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Resumo: Este trabalho tem como objetivo propor um modelo de DFC adaptado para
um banco e para as peculiaridades da regulamentac¢do contabil do Brasil, elaborado a
partir das normas internacionais de contabilidade propostas pelo lasb e das normas
vigentes nos Estados Unidos da América (EUA) definidas pelo Fasb. Para tal fim, a
pesquisa consistiu, inicialmente, de uma revisdo bibliografica e normativa, em que
foram estudadas as principais obras publicadas por autores do Brasil e de outros paises
relativamente ao tema, com vistas a descrever o arcaboucgo tedrico que envolve a
matéria, bem como os aspectos historicos da Demonstragdo dos Fluxos de Caixa (DFC),
suas principais caracteristicas, como concebida pelo lasb e pelo Fasb, e os pontos mais
controversos. Nesse estudo ficou constatado que para que a DFC possa atingir o seu
principal objetivo, qual seja, permitir que os usuarios externos avaliem a capacidade de
a empresa gerar caixa por suas operacoes, o fluxo de caixa das atividades operacionais,
mais importante informacdo da DFC, deve ser formado somente e por todas as
movimentacOes de caixa que afetam o resultado da empresa, dissociados do capital
aplicado ou captado. nas atividades de investimento S&o registrados os fluxos

decorrentes da aplicagdo do capital e nas de financiamento as captacoes.

1 Introducédo

A DFC ja é exigida em varios paises, mormente naqueles com mercados financeiros
mais desenvolvidos, como EUA, Canadd, Inglaterra e em um crescente nimero de paises
(CHOI et al, 1999, p. 305), além de sua adogdo ser sugerida pelo 6rgdo internacional de
normas contébeis, o lasb.

A necessidade de harmonizacdo das praticas contabeis, haja vista a crescente
globalizacdo da economia brasileira, torna necessario o aprofundamento dos estudos da
substituicdo da Doar, atualmente exigida no Brasil, pela DFC no conjunto de
demonstracdes contabeis de divulgacdo obrigatoria. Autores como Braga e Marques (1996),
Santos e Lustosa (1999) e ludicibus et al (2000, p. 337) apontam para essa tendéncia,
notadamente para as institui¢ces financeiras que, para Martins (1990), essa troca “ja deveria
ter ocorrido ha muito tempo”.



A substituicdo da Doar pela DFC, porém, ainda se encontra em discussdao no
Congresso Nacional, no ambito do Projeto de Lei 3.741, de 2000. O Instituto dos Auditores
Independentes do Brasil (Ibracon), no entanto, por meio do Pronunciamento Normas e
Padrbes Contabeis - NPC 20, de abril de 1999, recomenda que a Demonstracdo dos Fluxos
de Caixa seja apresentada como informag&o complementar.

Nesse mesmo sentido, o terceiro pilar do Novo Acordo de Basiléia (Basiléia I1)
estimula maior disciplina do mercado através do aumento da transparéncia dos bancos, para
que os agentes de mercado sejam bem informados e possam entender melhor o perfil de
risco dos bancos.

Nesse contexto, algumas institui¢cbes bancarias que atuam no Brasil, visando prestar
maiores informagfes aos usuérios da sua contabilidade, publicam a DFC no contetdo das
suas notas explicativas as demonstracdes contabeis, complementarmente aos relatorios
legalmente exigidos. Além disso, as instituicdes que emitem American Depositary Receipts
(ADR)* nos EUA elaboram a DFC, no ambito do Formulario 20F?, segundo os padrdes do
Fasb.

Ocorre que a NPC 20 do lbracon, assim como as normas internacionais de
contabilidade emitidas pelo lasb que dispbem sobre a DFC (IAS 7) e as normas
estabelecidas pelo Fasb (FAS 95) vigentes nos EUA, ndo definem um modelo especifico de
DFC para 0s bancos.

O modelo de DFC concebido para todos os tipos de empresas necessita de
adaptacGes as especificidades das instituicbes bancarias, notadamente quanto a
classificacdo dos fluxos de caixa nos grupos de atividades operacionais, de investimento e
de financiamento. A intermediacdo financeira, principal atividade exercida pelas
instituicGes bancarias, atribui a essas entidades caracteristicas peculiares que as diferem das
demais instituicdes ndo-financeiras. Assim, na DFC, as atividades de financiamento e de
investimento (captacdo e aplicacdo de recursos) das instituicdes bancarias se confundem
com suas atividades operacionais, o que requer uma classificacdo diferenciada para essas
operagdes para se evitar distor¢cdes nos valores apresentados na demonstracao.

Primo (2004) analisou as DFC dos maiores bancos que atuam no Brasil relativas aos
exercicios de 2002 e 2003 e constatou que esses bancos apresentaram elevados fluxos
negativos de caixa nas atividades operacionais nos dois anos. O autor considera que esses
resultados foram provocados por distorcdes no modelo de DFC utilizado, que concentra
todas os fluxos gerados por aplicagOes de recursos (remuneragéo e principal) nas atividades
operacionais. Assim, se a instituicdo aplica no periodo mais do que recebe resultard em
fluxo de caixa das operagdes negativo. Diante disso, o autor conclui que a DFC publicada
pelos bancos estudados apresenta “informac6es desconexas e sem valor analitico.”, em
virtude da utilizagdo de um modelo inadequado, que ndo se harmoniza com as normas
internacionais. O autor propde, entdo, a regulamentacao da DFC para essas instituicoes.

Dessa forma, este trabalho tem como objetivo propor um modelo de DFC adaptado
para um banco e para as peculiaridades da regulamentacdo contabil do Brasil, a partir das
normas internacionais de contabilidade propostas pelo lasb (IAS 7) e das normas vigentes
nos Estados Unidos da América (EUA) editadas pelo Fasb (FAS 95, FAS 102 e FAS 104).

1. Titulo emitido nos Estados Unidos, representando acfes de empresa estrangeira, com a fungdo de permitir que essas agdes
sejam negociadas naquele pais. Marion et al (2003).

2 Formulario que a Securities and Exchange Commission - SEC exige de companhias estrangeiras que emitem ou negociam
seus titulos nos Estados Unidos. O 20-F visa a conciliar a aplicagdo dos padrdes contabeis estrangeiros com os US-GAAP
(STICKNEY E WEIL, 2001, P. 901).



2 Demonstragdo dos Fluxos de Caixa: Conceitos, Estrutura e Métodos de Elaboracéo

O proposito da Demonstracdo dos Fluxos de Caixa é propiciar informacédo sobre 0s
recebimentos e pagamentos de wuma empresa durante determinado periodo.
Secundariamente, objetiva prover ao usuério discernimento sobre os investimentos e
atividades financeiras da empresa. Mais especificamente, a DFC pode ajudar investidores e
credores a avaliar a capacidade da empresa de gerar fluxo futuro de caixa positivo, saldar
obrigacdes e pagar dividendos (DELANEY et al, 2002, p. 99).

Por intermédio da DFC a empresa relata informacGes para o usuario acerca da
origem do caixa gerado pela empresa e como esse caixa foi consumido. Além de suas
proprias operacdes, isto €, manufatura, compra e venda de bens ou prestacdo de servigos, a
empresa pode gerar caixa pela venda de ativos, emissdo de agOes, contratagcdo de
empréstimos e financiamentos, entre outros. O consumo de caixa pode-se dar por
reinvestimentos na planta da empresa, em equipamentos, pesquisa e desenvolvimento,
pagamento de obrigacdes, distribuicdo de dividendos ou, até mesmo, na recompra das
proprias acBes. Todas essas informagdes podem ser obtidas na DFC e, geralmente, ndo séo
facilmente acessiveis nas demais demonstracGes contabeis.

O uso das informagdes contidas na DFC, conjuntamente com as demais
demonstracfes contabeis, pode ser uma ferramenta eficaz para a avaliacdo da liquidez,
solvéncia e flexibilidade financeira da empresa.

2.1.1 Estrutura da DFC

Visando ao melhor entendimento de como a empresa gera e consome caixa, na
maioria dos paises em que a DFC ¢ exigida, os fluxos de caixa séo classificados por grupos
de atividades, em trés categorias: operacionais, de investimentos e de financiamentos, nessa
ordem. A ideéia subjacente dessa classificacao, conforme Nurnberg e Largay I11 (1993), vem
da teoria de financas, segundo a qual uma empresa obtém dinheiro para financiar os seus
investimentos de duas fontes: as suas préoprias operacOes e os financiamentos de credores e
investidores.

Ao final € apresentada uma demonstracédo da alteracdo no saldo de caixa no periodo
compreendido pela DFC, que consiste do saldo de caixa atual deduzido do saldo anterior, 0
que resulta na movimentacéo de caixa do periodo.

