo da conta do patriménio liquido que registrar a origem dos recursos aplicados
na sua aquisi¢ao” (BRASIL, 1976, art. 182, §5°).
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Devido as alteracdes nas demonstracfes contabeis que surgiram da mudanca da Lei
6.404/76 pelas Leis 11.638/07 e 11.941/09, foram apresentadas diversas adequacdes. Com o
objetivo de abordar apenas uma dessas alteracdes, a Demonstracdo do Fluxo de Caixa, este
trabalho foi elaborado com base nas normas internacionais contabeis e no CPC 03.
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CAPITULO 2 - DEMONSTRACAO DO FLUXO DE CAIXA — CPC 03

A contabilidade brasileira, a partir do momento em que passou a seguir os moldes do
padrdo internacional IFRS, devido a necessidade de padronizacdo das informacgdes e
demonstragfes contabeis, observou a necessidade da criacdo do CPC 03 que seguiu como
exemplo as normas internacionais do 1AS 07.

No artigo intitulado “IAS 7 — Demonstragdo dos Fluxos de Caixa”, presente no
Manual de Normas Internacionais de Contabilidade, Drayton Melo e Bruno Salotti
afirmam que “o que se observa no pronunciamento CPC 03 ¢é que foi efetuada uma tradugéo
da I1AS 07, incluindo-se nessa traducdo alguns aspectos especificos e exclusivos da realidade

brasileira” (2010, p.78). Os autores destacam que:

A norma brasileira que versava sobre o assunto de Demonstrac6es de Fluxo
de Caixa (DFC) era as Normas de Procedimentos de Contabilidade — NPC
n°20, emitida em abril de 1999 pelo IBRACON (Instituto dos Auditores
Independentes do Brasil). A legislacdo societaria brasileira, conforme artigo
176 da Lei n° 6.406 /76, obrigava apenas a elaboracdo e divulgacdo da
DOAR (Demonstracdo das Origens e aplicacdo de Recursos), ndo havendo
qualquer obrigatoriedade de divulgacdo das demonstragdes dos fluxos de
caixa, exceto em casos especificos, como empresas de energia elétrica (por
forca de regulamentagdo da ANEEL) e empresas participantes do novo
mercado (por exigéncia da BOVESPA). Agora, por forca da Lei n°
11.638/07, a demonstracdo dos fluxos de caixa passou a ser obrigatoria e
substituiu a DOAR, para as demonstragfes financeiras relativas aos
exercicios findos a partir de 1° de Janeiro de 2008. (MELO; SALOTTI,
2010, p. 77).

Sendo assim, a Lei n° 11.638/07 objetiva a substituicdo a antiga DOAR
(Demonstracdo das Origens e Aplicacfes de Recursos) para empresas de Sociedade Anénima
de capital aberto e entidades de grande porte, tornando-se obrigatério a Demonstracdo de
Fluxo de Caixa (DFC), proporcionando maior transparéncia e confiabilidade as informacoes
contabeis e facilitando a comparabilidade dos demonstrativos contabeis entre empresas
nacionais e estrangeiras.

De acordo com ludicibus (2009, p. 441), “diferentemente da DOAR, em que recursos
séo evidenciados em termos de suas origens e aplicacdes, o formato adotado para a DFC é o
de classificagdo das movimentagdes de caixa por grupo de atividade”. Enquanto a DOAR
procura evidenciar as origens dos recursos, a DFC visa mostrar como ocorreram as

movimentacOes das disponibilidades de determinado periodo de tempo.
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Melo e Salotti (2010, p.77) ressaltam que, “no entanto, a Lei n® 11.638/07 néo
detalha como as demonstragdes de fluxo de caixa devem ser preparadas ja que isto ndo e
fungdo da lei.”. Os autores destacam ainda que o 6rgdo responsavel pela regulamentagdo
sobre a forma de elaboracdo e apresentacdo das demonstracfes financeiras € o Comité de

Pronunciamentos Contabeis:

Com a finalidade de estabelecer regras de como as entidades devem elaborar
e divulgar as demonstragdes dos fluxos de caixa para entendimento da Lei n°
11.638/07, o Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) divulgou o
pronunciamento Técnico CPC 03 — Demonstracdes de fluxo de caixa. Esse
pronunciamento foi aprovado por diversos 6rgdos, destacados abaixo:

CVM: Deliberagcdo CVM n° 547/08;

CPC: NBC T 3.8 - Resolugdo CFC n° 1.125/08;

CMN: Resolugdo n° 3.604/08 (Banco Central d Brasil);

SUSEP: Circular SUSEP n° 379/08. (MELO; SALOTTI, 2010, p.77)

Nem todas as empresas estdo obrigadas a apresentar a Demonstracdo de Fluxo de
Caixa (DFC), por exemplo, ficam dispensadas as sociedades andnimas de capital fechado com
patriménio liquido reduzido (inferior a R$-2.000.000,00 na data do balango) e as sociedades
limitadas de pequeno e médio porte (as que possuem ativos totais iguais ou inferiores a R$-
240.000.000,00 ou receita bruta anual igual ou inferior a R$-300.000.000,00) (Art. 176, 86da
Lei 11.638/2007).

De acordo com Pronunciamento CPC 03, item 1:

As informacbes dos fluxos de caixa de uma entidade sdo Uteis para
proporcionar aos usuarios das demonstragbes contdbeis uma base para
avaliar a capacidade de a entidade gerar caixa e equivalentes de caixa, bem
como suas necessidades de liquidez. As decisdes econdmicas que sdo
tomadas pelos usuarios exigem avaliacdo da capacidade de a entidade gerar
caixa e equivalentes de caixa, bem como da época e do grau de seguranca de
geracao de tais recursos.

A proposito, Melo e Salotti afirmam (2010, p. 72):

As informagdes contidas na demonstracdo dos fluxos de caixa sdo Uteis para
compreensdo sobre a capacidade da empresa de gerar recursos e facilitam
aos usuarios desenvolver modelos para determinar e comparar o valor
presente dos fluxos de caixa futuros de diferentes empresas.

Sendo assim, conclui-se que a Demonstracdo do Fluxo de Caixa € uma demonstracéo
contabil que evidencia suas informagbes de maneira organizada, mostrando suas

movimentacGes ocorridas no disponivel da empresa em determinado periodo.
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O regime seguido pela DFC é o regime de caixa, no qual se evidencia o que
realmente entrou e o que realmente saiu de recursos no disponivel das companhias. O
principal objetivo da DFC é evidenciar as variagdes ocorridas no disponivel das empresas
entre um determinado periodo de tempo.

Conforme o Pronunciamento CPC 03, item 3:

A entidade deve elaborar demonstracdo dos fluxos de caixa de acordo com
0s requisitos deste Pronunciamento e apresenté-la como parte integrante das
suas demonstracdes contabeis divulgadas ao final de cada periodo.

Portanto, as informacgdes do fluxo de caixa sdo extremamente importantes para o
planejamento futuro de qualquer empresa, j& que, por meio delas € possivel realizar projeces,

construir cenarios e antecipar a execucao das acoes.

2.1 Estruturadas Demonstracdes do Fluxo de Caixa

O CPC 03 tem em sua esséncia as tendéncias internacionais, basicamente o relatorio
de fluxo de caixa deve ser segmentado em trés grandes areas: Atividades Operacionais;
Atividades de Investimento; Atividades de Financiamento.

