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RESUMO

O presente trabalho busca ressaltar a importancia da Demonstracdo dos Fluxos de Caixa na
empresa, sendo considerada como uma ferramenta indispensavel junto as demais
demonstracdes contabeis, quando o assunto se refere ao gerenciamento e controle do caixa das
empresas. A DFC permite que as empresas tenham ciéncia da saude financeira e,
principalmente em um mundo corporativo competitivo, auxilia no processo de tomada de
decisbes. Este estudo tem como objetivo verificar o quanto cada atividade apresentada na
Demonstracdo dos Fluxos de Caixa contribui para formacao do caixa liquido das empresas do
setor de construcdo e engenharia listadas na BM&FBOVESPA. A referida pesquisa
caracteriza como descritiva baseada em abordagem de dados quantitativa realizada por meio
de coleta de dados classificados como indireta. As Demonstracdes dos Fluxos de Caixa das 11
empresas estudadas foram extraidas do site do BM&FBOVESPA, onde foram analisadas a
fim de buscar resposta para o objetivo proposto. De acordo com os demonstrativos foram
constatados que a atividade operacional é a responsavel pela maior geracdo de caixa, pois
representa 69% de todos os recursos gerados, seguida da atividade de financiamento que
representa 29% de recursos gerados e a atividade de investimento 2%. Ja em relacdo ao
consumo de caixa, a atividade de investimento possui a maior representatividade com 419%,
seguida da atividade de financiamento que representa 37% e pér fim a atividade operacional
que possui 0 menor consumo de caixa representando 22% do seu valor.

Palavras-chave: Geracdo. Consumo. Caixa e Atividades.



ABSTRACT

The present work seeks to demonstrate the importance of the statement of cash flows in the
company, being regarded as an indispensable tool with the other financial statements, when it
refers to the management and control of the companies. DFC allows companies have financial
and health science, especially in a competitive business world, helps in the decision-making
process. This study aims to check how much each activity presented in the cash flow
statement contributes to formation of liquid box companies in the construction and
engineering sector listed at BM&FBOVESPA. This research characterized as descriptive
based on quantitative data approach accomplished through collection of data classified as
indirect. The statements of cash flows of the 11 companies studied were extracted from the
website of BM&FBOVESPA, where they were analyzed in order to get response to the
objective propost. According to the statements had been evidenced that operational activity is
responsible for the biggest cash generation, because it represents 69% of all resources
generated, followed by the financing activity that represents 29% of resources generated and
the 2% investment activity. Already in relation to consumption, investment activity has the
largest representation with 41%, followed by the financing activity that represents 37% and
finally the operational activity that has the lowest cash consumption representing 22% of your
value.

Keywords: Generation. Consumption. Housing and activities.
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1 INTRODUCAO

1.1 CONTEXTUALIZACAO

O advento da Lei n° 11.638 de 28 de dezembro de 2007 trouxe a obrigatoriedade da
Demonstracao dos Fluxos de Caixa (DFC), em substituigdo a Demonstragao das Origens e
Aplicagdes de Recursos (DOAR). As sociedades por agdes, e companhias fechadas cujo
patrimonio seja superior a R$ 2.000.000,00 (dois milhdes de reais), estara obrigada a
elaboracdo e divulgacdo da DFC (FERRARI, 2014).

A Demonstracdo dos Fluxos de Caixa deve ser elaborada conforme requisitos
dispostos no CPC 03, o qual foi formulado com base na norma Internacional de Contabilidade
IAS 7 — Statements of Cash Flows (Demonstragdo dos Fluxos de Caixa), com semelhanca a
norma norte americana FAZ 95 - Statements of Cash Flows (Demonstracao dos Fluxos de
Caixa), e deve ser apresentada como parte integrante de suas demonstragdes contabeis ao final
de cada periodo (MARTINS et al., 2013).

Martins et al. (2013) agregam que a DFC tem como objetivo propiciar informagdes
relevantes para seus usudrios sobre os recebimentos ¢ pagamentos em dinheiro de uma
entidade, ocorridos em um determinado periodo, facilitando assim, a andlise da capacidade
que a entidade tem de gerar caixa e equivalente de caixa.

De acordo com o CPC 03 (R2) (2010), a demonstragdo dos Fluxos de Caixa, quando
usada em conjunto com as demais demonstra¢des contabeis, proporciona informagdes para
seus usuarios, pois avalia as mudancas ocorridas nos ativos liquidos da entidade e sua
estrutura financeira. Sendo assim as informagdes sdo uteis, pois avalia a capacidade de a
entidade gerar caixa e equivalente de caixa. A demonstragdo também pode ser utilizada para
fins de comparabilidade de desempenhos operacionais de diferentes entidades.

Na elaboracdo dos fluxos de caixa oriundos das atividades operacionais, podera
utilizar dois métodos de divulgagao, que sdo os métodos direto e indireto. O FASB e o IASB
recomendam a utilizagdo do método direto, mas como a forma de divulgacao ¢ facultada pelo
CPC 03, podera ser divulgada pelo método indireto, também conhecido por método de
conciliacdo (MARTINS et al., 2013).

O CPC 03 (R2) (2010, pg. 02) menciona que “Os usuarios das demonstracdes de uma

entidade estdo interessados em saber como a entidade gera e utiliza caixa e equivalentes de
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caixa”. Sendo assim, a DFC pode ser considerada como uma eficiente ferramenta na analise
financeira da entidade, pois através dela os seus usuarios irdo avaliar a capacidade que a
entidade possui na geragdo de caixa e equivalentes de caixa, ¢ auxilia com isso, nas futuras
tomadas de decisdes de forma mais correta e coerente, que gerem beneficios econdmicos
futuros para entidade.

Com a adocdo do fluxo de caixa, tudo o que se faz dentro da entidade podera ser
projetado, pois a entidade tera uma visdo de como suas finangas vao se comportar, €
possibilita o conhecimento das necessidades de recursos e a forma de captagdo de recursos

(OLIVEIRA; PEREZ JR.; SILVA, 2015).

1.2 PROBLEMA DE PESQUISA

Lakatos e Marconi (2003) sugeriram significativas abordagens de que para
desenvolver uma pesquisa com precisao ou exatidao € necessario saber qual a dificuldade da
pesquisa, o ponto principal a ser investigado, ou seja, aquele problema que os autores desejam
levantar.

Ao levar em consideragdo a afirmacdo acima, foi levantada a seguinte pergunta:
Quanto cada atividade discriminada na Demonstragdo dos Fluxos de Caixa contribui para
formagdo do caixa liquido nas empresas do setor de constru¢do e engenharia, listadas na

BM&FBOVESPA?

1.3 OBJETIVOS

1.3.1 Geral

“O problema também pode ser apresentado em forma de objetivos, o que representa
um passo importante para a operacionalizagdo da pesquisa e para esclarecer resultados
esperados” (GIL, 2010, p. 13).

Diante do problema exposto acima a pesquisa tem como objetivo geral verificar nas
Demonstracdes dos Fluxos de Caixa o quanto cada atividade (operacionais, de investimentos
e de financiamento) contribui para formag¢do do caixa liquido nas empresas do setor de

construcdo e engenharia, listadas na BM&FBOVESPA.
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1.3.3 Especificos

a)  Definir Fluxo de Caixa;

b)  Conceituar os métodos de divulgacdo da Demonstracdo dos Fluxos de Caixa;

c)  Apresentar o modelo de estruturacdo da Demonstracdo dos Fluxos de Caixa;

d)  Verificar a representatividade de cada fonte de captacdo de recursos
(operacionais, de investimento e de financiamento) em cada empresa que publicou a DFC no
periodo estudado;

e) Analisar de forma comparativa como essas fontes evoluiram em relagdo ao

caixa liquido durante o periodo estudado.

1.4 RELEVANCIA

A Demonstracdo do Fluxo de caixa ¢ uma fonte de informagdo para usudrios que
buscam respostas sobre o andamento da gestdo financeira da entidade. Com isso, a DFC vem
se tornando uma ferramenta indispensavel junto com as demais demonstragdes contdbeis,
sendo utilizada como auxilio na analise da situagdo financeira da entidade. Sendo assim, a
DFC tem como objetivo principal a evidencia¢ao da situagdo financeira da entidade (CPC 03
(R2), 2010).

Segundo o CPC 03 (R2) (2010), a entidade deve apresentar os fluxos de caixa de
suas atividades operacionais, investimento e de financiamento de forma mais adequada ao seu
ramo de atividade. Os fluxos de caixa referentes as atividades operacionais sao considerados a
principal fonte de recursos da entidade. E facultada a escolha do método de divulgacio da
Demonstracao dos Fluxos de caixa. Dessa forma, a entidade deve analisar qual o método de
divulgacdo mais adequado, tendo em vista que a DFC ¢ essencial para seus usudrios, na
analise da capacidade que a entidade possui para geracdo de caixa e equivalentes de caixa,
bem como suas necessidades de liquidez.

Com isso, este estudo é relevante, pois busca apresentar quanto cada atividade
contribui para formacao do caixa liquido nas empresas do setor de construcdo e engenharia
listadas na BM&FBOVESPA, e se diferencia das demais por se tratar de uma pesquisa que ird
demonstrar informacdes atualizadas, referentes aos anos de 2011 a 2015, expressando-se de

forma mais clara e precisa, para que o leitor possa compreender as informagdes apresentadas.
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A relevancia da pesquisa para o meio académico se faz ao esclarecer como e qual
atividade mais contribui e impacta a formagdo do caixa liquido e quais os requisitos
necessarios para apresentacao da DFC.

A pesquisa ¢ pertinente por servir de auxilio para os usudrios das demonstragoes
contabeis, pois tem como objetivo principal qual atividade possui maior influéncia e maior
contribui¢cdo na formacdo do caixa liquido da DFC torna-se importante, por possuir grande

influéncia no processo de tomada de decisdo.