2.1.2 Fluxo de Caixa das Atividades Operacionais

O fluxo de caixa das atividades operacionais é a mais importante informacéo
contida na DFC por estar relacionado com as principais atividades geradoras de receita da
empresa, com suas atividades-fim, tais como:

= venda de produtos e prestacdo de servicos a vista e recebimentos de duplicatas

referentes a vendas passadas;

= pagamento a fornecedores de insumos para a producdo, incluindo os servicos

prestados por terceiros;

» pagamentos de impostos, taxas, multas e outras contribuicbes a Orgaos

governamentais;



O fluxo de caixa das atividades operacionais representa, assim, a fonte primaria de
recursos da empresa e revela ao usuario se as operacdes da empresa, durante o periodo,
geraram ou consumiram caixa (BROWNLEE et al, 1994, p. 183), o que se revela um
importante indicador da capacidade de a empresa saldar suas dividas, distribuir dividendos
e realizar novos investimentos no futuro.

King et al (1997, p. 476) destaca a importancia do fluxo de caixa das operacdes,
visto que representa o caixa gerado pelas atividades normais da organizagéo e geralmente
espera-se que este fluxo de caixa seja repetido: “ A demonstracdo dos fluxos de caixa
reporta fluxos passados, mas espera-se que as mesmas atividades e fluxos de caixa [das
atividades operacionais], ou similares, ocorram no futuro.”

Na mesma linha, Schroeder e Clark (1998, p. 228) afirmam que “a capacidade de
uma empresa gerar caixa por suas operacdes € um indicador importante de sua salude
financeira e do grau de risco a ela associado” e que informagdes sobre a geracdo de caixa
passado sdo os melhores indicadores disponiveis para a proje¢do dos fluxos futuros de
caixa. Desse modo, os principais indicadores financeiros que utilizam dados extraidos da
DFC como base de célculo tém o caixa gerado pelas opera¢es em sua composicao.

Deve-se ressaltar que, para tanto, o fluxo de caixa das atividades operacionais deve
ser mensurado de forma que represente 0 montante de caixa, efetivamente, gerado ou
consumido pelas operacfes da empresa. Como ja mencionado na se¢do 2.2.2, por se tratar
da mensuracdo do mesmo objeto, mas em tempos diferentes, os fluxos de lucro e de caixa
das operacdes tendem a se igualar, considerando-se toda a existéncia da empresa. Para que
iSso ocorra, porém, todos e somente 0s eventos e transa¢des que em algum momento afetam
o resultado da empresa, ou seja, a parcela do lucro (passado, presente ou futuro) que se
materializou em caixa no periodo, devem compor o fluxo de caixa das atividades
operacionais.

Nesse sentido, as entidades responsaveis pela elaboracdo das normas contabeis
internacionais sugerem a integracdo do lucro com o fluxo de caixa das atividades
operacionais. O lash, por meio do paragrafo 14 do IAS 7, dispGe que:

14. Os fluxos de caixa das atividades operacionais sdo basicamente
derivados das principais atividades geradoras de receita da
empresa. Portanto, eles resultam das transacGes e outros
eventos que entram na apuracdo do lucro liquido ou prejuizo.
(os grifos ndo constam no original)

Na mesma direcdo, o paragrafo 21 do FAS 95 estabelece que “Cash flows from
operating activities are generally the cash effects of transactions and other events that
enter into the determination of net income.”

O intento, entdo, dos fluxos de caixa das atividades operacionais seria capturar o
lucro em termos de caixa. Corrobora esse procedimento a afirmacdo de Horngreen (1996, p.
492) de que “o fluxo de caixa das atividades operacionais, a maior se¢édo da demonstragao
dos fluxos de caixa, apresenta o efeito caixa das transacdes e outros eventos que afetam o
lucro liquido.” Esse procedimento, segundo o autor, promove a vinculagdo do resultado
obtido na DRE com o fluxo de caixa das operacdes, apresentado na DFC.

Portanto, para que se obtenha a perfeita integracdo do fluxo de caixa das operacoes
com o lucro e, por conseguinte potencialize o poder informativo da DFC, todos os eventos

® Tradugcéo livre do autor: “os fluxos de caixa das atividades operacionais so, de uma forma geral, o efeito no caixa das
transaces e outros eventos que entram na determinacéo do lucro liquido.”



e transacOes que afetam o caixa e produziram, ou produzirdo, efeitos sobre o resultado
(fluxos de rendas) devem compor o fluxo de caixa das atividades operacionais, sejam
recorrentes ou ndo. Os fluxos de capital, que ndo tém impacto sobre o resultado, mas
somente sobre o ativo e o passivo, formardo o fluxo de caixa dos investimentos, quando
aplicados pela empresa, ou o fluxo de caixa dos financiamentos, quando captados.

2.1.3 Atividades de Investimento

A segunda secdo da DFC, que apresenta os fluxos referentes as atividades de
investimento, retrata as entradas e saidas de caixa decorrentes das mutagdes ocorridas no
ativo da empresa, que ndo produzem efeitos sobre o resultado, exceto o caixa e
equivalentes.

Nessa categoria sdo relatadas as movimentagdes de caixa referentes as negociagdes
com titulos representativos de dividas ou patrimoniais de outras entidades publicas ou
privadas, empréstimos concedidos, terrenos e edificacdes, entre outros.

Importante ressaltar que nesta secdo devem ser registradas somente as entradas e
saidas de capital, destacadas das rendas geradas (ou consumidas, no caso de perdas em
investimentos) que compdem as atividades operacionais. Mulford e Comiskey (1996, p.
332) exemplificam tal procedimento com a aquisicdo de um caminhdo para entregas:

A saida de caixa pela compra do caminhéo é classificada na se¢édo
de investimentos, mas 0s recebimentos das receitas geradas pelas
entregas sdo classificados como operacionais. Similarmente, um
investimento em titulos ou empréstimos é incluido no fluxo de
caixa dos investimentos, enguanto que 0s juros recebidos sdo
reportados no fluxo de caixa das operacdes.

O fluxo de caixa dos investimentos se mostra relevante, uma vez que detalha o
destino dado pela empresa a seus investimentos: na prépria empresa, em aquisi¢ces de
outras empresas ou no mercado financeiro. A geracdo de lucro e, por conseguinte, de caixa
no futuro depende dos investimentos atuais.

214 Atividades de Financiamento

Os fluxos de caixa das atividades de financiamento relacionam-se as alteraces no
passivo exigivel e no patrimonio liquido. Esses fluxos decorrem, geralmente, dos
empréstimos de credores e investidores a entidade, tais como obtenc¢Ges ou amortizacdo de
empréstimos e financiamentos, aumento de capital, pagamento de dividendos ou de outras
formas de distribui¢des aos proprietarios e o resgate de agdes da propria empresa.

Mais uma vez deve-se ressaltar que nas atividades de financiamentos devem figurar
apenas os fluxos que ndo afetam o lucro, ou seja as entradas e saidas de capital, descolados
das rendas pagas pela obtencdo desse capital, excecédo feita aos pagamentos de dividendos,
uma vez que n&o transitam pela DRE.

Essa secdo prové informacgdes sobre a politica de dividendos e sobre como a
empresa financia seus investimentos, com recursos proprios ou de terceiros, evidenciando
as alteracdes ocorridas na estrutura de capital da empresa.



2.1.5 Métodos de Elaboracéo

A apresentacdo dos fluxos de caixa decorrentes das atividades operacionais na DFC
pode ser feita pelos métodos direto ou indireto. A apuracdo dos fluxos de caixa das
atividades de investimento e financiamento ndo difere de um método para o outro.

Pelo método direto sdo evidenciados os recebimentos e pagamentos em caixa e
equivalentes a caixa do periodo, pelos seus valores brutos. Na pratica, € como se a
demonstracdo do resultado fosse reconstruida, considerando-se como receitas somente 0s
valores efetivamente recebidos e como despesas apenas o que foi desembolsado no periodo.
A diferenca entre os pagamentos e recebimentos resulta no caixa gerado (ou consumido, se
negativo) pelas atividades operacionais no periodo (GARRISON e NOREEN, 2001, p.
559).

A apresentacdo da DFC pelo método direto permite ao usuario uma maior
compreensdo das principais transacdes geradoras e consumidoras de caixa da empresa
durante o periodo.

O método indireto, também chamado de método da conciliacdo, por sua vez,
consiste na derivacdo do fluxo de caixa a partir do lucro liquido ajustado (Quadro 2).
Assim, parte-se do pressuposto de que todo o lucro do periodo afetou diretamente o caixa.
Como isso ndo corresponde a realidade, fazem-se os ajustes dos itens que afetam o lucro,
mas ndo o caixa (IUDICIBUS et al, 2000, p. 356). A utilizacio desse método propicia ao
usuario avaliar o quanto do lucro do periodo foi transformado em caixa, desde que sejam
ajustados os eventuais recebimentos e pagamentos do periodo decorrentes de eventos que
afetaram o resultado no passado ou o afetardo no futuro.

O Fasb e o lasb facultam a utilizacgdo do método direto ou indireto, mas
recomendam o modelo direto, uma vez que “proporciona informacao que pode ser Util para
a estimativa dos fluxos de caixa futuros que nédo estdo disponiveis pelo método indireto”.

