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RESUMO

Este trabalho tem como objetivo analisar as DemonstracGes dos Fluxos de Caixa publicadas
pelos bancos que atuam no Brasil, quanto a harmonizacdo as normas internacionais e a
adequacdo a teoria contabil. Para tal fim, a pesquisa consistiu, inicialmente, de uma revisdo
bibliografica, em que foram estudadas as principais obras publicadas por autores do Brasil e de
outros paises relativamente ao tema, com vistas a descrever o arcabouco tedrico que envolve a
matéria, bem como os aspectos historicos da Demonstracdo dos Fluxos de Caixa (DFC), suas
principais caracteristicas, como concebida pelo lasb, Fasb e ASB, e o0s pontos mais
controversos. Discutidos os aspectos tedricos e normativos, foi realizada a analise das DFC das
instituicdes que compdem a amostra ndo-aleatéria formada pelos bancos que publicaram a DFC
voluntariamente em conjunto com as demais demonstracdes contabeis referentes aos exercicios
de 2002 e 2003, dentro do universo definido como os 50 maiores bancos que atuam no Brasil.
Os resultados do estudo demonstram que as DFC publicadas pelos bancos pesquisados seguem
um modelo préprio, que ndo se harmoniza com as normas do Fasb, lasb e ASB, bem como com
a doutrina estudada. As demonstracfes apresentam, ainda, algumas deficiéncias conceituais.
Todas as demonstracbes sdo diferentes, 0 que compromete a comparabilidade, e ha
inconsisténcia nos dados das DFC de alguns bancos em relagdo as demais informacoes
contabeis, o que resulta em informacdes desconexas e sem utilidade analitica. Constatou-se,
também, que as demonstracdes enviadas a Securities and Exchange Commission (SEC) pelas
instituicbes que emitem American Depositary Receipts (ADR) seguem padrdo totalmente
distinto daquele utilizado nas DFC divulgadas pelas mesmas institui¢des no Brasil.

Palavras-chave: Demonstracdes Contabeis, Demonstracdo dos Fluxos de Caixa, Contabilidade
Bancéria.



ABSTRACT

This work analyses the Statement of Cash Flows (SCF) reported by banks operating in Brazil
according to accounting theory and the required reporting standards of the main world’s
accounting standards setters. The literature was reviewed in order to grasp the related core
studies of local and foreign authors, aiming to describe the theoretical and historical aspects of
the Statement of Cash Flows (SCF), its main characteristics, as defined by lasb, Fasb and ASB,
and its most controversial points. Once the theoretical and regulatory aspects were argued, an
analysis of the SCF from the institutions in a non-random sample was made. The sample is
formed by the banks that voluntarily published the SCF, together with others years 2002 e 2003
accounting statements, considering only the 50 biggest banks (Top 50) operating in Brazil. The
results of this study show that the SCF published by the researched banks follow its own
patterns, which do not comply with the requirements of Fasb, lasb and ASB, as well as with the
theory. The analyzed statements of cash flows have some conceptual deficiencies. They are all
different from each other, troubling the comparability, and there is data inconsistency between
some banks SCF and the other financial statements, resulting in disconnected and analytically
useless information. It was also observed that the SCF sent to the Securities and Exchange
Commission (SEC) by the banking institutions that issue American Depositary Receipts (ADR)
follow a pattern totally different from the one used in the SCF published by the same
institutions in Brazil.

Keywords: Financial Statements, Cash Flows Statement, Banking Accounting
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1 INTRODUCAO

1.1 Contextualizagédo

A necessidade de uma demonstracdo contébil que superasse a estaticidade do Balanco
Patrimonial e o fluxo contébil por regime de competéncia da Demonstracdo de Resultados fez
surgir nos principais paises do mundo um relatorio que evidenciasse as alteracfes na posi¢do

financeira da entidade (SILVA et al, 1993).

Nesse contexto, com a edi¢do do Accounting Principle Board (APB)! Opinion 19, em
1971, nos Estados Unidos da América (EUA) passou a ser exigida a Statement of Changes in
Financial Position?. A partir daf, os principais paises do mundo passaram a obrigar ou
recomendar a divulgacdo de demonstracdes similares. No Reino Unido, foi instituido, a partir
de 1975, o Statement of Source and Application of Funds® — SSAP 10. Posteriormente, 0
International Accounting Standards Board“ (lash) editou o IAS 7 estabelecendo o seu

Statement of Changes in Financial Position, que teve vigéncia a partir de janeiro de 1994.

No Brasil, a Demonstracdo das Origens e Aplica¢fes de Recursos (Doar) passou a ser de
divulgacdo obrigatéria para as empresas com patrimonio liquido superior a vinte mil
Obrigacbes do Tesouro Nacional (OTN), em 1978, com a vigéncia da Lei 6.404, de 15 de
dezembro de 1976. Esse valor foi alterado pela Lei 9.457, de 05.05.1997, que o fixou em um

milh&o de reais.

Pesquisa com 158 empresas conduzida por Beaver (1968, apud Silva et al, 1993)

concluiu que indicadores de solvéncia baseados em conceito restrito de caixa sdo mais eficazes

1 Conselho de Principios Contabeis. Orgao responsavel pela regulamentacio contébil nos Estados Unidos, de 1959 a 1973,
quando suas funcdes foram atribuidas ao FASB. Era formado por 21 membros, incluindo representantes de empresas, do
governo e da academia.

2 Demonstracdo das Alteracdes na Posicao Financeira, demonstracéo similar a Doar exigida no Brasil.

3 Demonstracdo das Origens e Aplicagdes de Recursos - Doar

4 Conselho de Normas Internacionais de Contabilidade, 6rgdo sediado em Londres, Inglaterra, criado em 1973 por organizagdes
de profissionais de contabilidade de 9 paises, com o objetivo de dar uniformidade aos principios contabeis usados no mundo.
(Choi et al, 1999, p. 255)
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para prever faléncias que indicadores baseados no capital circulante liquido, aumentando o

interesse dos tedricos no estudo da Demonstracdo dos Fluxos de Caixa.

Tal fato, aliado a faléncia da W. T. Grant, uma grande empresa varejista americana que
apresentava bons indices de rentabilidade, endividamento etc., mas foi & faléncia por problemas
de geracdo de caixa com suas operacOes, mostrou a importancia do fluxo de caixa na predigédo

de faléncia (SILVA et al, 1993).

Na década de 80, o Financial Accounting Standards Board (Fasb) e o lash iniciaram
estudos com vistas a substituir a Doar pela Demonstragdo dos Fluxos de Caixa (DFC). Porém, o
primeiro pais a oficializar a exigéncia da DFC foi o Canada, em 1985 (LUSTOSA, 1997). Nos
EUA essa substituicdo se deu em 1988 com a publicacéo pelo Fasb do SFAS 95 — Statement of

Cash Flows?®.

O lash, por sua vez, revisou 0 seu IAS 7 em 1992, estabelecendo o Cash Flow
Statements, com padrfes bastante semelhantes aqueles impostos pelo Fasb, com vigéncia a

partir do inicio de 1994.

Um padréo diferente de DFC surgiu no Reino Unido com a adocdo do Financial
Reporting Standard — FRS 17, em 1991, revisado em 1996, pelo Accounting Standards Board®,
0 qual cria oito categorias de classificacdo dos fluxos de caixa das empresas, em vez das trés

definidas pelo Fasb e pelo lasb.

Porém, nenhum dos padrdes definidos pelos 6rgdos responsaveis pela definicdo da
regulamentacdo contabil detalha um modelo de DFC especifico para as instituigdes financeiras,

sobretudo para as bancérias, que, por suas caracteristicas peculiares, ndo se adequam ao modelo

5 Conselho de Normas de Contabilidade Financeira, organizagdo que estuda e promulga normas de contabilidade financeira nos
EUA.

6 Demonstracdo dos Fluxos de Caixa.

7 Padréo de Relatorio Financeiro.

8 Conselho de Padrdes Contabeis. Orgao responsavel pelo desenvolvimento dos padrdes contabeis do Reino Unido e da Irlanda.
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geral adotado na maioria dos paises, notadamente no que se refere a classificacdo padrdo dos

fluxos de caixa em operacionais, de investimento e financiamento.

No Brasil, permanece vigente a Lei 6.404/76 que exige a publicacdo da Doar. A sua
substituicdo pela DFC se encontra em discussdo no Congresso Nacional, no &mbito do Projeto
de Lei 3.741, de 2000. O Instituto dos Auditores Independentes do Brasil (Ibracon), no entanto,
por meio do Pronunciamento Normas e Padrdes Contabeis - NPC 20, de abril de 1999,
recomenda que a Demonstracdo dos Fluxos de Caixa seja apresentada como informacao

complementar.

Nesse contexto, algumas instituicdes bancarias que atuam no Brasil publicam a DFC no
conteldo das suas notas explicativas as demonstracGes 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.

1.2 Problema da Pesquisa

A intermediacdo financeira, principal atividade exercida pelas instituicdes bancarias,
atribui a essas entidades caracteristicas peculiares que as diferem das demais instituicbes nao-
financeiras. No que se refere a demonstragdo dos fluxos de caixa, as atividades de
financiamento e de investimento (captacao e aplicacdo de recursos) das instituicbes bancarias se
confundem com suas atividades operacionais, o que requer uma classificacao diferenciada para

essas operacgdes para se evitar distor¢des nos valores apresentados na demonstracéo.

9. Titulo emitido nos Estados Unidos, representando a¢des de empresa estrangeira, com a funcdo de permitir que essas acoes
sejam negociadas naquele pais. Marion et al (2003).

10 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 aplicacdo dos padrfes contabeis estrangeiros com os US-GAAP
(STICKNEY E WEIL, 2001, P. 901).
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Tal fato leva a necessidade de adaptacdo do modelo de demonstracdo concebido para

todos os tipos de empresas as especificidades das instituicGes bancarias, notadamente quanto a
classificacdo dos fluxos de caixa nos grupos de atividades operacionais, de investimento e de

financiamento.

A falta de regulamentacdo da matéria no Brasil permite que cada instituicdo bancéria
decida sobre a classificacdo, sob a sua Gtica, mais adequada das movimentacdes de caixa
segundo os trés grupos de atividades, o que pode causar divergéncias entre os modelos de DFC
apresentados por entidades do mesmo setor. Cria-se, assim, um problema de falta de

uniformidade e, por conseguinte, de comparabilidade, das demonstragdes dessas instituicoes.

Ademais, por ser um documento de divulgacdo voluntaria, com carater de informacao
complementar, a DFC ndo é fiscalizada pelos 6rgdos reguladores oficiais. Com isso, as
informac0es ali apresentadas podem ndo estar revestidas dos requisitos necessarios a dar-lhes a
mesma confiabilidade que aquelas constantes das demais demonstracdes contabeis. Nesse
sentido, pesquisa realizada por Maksy (1988) constatou que, nos EUA, em alguns casos ha
divergéncias entre os dados publicados na DFC e os apresentados nas demais demonstragdes

contabeis. Tal fato pode também estar ocorrendo no Brasil.

Primo e Lustosa (2003) analisaram as DFC dos quatro maiores bancos que atuam no
Brasil relativas aos exercicios de 2001 e 2002 e constataram que 0s quatro bancos apresentaram
elevados fluxos negativos de caixa nas atividades operacionais nos dois anos. Os autores
consideram que esses resultados foram provocados por distor¢ées no modelo de DFC utilizado,
que concentra todas os fluxos gerados por aplicagdes de recursos (remuneragao e principal) nas
atividades operacionais. Assim, se a instituicdo aplica no periodo mais do que recebe resultara
em fluxo de caixa das operacOes negativo. Diante disso, aqueles autores concluem que a DFC

publicada pelos bancos estudados apresenta “informacGes desconexas e sem valor analitico.”
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Isso indica que as instituicGes bancéarias que atuam no Pais podem estar divulgando uma
demonstracdo com informagfes distorcidas sem qualquer utilidade para os usuérios das
informacBes contabeis. Por outro lado, tal estudo utiliza uma amostra restrita e a conclusdo a
que se chegou pode, eventualmente, estar comprometida por um fato isolado ocorrido naquelas
quatro instituicfes objeto da pesquisa, 0 que requer uma analise mais aprofundada das DFC que

vém sendo publicadas pelo setor.

1.3 Objetivos Gerais e Especificos

Obijetivo geral:

Este trabalho tem como objetivo geral analisar as demonstracdes dos fluxos de caixa
publicadas voluntariamente pelas instituicbes bancarias que atuam no Brasil, quanto a

harmonizacdo aos padrdes internacionais e a adequacéo a teoria da contabilidade;

Objetivos especificos:
O objetivo geral pode ser desdobrado em alguns objetivos especificos, quais sejam:

a) Descrever as normas relativas a DFC vigentes nos EUA (definidas pelo Fasb) e no
Reino Unido (definidas pelo ASB), bem como os padrfes internacionais editados pelo

lasb.
b) Identificar os modelos de DFC aplicaveis a institui¢cbes bancarias;

c) Comparar o0 modelo de DFC publicado pelas instituicdes bancarias que atuam no Brasil
com os padrdes internacionais propostos pelo lasb e com as normas vigentes nos EUA

(Fasb) e no Reino Unido (ASB);
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d) Verificar a adequacdo do modelo de DFC publicado pelas instituicdes bancarias que

atuam no Brasil a teoria da contabilidade;

e) Comparar as DFC publicadas pelas instituicdes bancérias no Brasil com as enviadas a

SEC pelas mesmas institui¢des, segundo os padrdes contabeis dos EUA;

f) Verificar a consisténcia das informacgdes prestadas na DFC com as divulgadas nas

demais demonstracdes contabeis das instituicdes pesquisadas.