1.5 DELIMITACAO

Este estudo delimita-se a analisar a divulgacdo da Demonstragdo dos Fluxos de
Caixa, das empresas do setor de construcdo e engenharia, listadas na BM&FBOVESPA, do
periodo de 2011 a 2015.
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2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 ASPECTOS GERAIS DOS FLUXOS DE CAIXA

2.1.1 Fluxo de caixa - Conceito e objetivo

O CPC 03 (R2) (2010) traz a defini¢ao de fluxos de caixa como todas as entradas e
saidas de caixa, bem como todos os equivalentes de caixa, ou seja, representa toda
movimentagdo de dinheiro da entidade. Define-se ainda caixa, como sendo todo numerario em
espécie e depositos disponiveis e equivalentes de caixa como aplicagdes financeiras de curto
prazo e prontamente conversiveis em caixa.

O fluxo de caixa ¢ um relatdrio que sempre trabalha com informagdes atuais. Desta
forma pode-se dizer que ¢ um relatorio dindmico que evidencia de maneira transparente e
verdadeira a situacdo financeira da entidade (SILVA; NEIVA, 2010).

O objetivo primario da Demonstracdo dos Fluxos de Caixa ¢ de prover informacdes
relevantes sobre a movimentacdo de disponibilidades de uma entidade em um determinado
periodo, que auxilia os usudrios das demonstragdes contabeis na andlise da capacidade da
entidade de gerar caixa e equivalentes de caixa, bem como suas necessidades de utilizagao
desses fluxos de caixa (MARTINS et al., 2013).

O fluxo de caixa pode ser considerado como um retrato fiel da situagdo financeira da
entidade, podendo atualizé-lo diariamente, e proporcionar ao gestor uma transparéncia
permanente das entradas e saidas de recursos financeiros da entidade, pois o fluxo de caixa
apresenta tanto o passado como o futuro, permitindo a melhor projecdo e evolucdo de suas
disponibilidades (SILVA; NEIVA, 2010).

Enfoca-se ainda que o fluxo de caixa reflete e prevé o que ocorrerd com as financas
da empresa em um determinado periodo, sendo que estas informagdes auxiliardo o gestor no
planejamento e controle das finangas da empresa (OLIVEIRA; PEREZ JR.; SILVA, 2015).

A Demonstracao dos Fluxos de caixa deve apresentar os fluxos de caixa do periodo,
classificados por atividades operacionais, de investimento e de financiamento (CPC 03 (R2),
2010).

Braga e Almeida (2008) explicam que os fluxos de caixa oriundos das atividades

operacionais, de investimento e de financiamento devem ser apresentados de forma separada.
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2.1.2 Atividades operacionais

Os fluxos de caixa das atividades operacionais sdo as principais atividades geradoras
de receitas da entidade e inclui-se também, outras atividades diferentes dos investimentos e
financiamento (OLIVEIRA; PEREZ JR.; SILVA, 2015).

Conforme o CPC 03 (R2) (2010), os fluxos operacionais sdo considerados como
indicadores, uma chave da extensao pela qual, as operacdes da entidade tém gerado fluxos de
caixa suficiente para amortizar empréstimos, pagar dividendos e juros sobre capital proprio e
fazer novos empréstimos sem recorrer das fontes externas de financiamento e ainda manter a
capacidade operacional da entidade.

Na licdo de Martins et al. (2013), normalmente os fluxos de caixa de atividades
operacionais estdo relacionados com as transagdes que constam na Demonstragdo de
Resultado (DRE).

O CPC 03 (R2) (2010) apresenta os seguintes exemplos de fluxos de caixa que
decorrem das atividades operacionais:

a)  Entrada de caixa pela venda de mercadorias ou prestacdo de servicos;

b) Entrada de caixa decorrente de royalties, honorarios, comissdes e outras

receitas;

c)  Saida de caixa destinado a pagamento de fornecedores e servicos;

d) Saida de Caixa destinado a pagamentos de empregados ou por conta de
empregados;

e) Entrada ou saida de caixa por seguradora de prémios e sinistros, anuidade e
outros beneficios da apolice;

f)  Entradas ou saidas de caixa referentes a pagamento ou restituicdo de impostos
sobre a renda, exceto quando identificado com as atividades de financiamento ou de
investimentos;

g) Entrada ou Saida de caixa de contratos mantidos para negociacdo imediata ou

destinadas a venda futura.

Os fluxos de caixa derivados das atividades operacionais devem ser apresentados
usando o método direto que divulga os pagamentos e recebimentos operacionais de acordo

com a sua natureza, ou o método indireto com base no lucro ou prejuizo do periodo ajustados
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pelos itens econdmicos e através das variacdes nas contas patrimoniais operacionais

(BRAGA; ALMEIDA, 2008).

2.1.3 Atividades de investimento

Atividades de investimentos sdo aquelas referentes a aquisicdo e a venda de ativos
em longo prazo e outros investimentos, desde que nao incluidos nos equivalentes de caixa
(OLIVEIRA; PEREZ JR.; SILVA, 2015).

O fluxo de caixa da atividade de investimento esta relacionado com o aumento e
diminui¢do dos ativos em longo prazo (ndo circulantes), que a empresa utiliza para produzir
bens ou servicos (MARTINS et al., 2013).

Oliveira, Perez Jr. e Silva (2015) expdem que a divulgacdo de forma separada dos
fluxos de caixa das atividades de investimento ¢ importante, pois tais fluxos de caixa
representam extensdes em que os dispéndios de recursos sejam feitos pela entidade,
objetivando assim, gerar resultados e fluxos de caixa no futuro em decorréncia de planos de
expansao.

O CPC 03 (R2) (2010) apresenta os seguintes exemplos como fluxos de caixa
advindos das atividades de investimentos:

a)  Saidas de caixa para aquisicdo de ativo imobilizado, intangiveis e outros ativos
em longo prazo;

b)  Entradas de caixa referentes a venda de ativo imobilizado, intangiveis e outros
ativos em longo prazo;
c) Entrada ou Saidas de caixa destinada a aquisi¢do de instrumentos patrimoniais

ou instrumentos de divida e outras entidades e participagcdes societaria em joint ventures
(exceto referentes a titulos considerados como equivalentes de caixa, ou mantidos para
negociacdo imediata ou futura);

d)  Adiantamento ou empréstimos em caixa feito a terceiros (exceto aqueles feitos
por instituicdo financeira);

e) Entrada de caixa pela liquidagdo de adiantamentos ou amortizacdo de
empréstimos concedidos a terceiros (exceto de instituicdo financeira);

f)  Entradas ou Saidas de caixa referentes ao pagamento de contratos futuros, a
termo, de opcdo e swap, exceto quando mantidos para negociacdo imediata ou venda futura,

ou quando classificados como atividades de financiamento.
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As atividades de investimento relacionam — se com o aumento ou redugdo do ativo
de longo prazo que a empresa utiliza para producao de bens e servicos, e o CPC 03 ressalta a
importancia da evidenciagdo dessa atividade, pois apresenta os gastos da entidade com a

finalidade de gerar resultados futuros (CPC 03 R2, 2010).

2.1.4 Atividades de financiamento

Atividades de financiamentos sdo aquelas mudangas no capital proprio, sejam no
tamanho ou em sua composi¢do, ¢ no endividamento da entidade, ndo classificadas como
atividades operacionais (OLIVEIRA; PEREZ JR.; SILVA, 2015).

A divulgagdo separada dos fluxos de caixa oriundos das atividades de financiamento
¢ importante por ser util em prever as exigéncias dos fluxos de caixa pelos fornecedores de
capital a entidade (MARION, 2015).

Os fluxos de caixa das atividades de financiamento estdo relacionados com os
empréstimos de credores e investidores da entidade (MARTINS et al., 2013).

O CPC 03 (R2) (2010, p. 07) apresenta os seguintes exemplos dos fluxos de caixa
oriundos das atividades de financiamento:

a)  Entrada de caixa pela emissao de a¢6es ou outros instrumentos patrimoniais;

b) Saida de caixa referente aos pagamentos de investidores para adquirir ou
resgatar acOes da entidade;

c) Entrada de caixa recebido pela emissdo de debentures, empréstimos, notas
promissorias, outros titulos da divida, hipotecas e outros empréstimos em curto e longo prazo;

d)  Amortizagdo de empréstimos e financiamentos;

e) Saida de caixa referente aos pagamentos pelo arrendatario para reducdo do

passivo relativo a arrendamento mercantil financeiro.

A entidade deve apresentar seus fluxos de caixa de forma mais apropriada ao seu
negodcio. A classificacao por atividade possibilita que seus usudrios avaliem o impacto de tais
atividades sobre a posicao financeira da entidade, e a relacdo entre elas (CPC 03 (R2), 2010).

Baseado na concepc¢ao de Silva e Neiva (2010), o fluxo de caixa ¢ considerado como
um relatorio gerencial, que tem como intuito proporcionar informagdes de toda movimentacao
de dinheiro da entidade, a origem de todas as entradas no caixa e todo dinheiro que saiu em
um determinado periodo, sua elabora¢do auxilia seus gestores nas tomadas de decisdes

empresariais e financeiras criando uma estratégia financeira do seu caixa.
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2.1.5 Conceito de caixa e equivalente de caixa

De acordo com o CPC 03 (R2) (2010), caixa compreende numerario em espécie e
depositos bancarios, ou seja, sao os disponiveis.

Para fins da Demonstracdo dos Fluxos de Caixa, o conceito caixa ¢ ampliado a fim
de contemplar investimentos caracterizados como equivalentes de caixa. Isso ocorre através
da gestdao basica de qualquer entidade na aplicagdo tempestiva de suas sobras de caixa em
investimentos de curto prazo (MARTINS et al., 2013).