Essa posicdo tem sido bastante criticada pelos teodricos. Hendriksen e van Breda
(1999, p. 178) afirmam que o método indireto “mais oculta do que revela” e prefeririam
gue fosse abandonado.

Para Epstein e Pava (1992) o método indireto € muito menos intuitivo e exige do
usuario um alto nivel de sofisticacdo para compreender a DFC. O uso do método indireto
pelas empresas, segundo os autores, € a provavel razdo de muitos investidores continuarem
com dificuldades de entender a DFC, por isso “o administrador que estd interessado em
prestar informacdo util e compreensivel deve utilizar o método direto”.

O método direto é de mais facil compreensdo pelos usuarios, uma vez que
demonstra os principais fluxos de entrada e de saida de caixa em uma linha para cada item
separadamente, permitindo que o usuario faca a confrontacdo. Nesse sentido, Miller e
Bahnson (2002) consideram o método direto superior ao indireto “por que gera informacgdes
mais Uteis para 0 mercado de capitais avaliar o montante, 0 tempo e as incertezas
relacionadas aos fluxos futuros de caixa da companhia”

Pesquisas empiricas também apontam para a preferéncia dos usuarios pelo método
direto em detrimento do indireto. Klammer e Reed (1990) verificaram a preferéncia dos
analistas bancarios pelas DFC apresentadas pelo método direto quando da concessdo de
empréstimos. Estudos conduzidos por Jones, Romano e Smyrnios (1995) e Goyal e
Freeman (2000) também concluem pela maior utilidade do método direto em relagdo ao
indireto, do ponto de vista dos usuarios pesquisados. Pesquisa realizada por Krishnan e



Largay Ill (2000) demonstra, ainda, que as informacOes prestadas pelo método direto
propiciam maior capacidade de predi¢do que o método indireto.

Apesar disso, somente uma pequena minoria das empresas americanas apresenta o
fluxo de caixa das operacfes pelo método direto, mesmo com recomendacdo do Fasb em
contrario. Rue e Kirk (1996) verificaram que, em uma amostra de mais de 6.000 empresas
americanas, somente 259 (aproximadamente 4%) utilizaram o método direto, no periodo de
1987 a 1989. Garrison e Noreen (2001, p. 559) citam pesquisa realizada em 600 empresas
pelo Accounting Trends and Techniques, no ano de 1996, em que apenas 11 empresas, ou
1,8%, usaram o método direto.

3 REFERENCIAL NORMATIVO

Como mencionado na sec¢do 1.1 deste trabalho, a DFC ja € exigida em varios paises,
mormente naqueles com mercados mais desenvolvidos. Para fins do objetivo desta pesquisa
optou-se por estudar a DFC segundo as normas internacionais emitidas pelo lasb e os
padrdes contabeis americanos emanados do Fasb, em virtude de o lash, 6rgdo emissor das
normas internacionais de contabilidade (IAS), exercer influéncia nos padrdes contabeis de
grande parte dos principais paises do mundo, sobretudo na Europa e dos EUA terem o
mercado financeiro mais desenvolvido do mundo e, por conseguinte, seus padrdes
contabeis também tenderem a servir de modelo para outros paises, sobretudo os que tém
interesses no mercado financeiro norte-americano.

3.1 Normas Estabelecidas pelo Fasb

Entre as normas objeto deste estudo, a primeira a ser editada foi o FAS 95
Statements of Cash Flows®, publicado pelo Fasb em novembro de 1997, com vigéncia a
partir de julho de 1988, suplantando o APB Opinion 19- Reporting Changes in Financial
Position®, até entdo vigente.

De acordo com o paragrafo 5 do FAS 95, a DFC deve prover informacdes que
auxiliem investidores, credores e outros usuarios da contabilidade a avaliar:

a) a capacidade da empresa de gerar fluxos liquidos de caixa positivos;

b) a capacidade da empresa de saldar suas obrigagOes, pagar dividendos e sua

necessidade de financiamento externo;

c) as razbes das diferencas entre o lucro liquido do periodo e os pagamentos e

recebimentos de caixa a ele associados; e
d) os efeitos sobre a posicdo financeira da empresa das transagdes de investimento
e financiamento realizadas durante o periodo.

A DFC deve ser apresentada de modo que evidencie os fluxos de caixa durante o
periodo por seus valores brutos, subdividida em trés categorias (FAS 95, paragrafos 14 a
24): atividades operacionais, Atividades de investimento e atividades de financiamento.

Além do FAS 95, o Fasb editou outros dois pronunciamentos que tratam de pontos
especificos da DFC e que afetam, particularmente, as institui¢cbes financeiras: O FAS 102 e
0 FAS 104.

4 Demonstracio dos Fluxos de Caixa
® Demonstragéo das alteragdes na posicéo financeira, relatorio similar & Doar exigida no Brasil.



O FAS 102 - Statement of Cash Flows - Exemption of Certain Enterprises and
Classification of Cash Flows from Certain Securities Acquired for Resale® - editado em
fevereiro de 1989, isenta da publicacdo da DFC os fundos de pensdo com beneficios
definidos abrigados pelo FAS 35 e os fundos de investimentos altamente liquidos.

Tal pronunciamento disciplina, ainda, a classificagdo nas atividades operacionais da
DFC dos fluxos decorrentes de transagdes com titulos e valores mobiliarios adquiridos com
a intencdo de revenda e que sejam avaliados pelo valor de mercado. Posteriormente, 0 FAS
102 foi alterado no que se refere a classificacdo dos titulos e valores mobiliarios disponiveis
para venda pelo FAS 115, paragrafo 132, alinea a, que dispbe que os fluxos de caixa
decorrentes de compra, venda e resgate de titulos disponiveis para venda devem ser
classificados com fluxo de caixa das atividades de investimentos e reportados pelos valores
brutos na demonstracdo dos fluxos de caixa. Assim, ficaram mantidos nas atividades
operacionais somente os titulos para negociacao.

O FAS 104 - Statement of Cash Flows - Net Reporting of Certain Cash Receipts and
Cash Payments and Classification of Cash Flows from Hedging Transactions’, editado em
dezembro de 1989, emenda o FAS 95 para permitir que bancos, instituicGes de poupanca e
cooperativas de crédito apresentem na DFC o0s seguintes recebimentos e pagamentos em
valores liquidos:

a) depdsitos efetuados em outras instituicdes financeiras e os respectivos saques;

b) depdsitos a prazo recebidos e o respectivo reembolso desses depositos, e

c) empréstimos concedidos a clientes e 0s respectivos recebimentos.

Além disso, o FAS 104 trata da classificacdo dos fluxos de caixa oriundos de
operagdes de hedge. Segundo esse pronunciamento, as movimentacOes de caixa
provenientes de contratos futuros, a termo, de op¢bes ou Swap firmados com a finalidade
de protecdo contra riscos, aos quais a empresa estd exposta em decorréncia de outras
transacdes ou eventos identificaveis, devem ser classificados na mesma categoria que 0
fluxo de caixa referente ao item protegido.

3.2 Normas Estabelecidas pelo lasb

A Demonstracdo dos Fluxos de Caixa foi estabelecida pelo lasb por meio do IAS 7
Revised — Cash Flow Statements publicado em 1992, com vigéncia a partir de janeiro de
1994. A DFC, segundo o lash, € aplicavel a todas as empresas, a excecdo de planos de
beneficio e similares e fundos de investimento, desde que altamente liquidos.

O modelo de DFC proposto pelo lasb e o determinado pelo Fasb para as empresas
dos EUA sdo bastante semelhantes, subdividindo os fluxos pelas atividades operacionais,
de investimento e de financiamento, podendo ser apresentado pelos métodos direto ou
indireto.

Segundo o Fasb (1996, p. 143), as diferencas entre 0 FAS 95 e o IAS 7 sdo quase
inexistentes do ponto de vista de um investidor ou de um analista. Ainda, segundo aquele
colegiado as diferencas mais perceptiveis entre esses padrdes estdo relacionadas a
classificacdo dos juros e dividendos pagos e recebidos nas categorias de atividades:

6 Tradugdo livre do autor: Demonstragdo dos Fluxos de Caixa — Isengdo de Certas Empresas e Classificagcdo dos Fluxos
de Caixa de Certos Titulos e Valores Mobilirios Adquiridos para Revenda

7 Traducdo livre do autor: Demonstracéo dos Fluxos de Caixa — Apresentagao pelo Liquido de Certos Recebimentos de Caixa
e Pagamentos de Caixa e Classificacdo dos Fluxos de Caixa de Transac¢6es de Protecdo a Risco



O IAS 7 permite a escolha entre classificar (1) dividendos e juros
pagos ou recebidos como fluxo de caixa operacional ou (2) juros
ou dividendos pagos com fluxo de caixa de financiamento e juros
ou dividendos recebidos com fluxo de caixa de investimento. O
FAS 95 requer que os juros pagos e recebidos e dividendos
recebidos sejam classificados como fluxo de caixa operacional e
que dividendos pagos sejam classificados como fluxo de caixa de
financiamento (FASB, 1996, p. 143).
Além disso, segundo o IAS 7, os fluxos de caixa decorrentes das seguintes
atividades de instituicGes financeiras podem ser reportados em base liquida:
a) recebimentos e pagamentos em dinheiro pelo aceite e resgate de depdsitos a
prazo fixo;
b) a colocacdo ou retirada de depdsitos de outras instituicdes financeiras; e
c) adiantamentos em dinheiro e empréstimos feitos a clientes, bem como a
liquidacdo e amortizacdo desses adiantamentos e empréstimos.