1.4 Justificativa e Relevancia da Pesquisa

A necessidade de harmonizacdo das praticas contabeis, haja vista a crescente
globalizacdo da economia brasileira, leva o Brasil a estudar a substituicdo da Doar pela DFC no
conjunto de demonstraces contabeis de divulgacdo obrigatdria, a partir de alteracdes de
dispositivos da Lei 6.404/76. Autores como Braga e Marques (1996), Santos e Lustosa (1999) e
ludicibus et al (2000, p. 337) apontam para essa tendéncia, notadamente para as instituicoes

financeiras que, para Martins (1990), essa troca “ja deveria ter ocorrido hd muito tempo”.

Segundo Santos e Lustosa (2000), nesse processo de harmonizacdo, o modelo de DFC a
ser adotado no Brasil provavelmente seguira o formato adotado pelo Fasb e pelo lasb, mas em

alguns pontos devera refletir as peculiaridades da realidade brasileira.

Com o crescente numero de empresas que passam a divulgar espontaneamente a DFC
como informagdo complementar, é possivel que os 6rgdos governamentais com poder de dispor
sobre as normas contabeis passem a regulamentar a matéria levando em conta a pratica ja

adotada por essas empresas.

O estudo das DFC que vém sendo publicadas pelas empresas brasileiras, apresentando

as principais caracteristicas e eventuais deficiéncias conceituais desses relatorios,
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comparativamente as normas internacionais, podera tornar-se mais uma importante contribuicdo
aos legisladores e drgdos reguladores, no momento de decidir pela exigéncia ou ndo de
divulgacéo da DFC, bem como de definir suas caracteristicas no caso de vir a ser obrigatoria a

sua publicacéo pelos bancos que atuam no Brasil.

Ressalte-se, ainda, a pequena quantidade de estudos sobre a DFC no Brasil, sobretudo
para 0 caso especifico de instituices bancérias. Recentemente, alguns trabalhos tém sido
desenvolvidos com a finalidade de analisar a qualidade das informagdes divulgadas nas DFC de
empresas brasileiras. Exemplos disso sdo Zambon (2002), Resende (2003) e Mello (2003), mas
nenhum trata especificamente de instituicGes bancarias. Ressalva deve ser feita a Barbieri
(1995) que trata da DFC para bancos mdultiplos, mas com uma abordagem eminentemente

tedrica, sem o objetivo de analisar a pratica das instituicdes.

Portanto, torna-se imperativo conhecer de forma mais aprofundada o modelo de DFC
que esta sendo publicado pelas instituicdes bancarias que atuam no Brasil, por meio da analise
comparativa com os padrdes internacionais, em consonancia com a teoria da contabilidade, uma
vez que essas instituicdes estdo publicando as demonstracdes sem qualquer regulamentacédo ou
acompanhamento por parte dos 6rgéos reguladores e sem que haja um estudo sobre a qualidade

das informacGes ali prestadas.

1.5 Metodologia

Quanto ao objetivo, a pesquisa € descritiva, uma vez que visa a observar, registrar,
analisar e classificar os fatos sem que o pesquisador interfira sobre eles (ANDRADE, 2001, p.
19). Quanto aos meios de investigacdo a pesquisa € documental e bibliogréfica, pois a fonte de

coleta de dados esta restrita a documentos de fontes primarias e de material ja publicado,
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constituido principalmente de livros, artigos de periddicos e com material disponibilizado na

Internet (GIL, 1991, p. 51).

O universo pesquisado € constituido pelas 50 maiores institui¢cdes bancarias que atuam
no Brasil, por ativos totais, na data-base de 31.12.2003, de acordo com lista divulgada
trimestralmente pelo Banco Central do Brasil (Apéndice A). Esse universo corresponde a 97,7%

dos ativos totais das instituicbes bancarias e 82,9% do Sistema Financeiro Nacional.

A amostra ndo-aleatoria é constituida por todas as instituicdes bancérias que compdem o
universo pesquisado e que publicaram a DFC no conjunto de demonstracdes contébeis
referentes a data-base de 31.12.2003, que corresponde as instituicdes listadas a seguir, que

representam 52,9% dos ativos totais dos bancos e 44,9% do Sistema Financeiro Nacional:

Banco do Brasil S.A.

Banco Bradesco S.A.

Banco Itau S.A.

Unibanco S.A.

Banco Nossa Caixa S.A.

Banco do Nordeste do Brasil S.A.
Deutsche Bank S.A. - Banco Alemao
Banco BMG S.A.

Nota-se que ha maior incidéncia de bancos que publicam a DFC entre aqueles de maior

porte, havendo somente uma instituicdo com DFC publicada abaixo das 25 maiores, 0 Banco

BMG. Tal fato justifica a limitagdo do universo pesquisado as 50 maiores instituicdes.

Para a obtencdo das demonstracBes contabeis, foi realizada pesquisa nas paginas das 50
instituicbes na Internet. Além disso, foi enviado e-mail, conforme modelo apresentado no
Apéndice B, solicitando a cada instituicdo informar se publicou a DFC no conjunto de suas
demonstracbes contabeis. Para aquelas que ndo responderam o e-mail, foi realizado contato
pessoalmente ou por telefone, de modo a obter as demonstragOes de todas as instituicOes que

compdem o universo da pesquisa.
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De posse das demonstracdes, € feita a analise do modelo de DFC publicada no Brasil

pelas instituicdes bancérias constantes da amostra e a comparagdo dessas publicagdes com 0s
modelos instituidos pelo Fasb, lasb e ASB. A pesquisa se limita as demonstracdes relativas aos
exercicios findos em 31.12.2002 e em 31.12.2003, uma vez que Visa a analisar conceitualmente

o modelo de DFC publicado pelas instituicGes bancérias, sem tratamento estatistico dos dados.

Para as instituicbes que negociam American Depositary Receipts (ADR) e, por
conseguinte, enviam seus relatérios a Securities and Exchange Commission (SEC)*, nos EUA,
de acordo com os padrfes contabeis daquele pais (US-Gaap), essas publica¢fes sdo comparadas
com as apresentadas no Brasil, ressalvado que, para essa ultima comparacédo, sdo consideradas
somente as demonstracdes referentes ao exercicio de 2002, uma vez que os Formularios 20F
das instituicdes relativos ao exercicio de 2003 ndo estavam disponiveis até o encerramento desta

pesquisa.

Nessa andlise foi observado, especialmente, o tratamento dado pelas instituicGes a
classificacdo dos fluxos de caixa gerados e consumidos nas atividades operacionais, de
investimento e de financiamento, comparativamente ao que determinam as normas
internacionais e 0 que preconiza a teoria da contabilidade. Foi considerada, ainda, a observancia
as caracteristicas qualitativas da informacdo contabil, quanto a comparabilidade, confiabilidade

e consisténcia das DFC publicadas pelas instituicdes pesquisadas.

1.6 Delimitacao da Pesquisa

A pesquisa estd delimitada a pratica contabil das instituicbes bancarias que atuam no

Brasil, no que se refere a demonstracdo dos fluxos de caixa, comparativamente as normas

11 Agéncia que, entre outras atribuicBes, tem a competéncia de regular as praticas contabeis para as companhias abertas dos
Estados Unidos, similar 8 CVM no Brasil.
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internacionais editadas pelo lasb e aos padrdes vigentes nos EUA, definidas pelo Fasb, e no

Reino Unido, emanadas do ASB, sem abordar aspectos relativos a outros paises ou regides.

Este trabalho se delimita, ainda, a demonstracdo dos fluxos de caixa com finalidade de
divulgacdo aos usuarios externos da informagdo contabil, sem se ater a aspectos ligados a

contabilidade gerencial.

O conceito de instituicbes bancérias utilizado na pesquisa compreende 0s
conglomerados bancarios e os bancos comerciais e multiplos com carteira comercial, além da

Caixa Econdmica Federal.

Os bancos comerciais, segundo Niyama e Gomes (2002, p. 30), sé@o “Instituicdes
especializadas em operacdes de curto e médio prazos, que oferecem capital de giro para o
comércio, indUstria, empresas prestadoras de servicos e pessoas fisicas, bem como concedem
crédito rural”. Essas instituicbes tém como objetivo, portanto, financiar os demais setores da
economia e as pessoas fisicas, utilizando-se de recursos proprios e de terceiros, captados,

principalmente, por meio de depésitos a vista e a prazo.

Os bancos multiplos, de acordo com a Resolucdo CMN 2.099, de 17/08/1994, séo
formados por, no minimo, duas carteiras, sendo uma delas obrigatoriamente comercial ou de
investimento, e foram criados com o objetivo de verticalizar as operagdes das institui¢oes
financeiras, ao permitir a reunido em uma s6 instituicdo das operacgdes realizadas pelos bancos
comerciais, de investimento e de desenvolvimento e pelas sociedades de crédito, financiamento

e investimento, de crédito imobiliario e de arrendamento mercantil.

Os conglomerados bancarios sdo aqueles em cuja composicao se verifica pelo menos

uma institui¢do do tipo banco comercial ou banco maltiplo com carteira comercial.
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A Caixa Econdmica Federal é uma instituicdo singular criada por lei que, além das

fungdes de intermediagdo financeira, tém atribuicOes especificas determinadas no ambito do

corpo legal.

1.7

sejam:

Estrutura do Trabalho

Visando a atingir os objetivos definidos, este trabalho foi organizado em 6 sec@es, quais

Secéao 1:

Secao 2:

Secéao 3:

Secéao 4:

Secéao 5:

Introducdo. Faz a contextualizacdo do tema e define os objetivos e o

problema de pesquisa, fundamentando-o e demonstrando sua relevancia.

Referencial Tedrico. Discute os principais conceitos ligados a DFC, bem

como sua estrutura, modelos de elaboracdo e analise.

Referencial Normativo. Sdo apresentadas as principais caracteristicas da
DFC segundo as normas vigentes definidas pelo Fasb, pelo lasb e pelo

ASB.

A Demonstracao dos Fluxos de Caixa de InstituicGes Bancarias. Discute
a aplicacdo dos conceitos e das normas apresentadas nas secfes 2 e 3 as

especificidades da atividade bancaria no Brasil.

Anélise das DFC das Instituicbes Bancarias que Atuam no Brasil.
analisa as demonstracGes contabeis das instituicdes bancarias que compdem
a amostra, verificando a adequacdo do modelo de DFC e demonstrando a
classificacdo dos diversos itens dentro dos grupos de atividades, bem como

a consisténcia das informacdes divulgadas na DFC em relagdo as demais
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informacdes prestadas pelas instituicbes financeiras no conjunto de

demonstrac6es contabeis publicadas.

Secdo 6:  Conclusdo. Apresenta as conclusbes, recomendacbes e sugestdes

decorrentes do trabalho realizado.

Ao final desta dissertacdo, sdo listadas as referéncias bibliograficas e apresentados 0s

anexos e apéndices.
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2 REFERENCIAL TEORICO

2.1  Contabilidade por Fluxo de Caixa

A geracdo de receita por uma empresa ocorre durante todo o processo produtivo, mas,
por principio contabil, é reconhecida no momento da sua realizacdo, ou seja, quando as
principais atividades econdmicas sdo concluidas e a mensuracdo seja verificvel e isenta de
distorgdes, independentemente do recebimento (HENDRIKSEN e van BREDA, 1999, p. 228).
Procedimento analogo aplica-se a despesa, para que haja a confrontacdo da receita com 0s

sacrificios econdémicos despendidos para gera-la (vinculacao).

Tal procedimento faz que o lucro de um certo periodo mensurado pela contabilidade a
partir do regime de competéncia seja diferente do caixa efetivamente gerado. Todas as
transacOes que afetam o lucro também afetam o caixa, mas podendo ocorrer em momentos
distintos, uma vez que o efeito caixa das transaces pode-se dar antes, no mesmo momento ou
depois do reconhecimento do lucro. Essa situacéo é provocada pela diferenca temporal existente
em muitas transagOes entre o reconhecimento da receita e o seu recebimento e entre o
reconhecimento da despesa e 0 seu pagamento. Essas diferencas normalmente tém prazos
curtos, mas, em alguns casos como o0 da depreciagdo, de provisGes para contingéncias, do
resultado de investimentos avaliados por equivaléncia patrimonial, diferimento de tributos, entre

outros, ha um lapso de tempo significativo.