Sobre essas trés areas ludicibus e Marion (2010, p. 262) trazem breves e distintivas

definicdes:

Atividades Operacionais sdo as principais atividades geradoras de
receita da entidade e outras atividades diferentes das de investimentos
e financiamento; atividades de investimento sdo as referentes a
aquisicdo e a venda de ativos de longo prazo e de outros investimentos
ndo incluidos nos equivalentes de caixa; atividades de financiamento
sdo aquelas que resultam em mudancas no tamanho e na composi¢ao
de capital proprio e no endividamento da entidade, ndo classificadas
como atividades operacionais.

Neste contexto, envolvendo a estrutura do fluxo de caixa, de acordo com o
Pronunciamento Técnico Contabil - CPC 03/2008, o ideal é que os grupos de atividades de
entrada e saida de caixa sejam classificados como atividades operacionais, atividades de

investimento e atividades de financiamento.
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2.1.1 Atividades Operacionais

As Atividades Operacionais estdo relacionadas com a atividade da empresa, como
por exemplo, o recebimento de venda, pagamento de fornecedores, pagamentos de

funcionarios. Segundo o Pronunciamento CPC 03, item 14:

O montante dos fluxos de caixa decorrentes das atividades operacionais é um
indicador chave da extensdo na qual as operacGes da entidade tém gerado
suficientes fluxos de caixa para amortizar empréstimos, manter a capacidade
operacional da entidade, pagar dividendos e juros sobre o capital proprio e
fazer novos investimentos sem recorrer a fontes externas de financiamento.
As informagdes sobre os componentes especificos dos fluxos de caixa
operacionais histéricos sdo Uteis, em conjunto com outras informacgdes, na
projecéo de futuros fluxos de caixa operacionais.

Nesse sentido, o item 15 do referido Pronunciamento complementa:

Os fluxos de caixa decorrentes das atividades operacionais sdo basicamente
derivados das principais atividades geradoras de receita da entidade.
Portanto, eles geralmente resultam das transagdes e de outros eventos que
entram na apuracdo do lucro liquido ou prejuizo. Exemplos de fluxos de
caixa que decorrem das atividades operacionais sdo:

(a) recebimentos de caixa pela venda de mercadorias e pela prestacdo de
Servigos;

(b) recebimentos de caixa decorrentes de royalties, honorarios, comiss@es e
outras receitas;

(c) pagamentos de caixa a fornecedores de mercadorias e servigos;

(d) pagamentos de caixa a empregados ou por conta de empregados;

(e) recebimentos e pagamentos de caixa por seguradora de prémios e
sinistros, anuidades e outros beneficios da apolice;

(f) pagamentos ou restituicdo de caixa de impostos sobre a renda, a menos
gue possam ser especificamente identificados com as atividades de
financiamento ou de investimento; e

(g) recebimentos e pagamentos de caixa de contratos mantidos para
negociacdo imediata ou disponiveis para venda futura.

Conforme o disposto nos itens supracitados, os fluxos das atividades operacionais
derivam das principais atividades geradoras de receita da entidade, de transac¢des que afetam a
apuracdo do lucro ou do prejuizo liquido. Enfim, os fluxos de caixa das atividades

operacionais sdo os originados das atividades que séo a razao de ser da empresa.

2.1.2 Atividades de Investimentos
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As Atividades de Investimentos é a mais importante informacdo da DFC, pois esta
relacionada as principais atividades geradoras de receita da empresa, isto €, estdo relacionadas
com a transacdo de ativos financeiros, participagdes em outras empresas e venda ou compra
de acOes.

Para ludicibus (2009, p. 442), as atividades de investimento estdo relacionadas com o
aumento e com a diminuicéo de ativos de longo prazo que serdo utilizados pela empresa para

produzir bens e servigcos. No Pronunciamento CPC 03, item 18, Ié-se:

A divulgagédo em separado dos fluxos de caixa decorrentes das atividades de
investimento é importante porque tais fluxos de caixa representam a
extensdo em que os dispéndios de recursos sdo feitos pela entidade com a
finalidade de gerar resultados e fluxos de caixa no futuro. Exemplos de
fluxos de caixa decorrentes das atividades de investimento séo:

(a) pagamentos de caixa para aquisicdo de ativo imobilizado, intangivel e
outros ativos de longo prazo. Esses desembolsos incluem os custos de
desenvolvimento ativados e ativos imobilizados de construgao propria;

(b) recebimentos de caixa resultantes da venda de ativo imobilizado,
intangivel e outros ativos de longo prazo;

(c) pagamentos para aquisicdo de acdes ou instrumentos de divida de outras
entidades e participacfes societarias em joint ventures (exceto desembolsos
referentes a titulos considerados como equivalentes de caixa ou mantidos
para negociacdo imediata ou venda futura);

(d) recebimentos de caixa provenientes da venda de ac¢Ges ou instrumentos
de divida de outras entidades e participa¢fes societarias em joint ventures
(exceto recebimentos referentes aos titulos considerados como equivalentes
de caixa e 0s mantidos para negociagéo);

(e) adiantamentos de caixa e empréstimos feitos a terceiros (exceto
adiantamentos e empréstimos feitos por instituicdo financeira);

(f) recebimentos de caixa por liquidacdo de adiantamentos ou amortizagdo
de empréstimos concedidos a terceiros (exceto adiantamentos e empréstimos
de uma institui¢do financeira);

(9) pagamentos de caixa por contratos futuros, a termo, de opcao e swap,
exceto quando tais contratos forem mantidos para negociacdo imediata ou
venda futura, ou os pagamentos forem classificados como atividades de
financiamento; e

(h) recebimentos de caixa por contratos futuros, a termo, de opcao e swap,
exceto quando tais contratos forem mantidos para negociacdo imediata ou
venda futura, ou os recebimentos forem classificados como atividades de
financiamento.

O fluxo de caixa decorrente das atividades de investimento é fundamental porque
representa a extensdo em que os dispéndios de recursos sao feitos pela entidade com a
finalidade de gerar resultados e fluxos de caixa no futuro. Deste modo, os fluxos de caixa de
investimentos sdo os que se destinam a um beneficio futuro para a entidade, desde que néo se

enguadrem como atividades de financiamento.
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2.1.3 Atividades de Financiamentos

Nas Atividades de Financiamentos estdo inclusos os emprestimos e financiamentos
de curto prazo, ou seja, sdo 0s recursos provenientes do Passivo N&o Circulante e do
Patrimdnio Liquido. As saidas de recursos correspondem a amortizacdo das dividas e aos
valores pagos aos acionistas, dividendos e distribuicéo de lucros.

Os fluxos de caixa provenientes das atividades de financiamento sdo 0s recursos que
envolvem fornecimento de capital a entidade. Através dele, pode-se averiguar o quanto a
entidade utiliza de capital de terceiros para manter suas atividades. Esses financiamentos
podem ser de terceiros ou até mesmo através de capital proprio via aumento ou reducédo de
capital social pelos socios.