3.3 A Demonstracéo dos Fluxos de Caixa no Brasil

No Brasil, a Lei 6.404/76 tem, entre outras, a funcdo de definir as disposicGes
relativas a elaboracéo e publicacdo de demonstracdes contébeis das sociedades por a¢des. O
artigo 176 daquele Diploma Legal define as demonstracdes contabeis de divulgacdo
obrigatoria pelas sociedades por a¢Bes que atuam no Brasil e, em seu inciso IV, dispbe
sobre a Demonstracdo das Origens e Aplicacbes de Recursos (Doar). Complementarmente,
0 artigo 188 detalha a forma e o conteldo dessa demonstracdo. Desse modo, qualquer
alteracdo substancial nessas demonstracGes deve ser feita por meio de alteracdo no texto
legal.

O Projeto de Lei 3.741/2000 prevé a substituicdo da Demonstracdo das Origens e
Aplicagdes de Recursos (Doar) pela Demonstracéo dos Fluxos de Caixa — DFC, “Seguindo
uma tendéncia internacional e também em funcdo das demandas internas, principalmente
por parte dos analistas de mercado e investidores institucionais”.

Mesmo sem regulamentacdo no Brasil, as empresas brasileiras que emitem ADR
sdo obrigadas a apresentar a DFC no ambito do Formulario 20F que deve ser entregue a
Securities and Exchange Commission (SEC).

3.3.1 Regulamentac&o no Ambito do Sistema Financeiro Nacional

A regulamentacdo contabil para as instituicGes financeiras, em especial as bancarias,
apresenta peculiaridades que merecem ser observadas. Por meio de Ato proferido em
19/07/1978, o CMN delegou competéncia ao Banco Central do Brasil para expedir normas
gerais de contabilidade e estatistica a serem observadas pelas instituicdes financeiras.

Utilizando-se dessas atribuicfes, o Banco Central do Brasil instituiu o Plano
Contébil das Institui¢ces do Sistema Financeiro Nacional (Cosif), com a edi¢do da Circular
1.273, em 29 de dezembro de 1987, com o objetivo de unificar os diversos planos contabeis
existentes a época e uniformizar os procedimentos de registro e elaboragdo de
demonstracdes contabeis.

Cabe, portanto, ao Banco Central, fazendo uso da competéncia a ele delegada,
regulamentar o funcionamento das instituicbes financeiras, inclusive quanto ao



estabelecimento de normas gerais de contabilidade e dos modelos de demonstragdes
contabeis que devem ser apresentados por essas instituicoes.

Nesse arcabouco legal, o Banco Central instituiu um modelo de Doar
especifico para as instituicGes financeiras que é bastante semelhante a uma DFC
confeccionada pelo método indireto (BARBIERI, 1995), eximindo-se, porém, de
regulamentar a apresentacdo da DFC, mesmo que de forma facultativa.

4 A'DEMONSTRACAO DOS FLUXOS DE CAIXA DE INSTITUICOES
BANCARIAS

Para as instituicGes bancarias a DFC é particularmente importante, uma vez que o0
dinheiro constitui a principal “mercadoria” comercializada por essas instituicbes e,
consequientemente, 0 seu estoque € o caixa. Assim, mais que para as demais empresas, 0
caixa € o propulsor de suas operacdes, 0 que torna o conhecimento sobre a capacidade de
geracdo de caixa dessas instituicGes informacdo crucial para os diversos usuarios da
contabilidade.

Nesse sentido, o Fasb, em resposta a solicitacdes de excluséo das instituicbes
financeiras da exigibilidade de publicacdo da DFC como parte do conjunto de
demonstragOes contabeis, considerou que as diferengas entre as atividades dos bancos e as
atividades de outras empresas ndo justificam excluir os bancos de tal obrigatoriedade, uma
vez que:

The Board recognizes that banks are unique in some ways, just as each
other kind of business enterprise has unigque attributes. While a bank is
unique in the sense that cash can be viewed as its product, a bank needs
cash for essentially the same reasons a manufacturer does—to invest in its
operations, to pay its obligations, and to provide returns to its investors.
To survive, a bank—Ilike a manufacturer—must generate positive (or at
least neutral) cash flows from its operating, investing, and financing
activities over the long run. (FAS 95, paragrafo 59)°

Além disso, o Fasb reconheceu que o fluxo de caixa de uma institui¢do financeira
poderia ser mais relevante que para uma empresa nao financeira, em virtude de o caixa ser
0 produto de suas atividades operacionais e, por conseguinte, a rotatividade e a dependéncia
de caixa ser maior.

Deve-se ressaltar, ainda, que € reconhecido que, em face das peculiaridades
inerentes a atividade de intermediacdo financeira, algumas operacdes sdo exclusivas das
instituicbes bancarias ou sdo praticadas com maior intensidade, tanto em volume
financeiro, quanto em frequiéncia. Tais fatos trazem obstaculos a adequada classificacdo de
alguns itens na DFC dessas instituicdes, uma vez que, possivelmente deveré ter tratamento
diferenciado em relacdo a demonstracéo exigida das demais empresas.

4.1 Normas Especificas para as Instituicdes Bancarias

® Traducdo livre do autor: O Conselho reconhece que bancos s&o (nicos em alguns pontos, assim como outros tipos de
empresas tém atributos Unicos. Enquanto um banco é exclusivo no sentido de que o caixa pode ser visto como seu produto,
um banco necessita de caixa pelas mesmas razdes que uma fabrica — investir em suas operagdes, pagar suas obrigacoes e
gerar retornos aos seus investidores. Para sobreviver, um banco — tal como uma féabrica — deve gerar fluxo de caixa positivo
(ou pelo menos neutro) em suas atividades operacionais, de investimento e de financiamento no longo prazo.



Os normativos emitidos pelo Fasb, pelo lasb e pelo ASB ndo impdem um modelo de
DFC especifico para instituicdes bancarias. A apresentacdo dos fluxos de caixa na DFC
para essas entidades, segundo essas normas, praticamente ndo difere daquela atribuida as
empresas ndo financeiras, a ndo ser pela distin¢do na classificacdo de alguns itens nos trés
grupos de atividades, que serdo discutidos a seguir.

4.1.1 Normas do lasb - IAS 7

O lash, no paragrafo 15 do IAS 7, sugere que “os adiantamentos de caixa e
empréstimos feitos por instituicbes financeiras sdo usualmente classificados como
atividades operacionais, uma vez que se referem a principal atividade geradora de receita
daquela empresa”. Os juros pagos e recebidos por institui¢cdes financeiras, de acordo com o
paragrafo 33 do IAS 7, também devem figurar nas atividades operacionais. Essa pratica é
confirmada em um exemplo de DFC para uma instituicdo financeira apresentado no
apéndice 2 do IAS 7, conforme o método direto. Nesse exemplo, as movimentacdes das
principais formas de captacao de recursos para intermediacdo financeira, como depositos de
clientes, também séo classificadas como operacionais.

O tratamento dos fluxos de caixa das atividades operacionais para instituicdes
financeiras, da forma como preconizado pelo lasb, atribui as entradas e saidas de caixa
referentes as captacdes e aplicacBes de recursos (capital) e aos juros pagos nas captacdes ou
provenientes das aplicacBes (remuneracdo) a mesma classificacdo, 0 que causa O
desencontro do fluxo de caixa das operagdes com o resultado da instituicdo, uma vez que o
fluxo de capital ndo afeta o lucro, colidindo com o proprio IAS 7, paragrafo 14, transcrito
na secao 2.2.2 deste trabalho.

Na pratica, essa classificacdo dada pelo lasb pode causar distor¢fes na informacao
prestada na DFC pelas institui¢cfes financeiras, ao misturar o capital aplicado a receita da
aplicacdo desse capital. Caso a instituicdo esteja em crescimento e aumente o capital
aplicado em relacéo aos periodos anteriores, havera mais saida que ingresso de recursos, 0
que resultara em um fluxo de caixa operacional negativo, mesmo que essas operagdes
estejam gerando caixa positivo, ou seja, as receitas recebidas (isoladas do capital) sejam
superiores as despesas pagas, que esta sendo reaplicado na intermediacao financeira.

Além disso, na classificacdo apresentada no exemplo de DFC para instituicoes
financeiras pelo lasb, constam juros e dividendos recebidos no fluxo de caixa das operacdes
e no fluxo de caixa de investimentos. Esse procedimento pode dar margem a manipulagdes
dos saldos da DFC por meio da classificacdo dos juros e dividendos em uma ou outra
categoria, de acordo com a conveniéncia da instituicéo.