Em muitas situagbes, a informacdo sobre o lucro mensurado sob o enfoque da
competéncia pode ndo ser suficiente para a finalidade que se pretende, sobretudo para a
previsdo de solvéncia e liquidez. Garrison e Noreen (2001, p. 553) apresentam exemplos de

empresas que fecharam o ano com grandes prejuizos e distribuiram dividendos ou fizeram
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vultosos investimentos, sem contrair dividas. Por outro lado, ha casos de empresas com

historico de lucros que repentinamente v&o a faléncia, por falta de caixa.

Stancil (1987) ressalta a importancia do fluxo de caixa ao afirmar que “é o fluxo de
caixa e ndao o lucro que move a empresa”, uma vez gque ndo se paga contas e salarios com
lucros, mas com caixa. No mesmo sentido, Hopp e Leite (1988) propGem o retorno a

contabilidade por fluxo de caixa por considerarem o lucro uma informag&o obsoleta.

Pesquisa realizada por Epstein e Pava (1992) demonstra que o interesse por informac6es
sobre o fluxo de caixa vem aumentando, nos EUA, em detrimento da credibilidade no lucro

contabil como medida de desempenho da empresa.

Deve-se considerar, porém, que o lucro e o fluxo de caixa medem o mesmo desempenho
da empresa sob Oticas distintas. A mensuracéo do lucro se baseia em fluxos de caixa passados,
presentes e futuros (esperados) que, na descontinuidade, encontrar-se-ao. Portanto, os lucros (ou
prejuizos) que a empresa apresenta em determinado exercicio em algum momento estardo

refletidos no caixa.

N&o se trata, portanto, de se contestar a relevancia do fluxo de caixa ou do lucro, uma
vez que nao sdo informagdes mutuamente excludentes, mas complementares. Esse
entendimento parece ser 0 mais aceito entre os autores pesquisados. Shillinglaw e Mayer
(1986), Martins (1990) e Braga e Marques (1996) defendem que o fluxo de caixa e o lucro
apurado pelo regime da competéncia se complementam e devem ser apresentados
conjuntamente nas demonstracBes contébeis, o primeiro com a finalidade de dispor sobre a
solvéncia da empresa (curto prazo) e o segundo visando a relatar o desempenho da lucratividade

(médio e longo prazo).

Para Martins (1990) as demonstracGes contdbeis e o fluxo de caixa se interligam

intimamente, mas ndo se excluem, ja que ambos possuem seus proprios e especificos méritos:
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Para a analise da evolugdo do patrimdnio e para o conhecimento da sua
efetiva rentabilidade, a Demonstracdo do Resultado e o Balanco juntos
respondem adequadamente e de forma muito mais eficiente. J& para a analise
financeira de curtissimo prazo o Fluxo de Caixa é mais Util. E ndo se pode
esquecer que o acompanhamento da liquidez da empresa é tdo importante
qguanto o da sua rentabilidade. Portanto, ambos os fluxos se complementam,
e por isso se tem o generalizado uso concomitante dos dois na grande

maioria dos paises hoje.

Frezatti (1996, p. 186), a partir de uma abordagem gerencial, destaca que “a
complementaridade entre o lucro e o fluxo de caixa é essencial para a gestdo dos negdcios, em
termos de suporte para a tomada de decisdes”, a ndo ser para as empresas cujo lucro é igual ao

fluxo de caixa, que o autor denomina de “perfil neutro”, uma parcela pequena das organizacdes.

Hendriksen e van Breda (1999, p. 174) sustentam que a maior parte das decisdes
tomadas por investidores e credores sdo baseadas em expectativas de fluxo de caixa, por isso
informacdes sobre o fluxo de caixa passado e projecdes para o futuro sdo cruciais e podem

complementar as demonstracdes contabeis convencionais.

Heath e Rosenfield (1979) também destacam a imprescindibilidade dos dois enfoques,
salientando que o fluxo de caixa tem maior contundéncia nos aspectos relacionados a solvéncia
e liquidez do empreendimento, enquanto o resultado € mais recomendavel quando da anélise da

lucratividade.

As informacdes sobre o resultado sdo providas pela contabilidade a partir da
Demonstracdo do Resultado do Exercicio (DRE). Surge entdo a necessidade de um instrumento
que propicie ao usuario da contabilidade informacdes sobre o fluxo de caixa passado que

possibilitem a previsao dos fluxos de caixa futuros. Nesse contexto, muitos paises, sobretudo os
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mais desenvolvidos, passaram a exigir das empresas a publicacdo da Demonstracdo dos Fluxos

de Caixa (DFC).

2.2 Demonstracdo dos Fluxos de Caixa: Conceitos, Estrutura e Métodos de

Elaboracgéo

O proposito da Demonstracdo dos Fluxos de Caixa € propiciar informacdo sobre os
recebimentos e pagamentos de uma empresa durante determinado periodo. Secundariamente,
objetiva prover ao usuario 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 informag6es para o usuario acerca da origem do
caixa gerado pela empresa e como esse caixa foi consumido. Além de suas proprias operacoes,
isto é, manufatura, compra e venda de bens ou prestacdo de servigcos, a empresa pode gerar
caixa pela venda de ativos, emissdo de acOes, contratacdo 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 obrigacfes, distribuicdo de
dividendos ou, até mesmo, na recompra das proprias acfes. Todas essas informacdes podem ser
obtidas na DFC e, geralmente, ndo sdo facilmente acessiveis nas demais demonstracdes

contabeis.

O uso das informag6es contidas na DFC, conjuntamente com as demais demonstracdes
contabeis, pode ser uma ferramenta eficaz para a avaliacdo da liquidez, solvéncia e flexibilidade

financeira da empresa.
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A liquidez, sob a otica de Schroeder e Clarck (1998, p. 223), “se refere a proximidade de

caixa dos recursos econdmicos e obrigacOes da empresa”, ou seja, representa a capacidade de a
empresa converter ativos em caixa ou de pagar suas obrigacfes correntes; a solvéncia esta
relacionada com a capacidade de a empresa gerar caixa suficiente para saldar suas obrigacdes
quando exigidas e a flexibilidade financeira é a habilidade que a empresa possui para se adaptar
a mudancas no ambiente econbmico em que esta inserida, por meio da geracdo de caixa por
suas operacdes, obtencédo de financiamentos adicionais, liquidacdo de ativos ndo operacionais
ou adaptacéo das suas atividades operacionais e de investimento para gerar mais caixa no curto
prazo. KAM (1990, p. 69) considera a DFC a demonstragdo que melhor responde as

necessidades de informagdes acerca desses indicadores para uma empresa.
A partir dos dados obtidos na DFC sobre os fluxos de caixa passados € possivel, ainda:

e segregar as movimentacgOes de caixa operacionais que ocorrem com regularidade
daquelas eventuais, gerando um importante indicador da capacidade de gerar

caixa pelas operac6es da empresa, de forma recorrente;

e conhecer as transacOes de investimento e financiamento que tém maior impacto
sobre o fluxo futuro de caixa, indicando como o caixa gerado devera ser

utilizado;

e comparar o fluxo de caixa realizado com as projecOes passadas, 0 que pode
aumentar a precisdo das estimativas, entre varias outras informacfes que
possibilitam ao usuério formar expectativas sobre a capacidade de pagamentos

futuros, tanto a credores (obrigacGes) quanto aos acionistas (dividendos).

Para fins da elaboracdo da DFC o conceito de caixa normalmente é ampliado e abriga
também os depdsitos a vista e os ativos de maior liquidez (equivalentes a caixa). Segundo

ludicibus et al (2000, p. 352), no Brasil, esses ativos correspondem as “aplicac@es financeiras
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no mercado primario em titulos de renda fixa, publicos ou privados, por um prazo de 90 dias
contados da aquisicdo do titulo”. Sdo citados como exemplo pelos autores as aplicagdes em

caderneta de poupancga, CDB/RDB, titulos publicos de alta liquidez, entre outros.

2.2.1 Estrutura da DFC

Visando ao melhor entendimento de como a empresa gera e consome caixa, na maioria
dos paises em que a DFC é exigida, os fluxos de caixa sdo classificados por grupos de
atividades, em trés categorias: operacionais, de investimentos e de financiamentos, nessa ordem.
A idéia subjacente dessa classificacdo, conforme Nurnberg e Largay 111 (1993), vem da teoria
de financas, segundo a qual uma empresa obtém dinheiro para financiar os seus investimentos

de duas fontes: as suas proprias operacdes e 0s financiamentos de credores e investidores.

Ao final é apresentada uma demonstracdo 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 movimentacédo de caixa do periodo.

2.2.2 Fluxo de Caixa das Atividades Operacionais

O fluxo de caixa das atividades operacionais € a mais importante informag&o 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 servigos a vista e recebimentos de duplicatas

referentes a vendas passadas;

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

prestados por terceiros;
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= pagamentos de impostos, taxas, multas e outras contribuicbes a 0rgaos

governamentais;

O fluxo de caixa das atividades operacionais representa, assim, a fonte primaria de
recursos da empresa e revela ao usuario se as operaces 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 operagoes, Vvisto
que representa o caixa gerado pelas atividades normais da organizagao 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 sadde financeira e do
grau de risco a ela associado” e que informagOes sobre a geracdo de caixa passado sdo 0s
melhores indicadores disponiveis para a projecao dos fluxos futuros de caixa. Desse modo, 0s
principais indicadores financeiros que utilizam dados extraidos da DFC como base de célculo

tém o caixa gerado pelas operagdes 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 operacdes da empresa. Como ja mencionado na secdo 2.2.2, por se tratar da mensuragao
do mesmo objeto, mas em tempos diferentes, os fluxos de lucro e de caixa das operacgdes
tendem a se igualar, considerando-se toda a existéncia da empresa. Para que isso ocorra, porém,

todos e somente 0s eventos e transagdfes que em algum momento afetam o resultado da
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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 contdbeis
internacionais sugerem a integragéo do lucro com o fluxo de caixa das atividades operacionais.

O lash, por meio do paréagrafo 14 do IAS 7, dispbe 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 apuracao 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¢do da demonstracao dos fluxos de
caixa, apresenta o efeito caixa das transagdes e outros eventos que afetam o lucro liquido.” Esse
procedimento, segundo o autor, promove a vinculagéo do resultado obtido na DRE com o fluxo

de caixa das operacdes, apresentado na DFC.

Porém, segundo Lustosa (2001, p. 45), de acordo com o modelo de DFC que vem sendo
utilizado pelas empresas, “o lucro contabil jamais sera igual aos fluxos de caixa das operagdes,
nem mesmo que se considere toda a vida da empresa”, uma vez que confunde fluxos de rendas,

que compBem o lucro, com fluxos do proprio capital que estdo excluidos no cdémputo do lucro.

12 Traducéo livre do autor: “os fluxos de caixa das atividades operacionais sio, de uma forma geral, o efeito no caixa das
transacOes e outros eventos que entram na determinacéo do lucro liquido.”
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O autor exemplifica tal situacdo com a classificacdo no grupo das operacfes da saida de caixa
referente a aquisi¢des de estoques, procedimento em que ha um fluxo de capital tratado como
um fluxo de renda, uma vez que o incremento ou a reducdo nos estoques nao afeta o resultado.

Trata-se de uma deciséo de investimento em estoques e assim deveria ser classificada na DFC.

A existéncia de distorcdes na composicdo do fluxo de caixa das operacdes poderad
promover impactos diretos sobre as andlises e projecdes construidas a partir dessa variavel,
cujos resultados estardo comprometidos. Mulford e Comiskey (1996, p. 329) ponderam que 0
fluxo de caixa das operacfes € um indicador bruto que deve ser utilizado com cuidado, uma vez
gque uma empresa pode gerar lucro por muitos anos seguidos, consumindo caixa das operacoes,
sem necessariamente significar futuras perdas. Por outro lado, uma empresa em declinio pode

estar gerando caixa positivo substancial pela venda de ativos de funcionamento.

Tais situacdes, porém, somente ocorrem devido a classificacdo de fluxos de capital nas
atividades operacionais. Caso somente os fluxos de rendas componham esse grupo de
atividades da DFC, um fluxo de caixa operacional negativo em situacdes de lucro certamente
indicaria futuros problemas, uma vez que ou ha descasamento de prazos entre as receitas e as

despesas, ou as receitas ndo estdo sendo efetivamente recebidas.

Por outro lado, se fluxos de capital afetam as atividades operacionais, 0 montante de
caixa gerado ou consumido apresentado nesse grupo da DFC pode representar somente uma
alteracdo no nivel de investimento. A titulo de exemplo, considere-se que uma empresa, em face
de uma previsdo de desabastecimento e, por conseguinte, de flutuagdes nos precos, decida
duplicar o seu nivel de estoques de certa matéria-prima durante determinado periodo, pagando a
vista. Ao se classificar os estoques como operacionais, 0 fluxo de caixa das operacdes sera
decrescido do valor correspondente ao incremento nos estoques, podendo até se apresentar
negativo, 0 que seria um indicador ruim para a empresa. Porém, caso as previsdes se

concretizem, essa decisdo podera acarretar acréscimos em seus lucros futuros. Inversamente,
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uma empresa com dificuldades financeiras pode reduzir o seu nivel de estoques para fazer caixa
e honrar suas obrigacGes, aparentando um melhor desempenho quanto ao fluxo de caixa das

operacoes.

