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RESUMO

Esse trabalho teve como objetivo geral compreender os fatores que levaram uma empresa
de Transporte Rodoviério a trabalhar com um fluxo de caixa negativo, e como € feita a
gestdo e a tomada de decisdo no contexto onde ha escassez de caixa. O assunto principal
que embasou o trabalho foi administracdo financeira, com enfoque na gestdo da empresa
em um cenério de fluxo de caixa negativo. A metodologia utilizada nesse artigo foi uma
pesquisa com abordagem qualitativa, em uma empresa de Transporte Rodoviario do
Oeste do Parana, e se realizou 3 entrevistas por meio de um roteiro semiestruturado, com
funcionarios do setor financeiro da empresa, para coletar a percepcdo dos mesmos em
relacdo aos fatores que levaram a empresa ao cenario de fluxo de caixa negativo e como
esse contexto afetou a tomada de decisdo. Por meio das entrevistas, 0s principais
resultados encontrados foram: o fluxo de caixa negativo se deve principalmente pela
queda do faturamento causado pela pandemia do Covid-19 e as restri¢bes de circulacdo
de pessoas, mas também foi apontado como sub causa a falta de planejamento e controle
financeiro, e que a tomada de decisdo no contexto de fluxo de caixa negativo € feita por
intermédio de uma analise individual de cada passivo e tem como principal objetivo,
manter a operacdo em funcionamento, sendo priorizados os pagamentos dos passivos que
tem impacto negativo maior sobre a operacdo ou sobre a obtencgéo de receita. Por meio
da anélise de dados pode-se concluir que o cenario de fluxo de caixa negativo da empresa,
ndo esté diretamente ligado a ma gestdo do administrador financeiro, j& que a pandemia
do Covid-19 reduziu em 75% a operagdo da empresa, e que a tomada de decisdo ndo é
feita aleatoriamente ou quando ha o bloqueio dos servicos relacionados a operacao da
empresa, ja que além da analise individual de cada passivo e 0 seu impacto na operacao,
a empresa ja possui um ranking pré-estabelecido com as prioridades de pagamento.

Palavras-chave: Transportes, Fluxo de Caixa, Tomada de decisdo, Caixa Negativo.



1 INTRODUCAO

A funcéo da gestdo na empresa é organizar e coordenar 0s processos de maneira
eficaz e eficiente, j& que a mesma é fator determinante para a sobrevivéncia da
organizacdo (PELOZATO, GONCAVES 2020).

Segundo a pesquisa realizado pelo SEBRAE (2020) referente a sobrevivéncias
das empresas, constatou-se um menor indice de sobrevivéncia entre o0s
Microempreendedor individual (MEI), e isto se da em decorréncia a qualidade da gest&o,
ja que em sua maioria, 0s gestores estavam desempregados no momento da abertura das
empresas, e por isso ndo tiveram condicdes de se capacitar adequadamente para aprimorar
a administracéo.

A qualidade na gestdo tem impactos diretos nas organizagdes. Empresas com
maior nivel de governanca corporativa, que tem como objetivo uma gestao responsavel,
transparente e participativa, tais quais podem ser medidas por meio do indice de Praticas
de Governanca Corporativa (IPGC), tem uma maior tendéncia a serem menos restritas
financeiramente, tendo maior acesso a financiamentos externos a custos mais baixos,
conseguindo mitigar impactos financeiros (SILVA; CAIXE & KRAUTER, 2019).

O conceito de qualidade deixou de ser apenas a auséncia de defeitos nos produtos
e Servicos que seguiam a risca suas especificacdes técnicas e passou a estar diretamente
ligada as expectativas do cliente e a sua percepgdo sobre o que é qualidade, onde comecou
a englobar todos o0s aspectos e setores internos e externos das empresas, tirando o foco
dos setores operacionais de producdo; formando o novo conceito de qualidade, passando
a analisar os processos das areas taticas e estratégicas da organizacdo, como a area de
gestdo (SOARES & OLIVEIRA, 2010).

Nesse sentido, 0s processos e as ferramentas utilizadas no setor financeiro, tem
influéncia da qualidade da gestdo. Tais ferramentas tém como intuito gerar informacoes
para auxiliar os gestores no processo de tomada de decisdo, como é o caso do fluxo de
caixa, ferramenta que da suporte para entender a eficiéncia econémica de uma empresa,
assim como liquidez que é a capacidade de honrar com suas obrigacGes, criando a
possibilidade de o gestor planejar melhor as suas agdes futuras (ALMEIDA &
BEZERRA, 2012; GUIMARAES & NOSSA, 2010; BONiZIO; MARTINS & GILIOLI,
2010).

As informacdes necessarias para a estruturacdo de um fluxo de caixa mudam
conforme a complexidade das necessidades de cada empresa, especificando diferentes
tipos de receitas e gastos. Mas, em base, o fluxo de caixa pretende registrar a
movimentacdo financeira, entradas e saidas do caixa em um determinado periodo,
acompanhando as entradas de receitas (contas a receber) que permite identificar os
valores que entrardo em caixa, e saber visivelmente quanto recurso estara disponivel em
um determinado dia especifico, e também acompanhar as saidas de caixa (contas a pagar)
que sdo as obrigacdes financeiras assumidas pela instituicdo, possibilitando a identificar
e determinar prioridades a serem pagas (SEBRAE, 2019; SILVA, 2015).

Este trabalho volta-se para o fluxo de caixa para fins gerenciais, mas vale citar que
em casos especificos a Lei 11.638/07, tornou obrigatorio a publicacdo dos demonstrativos
de fluxo de caixa, apresentados em pelo menos 3 categorias: operacional, investimentos
e financiamentos.

Assim, os estudos anteriores sobre o assunto tratado nessa foram desenvolvidos
pelos autores: Santos, Padovan e Lopessa (2017), ilustraram pelo do diagrama de causa e
efeito, os porqués da ndo utilizacdo de demonstrativos contabeis por parte dos
empresarios e concluiu que o fator mao de obra é a principal causa desse comportamento;
Almeida e Bezerra (2012) que apontou a importancia do fluxo de caixa na identificagio



de gerenciamento de resultados em empresas do segmento de construcao civil registradas
na Bolsa de valores do Brasil (B3) no periodo de 2007 a 2009, e concluiu que o principal
objetivo da utilizacdo dessas lacunas legais era o de aumentar o lucro; Toledo, Oliveira e
Spessatto (2010) que buscaram entender o perfil dos administradores financeiros das
microempresas no centro de Curitiba e seus conhecimentos sobre a ferramenta de fluxo
de caixa e concluiu que esse instrumento de gestdo esta sendo pouco utilizado e aponta
um despreparo dos gestores dessas empresas.

Visto que os estudos anteriores estdo voltados para a utilizacao do fluxo de caixa,
este estudo diferencia-se dos demais, ao tentar compreender como a empresa chegou no
cenario de fluxo de caixa negativo.

Apresentada a lacuna de pesquisa, elaborou-se a seguinte questdo de pesquisa:
Como é a compreensdo dos gestores de uma empresa de Transporte Rodoviarios do
Oeste do Parané sobre os fatores que levaram a empresa a trabalhar com um fluxo
de caixa negativo, e como é feita a gestédo e a tomada de decisdo no contexto onde ha
escassez de caixa?

Para atingir a questao de pesquisa, 0 artigo tem como objetivo geral: Compreender
os fatores que levaram a empresa a trabalhar com um fluxo de caixa negativo, e como é
feita a gestdo e a tomada de decisdo no contexto onde ha escassez de caixa.

Para responder o objetivo geral, foram elaborados alguns objetivos especificos,
tais como a) Analise o perfil dos respondentes; b) Compreender as competéncias em
relagcdo ao fluxo de caixa dos respondentes; c) Compreender os fatores que levaram ao
fluxo de caixa negativo; d) Explicar como ¢ feita a analise dos passivos para tomada de
deciséo; e) Analisar as propostas dos entrevistados para reverter o fluxo de caixa negativo.