4.1.2 Normas do Fasb - FAS 95 e Alteracgdes

Diferentemente do lasb e do ASB, o Fasb apresenta um exemplo de DFC para
instituicBes financeiras, no apéndice C do FAS 95, transcrito no Anexo A, no qual os fluxos
decorrentes de recebimentos de receitas e de pagamentos de despesas sdo classificados nas
atividades operacionais, separadamente do principal aplicado ou captado, que figuram nas
atividades de investimento e de financiamento, respectivamente.

Essa classificacdo definida pelo Fasb se aproxima da integracdo do lucro com o
caixa. Entretanto, a classificacdo de alguns itens impede que isso ocorra. O principal deles é



a movimentacdo dos titulos e valores mobiliarios (TVM). O FAS 102 dispde que 0s
recebimentos e pagamentos resultantes de compra e venda de titulos e outros ativos
adquiridos especificamente para revenda e avaliados pelo valor de mercado devem ser
classificados como fluxo de caixa operacional. Assim, as movimentacdes de caixa
decorrentes das aplicacOes e dos recebimentos, tanto do principal quanto da remuneracéo
do capital, de alguns itens do ativo, sobretudo dos TVM adquiridos com intencdo de
revenda, passaram a figurar nas atividades operacionais.

O FAS 115, Accounting for Certain Investments in Debt and Equity Securities®, que
disciplina a contabilizagdo dos TVM, estabeleceu uma classificagdo para esses ativos em
trés categorias: para negociacdo, disponiveis para venda e mantidos até o vencimento,
sendo os dois primeiros avaliados a mercado e o terceiro pelo custo ou mercado, 0 menor.
Dessa forma, na DFC, os titulos para negociacdo e disponiveis para venda seriam
classificados nas atividades operacionais. Mas o paragrafo 132, alinea a, daquele normativo
alterou dispositivo do FAS 102, excluindo dessa classificacdo os fluxos decorrentes das
operacBes com titulos e valores mobiliarios disponiveis para venda, que passaram a figurar
nas atividades de investimento: “Os fluxos de caixa oriundos de compras, vendas e resgates
de titulos disponiveis para venda devem ser classificados como fluxo de caixa das
atividades de investimento e reportado em valores brutos na demonstracdo dos fluxos de
caixa.” Manteve-se, portanto, a classificacdo nas atividades operacionais da DFC dos
fluxos, tanto de rendas como de capital, decorrentes de transacdes com titulos e valores
mobiliarios para negociacgéo.

Outros itens da DFC para bancos proposta pelo Fasb podem ser objeto de discusséo,
quanto a classificacdo mais adequada nos grupos de atividades. Exemplos disso sdo os
demais TVM, quando negociados antes do vencimento, a alienacdo de investimentos, tanto
os avaliados pelo custo quanto pela equivaléncia patrimonial, a alienacdo de imobilizado,
entre outros. Esses itens serdo discutidos posteriormente, neste trabalho.

4.2  Modelo Conceitual de DFC para Instituicbes Bancéarias

A partir dos principais conceitos envolvidos e do arcabougo normativo que regula a
matéria nos EUA e dos padrfes contabeis internacionais propostos pelo lasb, nesta secdo
sera discutido o modelo de DFC adequado as especificidades dos bancos.

O formato do modelo de DFC dividido em trés grupos de atividades esta
consolidado na literatura e também nas normas contabeis. A diferenciacdo da DFC para
instituicBes bancérias entdo se dard na classificagdo de alguns itens que sdo exclusivos
dessas instituicbes ou cujo tratamento contabil € distinto em relacdo as empresas néao
financeiras.

421 Classificacdo dos Fluxos nos Grupos de Atividades

Como foram discutidos na seg¢do 2.1.2, os fluxos de caixa das atividades
operacionais devem estar relacionados com 0s eventos que tém impacto sobre o resultado
da empresa, ou seja, que transitam pela DRE. As atividades de investimento e de
financiamento se relacionam com o ativo (exceto o caixa e equivalentes) e o passivo. Para

9 Traducdo livre do autor: Contabilizagdo de Certos Investimentos em Titulos e Valores Mobiliarios de Divida e de Capital



se obter a classificacdo adequada na DFC para as instituicGes bancarias, deve-se, entdo,
fazer a extensdo do procedimento desenvolvido naquela secdo as caracteristicas singulares
do balango patrimonial e da DRE daquelas entidades.

A demonstracdo de resultado (DRE) dos bancos que atuam no Brasil, conforme
definida pelo Banco Central do Brasil no Plano Contabil das Instituicdes do Sistema
Financeiro Nacional (Cosif)!° é composta por dois grandes grupos que formam o resultado
operacional: o resultado de intermediacdo financeira e o saldo de outras receitas/despesas
operacionais.

O resultado de intermediacgdo financeira € formado pelo confronto entre as receitas
de intermediacdo financeira (provenientes das aplicacdes em crédito, titulos e valores
mobiliarios, derivativos etc) e as despesas de intermediacdo financeira (decorrente da
captacdo de depdsitos a prazo, poupanca etc.).

O saldo de outras receitas/despesas operacionais é conseqiiéncia do cotejo das
despesas operacionais (com pessoal, administrativas, tributarias etc) e as demais receitas
operacionais, principalmente de servicos.

Constata-se que somente transitam pela DRE das institui¢cbes as rendas geradas e
consumidas em decorréncia da captacdo e aplicagdo do capital, mas ndo os fluxos do
proprio capital, que sdo decorrentes de eventos permutativos, isto €, trocas de ativos por
passivos ou por outros ativos de mesmo valor, que ndo afetam o resultado.

Nesse contexto, para que se possa conciliar o fluxo de lucros com o fluxo de caixa
das operacdes das instituicdes bancarias, apenas 0s recebimentos e pagamentos decorrentes
das rendas geradas na aplicacdo e consumidas na captacao de recursos e das demais receitas
e despesas que tramitam pela DRE deveriam compor as atividades operacionais da DFC.

Além disso, para que a integracdo dos fluxos de caixa operacionais com o lucro seja
obtida, € necessario que os ganhos e perdas decorrentes da alienacdo de ativos sejam
classificados nesse grupo de atividades da DFC, uma vez que esses ganhos e perdas
também afetam o resultado da instituicdo. Ressalte-se a relevancia desse item para as
instituicGes bancarias, uma vez que a negociacdo de ativos, sobretudo de investimentos,
ocorre de forma recorrente.

No grupo das atividades de investimento seriam classificados os fluxos decorrentes
das aplicacdes de capital, tanto as que tém o carater de intermediacgdo financeira, quanto os
que compdem o ativo permanente. Nessa categoria, portanto, seriam registrados os fluxos
derivados de alteracdes nas rubricas do ativo, exceto o caixa e equivalentes, que, para um
banco, os principais itens se referem as aplicacdes em crédito, TVM, operagdes de cambio
e aplicacBes interfinanceiras, além de investimentos em outras empresas e inversdes no
imobilizado, comuns a todas as empresas. Note-se que somente os fluxos de capital devem
ser reportados nas atividades de investimentos. Assim, se na venda de um instrumento
financeiro, ou um outro ativo qualquer, tem-se um ganho ou uma perda em relacdo ao seu
valor de face, afetando o resultado da instituicdo, o efeito caixa desse ganho ou perda deve-
se dar nas atividades operacionais.

Por fim, as movimentacOes decorrentes da captacdo de capital seriam classificadas
nas atividades de financiamento, uma vez que sao as fontes de recursos para alimentar as
operagdes da empresa. Os fluxos classificados nesse grupo de atividades estariam, entdo,
relacionados aos itens do passivo da entidade, compreendendo o exigivel e o patrimonio

19 ¢riado com a edicéo da Circular Bacen 1.273, em 29.12.1987



liquido. Seriam classificadas nas atividades de financiamento as movimentagdes
provenientes dos depdsitos a vista, a prazo e de poupanga, captacdes no mercado aberto,
empréstimos e repasses, bem como os itens comuns as demais empresas, como titulos de
emissao propria, aporte de recursos dos proprietarios, entre outros.

A aplicacdo rigorosa desse procedimento permitira a integracdo do fluxo de caixa
das atividades operacionais com o resultado da instituicdo bancéria, o fluxo de caixa dos
investimentos com o ativo e o fluxo de caixa dos financiamentos com 0 passivo, ou seja,
haveria uma vinculacdo da DFC com o balan¢o e com a DRE da instituicéo.

Em linhas gerais, essa classificacdo é seguida, sobretudo, pelas normas do Fasb,
com algumas excec¢des. Porém, alguns eventos e transacdes relevantes para as instituices
bancarias, principalmente as brasileiras, ndo foram tratados por aquele Conselho ou ha
divergéncia na classificacdo em relacdo as normas do ASB e do lasb.