O tratamento dos estoques é somente um exemplo utilizado por Lustosa (2001, p. 45).
Outros itens da DFC também podem distorcer o fluxo de caixa das operac¢des, ao desvincula-lo
do lucro, como é o caso da depreciacdo, em que a saida de caixa no momento da aquisi¢do do
ativo afeta as atividades de investimento e o consumo do ativo representado pela despesa de
depreciacdo nos periodos seguintes tramita pela DRE, afetando o resultado sem efeito sobre o
caixa das atividades operacionais na DFC. Dessa forma, havendo investimentos sujeitos a

depreciacdo ou amortizacdo, o lucro jamais sera igual ao caixa das operacoes.

Portanto, para que se obtenha a perfeita integracdo do fluxo de caixa das operagdes com
0 lucro e, por conseguinte potencialize o poder informativo da DFC, todos os eventos 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 n&o.
Os fluxos de capital, que ndo tém impacto sobre o resultado, mas somente sobre o ativo e 0
passivo, formardo o fluxo de caixa dos investimentos, quando aplicados pela empresa, ou 0

fluxo de caixa dos financiamentos, quando captados.

2.2.3 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 muta¢des ocorridas no ativo

da empresa, que ndo produzem efeitos sobre o resultado, exceto o caixa e equivalentes.
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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.

Os principais itens de entrada de caixa relacionados as atividades de investimento séo

decorrentes de:
a) alienacdo de instalacdes, maquinas, equipamentos e outros ativos produtivos;
b) cobrancas de empréstimos efetuados pela empresa;
c) alienagéo de investimentos em outras empresas.
As saidas de caixa registradas nessa categoria se referem a:
a) aquisicdo de instalacdes, maquinas, equipamentos e outros ativos produtivos;
b) realizacdo de empréstimos pela empresa;
c) aquisicdo de titulos patrimoniais de outras empresas.

Importante ressaltar que nesta se¢do 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 aquisi¢do de um caminh&o para entregas:

A saida de caixa pela compra do caminhdo é classificada na secdo de
investimentos, mas os 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, enquanto que os juros recebidos sdo reportados no fluxo

de caixa das operagoes.
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O fluxo de caixa dos investimentos se mostra relevante, uma vez que detalha o destino

dado pela empresa a seus investimentos: na propria empresa, em aquisi¢oes de outras empresas
ou no mercado financeiro. A geracdo de lucro e, por conseguinte, de caixa no futuro depende

dos investimentos atuais.

224 Atividades de Financiamento

Os fluxos de caixa das atividades de financiamento relacionam-se as alteracdes no
passivo exigivel e no patrimdnio liquido. Esses fluxos decorrem, geralmente, dos empréstimos
de credores e investidores a entidade, tais como obten¢Ges ou amortizacdo de empréstimos e
financiamentos, aumento de capital, pagamento de dividendos ou de outras formas de

distribuicbes aos proprietarios e o resgate de acdes 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, excecéo feita aos pagamentos de dividendos, uma vez

que nao transitam pela DRE.

Essa secdo prové informagfes sobre a politica de dividendos e sobre como a empresa
financia seus investimentos, com recursos proprios ou de terceiros, evidenciando as alteracoes

ocorridas na estrutura de capital da empresa.

2.2.5 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.
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Pelo método direto, como demonstrado a seguir no Quadro 1, sdo evidenciados 0s
recebimentos e pagamentos em caixa e equivalentes a caixa do periodo, pelos seus valores
brutos. Na prética, é como se a demonstracdo do resultado fosse reconstruida, considerando-se
como receitas somente os 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 compreensao

das principais transacoes geradoras e consumidoras de caixa da empresa durante o periodo.

Quadro 1 — Fluxo de caixa das atividades operacionais - método direto

(+) Recebimentos

e de clientes

e de juros

e de dividendos
e outros

(-) Pagamentos

e afornecedores
a empregados
de impostos
de juros
outros

(=) Caixa Gerado (ou consumido) pelas Operacdes

Fonte: Adaptado de Brownlee at al (1994, p. 184)

O método indireto, também chamado de metodo 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 usuério avaliar o
quanto do lucro do periodo foi transformado em caixa, desde que sejam ajustados 0s eventuais
recebimentos e pagamentos do periodo decorrentes de eventos que afetaram o resultado no

passado ou o afetardo no futuro.
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Quadro 2 — Fluxo de caixa das atividades operacionais - método indireto

Lucro Liquido

(+/-) ajustes para converter o lucro liquido para regime de caixa

(+/-) variagdes nas contas do ativo circulante que afetam a receita ou a despesa

(+/-) variacdes nas contas de exigivel de curto prazo que afetam a receita ou a despesa
(+/-) lucro ou prejuizo na venda de ativos

(=) Caixa Gerado (ou consumido) pelas Atividades Operacionais

Fonte: Adaptado de Garrison e Noreen (2001, p. 560)

2.3 Relagdo entre a DFC a DRE e o Balango Patrimonial

A extensdo a todos os itens da DFC do procedimento adotado nesta secdo, em que
somente os fluxos que afetam o caixa e o resultado sdo classificados nas atividades
operacionais, fara que seja promovida a integracdo de toda a DFC com o Balanco Patrimonial e

a DRE, e ndo somente com que o fluxo de caixa operacional se concilie com o resultado.

Conforme esta demonstrado na Figura 1, todas as transacdes que afetam o resultado
apurado a partir da DRE teriam impacto sobre o fluxo de caixa das opera¢6es, no momento da
realizacdo financeira. As alteragdes no ativo (exceto o caixa e equivalentes), dissociadas do
efeito sobre o resultado, seriam retratadas na DFC nos fluxos de caixa dos investimentos e as

variacOes no passivo (exigivel e patrimdnio liquido) comporiam as atividades de financiamento.

Caso seja considerado todo o tempo de existéncia da empresa, o resultado global desse
periodo se igualard ao somatdrio dos fluxos de caixa das atividades operacionais apurados em
todos os exercicios, o estoque de ativos acumulado pela empresa (menos caixa e equivalentes)
durante sua existéncia sera representado pela soma de todos os fluxos de caixa das atividades de
investimentos e 0 passivo se equivalera ao somatério de todos os fluxos de caixa das atividades

de financiamentos.

De igual modo, no momento do fechamento das demonstragdes contabeis de

determinado periodo, a diferenca entre todos resultados e o total dos fluxos de caixa
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operacionais passados representaria a parcela do resultado que ainda ndo foi convertida em

caixa.

Ampliando-se esse procedimento ao caso extremo da descontinuidade das atividades da
organizagao, com a venda de todos 0s seus ativos e o resgate de todos os passivos, os fluxos de
caixa dos investimentos e dos financiamentos se anulardo e o lucro residual se igualara ao caixa

das operacdes.

DRE e BALANCO DFC

U U

.| Fluxo de Caixa das
DRE Operacoes

ATIVO 1—N Fluxo de Caixa dos

(menos o caixa) [N Investimentos
+ ] Fluxo de Caixa dos

PASSIVO N—/ Financiamentos
AN Mutagdes no Caixa

CAIXA N—/| e Equivalentes

Figura 1: Relacdo da DFC com a DRE e o Balan¢o Patrimonial

Fonte: elaborado pelo autor
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3 REFERENCIAL NORMATIVO

Como mencionado na sec¢do 1.1 deste trabalho, a DFC j& é exigida em varios paises,

mormente naqueles com mercados 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 érgdo internacional de normas contabeis, o lasb.

Para fins do objetivo desta pesquisa optou-se por estudar a DFC segundo as normas

internacionais emitidas pelo lash, os padrdes contabeis americanos emanados do Fasb e as

normas vigentes no Reino Unido definidos pelo ASB. Para essa escolha foram considerados,

principalmente, 0s seguintes aspectos:

a)

b)

0 lash, 6rgdo emissor das normas internacionais de contabilidade (IAS), é
constituido por membros de 88 paises. Além disso, muitos paises que ndo sao
membros utilizam suas normas como padrdo. O lasb exerce, assim, influéncia nos
padr@es contabeis de grande parte dos principais paises do mundo, sobretudo na

Europa.

os EUA tém o mercado financeiro mais desenvolvido do mundo e, por conseguinte,
seus padrdes contabeis também tendem a se desenvolver e servir de modelo para
outros paises, sobretudo os que tém interesses no mercado financeiro norte-
americano. Exemplo disso, sdo as empresas estrangeiras que emitem ADR na Bolsa
de Valores de Nova York (Nyse), que sdo obrigadas a elaborar suas demonstracoes

contabeis também de acordo com as normas vigentes naquele pais.

0 Reino Unido, além de possuir, também, um importante mercado financeiro no
cenario mundial, desenvolveu um modelo de DFC inovador em relacdo aqueles

adotados na maioria dos outros paises.
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3.1 Normas Estabelecidas pelo Fasb

Entre as normas objeto deste estudo, a primeira a ser editada foi o0 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 informac@es 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 obrigacGes, pagar dividendos e sua

necessidade de financiamento externo;

c) as razdes 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 transaces 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, mas alguns recebimentos e pagamentos referentes a itens em
gue a rotacdo € rapida, 0s montantes sdo grandes e 0s vencimentos sdo de curto prazo podem ser
reportados pelas variacdes liquidas dos saldos ocorridas durante o periodo. Esse mesmo
tratamento pode ser dado para outros itens como recebimentos e pagamentos em dinheiro por
conta de clientes, quando os fluxos de caixa refletem as atividades do cliente e ndo os da

empresa (FAS 95, paragrafo 12).

13 Demonstracio dos Fluxos de Caixa
% Demonstragéo das alteragdes na posicéo financeira, relatério similar & Doar exigida no Brasil.
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O conceito de caixa, como definido pelo Fasb, & ampliado, visando a compreender
também os equivalentes a caixa, uma vez que se deve considerar que as empresas, em
condicBes de normalidade, aplicam suas sobras de caixa em investimentos a curto prazo. Para
esse fim, o Fasb considera equivalentes a caixa investimentos de curto prazo de alta liquidez,
que sdo prontamente conversiveis em valores conhecidos de caixa e que estdo sujeitos a um
insignificante risco de mudanca de valor em razdo de alteracdes nas taxas de juros. De um modo
geral, somente investimentos com vencimento original de trés meses ou menos S0

compreendidos por essa definicdo (FAS 95, paragrafo 8).

S&o exemplos de itens considerados equivalentes a caixa pelo Fasb as letras do tesouro,
os commercial papers (titulos emitidos por companhias privadas com prazo de até um ano),
aplicacBes financeiras de renda fixa (curto prazo) e aplicacdes em depdsitos interfinanceiros
(para uma empresa com operacGes bancérias). AquisicGes e vendas destes investimentos com
efeito caixa sdo geralmente parte das atividades de gerenciamento de caixa da empresa em vez
de atividades operacionais, de investimentos e de financiamentos e, portanto, detalhes destas

transacOes ndo devem fazer parte da DFC (FAS 95, parégrafo 9).

O modelo de DFC definido pelo FAS 95 subdivide os fluxos de caixa em trés categorias

(FAS 95, paragrafos 14 a 24):

a) Atividades operacionais: inclui todas as transagOes e outros eventos que ndo S&o
definidos como atividades de investimento ou financiamento. De forma geral, inclui
producédo e venda de bens e prestacdo de servigos. O fluxo de caixa das atividades
operacionais representa, segundo o Fasb, o efeito caixa das transacdes que entram na

determinacéo do lucro liquido;

b) Atividades de investimento: incluem a concessdo e o recebimento de empréstimos

e financiamentos, a aquisi¢do e alienacdo de investimentos em outras entidades e
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investimentos em ativo imobilizado ou ativos de longa duracdo utilizados na

producdo de bens ou prestacéo de servicos;

c) Atividades de financiamento: incluem a obtencdo de capital dos proprietarios da
entidade, bem como a respectiva remuneragdo, o recebimento e o pagamento de
empréstimos obtidos, a obtencdo e liquidacdo de outros recursos obtidos de

credores em longo prazo.

Quanto ao método de apresentacdo dos fluxos de caixa das atividades operacionais, 0
Fasb faculta as empresas optarem pelo método direto ou indireto, mas incentiva a utilizagdo do
primeiro, uma vez que propicia informagdes mais abrangentes e, por conseguinte, mais Uteis
para o usuario. Tal deliberacdo, porém, ndo obteve unanimidade nem dos proprios membros
daquele Conselho. Os conselheiros do Fasb Lauver e Swieringa discordaram dessa faculdade

oferecida pelo FAS 95 as empresas, ponderando que:

By permitting the continued use of the indirect method, the Board has
foregone the opportunity to make a significant contribution to the
quality of financial reporting and to enhanced user understanding of

cash flows from operating activities. (FAS 95)"

Além do FAS 95, o Fasb editou outros dois pronunciamentos que tratam de pontos
especificos da DFC e que afetam, particularmente, as instituicGes financeiras: O FAS 102 e o

FAS 104.