Destarte, 0 estudo se justifica, pois, visa contribuir para 0 ambito académico,
gerando conhecimento na éarea de gestdo financeira, numa perspectiva de cenario
negativo. Além disso, para o ambito social, contribui com informacGes demais empresas
na estruturacdo das suas tomadas de decisdo. No que diz respeito a tedrica acrescentar
resultados nas areas de pesquisas voltadas para gestdo financeira. Ja no ambito
profissional, pode servir como uma ferramenta de estudo para auxiliar outros
administradores financeiro que possam estar passando por problemas de escassez de
caixa.

Esse artigo esta estruturado em cinco partes: apds esta introducdo, inicia-se o
referencial tedrico, na sequéncia os procedimentos metodolégicos, seguido pela anélise e
discussao dos resultados e, por fim, as conclusdes.



2 BASE TEORICA

Nesta subsecdo sdo tratados os assuntos que amparam essa pesquisa. Com base em
tedricos seminais e contemporaneos, e ainda, apresentacdo de um arcabouco de estudos
anteriores.

2.1 Administracao financeira

Administracdo financeira € gestdo dos recursos de uma organizacdo, dos seus
ativos e passivos, com o objetivo de maximizar a riqueza dos proprietarios, seja em forma
do aumento do patriménio liquido da empresa ou pela valoriza¢do nos precos das agoes.
A gestdo é feita por meio através da anélise de dados, transformando-os em informagdes
que permitem concluir qual a situacdo da financeira ou econémica da empresa e conhecer
todas as operagdes efetuadas pela mesma, permitindo a construgcdo de um quadro de
avaliacdo da organizacdo (MATARAZZO, 2010).

Essas informacGes utilizadas na administragdo financeira podem ser obtidas por
meio dos indices e demonstrativos financeiros, os quais geram dados para entender a
empresa e seus principais aspectos, como, por exemplo, os indices de estrutura que trazem
dados sobre a composicéo das origens e aplicacdes financeiras, os de liquidez, a qual é a
capacidade da empresa em cumprir com as obrigacdes assumidas, como pagamento de
fornecedores, salarios e impostos, analise vertical que mostra a importancia de cada parte
do conjunto em relacéo ao todo, a analise horizontal que permite fazer um comparativo
entre os anos e verificar o desenvolvimento no decorrer do tempo e os indices médios que
permitem estruturar o ciclo operacional e financeiro da empresa (MATARAZZO, 2010).

Tais indices utilizados pela administracdo financeira sdo baseados nos
demonstrativos financeiros, conforme Quadro 01.

Quadro 01 — Principais demonstrativos financeiros.
NOMES CONCEITO

Balango patrimonial que é a descricdo dos direitos (ativos) e obrigacBes (passivos)
da empresa, na qual os ativos representam tudo que a empresa tem, separando em
ativo circulante (todos os ativos com que estdo disponiveis no Gltimo dia do exercicio
social, como: Dinheiro em caixa, valores a receber pelas vendas efetuadas a prazo,
Balango estoque, impostos a recuperar e etc.), e os ativos ndo circulantes (aqueles que s6
patrimonial estardo disponiveis ap6s o fim do exercicio como por exemplo: terrenos, veiculos e
titulos a receber ap6s o final do exercicio) e 0s passivos que sdo separados em passivo
circulante (obrigacdes a serem pagas antes do fim do exercicio), passivo ndo
circulante (obrigacGes assumidas com vencimentos superiores a um ano, como
financiamentos) e o patriménio liquido (que representa os direitos dos acionistas.

Demonstracao do resultado dos exercicios que é voltada para a situagdo econdmica
Demonstracdo do |da empresa, representados pelas receitas e despesas da empresa com fim de calcular
resultado dos o lucro ou prejuizo do exercicio, onde resumidamente sdo abatidos da receita bruta
exercicios todas as despesas como salario de funcionarios, impostos, despesas administrativas
como aluguel, luz e internet, despesas com vendas.

Fluxo de caixa, é o foco no trabalho e serd aprofundado posteriormente no subtépicos
2.3.

Fonte: Adaptacdo Matarazzo (2010).

Fluxo de caixa




Sobre as demonstragdes financeiras, no qual a Comissdo de Pronunciamentos
Contéabeis (CPC) n° 26 define base para apresentacdo dos requisitos gerais, diretrizes e
estrutura, podemos afirmar que:

As demonstracBes contabeis sdo uma representacdo estruturada da posicdo
patrimonial e financeira e do desempenho da entidade. O objetivo das
demonstracdes contabeis é o de proporcionar informacdo acerca da posicdo
patrimonial e financeira, do desempenho e dos fluxos de caixa da entidade que
seja Gtil a um grande nimero de usuarios em suas avaliacdes e tomada de
decisdes econdmicas. As demonstracdes contabeis também objetivam
apresentar os resultados da atuacdo da administracdo na gestdo da entidade e
sua capacitacdo na prestacdo de contas quanto aos recursos que lhe foram
confiados (CPC 26, 2011, p. 6).

Vale ressaltar que os indices apresentam dados crus e cabe a administracédo
financeira contextualizar e gerar informacdes. Por exemplo, a publicacdo de Silva, Caixa,
Krauter (2019), aponta uma relagdo entre empresas com melhores praticas de governanca
comportaria com alto indice de endividamento e indica que as mesmas possuem uma
maior facilidade em obter fontes externas de financiamento a custos menores, podendo
concluir que um alto endividamento ndo necessariamente é algo ruim.

2.2 Administragéo financeira de curto prazo

Administracdo financeira de curto prazo pode ser sintetizado nas decisdes
financiaras referentes aos ativos circulantes, os ativos que sdo mais faceis em gerar
liguidez, como os disponiveis, contas a receber e estoque, também conhecido como
capital de giro. Séo as fontes de recursos disponiveis para financiar as operacoes, € 0
passivo ndo circulante, as obrigacfes a serem pagas no ano, englobados as despesas
relacionadas a fornecedores, impostos, salarios e financiamentos (ROSS, 2013).

Uma das preocupagdes da administragdo financeira € manter o equilibrio entre o
setor de contas a receber e o0 contas a pagar, para gerar lucro e perpetuidade da empresa,
tal equilibrio pode ser constatado por intermédio do ciclo operacional e financeiro.

Ciclo operacional € o que calculado através dos indices médios desde 0 momento
que o estoque é adquirido até o memento o cliente efetua o pagamento, sendo a forma
pela qual o capital de giro se transmuta conforme evidenciado na Figura 02 (ROSS, 2013).

Figura 02 — Ciclo Operacional.
CICLO OPERACIONAL

PRAZO MEDIO DE RENOVAGAO DE ESTOQUE PRAZO MEDIO DE RECEBIMENTO DE VENDAS

CONVERSAO CONVERSAO [ conTasa | CONVERSAO
ATIVO ESTOQUE - RECEBER - ATIVO

Fonte: Adaptado de Ross (2013)

- Ciclo Financeiro: Os dias entre o prazo médio de pagamento de compras e 0
recebimento efetivo do valor das vendas, conforme Figura 03 onde € correlacionado o
ciclo financeiro com o operacional (ROSS, 2013).



Figura 03 — Ciclo Operacional e Financeiro.
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v

CICLO OPERACIONAL

Fonte: Adaptado de Ross (2013).

Por meio das Figuras 2 e 3 pode-se analisar os prazos de saida e entrada néao
simultaneas de caixa, podendo se verificar a necessidade de capital giro liquido (ROSS,
2013).

Capital de giro liquido é a diferenca entre os ativos circulantes e passivos
circulantes, utilizado para gerar liquidez para a empresa pagar as suas contas enquanto
espera o recebimento dos clientes, diminuindo o risco insolvéncia técnica (GITMAN,
2010).

2.3 Fluxo de caixa

Fluxo de caixa resume as entradas e saidas de caixa, representa o registro das
movimentacGes monetarias em um determinado periodo, respondendo perguntas como:
Origem? Quando? Quanto? (GITMAN, 2010).

Sobre as informagGes geradas através do demonstrativo de fluxo de caixa, pode-
se afirmar que:

As informagdes dos fluxos de caixa de uma entidade sdo Uteis para
proporcionar aos usuérios das demonstracdes contabeis 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 avaliagdo da capacidade de a entidade gerar caixa e
equivalentes de caixa, bem como da época e do grau de segurancga de geracao
de tais recursos (CPC 03, 2010, p. 01).