A classificacdo desses itens serd discutida de forma individual e com maior
profundidade a seguir, considerando-se as especificidades do tratamento do evento ou
transacdo pelos padrdes contabeis brasileiros.

4211  Depositos Compulsorios

Os conjuntos de normas pesquisados neste trabalho tratam os depoésitos
compulsorios de forma diferente: os normativos do Fasb nao se referem a classificacdo do
item na DFC e o lasb o classifica nas atividades operacionais no modelo apresentado no
apéndice 2 do IAS 7. Para a adequada classificacdo dos depositos compulsérios, deve-se
inicialmente analisar a esséncia desta importante transagdo para as instituicdes bancérias do
Brasil.

No Brasil, a conta de reservas bancérias é formada pelos depositos da instituicdo
bancaria no Banco Central do Brasil e € largamente utilizada por essas instituicdes para
liquidar grande parte das suas operacOes, sobretudo as que envolvem outras instituicGes
financeiras, de forma similar a uma conta de depdsitos a vista mantida em um banco por
uma empresa néo financeira.

Porém, segundo a regulamentacdo vigente, os bancos devem manter na conta de
reservas bancarias um saldo médio dos ultimos cinco dias Uteis dos depdsitos a vista, a
prazo e de poupanca, no minimo, igual ao percentual definido em norma como encaixe
obrigatério, denominado dep6sito compulsoério, com a finalidade de controle monetario.

Dessa forma, como o saldo exigido é uma média de cinco saldos diarios, as
instituicdes podem utilizar freqlientemente o saldo dos depdsitos compulsoérios e, no
fechamento diario das suas operacdes, ajustar 0 montante depositado ao saldo médio
exigido, quando necessario, ou seja, sempre que aumentar o montante de depdsitos
captados.

Como se pode verificar, 0 montante depositado compulsoriamente na autoridade
monetaria esta diariamente disponivel para a instituicdo bancaria, uma vez que é livremente
movimentado. Pode-se, portanto, considerar 0s recursos de depdsitos compulsérios como
equivalente a caixa.

4212 Titulos e Valores Mobiliarios

O tratamento contabil determinado pelo Banco Central do Brasil prevé a segregacéo
dos titulos e valores mobiliarios (TVM) em mantidos até o vencimento, para negociacao ou



disponiveis para venda, de acordo com a intencdo da instituicdo portadora do titulo, de
forma similar aos padrdes emitidos pelo Fasb (FAS 115).

Os normativos do Fasb determinam que os TVM para negociagdo devem ser
classificados na DFC nas atividades operacionais e 0s disponiveis para venda e mantidos
até o vencimento no grupo dos investimentos, sendo a parcela de juros classificada como
operacional. O IAS 7 ndo considera essa separacdo dos TVM em categorias ao estabelecer
a classificagdo na DFC.

Para os titulos que sdo efetivamente mantidos até o vencimento, a classificacdo
determinada pelo Fasb estd coerente com a classificagdo geral adotada por aquele
Conselho, uma vez que esses titulos sao resgatados pelo valor de face, que é igual ao capital
aplicado, mais os juros. Assim, o fluxo de capital transita pelos investimentos e a
remuneracao pelas atividades operacionais. Porém, a classificacdo estabelecida pelo lasb
para 0s TVM mantidos para negociacdo faz transitar pelas atividades operacionais tanto a
remuneracdo obtida quanto o fluxo de capital aplicado nessa modalidade, que,
considerando o disposto no paragrafo 14 do IAS 7, transcrito na se¢do 2.1.2, deveria ser
classificado como investimento.

Deve-se considerar que tal deficiéncia é minimizada em face do curto periodo de
tempo que estes papéis permanecem na carteira das instituicoes, tornando o estoque apenas
residual, similarmente a mercadorias adquiridas para revenda em empresas nao financeiras,
0 que ameniza o efeito quando a analise compreende prazos mais longos. Porém, na data
base da confeccdo da DFC, sempre havera um determinado estoque de titulos que podera
comprometer o fluxo de caixa das operacgdes do periodo.

Sobretudo no Brasil, este item se reveste de relevancia, visto que grande parcela dos
titulos e valores mobiliarios das principais instituicdes bancéarias é mantida para
negociacdo. A titulo de exemplo, no Banco Bradesco esses papéis representavam, em
31.12.2003, 75,5% da carteira de TVM; no Banco Ital esse percentual atingiu 45,2% e no
Unibanco 27,6%.

Além disso, quando os TVM sédo negociados, a alienacdo se da, geralmente, por
valor diferente do capital aplicado adicionado dos juros, o que gera um ganho ou uma perda
para a instituicdo. A classificacdo adequada destes instrumentos financeiros exige a
desvinculacdo do capital aplicado das rendas geradas (ou consumidas, no caso de perdas)
pela aplicagdo. Assim, tanto 0s juros quanto os ganhos ou perdas decorrentes da negociacéo
dos TVM deveriam ser classificados como operacionais. Os montantes pagos na compra e
recebidos pela venda seriam classificados nas atividades de investimentos. Tal
procedimento se aplica também aos TVM disponiveis para venda, quando negociados.

Quando ha ganho na negociacdo do TVM, a aplicacdo desse critério é bastante
simples. O valor de custo do titulo é registrado nos fluxo dos investimentos e o montante
relativo ao ganho como operacional. Porém, nos casos em que ha perda na negociacao do
titulo, essa classificagdo causa um problema, uma vez que o saldo recebido do titulo é
insuficiente para repor o capital aplicado inicialmente (o custo do titulo). Para se sanar tal
deficiéncia dever-se-a langcar mdo de um registro virtual de caixa.

llustrando-se com um exemplo em que um titulo € comprado por 100 unidades
monetérias (UM), na DFC constaria uma saida de caixa nas atividades de investimento de
igual valor. Posteriormente, antes do vencimento, esse titulo € vendido por 90 UM,
realizando uma perda de 10 UM. Como a entrada de caixa € de apenas 90 UM, insuficiente
para repor o capital aplicado, para que se satisfaca o critério de se registrar o ingresso do
capital nas atividades de investimento e a perda nas atividades operacionais, ter-se-ia que



realizar um lancamento virtual de uma saida de caixa de 10 UM no fluxo de caixa das
operacdes e a entrada de 100 UM no fluxo de caixa dos investimentos, restando um
ingresso liquido de caixa de 90 UM.

4.2.1.3  OperagOes de Crédito e Arrendamento Mercantil

O tratamento dado pelo Fasb aos ingressos e saidas de caixa por opera¢Ges de
créditos e de arrendamento mercantil na DFC segue a regra geral até aqui utilizada, em que
o capital aplicado é classificado no grupo das atividades de investimento e 0s juros
provenientes dessa aplicacdo no fluxo de caixa das operagdes. Aquele Conselho, entretanto,
n&o trata das perdas com essas operacdes, decorrentes, principalmente, do inadimplemento.

A provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa e, por conseqiiéncia, a perda com
operacOes de créditos e arrendamento mercantil € um dos principais itens de despesa das
instituicbes bancéarias brasileiras, portanto, com impacto direto sobre o resultado do
periodo. Porém, essas perdas em momento algum afetam sobre o fluxo de caixa das
operacdes. Na existéncia de expectativa de perda, o resultado do periodo é afetado pela
constituigdo da provisdo. Confirmando-se o ndo recebimento do crédito, o efeito da perda é
refletido nas atividades de investimentos da DFC, uma vez que a saida dos recursos se deu
nesse grupo de atividades no momento da concessdo do crédito e ndo houve o retorno do
capital aplicado.

Para que as perdas com operacOes de credito tenham impacto sobre o fluxo de caixa
das operagdes, necessita-se que sejam feitos lancamentos virtuais de caixa, em que
demonstre o retorno da totalidade do capital aplicado nas atividades de investimentos e a
perda nas atividades operacionais, procedimento analogo aquele discutido na se¢édo 4.2.1.2
para as operagdes com titulos e valores mobiliarios.

4.2.1.4  Alienacdo de Investimentos e de Outros Ativos

Além das transaces com TVM, faz parte das atividades cotidianas das institui¢oes
bancarias negociar varios itens que compdem o0 seu ativo, que incluem operagdes de
crédito, derivativos, investimentos, imobilizado ndo de uso, entre outros. A negociacao
desses ativos geralmente acarreta perdas ou ganhos para a instituicdo. Esses ganhos ou
perdas afetam o resultado da instituicdo e, portanto, também devem ser classificados na
DFC nas atividades operacionais.

Entre esses ativos, 0s investimentos avaliados por equivaléncia patrimonial
merecem maior destaque. Havendo variagbes no patrimonio da empresa investida, o
resultado da investidora é afetado, proporcionalmente, no mesmo periodo em que ocorrem.
Esses eventos somente produzem efeito sobre o caixa pelo montante dos dividendos
distribuidos pela investida. Os ganhos ou perdas decorrentes das variagdes no patriménio
somente serdo realizados financeiramente no momento da alienagdo do investimento.