O Pronunciamento CPC 03, item 19, diz sobre a importancia da atividade de

financiamento e cita alguns exemplos:

A divulgacdo separada dos fluxos de caixa decorrentes das atividades de
financiamento é importante por ser Gtil para prever as exigéncias sobre
futuros fluxos de caixa pelos fornecedores de capital a entidade. Exemplos
de fluxos de caixa decorrentes das atividades de financiamento séo:

(@) caixa recebido pela emissdo de agbGes ou outros instrumentos
patrimoniais;

(b) pagamentos de caixa a investidores para adquirir ou resgatar acfes da
entidade;

(c) caixa recebido proveniente da emissdo de debéntures, empréstimos,
titulos e valores, hipotecas e outros empréstimos de curto e longo prazo;

(d) amortizacdo de empréstimos e financiamentos, incluindo debéntures
emitidas, hipotecas, mituos e outros empréstimos de curto e longo prazo; e
(e) pagamentos de caixa por arrendatario, para reducdo do passivo relativo a
arrendamento mercantil financeiro.

Sendo assim, o fluxo de caixa de origem das atividades de financiamento é
importante, por permitir a previsdo de obrigacbes sobre futuros fluxos de caixa pelos

fornecedores de capital a entidade.

2.2 Métodos de Elaboracdo das Demonstracdes do Fluxo de Caixa

2.2.1 Método Indireto X Método Direto
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As empresas deverdo apresentar sua demonstracdo do fluxo de caixa de duas

maneiras, utilizando o método direto ou indireto. Conforme o Pronunciamento CPC 03, Item

20:

A entidade deve divulgar os fluxos de caixa das atividades operacionais,
usando:

(a) o método direto, segundo o qual as principais classes de recebimentos
brutos e pagamentos brutos séo divulgadas; ou

(b) o método indireto, segundo o qual o lucro liquido ou prejuizo é ajustado
pelos efeitos:

(i) das transagdes que nédo envolvem caixa;

(ii) de quaisquer diferimentos ou outras apropriacdes por competéncia sobre
recebimentos ou pagamentos operacionais passados ou futuros; e

(iii) de itens de receita ou despesa associados com fluxos de caixa das

atividades de investimento ou de financiamento.

Neste contexto, o fluxo de caixa quando bem estruturado proporciona tempo hébil

para a tomada de decisoes.

Destacam-se, nos proximos subitens, alguns detalhes e exemplos de cada um dos

métodos citados no item 20 do Pronunciamento CPC 03.

2.2.1.1 Método Direto

operacionais, como 0s recebimentos pelas vendas de produtos e servigcos e 0s pagamentos a

O método direto consiste nas entradas e saidas brutas de dinheiro das atividades

fornecedores e empregados.

Tabela 1 - Demonstracéo do Fluxo de Caixa - Método Direto

EXERCICIO ENCERRADO EM 31-12-X8 || 31-12-X7
ATIVIDADES OPERACIONAIS

Recebimentos

Vendas e Servicos Prestados 2.117.711(1.689.119
Rendimentos Financeiros 25.276| 101.907
Total 2.142.987(11.791.026
Pagamentos

Fornecedores 637.288| 647.970
Custos indiretos e Despesas gerais 759.347( 709.973
Impostos 421.699( 524.169
Encargos financeiros 90.011 3.827
Outros pagamentos 22.738 24.241
Total 1.931.083(1.910.180
Caixa Liquido gerado pelas (consumido nas) operagdes 211.904 || (119.154)



45

ATIVIDADES DE INVESTIMENTO

Venda Imobilizado 15.678 0
(+) Venda de Investimentos permanentes 50.851 0
(-) Aquisigdes de Imobilizado (222.482) || (52.086)
(-) Aplicacdes em Investimentos permanentes 0| (105.658)
(-) Adicdes ao custo do Intangivel (46.964) 0
(-) Aplicacdes em Ativo Realizavel a Longo Prazo (35.106) || (10.891)
(=) Caixa Liquido utilizado nas atividades de investimento (238.023) || (168.635)

ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO

Resgate (aplicacao) de Titulos e valores mobiliarios (28.961) 41.858
(+) Integralizacdo de Capital 42.087 000
(+) Novos emprestimos e financiamentos 124.006 | 241.954
(-) Amortizacéo de empréstimos e financiamentos (163.194) | (76.026)
(-) Pagamentos de dividendos 0 0
(=) Caixa gerado pelas (utilizado nas) atividades de

financiamento (26.062) || 207.786

REDUCAO NA CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

(52.181) | (80.003)

CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Saldo no inicio do exercicio 226.808| 306.811
Saldo no final do exercicio 174.627 | 226.808
Reducdo no Caixa e Equivalentes de Caixa (52.181) || (80.003)

Fonte: Administracdo Financeira e Orgamentéaria (HOJI, 2010, p. 256).

Baseados no regime de caixa, 0s ingressos e desembolsos seréo classificados na DFC
no periodo em que aconteceram, facilitando a visualizacdo dos usuérios quanto as
movimentacGes do caixa.

O Pronunciamento CPC 03, item 21, pondera:

De acordo com o método direto, as informagdes sobre as principais classes
de recebimentos brutos e de pagamentos brutos podem ser obtidas:

(a) dos registros contabeis da entidade; ou

(b) ajustando as vendas, os custos das vendas (no caso de instituicdes
financeiras, os componentes formadores da margem financeira, juntamente
com as receitas com servicos e tarifas) e outros itens da demonstracdo do
resultado referentes a:

(i) mudancas ocorridas no periodo nos estoques e nas contas operacionais a
receber e a pagar;

(ii) outros itens que ndo envolvem caixa; e

(iii) outros itens cujos efeitos no caixa sejam fluxos de caixa decorrentes
dasatividades de financiamento e de investimento.
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Ademar Campos Filho (1999, p. 48) exp0e trés vantagens deste método: a criacdo de
situacBes favordveis para que a classificacdo dos recebimentos e pagamentos siga critérios
técnicos e ndo fiscais; o impulso para que a cultura de administrar pelo caixa seja introduzida
mais rapidamente nas empresas e a disponibilizacdo diéria das informacdes de caixa. Como
desvantagens, o0 autor aponta: o acréscimo nos custos em fungdo da classificacdo dos
recebimentos e pagamentos e a inexperiéncia dos profissionais contabilistas e, por
conseguinte, da area financeira para classificar os recebimentos e pagamentos.

O método direto é representado pelos trés fluxos de caixa: operacional, de

investimento e de financiamento.

2.2.1.2 Método Indireto

Nesse método, é necessario que ajustes sejam feitos no lucro ou prejuizo liquido em
relagdo aos efeitos causados pelas variagdes nos estoques e contas como depreciacdo e
provisdes. Tais ajustes permitem que o fluxo de caixa liquido operacional seja encontrado. O

Pronunciamento CPC 03, item 22, estabelece:

De acordo com o0 método indireto, o fluxo de caixa liquido das atividades
operacionais é determinado ajustando o lucro liquido ou prejuizo quanto aos
efeitos de:

(a) mudancas ocorridas no periodo nos estoques e nas contas operacionais a
receber e a pagar;

(b) itens que ndo afetam o caixa, tais como depreciacdo, provisdes, impostos
diferidos, variagcBes cambiais ndo realizadas, resultado de equivaléncia
patrimonial em investimentos e participagdo de minoritarios, quando
aplicavel; e

(c) todos os outros itens cujos efeitos sobre o caixa sejam fluxos de caixa
decorrentes das atividades de investimento ou de financiamento.