Ressalta Ribeiro (2010), que o conceito de caixa engloba todas as contas existentes
nas contas: Caixa (dinheiro disponivel em poder da propria empresa); Bancos, conta,
movimento (dinheiro da empresa em poder de estabelecimento bancéario, que estejam
depositados em conta corrente); e Aplicacdes Financeiras de Liquidez Imediata (dinheiro da
empresa em investimento de altissima liquidez). Estas trés contas compdem as
Disponibilidades do Ativo Circulante, que sdo apresentados no Balango Patrimonial.

O CPC 03 (R2) (2010), traz a defini¢do de equivalentes de caixa como sendo
aplicagdes financeiras de curto prazo, de alta liquidez e que podem ser prontamente
convertidas em um montante conhecido como caixa e que podem sofrer um insignificante
risco de mudanga de valor.

Desse modo, equivalentes de caixa abrangem todos os investimentos efetuados pela
empresa, que sdo possiveis de serem resgatados em até trés meses, que sejam de altissima
liquidez. Podem ser classificados como sobras de caixa que sdo aplicadas no mercado
financeiro, cujas operagdes sejam de finalidades nao especulativas, e com a possibilidade de

serem resgatadas imediatamente, no momento em que a empresa desejar (RIBEIRO, 2010).

2.2 DEMONSTRACAO DOS FLUXOS DE CAIXA

A Lei n° 11.638/07 contempla a Demonstracdo dos fluxos de caixa (DFC) em
substituicdo a Demonstragdo das Origens e Aplicagcdes de Recursos (DOAR), embora
considerada pelos especialistas como uma demonstragdo rica em termos de informagdes,
porém os conceitos nelas contidas, ndo sdo facilmente compreendidos pelos usuarios das
demonstragdes financeiras. A DFC por utilizar conceitos mais simples possui uma melhor

compreensdo dos leitores das demonstracdes financeiras (BRAGA; ALMEIDA, 2008).
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Conforme apreciagdo de Azevedo (2008), alguns profissionais questionavam sobre a
DOAR, pois apresentava estrutura e conceitos complexos, e dificultava o entendimento de
nao contabilistas, a DFC adota uma linguagem e conceito mais simples e possui uma melhor
compreensdo com a maioria dos usuarios das demonstragdes contabeis.

A Demonstracdo dos Fluxos de Caixa ndo era obrigatdria no Brasil até a publicagdo
da Lei n® 11.638/07, exceto em alguns casos especificos. Porém o IBRACON Instituto dos
Auditores Independentes do Brasil, por meio da NPC 20, de abril de 1999, e a Comissao de
Valores Mobilidarios (CVM), ja recomendavam que a DFC fosse apresentada como
informacao complementar. A DFC deve ser preparada segundo orientagdes do CPC 03, o qual
foi elaborado através da norma internacional de contabilidade IAS 7 e muito se assemelha a
norma norte americana FAS 95 (MARTINS et al., 2013).

O principal objetivo da Demonstrag¢do dos fluxos de caixa ¢ de propiciar informacdes
relevantes sobre os recebimentos e pagamentos de uma entidade durante um determinado
periodo, relatando aos seus usudrios informagdes sobre a origem do caixa gerado ¢ forma em
que ele foi consumido (SILVA; NEIVA, 2010).

O fluxo de caixa de uma empresa quando analisado ¢ preciso que se saiba distinguir
uma simples gestdo de uma boa gestdo de caixa. Em ambas deve ocorrer o equilibrio entre
entradas e saidas de caixa, porém hé inimeros caminhos para conseguir o equilibrio, cada um
com uma causa e consequéncia. Mesmo administradores experientes tém dificuldades ao
analisarem e avaliarem o fluxo de caixa e cometem erros frequentes, € comprometem a satide

da empresa (MATARAZZO, 2010).

2.3 IMPORTANCIA DA DEMONSTRACAO DOS FLUXOS DE CAIXA

Os fluxos de caixa sdo uteis para proporcionarem aos usuarios das demonstragoes
contabeis uma forma de avaliar a capacidade de a entidade gerar caixa, equivalente de caixa, e
de averiguar a suas necessidades de utilizacdo desses fluxos de caixa. Para as decisdes
econdmicas tomadas pelos seus usudrios, ¢ necessaria a avalicao da capacidade que a entidade
possui para gerar caixa e equivalentes de caixa e o grau de certeza de sua geragdao (CPC 03
(R2), 2010).

A DFC indica a origem de todo o dinheiro que entrou no caixa em determinado
periodo, e também demonstra o resultado do seu fluxo financeiro permitindo ao

administrador, a melhora do planejamento financeiro da empresa, pois assim podera evitar as
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faltas ou excessos de caixa, facilitando a melhor visualizagdo das necessidades de caixa
(AZEVEDO, 2008).

As informacgdes geradas pelos fluxos de caixa sdo frequentemente utilizadas como
indicador do montante, que avalia a época de ocorréncia e o grau de certeza dos fluxos de
caixa futuros. Sdo uteis também, para analisar a exatiddo das estimativas passadas dos fluxos
de caixa futuros, e examinar a relagdo entre a lucratividade, fluxos de caixa liquidos e o
impacto das mudancas de prego (CPC 03 (R2), 2010).

Azevedo (2008) explica que a DFC contém necessidade de capital de giro, pois trata
de uma ferramenta importante para analisar se a empresa possui condi¢des de saldar suas
dividas, receber investimentos, e avaliar sua situagdo futura de caixa, tudo para que ela ndo se
aproxime da insolvéncia.

No momento recente, com Martins et al. (2013) esclarecem que as informagdes
demonstradas na DFC, quando analisada em conjunto com as demais demonstragdes
financeiras da entidade, permitem que investidores, credores e demais usudrios avaliem:

a) A capacidade que a empresa possui para gerar futuros fluxos liquidos;

b) A capacidade que possui para honrar com seus COMpPromissos, pagar
dividendos e retornar empréstimos obtidos;

c) Aliquidez, e a flexibilidade financeira da empresa;

d)  Ataxa de conversdo do lucro em caixa;

e) O desempenho operacional de diferentes empresas, por excluir os efeitos de
distintos tratamentos contabeis para as mesmas transagoes e eventos;

f) O grau de precisdo das estimativas passadas de fluxos de caixa futuros;

g) Os efeitos, sobre a situacdo financeira da empresa, referentes as transacfes de

investimento e financiamento, etc.

Em conformidade com Oliveira, Perez Jr. e Silva (2015), ¢ relevante planejar
corretamente os fluxos de caixa da empresa, pois os administradores precisam saber se tera
dinheiro disponivel e se seus recursos serdo suficientes para cumprir com suas obrigagoes, €
avaliar se a combinagdo de entradas e saidas de dinheiro resultard em saldo positivo ou
negativo. Caso a empresa ndo saiba planejar adequadamente seus fluxos de caixa, o gestor
podera ser surpreendido por imprevistos e colocar a empresa em grandes dificuldades,
podendo levar até¢ mesmo a faléncia.

Infere Matarazzo (2010), que a DFC ¢ considerada o melhor instrumento de andlise

financeira. Analisar a gestdo de caixa significa analisar os fatores que influenciam a
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movimenta¢ao de caixa em curto e longo prazo. Sendo assim, o instrumento mais adequado
para analise da gestdo de caixa ¢ a DFC.

Tudo isso facilita a gestdo de receitas e gastos de um determinado periodo,
influenciando a DFC na possivel busca de equilibrio entre ingresso de recursos e as
correspondentes saidas (OLIVEIRA; PEREZ JR.; SILVA, 2015).

Para alcancar seus objetivos, qualquer empresa precisa controlar e planejar sua
gestdo financeira, sendo considerada uma tarefa de grande importancia do gestor. E por meio
do planejamento que se realiza uma gestao eficaz. Por isso, a DFC ¢ considerada como um

importante instrumento de controle gerencial (OLIVEIRA; PEREZ JR.; SILVA, 2015).

2.4 METODOS DE DIVULGACAO

Na estruturacdo da DFC, ela deverd ser dividida em trés fluxos que sdo: Atividades
operacionais, Atividades de Investimento e Atividade de financiamento (MARION, 2015).

Segundo o CPC 03 (R2) (2010), a entidade devera apresentar os fluxos de caixa
oriundos das atividades operacionais, usando alternativamente o método direto ou método
indireto.

Ferrari (2014), esclarece que o que ird fazer a diferenca entre os métodos ¢ a forma
de evidenciacdo dos fluxos das Atividades operacionais, pois a forma de apresentagdo das

Atividades de Investimento e Financiamento é exatamente a mesma.

2.4.1 Método direto

O método direto explicita as entradas e saidas brutas de dinheiro das atividades
operacionais, como recebimentos pela venda de produtos e servigos, € pagamento a
fornecedores e empregados. Os saldos finais das operagdes expressa o volume liquido gerado
ou consumido pelas operacdes do periodo (MARTINS et al., 2013).

Oliveira, Perez Jr. e Silva (2015) mencionam que embora o método direto seja mais
trabalhoso devido a quantidade de informacdes, ¢ mais simples e elucidativo que o indireto.

Marion (2015) aponta que a Demonstra¢do dos Fluxos de Caixa pelo método direto ¢
considerada como o Fluxo de Caixa no Sentido Restrito, por seguinte, muitos se referem a ela

como o “Verdadeiro Fluxo de Caixa”, pois ao contrario do Método Indireto nele se
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evidenciam os pagamentos e recebimentos que efetivamente influenciaram para variagdo das
disponibilidades do periodo.

No método direto sdo demonstrados os recebimentos e pagamentos derivados das
atividades da empresa, os fluxos de caixa gerado ou consumido das operagdes, demonstram
diariamente as mudangas ocorridas no caixa (AZEVEDO, 2008).