Neste momento, para que se mantenha a integragdo da DRE com o fluxo de caixa
das atividades operacionais, devera transitar por esse grupo de atividades da DFC, o
resultado acumulado obtido durante todo o periodo que a empresa manteve o investimento,
ndo somente a diferenca entre o valor da alienacdo e o que esta registrado em conta do
ativo, que ja estd afetado pelo resultado da equivaléncia patrimonial dos periodos
anteriores.



42.15 Instrumentos Financeiros Derivativos

O FAS 104 determinou que os derivativos utilizados com a finalidade de hedge
sejam classificados na mesma categoria que o item que esta sendo protegido pela operacao,
néo se referindo quanto aos demais contratos sem essa finalidade. No caso das instituigdes
bancarias, o item protegido pode ter sido classificado na atividade de investimento ou de
financiamento, mas os ganhos e perdas decorrentes de alteragdes no valor desse item serdo
refletidos no fluxo de caixa das operacdes. Da forma como esta regulamentado pelo Fasb, o
instrumento derivativo seria classificado como investimento ou financiamento, dissociando
do efeito caixa do resultado do item protegido.

Partindo-se da premissa de que todos os fluxos de rendas seriam classificados nas
atividades operacionais, o efeito das mutacGes no valor dos objetos hedgeados sera dado
nesse grupo de atividades. Tendo em vista que a liquidacdo financeira dos derivativos se da
somente pelos valores residuais, as movimentacdes referentes a esses instrumentos
financeiros também deveriam ser registradas na DFC nas atividades operacionais, 0 que
causaria o encontro do efeito caixa do item protegido com o do derivativo, geralmente com
resultado oposto.

A excecdo a essa regra seria a operacdo a termo, em que ha liquidacdo fisica e
financeira. Nesse caso, o tratamento na DFC seria idéntico ao dispensado a venda (ou
compra) do bem negociado, em que o fluxo de capitais € classificado nas atividades de
investimentos e os fluxos de rendas nas atividades operacionais.

4.2.1.6  Juros sobre o Capital Préprio

A figura dos juros sobre o capital proprio foi criada a partir da sancdo da Lei
9.249/95, com vigéncia a partir de janeiro de 1996, que faculta as empresas a deducéo da
base de calculo do imposto de renda a remuneracdo do préprio capital. Por conseqiiéncia,
algumas empresas brasileiras passaram a utilizar dessa faculdade oferecida pela norma
legal e deduzir do lucro antes da tributacdo o valor referente aos juros sobre o capital
proprio.

A CVM, por meio da Deliberagéo 207/96, definiu que 0s juros pagos ou creditados
pelas companhias abertas, a titulo de remuneracdo do capital proprio, na forma da Lei
9.249/95, devem ser contabilizados diretamente a conta de Lucros Acumulados, sem afetar
o resultado do exercicio.

Na mesma linha, o Banco Central do Brasil, por meio da Circular 2.739/97,
determinou que, para efeito de elaboracdo e publicacdo da Demonstracdo do Resultado, o
montante da despesa incorrida, relativa ao pagamento dos juros referentes & remuneracgao
do capital proprio, deve ser objeto de ajuste, mediante reclassificacdo para lucros ou
prejuizos acumulados, de modo que seus efeitos, inclusive os tributarios, sejam eliminados
do resultado do semestre ou exercicio. Assim, 0s juros sao registrados como despesas
somente para atender & legislacdo fiscal, mas em seguida sdo estornados na DRE,
juntamente com os efeitos tributarios, e lancados em LPA, tratamento similar ao dispensado
aos dividendos.

Na DFC, portanto, os juros sobre capital proprio devem ter o mesmo tratamento
dispensado aos dividendos, ou seja, devem ser classificados nas atividades de
financiamento, quando pagos, e nas atividades operacionais, quando recebidos.



4.2.2 Método de Apresentacdo do Fluxo de Caixa das Atividades Operacionais

A apresentacdo da DFC pelo método indireto, como ja amplamente comentado na
secdo 3.4, sofreu severas criticas quando os principais 6rgdos reguladores, mormente o
Fasb e o lasb, facultaram sua utilizacdo em contraposi¢do ao método direto.

Para o caso especifico das instituicdes bancarias a utilizacdo do método indireto
deixa de revelar algumas informagdes importantes como 0 montante pago e recebido de
juros, de dividendos de empresas coligadas e controladas avaliadas pelo método da
equivaléncia patrimonial, de receita de prestacdo de servicos, de despesas administrativas,
entre outras, 0 que sugere que o méetodo direto teria maior poder informativo.

Além disso, como a DFC, pelo método indireto, é elaborada por diferenca de saldos
das contas do ativo e do passivo de um periodo para o outro, o caixa liquido das atividades
operacionais encontrado pode ndo representar efetivamente o resultado das entradas e
saidas de caixa, sobretudo para instituicbes bancarias, uma vez que os saldos das contas de
alguns ativos e passivos podem ser alterados sem que haja efeito sobre o caixa nem sobre 0
resultado do periodo. O saldo de titulos e valores mobiliarios, por exemplo, avaliado na
forma da Circular 3.068/2001 do Banco Central do Brasil, pode ser alterado pelas variac6es
no valor de mercado dos titulos sem que haja qualquer negociacdo envolvendo caixa. Sendo
tais titulos classificados como disponiveis para venda, os ganhos e perdas decorrentes
dessas variacOes nao transitam também pelo resultado, visto que sdo apropriados ao
patriménio liquido até que sejam realizados. Porém, na DFC figurara uma variacdo
inexistente no caixa, decorrente do aumento ou diminuicdo em titulos e valores mobiliarios
gue ajustara o lucro liquido que néo fora afetado.

Situacdo similar ocorre com os derivativos contratados com finalidade de hedge de
fluxo de caixa, cujas valorizagOes ou desvalorizagGes podem afetar tanto o ativo quanto o
passivo, mas sem efeito sobre o resultado e também sobre o caixa. De acordo com a
Circular 3.082/2002 do Banco Central do Brasil, os ativos e passivos financeiros objeto de
hedge e os respectivos instrumentos financeiros derivativos relacionados séo contabilizados
pelo valor de mercado, com as correspondentes valorizagdes ou desvalorizagoes, deduzidas
dos efeitos tributarios, reconhecidas em conta do patriménio liquido. Somente a parcela ndo
efetiva do hedge, quando aplicavel, é reconhecida diretamente no resultado do periodo.

Assim, o resultado obtido pelo método indireto somente representaria 0 caixa
liqguido das atividades operacionais caso fosse ajustado pelas receitas e ganhos nao
recebidos e pelas despesas e perdas ndo desembolsadas no periodo e que ndo transitaram
pelo resultado. Outra opcdo seria ajustar o fluxo de caixa das operacgdes a partir do lucro
abrangente (comprehensive income®) em lugar do lucro liquido obtido na DRE.

4.2.3 Modelo de Demonstragdo dos Fluxos de Caixa Adaptada para um Banco

Efetuadas essas consideracgdes sobre as principais transagoes e eventos relacionados
a atividade das instituicbes bancarias que atuam no Brasil e o respectivo tratamento na

11 Definido no SFAC n° 3 como “a alterag&o no patriménio liquido de uma entidade durante um certo periodo, decorrente de
transacOes e outros eventos e circunstancias relacionados com terceiros. Inclui todas as alteraces no patrimoénio liquido
ocorridas no periodo, exceto aquelas que resultam de investimentos realizados pelos proprietarios e de distribuices feitas a
eles” (Stickney e Weil, 2001, p. 853)



DFC, nesta secdo é apresentado um modelo de classificacdo dos fluxos de caixa na DFC
adaptada as especificidades dessas institui¢des, elaborado pelo método direto (Quadro 4).

Na elaboracdo desse modelo, buscou-se fazer que o fluxo de caixa das atividades
operacionais reflita o resultado da instituicdo em termos de caixa. Para tanto, nesse grupo
de atividades séo classificados todos e somente 0s eventos e transagOes que afetam o
resultado apurado na DRE, de acordo com o que prevé o paragrafo 14 do IAS 7 e o
paragrafo 21 do FAS 95, conforme discutido na secdo 2.2.2. Tal procedimento faz com que
0 lucro e o fluxo de caixa das operacbes se igualem ao se considerar toda a vida da
instituicdo ou de um empreendimento.

Nas atividades de investimento sdo classificadas as movimentacdes relacionadas as
aplicagfes de intermediacdo financeira, bem como os investimentos em ativos fixos e
participacdes acionarias. As movimentaces decorrentes de captacBes de recursos com
instrumentos de intermediacdo financeira, assim como outras captacdes provenientes de
terceiros ou de acionistas sdo classificadas nas atividades de financiamento.

Destaque-se que os grupos de atividades foram subdivididos a fim de apresentar em
cada um deles o fluxo de caixa da intermediacdo financeira, de forma similar ao que é feito
na DRE. Nesse sentido, Hendriksen e van Breda (2000, p. 192) sugerem que a classificacdo
dos fluxos de caixa por grupos de atividades ou até por grupo de produtos, segregando as
atividades regulares das eventuais, poderia ajudar os leitores de demonstragdes contabeis na
utilizacdo das informacdes da DFC como instrumento de analise de desempenho.