O FAS 102 - Statement of Cash Flows - Exemption of Certain Enterprises and

Classification of Cash Flows from Certain Securities Acquired for Resale® - editado em

%8 Tradugéo livre do autor: ao permitir a continuidade do uso do método indireto, o Fash perdeu a oportunidade de contribuir
significativamente para o incremento da qualidade das demonstrages contabeis e do entendimento dos usuarios quanto ao
fluxo de caixa das atividades operacionais

Tradug&o livre do autor: Demonstracdo dos Fluxos de Caixa — Isencdo de Certas Empresas e Classificagdo dos Fluxos de
Caixa de Certos Titulos e Valores Mobiliarios Adquiridos para Revenda

16
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fevereiro de 1989, isenta da publicacdo da DFC os fundos de pensédo com beneficios definidos

abrigados pelo FAS 35 e os fundos de investimentos altamente liquidos.

Tal pronunciamento disciplina, ainda, a classificacdo 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, o 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 dispde 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 demonstracédo 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, instituicdes de poupanca e
cooperativas de crédito apresentem na DFC os seguintes recebimentos e pagamentos em

valores liquidos:
a) depdsitos efetuados em outras instituicdes financeiras e 0s respectivos saques;
b) depositos a prazo recebidos e o respectivo reembolso desses depdsitos, e
c) empréstimos concedidos a clientes e 0s respectivos recebimentos.

Além disso, 0 FAS 104 trata da classificacdo dos fluxos de caixa oriundos de operacées
de hedge. Segundo esse pronunciamento, as movimentagdes de caixa provenientes de contratos

futuros, a termo, de opcbes ou Swap firmados com a finalidade de protecdo contra riscos, aos

17 Tradugdo livre do autor: Demonstragao dos Fluxos de Caixa — Apresentacdo pelo Liquido de Certos Recebimentos de Caixa e
Pagamentos de Caixa e Classificagdo dos Fluxos de Caixa de Transa¢Bes de Protecdo a Risco
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quais a empresa estd exposta em decorréncia de outras transacfes ou eventos identificaveis,

devem ser classificados na mesma categoria que o 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 lasb, é 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. O
lash, assim como o Fasb, recomenda a utilizacdo do método direto na confeccdo da DFC pelas
empresas. O conceito de caixa definido pelo lasb também se assemelha aquele definido pelo

FAS 95.

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 diferengcas mais perceptiveis entre esses padrdes estdo relacionadas a classificagdo

dos juros e dividendos pagos e recebidos nas categorias de atividades:

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 0s juros pagos e recebidos e dividendos recebidos sejam

classificados como fluxo de caixa operacional e que dividendos pagos
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sejam classificados como fluxo de caixa de financiamento (FASB,

1996, p. 143).

Alem disso, segundo o I1AS 7, os fluxos de caixa decorrentes das seguintes atividades de

instituicdes financeiras podem ser reportados em base liquida:

a) recebimentos e pagamentos em dinheiro pelo aceite e resgate de dep6sitos a prazo

fixo;
b) a colocacgdo ou retirada de depositos de outras instituices financeiras; e

c) adiantamentos em dinheiro e empréstimos feitos a clientes, bem como a liquidagao e

amortizacdo desses adiantamentos e empréstimos.

3.3 Normas Estabelecidas pelo ASB — Reino Unido

Um modelo diferente de Demonstracdo dos Fluxos de Caixa foi concebido pelo
Accounting Standards Board, do Reino Unido, por meio do Financial Reporting Standard —
FRS 1 (Revised 1996). Nesse modelo os fluxos de caixa sdo apresentados em oito categorias,
em vez das trés ja consolidadas nos modelos do Fasb e do lash, quais sejam (FRS 1, paragrafo

13):
i.  atividades operacionais;
ii.  retornos sobre investimentos e servicos de financiamentos;
iii.  tributacéo;
iv. gastos de capital e investimentos financeiros;
v. aquisicoes e alienacdes;

vi. dividendos pagos;
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vii. administracéo de recursos liquidos;
viii. financiamentos

Os fluxos relativos as atividades de administracdo de recursos liquidos e financiamentos
podem ser juntados em uma s categoria, desde que sejam apresentados 0s subtotais referentes a
cada uma das subcategorias. Os bancos estdo dispensados da obrigatoriedade de apresentar a

secdo administracao de recursos liquidos.

A divisdo da DFC em um maior nimero de grupos de atividades soluciona algumas
controvérsias existentes em relagdo aos modelos determinados pelo Fasb e pelo lash. A
principal delas é a classificagdo dos juros pagos e recebidos que no modelo do FRS 1 figuram
em uma categoria separadamente, fugindo da polémica criada em torno da classificacdo desse

item entre operacional, investimento e financiamento.

Os tributos incidentes sobre o lucro e os ganhos de capital também séo abrigados por
uma categoria prépria, a “tributacdo”, mantendo-se os demais tributos, que incidem sobre

vendas, 0 patrimdnio e o valor agregado, classificados nas atividades operacionais.

Dessa forma, fazendo-se um paralelo com o modelo proposto pelo Fasb, os itens que
compdem as atividades operacionais sao distribuidos em trés categorias de acordo com o FRS
1. atividades operacionais, tributacdo e retornos sobre investimentos e servicos de

financiamentos.

As atividades de investimentos sdo subdividas em “gastos de capital e investimentos
financeiros” e “aquisicOes e alienacOes”. A primeira abriga os fluxos decorrentes de
investimentos em ativos fixos e em titulos representativos de divida de outras entidades,
enquanto que a segunda comporta as transagOes relacionadas a aquisicdo ou venda de

participacfes em outras empresas (titulos patrimoniais). O mesmo ocorre com o fluxo de caixa
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das atividades de financiamentos que € fracionado dentro das categorias de “financiamentos” e

“dividendos pagos”.

Percebe-se, portanto, que as categorias do modelo do ASB, apesar de se apresentar em
maior nimero, estdo perfeitamente relacionadas com os trés grupos de atividades que compdem

0 modelo preconizado pelo Fasb, ja sedimentado na literatura.

Outro ponto a destacar no modelo de DFC do ASB é que, com a criacdo da categoria
administracdo de recursos liquidos especificamente para a classificagdo dos equivalentes a
caixa, o conceito de caixa definido no FRS 1 inclui somente dinheiro em espécie e depdsitos a

vista, encerrando-se a polémica gerada em torno deste item da DFC.

Quanto aos métodos de apresentacdo do fluxo de caixa das atividades operacionais, tal
como o Fasb e o lasb, o0 FRS 1 permite que sejam apresentadas pelos métodos direto ou

indireto, mas ndo indica preferéncia por um ou outro método.

3.4 Pontos Controversos na Regulamentacédo da DFC

Os modelos de DFC determinados pelo Fasb e pelo lasb ja se encontram consolidados
na literatura e difundidos, na pratica, em quase todo 0 mundo. Porém algumas criticas tém sido
tecidas por estudiosos da matéria, principalmente, com relacdo a classificacdo dos fluxos de
caixa dentro das trés categorias de atividades, a dificuldade de se obter um conceito sélido de
caixa e equivalentes, ao método de apresentacdo (direto ou indireto) e a possibilidade de
manipulacdo dos fluxos de caixa do periodo, por meio da “administracdo” dos pagamentos e

recebimentos.

Dentre essas criticas, merecem destaque os trabalhos de Nurnberg (2003) e Nurnberg e

Largay I11 (1993, 1996 e 1998), em que sdo apontadas incoeréncias na classificacdo arbitraria de
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alguns itens nas trés categorias da DFC de acordo com os padrfes do Fash, o que, segundo 0s
autores, resulta em *“classificacdo diferenciada de fluxos de caixa similares € na mesma
classificagdo para fluxos de caixa diferentes”. Os autores sustentam que, embora a subdivisdo
da DFC em atividades operacionais, de investimento e de financiamento tenha sua origem na
literatura de financas, segundo a qual uma empresa obtém dinheiro para financiar os seus
investimentos das suas proprias operacdes e dos financiamentos de credores e investidores, a

classificagdo de alguns itens na DFC, nos moldes do FAS 95, ndo segue essa logica.

No Brasil, 0 adequado enquadramento de algumas movimentacdes de caixa pelos trés
grupos de atividade também tem sido objeto de discussdao. Exemplo disso é uma série de artigos
de Santos e Lustosa (1999a, 1999b, 1999c e 2000), em que é questionada a classificacdo dos
juros e dividendos pagos e recebidos, dos estoques e das transacbes de investimento e

financiamento sem efeito caixa.

A classificacdo dos juros pagos e recebidos e dos dividendos recebidos é um dos pontos
mais polémicos da DFC. O Fasb determina que os fluxos de caixa relativos a essas transagdes
sejam classificados, de uma forma geral, nas atividades operacionais. Nurnberg e Largay (1993)
criticam a posi¢do do Fasb, sob o argumento de que o pagamento de juros e dividendos é
decorrente de uma deciséo de financiamento, enquanto que o recebimento de juros decorre de
uma decisdo de investimento e nessas categorias deveriam ser classificados na DFC. Santos e

Lustosa (1999c e 2000) admitem essa possibilidade.

Esse tratamento é também defendido por Braga e Marques (2001) que criticam a
classificacdo dos juros (a excecdo de instituicdes financeiras) e dividendos como atividades

operacionais, uma vez que decorrem de decisdes de investimento ou de financiamento:

classificar juros e dividendos como atividades operacionais ndo se coaduna
com a literatura de financas, uma vez que se referem a decisdes de

financiamento (juros e encargos de linhas de crédito) ou investimento
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(rendimentos de aplicacBes em titulos mobiliarios e em outras entidades)

tomadas pelas empresas.

Ressalte-se, no entanto, que o Fasb se mantém coerente em relacéo ao que dispde sobre
a composicao dos fluxos de caixa das operagdes. A justificativa do Fasb para a classificagdo dos
juros e dividendos na DFC é de que o tratamento dado a esse item esta consistente com a visao
geral de que os fluxos de caixa das atividades operacionais devem refletir o efeito caixa das
transacOes e outros eventos que entram na determinagdo do lucro liquido (FAS 95, paragrafos
88 e 90). Os juros pagos e recebidos e os dividendos recebidos afetam o lucro e, portanto, séo
classificados como operacionais. Os dividendos pagos ndo afetam o lucro, mas sdo parte dele
que é distribuida aos sdcios, funcionando como uma espécie de devolucdo do capital aos

proprietarios, e, por conseguinte, constitui-se uma atividade de financiamento.

Sob esse aspecto, os padrdes estabelecidos pelo lash, apesar de ndo ser citado
diretamente pelos autores, merecem ser debatidos. O IAS 7 faculta a classificacdo dos juros e
dividendos recebidos nas atividades operacionais ou de investimentos e 0S juros pagos nas
atividades operacionais ou de financiamento, deixando a cargo da empresa fazer a classificagéo
gue entender mais adequada. Tal procedimento, além de atingir a comparabilidade das
demonstracOes, abre a possibilidade de manipulagbes das informagdes providas pela DFC,
classificando em uma ou outra categoria, de acordo com a conveniéncia e oportunidade da

organizacao.

O tratamento dos estoques na DFC como proposto pelo Fasb e pelo lasb é também
contestado por Santos e Lustosa (1999b), que propdem uma classificagdo alternativa para esse
item. Os autores recorrem aos conceitos da ciéncia econdmica para defender o posicionamento

de que a estocagem € uma forma de acumulag&o de capital e, portanto, de investimento:

Entendemos que essa demonstracdo [DFC] poderia ser melhorada na

qualidade informativa se utilizdssemos 0s conceitos elaborados pelos
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economistas, que consideram, no calculo do Produto Interno Bruto (PIB), os
acréscimos ou as diminui¢cfes de estoques como investimentos ou
desinvestimentos. [...] Dessa forma ficam mais explicitas as consequéncias

da decisdo de se fazer o investimento nos estoques.

Ainda, segundo Santos e Lustosa (1996b), adotando-se tal procedimento fica claro que
as operagOes da empresa geraram caixa, que foram consumidos pelo aumento nos niveis de
estoque, do mesmo modo que ocorre com outros ativos de mesma natureza, como as aquisi¢oes
de imobilizado. Da forma como determina o Fasb, 0 aumento nos estoques reduz o resultado do

caixa gerado pelas atividades operacionais.

Outro item criticado por Lustosa e Santos (1999a) e Nurnberg e Largay (1993) séo as
transacOes de investimento e financiamento sem efeito caixa. Esses autores alertam para o fato
de que o0 modelo de DFC determinado pelo Fasb ndo captura o efeito caixa de um certo grupo
de transacbes que envolvem ingressos e saidas simultdneos de caixa, como € o caso de
aquisicdo ou venda financiada ou por arrendamento financeiro (capital lease) de ativos fixos,
conversdo de divida em capital, entre outros, uma vez que o FAS 95 determina que esses itens

sejam apenas evidenciados em notas explicativas. Segundo Santos e Lustosa (1999a),

todos os elementos do Balango e da Demonstracdo de Resultados, sem
excecdo, passam, em algum momento, pelo caixa. Ocorre que 0 modelo de
fluxo de caixa do Fasb ndo considera as transacbes que ndo tenham
efetivamente representado entrada ou saida de dinheiro; por exemplo, as
transacGes de investimento realizadas por meio de financiamentos onde o0s
pagamentos sdo efetuados diretamente aos fornecedores ndo passam pelo

caixa e ndo devem figurar no corpo da DFC.

llustrando com um exemplo simplificado de uma transacdo de compra financiada de

imobilizado, os autores comprovam que tal procedimento podera causar sérias distor¢des nas
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andlises futuras das movimentagdes de caixa, uma vez que o ingresso de recursos oriundos do
financiamento nédo passa pela DFC, nem no momento da realizagdo do investimento, nem no

futuro, mas apenas as saidas de caixa relativas aos pagamentos do principal e dos juros.

