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RESUMO

Este trabalho foi elaborado com o objetivo de pesquisar a preferéncia das empresas
por segmento do método direto e indireto na Demonstracdo de Fluxo de Caixa. Em termos
metodoldgicos, a coleta dos dados foi baseada nas demonstracGes de fluxo de caixa
publicadas no site da Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), em 31 de dezembro de 2013,
em uma amostra de 666 empresas, sendo que 50 foram excluidas, pois ndo publicaram suas
demonstracfes nesse periodo. Apos analise da coleta de dados, foi identificado que mais de
96% das empresas optaram pelo método indireto, concluindo assim o objetivo da pesquisa e
incentivando que seja pesquisado a razao de parte das empresas adotarem o método direto.

Palavras-chave:Demonstragdo de Fluxo de Caixa, CPC 03, Método direto, Método Indireto

RESUMEN

Este trabajo fue elaborado con el objetivo de investigar la preferencia de las empresas
por segmento del método directo e indirecto en la Demostracion del Flujo de Caja. En
términos metodoldgicos, la recopilacion de datos se baso en las demostraciones del flujo de
caja publicadas en el sitio web de la Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), en el 31 de
diciembre de 2013, en una muestra de 666 empresas, siendo que 50 fueron excluidas, pues no
publicaron las demostraciones en ese periodo. Luego del analisis de los datos, fue identificado
gue mas e 96% de las empresas elejiron el método indirecto, concluyendo asi el objetivo de la
investigacion e incentivando que sea investigado la razén de parte de las empresas adoptaren
el método directo.

Palabras-clave: Demuestracién de Flujo de Caja, CPC 03, Método directo, Método Indirecto
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1 INTRODUCAO

Com a globalizacéo tornou-se cada vez mais necessaria a padronizacéo dos relatorios
financeiro-contabeis, e nesse movimento, em dezembro de 2007, a legislacdo societaria
brasileira, por meio da Lei n°® 11.638/07, trouxe a obrigatoriedade da elaboracdo da
Demonstragdo dos Fluxos de Caixa (DFC) em substituicdo das Origens e Aplicagdes de
Recursos (DOAR), em linha com o aplicado internacionalmente.

O Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) emitiu o pronunciamento técnico CPC 03 -
Demonstracdo dos Fluxos de Caixa que estabelece regras de como as entidades devem

elaborar e divulgar a DFC.

Segundo Melo e Salotti (2008), a demonstracao de fluxo de caixa deve apresentar os fluxos de
caixa classificados por atividades operacionais, de investimento e de financiamento e podem

ser divulgadas pelos seguintes métodos:

e Método Direto, pelo qual sdo divulgadas as principais classes dos recebimentos
e dos pagamentos de das atividades operacionais; ou
e Método Indireto, pelo qual o lucro liquido ou prejuizo ¢ ajustado pelos efeitos

de transacdes que ndo afetam caixa

A diferenca principal entre os dois métodos se d& pelo maior nivel de informag&o fornecido
pelo Método Direto, motivo o qual o International Accounting Standard Board (IASB)
encoraja 0 uso deste método, uma vez que detalha as atividades operacionais com base na
natureza, diferente do método indireto que demonstra o caixa operacional liquido através de

ajustes.

Nesse cenario o objetivo desta pesquisa € de verificar a preferéncia das empresas na aplicacdo

dos métodos na demonstracdo de fluxo de caixa.
Né&o obstante, essa pesquisa tem como objetivos especificos:

e Verificar o método mais utilizado nas empresas listadas na BMF BOVESPA
no ano base de 2013;

e |dentificar eventuais diferengas por segmentos.

Diante desse cenario estabelece-se a seguinte problematica: Qual o0 método de Demonstracédo
de Fluxo de Caixa mais utilizado pelas empresas listadas na Bolsa de Valores de Séo Paulo?.
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A presente pesquisa se destaca pela originalidade, onde até o momento néo foram observados
estudos sobre o método utilizado pelas empresas, tornando assim uma pesquisa inovadora,
abrindo o campo de pesquisas futuras a fim de conhecer o motivo de as empresas preferirem

um determinado método em detrimento doutro.

2 REFERENCIAL TEORICO

O objetivo da Demonstracdo de Fluxo de Caixa é fornecer informacgdes acerca das
alteracdes histdricas de caixa e equivalentes de caixa por meio da classificacdo dos fluxos

entre atividades operacionais, de investimento e de financiamento (CPC 03, 2012).