Tabela 2 — Método Indireto - NATURA COSMETICOS S/A

Demonstracdes dos Fluxos de Caixa - 2011/2012
(Em milhares de reais)

Consolidado
2012 2011
FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS
Lucro liquido do exercicio 861.222 | 830.901

Ajustes p/ reconciliar o lucro LLE com o caixa liquido gerado pelas atividades
operacionais:

Deprecia¢des e amortizacdes 141.178 109.921
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Provisdo (Reversao) decorrente dos contratos de operac6es com derivativos "swap" e

"forward" (52.302) | (14.305)
Provisdes (Reversdo) para riscos tributérios, civeis e trabalhistas 4.623 (7.998)
Atualizacdo monetéria de depdsitos judiciais (21.049) | (51.173)
Imposto de renda e contribuicdo social 414.878 | 406.829
Resultado na venda e baixa de ativo imobilizado e intangivel 15.692 13.457
Resultado de equivaléncia patrimonial - -
Juros e variacdo cambial sobre empréstimos e financiamentos 163.228 121.674
Variacdo cambial sobre outros ativos e passivos 9.101 (7.767)
Despesas com planos de outorga de opc6es de compra de acbes 10.844 13.369
Provisdo para desagio na alienacao de créditos de ICMS 807 323
Provisdo (Reversdo) para créditos de liquidagdo duvidosa 7.942 (675)
Provisdo (Reversdo) para perdas nos estoques (23.842) 19.726
Provisdo com plano de assisténcia médica e creditos carbono 44,152 12.384
Reconhecimento de crédito tributario extemporaneo (11.617) | (40.378)
Reconhecimento de crédito tributario de processo judicial (1.665) (16.852)

1.563.192 (11.389.436
(AUMENTO) REDUCAO DOS ATIVOS

Contas a receber de clientes (17.486) | (70.918)
Estoques 11.925 |/ (136.948)
Impostos a recuperar 29.525 (45.224)
Outros ativos (48.570) | (157.950)
Subtotal (24.606) [ (411.040)
AUMENTO (REDUCAO) DOS PASSIVOS

Fornecedores nacionais e estrangeiros 162.102 121.752
Salérios, participagdes nos resultados e encargos sociais, liquidos 79.769 (30.702)
Obrigag0es tributérias (2.650) 24.060
Outros passivos 14.108 (14.132)
Provisdo para riscos tributarios, civeis e trabalhistas (6.287) (829)
Subtotal 247.042 100.149
CAIXA GERADO PELAS ATIVIDADES OPERACIONAIS 1.785.628 (11.078.545

OUTROS FLUXOS DE CAIXA DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS

Pagamentos de imposto de renda e contribuicdo social (320.805) | (319.623)
Pagamentos de recursos por liquidacdo de opera¢fes com derivativos (18.488) | (18.382)
Pagamento de juros sobre empréstimos e financiamentos (104.332) (767)
CAIXA LIQUIDO NAS ATIVIDADES OPERACIONAIS 1.342.003 || 66.384

FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTO

Adicdes de imobilizado e intangivel (437.451) | (346.367)
Recebimento pela venda de ativo imobilizado e intangivel 3.135 3.726
Levantamento (pagamento) de depositos judiciais (32.649) 92.341
Aplicacdo em titulos e valores mobiliérios (4.213.731) -

Resgate de titulos e valores mobiliarios 3.715.059 -



Recebimento de dividendos de controladas
Aumento de capital em controladas
CAIXA LIQUIDO NAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTO

FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO

Amortizacdo de empréstimos e financiamentos — principal

Captacdes de empréstimos e financiamentos

Utilizacdo de acdes em tesouraria pelo exercicio de opg¢des de compra de agdes
Pagamento de dividendos e juros sobre capital proprio referente ao exercicio anterior
Antecipacdo de dividendos e juros sobre capital prprio referente ao exercicio corrente
Compra de a¢des em tesouraria

Aumento de capital por subscricdo (353.289 ac¢Ges ordinarias ao prego médio de R$39,69)
CAIXA LIQUIDO NAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO

Efeito de varia¢do cambial sobre o caixa e equivalentes de caixa
AUMENTO (REDUCAO) NO CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA
Saldo inicial do caixa e equivalentes de caixa

Saldo final do caixa e equivalentes de caixa

AUMENTO (NREDUC,‘/:\O) NO CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA
INFORMACOES ADICIONAIS AS DEMONSTRACOES DOS FLUXOS DE
CAIXA

Numerérios com utilizacdo restrita
Limites de contas garantidas sem utilizacdo

(965.637)

(629.650)
1.708.574
30.834
(490.951)
(363.533)

255.274

(2.860)
628.780
515.610

1.144.390

62.878

3.436
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(250.300)

(648.687)
1.045.702
1.240
(430.079)
(332.809)
(104.452)
9.012
(460.073)

1.914
(44.619)
560.229
515.610
(44.619)

6.757
2.355

Fonte: Demonstragdes dos Resultados (Balan¢o Anual) — Natura 2012

Assim, embora seja de entendimento mais simples, o método indireto apresenta

informacBes mais detalhadas e auxilia a compreensdo da formacdo do caixa na empresa

decorrente das alteracdes nos ativos e passivos circulantes e ainda reduz do lucro ou prejuizo

as operacdes que ndo afetaram diretamente o caixa.

Cintia Dalmaz e Romeu Sobrinho (2007, p. 7-8) destacam as vantagens e

desvantagens do método indireto como:

Vantagens:

1. Apresenta baixo custo. Basta utilizar dois balancos patrimoniais (o do
inicio e do final do periodo), a demonstracdo de resultado e algumas

informaces adicionais obtidas na contabilidade;

2. Concilia o lucro contabil com o fluxo de caixa operacional liquido,

mostrando como se compde a diferenca;

Desvantagens:

1. O tempo necessario para gerar as informacdes pelo regime de
competéncia e sé depois converté-las para regime de caixa. Se isso for feito
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uma vez por ano, por exemplo, podemos ter surpresas desagradaveis e
tardiamente;

2. Se h& interferéncia da legislacdo fiscal na contabilidade oficial, e
geralmente h4, o método indireto ird eliminar somente parte dessas
distor¢oes.

2.3 Demonstracoes do Fluxo de Caixa

Com o objetivo de evidenciar as variagfes ocorridas no disponivel das empresas em
determinado periodo de tempo, a Demonstracdo do Fluxo de Caixa (DFC) analisa as contas
que compde o grupo do disponivel da empresa, tais como, caixa, bancos e aplicacfes de
liquidez imediata. Com o advento da alteracdo da Lei das S/As, 11.638/07, sua elaboragédo
passou a ser obrigatoria, substituindo a antiga Demonstracdo das Origens e Aplicacdes de
Recursos (DOAR).

Nesse aspecto, Marion (2010, p. 54) afirma que “a Demonstragdo dos Fluxos de
Caixa (DFC) é um dos principais relatorios contabeis gerenciais. No Brasil, com a
modificacdo da Lei n°® 6.404/76 pela Lei n°® 11.638/07, tornou-se obrigatoria para as
companhias abertas e as de grande porte (as grandes Ltdas.)”.

Sobre o tema, ludicibus; et.al. (2013, p. 651) assevera:

Demonstracdo agora obrigatéria, a DFC deve ser preparada segundo
as orientagdes do CPC 03, o qual foi elaborado com base na norma
internacional de contabilidade IAS 7 — Statementsof Cash Flows — e
muito se assemelha a norma norte-americana FAZ 95 — Statementsof
Cash Flows.

Desse modo, a DFC torna as informacdes financeiras mais uteis e de facil
entendimento para seus usuarios, uma vez que, sera tratada igualmente em diversos paises
devido a padronizagdo de sua elaboragdo e apresentacéo.