O Fluxo de caixa pode ter foco contabil dividido em fluxo de caixa operacional,
fluxos de entradas e saidas relacionado a producédo de bens e servigos, como recebimento
de vendas e pagamento de salérios e fornecedores de matéria-prima, esse fluxo esta
diretamente relacionado com as atividades de geracdo de receita, fluxo de investimento
relaciona-se as entradas e saidas de ativos imobilizados como compra ou venda maquinas
para a producdo ou imoveis e o fluxo de financiamento, relacionado as entradas de aportes
de monetarios na empresa, seja pelos socios ou por capital de terceiros, e as saidas que
representam os pagamentos dessas dividas assumidas, seja pelo pagamento de juros
(terceiros) ou dividendos (prdprio), registrando movimentagdes que ja aconteceram
(GITMAN, 2010).



O fluxo de caixa também pode ter foco gerencial, fornecendo uma estimativa da
situacdo do caixa da empresa no futuro, projetado as entradas e saidas da empresa. As
entradas sdo mais previsiveis, ja& que quando a empresa assume uma obrigacdo, sabe
quando e quanto tera que desembolsar para realizar a quitacdo, como fornecedores,
salarios, e as entradas, referentes a projecdo de vendas a seus respectivos recebimentos
através das contas a receber, trazendo informacdes sobre a estimativa da capacidade da
empresa conseguir cumprir com as suas obrigacdes (SANTOS, 2001).

2.3.1 Interfases do Fluxo de Caixa
As interfases do fluxo de caixa, podem ser delimitados com a ajuda da Figura 04.

Figura 04 — Calculo para obtencdo do saldo final em caixa

SALDO ENTRADAS SAIDAS EM SALDO
INICIALEM | wijm EMCAIXA | s CAIXA [ FINAL EM
CATXA CAIXA

Fonte: Adaptacédo de Santos (2011)

Quando resultado é positivo, significa que ha mais entradas do que saidas,
sinalizando salde financeira da empresa e sobra. J&, quando o resulta se monstra negativo,
significa que a empresa esta trabalhando com déficit de caixa. Quando ha mais saidas do
que entradas, gerando uma insuficiéncia financeira, que podem sinalizar um problema
nas financas da empresa, como quedas nas vendas ou inadimpléncia dos clientes, e com
essa informacéo e méos, permite planejamento dos gestores e tomadas de decisdes como
renegociacao de empréstimos, retardamento do pagamento dos fornecedores, incentivos
para compras a vistas, como descontos, acelerando as entradas em caixa (SANTOS,
2001).

2.4 Tomada de decisao

Tomadas de decis@es sdo as escolhas tomadas no gerenciamento da empresa. Tais
decisbes afetam significativamente o grau de sucesso e podem afetar aspectos cruciais
como o endividamento e a liquidez da organizacdo, podendo fazer cumprir o seu objetivo
principal que é o aumento de capital ou podendo levar a empresa a faléncia. Cabe aos
administradores financeiros essa atividade, quantificando as decisfes. Tais decisfes para
serem assertivas precisam ser baseados em informacdes ja que cada decisdo apresenta
caracteristicas de retorno que € o ganho ou perda obtidos sobre a decisdo escolhida e o
risco que sao as incertezas sobre o retorno, de que o retorno real seja inferior ao retorno
esperado (GITMAN, 2010).

Autores como Gitman (2010) e Ross (2013) trazem a perspectiva sobre as decisoes
relacionadas a investimentos em projetos ou agdes na administracdo financeira, e como
basear a decisdo em dados estatisticos de risco. Mas consegue-se trazer isso para outras
realidades financeiras, como a de empresas sem liquidez, que trabalham com um capital
de giro negativo, na qual se vé crucial a tomada de decisao, mas relacionada aos passivos
a serem pagos, quando a mesma ndo tem disponibilidades para arcar com todas as
obrigacOes assumidas. Transformando o passivo em uma forma de investimos, ja que 0
ndo pagamento de um fornecedor, por exemplo, pode acarretar um interrompimento de
um fluxo de caixa futuro.
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2.5 Desempenho econémico das empresas de transporte rodoviario

O setor de transporte € um dos setores mais impactados por crises econémicas, ja
que parte significativa da sua demanda esta diretamente relacionada a demanda de outros
setores econdmicos e do consumo das familias, e a reducdo da demanda por servigos de
transportes de cargas e passageiros decorrente da recessdo dos demais setores
econdmicos, prejudica o desempenho econdmico do setor de transporte (CNT, 2017).
Setor pelo qual é majoritariamente feito por meio do modal de transporte rodoviario,
aquele pelo qual é realizado através de automdveis e rodovias, como, por exemplo, a
movimentacdo de cargas realizadas pelos caminhdes, representando 68% do total
(ANTUNES, NAZARE, BORGES, 2015).

A relacdo entre crises econdmicas e o setor de transporte pode ser constatada em
dois periodos recentes, como a crise politico-econémica ocorrida entre 2014 e 2016, onde
0 produto interno bruto do setor do transporte chegou em 2016 a queda historica de 6,8%,
apresentando nos anos posteriores um processo de recuperagdo nao sélido, baseado em
dados como o aumento da circulacdo de veiculos pesados, crescimento dos
licenciamentos e aquisi¢cdes de novos veiculos, podendo apontar um reflexo da retomada
gradual do transporte de cargas e passageiros (CNT, 2017).

A segunda constatagdo seria em 2020 com a crise econOmica causa pela pandemia
da Covid-19, crise que restringiu a circulacdo de pessoa, afetando a demanda como um
todo, colocando em risco a sobrevivéncia das empresas desse setor, chegando a retragéo
em abril de 2020 de 21,2% e uma reducdo na demanda de 28,5% quando comparado com
0 mesmo periodo do ano anterior, pior desempenho da atividade na série historica (CNT
2020).

Em abril de 2022 uma pesquisa realizada pelo IBGE detectou uma constancia e
uma tendéncia de crescimento no setor de transportes e apontou que o transporte terrestre

estd com um volume de servico 14,2% superior ao periodo pré-pandémico conforme
Figura 5, que representa o volume por tipo: passageiros e cargas.

Figura 05 — Demanda de servigos do setor de transporte de passageiros e encomendas
140,0

1214
120,0

= =i = A~ .‘-"--"—‘
100.0 “_‘__‘--i" b - - A~
1000 =S T S 93,8
\ L\. _‘—-"- a--u-0
v W ’I
80,0 w67 -u-U-a .
’ | - |
\ A J_¢
! a_ \\. ’
\ -
60,0 \ - -of
\ .f
\
\ P
40,0 \ A
Lt &
360 344
20,0
0,0
o (=] o o [=] o (=] [=] o (=] (=] o — - — - i - - - — - — = ~ ~
™~ o~ ~ ™~ ~ o~ o~ ~ o~ o~ o~ ™~ o~ o~ ~ ™~ o~ o~ ~ ~ ~ o~ o~ o~ ~ o~
R EE R EE R EEEEEEEEEE
S 2 gR E 2= ¥ R 3 g ys & ERYRELEPE IR ELL
- -f- = Transporte de passageiros = =d= = Transporte de cargas

Fonte: Elaboracdo CNT, com dados da PMS (IBGE).

Por meio do gréafico 05, consegue-se analisar a queda acentuada na demanda, e 0
processo mais lento de recuperacdo do setor de transporte de passageiros, que sofreram



11

com as restricGes de circulagdo de pessoas, quando comparado com o transporte de cargas
(CNT, 2022).

A disparidade dos impactos sobre os transportes de passageiros e de cargas pode
ser correlacionado com a mudanca de habito ocorrida durante a pandemia de covid-19, e
ganho de forga das vendas online, que tiveram faturamento recorde em 2021, com 353
milhGes de entregas, segundo levantamento da Neotrust, publicado no Jornal Estado de
Minas Gerais em fevereiro de 2022.

2.6 Estudos anteriores
Para fundamentacdo do disposto trabalho, tem-se os artigos relacionados no
quadro 02, que discorrem sobre o tema de gestdo financeira e fluxo de caixa.