Martins et al.,(2010, p.568), salientam que: As informacdes da DFC, principalmente quando
analisadas em conjunto com as demais demonstracdes financeiras, podem permitir que

investidores, credores e outros usuarios avaliem:
a) A capacidade de a empresa gerar futuros liquidos positivos de caixa;

b) A capacidade de a empresa honrar seus compromissos, pagar dividendos e

retornar empréstimos obtidos;
c) A liquidez, solvéncia e flexibilidade financeira da empresa;
d) A taxa de converséo de lucros em caixa;

e) A performance operacional de diferentes empresas, por eliminar os efeitos de

distintos tratamentos contabeis para as mesmas transagdes e eventos;
f) O grau de precisao das estimativas passadas de fluxos futuros de caixa;

g) Os efeitos, sobre a posicdo financeira, das transacGes de investimentos e de

financiamentos, etc.

Para S& (2009) a demonstracdo de fluxo de caixa é o método que registra os fatos e valores
gue provocam alteracfes no saldo de caixa e sua apresentacdo em relatorios estruturados, de

forma a permitir sua compreensao e analise.

Santos e Schmidt (2011) mencionam que, as informac6es contidas na demonstracdo de fluxo
de caixa sdo Uteis, pois proporcionam uma avaliacdo da capacidade da entidade gerar caixa e

equivalentes de caixa, bem como suas necessidades de liquidez.
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O conceito de equivalentes de caixa abrangem depoésitos bancéarios e aplicagdes financeira
com conversibilidade imediata em um montante conhecido de caixa e estar sujeita a um

insignificante risco de mudanca de valor (Santos e Schmidt , 2011)

As informacdes sobre os fluxos de caixa sdo Uteis para avaliar a capacidade de a entidade
gerar caixa e possibilitam aos usuérios desenvolverem modelos para avaliar e comparar 0

valor presente dos fluxos de caixa futuros de diferentes entidades (CPC 03, 2012).

A demonstracdo de fluxo de caixa é segregada por tipo de atividade a fim de proporcionar
informacdes que permitam avaliar o impacto de tais atividades sobre a posicéo financeira da

entidade e 0 montante de seu caixa e equivalentes de caixa (Rodrigues et al.,2012, p.215).
Melo e Salotti, (2008, p.75) apresentam a descri¢do das trés classificagdes de atividades:

e Atividades Operacionais: 0 montante de fluxos de caixa proveniente
de atividades operacionais ¢ um indicador que as operagdes da
empresa geraram  fluxos de caixa suficientes para pagar
empréstimos, manter a capacidade operacional da empresa, pagar
dividendos e fazer novos investimentos, sem recorrer a fontes
externas de financiamento;

e - Atividades de investimento: os fluxos de caixa representam a
extensdo pela qual os dispéndios foram feitos relativamente aos
recursos destinados a gerar rendimento e fluxo de caixa futuros;

e - Atividades de financiamento: indica a capacidade que a empresa
tem para financiar as necessidades de recursos das atividades

operacionais e de investimentos com recursos externos.

A demonstracdo do fluxo de caixa pode ser elaborada pelo método direto ou indireto, sendo a
principal diferenca esta na forma de apresentar as atividades operacionais.

Rodrigues et al., (2012) mencionam que o método direto tem por objetivo demonstrar todos

0s recebimentos e pagamentos que passaram pelo caixa.

Para Santos, Schmidt (2011), no método direto deve-se apresentar a conciliagdo entre o lucro
liquido e o fluxo de caixa liquido das atividades operacionais na apuracao do fluxo liquido das

atividades operacionais.
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Friedrich e Brondani (2005), dizem que no método direto as informacdes para sua elaboracdo
podem ser obtidas dos registros das operacdes da empresa, como também minimiza as

interferéncias oriundas da legislacéo fiscal.

Diferentemente do método direto, o0 método indireto baseia-se no ajuste do lucro liquido por
transacOes que ndo afetam caixa uma vez que a apuragao do resultado é efetuada com base no
regime de competéncia (RODRGIUES et al., 2012).

Para Friedrich e Brondani (2005) o método indireto ndo permite uma compreensao perfeita do

fluxo de caixa.

A minuta do CPC 03 esteve em audiéncia publica por um periodo de trés meses, e, em linha
com o IASB, encorajava inicialmente as empresas a divulgarem os fluxos de caixa das
atividades operacionais usando o método direto. Devido a contestacBes quanto a permissao
do método, a sugestdo foi parcialmente rejeitada, o que acarretou em ligeira diferenca quando
comparado com o International Accounting Standard (IAS) 7, a norma internacional
equivalente ao CPC 03.