O método direto exige maior esfor¢o na sua elaboragdo, pois devera ser feito todo um
trabalho de segregacdo das movimentacdes financeiras, tendo que dispor de um maior
controle para este fim. Posto isso, verifica-se que esse modelo possui um poder de
informativo pedagogico bastante elevado em relacdo ao método indireto, o que facilita a
compreensdo dos usuarios externos quanto ao planejamento financeiro da entidade

(MARION, 2015).

2.4.2 Método indireto

O método indireto também conhecido como método de conciliagdo, é o responsavel
pelo qual os recursos das atividades operacionais sdo demonstrados a partir do lucro liquido
ajustados pelas contas de resultado que ndo afetam o caixa da entidade, responsavel assim, por
demonstrar indiretamente o fluxo financeiro, através da comparagdo das contas dos Ativos,
Passivos e Resultados, sendo esse método semelhante a DOAR, exigindo de seus usuarios um
maior entendimento na area da contabilidade (SILVA; NEIVA, 2010).

O fluxo de caixa pelo método indireto pode ser denominado no sentido mais amplo
(MARION, 2015).

Por este método que também ¢ denominado Método da Reconciliagdo, os recursos
derivados das atividades operacionais sdo apresentados a partir do lucro liquido do exercicio,
que sdo ajudados pelas adicdes das despesas e exclusdes das receitas consideradas na
apuragdo do resultado e que ndo afetam o caixa, ou seja, que nao representem saidas ou
entradas de caixa da empresa (RIBEIRO, 2010).

O método indireto ¢ considerado como uma sequéncia utilizada na DOAR, para se
obter o capital circulante gerado pelas operagdes. Por isso, que a grande maioria dos paises
com a obrigatoriedade da divulgacao da DFC prefere utilizar o método indireto, em razao do
costume adquirido ao elaborar a DOAR, além de ser considerado um método mais facil,

simples e informatizado (MARTINS et al., 2013).
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Pelo método indireto, os recursos derivados das operagdes sdo apresentados a partir
do lucro liquido do exercicio ajustado, ja pelo método direto os recursos sdao derivados das
operagdes que sdo apresentados a partir dos recebimentos e pagamentos decorrentes de

operagdes normais, daquele periodo (RIBEIRO, 2010).

2.4.3 Vantagens e desvantagens dos métodos de divulgacéo

Nos apontamentos de Silva e Neiva (2010), a escolha dos métodos de divulgacao da

Demonstra¢ao dos Fluxos de Caixa, apresentam algumas vantagem e desvantagens, conforme

descrito no quadro abaixo:

QUADRO 1 - Vantagens e desvantagens dos métodos

Métodos

Vantagens

Desvantagens

Direto

A vantagem do método direto é a
facilidade para os usuarios avaliar a
solvéncia da entidade, pois evidencia todas
as origens de recursos e suas aplicagdes
financeiras e de criar condi¢Ges favoraveis
para classificacdo de recebimentos e
pagamentos, caso esteja de acordo com
critérios técnicos e ndo fiscais.

Como desvantagem do método direto,
podemos citar: o custo adicional para
classificacdo  dos  recebimentos e
pagamentos, e a falta de conhecimento dos
profissionais das 4&reas contdbeis e
financeiras para classificar os recebimentos
e pagamentos.

Indireto

As vantagens apresentadas pelo método
indireto é o de apresentar o0 baixo custo, ao
utilizar dois balangos, ou seja, o inicial e o
final do periodo, a demonstragdo de
resultados e executar a conciliagdo do lucro
contabil com o fluxo de caixa operacional
mostrando como se compde a diferenca.

Na utilizacdo do método indireto, nota-se
como desvantagem o0 tempo necessario
para gerar as informacgdes pelo regime de
competéncia para depois converté-la em
regime de caixa e quando feita uma vez por
ano, poderd o gestor obter surpresas
desagradaveis.

Fonte: Silva e Neiva (2010), adaptado pela autora, 2016.

2.5 ESTRUTURA DA DEMONSTRACAO DOS FLUXOS DE CAIXA

Na elaboracdo dos fluxos de caixa das atividades operacionais, pode ser usado o
método direto ou o indireto. O FASB e o IASB recomendam a divulgacao pelo método direto,
mas a forma de divulgagao ¢ facultada (MARTINS et al., 2013).

Para elaboragao da DFC, seja pelo método direto ou pelo indireto, os dados deverao
ser coletados dos Balancos do exercicio atual e anterior e da DRE do exercicio atual além de

consultas em fichas Razao de algumas contas 14 contidas (RIBEIRO, 2010).
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Ressaltam Martins et al. (2013), que o modelo de DFC adotado devera conter os
seguintes requisitos:

a) Evidenciar as transacfes de caixa segregadas por atividades operacionais,
atividades de investimento e atividade de financiamento, nessa ordem;

b)  Evidenciar separadamente, em notas explicativas, as transagdes de
investimento e financiamento que afetaram a posicdo patrimonial da empresa, mas nédo
impactou de forma direta os fluxos de caixa do periodo;

c) Conciliar o resultado liquido do periodo com o caixa liquido gerado ou

consumido nas atividades operacionais.

Braga e Almeida (2008) discorrem que sobre a divulgacdo da DFC: é necessario
divulgar transagdes relevantes de atividades de investimento e de financiamento, que nao
afetaram o fluxo de caixa do periodo. E reconciliar lucro liquido e fluxo de caixa liquido das
atividades operacionais.

O FASB e o Pronunciamento Técnico CPC 03 - Demonstra¢ao dos Fluxos de Caixa,
incentivam as entidades a adicionarem outras informagdes que considerem Tteis para

evidenciacdo dos fluxos das atividades operacionais (MARTINS et al., 2013).

2.5.1 Estrutura DFC - Método direto

Para elaboracdo da DFC deverd ser evidenciado os trés fluxos existentes, que sdo
operacionais, de investimento e de financiamento. Na evidenciagdo dos referidos fluxos, o que
ird fazer diferenca entre o método direto e o indireto ¢ a forma de apresentar os fluxos
oriundos das atividades operacionais. No método direto, a divulgacdo dos fluxos de caixa
operacionais na exposi¢ao direta das entradas e saidas de caixa (FERRARI, 2014).

A NBC TG 03 R2 (2010) apresenta o seguinte exemplo da estrutura da DFC, pelo

método direto:
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Fluxos de Caixa das atividades operacionais

Recebimentos de Clientes;

Pagamentos a fornecedores e empregados;

Caixa gerado pelas operacoes;

Juros pagos;

Imposto de renda e contribuigéo social pagos;

Imposto de renda na fonte sobre dividendos recebidos;

Caixa liquido gerado pelas atividades operacionais.

Fluxos de caixa das atividades de investimento

Agquisicdo da controlada X, liquido do caixa obtido na aquisi¢do (Nota A);

Compra de ativo imobilizado (Nota B);

Recebimento pela venda de equipamento;

Juros recebidos;

Dividendos recebidos;

Caixa liquido consumido pelas atividades de investimento.

Fluxos de caixa das atividades de financiamento

Recebimento pela emissdo de acdes;

Recebimento por empréstimo em longo prazo;

Pagamento de passivo por arrendamento;

Dividendos pagos @

Caixa liguido consumido pelas atividades de financiamento.

Aumento liquido de caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa no inicio do periodo (Nota C)

Caixa e equivalentes de caixa no fim do periodo (Nota C)

Fonte: NBC TG 03 R2 (2010), adaptado pela autora (2016).

2.5.2 Estrutura DFC - Método indireto

A evidenciagao dos fluxos das atividades operacionais pelo método indireto inicia-se

a partir do Resultado Liquido do exercicio (Lucro ou Prejuizo do periodo) (FERRARI, 2014).

A elaboragdo dos fluxos de caixa das atividades operacionais pelo método indireto

consiste basicamente em converter o Lucro ou Prejuizo apurado na demonstragao de resultado

(DRE), o qual apurado pelo regime de competéncia naquele que seria se apurado pelo regime

de caixa (FERRARI, 2014).

A NBC TG 03 R2 (2010) apresenta o seguinte exemplo de modelo de estruturacao da

DFC pelo método Indireto.
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Fluxos de caixa das atividades operacionais

Lucro liquido antes do IR e CSLL,;

Ajustes por;

Depreciacéo;

Perda cambial;

Resultado de equivaléncia patrimonial,

Despesas de juros;

Aumento nas contas a receber de clientes e outros;

Diminuicdo nos estoques;

Diminuicdo nas contas a pagar — fornecedores;

Caixa gerado pelas operacoes;

Juros pagos;

Imposto de renda e contribuigéo social pagos;

Imposto de renda na fonte sobre dividendos recebidos;

Caixa liquido gerado pelas atividades operacionais.

Fluxos de caixa das atividades de investimento

Aquisicdo da controlada X, liquido do caixa obtido na aquisicao (Nota A);

Compra de ativo imobilizado (Nota B);

Recebimento pela venda de equipamento;

Juros recebidos;

Dividendos recebidos;

Caixa liquido consumido pelas atividades de investimento.

Fluxos de caixa das atividades de financiamento

Recebimento pela emissdo de acdes;

Recebimento por empréstimos em longo prazo;

Pagamento de passivo por arrendamento;

Dividendos pagos ©;

Caixa liquido consumido pelas atividades de financiamento;

Aumento liquido de caixa e equivalentes de caixa.

Caixa e equivalentes de caixa no inicio do periodo (Nota C)

Caixa e equivalentes de caixa no fim do periodo (Nota C)

Fonte: NBC TG 03 R2 (2010), adaptado pela autora (2016).
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3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

A metodologia ¢ compreendida como uma disciplina que consiste em estudar,
compreender e avaliar os métodos desenvolvidos na pesquisa. A metodologia examina,
descreve e avalia os métodos e técnicas de pesquisa que possibilitam coleta e o processamento
das informagdes levantadas, e que visa a resolugdo de problemas ou questdes de investigacao

(FREITAS; PRODANOY, 2013).