Quadro 02 — Estudos Anteriores

AUTORES OBJETIVOS RESULTADO
Obijetivo do trabalho era entender o perfil |Conclui-se que o fluxo de caixa como
Toledo, dos administradores financeiros das |instrumento de gestdo estd sendo pouco

Oliveirae |microempresas, e seus conhecimentos |utilizado e aponta um despreparo entre 0s
Spessatto quanto a implantacdo, manutencdo e |gestores das microempresas analisadas.
(2010) controle da ferramenta de fluxo de caixa
que d& apoio a tomada de decisdes no
processo de gestdo.
O objetivo era identificar a Influéncia do |Resultados é que existe a pratica de
fluxo de caixa na manipulacéo proposital |gerenciamento de resultados nas empresas
Almeida, de resultados em empresas do segmento |do segmento da construcéo civil em todos 0s
Bezerra da construcéo civil registradas na Bolsa |periodos analisados, sendo que 2009 foi o
(2012) de Valores no periodo de 2007 a 2009 ano em que as empresas mais gerenciam o
resultado, representando 13,38% de
gerenciamento com o objetivo de aumentar
0 lucro. e fluxo de caixa operacional possui
grande influéncia na identificacdo do
gerenciamento de resultados.
Silva, Caixa, |O objetivo deste estudo foi investigar a | Concluiu que empresas com pior indice de

Krauter sensibilidade do investimento ao fluxo | governanga corporativa, investem menos,
de caixa para empresas brasileiras com  |sdo menores e retém menos caixa, além de
diferentes niveis de governanca serem menos endividadas. O maior
corporativa e analisar as empresas endividamento das empresas com melhor

através do critério IPGC foram divididas |governanga pode sinalizar maior acesso a
em quintis de acordo com os valores de | fontes externas de financiamento com
IPGC calculados, foram agrupados em 2 | custos mais baixos

grupos que foram consideradas com pior
e melhor qualidade de governanga,
Objetivo era mostrar a importancia do |Concluiu-se que indispensavel para
fluxo de caixa para microempresas, |quaisquer empresas ter conhecimentos das
Silva (2016) |explicando as suas partes, 0s seus |movimentacGes financeiras da empresa,
beneficios e as consequéncias de nao |gerando informacdo para 0s gestores
manter um bom controle dessa |conseguirem tomar a¢fes a fim de manter o
ferramenta. equilibrio financeiro da empresa

Objetivo era ilustrar as possiveis causas | Concluiu que a principal causa evidencia a
que poderiam contribuir para a ndo |ndo utilizacdo dos demonstrativos refere-se
Santos, utilizacdo de demonstrativos contdbeis |a “M3ao de obra interna”, representada pela
Padovan, por parte do empresério através do |figura do gestor. Dentre as principais
Lopessa diagrama de causa e  efeito, |subcausas relacionadas a causa em questdo,
(2017) possibilitando, desta forma, que o gestor |verificou-se que o acaimulo de fungdes” pelo
priorize as causas apontadas de forma a |gestor representava 0 aspecto mais
sana-las. impactante para ocorrer a falha relacionada
a causa “Mao de obra interna”.
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Objetivo era analisar duas ferramentas |Constatou-se que o EBITDA consegue se
que geram informacdes para os gestores |sobrepor ao FCO devido a sua facilidade de
no processo de tomada de decisdo, ambos |calculo através de dados da Demonstracdo
Moreira, estdo relacionados a informacBes a |de Resultados que gera uma medida

Jones, respeito da geracdo de caixa surgiu a |aproximada da geracdo operacional de caixa
Tavares, necessidade de verificar se representama |da empresa. No entanto, em termos de
Fehr, Silva | mesma informacdo: EBITDA e 0 FCO  |gestdo, para se avaliar efetivamente o caixa

(2014) operacional de uma empresa, o FCO ¢ a

melhor métrica, pois € mais completo, uma
vez que considera em seu calculo as
variacfes do capital de giro e outras
variacOes das contas de balango.

Fonte: Elaborado pelo Autor (2022)

Artigos que contribuem para compreender a area de financas e o entendimento
dos autores sobre a aplicacdo de conceitos da gestdo financeira.
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Nessa secdo foram tratados os procedimentos metodoldgicos aplicados ao
desenvolvimento do estudo a fim de responder a pergunta de pesquisa.

Quanto aos objetivos, a presente pesquisa apresenta caracteristica explicativa por
identificar as causas que afetam o processo de qualidade da gestéo do fluxo de caixa. Essa
tipologia, preocupa-se em encontrar as razdes determinantes pelo qual um fenémeno
acontece (PANDANOV, 2013).

Quanto a abordagem do problema é tida como qualitativa, por analisar o processo
através da interpretacdo dos fenémenos e atribuicdo de significado de forma descritiva a
eles (KAUARK, MANHAES, MEDEIROS, 2010).

No que tange os procedimentos de coleta de dados foram realizadas entrevistas,
utilizando-se um roteiro de entrevista semiestruturado que nao segue a rigidez de roteiro
estruturado, dando mais liberdade para redirecionar a entrevista, aumentando a liberdade,
que sera realizada nesse caso com 3 profissionais da area de administracdo financeira,
todos funcionarios da mesma empresa de transporte rodoviario no Oeste do Parana
(PRODANOV, FREITAS, 2013).

Para a anélise dos dados, fez-se uso da técnica da analise de conteudo, sendo um
método de organizacdo com foco em analisar a percep¢do do entrevistado sobre
determinado fenbmeno, compreendendo e interpretando o conteddo emitido durante o
processo de comunicagdo, extraindo o conteddo por trds da mensagem analisada
(CAVALCANTE, CALIXTO, PINHEIRO, 2014).

As categorias de andlise da pesquisa sdo delineadas, conforme Quadro 03.

Quadro 03 — Categorias de Analise

caixa negativo

CATEGORIA .
DE ANAL ISE SUBCATEGORIAS BASE TEORICA
Perfil do Compreender o perfil, experiéncias e formagdes Elaborado  pelo  autor
entrevistado P PErTIL, €xp ¢ (2022).
ComE)etenuas em Compreender as competéncias dos entrevistados em relacéo M_atarazzo, (20%0);
relagdo ao fluxo de ao fluxo de caixa e o seu funcionamento Gitman, (2010);
caixa ' CPC 03 (2010).
Fatores que iy - _|santos (2001);
levaram/levam ao |Entender os aspectos sociais, econdmicos e administrativos
; . ; CNT (2020).
Fluxo de caixa que levaram o fluxo de caixa a se tornar negativo.
negativo
Verificar como é feito a analise e tomada de decisdo no setor R(.)SS (2013); .
. . .~ |Gitman (2010);
Anélise dos de contas a pagar no contexto de um fluxo de caixa negativo, .
. ; - o e Lousada e Valentim
passivos assim como as interferéncias nao racionais. 2011)
Propostas para Verificar quais sdo as propostas que estdo sendo aplicadas |Elaborado pelo autor
reverter o fluxo de . . !
na empresa, afim de reverter o fluxo de caixa negativo. (2022).

Fonte: Elaborado pelo Autor (2022)

Com base nas categorias de analise, foram definidas Proposicoes, a fim de embasar
0s resultados da pesquisa.

P1: Os entrevistados possuem os conhecimentos e compreendem o funcionamento
referente ao fluxo de caixa.
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P2: O fluxo de caixa negativo esta diretamente ligado a ma gestdo dos administradores
financeiros.

P3: A andlise dos passivos ndo é feita previamente e 0s passivos sdo pagos quando ha
blogqueio dos servi¢os relacionados a operacdo da empresa.

P4: Ndo h& nem uma acdo em andamento para reverter o cenario de fluxo de caixa
negativo.

Sendo assim, apés a definicdo das categorias e subcategorias, bem como, das
proposicdes, na sequéncia é evidenciada a analise dos resultados, por meio da anélise de
contetdo.
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4. ANALISE E DISCUSAO DOS RESULTADOS

Essa se¢do trata-se das anélises com base nas trés entrevistas, sendo subdividida
em trés subsecdes, a fim de responder aos objetivos especificos e por consequente ao
problema de pesquisa.

4.1 Perfil do Respondente

Com objetivo de verificar o perfil dos respondentes, o Quadro 04 apresenta uma

representacdo grafica das respostas dos entrevistados.