Com o objetivo de atender as solicitagdes da audiéncia publica, optou-se por retirar do texto
final o incentivo ao uso do método direto, sem alterar a permissdo de a entidade preparar a

demonstracdo dos fluxos de caixa por um método ou outro.

3 METODOLOGIA
A pesquisa caracteriza-se pelo tipo descritivo. Conforme Vergara (2009, p.42) “ esse
tipo de pesquisa expde caracteristicas de determinada populacdo ou de determinado fenbmeno

e pode também esclarecer correlagdes entre variaveis e definir sua natureza”.

Para Gil (2002, p.42), “uma das caracteristicas mais significativas na pesquisa descritiva esta

na utilizagcdo de técnicas padronizadas da coleta de dados”.
Do ponto de vista dos procedimentos técnicos, trata-se de uma pesquisa documental.

Para Vergara (2009, p.43), “a investigacdo documental ¢ a realizada em documentos

conservados no interior de 6érgaos publicos e privados de qualquer natureza, ou com pessoas”.

Para Gil (2002, p.45.), “a pesquisa documental vale-se de materiais que nao recebem ainda
um tratamento analitico, ou que ainda podem ser reelaborados de acordo com 0s objetos da

pesquisa”.
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Continuando com Gil (2002, p.46), “a vantagem desse tipo de pesquisa ¢ considerar que os
documentos constituem fonte rica e estavel de dados e ndo exige contato com os sujeitos da

pesquisa.

O objeto de estudo da pesquisa sdo todas as empresas ativas listadas na BMF Bovespa,

correspondendo a 666 empresas.

A coleta dos dados foi baseada com as demonstracgdes de fluxo de caixa publicadas no site da
Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) publicadas em 31 de dezembro de 2013.

4 ANALISE DE RESULTADOS

Para verificar qual o método da Demonstracdo de Fluxo de Caixa mais utilizado
pelas empresas foi realizada uma pesquisa junto aos dados publicados no site da CVM
(Comissdo de Valores Mobiliarios) que obtém as informagfes publicadas pelas Sociedades

Anbnimas de capital aberto.

Foi obtida uma amostra inicial de 666 empresas das quais 50 foram excluidas, pois nédo
publicaram suas demonstracfes na data em 31 de dezembro de 2013, totalizando um total de
616 empresas.

Conforme demonstrado na Tabela 1, foi identificado que 96,59% das empresas elaboraram a

DFC utilizando o método indireto.

Tabela 1 — Compilagéo Geral

Método Numero de Empresas Percentual
Direto 21 3,41
Indireto 595 96,59
Total 616 100

Fonte: Os autores

Os resultados obtidos evidenciam a grande preferéncia pela adogdo do método indireto, o que
pode estar relacionada a sua maior facilidade na aplicacdo quando comparado com 0 método
direto, uma vez que é majoritariamente é preparado a partir dos dados contébeis,
diferentemente do método direto que exige a compilacdo por natureza dos pagamentos e

recebimentos operacionais.
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Na Tabela 2 foram analisadas as preferéncias das empresas pelos métodos por segmento no
intuito de identificar diferencas de preferéncia. A classificagdo dos segmentos seguiu as

informac@es cadastrais constantes na BMF BOVESPA.

Tabela 2 — Preferéncia por segmento

Método Direto Método Indireto

Segmentos Quantidade % Quantidade % Total
Agricultura (Acucar, Alcool E Cana) - 0,00 7 100 7
Alimentos - 0,00 14 100 14
Arrendamento Mercantil - 0,00 11 100 11
Bancos 1 3,33 29 96,67 30
Bebidas e Fumo - 0,00 2 100 2
Bolsas de Valores / Mercadorias e Futuros - 0,00 1 100 1
Brinquedos e Lazer - 0,00 4 100 4
Comércio (Atacado e Varejo) - 0,00 27 100 27
Comunicacao e Informatica - 0,00 10 100 10
Construgéo Civil, Mat. Const. E Decoracéo 3 6,12 46 93,88 49
Crédito Imobiliario - 0,00 2 100 2
Educacéo 1 16,67 5 83,33 6
Embalagens - 0,00 2 100 2
Emp. Adm. Participacdes - Sem Setor ) .
Principal 0,00 100 1
Energia Elétrica 2 2,67 73 97,33 75
Extracdo Mineral - 0,00 11 100 11
Farmacéuticos e Higiene - 0,00 5 100
Gréaficas e Editoras - 0,00 4 100 4
Hospedagem e Turismo 3 42,86 4 57,14
Intermediacdo Financeira - 0,00 9 100 9
Maquinas, Equipamentos , Veiculos e Pecas - 0,00 28 100 28
Metalurgia e Siderurgia 1 4,00 24 96 25
Papel e Celulose - 0,00 9 100 9
Petréleo e Gas - 0,00 10 100 10
Quimica, Petroquimica, Combustiveis e ) 10
Borracha 0,00 100 10
Saneamento e Servicos de Agua e Gas - 0,00 16 100 16
Securitizacao e Recebiveis 2 3,51 55 96,49 57
Seguradoras e Corretoras 1 20,00 4 80 5
Servigos de Transporte e Logistica 3 4,55 63 95,45 66
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Servigcos Médicos - 0,00 4 100 4