3.1 QUANTO AOS OBJETIVOS

Sampieri, Collado e Lucio (2013) expdem que ha quatro tipos de pesquisas que
podem ser definidas com exploratéria, descritiva, correlacional ou explicativa.

Esta pesquisa classificou- se como descritiva, pois através da observagdo e analise de
um grupo de demonstragdo contabil, procurou responder as informagdes as fontes de recursos
das empresas de construgdo e engenharia listada na BM&FBOVESPA.

Sampieri, Collado e Lucio (2013), relata que os estudos descritivos procura
especificar propriedades, caracteristicas e tragos importantes de qualquer fendmeno analisado,

ou seja, busca descrever tendéncias de um grupo ou populagao.

3.2 QUANTO AOS PROCEDIMENTOS

Em concordancia com Silva (2010), através do sistema adotado na pesquisa, leva-se
em consideracdo o ambiente da pesquisa, a abordagem teodrica, técnica e analise de dados,
podendo definir os procedimentos adotados.

Quanto aos procedimentos classifica-se esta pesquisa como Bibliografica e
Documental, pois seus materiais de estudos forma limitados as Demonstracdes dos Fluxos de
Caixa das empresas de construcao e engenharia listadas na BM&FBOVESPA.

Na dire¢do externada por Silva (2010), a pesquisa bibliografica explica e discute
temas ou problemas ja referenciados, através de publicagcdes em livros, revistas, periddicos,
artigos cientificos etc. A pesquisa bibliografica pode fornecer dados para qualquer outro tipo

de pesquisa, o material utilizado pode ser de fonte primaria ou secundéria.
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A pesquisa documental ¢ semelhante a bibliografica, mas se difere por utilizar
material que ainda ndo recebeu tratamento analitico, suas fontes sdo muito mais diversificadas
e dispersas. Nesta pesquisa, os documentos precisam passar por uma analise tanto interna
como externa. O objetivo da analise dos documentos estd na procura de desenvolver um grau

de imparcialidade evitando preferéncias pessoais (SILVA, 2010).

3.3 QUANTO A ABORDAGEM DA PESQUISA

Heerdt e Leonel (2007), dizem que o método de abordagem pode ser definido em
quatro niveis: dedutivo, indutivo, hipotético — dedutivo e o dialético.

A pesquisa foi desenvolvida pelo método dedutivo, pelo principio de ter como base a
utilizacdo de documentos ja publicados, fontes de outros autores, leis e informacgdes que
aborda a Demonstragdo dos Fluxos de Caixa.

Destaca-se o entendimento de Silva (2010) ao expor que o método dedutivo tem
como objetivo a transformacdo de enunciados universais em particulares. Inicia-se com a
premissa antecedente, que possui valor universal, e conclui-se com o que € consequente, que €

a premissa particular.

3.4 QUANTO AS TECNICAS DE COLETA DE DADOS

A técnica de coleta de dados desta pesquisa classificam-se como indireta, por se
tratar de pesquisa bibliografica e documental, pois segundo Heerdt e Leonel (2007), ¢ a

compreensao da realidade feita através de um conhecimento j& produzido por outro.

3.5 PERIODO A SER PESQUISADO

Serdo analisadas as Demonstragdes dos Fluxos de Caixa das empresas do setor de

construgdo e engenharia listadas na BM&FBOVESPA, entre os anos de 2011 a 2015.
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3.6 POPULACAO E AMOSTRA

A populacdo compreende as 11 empresas listadas na BM&FBOVESPA no dia
21/09/2016 do setor de constru¢ao e Engenharia, € como base de estudo foi utilizado toda
populagdo ndo necessitando de introduzir amostragem. O quadro abaixo apresenta as

empresas a serem utilizada para este estudo:

QUADRO 4 - Empresas do setor de construgéo e engenharia listas na BM&FBOVESPA

N° EMPRESAS ABREVIACOES
1. | AZEVEDO E TRAVASSOS S.A. AZEVEDO

2. | CONSTRUTORA LIX DA CUNHA S.A. LIX DA CUNHA
3. | CONSTRUTORA SULTEPA S.A. SULTEPA

4. | MENDES JUNIOR ENGENHARIA S.A. MENDES JUNIOR
5. | SONDOTECNICA ENGENHARIA SOLOS S.A. SONDOTECNICA
6. | TECNOSOLO ENGENHARIA S.A. TECNOSOLO

7. | CERAMICA CHIARELLI S.A. CHIARELLI

8. | ETERNIT S.A. ETERNIT

9. | HAGA S.A INDUSTRIA E COMERCIO HAGA S/A

10. | PBG S/A PORTOBELLO
11. | MILLS ESTRUTURAS E SERVICOS DE ENGENHARIA S.A. | MILLS

Fonte: BM&FBOVESPA (2016), adaptado pela autora (2016).

3.7 QUANTO A COLETA DE DADOS

Como inferem Sampieri, Collado e Lucio (2013), a pesquisa pode ser classificada
como quantitativa, qualitativa ou mista (Combinagdo entre quantitativo e qualitativo).

Quanto a coleta de dados, classifica-se como quantitativo. De acordo com Sampieri,
Collado e Lucio (2013), a pesquisa quantitativa utiliza a coleta de dados para testar hipoteses,
baseando-se na medi¢cdo numérica e através da analise estatistica para estabelecer padrdes e
comprovar teorias.

O Me¢étodo quantitativo ¢ utilizado quando o pesquisador deseja melhor compreensado
e entendimento do comportamento de diversos fatores e elementos que influenciam sobre

determinado fendmeno (RICHARDSON, 2007).
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3.8 ANALISE DE DADOS

Os dados levantados foram classificados e organizados em planilhas do Excel para
apresentacao de forma detalhada dos resultados através de quadros, tabelas e graficos. Os
resultados obtidos apresentaram qual atividade (operacional, investimento e financiamento)
mais contribuiu para a forma¢do do caixa liquido das empresas do setor de construgdo e

engenharia listadas na BM&FBOVESPA.
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4 APRESENTACAO E ANALISE DOS RESULTADOS

Este capitulo aborda a forma de coleta de dados das Demonstra¢des dos Fluxos de
Caixa bem como onde foram publicadas. Em seguida, ¢ realizada a analise da formagdo do
fluxo de caixa liquido de cada empresa, ou seja, como cada atividade: operacional, de
investimentos e financiamentos impactou na variagao final de caixa. Por fim, ocorre a andlise

da evolucao dessas atividades no periodo compreendido de 2011 a 2015.

4.1 COLETA DE DADOS

Inicialmente foi realizada uma pesquisa na pagina eletronica da BM&FBOVESPA
que visa o levantamento das demonstragdes das empresas do setor de construgdo e engenharia
que publicavam a Demonstra¢ao dos Fluxos de Caixa no periodo compreendido entre 2011 e
2015, na qual foram apurados e apresentados os percentuais de contribui¢do das atividades, de

cada uma das empresas analisadas.

4.2 ANALISE DOS RESULTADOS POR EMPRESA

Este topico € constituido pela analise das Demonstracdes dos Fluxos de Caixa de
cada empresa da amostra final, de forma individual, no periodo compreendido de 2011 a 2015
das empresas do setor de construgdo e engenharia listada na BM&FBOVESPA.

Apo6s o levantamento dos dados, sera possivel verificar qual foi a contribui¢do de
cada atividade a formag¢do do caixa liquido ao final de cada periodo. Como visto
anteriormente, cada uma das trés atividades apresenta um caixa liquido no final do periodo.
Desta forma, o somatdrio do caixa liquido das atividades operacionais, de investimento e de
financiamento, formard o caixa liquido do periodo ou a variacdo de caixa e equivalentes,
conforme destacado na DFC. Assim, sera possivel verificar como cada atividade afetou a

formagao do caixa liquido.
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4.2.1 Azevedo e Travassos S.A. (Azevedo)

Este grafico busca apresentar a evolucdo das atividades da empresa Azevedo e
Travassos S.A., durante o periodo de 2011 a 2015 no setor de construgdo ¢ engenharia lista na

BM&FBOVESPA.

GRAFICO 1 - Formagio do Caixa Liquido - Azevedo e Travassos S.A. (2011 a 2015)
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Financiamento RS (2.787) RS 4.067 RS (5.130) RS 2.426 RS (3.604 )
== nvestimento RS (7.525) RS (5.689) RS (5.533) RS (5.174) RS (5.333)
=¢=C0peracional RS 8.057 RS 9.764 RS 4.991 RS 15.197 RS (4.622)

Fonte: BM&FBOVESPA, adaptado pela autora (2016).

Observando o Grafico 1, ¢ possivel identificar que a empresa Azevedo e Travassos
S.A. apresenta numeros de caixa liquido negativos e positivos alternadamente, sendo que
iniciou e encerrou o periodo dessa amostra com valores negativos.

Mesmo apresentando caixa liquido negativo, a empresa Azevedo e Travassos S.A.
apresentou caixa operacional positivo de 2011 a 2014, no ano de 2015 houve um consumo
maior de recursos operacionais, maiores do que a empresa produziu.

Nas operagdes de investimentos, a empresa apresentou valores negativos em todos os
anos apurados, demonstrando assim que a empresa obteve um consumo maior do que sua
geragdo de recurso em relagdo a atividade analisada.

Quanto ao cendrio de financiamento, a empresa apresentou resultados alternados, os

que constardo com seu desempenho nos investimentos. Entretanto, esse cendrio evidencia
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uma variagdo positiva de caixa de financiamento nos anos de 2012 e 2014 menores que a
variagao negativa de caixa de financiamento nos demais anos estudados.

Essa empresa teve também um dado relevante, o caixa liquido dos anos de 2011 e
2013, teve variagdo negativa, entretanto a empresa foi capaz de gerar recursos operacionais, o

que pode significar descontrole em suas operacdes de investimentos e financiamentos.