Os conceitos de caixa e equivalentes a caixa instituidos pelo Fasb, lash e ASB também
sdo bastante contestados pelos tedricos. O que se verifica nas normas adotadas é que ha uma
grande dificuldade em definir um conceito definitivo para caixa e, principalmente, para

equivalentes a caixa.

O ASB, como mencionado na sec¢do 3.3, reduziu esse problema considerando caixa
somente dinheiro em espécie e depositos a vista, tratando os equivalentes a caixa em uma
categoria especifica, mas torna o conceito muito restrito, uma vez que existem instrumentos
financeiros altamente liquidos que se podem equiparar a caixa, mas sao tratados em uma

categoria isolada juntamente com outros itens desprovidos dessa caracteristica.

Uma comparacgéo feita por Wallace e Collier (1991) dos conceitos de caixa definidos
pelos padrdes contabeis de cinco paises e do lasb concluiu que “caixa nem sempre € caixa” e
que ha muitas diferencas na utilizagdo desses conceitos tanto entre os paises quanto entre
empresas de um mesmo pais. Uma das contradi¢des apresentadas pelos autores, notadamente
nos EUA, é o fato de ativos com prazos de vencimento semelhantes serem tratados de forma
diferente. Segundo o FAS 95, um titulo adquirido com prazo de vencimento de trés meses ou
menos é considerado equivalente a caixa, mas um titulo de longo prazo cujo prazo restante para
o vencimento é inferior a trés meses deve permanecer classificado como um investimento. Para
Wallace e Collier (1991), esse critério “viola o principio da esséncia sobre a forma”. Além disso
é contestada a utilizacdo do prazo de vencimento como indicador de liquidez. Os autores
consideram que “uma vez que existem mercados em que titulos com prazo superior a trés meses
sdo convertidos em caixa instantaneamente, o prazo de vencimento do titulo pode ser um

indicador pobre de sua liquidez.”
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Apesar de os defensores da DFC apresentarem como uma de suas vantagens a maior
objetividade (com menos alocacOes arbitrarias) e, por isso, a menor suscetibilidade a
manipulacdes, ha autores que defendem que essa demonstracdo também esté sujeita ao “window
dressing”. Rutherford (1982, apud Braga e Marques, 1996) reconheceu que as empresas podem
manipular os nimeros da DFC por meio da administracdo de pagamentos e recebimentos,
aumentando o caixa do periodo atual com a antecipacdo de recebimentos e a transferéncia de

pagamentos para o periodo seguinte.
Silva et al (1998) corrobora esse entendimento ao afirmar que

Na verdade a DFC possui alguns problemas graves e mesmo as pretensas
vantagens devem ser consideradas com uma certa ressalva. Em primeiro
lugar, a DFC também esta sujeita ao denominado embonecamento (window
dressing). Uma empresa pode melhorar o fluxo das operacfes reduzindo o
prazo concedido a seus clientes; esta atitude tende a aumentar o fluxo de

caixa das operacfes mas pode ter conseqliéncias negativas no futuro.

Esse posicionamento € também defendido por ludicibus (1989), Martins (1990) e
Mulford e Comiskey (1996, p. 333), que destaca que a empresa pode manipular o saldo do

fluxo de caixa operacional utilizando-se da criatividade na classificacéo de alguns itens.

Outro ponto que merece destaque é a apresentacdo dos fluxos de caixa provenientes das
operacOes pelo método indireto. O Fasb e o lasb facultam a utilizacdo do método direto ou
indireto, mas recomendam o modelo direto, uma vez que “proporciona informacéo que pode ser
atil para a estimativa dos fluxos de caixa futuros que ndo estdo disponiveis pelo método

indireto”.

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

abandonado.
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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, é a provavel razdo de muitos investidores continuarem com
dificuldades de entender a DFC, por isso “o administrador que esta interessado em prestar

informac&o Util e compreensivel deve utilizar o método direto”.

O método direto é de mais facil compreenséo pelos usuarios, uma vez que demonstra 0s
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 informagdes mais Uteis para 0
mercado de capitais avaliar o montante, o 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 111 (2000) sugere, ainda, que as informagdes
prestadas pelo método direto propiciam maior capacidade de predicdo que o método indireto.
Essa foi a conclusdo de estudo feito pelos autores utilizando dados de empresas dos EUA do
periodo de 1988 a 1990 para avaliar a capacidade de predicdo da DFC para os trés anos

seguintes (1991 a 1993).

Apesar disso, somente uma pequena minoria das empresas americanas apresenta o fluxo
de caixa das operagdes pelo método direto, mesmo com recomendacdo do Fasb em contrério.

Rue e Kirk (1996) verificaram que, em uma amostra de mais de 6.000 empresas americanas,
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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 0

método direto.

Segundo Rue e Kirk (1996), ha dois argumentos basicos que dao suporte a adocdo do
método indireto: a) o0s custos para a elaboracdo da demonstracdo sdo inferiores,
comparativamente ao método direto, devido a facilidade de automacéo e b) o método direto ndo
esta articulado com as demonstragdes contabeis elaboradas com base no regime de
competéncia. Além disso, a apresentacdo da DFC por esse método exime a empresa de fazer a
conciliagcdo do lucro liquido com o fluxo de caixa das operacfes, separadamente da DFC em

notas explicativas, exigida nos EUA e em outros paises.

Nesse sentido, ludicibus et al (2000, p. 356) afirmam que “a grande maioria das
empresas de paises com DFC obrigatoria prefere utilizar o método indireto, em razdo do
costume anteriormente adquirido ao elaborar a Doar, além de ser esse método bem mais facil de

ser automatizado e informatizado”.

A atitude do Fasb de facultar a confeccdo da DFC pelos métodos direto ou indireto foi
adotada, em parte, devido a ndo haver evidéncias de que os beneficios proporcionados pelo

metodo direto justificam o aumento nos custos para a companhia (FAS 95).

Miller e Bahnson (2002), entretanto, rebatem o argumento de que 0s custos de
elaboracdo do método direto sdo muito superiores sob a alegacdo de que os beneficios obtidos
pela apresentacdo de informagdes de maior qualidade para os usuérios superam 0s aumentos de

custos, que podem ser minorados com adaptacdes aos sistemas contabeis tradicionais.
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3.5 A Demonstracao dos Fluxos de Caixa no Brasil

No Brasil, a Lei 6.404/76 tem, entre outras, a funcéo de definir as disposicdes relativas a
elaboracdo e publicacdo de demonstracdes contabeis das sociedades por agdes. O artigo 176
daquele Diploma Legal define as demonstracdes contabeis de divulgacdo obrigatdria pelas
sociedades por ac¢Oes que atuam no Brasil e, em seu inciso 1V, dispde sobre a Demonstracéo das
Origens e Aplicagdes de Recursos (Doar). Complementarmente, o artigo 188 detalha a forma e
0 conteudo dessa demonstracdo. Desse modo, qualquer alteracdo substancial nessas

demonstracOes deve ser feita por meio de alteracao no texto legal.

O Projeto de Lei 3.741/2000 prevé a substituicdo da Demonstracdo das Origens e
AplicacOes de Recursos (Doar) pela Demonstracdo 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”.

O Projeto que tramita na Camara dos Deputados, além de dar nova redacao aos artigos
176 e 177 da Lei 6.404/76, substituindo a Doar pela DFC, revoga o artigo 188 daquele Diploma
Legal, que detalhna o formato da Doar a ser apresentado pelas empresas. Desse modo,
aprovando-se 0 projeto como concebido, 0 modelo da Demonstracdo dos Fluxos de Caixa
devera ser exigido pela entidade reguladora, corrigindo uma falha apontada por alguns teéricos,
tais como Santos (apud Lustosa, 1997) que sustenta que “o detalhamento de aspectos técnicos
da demonstragdo no proprio instrumento legal dificulta futuros aprimoramentos formais e
conceituais necessarios, pois eventuais alteracdes demandariam a necessidade de se modificar a

lei”.

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).
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351 Normas do Ibracon — NPC 20

Paralelamente a tramitacdo do Projeto de Lei 3.741/2000, o Instituto dos Auditores
Independentes do Brasil (Ibracon) editou em abril de 1999 o Pronunciamento Normas e
Procedimentos Contabeis — NPC 20 que recomenda a apresentacdo das DFC como informacao
complementar, enquanto as disposi¢fes legais mantiverem a exigibilidade de preparacdo da

Doar.

O modelo de DFC proposto pelo Ibracon é semelhante ao do lash, apesar de bastante
sucinto, em que os fluxos de caixa devem ser classificados, quanto a atividade, em operacional,
de investimento e de financiamento, podendo ser apresentado pelos métodos direto ou indireto.
Uma diferenca que se verifica entre 0 modelo de DFC do Ibracon e o do lasb é a ordem de
apresentacdo dos grupos de atividades. O lbracon prevé que as atividades de financiamento
sejam apresentadas depois das atividades operacionais e antes dos investimentos, enquanto o

lasb determina que as atividades de financiamentos devem compor o ultimo grupo da DFC.

Algumas empresas do Brasil publicam voluntariamente a DFC como informacéo
complementar, em notas explicativas as demonstracGes contabeis, a partir dessa sugestdo do

Ibracon.

3.5.2 Regulamentag&o no Ambito do Sistema Financeiro Nacional

A regulamentacdo contabil para as instituicdes financeiras, em especial as bancérias,

apresenta peculiaridades que merecem ser observadas.
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De acordo com o prescrito na Lei 4.595, de 1964, compete ao Conselho Monetério
Nacional (CMN), atualmente formado pelos Ministros da Fazenda e do Planejamento,
Orcamento e Gestdo e pelo Presidente do Banco Central do Brasil'®, fixar as diretrizes gerais
relativas as politicas monetéria, cambial e de crédito. Cabe ainda ao CMN coordenar a politica
de constituicdo, funcionamento e fiscalizacdo das instituicdes financeiras, bem como a

aplicacdo das penalidades legalmente previstas.

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 institui¢Oes financeiras. Compete ainda ao Banco Central do Brasil, na forma dos artigos
9° e 10 da Lei 4.595/64, “cumprir e fazer cumprir as disposi¢fes que Ihe sdo atribuidas pela
legislacdo em vigor e as normas expedidas pelo Conselho Monetario Nacional”, conceder
autorizacdo de funcionamento as instituicGes financeiras e exercer a fiscalizacdo dessas

instituigdes, entre outros.

Utilizando-se dessas atribui¢es, o Banco Central do Brasil instituiu o Plano Contabil
das Instituigdes do Sistema Financeiro Nacional (Cosif), com a edi¢édo 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 elaboracdo de demonstrac@es contébeis.

Cabe, portanto, ao Banco Central, fazendo uso da competéncia a ele delegada,
regulamentar o funcionamento das institui¢fes financeiras, inclusive quanto ao estabelecimento
de normas gerais de contabilidade e dos modelos de demonstraces contabeis que devem ser

apresentados por essas instituicoes.

Nesse arcabouco legal, o Banco Central instituiu um modelo de Doar especifico para as

instituicOes financeiras que é bastante semelhante a uma DFC confeccionada pelo método

'8 Composicéo estabelecida pela Lei 9.069, de 29/06/1995.
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indireto (BARBIERI, 1995), eximindo-se, porém, de regulamentar a apresentacdo da DFC,

mesmo que de forma facultativa.
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4 A DEMONSTRACAO DOS FLUXOS DE CAIXA DE INSTITUICOES
BANCARIAS

Para as instituicbes bancarias a DFC € particularmente importante, uma vez que o
dinheiro constitui a principal “mercadoria” comercializada por essas instituicbes e,
consequentemente, 0 seu estoque é o caixa. Assim, mais que para as demais empresas, 0 caixa €
0 propulsor de suas operacdes, 0 que torna o conhecimento sobre a capacidade de geracdo de

caixa dessas institui¢ces informacéo crucial para os diversos usuarios da contabilidade.

Nesse sentido, o Fash, em resposta a solicitacbes de exclusdo das instituicdes financeiras
da exigibilidade de publicacdo da DFC como parte do conjunto de demonstracfes contabeis,
considerou que as diferencas 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 unique attributes. While a bank is unigue 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—like 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 instituicdo financeira

poderia ser mais relevante que para uma empresa nao financeira, em virtude de o caixa ser 0

% Tradugso livre do autor: O Conselho reconhece que bancos s&o inicos 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 operacfes, pagar suas obrigacdes e gerar retornos
ao0s seus investidores. Para sobreviver, um banco — tal como uma fbrica — deve gerar fluxo de caixa positivo (ou pelo menos
neutro) em suas atividades operacionais, de investimento e de financiamento no longo prazo.
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produto de suas atividades operacionais e, por conseguinte, a rotatividade e a dependéncia de

caixa ser maior.