Como requisitos basicos para o cumprimento de sua finalidade, a DFC devera

atender as seguintes etapas:

Evidenciar o efeito periddico das transacdes de caixa segregadas por
atividades operacionais, atividades de investimento e atividades de
financiamento, nessa ordem;

Evidenciar, separadamente, em Notas Explicativas que fagam
referéncia a DFC, as transacOes de investimento e financiamento que
afetam a posicdo patrimonial da empresa, mas ndo impactam
diretamente os fluxos de caixa do periodo;
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Conciliar o resultado liquido (lucro/prejuizo) com caixa liquido
gerado ou consumido nas atividades operacionais. (IUDICIBUS; et.
al, 2013, p. 652).

Assim, tais etapas indicam as alteragdes ocorridas durante o exercicio no saldo do
caixa e seus equivalentes, separando-as em cada atividade de sua estrutura. Cada atividade
proporciona informacgfes pertinentes aos usuarios, permitindo avaliar o impacto sobre a
posicao financeira da entidade (CPC 03, item 12).

Na DFC, o conceito de caixa é amplo, pois contempla os investimentos chamados de
equivalentes de caixa. Dessa forma, o Pronunciamento CPC 03, item 8, conceitua 0s

equivalentes de caixa:

Os equivalentes de caixa sdo mantidos com a finalidade atender a
compromissos de caixa de curto prazo e ndo para investimento ou
outros fins. Para ser considerada equivalente de caixa, uma aplicacéo
financeira deve ter conversibilidade imediata em um montante
conhecido de caixa e estar sujeita a um insignificante risco de
mudanca de valor.

A definicdo que o Pronunciamento CPC 03 traz em seu item 8 se assemelha a
adotada pelo IASB e FASB, na qual para que um investimento seja reconhecido como
equivalente de caixa é necessario que sejam adotados como requisitos: o curto prazo, a alta
liquidez e ndo apresentar risco de mudanca de valor.

Diante disso, a Demonstracdo do Fluxo de Caixa tem o propdsito de reportar as
entradas e saidas da conta caixa, as atividades geram modificacfes nessas contas e para que
seus usuarios tenham conhecimento dos motivos que levaram a essas mudangas, é essencial a

elaboracdo da DFC.

2.4 Os Beneficios das Informacdes dos Fluxos de Caixa

Atraves das demonstracdes do fluxo de caixa, os gestores, empresarios e demais
beneficiarios buscam informacgdes Uteis e de facil entendimento para auxiliarem em suas
decisdes.

O Pronunciamento CPC 03, item 5, menciona quanto aos beneficios das informacdes

do fluxo de caixa:
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A demonstracdo dos fluxos de caixa, quando usada em conjunto com as
demais demonstragdes contabeis, proporciona informagdes que habilitam os
usuarios a avaliar as mudancas nos ativos liquidos de uma entidade, sua
estrutura financeira (inclusive sua liquidez e solvéncia) e sua capacidade
para alterar os valores e prazos dos fluxos de caixa, a fim de adapta-los as
mudancas nas circunstancias e oportunidades. As informacdes sobre os
fluxos de caixa sdo Uteis para avaliar a capacidade de a entidade gerar
recursos dessa natureza e possibilitam aos usuarios desenvolver modelos
para avaliar e comparar o valor presente de futuros fluxos de caixa de
diferentes entidades. A demonstracéo dos fluxos de caixa também melhora a
comparabilidade dos relatérios de desempenho operacional para diferentes
entidades porque reduz os efeitos decorrentes do uso de diferentes
tratamentos contabeis para as mesmas transagdes e eventos.

As demonstracGes do fluxo de caixa s@o elaboradas a partir do Balanco Patrimonial e
da Demonstracdo do Resultado do Exercicio. O Balango Patrimonial mostra a posi¢do
financeira da entidade, a DFC traz os motivos pelo qual ocorrerdo as mudancas, reportando
resultados administrativos e operacionais e a DRE avalia a geréncia operacional das
atividades que geram receitas e despesas. O conjunto de vérias demonstracdes agrega
eficiéncia as informacbes obtidas e proporcionam, cada vez mais, bons resultados as

empresas.
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CAPITULO 3 — ANALISE DAS DEMONSTRACOES DO FLUXO DE
CAIXA

Como ja se comprovou, o Fluxo de Caixa é ferramenta de fundamental importancia
para a boa administracdo e avaliacdo das organizacGes. Sua adesdo possibilita uma melhor
gestdo dos recursos financeiros, evitando situacfes de insolvéncia ou falta de liquidez que
representam sérias ameagas a continuidade das organizagoes.

De acordo com José Pereira da Silva (1995 p. 26) “[...] a analise financeira serve para
avaliar decisbes que foram tomadas pela empresa em épocas passadas, bem como fornece
subsidio para o planejamento financeiro, visando o futuro”. Utilizado de maneira correta, 0
fluxo de caixa possibilita o conhecimento do grau de independéncia financeira das
organizacOes, com base na avaliacdo do seu potencial para geracdo de recursos futuros para
saldar seus compromissos e para pagar a remuneracao de seus empreendedores.

O Fluxo de Caixa possibilita também a avaliacdo da capacidade de financiamento do
capital de giro ou a dependéncia de recursos externos, permitindo conhecer a capacidade de
expansdo com recursos proprios, gerados a partir de suas proprias operacoes e confrontar o
potencial efetivo das organizacfes para programar decisdes de investimento, financiamento,
distribuicdo de lucros ou pagamento de dividendos.

Tal demonstracdo também gera indicadores do momento ideal para a realizacdo de
empréstimos ou captacdes de recursos externos, tanto para a cobertura de eventuais situacdes
déficits quanto para decisdes que dependem de aportes adicionais, além de orientar as
aplicacdes dos excedentes de caixa (superavits) no mercado financeiro, possibilitando maiores
ganhos para a organizagéo e melhor compatibilizagéo dos prazos.

Dado o exposto, certifica-se que o fluxo de caixa € um dos instrumentos mais
eficientes de planejamento e controle financeiro e pode ser elaborado de diferentes maneiras,
conforme as necessidade ou conveniéncias da empresa, a fim de permitir que se visualizem os
futuros ingressos de recursos e 0s respectivos desembolsos.

Nesses termos, o fluxo de caixa é o instrumento utilizado pelo administrador
financeiro com a finalidade de detectar se o saldo inicial de caixa adicionado ao somatério de
ingressos, menos o0 somatério de desembolsos em determinado periodo, apresentara
excedentes de caixa ou escassez de recursos financeiros pelas empresas. Caso haja excedentes

financeiros, permitird ao administrador financeiro estudar a destinagdo mais eficiente dos
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mesmos. Se houver escassez, possibilitara ao administrador consciéncia para tentar captar
mais recursos.

Portanto, neste capitulo aborda-se uma andlise das Demonstracdes de Fluxo de
Caixa encontrada nos Relatorios de Administracdo Anuais e/ou Notas Explicativas, referente
aos exercicios sociais de 2011 e 2012, das sociedades brasileiras Natura Cosméticos S/A,
Gerdau S/A e Sdo Martinho S/A. Com essa andlise procurou-se identificar a contribuicédo de
cada uma das fontes de recursos evidenciadas na DFC, das atividades Operacionais, de

Investimentos e de Financiamentos.