4.2.2 Construtora Lix da Cunha S.A. (Lix da Cunha)

Este grafico busca apresentar a evolugdo das atividades da empresa Construtora Lix
da Cunha S.A., durante o periodo de 2011 a 2015 no setor de constru¢do e engenharia lista na
BM&FBOVESPA.

GRAFICO 2 - Formagéo do Caixa Liquido - Lix da Cunha S.A. (2011 a 2015)
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Fonte: BM&FBOVESPA, adaptado pela autora (2016).

Com base nas informacgdes no Gréfico 2, a Construtora Lix da Cunha S/A teve
variacdo negativa de caixa liquido em 4 dos 5 anos abrangidos por essa pesquisa,
evidenciando um consumo maior de recursos que as empresas tém capacidade de gerir.

E possivel verificar também que as atividades operacionais desta empresa

apresentaram variacdo positiva de caixa no periodo de 2011 a 2013 com valores crescentes,
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entretanto nos dois anos posteriores foram apresentados resultados negativos e que mostraram
certa evolugao negativa.

Quanto as movimentagdes de investimentos, a empresa demonstrou ndmeros
negativos de 2011 a 2014, quanto ao ano de 2015 nédo houve variacao.

As operagdes de financiamento apresentaram ndmeros positivos no Ultimo ano dessa
amostra, entretanto os 4 anos anteriores foram negativos.

Um dado relevante dessa amostra é o fato da empresa estar terminando positivamente
sua variacdo de caixa operacional e ainda assim relatar um valor negativo de caixa liquido.
Isso demonstra um descontrole nas operagdes de investimento e financiamento, que estdo

consumindo também os recursos operacionais da empresa.

4.2.3 Construtora Sultepa S.A. (Sultepa)

Este grafico busca apresentar a evolugdo das atividades da empresa Construtora
Sultepa S.A., durante o periodo de 2011 a 2015 no setor de construgdo e engenharia lista na

BM&FBOVESPA.

GRAFICO 3 - Formagc&o do Caixa Liquido - Construtora Sultepa S.A. (2011 a 2015)
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Fonte: BM&FBOVESPA, adaptado pela autora (2016).
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Como se pode observar no Grafico 3, a Construtora Sultepa S/A teve em quase todos
os anos mais geragdo de caixa do que consumo, com excecdo do ano de 2012 e 2014,
demonstrando assim uma variagao positiva do caixa liquido em 3 anos.

Ainda no mesmo grafico, nota-se que a empresa possuli mais exercicios com
producdo de recursos operacionais capazes de suprir seus gastos operacionais, somente 0 ano
de 2013 nao apresentou esse cenario.

No que tange aos investimentos, a empresa apresenta nimeros negativos, com um
consumo maior do que foi gerado. A excegao dessas analises ficou no exercicio de 2014, que
apresentou numeros positivos em R$ 185.

Quanto as suas operagdes de financiamento, nesse periodo foram identificados 04
(quatro) exercicios com consumo de recursos desse género maior que sua geracdo de caixa.
No periodo, foram consumidos R$ 71.471 a mais do que foi gerado. Apenas o ano de 2013

apresentou numeros positivos.

4.2.4 Mendes Junior Engenharia S.A. (Mendes Junior)

Este grafico busca apresentar a evolugdo das atividades da empresa Mendes Junior
Engenharia S.A, durante o periodo de 2011 a 2015 no setor de construcdo e engenharia lista

na BM&FBOVESPA.
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GRAFICO 4 - Formagéo do Caixa Liquido - Mendes Junior Engenharia S.A. (2011 a 2015)
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Fonte: BM&FBOVESPA, adaptado pela autora (2016).

A empresa Mendes Junior Engenharia S.A., conforme grafico acima, apresentou um
caixa liquido expressivamente negativo no primeiro ano dessa amostra. Ademais, as variagdes
foram inexpressivas, alternando entre positiva e negativa no decorrer dos anos.

Em transagdes operacionais, a empresa teve variagdo negativa nos anos de 2011,
2013 e 2014. E importante relatar que os valores negativos dessas variagdes foram
expressivamente maiores que os valores positivos.

As operagdes de investimentos demonstram valores negativos somente no primeiro
ano de estudo dessa amostra. Nos demais anos a empresa alternou entre as variagdes positivas
€ neutras entre seus exercicios.

Quanto ao seu fluxo de caixa de financiamento, a empresa apresentou 03 (trés) anos
com fluxo positivo, entretanto, encerrou o periodo estudado com variagdo negativa do caixa.

Vale citar que a empresa, mesmo nos anos em que gerou mais recursos operacionais
do que consumiu, apresentou caixa liquido negativo ou com valor baixo em relagdo a geragao
de recursos. Também ¢ percebivel que a empresa gere mais recursos de financiamento do que

de suas operagdes.
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4.2.5 Sondotecnica Engenharia Solos S.A. (Sondotecnica)

Este grafico busca apresentar a evolugdo das atividades da empresa Sondotecnica
Engenharia Solos S.A., durante o periodo de 2011 a 2015 no setor de construcao e engenharia

lista na BM&FBOVESPA.

GRAFICO 5 - Formagéo do Caixa Liquido - Sondotecnica Engenharia Solos S.A. (de 2011 a 2015)
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Fonte: BM&FBOVESPA, adaptado pela autora (2016).

Com base no grafico 5, pode-se perceber que a empresa Sondotecnica Engenharia
Solos S.A. teve em 02 (dois) anos da amostra, variagdes positivas de caixa liquido, entretanto,
apresentou variagdo negativa nos 2 ultimos anos desta pesquisa.

No que se refere as transacdes operacionais, a empresa apresentou variagdo negativa
apenas no ultimo ano dessa analise, apresentando valores positivos em todos os demais.

Nas atividades de investimentos e financiamentos, a empresa Sondotecnica
Engenharia de Solos S.A, apresentou valores negativos em todos os exercicios abrangidos por
essa pesquisa.

Um fato a ser observado € a variacdo operacional de um ano para outro. A empresa
apresenta grandes saltos de valores quando analisados os periodos de 2012 para 2013 e 2013
para 2014, além de uma inversdo de variacdo de 2014 para 2015, onde iniciou positivo e

terminou negativo. Outro fator interessante desta empresa estd no ano de 2014, onde suas
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operagdes com financiamentos consumiram todo o caixa gerado pelas atividades operacionais
da empresa (segundo maior caixa operacional gerado no periodo), fazendo com que a empresa

apresentasse um caixa liquido negativo nesse ano.

4.2.6 Tecnosolo Engenharia S.A. (Tecnosolo)

Este grafico busca apresentar a evolucdo das atividades da empresa Tecnosolo
Engenharia S.A., durante o periodo de 2011 a 2015 no setor de construgdao e engenharia lista

na BM&FBOVESPA.

GRAFICO 6 - Formag&o do Caixa Liquido - Tecnosolo Engenharia S.A. (2011 a 2015)
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Fonte: BM&FBOVESPA, adaptado pela autora (2016).

A empresa Tecnosolo Engenharia S.A. apresentou caixa liquido negativo nos dois
primeiros anos dessa amostra, conforme observavel no Grafico 6, entretanto, os ultimos 03
(trés) anos analisados mostrando variagdo positiva no caixa.

Nos valores que fazem respeito a suas operagdes, ela teve alternag¢do entre variacao
positiva e negativa entre os anos, tendo seu pico maior em 2013 e seu menor valor em 2012.

Quanto aos seus investimentos, a empresa apresentou mais exercicios com variagao
positiva do que negativa, portanto, no ano de 2013 teve variacao negativa de R$ 81.560, o que

consumiu quase todo o caixa gerado por suas operagoes.
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Nas atividades de financiamento, a empresa demonstrou valores negativos em quase
todos os anos estudados, com exce¢dao do ano de 2014.

Comparando esses valores, ¢ possivel verificar que a empresa consome muitos de
seus recursos operacionais, a fim de suprir as necessidades das atividades de financiamento

e/ou investimento, que resulta em caixa liquido baixo ou negativo.

4.2.7 Ceramica Chiarelli S.A. (Chiarelli)

Este grafico buscou apresentar a evolucdo das atividades da empresa Ceramica
Chiarelli S.A., durante o periodo de 2011 a 2015 no setor de construgdo e engenharia lista na

BM&FBOVESPA.

GRAFICO 7 - Formagéo do Caixa Liquido - Ceramica Chiarelli S.A. (2011 a 2015)
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Fonte: BM&FBOVESPA, adaptado pela autora (2016).

Com base no grafico 7, verifica-se que a empresa Ceramica Chiarelli ndo realizou
nenhuma movimentacdo de caixa nos anos de 2014 e 2015, adicionalmente, verifica-se que
nos 3 primeiros anos dessa amostra, a mesma estava em processo de paralisar suas atividades,

visto que sua geracao de caixa liquido era exclusiva das atividades de financiamento.
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4.2.8 Eternit S.A. (Eternit)

Este grafico buscou apresentar a evolug¢ao das atividades da empresa Eternit S.A.,
durante o periodo de 2011 a 2015 no setor de constru¢do e engenharia lista na

BM&FBOVESPA.

GRAFICO 8 - Formagéo do Caixa Liquido - Eternit S.A. (2011 a 2015)
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Fonte: BM&FBOVESPA, adaptado pela autora (2016).

O Griéfico 8, quando analisado, observa-se que a empresa Eternit S.A. possui em 03
(trés) anos dessa andlise caixa liquido negativo e, nos anos que apresentou variagdo positiva,
forma valores menores que os apresentados negativamente nos outros exercicios.

A empresa 8 apresenta nos 05 (cinco) anos analisados variagdo positiva nas suas
atividades operacionais, com picos de R$ 131.905, e R$ 57.632, no entanto, nota-se que
mesmo apresentando variag¢ao positiva houve uma queda de 228,87% de seu valor.