Quadro 4 - Demonstracéo dos fluxos de caixa adaptada para um banco

Fluxo de caixa das atividades operacionais

(+) Juros recebidos

(+) Ganhos realizados na alienacao de ativos de intermediacdo
financeira

(+) Recebimentos por instrumentos financeiros derivativos

(+) Recebimentos por operacdes de cambio

(-) Juros pagos

(-) Perdas realizadas na alienagéo de ativos de intermediacéo financeira
(-) Perdas realizadas em operacGes de crédito e arrendamento mercantil
(-) Pagamentos por instrumentos financeiros derivativos

(-) Pagamentos por operacdes de cambio

Fluxo de caixa da intermediagao financeira

(+) Comissoes recebidas

(+) Recebimentos por prestacdo de servicos e outras receitas

(+) Dividendos e juros sobre o capital proprio recebidos

(+) Ganhos realizados na alienacao de imobilizado

(-) Pagamentos a empregados e fornecedores

(-) Pagamentos por outras despesas operacionais

(-) Perdas realizadas na alienagé@o de imobilizado

(=) Fluxo de caixa das atividades operacionais antes da tributacéo
(-) Imposto de renda e contribuicéo social pagos

(=) Fluxo de caixa das atividades operacionais




Quadro 4 - Demonstracéo dos fluxos de caixa adaptada para um banco (continuacao)

Fluxo de caixa das atividades de investimento

(+/-) Variacdo em aplicacGes interfinanceiras de liquidez
(+/-) Variacdo em titulos e valores mobiliarios

(+/-) Variacdo em relacdes interfinanceiras

(+/-) Variacdo em relagdes interdependéncias

(+/-) Variacdo em operacdes de credito

(+/-) Variacdo em operacOes de arrendamento mercantil
(+/-) Variacdo em outros créditos

(+/-) Variacdo em outros valores e bens

(=) Fluxo de caixa da intermediagéo financeira

(+) Alienacdo de bens ndo de uso proprio

(+) Alienacédo de imobilizado de uso e de arrendamento
(+) Alienacéo de investimentos

(-) Aquisicdo de bens ndo de uso proprio

(-) Aquisicéo de imobilizado de uso e de arrendamento
(-) Aquisicdo de investimentos

(=) Fluxo de caixa das atividades de investimento

Fluxo de caixa das atividades de financiamento

(+/-) Variacdo em depositos

(+/-) Variacdo em captacGes no mercado aberto

(+/-) Variacdo em recursos por emissao de titulos

(+/-) Variagdo em obrigacOes por empréstimos e repasses
(=) Fluxo de caixa da intermediacao financeira

(+) Agio na subscricdo de acoes

(-) Dividendos e juros sobre o capital préprio pagos

(-) Aquisicoes de acBes proprias

(+/-) Aumento ou reducéo de Capital

(+/-) Variacédo da participacdo dos acionistas minoritarios
(=) Fluxo de caixa das atividades de financiamento

Caixa e equivalentes a caixa ho comego do periodo
Caixa e equivalentes a caixa no fim do periodo
Aumento liquido no caixa e equivalentes a caixa

Fonte: elaborado pelo autor

Procedimento semelhante foi proposto por Barbieri (1995). O autor sugere a diviséo
dos trés grupos de atividades da DFC (operacional, de investimento e de financiamento) em
subcategorias, de forma que evidencie em cada um desses grupos a sub-atividade de
intermediacdo financeira, destacadamente das demais. Essa separacdo possibilitaria a
melhor compreensdo do desempenho das atividades de intermediacdo financeira da



entidade, propiciando ao usuario um melhor discernimento sobre a contribui¢do da
atividade principal da instituicdo na geragédo de caixa.

O modelo de DFC para bancos multiplos proposto por Barbieri (1995), apesar de
ndo contemplar algumas das principais atividades dos bancos, quais sejam aplicacbes em
titulos e valores mobiliarios, derivativos e cdmbio e captagcdes em poupanca, € enriquecido
com a inclusdo dos reflexos das variacdes no poder de compra da moeda. O autor sugere
que os itens monetéarios classificados nos fluxos de caixa dos investimentos e
financiamentos sejam corrigidos pela variacdo do poder de compra da moeda e os efeitos
dessa correcdo sejam registrados nos fluxos de caixa das operagdes. Em situacOes de
inflacdo esse procedimento auxilia na preservacdo da qualidade da informacdo provida pela
DFC.

Ressalte-se que para uma instituicdo bancaria esse procedimento é de grande
relevancia, haja vista que grande parte dos ativos e passivos dessas instituicdes sé@o
monetarios, sobretudo os bancos comerciais e multiplos com carteira comercial que captam
depdsitos a vista em quantias elevadas. Esses depdsitos sdo passivos monetarios sem
remuneracdo e, como tal, geram ganhos inflacionarios. Por outro lado, esses bancos
necessitam manter saldo de caixa disponivel em montante suficiente para honrar os
depdsitos a vista, quando exigidos. Essas reservas mantidas em espécie voluntariamente séo
ativos monetérios e, por conseguinte, acarretam perdas inflacionérias. A depender da
diferenca existente entre 0 montante de ativos e passivos monetarios, o reconhecimento
dos ganhos e perdas decorrentes das variagdes no poder de compra da moeda podera afetar
significativamente o fluxo de caixa das atividades operacionais.

Note-se, ainda, que, com o reconhecimento do efeito da inflagcdo sobre o patrimonio
da empresa, o resultado do periodo também poderéa ser afetado. Com isso, o fluxo de caixa
das operac@es apresentado pelo método indireto sofrerd igual impacto, uma vez é apurado a
partir desse resultado.

O procedimento proposto por Barbieri (1995), entretanto, ndo foi agregado a este
trabalho, uma vez que as demonstracdes contabeis atualmente publicadas no Brasil nao
consideram as variacgdes inflacionérias, em obediéncia a legislacdo vigente no Pais.

5 Conclusdes

O objetivo primordial da apresentacdo dos fluxos de caixa das atividades
operacionais € permitir que os usuarios externos avaliem a capacidade de a empresa gerar
caixa por suas operagOes. Segundo as normas emanadas do lasb e do Fasb, para a
consecucdo desse objetivo, o fluxo de caixa das atividades operacionais, mais importante
informacdo da DFC, deve ser formado somente e por todas as movimentagcOes de caixa que
afetam o resultado da empresa, dissociados do capital aplicado ou captado, sendo
registrados nas atividades de investimento os fluxos decorrentes da aplicagcdo do capital e
nas de financiamento as captacdes.

O modelo de DFC atualmente apresentado pelas instituicdes bancérias que atuam no
Brasil ndo atende a essa condi¢cdo. O mesmo ocorre com os padrées definidos pelas normas
internacionais sugeridas pelo lasb. Segundo esses modelos as entradas de caixa mais
significativas s@o registradas nas atividades de financiamento e as saidas nas atividades
operacionais, o que torna o fluxo de caixa das atividades operacionais negativo.



A elaboracdo da DFC de modo que expresse adequadamente o fluxo de caixa das
atividades operacionais é de suma importancia, visando a fornecer aos usuarios
informagdes Uteis para a previsdo dos fluxos futuros de caixa das institui¢fes, sobretudo das
instituicBes bancarias, que tém grande dependéncia de caixa, a sua principal mercadoria.

Dessa forma, torna-se premente a normalizagdo do tema, estabelecendo um modelo
mais adequado de DFC para institui¢cbes financeiras, visando a garantir a prestacdo de
informacgdes mais corretas, uniformes e consistentes e a harmonizacdo com os padrbes
internacionais. Com isso, seria suprida uma deficiéncia na regulamentacdo contabil das
instituicOes financeiras, tratada por Niyama e Gomes (2002:205) como de “fundamental
importancia”

Tal modelo deveria se assemelhar ao definido pelo Fasb, adaptado as peculiaridades
do sistema financeiro e dos padrdes contabeis do Brasil, em que figurariam nas atividades
operacionais somente as receitas e despesas de aplicacdo e captagdo, classificando-se o
capital aplicado e captado em atividades de investimentos e financiamentos,
respectivamente, separando a remuneracdo do capital do préprio capital, de modo que
somente as movimentacGes de caixa que afetam o resultado seriam registradas nas
atividades operacionais da DFC, conforme proposto na sec¢do 4.2.3 (Quadro 4).

Porém, para que assim se proceda, necessario se faz promover alteracdes no Plano
Contabil das InstituicBes do Sistema Financeiro Nacional (Cosif), uma vez que a atual
estrutura daquele plano de contas ndo permite tal segregacédo. Ressalte-se, no entanto, que
ao menos as instituicdes que emitem ADR tém controles internos para procederem dessa
forma, haja vista que o fazem para fins de envio do Formulario 20F a SEC.
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