3.1 Analise Empresa a Empresa

Inicialmente foi realizada uma pesquisa na pagina eletrénica de cada empresa
analisada, para verificar e mostrar uma breve histdria e o seu segmento no mercado brasileiro,
em seguida, cada topico € constituido pela Analise das DemonstracGes dos Fluxos de Caixa

de cada empresa entre os periodos de 2011 e 2012.

3.1.1 Natura Cosmeéticos S/A

A Natura surgiu em 1969, com a abertura de um laboratdrio e uma pequena loja
na Rua Oscar Freire, em Sao Paulo, por Luiz Seabra. De acordo com informages contidas no
site oficial da empresa, a Natura € movida por duas paixBes: pela cosmética, como
instrumento de promocao do bem-estar e do autoconhecimento, e pelas relacbes humanas.

A seguir, apresenta-se a tabela com as Demonstrag¢des dos Fluxos de Caixa (2011-

2012) elaborada com base nas publicacdes da empresa:

Tabela 3 - Demonstragdes Dos Fluxos De Caixa - Natura
(Em milhares de reais)

2011 2012
FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS
Lucro Liquido Contabil 830.901 || 861.222
Lucro Liquido Ajustado 1.389.436 | 1.563.192
Capital Circulante Liquido (+/- aumento/reducéo de ativo e passivo) (310.891) || 222.436
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CAIXA GERADO PELAS ATIVIDADES OPERACIONAIS 1.078.545 || 1.785.628
CAIXA LIQUIDO GERADO PELAS ATIVIDADES OPERACIONAIS 663.840 || 1.342.003
FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTO
CAIXA LIQUIDO UTILIZADO NAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTO (250.300) |f (965.637)
FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO

CAIXA LIQUIDO GERADO NAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO (460.073) || 255.274

Efeito de variacdo cambial sobre o caixa e equivalentes de caixa 1.914 (2.860)
Saldo inicial do caixa e equivalentes de caixa 560.229 | 515.610
Saldo final do caixa e equivalentes de caixa 515.610 | 1.144.390
AUMENTO (REDU(;AO) NO CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA (44.619) 628.780

Fonte: Elaboragdo propria com base nas demonstracdes financeiras publicadas pela empresa, 2011 e
2012.

Com relagdo a Natura no ano de 2011, a empresa apresentou um fluxo de caixa
adequado, pois a operacdo gerou 663 MM sendo suficientes para cobrir os investimentos de
250 MM e pagar 460 MM de empréstimos e financiamentos. Comparando com 0 ano de
2012, embora esse ano tenha praticamente dobrado a entrada operacional em 1 Bi 342 MM
(102,2%), sendo suficientes para cobrir seus investimentos na ordem de 965 MM (285,8%)
porém foi necessario tomar empréstimos de 250 MM.

Por meio da analise do fluxo de caixa foi possivel verificar que a empresa apresentou
um desempenho favoravel em comparacdo ao exercicio anterior. No entanto, faz-se necessario
ressaltar por meio da analise dos investimentos, a aquisi¢ao de capital de terceiros: ainda que
o fluxo de caixa e as receitas operacionais apresentassem bom desempenho, a empresa buscou
realizar operacGes de empréstimos bancarios. O motivo, com base na andlise de suas
atividades, pode ser justificado pelos seguintes aspectos:

a) Devido ao longo historico de juros altos no Brasil, em 2012 apresentou-se uma boa
oportunidade de aquisicdo de empréstimos a taxas menores;

b) Outra razdo que pode ter levado a empresa a tomar empréstimos refere-se a sua
atividade no mercado de cambio: como ela possui fundos de investimento no exterior
a remessa em dolar para esses ativos representa uma estratégia de investimento no
sentido de resgatar a respectiva aplicacdo no momento em que a moeda americana

apresentar valorizacéo.
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Deste modo, a atividade de investimentos da Natura indica a solidez de seu fluxo

operacional e financeiro, sustentando sua iniciativa de tomar empréstimos ainda que ndo seja

necessario.

3.1.2 Gerdau

A empresa Gerdau, depois de anos no mercado em outras atividades empresariais,

em 1901, passou a se chamar Jodo Gerdau & Filho, marcando assim a origem do Grupo

Gerdau. Conforme informagdes colhidas em seu site institucional, ela nasceu da visdo

empresarial e da capacidade de trabalho de Johann Heinrich Kaspar Gerdau, mais conhecido

apenas como Jodo Gerdau e é a empresa lider no segmento de acos longos nas Américas.

A seguir, apresenta-se a tabela com as Demonstrac¢des dos Fluxos de Caixa (2011-

2012) elaborada com base nas publicacdes da empresa:

Tabela 4 - Demonstra¢des dos Fluxos de Caixa — Gerdau

(Em milhares de reais)

FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS 2011 2012
Lucro Liguido Contabil 2.097.576 | 1.496.240
Lucro Liquido Ajustado 4.892.439 | 4.544.480
Capital Circulante Liquido (+/- aumento/reducéo de ativo e passivo) (1.973.993) || 832.965
CAIXA GERADO PELAS ATIVIDADES OPERACIONAIS 2.918.446 | 5.377.445
CAIXA LIQUIDO GERADO PELAS ATIVIDADES OPERACIONAIS 1.710.018 || 4.344.047
FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTO

CAIXA LIQUIDO UTILIZADO NAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTO | (2.111.158) || (3.438.025)
FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO

CAIXA LIQUIDO GERADO NAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO 727.064 [ (1.036.294)
Efeito de variacdo cambial sobre o caixa e equivalentes de caixa 89.641 90.908
Saldo inicial do caixa e equivalentes de caixa 1.061.034 | 1.476.599
Saldo final do caixa e equivalentes de caixa 1.476.599 | 1.437.235
AUMENTO (REDUCAO) NO CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA 415.565 (39.364)

Fonte: Elaboracdo prépria com base nas demonstrac6es financeiras publicadas pela empresa, 2011 e

2012.
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Em relacdo a Gerdau, no ano de 2011, apresentou um fluxo de caixa, em que a
operacéo gerou 1 Bi 710 MM, né&o sendo suficientes para cobrir os investimentos de 2 Bi 111
MM, fato gerador de uma aquisicao de empréstimos e financiamentos de 727 MM.

Em contrapartida, no ano de 2012, a empresa praticamente aumentou sua entrada de
caixa em 254%, sendo 4 Bi 344 MM, suficientes para cobrir os investimentos de 3 Bi 438
MM (163%) e suficientes também para cobrir empréstimos e financiamentos de 1 Bi 036
MM.

No caso da empresa Gerdau, o ano de 2012 se mostrou favoravel em relacdo ao
exercicio anterior, principalmente, em funcdo da necessidade em liquidar o empréstimo
tomado em 2011. Uma das possibilidades da tomada do empréstimo poderia ser a necessidade
em quitar as dividas e utilizar o resultado operacional da empresa para pagar 0s juros desse
empréstimo; através de uma perspectiva financeira, 0s encargos com juros seriam menores do
que o proprio pagamento de suas despesas. Por outro lado, a mesma aquisicéo de capital pode
ter contribuido no sentido de alavancar sua atividade operacional, como por exemplo,
investimento em maquinarios e equipamentos, modernizacdo do processo industrial ou

também a expansdo de seu mercado de atuacao.

3.1.3 Sdo Martinho S/A

O Grupo Séo Martinho teve inicio na Italia. No final do século XIX, quando
integrantes da familia Ometto imigraram para o Brasil passou a se situar na cidade de
Praddpolis, Sdo Paulo. Atualmente € um dos maiores grupos do Brasil no segmento
sucroalcooleiro e também uma referéncia mundial na producéo de acUcar e etanol.