Nas atividades de investimentos e financiamentos, a empresa obteve variagdes
negativas em todos os anos analisados, tendo picos de R$ 28.354 ¢ R$ 115.063 nas atividades
de investimentos que representou um aumento no consumo de 405,80% e R$ 67.357 e
R$ 18.070 nas atividades de financiamento que mostra a redu¢do de seu consumo em

372,75% comparado os anos de 2013 com 2015.



43

Cabe ressaltar que a empresa apresentou Otimos numeros nas suas atividades
operacionais, no entanto, os valores empregados nas demais atividades resultam nos caixas

liquidos de periodos baixos ou negativos.

4.2.9 Haga S.A. Industria e Comércio (Haga S/A)

Este grafico busca apresentar a evolugdo das atividades da empresa Haga S.A.
Industria e Comércio, durante o periodo de 2011 a 2015 no setor de construcao e engenharia

lista na BM&FBOVESPA.

GRAFICO 9 - Formag&o do Caixa Liquido - Haga S.A. IndUstria e Comércio (2011 a 2015)
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=f=—|nvestimento | R$(2.911.354 | R$(2.917.128 | RS (2.204.820 | RS (1.161.966 | RS (924.414)
—#—Operacional RS 7.758.459 | R$6.079.021 | R$3.181.946 | R$ 8.273.252 | RS 7.090.691

Fonte: BM&FBOVESPA, adaptado pela autora (2016).

Quando observado no gréafico acima, verificou-se que a empresa teve caixa liquido
negativo no primeiro ano de andlise, apds isso teve niimeros positivos nos demais anos,
apenas tendo uma baixa razoavel no ano de 2013.

No que se refere a suas operacdes, a empresa obteve variagdo positiva em todos os
anos com picos de R$ 3.181.946 ¢ R$ 8.273.252. Comparando o ano de 2013 com 2014,
verifica-se que a empresa manteve a faixa de valores gerados com aumento da geracao de

caixa em 260%.
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Quanto aos investimentos e financiamentos, a empresa teve mais consumo do que
geragdo de caixa, com picos de R$ 2.917.128 e R$ 924.414 para os investimentos como
redu¢do de consumo em 315,56% ¢ R$ 4.999.177 e R$ 41.828 com redugao de consumo em
11.951,74% para financiamentos quando analisado o ano de 2011 e 2012.

O alto valor empregado nas atividades de investimentos e financiamentos justifica o
caixa liquido no primeiro ano dessa andlise. Ja4 no ano de 2013, adiciona-se o baixo valor

gerado na atividade operacional para justificar o baixo valor liquido desse periodo.

4.2.10 PBG S.A. (Portobello)

Este grafico busca apresentar a evolu¢do das atividades da empresa PBG S.A.,
durante o periodo de 2011 a 2015 no setor de constru¢do e engenharia lista na

BM&FBOVESPA.

GRAFICO 10 - Formagio do Caixa Liquido - PBG S.A. (2011 a 2015)

RS 150.000

RS 100.000

RS 50.000

RS - x; , ﬁ‘_
RS (50.000)

RS (100.000) \.74/.\

RS (150.000) \l

R$ (200.000)

2011 2012 2013 2014 2015
=36 Caixa Liquido RS (2.908) RS 48.759 RS (1.193) RS 34.706 RS (4.719)
Financiamento| RS (26.711) RS 42.993 RS 101.301 RS 119.162 RS 150.221
~@—Investimento | R$(17.700) | R$(31.037) | R$(100.284) | RS (155.036) | R$ (109.806)
=4==0peracional RS 41.503 RS 36.803 RS (2.210) RS 70.580 RS (45.134)

Fonte: BM&FBOVESPA, adaptado pela autora (2016).

Como bem observavel no grafico 10, nota-se que a empresa PBG S/A apresentou
alternativamente variagdes negativas e positivas dentro dos anos, com picos de —R$4.719 e
48.759.
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Com relagdo as suas atividades operacionais, a empresa teve mais exercicios com
variagdo positiva sendo 2011, 2012 e 2014, sendo que o ano de 2013 e 2015 apresentaram
uma variagao negativa.

A atividade de investimento dessa empresa demonstrou variagdes negativas em todos
os anos, com picos de R$ 17.700 e R$ 155.036 que demonstra o crescimento de consumo em
875,91% quando analisados os anos de 2011 e 2014.

A atividade de financiamento da empresa 10 mostrou-se positiva no periodo
analisado, com exce¢do do primeiro ano. As entradas de recursos provenientes de
financiamentos superam o consumo do mesmo em até R$ 150.221.

Quando se compara os valores entre si, ¢ possivel verificar que os recursos obtidos
pelas suas operagdes e financiamentos sdo consumidos em boa parte por suas atividades de
investimentos. Ademais, no ano de 2013, os recursos de financiamento foram todos

consumidos tanto por suas operagdes quanto por seus investimentos.

4.2.11 Mills Estruturas e Servicos de Engenharia S.A. (Mills)

Este grafico busca apresentar a evolugdo das atividades da empresa Mills Estruturas e
Servigos de Engenharia S.A., durante o periodo de 2011 a 2015 no setor de construgdo e

engenharia lista na BM&FBOVESPA.
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GRAFICO 11 - Formagcio do Caixa Liquido - Mills Estruturas e Servicos de Engenharia S.A. (2011 a

2015)
RS 400.000
RS 300.000 PaN
RS 200.000 //\ / \
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R$ (100.000)

B

R$ (200.000)

RS (300.000)
2011 2012 2013 2014 2015
=== Caixa Liquido RS 28.987 RS 9.021 RS (18.402) RS 167.861 RS 38.352
Financiamento| RS 247.837 RS 199.793 RS (23.709) RS 51.716 RS (164.096 )
=f—Investimento | RS (359.407) | R$(393.087) | RS (258.129) RS (4.729) RS 2.102
=== Operacional RS 140.557 RS 202.315 RS 263.436 RS 120.874 RS 200.346

Fonte: BM&FBOVESPA, adaptado pela autora (2016).

Com base no apresentado acima (Graficoll), € possivel verificar que a empresa Mills
Estruturas e Servigos de Engenharia S.A. iniciou e encerrou o periodo com variagdo positiva
de caixa liquido, entretanto, no ano de 2013 teve variagdo negativa de R$ 18.402. Também se
evidencia o pico de R$ 167.861 de geracdo de recursos que se destacam diante dos valores
apresentados nos demais anos.

No que tange ao operacional da empresa, nota-se que ela obteve variagdes positivas
em todo o periodo analisado, iniciando o periodo com R$ 140.557 e encerrando com
R$ 200.346.

Nas atividades de investimentos, percebe-se que a empresa teve variacdes negativas
em quase todos os anos, excetuando o ano de 2015, que terminou positivo em R$ 2.102.

Nas atividades de financiamento, observa-se uma variagdo positiva nos anos de 2011,
2012 e 2014, porém, pode-se ler também que o periodo analisado encerrou com uma variagao
negativa de R$ 164.096.

Comparando os dizeres acima, ¢ possivel perceber que as atividades de
financiamento da empresa consumiram nos dois primeiros anos todos os recursos gerados
pela atividade operacional e quase se equiparou no ano de 2013. A empresa também obteve

muitos recursos originados de financiamento.



47

4.3 ANALISE CONJUNTA DA EVOLUCAO DAS ATIVIDADES

Este topico demonstra a andlise conjunta das atividades evidenciadas na
Demonstracao dos Fluxos de Caixa de todas as empresas estudadas no periodo de 2011 a 2015

no setor de constru¢do e engenharia listada na BM&FBOVESPA.

4.3.1 Analise das atividades operacionais

Esta analise busca apresentar a evolucao das Atividades Operacionais, caracterizada
como as principais atividades da empresa, durante o periodo de 2011 a 2015 no setor de
constru¢do e engenharia lista na BM&FBOVESPA. Sendo assim, evidenciou-se um
comparativo entre as empresas buscando semelhangas ou diferencas em relacdo a geragdo ou

consumo de caixa dos fluxos operacionais, como se pode observar no Grafico 12 a seguir.

GRAFICO 12 - Evolucio das Atividades Operacionais (2011 a 2015)
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Fonte: elaborado pela autora (2017).
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A empresa Haga S.A. Indtstria e Comércio foi excluida do grafico 1 por apresentar
nimeros incompativeis com o restante da amostra, o que prejudicava a interpretagdo dos
resultados das demais empresas.

Com base nos dados apresentados, percebe-se que apenas duas das onze empresas
estudadas iniciaram o periodo estudado apresentando valores operacionais negativos, com
valores que representam 36.985,71% (Ceramica Chiarelli S.A.) e 1.686,01% (Mendes Junior
Engenharia S.A.) do caixa operacional liquido negativo dessas empresas do referido periodo.
Ainda no ano de 2011, a maior variacao em relagdo ao caixa liquido gerado ficou por conta da
empresa Haga S.A. Industria e Comércio com o caixa operacional representando 5.101,83%.

E possivel identificar no grafico 1 uma influéncia dos valores apresentados no ano
inicial do periodo estudado, tendo apenas 3 empresas que se destacaram das demais: Mills
Estruturas e Servicos de Engenharia S.A., Eternit S.A. e Haga S.A. Industria e Comércio.
Entretanto, verifica-se também que tais empresas ndo conseguiram manter seus numeros
durante a amostra, sofrendo quedas em algum dos 5 anos analisados. Dos dados coletados, a
empresa que manteve seus resultados foi a Ceramica Chiarelli S.A. com um desvio padrdo de
1.074, entretanto, como a referida empresa nao apresentou valores em todos os 5 anos da
amostra, cabe men¢ao a segunda empresa com melhor desvio padrdo, a Construtora Lix da
Cunha S.A. que apresentou desvio padrao de 2.248.