Quadro 04 — Perfil dos respondentes

PERFIL ENTREVISTADA 1 ENTREVISTADA 2 ENTREVISTADA 3
Idade 35 anos 49 anos 43 anos
Género Feminino Feminino Masculino
Fornjag_ao Administragio Tecnlc_o €M processos ConEabl!ldade,_ MBA em
académica gerenciais gestdo financeira

Area de atuacio

Financeiro

Financeiro

Financeiro

Funcé&o no setor

Analista de fluxo de caixa

Encarregada do contas a
pagar

Supervisor do setor
financeiro

Tempo na

6 meses

11 anos

5 anos

Funcao
Fonte: Elaborado pelo Autor (2022).

O Quadro 04 demonstra que a maioria dos entrevistados sdo mulheres, em relacéo a
idade percebe-se uma colaboradora acima dos 30 anos, e 0s dois demais, com mais de 40
anos. No que tange a area de atuacdo, todos trabalham na area financeira da referida
empresa, corroborando com o objetivo do trabalho, o qual trata o Fluxo de Caixa, um
demonstrativo financeiro. Ja a questdo de tempo de cargo/funcéo, percebe-se que os dois
entrevistados com mais de 40 anos, estdo a mais tempo, ja a entrevistada 1, estd a menos
de um ano na funcdo, em relacdo as formacGes académicas dos entrevistados, nota-se que
os 3 entrevistados possuem formacdes diferentes, sendo que a entrevista 1 possuir
formacao técnica de nivel médio, a entrevistado 2 possui formacdo de nivel superior e 0
entrevistado 3 possui formacao de nivel superior com pds-graduacao.

4.2 Competéncias em relacdo ao Fluxo de Caixa
Com objetivo de compreender as competéncias dos entrevistados em relagdo ao

fluxo de caixa, a Figura 06 apresenta as falas deles em relacdo ao conceito dessa
ferramenta.
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Figura 06 — Conceito do Fluxo de Caixa

2:43 1 2, fluxo de caixa ele deve se
basear no recebimento, na receita,
e na sai... in Entrevista 2

X 3:29 1 3, fluxo de caixa, ele
1:45 15, Ele reflete todas as representa as previsoes de entrada
entradas e saidas que acontecem de recursos da... in Entrevista 3
dentro do setor f... in entrevista
01

3:30 1 3, uma possivel necessidade

1:43 1 3, O objetivo do fluxo de de capital de giro, ou quando bom
visto, a em... in Entrevista 3

caixa é a tomada de decisdo in

entrevista 01 \

Fonte: Elaborado pelo Autor (2022).

Conceito

O autor Azambuja (2010) conceitua Fluxo de Caixa como uma representacdo
grafica das entradas e saidas de recursos financeiros na empresa, tendo como principal
objetivo, possibilitar uma visdo geral das movimentacdes de recursos financeiros,
permitindo verificar a necessidade de captagédo de recursos, diminuindo o risco liquidez.
Em relacdo ao conceito citado pelos entrevistados, nota-se que ambos compreendem a
ferramenta da mesma forma, como sendo um “sistema” o qual alimenta as entradas e
saidas de recursos do caixa de uma empresa em um determinado periodo, corroborando
com o conceito do autor supracitado.

Para complementar o entendimento em relacdo aos conhecimentos sobre fluxo de
caixa, a Figura 07, mostra as falas dos entrevistados em relacdo ao funcionamento do
fluxo de caixa.

Figura 07 — Funcionamento do fluxo de caixa.

1:35 17 in entrevista 01 3 3116 in Entrevista 3

projetado é feito na agora entamos alimentando

primeira semana do més trimestralmente
Os dados veem todos da édrea

2:44 17 in Entrevista 2
As entradas, elas veem dos escritorios que
administram as entradas, o fluxo de receita
2:45 1 8 in Entrevista 2
referentes a venda de passagens e ao
recebimento de transporte de cargas e
encomendas
2461 22 in Entrevista 2
As saidas vem dos setores internos
que encaminham a do(umemagao
‘\mpdu{

3:32 18 in Entrevista 3
1:46 1 9 in entrevista 01

mas sabemos que um fluxo de caixa e ele
tem que ser pelo menos anual, com as
projecées de receitas e despesa

comercial

1:50 115 in entrevista 01

3:33 110 in Entrevista 3
O projetada é com base

historica

as entradas, nos separamos a nossa questao,
por tipo de recebimente, cartéo de débito,
cartéo de crédito, pix, e valores em dinheiro

1:51 117 in entrevista 01

realizado é com base no
relatorio do contas a pagar

3:34 110 in Entrevista 3

nés temos Uma empresa que
reallza a gestdo de cobranga

1:48 1 11 in entrevista 01

As entradas sao registradas,
conforme a forma de recebimento

3 36 121 in Entrevista 3

o Trabalhamos com 87% do fluxo projetado,
-

fora isso eu tenhoesses 13%, que vamos
chamar assim, de uma gordura, de uma
vélvula de escape

1:49 113 in entrevista 01

Dinheiro, cartao de débito e credito,
vendas realizadas via agenciadora

3:35113 in Entrevista 3

1:53 134 in entrevista 01 As saidas vem dos setores, que pedem
Saidas <30 todas as contas aprovagio ao setor de compras que matem
esse controle, pés aprovacdo, vem pro

sdo langadas no sistema
financeiro para ser pago

Fonte: Elaborado pelo Autor (2022).

Sobre o funcionamento do fluxo de caixa, os Autores Silva, Souza, Batista e
Dalfior (2018), conceituam que as informagdes alimentadas no fluxo de caixa sdo
compostas pelas receitas, advindas de vendas, e demais formas de entradas de recursos
em caixa, ja as despesas, tudo aquilo que reduz o ativo e afeta o caixa da empresa,
ocorridas em um determinado periodo. Em relacdo ao conceito citado pelos entrevistados,
nota-se que os ambos compreendem quais informagdes devem ser alimentadas no fluxo
de caixa da mesma forma, como sendo entradas, referente a vendas, separadas por tipos
de recebimento (dinheiro, cartdo de crédito e débito, pix e boletos) e saidas como as contas
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assumidas pelos demais setores internos e sdo encaminhados para serem pagos no
financeiro, corroborando com as falas do autor. A entrevistada 1 complementa que a
projecdo das entradas (receitas) do fluxo de caixa é uma média, com base no histdrico de
vendas de 1 ano. O entrevistado 3 lembra sobre a projecao das saidas é feita com base no
orcamento anual, também com base historica.

Como complemento, para entender melhor o funcionamento do fluxo de caixa, 0s
Autores Santos, Tofoli e Silva (2018), conceituam planejamento financeiro como uma
“ferramenta fundamental para o desenvolvimento das organizacdes” tragando com
antecipacdo, quais os objetivos a serem atingidos e o que deve ser feito para alcangé-los.
Na empresa pesquisada, o principal objetivo dos gestores financeiros entrevistados, é
manter a operacdo rodando, apesar das dificuldades com a escassez de caixa (Vide Figura
10 — Entrevistado 3). Em relacdo ao conceito citado, o entrevistado 3 ainda explica que
apenas 87% do fluxo de caixa é utilizado para o planejamento do financeiro, e a sobra
dos 13% ele define como uma “valvula de escape”, a qual é destinada para emergéncias
que estavam fora do planejamento. Dessa forma, evita a possibilidade de paralisar a
operacdo, esta € a forma que os gestores encontraram de alcancar os seus objetivos.

Ainda, o entrevistado 03 fala que o fluxo de caixa da empresa € projetado
trimestralmente, corroborando com as falas do Autor Reis (2011), o qual afirma que a
ferramenta fluxa de caixa deve ser projetada para no minimo para 3 meses.

4.3 Fatores que levaram/levam ao fluxo de caixa negativo

Visando compreender os fatores que levaram a empresa ao fluxo de caixa
negativo, a Figura 08 apresenta a falas dos entrevistados em relacdo as principais causas.

Figura 08 — Principais fatores que levaram ao fluxo de caixa negativo.

18143 i

2:91 32 in Entrevista 2 ]

211132in

vem aquele fluxo de caixa, o limi
pra vocé estar sobr

351150

Atuslmente, até

do & pandemia. o nosso passivo,
tem um valor o el

rivel para ser liquidado

Fonte: Elaborado pelo Autor (2022).