Telecomunicacdes - 0,00 30 100 30
Téxtil e Vestuario - 0,00 26 100 26
Sem Setor Principal 4 7,55 49 92,45 53
Total 17 3,02 546 96,98 563

Fonte: Os autores

Na tabela 2 € possivel observar que em 22 dos 32 segmentos, as demonstracdes de fluxo de
caixa foram apresentaram todas pelo método indireto. Em sentido oposto foi observado

que em alguns segmentos o0 método direto é apresentado, porém em quase absoluta minoria.

Os segmentos: Seguradoras e Corretoras, Bancos, Educacdo, Metalurgia e Siderurgia e

Energia Elétrica apresentaram uma empresa cada utilizando o método direto.

O segmento de Hospedagem e Turismo merece destaque uma vez que 0s resultados
demonstraram ndo haver um método especifico, pois das 7 empresas, 3 aplicam o método
direto. Esse segmento apresenta uma tendéncia oposta dos demais, trazendo destaque ao

método direto.

No segmento de Construcdo Civil 3 empresas apresentaram suas Demonstragdes do Fluxo de
Caixa pelo Método Direto, representando 6% do total de 49 empresas. Em linha similar o
Segmento de Servigos de Transporte e Logistica apresentou 3 empresas, num total de 66

empresas, que adotaram o método direto.

Os segmentos de Energia Elétrica e Securitizacdo de Recebiveis apresentaram duas empresas

cada que adotaram o método direto.

Vale ainda observar que 75 empresas do segmento de Energia Elétrica publicaram a DFC pelo

método direto e indireto, correspondendo a 97,33% do setor de energia elétrica

5 CONCLUSAO
Uma das principais alteragdes trazidas pela lei 11.638/07, que modificou a Lei
6.404/76 (Lei das Sociedades por AcGes), foi a substituicdo da Demonstracdo das Origens e

Aplicagdes de Recursos (DOAR) pela Demonstracdo dos Fluxos de Caixa (DFC).

Segundo a NBC TGO03 (R2), as entidades precisam de caixa para levar o efeito de suas
operacdes, pagar suas obrigacOes e proporcionar um retorno para pagar suas obrigacOes e

proporcionar um retorno para seus investidores.
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Com isso, esta norma requer que todas as entidades apresentem demonstracdo de fluxo de
caixa independente do método a ser utilizado.

O IASB estabelece e encoraja a preferéncia pelo método direto, em detrimento do indireto,
uma vez que o método direto fornece maiores informacgdes sobre os fluxos de caixa
operacionais, facilitando assim a compreensdo dos usuarios e enriquecendo as analises sobre

fluxos de caixa operacionais.

Todavia o CPC removeu tal incentivo, causando esta ligeira diferenca entre as duas normas.
Neste cendrio este pesquisa objetivou verificar a preferéncia das empresas listadas na Bolsa de

Valores de Sao Paulo na utilizacdo do método direto ou indireto.

Pelos dados obtidos constatou-se que mais de 96% das empresas optaram pelo método
indireto, permitindo concluir pela grande preferéncia desta modalidade. Acredita-se que essa
preferéncia esteja relacionada pela maior facilidade em preparar tal demonstracdo nesta

modalidade, quando comparado com o método direto.

Observou-se ainda que em alguns segmentos, em especial o de Hospedagem e Turismo, 0
método direto de forma consideravel (3 de 7 empresas), mesmo que em menor proporcao que

0 outro método.

Incentiva-se que em pesquisas futuras sejam estudadas as raz0es dessas empresas em
adotarem o método direto. Vale observar ainda que esta pesquisa abrangeu apenas o0 ano de
2013, novas pesquisas poderiam avaliar outros periodos para verificar se tal preferéncia se

modifica no decorrer do tempo.
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