Deve-se ressaltar, ainda, que é reconhecido que, em face das peculiaridades inerentes a
atividade de intermediacdo financeira, algumas operagdes sdo exclusivas das instituicdes
bancérias 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 devera ter tratamento diferenciado em relacdo a

demonstracédo exigida das demais empresas.

4.1 Normas Especificas para as Instituicbes Bancarias

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

discutidos a seguir.

41.1 Normas do lash - IAS 7

O lasb, no paragrafo 15 do IAS 7, sugere que “os adiantamentos de caixa e empréstimos
feitos por institui¢cGes 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¢cbes 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
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para uma instituicdo financeira apresentado no apéndice 2 do IAS 7, conforme o método direto.
Nesse exemplo, as movimentacOes das principais formas de captacdo de recursos para
intermediacdo financeira, como depoésitos de clientes, também s&o 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 captacOes e aplicacdes de recursos (capital) e aos juros pagos nas captagdes ou
provenientes das aplica¢Oes (remuneragdo) a mesma classificacéo, o que causa o desencontro do
fluxo de caixa das opera¢des com o resultado da instituicdo, uma vez que o fluxo de capital ndo
afeta o lucro, colidindo com o préprio IAS 7, paragrafo 14, transcrito na secdo 2.2.2 deste

trabalho.

Na pratica, essa classificacdo dada pelo lasb pode causar distor¢des na informagéo
prestada na DFC pelas instituicBes financeiras, ao misturar o capital aplicado a receita da
aplicacdo desse capital. Caso a instituicdo esteja em crescimento e aumente o capital aplicado
em relacdo aos periodos anteriores, havera mais saida que ingresso de recursos, o 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 esté sendo reaplicado na intermediacéo financeira.

Além disso, na classificacdo apresentada no exemplo de DFC para instituicbes
financeiras pelo lash, constam juros e dividendos recebidos no fluxo de caixa das operagdes e
no fluxo de caixa de investimentos. Esse procedimento pode dar margem a manipulacées dos
saldos da DFC por meio da classificacdo dos juros e dividendos em uma ou outra categoria, de

acordo com a conveniéncia da instituicéo.
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4.1.2 Normas do ASB - FRS 1

Assim como o lash, o ASB determina que 0s pagamentos e recebimentos relacionados a
empréstimos e financiamentos concedidos devem ser classificados nas atividades operacionais.
Essa pratica € demonstrada também por meio de um exemplo de DFC para um banco
apresentado no apéndice | do FRS 1, incorrendo na mesma deficiéncia detectada no IAS 7,

apesar de ter um formato bastante diferente.

Porém, algumas virtudes desse modelo merecem destaque. As atividades operacionais,
segundo o parédgrafo 11 do FRS 1, devem ser compostas pelos fluxos que afetam o resultado
operacional da empresa. Os juros pagos e recebidos, por sua vez, sdo tratados isoladamente na

categoria “retornos dos investimentos e servigos financeiros”.

Para uma instituicdo bancéria essa segregacdo é de grande relevancia. A se¢do “retornos
dos investimentos e servicos financeiros” traduz o caixa gerado pela atividade de intermediacéo,
ou seja, o resultado de intermediagéo financeira em termos de caixa, ao passo que as atividades
operacionais representariam o efeito no caixa das demais transagdes que afetam o resultado
operacional, uma vez que o efeito da tributacdo sobre a renda esta excluido dessa secdo e
classificado em outra categoria isoladamente. Assim, abstraindo-se a deficiéncia apontada
inicialmente, a DFC como sugerida pelo ASB guardaria uma perfeita relagdo com a DRE das

instituicOes bancérias.

4.1.3 Normas do Fasb - FAS 95 e Alteracdes

Diferentemente do lasb e do ASB, o Fasb apresenta um exemplo de DFC para

instituigdes financeiras, no apéndice C do FAS 95, transcrito no Anexo A, no qual os fluxos
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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
movimentacao 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 aplicacdes e dos
recebimentos, tanto do principal quanto da remuneracdo do capital, de alguns itens do ativo,
sobretudo dos TVM adquiridos com intengdo 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 negociacao, disponiveis para venda e mantidos até o vencimento, sendo os dois
primeiros avaliados a mercado e o terceiro pelo custo ou mercado, o0 menor. Dessa forma, na
DFC, os titulos para negociagdo 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 operagdes 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

20 Tradugdo livre do autor: Contabilizacéo de Certos Investimentos em Titulos e Valores Mobiliarios de Divida e de Capital
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atividades operacionais da DFC dos fluxos, tanto de rendas como de capital, decorrentes de

transacOes com titulos e valores mobiliarios para negociagéo.

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 alienagéo de investimentos, tanto os avaliados
pelo custo quanto pela equivaléncia patrimonial, a alienagéo de imobilizado, entre outros. Esses

itens serdo discutidos posteriormente, neste trabalho.

4.2  Modelo Conceitual de DFC para InstituicGes Bancérias

A partir dos principais conceitos envolvidos e do arcabou¢o normativo que regula a
materia nos EUA, no Reino Unido e nos padrdes contabeis internacionais propostos pelo lasb,

nesta secao serd 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 excecdo do FRS 1 que prevé oito categorias de
fluxos de caixa, mas cuja compatibilizacéo é possivel, sobretudo para as instituicbes bancarias.
A diferenciacdo da DFC para instituicdes bancarias entdo se dard na classificacdo de alguns
itens que sdo exclusivos dessas instituicdes ou cujo tratamento contabil é distinto em relacao as

empresas ndo financeiras.

4.2.1 Classificacdo dos Fluxos nos Grupos de Atividades

Como foram discutidos na secéo 2.2.2, os fluxos de caixa das atividades operacionais

devem estar relacionados com os eventos que tém impacto sobre o resultado da empresa, ou
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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 se obter a classificagdo adequada
na DFC para as instituicdes bancarias, deve-se, entdo, fazer a extensdo do procedimento
desenvolvido naquela secdo as caracteristicas singulares do balanco patrimonial e da DRE

daquelas entidades.

A demonstracédo de resultado (DRE) dos bancos que atuam no Brasil, conforme definida
pelo Banco Central do Brasil no Plano Contébil das Instituicbes do Sistema Financeiro Nacional
(Cosif)**, como se pode verificar no Quadro 3, é composta por dois grandes grupos que formam
0 resultado operacional: o resultado de intermediagdo financeira e o saldo de outras

receitas/despesas operacionais.

O resultado de intermediacéo financeira é formado pelo confronto entre as receitas de
intermediacdo financeira (provenientes das aplicagdes em crédito, titulos e valores mobiliarios,
derivativos etc) e as despesas de intermediacéo 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 servigos.

Constata-se que somente transitam pela DRE das instituicbes as rendas geradas e
consumidas em decorréncia da captacdo e aplicagdo do capital, mas ndo os fluxos do préprio
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.

2! criado com a edicéo da Circular Bacen 1.273, em 29.12.1987



Quadro 3: Modelo de demonstracdo do resultado definido pelo Cosif

Instituicdo ou Conglomerado:

Valores em R$

Endereco: mil
C.G.C:
SEMESTRE/ | SEMESTRE/
cODIGO DISCRIMINACAO EXERCICIO EXERCICIO
ATUAL ANTERIOR
10 RECEITAS DA INTERMEDIACAO FINANCEIRA
711 - Operac0es de Crédito
713 - Operagdes de Arrendamento Mercantil
715 - Resultado de Operagdes com Titulos e Valores Mobiliarios
716 - Resultado com Instrumentos Financeiros Derivativos
717 - Resultado de Operagdes de Cambio
719 - Resultado das Aplicagdes Compulsdrias
15 DESPESAS DA INTERMEDIACAO FINANCEIRA
812 - Operag0es de Captagdo no Mercado
814 - Operagdes de Empréstimos e Repasses
816 - Operagdes de Arrendamento Mercantil
™) - Resultado de Operagdes de Cambio
820 - Provisdo para Créditos de Liquidacdo Duvidosa
20 RESULTADO BRUTO DA INTERMEDIACAO
FINANCEIRA (10 - 15)
50 OUTRAS RECEITAS/DESPESAS OPERACIONAIS
721 - Receitas de Prestacdo de Servigos
822 - Despesas de Pessoal
824 - Outras Despesas Administrativas
826 - Despesas Tributarias
723 - Resultado de Participac@es em Coligadas e Controladas
725 - Outras Receitas Operacionais
832 - Outras Despesas Operacionais
60 RESULTADO OPERACIONAL (20 + 50)
65 RESULTADO NAO OPERACIONAL (828 e 830)
75 RESULTADO ANTES DA TRIBUTACAO SOBRE O
LUCRO E PARTICIPACOES (60 + 65)
80 IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL
890 Provisdo para Imposto de Renda
891 Provisdo para Contribuicdo Social
892 Ativo Fiscal Diferido
85 PARTICIPACOES ESTATUTARIAS NO LUCRO (893)
90 LUCRO LIQUIDO (PREJUIZO) (75 - 80 - 85)
92 JUROS SOBRE CAPITAL PROPRIO
95 LUCRO POR ACAO

Fonte: Banco Central do Brasil (www.bcb.gov.br, consulta em 03.02.2004)
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Nesse contexto, para que se possa conciliar o fluxo de lucros com o fluxo de caixa das

operagdes das instituicbes bancarias, apenas 0s recebimentos e pagamentos decorrentes das

rendas geradas na aplicacdo e consumidas na captacdo de recursos e das demais receitas e

despesas que tramitam pela DRE deveriam compor as atividades operacionais da DFC.
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Além disso, para que a integracdo dos fluxos de caixa operacionais com o lucro seja
obtida, é 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 instituicdes
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
aplicacBes de capital, tanto as que tém o carater de intermediacdo financeira, quanto os que
compdem o ativo permanente. Nessa categoria, portanto, seriam registrados os fluxos derivados
de alteragbes nas rubricas do ativo, exceto o0 caixa e equivalentes, que, para um banco, 0s
principais itens se referem as aplicacfes em crédito, TVM, operacBes de cambio e aplicacdes
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 relagdo 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 movimentacdes 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, entéo, relacionados aos
itens do passivo da entidade, compreendendo o exigivel e o patriménio liquido. Seriam
classificadas nas atividades de financiamento as movimentac6es provenientes dos depositos a
vista, a prazo e de poupanca, captacfes no mercado aberto, empréstimos e repasses, bem como
0s itens comuns as demais empresas, como titulos de emissdo prdpria, aporte de recursos dos

proprietérios, entre outros.
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A aplicacdo rigorosa desse procedimento permitird a integracdo do fluxo de caixa das
atividades operacionais com o resultado da instituicio bancéria, o fluxo de caixa dos
investimentos com o ativo e o fluxo de caixa dos financiamentos com 0 passivo, ou seja,
haveria uma vinculagdo da DFC com o balanco e com a DRE da institui¢do, conforme discutido

na secéo 2.

Em linhas gerais, essa classificacdo é seguida, sobretudo, pelas normas do Fash, com
algumas excec0es ja apresentadas na secdo 4.2. Porém, alguns eventos e transagdes relevantes
para as instituicGes bancérias, principalmente as brasileiras, ndo foram tratados por aquele

Conselho ou hé divergéncia na classificacdo em relacdo as normas do ASB e do lasb.

A classificacdo desses itens sera discutida de forma individual e com maior
profundidade a seguir, considerando-se as especificidades do tratamento do evento ou transacéo

pelos padrdes contabeis brasileiros.

4211  Depositos Compulsorios

Os trés conjuntos de normas pesquisados neste trabalho tratam o0s depositos
compulsorios de forma diferente: os normativos do Fasb ndo se referem a classificacéo do item
na DFC; O lasb o classifica nas atividades operacionais no modelo apresentado no apéndice 2
do IAS 7 e 0 ASB trata esse item como equivalente a caixa. Para a adequada classificacdo dos
depdsitos compulsodrios, deve-se inicialmente analisar a esséncia desta importante transacdo

para as instituicGes bancarias do Brasil.

No Brasil, a conta de reservas bancarias € formada pelos depdsitos da instituicdo
bancéria no Banco Central do Brasil e € largamente utilizada por essas institui¢cdes para liquidar

grande parte das suas operagdes, sobretudo as que envolvem outras instituicGes financeiras, de
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forma similar a uma conta de depdsitos a vista mantida em um banco por uma empresa nao

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 poupanga, no minimo, igual ao percentual definido em norma como encaixe obrigatorio,

denominado depdsito compulsério, com a finalidade de controle monetario.

Dessa forma, como o saldo exigido é uma média de cinco saldos diérios, as instituicdes
podem utilizar freqlientemente o saldo dos dep6sitos compulsérios e, no fechamento diério das
suas operacdes, ajustar o montante depositado ao saldo médio exigido, quando necessario, ou

seja, sempre que aumentar o montante de depositos captados.

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

equivalente a caixa, assim como dispde o ASB.