A seguir, apresenta-se a tabela com as Demonstrac¢des dos Fluxos de Caixa (2011-
2012) elaborada com base nas publicacdes da empresa:

Tabela 5 - Demonstrac¢des dos Fluxos de Caixa - S&o Martinho
(Em milhares de reais)

2011 2012
FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS
Lucro Liquido Contébil 142.288 | 126.611
Lucro Liquido Ajustado 556.183 | 575.816
Capital Circulante Liquido (+/- aumento/reducéo de ativo e passivo) (90.328) | (107.550)
CAIXA GERADO PELAS ATIVIDADES OPERACIONAIS
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CAIXA LIQUIDO GERADO PELAS ATIVIDADES OPERACIONAIS 465.855 || 468.266
FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTO
CAIXA LIQUIDO UTILIZADO NAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTO (307.901) || (569.714)

FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO

CAIXA LIQUIDO GERADO NAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO (66.369) | 289.796
Efeito de variacdo cambial sobre o caixa e equivalentes de caixa

Saldo inicial do caixa e equivalentes de caixa 2011 130.634 | 222.219
Saldo final do caixa e equivalentes de caixa 222.219 [ 410.567
AUMENTO (REDUCAO) NO CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA 91.585 188.348

Fonte: Elaboragdo propria com base nas demonstracGes financeiras publicadas pela empresa, 2011 e
2012.

Destaca-se que a empresa Sdo Martinho, no ano de 2011 obteve um fluxo de caixa
adequado, pois a operacdo teve um saldo de 465 MM, sendo suficientes para cobrir 0s
investimentos de 307 MM e suficientes também para cobrir 66 MM de empréstimos e
financiamentos.

No ano de 2012, verifica-se um saldo operacional de 468 MM, saldo esse ndo
suficiente para cobrir os investimentos da empresa com saldo 569 MM, portanto, foi preciso
adquirir empréstimos e financiamentos no valor de 289 MM.

Analisando a empresa Sdo Martinho, chega-se a conclusdo que seus resultados
operacionais de 2011 para 2012 tiveram uma variacdo minima. No ano de 2012, o resultado
operacional obtido apresentou-se com uma falha no planejamento da empresa, pois a demanda
de investimentos foram maiores do que a operagéo arrecadada.

Pode-se concluir, por meio da analise dos dados dessa empresa, que umas das
possiveis decisbes para tomada de emprestimos surgiu da forma incorreta na projecdo do
fluxo de caixa, acarretando assim um descontrole nos investimentos; outra situacao possivel é
que a empresa tenha tido um excelente fluxo de caixa projetado, mas devido a escassez de

suas atividades operacionais, ndo obteve um resultado positivo.

Desse modo, conclui-se que, das trés empresas analisadas, aquela que demonstrou

desempenho mais favoravel foi a Natura, que além de apresentar fluxos de caixa adequados
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em ambos 0s anos, teve a iniciativa de planejar um possivel investimento que poderia Ihe
oferecer bons resultados futuramente.

A empresa Gerdau no ano de 2011 n&o obteve resultados positivos devido ao
descontrole de seus investimentos, acarretando empréstimos que foram superados apenas no
préximo ano, quando apresentou um fluxo de caixa melhor do que o do ano anterior.

Ja a empresa Sdo Martinho teve em 2011 um resultado capaz de arcar com todas suas
obrigacOes, mas, devido ao desequilibrio nos investimentos, houve a necessidade da tomada

de empréstimos no ano seguinte.
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CONSIDERACOES FINAIS

Conclui-se que, no cendrio atual, o Profissional Contabil tem um grande desafio na
harmonizacdo das normas contabeis brasileiras com as internacionais, pois a contabilidade
segue o ritmo do sistema econémico globalizado, exigindo uma padroniza¢do de normas
mundial, de modo a facilitar o entendimento das demonstracdes contabeis e a promover uma
compreensédo uniforme em todos os lugares.

Tornou-se necessaria e inevitavel essa padronizacdo, pois o objetivo principal é que
as demonstracBes contabeis elaboradas no Brasil fossem compreendidas e mais transparentes
para investidores tanto nacionais quanto estrangeiros, assim gerando melhores investimentos.

A convergéncia em razdo das normas contabeis brasileiras conforme os padrdes
internacionais sdo muito importantes para o Brasil. Com o advento das Leis 11.638/07 e
11.941/09, a contabilidade brasileira passa a ser regida pelas normas internacionais, nas quais
se separa a contabilidade fiscal da contabilidade societaria.

A pesquisa e questionamentos apresentados nesse trabalho, com base nas normas
internacionais contabeis e no CPC 03, buscaram mostrar os impactos entre as mudancas
contabeis decorrentes da harmonizacdo dos novos principios contabeis brasileiros com o0s
internacionais, com énfase no propdsito de abordar uma alteracdo especifica, sendo ela, a
Demonstracdo do Fluxo de Caixa. Para tanto, a titulo de exemplo, apresentou-se uma analise
das demonstracbes do fluxo de caixa de trés empresas, evidenciando a importancia que essa
demonstracdo tem no auxilio a tomada de decisdes por gestores, investidores estrangeiros e
nacionais.

Com essas demonstracgdes, é possivel avaliar a real situacdo das empresas em ambito
financeiro e patrimonial, por meio das atividades nelas evidenciadas. Pode-se ainda verificar
se as atividades operacionais estdo gerando recursos, 0 quanto que a empresa aplica em
investimentos e se ha a utilizacdo de financiamentos para a manuten¢do de suas atividades.

A conclusdo, dentre as trés demonstracdes de Fluxo de Caixa apresentadas, € que as
empresas ndo obterdo fluxos de caixa com resultados similares. Com base no referencial
tedrico apresentado nesse trabalho, p6de-se adquirir o entendimento para que fosse possivel a
elaboracdo de uma comparacdo entre as demonstracOes apresentadas, mostrando o

desempenho de cada empresa e apontando a demonstracao do fluxo de caixa mais favoravel.
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Destaca-se, pela analise apresentada dos Fluxos de Caixa, que a empresa Natura foi
entre as trés empresas consideradas a que obteve melhor desempenho. Assim, comprova-se a
importancia da analise do fluxo de caixa nas empresas como ferramenta de decisdo aos
diversos publicos interessados nas informacGes e a necessidade e viabilidade da adogdo do
IFRS.

Por fim, os resultados obtidos neste trabalho se limitam apenas as empresas
analisadas, uma vez que ndo representam um percentual significativo do total de empresas dos

setores.
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ANEXO A - GERDAU S A.