A Figura 08 esta distribuida de uma forma que separa a linha de raciocinio dos
entrevistados. A entrevistada 1 cita a ma gestdo e a falta de controle financeiro, como
fatores que levaram o fluxo de caixa negativo. Ela ainda afirma que o endividamento da
empresa cresceu devido a falta de um controle financeiro “as contas surgiam e eram
pagas conforme tinha dinheiro”, e, “a empresa perdeu as rédeas do financeiro”. Ja a
entrevistada 2, corrobora com a fala da entrevistada 1, e diz que entre as principais causas,
seria um historico de despesas acumuladas, e aponta o mal planejamento financeiro de
despesas e receitas.
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Em concordancia com a fala das entrevistadas 1 e 2 os autores Sant’Ana, Lopes,
Barbosa e Moura (2018) conceituam controle financeiro como uma forma de registro e
andlise dos resultados que ocorrem durante a execucdo do plano, possibilitando uma
comparacdo de desempenho. Isso consiste em uma maneira de verificar se as metas
estabelecidas estdo sendo alcangadas.

Em contrapartida o entrevistado 3 coloca como causa unica do fluxo de caixa
negativo a pandemia do Covid-19. As falas dos entrevistados referente aos impactos
causados pelo Covid-19, serdo debatidos na Figura 09.

A entrevistada 2 ainda aponta uma inflexibilidade dos fornecedores nas
negociacdes das pendéncias, sugerindo um impacto ndo s6 na empresa, mas também em
toda a cadeia produtiva envolvida, corroborando com a pesquisa feita pelo IBGE (2020),
o qual diz que 63,7% das empresas tiveram dificuldades em realizar pagamentos de rotina
em relacdo a periodos anteriores a pandemia.

Um denominador comum encontrado na fala dos trés entrevistados foram os
impactos causados pela pandemia da Covid-19, a Figura 09, apresenta a fala dos mesmos
em relacdo a esse acontecimento.

Figura 09 — Impacto causa pelo Covid-19

217 145 in Entrevista 2

pandemia do Covid veio pra judiar bastante, prejudicar
principalmente a nesso ramo de atuagao

2:22 152 in Entrevista 2

- 313131 in Entrevista 3
mpactou bastante, com o covid, veio as restrigdes nds ficamos praticamente, um ana e N
’ a gente nao tava tendo a receita o suficiente

meia 3 dois anos sem transportar passageiros e as despesas continuaram carrendo Foi reduzido a quantidade de passageiros transportados, mas

218 145 in Entrevista 2 ’

para cobrir e suprir todas essas despesas independente se vocé tem, 1 passageiro dentro do nibus ou se

vocé no caso de um conect com 60 passageiros, o custo fixo, o
2:211 50 in Entrevista 2 custo operacional, com folha do motorista, diesel, pneu,

2:231 52 in Entrevista 2

e agora voltando nessa volta que 2 gente manutengio, ele continua o mesmo

a crse que veio acompanhando e

achou que 3 ia respirar logo de inicio e voltar

ainda nos estamos passando por ela

a terum fluxo grande, mas ndo, af que a
gente se enganou T

2:20 148 in Entrevista 2

0 acumulo de contas, penso que, pos pandemia, veio a impolgagao de estar 312133 in Entrevista 3
atendendo mellhor o passageiro, compranda novas frotas, e noves equipamentos,

dai o pessoal nao esperava que nao teria uma receita de imediato

vocé tendo uma arrecadacao de receitas menar, com o

1161 53 in entrevista 01

mesmo custo de operagao isso causa pra vocé um fluo de

né&o tenho o canhecimento de
como foi aqui

caixa negativo, ou seja, uma necessidade de capital de giro

Il

310129 in Entrevista 3

2:24 152 in Entrevista 2

deveria ter seguranda um pouco, nao gente, teremos despesas
entrando, mas nos temos que saber que temos aquele fluxo

antigo ainda pra suprir
A\ T

2191145 in Entrevista 2

1:55 153 in entrevista 01

tivemos que desligar colaboradores da empresa, ai todas
essas agoes que foram tendo, ela surte um efefto

/V

3M 129 in Entrevista 3

por que eu fui contratada na pandemia
entdo quando eu entrei a empresa ja
estava com o fluxo bem afetado

—

f - 50 est bol

1415 1153 in entrevista 01 © 550 estairou uma bois - ;
de neve quando eu dispenso um funciondrio eu tenho todo
baseado na economia mundial, todas as a custo de resciso, todo custo de regularizagio de

empresas foram afetadas de alguma forma Impostos caso tenha atrasado

[ e ccin i
Fonte: Elaborado pelo Autor (2022).

A Entrevistada 1 falou que quando entrou na empresa, j& existia a situacéo de fluxo
de caixa negativo, afirmando ndo ter conhecimentos e dados suficientes para afirmar os
impactos causados pela Covid-19 na empresa, mas, reconhece que a crise econémica
causada pela Covid-19 trouxe impactos para todas as empresas que tiveram sua operacéo
reduzida ou paralisada, corroborando com a pesquisa feita pelo IBGE (2020), o qual
aponta a pandemia como responsavel pelo fechamento de 4 em cada 10 empresas,
indicando uma reducdo nas vendas para 7 em cada 10 empresas.

Os entrevistados 2 e 3, com mais tempo de empresa, afirmam que “houve grandes
impactos causados pela Covid-19”, ja que com eles, vieram as restricdes de transporte,
que reduziam a quantidade de passageiros por Onibus. O entrevistado 3 citou que a
capacidade média da operacéo foi reduzida em 75% e ainda em sintese falou “Se vocé
transporta 1 ou 60 passageiros, o custo operacional é o mesmo”. Corroborando com
essas informac0es, tem-se a publicacdo da Confederacdo nacional de transporte (CNT
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2022) a qual informa a queda 65,6% de demanda no setor de transporte de passageiros de
janeiro a marc¢o de 2020. O entrevistado ainda falou sobre um “efeito domind” ja que com
parte da operagdo paralisada, e com a diminuicao de receita, tiveram que ser feitos cortes
de funcionarios, acdo que gerou aumento no endividamento, ja que junto da demissao,
vem todos 0s custos agregados com a resciséo.

A entrevista 2 ainda agrega e diz que no pds-pandemia, com a volta a normalidade
de transporte de passageiros, o financeiro se preparou para voltar com 100% da operacéo,
e fez investimentos com base nisso, porém, foi uma decisdo equivocada. Ela afirma que
a empresa ainda esta passando pela crise, e devido a esses novos gastos com
investimentos, o endividamento virou uma “bola de neve ainda maior”, corroborando
com as informagodes contidas na Figura 08, sobre o mau planejamento financeiro.

Ao serem questionados sobre possiveis solucdes para reverter o fluxo de caixa
negativo, alguns pontos foram levantados. A entrevista 1 levanta dois pontos a serem
discutidos, sdo eles, taxas bancérias pagas por cheques que sdo devolvidos, pois a conta
da empresa ndo suporta cobrir os mesmo, sendo uma forma de gastos desnecessarios, e
por segundo, os “exorbitantes” valores pagos em juros de empréstimos usados como
captacdo de recursos, ou seja, uma solugdo encontrada pelos gestores para manter a
operacdo rodando, mas que acarreta novos problemas, ndo sendo uma solucdo muito
eficiente, batendo de novo no ponto da falta de um planejamento financeiro.

4.4 Analise dos passivos para tomada de decisao.

O autor Lima (2012) conceitua tomada de decisdo uma habilidade chave para um
planejamento bem-sucedido em todos os niveis da gestdo, indo além do ato de decidir,
passando pelas fases de diagnosticos, descoberta das alternativas e analise, feita de
maneira racional e objetiva.

Para complementar o entendimento referente a tomada de decisdo, a Figura 10,
representa as falas dos entrevistados em relacdo aos critérios para a tomada de decisao.

Figura 10 — Tomada de deciséo

2:311 56 in Entrevista 2
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2:37 1160 in Entrevista 2 3:18 T 41iin Entrevista 3
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parceriae muitos aceitam a negociac
sem estar cobranda juros

o criterio utuilizado &, o que para a minha operagso, aquilo
que para, eu tenho que pagar, aquilo que nio para, eu tenho
que projetar um pagamenta para junta ao fornecedor, que é a
negociagio

3:211 51 in Entrevista 3

ndo que a cutra pe:

Fonte: Elaborado pelo Autor (2022).