Dentro do periodo analisado, a empresa que apresentou a maior queda de recursos
operacionais gerados foi a Mendes Junior Engenharia S.A., com um valor negativo de recurso
operacional gerado equivalente a 975.500% do caixa liquido do ano de 2014.

Analisando esses valores em conjunto, ¢ possivel perceber que o fluxo operacional ¢
o principal responsavel pela geracdo de caixa de todo o periodo estudado, representando 69%
de todo o caixa gerado e 22% do caixa consumido, ou seja, predominantemente no setor de

construgdo e engenharia estd o fluxo de caixa operacional.

4.3.2 Analise das atividades de investimentos

Esta analise busca evidenciar a evolugao dos fluxos das Atividades de Investimentos,
durante o periodo de 2011 a 2015 no setor de construgdo e engenharia listada na
BM&FBOVESPA. Apresentou-se a diferenciagdo da geracdo ou consumo de caixa das
atividades de investimentos entre as empresas analisadas, conforme exposto no Grafico 13 a

seguir.
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GRAFICO 13 - Evolugéo das Atividades de Investimento (2011 a 2015)
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Fonte: elaborado pela autora (2017).

Novamente, a empresa Haga S.A. Industria e Comércio foi suprimida do grafico 2
para proporcionar melhor visualizagdo dos valores, visto que seus valores apresentados
possuem diferenca discrepante do restante da amostra.

Observa-se, a partir do grafico 2 que apenas duas empresas apresentaram valores
positivos no fluxo de caixa de investimento, as empresas no ano inicial dessa pesquisa, sendo
elas a Tecnosolo Engenharia S.A. e a Ceramica Chiarelli S.A., com valores de R$ 2.298 e
R$ 215 de caixa de investimento gerado, respectivamente.

A empresa com maior consumo no quesito investimento foi a Mills Estruturas E
Servicos de Engenharia S.A. consumindo durante os anos de estudo o equivalente a
5.512,46% do caixa liquido gerado no periodo.

Também ¢ possivel verificar que a empresa com menor variagao entre seus anos foi a
Sondotecnica Engenharia Solos S.A. com desvio padrao de 234, desconsiderando a Ceramica
Chiarelli S.A. que apresentou valor em apenas um exercicio dos 5 estudados.

Analisando esses valores em conjunto € possivel notar que os fluxos de caixa das
atividades de investimentos ¢ o principal responséavel pelo consumo de caixa de todo periodo
estudado, representando 41% de caixa consumido e apenas 2% do caixa gerado, predominante

no setor de construcdo e engenharia.
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4.3.3 Analise das atividades de financiamentos

A analise a seguir busca apresentar a evolugao dos fluxos de caixa das atividades de
financiamentos, durante o periodo de 2011 a 2015 das empresas analisadas do setor de
construcdo e engenharia listadas na BM&FBOVESPA. Com isso foram apresentadas as
semelhancas e a diferenca das evidenciagdes do caixa gerado e consumido das atividades de

financiamentos, das empresas estudadas, conforme o Grafico 14.

GRAFICO 14 - Evolugéo das Atividades de Financiamento (2011 a 2015)
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Fonte: elaborado pela autora (2017).

Os dados da empresa Haga S.A. Industria e Comércio foram retirados do grafico 3
por possuir uma diferenga grande entre os demais dados e fazer com que houvesse dificuldade
de interpreta-los.

No fluxo de caixa de financiamento ¢ possivel identificar que as empresas em sua
maioria iniciaram o periodo com valores proximos, excetuando as empresas Haga S.A

Industria e Comeércio e Mills Estruturas e Servicos de Engenharia S.A.
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E possivel identificar no grafico trés que a empresa Mills apresentou quedas nos
valores rendidos por suas atividades de financiamento, iniciando o periodo originando caixa
equivalente a 854,99% do caixa liquido produzido e terminando o periodo estudado
consumindo 427,87% do caixa liquido concebido no exercicio. Outra informagao possivel de
extrair no referido grafico ¢ o progresso em geracdo de caixa de financiamento da empresa
Mendes Junior Engenharia S.A. que obteve pico de R$253.604 de caixa gerado nas atividades
de financiamento, o maior de toda a amostra.

Das empresas estudadas, a que apresentou menor variacao entre seus dados referente
ao fluxo de caixa de financiamento foi a Ceramica Chiarelli S.A. com desvio padrao de 984,
entretanto, como essa empresa ndo apresentou dados em alguns dos 5 anos analisados, cabe
mencionar a segunda empresa com menor variagdo desses indices Construtora Lix da Cunha
S.A. com desvio padrdo de 1.201.

Analisando esses valores em conjunto ¢ percebivel que o fluxo de caixa das
atividades de financiamento ¢ representado por 29% do caixa gerado ¢ 37% do caixa

consumido, predominante ao setor de construcdo e engenharia.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

A presente pesquisa apresentou a importancia que a Demonstracdo dos Fluxos de
Caixa possui quando o assunto se refere ao gerenciamento e controle do caixa das empresas. A
evidenciagdo da DFC permite que as empresas tenham ciéncia da saude financeira e,
principalmente em um mundo corporativo competitivo, auxilia na tomada de decisoes.

Sendo assim, o presente estudo buscou demonstrar através da relagao dos 3 grupos de
atividades da Demonstragao do Fluxo de Caixa, as fontes dos recursos das empresas listadas
na BM&FBOVESPA no setor de construg@o e engenharia e como estao sendo aplicados esses
recursos no dia a dia destas empresas.

Um dos pontos demonstrados nesse trabalho foi a presenca da demonstragdo do fluxo
de caixa em quase todas as empresas em todos os anos estudados. Apenas a empresa
Ceramica Chiarelli S.A. que representou 9,09% da amostra, ndo apresentou a referida
demonstragdo em todos os anos compreendidos no periodo desta pesquisa, o que indica a
importancia dada pelos conselhos de administracdo nessa ferramenta contabil em seus
planejamentos.

Este trabalho buscou apresentar como objetivo geral o quanto cada atividade
contribui para formacdo do caixa liquido nas empresas do subsetor de constru¢do e
engenharia. Com isso foi feito o levantamento dos demonstrativos apresentados no site da
BMF&BOVESPA e constatado que no dia analisado foi apurado 11 empresas que
apresentaram seus demonstrativos.

Com isso foi constatado de forma individual o quanto cada fluxo de caixa contribuiu
para a formagao do caixa liquido de cada empresa.

O Quadro 5 apresenta os resultados obtidos através da andlise individuais entre o

periodo de 2011 a 2015:
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QUADRO 5 - Resultado das Analises Individuais

GERACAO DE RECURSOS CONSUMO DE RECURSOS
EMPRESAS
OPER. INVEST. FINAN. OPER. INVEST. FINAN.

Azevedo 85% - 15% 10% 65% 25%
Lix da cunha 91% - 9% 18% 18% 64%
Sultepa 93% - 7% 6% 18% 76%
Mendes Junior 15% 1% 84 % 86% - 14%
Sondotecnica 100% - - 3% 3% 94%
Tecnosolo 87% 12% 1% 10% 57% 33%
Chiarelli - 6% 94% 100% - -

Eternit 100% - - - 63% 37%
Haga S/A 100% - - - 61% 39%
Portobello 26% - 74% 10% 85% 5%
Mills 65% - 35% - 84% 16%

Fonte: elaborado pela autora (2017).

Através desta andlise conclui-se que as empresas do setor de construgdo e engenharia
listadas na BM&FBOVESPA, tém como principal geradora de recursos as atividades
operacionais, que ¢ o esperado de tais atividades, que ela gere recursos suficientes a fim de
assegurar a manutencao das atividades da entidade.

As atividades de investimentos foram a principal responsavel pelo consumo de
recursos nas empresas estudadas. Pode-se observar que apenas uma empresa foge dessa
perspectiva que ¢ a Chiarelli que teve como sua principal financiadora de recursos as
atividades de financiamento representando 96% de geracdo de caixa liquido, que pode
significar um sinal de alerta para esta entidade, pois suas atividades operacionais nao
conseguiram suprir as necessidades de caixa desta entidade.

Ao analisar as empresas como um todo, observa-se que as atividades operacionais
que mais contribuiram para geragao de caixa liquido, perfazendo um total de 69% de todos os
recursos gerados. Pode-se ressaltar que neste setor as principais atividades da empresa
efetivamente sdo as maiores responsaveis pela saude financeira das entidades. Em segundo
lugar surgem as atividades de financiamento que representam 29% dos recursos gerados. E
em terceiro e ultimo lugar surgem as atividades de investimentos representando 2% do total
de recursos gerados por estas entidades.

Quanto ao consumo as atividades de investimento se mantém no topo, representando

41% do total de caixa consumido pelas empresas estudadas, seguida pelas atividades de
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financiamento que representaram 37% do caixa consumido, e as atividades operacionais com
22% de consumo.

As atividades de investimento basicamente caracterizam-se pela movimentagao no
ativo ndo circulante, entdo pode ser considerada normal o seu alto consumo de recursos. As
atividades de financiamento constituem pelas movimenta¢des financeiras que sao
caracterizadas pelas captacdes e pagamentos de empréstimos e financiamentos entdo também
podem ser considerados normais o seu consumo de caixa.

Sendo assim, o objetivo geral e especificos da pesquisa foram atendidos, visto que
foram apresentados os conceitos e estruturas da Demonstracdo dos Fluxos de Caixa, seguida
do problema de pesquisa que apresentou o quanto cada atividade contribuiu para formacao do
caixa liquido das empresas do setor de construgdo de engenharia listadas na
BM&FBOVESPA. Recomenda-se como sugestdo para trabalhos futuros efetuar a mesma
analise em outros setores ainda ndo estudados, com finalidade de averiguar a forma que cada

atividade influéncia e contribui para o caixa liquido das empresas diferentes setores.
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