DEMONSTRACAO DOS FLUXOS DE CAIXA PARA O EXERCICIO FINDO EM

31 DE DEZEMBRO

(Valores expressos em milhares de reais)

Fluxo de caixa da atividade operacional
Lucro liquido do exercicio

Ajustes para reconciliar o lucro liquido ao fluxo de caixa das
atividades operacionais:

Depreciagao e amortizacéo

Equivaléncia patrimonial

Variagdo cambial, liquida

Perdas com instrumentos financeiros, liquido

Beneficios p6s-emprego

Remuneragéo baseada em agdes

Imposto de renda e contribuigéo social

Perda na alienagdo de imobilizado e investimento

Reversdo de perda em aplicac@es financeiras disponiveis para venda
Provisdo (Reversao) para risco de crédito

Provisdo de passivos tributérios, civeis e trabalhistas
Receita de juros de aplicac¢des financeiras

Despesa de juros sobre dividas financeiras

Juros sobre mituos com empresas ligadas

Provisdo para ajuste ao valor liquido realizavel de estoque
Reversdo de ajuste ao valor liquido realizavel de estoque

Variacao de ativos e passivos:

Reducdo (Aumento) de contas a receber
Reducdo (Aumento) de estoques
Aumento (Reducéo) de contas a pagar
Aumento de outros ativos

Aumento (Reducéo) de outros passivos

Recebimento de dividendos/juros sobre o capital proprio
Aplicaces financeiras de titulos para negociagdo
Resgate de aplicacdes financeiras de titulos para negociacéo

Caixa gerado (aplicado) pelas atividades operacionais
Pagamento de juros de empréstimos e financiamentos
Pagamento de imposto de renda e contribuicdo social

Caixa liquido gerado (aplicado) pelas atividades operacionais

Fluxo de caixa das atividades de investimento

Adigdes de imobilizado

Recebimento pela venda de imobilizado, investimento e intangiveis
AdicGes de outros ativos intangiveis

Adiantamento para futuro investimento em participacéo societéria
em entidade contabilizada pelo método de equivaléncia patrimonial
Aplicacbes financeiras de titulos disponiveis para venda

Resgate de aplicacdes financeiras de titulos disponiveis para venda
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Consolidado

2012 2011
1.496.240 2.097.576
1.827.499 1.771.881
(8.353) (62.662)
134.128 (51.757)
18.547 65.438
38.665 15.882
36.699 13.974
63.222 253.096
789 21.006
- (28.073)
50.084 4.298
171.264 261.024
(155.638) (265.766)
811.416 828.106
(1.594) (4.388)
141.121 56.999
(8.671) (122.877)
4.544.480 4.892.439
168.134 (203.041)
(264.366) (681.604)
(52.287) 1.121.433
(664.819) (415.192)
(314.906) (127.854)
47.667 6.115
(2.060.511) | (6.113.717)
4.444.636 4.384.832
5.377.445 2.918.446
(69.807) (72.636)
(335.328) (482.068)
4.344.047 1.710.018
(3.127.256) |  (1.961.379)
35.334 11.473
(156.805) (141.666)
(206.214) (74.785)
- (723.285)
- 778.484



Caixa incorporado na obtencdo de controle
Caixa liquido aplicado nas atividades de investimento

Fluxo de caixa das atividades de financiamentos
Aumento de capital

Reducdo de capital de ndo controladores em controlada
Adiantamento para investimento em participacdo societaria em subsidiaria
Compras de a¢des em tesouraria

Caixa recebido no exercicio de opgGes de a¢des
Dividendos e juros sobre o capital proprio pagos
Pagamentos de custos de empréstimos e financiamentos
Empréstimos e financiamentos obtidos

Pagamentos de empréstimos e financiamentos
Financiamentos com empresas ligadas, liquido

Caixa liquido (aplicado) gerado nas atividades de financiamentos

Efeito de variacdo cambial sobre o caixa e equivalentes de caixa
(Reducdo) Aumento do caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio

Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio
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16.916 -
(3.438.025)| (2.111.158)
- 3.874.329

(116.685)
(44.932) (85.262)
5.269 7.168
(523.076) (550.706)
- (2.553)
1.767.350 1.378.637
(2.105.228) || (3.781.247)
(18.992) (90.325)
(1.036.294) 727.064
90.908 89.641
(39.364) 415.565
1.476.599 1.061.034
1.437.235 1.476.599




ANEXO B - Sdo Martinho S.A.

Demonstracodes dos fluxos de caixa
Exercicios findos em 31 de marco
(Em milhares de reais)

Fluxo de caixa das atividades operacionais
Lucro liquido do exercicio

Ajustes

Depreciagdo e amortizacdo

Ativos biol6gicos colhidos (depreciacao)

Variagdo no valor justo de ativos bioldgicos

Resultado de equivaléncia patrimonial

Ganho de capital em investimento controlado em conjunto
Desagio apurado em compra de investimentos

Resultado de investimento e imobilizado baixados

Juros, variagcBes monetarias e cambiais , liquidas
Constituicao de provisdo para contingéncias , liquidas
Imposto de renda e contribuicéo social diferidos

Provisdo (reversdo) para perdas na realizacdo dos estoques
Ajuste a valor presente e outros

Variagdes nos ativos e passivos

Contas a receber de clientes

Estoques

Tributos a recuperar

Aplicacd@es financeiras

Partes relacionadas

Outros ativos

Fornecedores

Salérios e contribuicdes sociais

Tributos a recolher

Impostos parcelados

Provisdo para contingencias - liquidagdes
Outros passivos

Caixa proveniente das operacfes

Juros pagos

Imposto de renda e contribuicdo social pagos

Caixa liquido proveniente das atividades operacionais

Fluxo de caixa das atividades de investimentos
Aplicacéo de recursos em investimentos

Consolidado

2012 2011
126.611| 142.288
184.963| 143.587
16.691| 186.773
(31.978)| 34.298
451 -
(1.372)|| (24.666)
(11.259) -
1.178| (2.102)
121.705| 56.243
5.832( 22.394
23.259( (4.688)
(3.222) 3.799
5.086( (1.743)
575.816 | 556.183
027 (25.068)
012 (41.955)
(23.566)| 28.636
(3.933)|| (2.812)
(1.623) 340
(9.992)(| (6.129)
(14.223)|  (4.927)
9.803 6.269
1.868| 26.649
(10.707) 3.467
(16.767)|| (18.033)
(24.464)| 17.707
520.296 | 540.327
(37.708) || (50.594)
(14.322)|| (23.878)
468.266 || 465.855
(5.901) 410
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Adicdes ao imobilizado e intangivel

Adicdes aos ativos biologicos (plantio e tratos)

Recebimento de recursos pela venda de imobilizado

Recebimento de recursos pela venda de investimento Uniduto
Aumento no caixa e equivalentes de caixa de investida por mudanca de
participacdo societaria

Caixa e equivalentes de caixa incorporado de controlada
Adiantamento para futuro aumento de capital

Dividendos e Juros sobre o capital proprio recebidos

Caixa liquido proveniente das (aplicado nas) atividades de investimentos

Fluxo de caixa das atividades de financiamentos

Instrumentos financeiros derivativos

Captacdo de financiamentos - terceiros

Amortizacdo de financiamentos - Copersucar

Amortizagdo de financiamentos - terceiros

Captacdo (pagamento) de recursos de partes relacionadas - matuo
Adiantamento para futuro aumento de capital

Compra de a¢des em tesouraria

Pagamento de dividendos e juros sobre o capital proprio

Caixa liquido proveniente das (aplicado nas) atividades de
financiamentos

Aumento liquido de caixa e equivalentes de caixa
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio
Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio

(308.318) [ (223.103)
(308.041) || (235.828)
3649  7.302
6.782 -
(5.364) 153
(569.714) || (307.901)
(533)| (34.789)
696.997 | 571.483
(846)| (5.807)
(379.962) || (562.583)
-l @o3)

22.851 295
(10.854) -
(30.243) || (34.865)
289.796 | (66.369)
188.348| 91.585
222.219| 130.634
410.567| 222.219
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