A entrevistada 1, afirmou ndo saber quais 0s principais critérios para a tomada de
decisdo, ja que a mesma é feita por outra pessoa, enquanto os entrevistados 2 e 3,
concordaram que devido a escassez de caixa, e a impossibilidade de quitar em dia todas
as dividas assumidas, o principal critério utilizado para a tomada de deciséo € analisar 0s
impactos que cada passivo tem na operacao, priorizados aqueles com o impacto negativo
maior a empresa e aquele que possa causar uma reducdo na receita de forma imediata.
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Corroborando com o que foi dito pelos entrevistados supracitados, o Autor Lima
(2012) fala que as tomadas de decisdes devem estar ligadas diretamente aos objetivos que
a organizacdo quer alcangar, tendo como parte fundamental a avaliagdo prévia dos
resultados de cada decisdo. No caso da empresa pesquisada nesse artigo, o objetivo
principal é manter a operacdo em funcionamento, isso fica comprovado com a fala do
entrevistado 3 ao discorrer que “Se eu ficar um més sem pagar um aluguel, e colocar o
diesel, o 6nibus roda, mas se eu pagar o aluguel e ndo colocar o diesel, o 6nibus nao
roda” o que confirma essa pré-avaliacdo das consequéncias de deixar de pagar algum
passivo.

Para agregar ainda mais conhecimentos sobre a tomada de decisdo, a Figura 11
apresenta a fala dos entrevistados para compreender quais sdo as prioridades a serem
pagas, que por consequéncias sdo aqueles que os entrevistados julgam ter impacto
negativo maior a operacao.

Figura 11 — Prioridades a serem pagas

2:27 156 in Entrevista 2

do més

2:34 158 in Entrevista 2

isa escalar as

primeiro é o diesel, por o diesel vai fazer os
veiculos rodarem e eu preciso ter eles em
movimento para ter receita

x

& em segundo é os gastos com funcionarios,

2:35 1 58 in Entrevista 2

um FGTS, uma ferias, uma recissao

+ T
2:301 56 in Entrevista 2

depois vai a questao judicial, impostos do dia,
rescisbes, férias, fornecedores negaciadas,
1:20 1 68 in entrevista 01 fornecedores a cumprir na data, vai nessa escala

despesa com pessoal, essa 3:37 147 in Entrevista 3
veem em primeiro lugar,
que séo os saldrios, os
beneficios, convénios

Ranking oficial composto
por 10 grupos

3:191 44 in Entrevista 3

1:57 1 68 in entrevista 01
Prioridades a serem pagas so divididas em

e a prioridade dois & a
parte operacional, que af
entra o dleo diesel as
pegas

Fonte: Elaborado pelo Autor (2022).

grupos, no 1° & tudo relacionada a salario ou
beneficios dos fuciondrios, o 2° é dleo diesel,

Os Entrevistados concordaram entre as duas principais prioridades, que seriam
parte de pessoal e Oleo diesel, o entrevistado 3 ainda citou o Ranking oficial de
prioridades composto por 10 grupos, conforme Quadro 05.

Quadro 05 — Ranking oficial das planilhas oficiais

GRUPOS ITENS

Grupo 1 Adiantamento quinzenal de salario, cesta basica, consignados, convénios, férias,
FGTS, Imposto de renda, Multi-convénios dos funcionarios, rescisdo, saldo do
salario, vale alimentacdo, vale refei¢do, vale gas, vale transporte.

Grupo 2 Oleo diesel.

Grupo 3 Comissdo de encomendas.

Grupo 4 Cartas fretes de encomendas, cheques a compensar e taxas de embarque para o uso
dos terminas rodovidrios.

Grupo 5 Cartdo corporativo das filiais.

Grupo 6 Acordos/despesas juridicas — Agdes civis, acordos trabalhistas, acordos tributarios.

Grupo 7 Empréstimos e tudo relacionado a parte bancaria.

Grupo 8 Caixas das filiais, encaminhamento de recursos para manter algumas filiais em
situacdo especial.

Grupo 9 Impostos relacionados a venda.

Grupo 10 Financiamentos/investimentos de maquinarios/veiculos novos.

Grupo 11 Todos os outros custos, GNTT, taxas do DETRAM, seguros, tarifas bancérias,
antecipacgdes, alugueis e outros.

Fonte: Elaborado pelo Autor (2022).
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Ainda como complemento para o entendimento sobre a tomada de deciséo, a
Figura 12 representa as falas dos entrevistados em relacéo as interferéncias na tomada de
decisdo.

Figura 12 — Interferéncia na tomada de decis&o.

entrevista 01

2:39 1164 in Entrevista 2

Raras as vezes, sé se surgir alguma outra situagdo
que haja necessidade extrema haver essa
intervencao, caso o contrario nao, eles
dificilmente interferem nessas negaciagdes

1:25 178 in entrevista 01

3:22 159 in Entrevista 3
Interfere muito, por que hoje a gente tem

uma priaridade de pagamento com base
no que a gente tem de fluxo de caixa
projetado

as vezes a sacio ele tem uma visao diferente, e ai
u vejo que & um problema grande em empresas
familiares

3:23 159 in Entrevista 3

vocé deixa de fazer algo dentro da sua operacdo,
que seria importante, para atender um pedido dos
séeios, as vezes um investimento que nao seria o
nnnnnn to

mas enquanto sécio, ele val mandar e a gente vai
obedecer, entdo ndo tem muito o que fazer, e acaba

3:24 159 in Entrevista 3
influenciando a nossa operagao.

Fonte: Elaborado pelo Autor (2022).

Enquanto a entrevista 2 alega existir raras interferéncias na tomada de deciséo, os
entrevistados 2 e 3 alegam que os sécios, interferem na tomada de decis&o racionalmente,
afirmando que os mesmos “invertem as prioridades” e “deixa de pagar uma conta
importante para operagdo”, para usar o recurso para outras destinacfes, o que concorda
com as autoras Lousada e Valentim (2011), que discorrem que esse tipo de tomada de
decisdo é conhecido como modelo politico, saindo do pressuposto de que as decisdes nao
sdo feitas através de uma analise racional, mas sim, da influéncia e do poder que o
individuo possui, que nesse caso em especifico sdo 0s socios principais da empresa,
autoridade méxima na organizacéo.

Os autores Fiorini, Junior e Alonso (2016) discorrem sobre governanga
corporativa como um conjunto de praticas que envolvem transparéncia, equidade de
tratamento entre os acionistas, prestagdo de contas, assim como a tomada de deciséo
conjunta por meio de concelhos administrativos. Por meio disso, pode-se analisar as
consequéncias da falta desse tipo de gestdo pelas falas dos entrevistados 2 e 3 sobre as
interferéncias dos socios na tomada de decisdo de forma unilateral e suas consequéncias
negativas a empresa.

4.5 Propostas e planos para reverter o fluxo de caixa negativo.

O autor Gomes (2007) conceitua empresas com equilibrio financeiro como
aquelas que possuem um equilibrio entre as entradas e saidas de caixa, com uma
satisfatoria rentabilidade e ainda, discorre que as principais medidas de saneamento
financeiro, sdo: Aumento do capital proprio; adequacéo do nivel da operagéo ao nivel de
recursos disponiveis; contencdo dos custos e despesas operacionais; e planejamento e
controle financeiro.

Para complementar o entendimento referente as ideias dos entrevistados de como
reverter o fluxo de caixa negativo, a Figura 13, representa as falas dos entrevistados em
relacdo as essas propostas.
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Figura 13 — Reverter o fluxo de caixa negativo

1:28 182 in entrevista 01

néio captacéo de recursos externos
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¢
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131782 in entrevista 01

mento bancario,

3:27 11 61 in Entrevista 3
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gente consegue cabrir somente depois que eles ja
retornaram e é uma bola de neve

Fonte: Elaborado pelo Autor (2022).

Como pode observar-se na Figura 13, o entrevistado 3 apresenta como propostas
a injecdo de recursos por parte dos socios, e ainda fala que essa ideia ja esta em operacao,
pois foi injetado dinheiro para o pagamento de rescisdes e comissdes de vendas. Os
entrevistados 1 e 3 tem um apontamento em comum, sendo a reducao de gastos, enquanto
o0 entrevistado 3 foca na reducao de estrutura operacional, a entrevistado 1 fala sobre os
gastos com o juros dos empréstimos usados como capital de giro, corroborando com as
falas do autor, por outro lado, a entrevista 2 traz como proposta a modificacdo do processo
de pagamento, priorizando e pagando as contas no dia do vencimento e os atrasados sendo
pagos somente com a sobra de recurso ou com investimento de capital.
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5 CONCLUSAO

A administracéo financeira, tem como base, a gestdo dos recursos de uma empresa
e a tomada de decisao relacionada as suas destinacdes. As tomadas de decisdes, devem
ser feitas de formas racionais, e ndo aleatoriamente, e para isso, elas precisam ser
embasadas em dados concretos, e € ai que entra o Fluxo de caixa, uma ferramenta de
gestdo financeira, responsavel por registrar as movimentacfes de recursos, que permite
analisar fatores referentes a liquidez e a solvéncia da empresa, a qual é a capacidade que
a empresa tem em cumprir com 0s compromissos assumidos. Sendo assim, o presente
estudo compreendeu os fatores que levaram a empresa a trabalhar com um fluxo de caixa
negativo e analisou como é feito a gestdo e a tomada de decisdo no contexto onde ha
escassez de caixa.

No que tange os conhecimentos e a compreensdo do funcionamento dos
entrevistados referentes ao assunto, percebe-se que todos os entrevistados entendem fluxo
de caixa como uma ferramenta de gestdo financeira, cujo objetivo € registrar as
movimentacOes financeiras de uma organizacdo durante um determinado periodo, que
funciona a partir da alimentacéo das entradas (receitas) e as saidas (despesas), da empresa,
podendo ser feito uma projecdo, para servir de base para um planejamento financeiro,
podendo identificar a necessidade de capital de giro. Com isso, confirmasse a P1 (Os
entrevistados possuem os conhecimentos e compreendem o funcionamento referente ao
fluxo de caixa).

Em relacdo aos fatores que levaram a empresa ao fluxo de caixa negativo,
observou-se que, apesar de a ma gestdo dos administradores estar ligada ao fluxo de caixa
ser negativo, sendo constatado uma falta de planejamento e controle financeiro, esses
fatores ndo séo os Unicos causadores do fluxo de caixa negativo.

A crise da Covid-19, teve influéncia direta na reducdo da receita dessa empresa,
reduzindo em 75% a sua operacdo. Com isso, descarta-se parcialmente a P2 (O fluxo de
caixa negativo esta diretamente ligado a ma gestdo dos administradores financeiros).

No que tange a analise dos passivos para a tomada de decisdo, € feita uma
verificacdo individual de cada despesa da empresa, com base no impacto que ele tem na
operacdo, antepbe aqueles com impacto negativo maior a empresa e aquele que possa
causar uma reducdo na receita de forma imediata. Com isso, ndo se confirmou a P3 (A
analise dos passivos ndo é feita previamente e 0s passivos sao pagos quando ha bloqueio
dos servicos relacionados a operacdo da empresa).

No que diz respeito as principais propostas para reverter o cenario de fluxo de
caixa negativo, percebe-se 0s 3 entrevistados possuem propostas, onde o foco € a reducéo
de despesas, tanto com a estrutura operacional, quanto com gastos desnecessarios e a
modificacdo do processo de pagamento, voltado em ndo deixar mais nem uma conta
atrasar, e apos a quitacdo desses titulos, pagar as contas atrasadas com o que sobrar. Com
isso, descarta-se a P4 (Ndo ha nem uma acdo em andamento para reverter o cenario de
fluxo de caixa negativo).

Destaca-se que apesar dos problemas encontrados no planejamento e controle
feitos na organizacg&o, vale ressaltar a importancia de uma gestdo financeira eficiente, a
empresa estudada, em um curto periodo, teve que trabalhar com 1/3 da sua operacéo e
receita, e ainda que foram feitos cortes de estrutura, e gastos, se mantém em
funcionamento e conseguiu evitar a faléncia e o fechamento.

Futuras pesquisas poderdo ser realizadas por meio de pesquisa quantitativa, para
averiguar, se essa situacdo aconteceu em todas as empresas do setor de transporte
logistico, e ainda, pode se realizar uma pesquisa voltada para os impactos causados pelo
Covid-19 em toda a cadeia produtiva de uma empresa de transporte.
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Este trabalho limitou-se a pesquisar trés colaboradores da area financeira de uma
empresa de transporte, ndo tendo como objetivo generalizar os resultados, mas sim,
compreender o fendmeno do fluxo de caixa negativo e as estratégias de tomada de deciséo
para continuidade da empresa com esse cenario.
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Apéndice 1 - Roteiro de Entrevista

1. Perfil do entrevistado
1
2

Quial a sua idade?

Qual a sua formagéo académica?

w
1

Qual a area em que voce trabalha e qual a sua funcéo?

o
1

Ha quanto tempo vocé trabalha nessa funcédo?

ol
[

J& teve experiéncias anteriores nessa fungdo ou na area de gestdo
financeira?

2. Competéncias dos respondentes e analise de como o fluxo de caixa €
utilizado

6

Referente aos conhecimentos de fluxo de caixa, vocé sabe o que é e qual
0 seu objetivo?

\l
1

Como funciona a frequéncia da alimentacéo do fluxo de caixa projetado?

P

Entre as entradas, quais sdo os dados que sdo alimentados no fluxo de
caixa projetado, e de onde eles surgem? Especificar se a diferentes tipos
de entras?

O
1

Entre as saidas, quais sdo os dados que sdo alimentados no fluxo de caixa
projetado, e de onde eles surgem?

10- Vocé acredita que o fluxo de caixa projetado é um reflexo proximo do
contexto da empresa?

11-Entre as entradas, quais sdo os dados que séo alimentados no fluxo de
caixa realizado e de onde eles surgem?

12- Entre as saidas, quais sdo os dados que sao alimentados no fluxo de caixa
realizado, e de onde eles surgem?

13- O fluxo de caixa realizado costuma a ser proximo do fluxo de caixa
projetado?

14- O fluxo de caixa condiz com a realidade na empresa? Justifique?

3. Compreender os fatores que levaram/levam ao fluxo negativo

15-Na empresa, atualmente, vocés trabalham com o fluxo de caixa positivo
ou negativo?

16- Vocé consegue me dizer ha quanto tempo a empresa sofre com o Fluxo
de Caixa Negativo?
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17- A empresa ja viveu um cenario de fluxo de caixa positivo? Se sim, na
sua opinido por que naquela época havia fluxo de caixa e agora ndo?

18-Na sua vivéncia na empresa, quais foram os principais fatores que
levaram/levam a empresa a trabalhar como o fluxo de caixa negativo?
(Se for ma gestéo, perguntar para especificar o que seria essa ma gestdo
ou mal planejamento)

19- A crise do Covid e a crise econdmica vivida no Brasil impactou o fluxo
de caixa da empresa? Se sim, Como?

20- Se hipoteticamente, conseguissemos resolver os impactos causados pela
covid-19 e pelas crises econdmicas 0 que vVocé apontaria como sub causa
que acarretou no fluxo de caixa negativo?

4. Como é feita a analise dos passivos e a tomada de deciséo

21-Como vocé avalia o pagamento dos passivos, devido a escassez de caixa?

22-Qual o ranking de prioridades a serem pagas?

23- Dentre os fornecedores, me descreva um ranking de quais os tipos de
despesas que sdo priorizadas?

24-Quais sdo os principais fatores que sdo levados em consideracdo para a
tomada de decisdo das obrigacOes a serem quitadas?

25- E feito alguma avaliagdo estratégica e individual dos passivos? Levando
em consideracao prazo de negociacgdo, juros, importancia para a fluidez
da operagéo?

26- O fluxo de caixa projetado é utilizado para fazer algum tipo de
planejamento voltado para as contas a pagar? Se sim, quais/como?

27- Os fatores externos como o0s donos/socios influéncia a tomada de
decisdo? Se sim, de que forma? (vocé acredita que essa influéncia
interfere na tomada deciséo estratégica)

28-Tem alguma acdo em andamento para reverter o fluxo de caixa negativo?
Qual? Se néo tiver nem uma acdo em andamento, o que vocé pode sugerir
como possivel solugéo