4212 Titulos e Valores Mobiliarios

O tratamento contabil determinado pelo Banco Central do Brasil prevé a segregacdo dos
titulos e valores mobiliarios (TVM) em mantidos até o vencimento, para negociacdo 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 os disponiveis para venda e mantidos até o

vencimento no grupo dos investimentos, sendo a parcela de juros classificada como
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operacional. O IAS 7 e 0 FRS 1 ndo consideram essa separacdo dos TVM em categorias ao

estabelecer a classificagéo na DFC.

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

transcrito na secdo 2.2.2, deveria ser classificado como investimento.

Deve-se considerar que tal deficiéncia € minimizada em face do curto periodo de tempo
que estes papéis permanecem na carteira das instituicdes, tornando o estoque apenas residual,
similarmente a mercadorias adquiridas para revenda em empresas ndo 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 poderd comprometer

o fluxo de caixa das operacGes do periodo.

Sobretudo no Brasil, este item se reveste de relevancia, visto que grande parcela dos
titulos e valores mobiliarios das principais instituigdes bancérias € mantida para negociagdo. 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 sdo negociados, a alienacdo se da, geralmente, por valor
diferente do capital aplicado adicionado dos juros, 0 que gera um ganho ou uma perda para a
instituicdo. A classificacdo adequada destes instrumentos financeiros exige a desvinculagdo do
capital aplicado das rendas geradas (ou consumidas, no caso de perdas) pela aplicagdo. Assim,

tanto os juros quanto os ganhos ou perdas decorrentes da negociagdo dos TVM deveriam ser
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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 € registrado nos fluxo dos investimentos e 0 montante relativo ao
ganho como operacional. Porém, nos casos em que h& perda na negociacdo do titulo, essa
classificacdo 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-4

langar 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 é vendido por 90 UM, realizando uma
perda de 10 UM. Como a entrada de caixa é 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 langamento virtual
de uma saida de caixa de 10 UM no fluxo de caixa das operacfes 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 operagdes 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
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aplicacdo no fluxo de caixa das operacfes. Aquele Conselho, entretanto, ndo trata das perdas

com essas operagOes, decorrentes, principalmente, do inadimplemento.

A provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa e, por consequéncia, a perda com
operagdes de créditos e arrendamento mercantil € um dos principais itens de despesa das
instituicdes bancérias brasileiras, portanto, com impacto direto sobre o resultado do periodo.
Porém, essas perdas em momento algum afetam sobre o fluxo de caixa das operacGes. Na
existéncia de expectativa de perda, o resultado do periodo é afetado pela constituicdo 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 crédito tenham impacto sobre o fluxo de caixa das
operacOes, necessita-se que sejam feitos langamentos virtuais de caixa, em que demonstre o
retorno da totalidade do capital aplicado nas atividades de investimentos e a perda nas
atividades operacionais, procedimento andlogo aquele discutido na secdo 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 transacbes com TVM, faz parte das atividades cotidianas das instituicdes
bancérias negociar varios itens que compdem o seu ativo, que incluem operacfes de crédito,
derivativos, investimentos, imobilizado ndo de uso, entre outros. A negociacdo 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.
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Entre esses ativos, os investimentos avaliados por equivaléncia patrimonial merecem

maior destaque. Havendo variagdes no patrimbnio 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 variagbes no patriménio somente serao

realizados financeiramente no momento da alienacgéo do investimento.

Neste momento, para que se mantenha a integracdo 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 0 que esta registrado em conta do ativo, que ja esta

afetado pelo resultado da equivaléncia patrimonial dos periodos anteriores.

4215 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 operagdo, ndo se
referindo quanto aos demais contratos sem essa finalidade. No caso das instituicdes bancérias, o
item protegido pode ter sido classificado na atividade de investimento ou de financiamento, mas
0s ganhos e perdas decorrentes de alteracdes no valor desse item serdo refletidos no fluxo de
caixa das operagdes. 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 mutacfes no valor dos objetos hedgeados sera dado nesse
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grupo de atividades. Tendo em vista que a liquidacao financeira dos derivativos se da somente
pelos valores residuais, as movimentagdes referentes a esses instrumentos financeiros também
deveriam ser registradas na DFC nas atividades operacionais, 0 que causaria 0 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 liquidagdo 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 sancéo da Lei 9.249/95,
com vigéncia a partir de janeiro de 1996, que faculta as empresas a deducao da base de célculo
do imposto de renda a remuneracdo do proprio capital. Por conseqliéncia, 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 Deliberacao 207/96, definiu que os 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, 0 montante da
despesa incorrida, relativa ao pagamento dos juros referentes a remuneracao do capital proprio,

deve ser objeto de ajuste, mediante reclassificacdo para lucros ou prejuizos acumulados, de



77
modo que seus efeitos, inclusive os tributarios, sejam eliminados do resultado do semestre ou
exercicio. Assim, 0s juros sdo registrados como despesas somente para atender a legislacdo
fiscal, mas em seguida sdo estornados na DRE, juntamente com os efeitos tributérios, e

langados 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 6rgéos reguladores, mormente o Fasb e o lasb,

facultaram sua utilizacdo em contraposicdo ao metodo direto.

Para o caso especifico das instituicdes bancérias a utilizacdo do método indireto deixa de
revelar algumas informacdes importantes como o montante pago e recebido de juros, de
dividendos de empresas coligadas e controladas avaliadas pelo método da equivaléncia
patrimonial, de receita de prestacédo de servicos, de despesas administrativas, entre outras, o que

sugere que o método 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 0 outro, 0 caixa liquido das atividades
operacionais encontrado pode ndo representar efetivamente o resultado das entradas e saidas de
caixa, sobretudo para instituicdes 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 o resultado do

periodo. O saldo de titulos e valores mobiliarios, por exemplo, avaliado na forma da Circular
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3.068/2001 do Banco Central do Brasil, pode ser alterado pelas variagfes no valor de mercado
dos titulos sem que haja qualquer negociacao envolvendo caixa. Sendo tais titulos classificados
como disponiveis para venda, os ganhos e perdas decorrentes dessas variagdes ndo transitam
também pelo resultado, visto que sdo apropriados ao patriménio liquido até que sejam
realizados. Porém, na DFC figurara uma variagdo inexistente no caixa, decorrente do aumento

ou diminuicdo em titulos e valores mobiliarios que ajustara o lucro liquido que néo fora afetado.

Situag&o similar ocorre com os derivativos contratados com finalidade de hedge de fluxo
de caixa, cujas valorizagOes ou desvalorizagdes 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 valorizacbes ou desvalorizagdes, 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 o caixa liquido
das atividades operacionais caso fosse ajustado pelas receitas e ganhos ndo recebidos e pelas
despesas e perdas ndo desembolsadas no periodo e que nédo transitaram pelo resultado. Outra
opcao seria ajustar o fluxo de caixa das operagOes a partir do lucro abrangente (comprehensive

income??) em lugar do lucro liquido obtido na DRE.

22 Definido no SFAC n° 3 como “a alterac&o no patriménio liquido de uma entidade durante um certo periodo, decorrente de
transagOes e outros eventos e circunstancias relacionados com terceiros. Inclui todas as alteragcbes no patriménio liquido
ocorridas no periodo, exceto aquelas que resultam de investimentos realizados pelos proprietérios e de distribuigcdes feitas a
eles” (Stickney e Weil, 2001, p. 853)
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4.2.3 Modelo de Demonstracao dos Fluxos de Caixa Adaptada para um Banco

Efetuadas essas consideracOes sobre as principais transacdes e eventos relacionados a
atividade das instituicdes bancarias que atuam no Brasil e o respectivo tratamento na DFC,
nesta secéo € apresentado um modelo de classificacdo dos fluxos de caixa na DFC adaptada as

especificidades dessas instituicdes, 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 sdo classificados todos e somente os eventos e transacOes que afetam o resultado
apurado na DRE, de acordo com o que preveé o paragrafo 14 do IAS 7 e o paragrafo 21 do FAS
95, conforme discutido na secéo 2.2.2. Tal procedimento faz com que o lucro e o fluxo de caixa

das operac0es se igualem ao se considerar toda a vida da instituicdo ou de um empreendimento.

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

Fluxo de caixa das atividades operacionais

(+) Juros recebidos

(+) Ganhos realizados na alienacdo de ativos de intermediacao financeira
(+) Recebimentos por instrumentos financeiros derivativos

(+) Recebimentos por operagdes de cambio

(-) Juros pagos

(-) Perdas realizadas na alienacéo de ativos de intermediag&o financeira
(-) Perdas realizadas em operagdes de crédito e arrendamento mercantil
(-) Pagamentos por instrumentos financeiros derivativos

(-) Pagamentos por operac¢des de cambio

Fluxo de caixa da intermediagéo financeira

(+) Comiss0es recebidas

(+) Recebimentos por prestagéo de servigos 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 alienacdo de imobilizado

(=) Fluxo de caixa das atividades operacionais antes da tributacéo

(-) Imposto de renda e contribuicdo social pagos

(=) Fluxo de caixa das atividades operacionais
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Quadro 4 - Demonstracéo dos fluxos de caixa adaptada para um banco (continuacéo)

Fluxo de caixa das atividades de investimento

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

(+/-) Variacdo em relagGes interfinanceiras

(+/-) Variacéo em relac@es interdependéncias

(+/-) Variacdo em operacg0es de credito

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

(+/-) Variacdo em outros valores e bens

(=) Fluxo de caixa da intermediacé&o financeira

(+) Alienacdo de bens nao de uso préprio

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

(-) Aquisicéo de bens ndo de uso proprio

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

(=) Fluxo de caixa das atividades de investimento

Fluxo de caixa das atividades de financiamento

(+/-) Variacdo em depositos

(+/-) Variacdo em captacdes no mercado aberto

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

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

(+) Agio na subscricio de acdes

(-) Dividendos e juros sobre o capital proprio pagos

(-) Aquisicdes de acdes proprias

(+/-) Aumento ou reducéo de Capital

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

Caixa e equivalentes a caixa no comeco do periodo
Caixa e equivalentes a caixa no fim do periodo
Aumento liquido no caixa e equivalentes a caixa

Fonte: elaborado pelo autor
Nas atividades de investimento sdo classificadas as movimentagdes relacionadas as

aplicacbes de intermediacdo financeira, bem como os investimentos em ativos fixos e

participacdes acionérias. As movimentacGes decorrentes de captaces de recursos com
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instrumentos de intermediacdo financeira, assim como outras captacdes provenientes de

terceiros ou de acionistas sdo classificadas nas atividades de financiamento.

Destaque-se que o0s grupos de atividades foram subdivididos a fim de apresentar em
cada um deles o fluxo de caixa da intermediac&o 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 demonstracfes contabeis na utilizacdo das

informacdes da DFC como instrumento de anélise de desempenho.

Como jé ressaltado na secdo 4.1.2, o modelo definido pelo ASB, ao dividir a DFC em
oito categorias, também permite essa visualizacdo da participacao da atividade de intermediacdo

financeira na geracéo (ou consumo) de caixa das operagOes das instituicbes financeiras.

Procedimento semelhante foi proposto por Barbieri (1995). O autor sugere a divisdo 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 contribuicdo da atividade principal da

instituicdo na geracéo 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 aplicacdes em titulos e
valores mobiliarios, derivativos e cambio e captacbes em poupanca, € enriquecido com a
inclusdo dos reflexos das variagcbes no poder de compra da moeda. O autor sugere que 0s itens
monetarios 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
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registrados nos fluxos de caixa das operacGes. Em situacdes de inflacdo esse procedimento

auxilia na preservacéo da qualidade da informacéo 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 instituigdes sdo monetarios, sobretudo
0s 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 depoésitos a vista, quando exigidos. Essas
reservas mantidas em espécie voluntariamente sdo ativos monetarios e, por conseguinte,
acarretam perdas inflacionéarias. A depender da diferenca existente entre 0 montante de ativos e
passivos monetarios, 0 reconhecimento dos ganhos e perdas decorrentes das variagdes no poder
de compra da moeda poderd afetar significativamente o fluxo de caixa das atividades

operacionais.

Note-se, ainda, que, com o reconhecimento do efeito da inflagdo sobre o patrimonio da
empresa, o resultado do periodo também podera ser afetado. Com isso, o fluxo de caixa das
operacgdes apresentado pelo método indireto sofrerd igual impacto, uma vez € apurado a partir

desse resultado.

O procedimento proposto por Barbieri (1995), entretanto, ndo foi agregado a este
trabalho, uma vez que tem como objetivo analisar as DFC publicadas pelos bancos que atuam
no Brasil e essas demonstracdes ndo consideram as variagdes inflacionérias, em obediéncia a

legislacdo vigente no Pais.
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5 ANALISE DAS DFC DAS INSTITUICOES BANCARIAS QUE ATUAM NO
BRASIL

Nesta secdo sdo estudadas as demonstracGes dos fluxos de caixa (DFC) referentes aos
exercicios findos em 31.12.2002 e em 31.12.2003 das institui¢cbes bancérias que compdem o
universo das 50 maiores instituicGes bancérias que atuam no Brasil, por ativos totais (Apéndice
A) e que publicaram essa demonstracdo no conjunto de suas demonstragBes contabeis
consolidadas, quais sejam, Banco do Brasil, Banco Bradesco S.A., Banco Itau S.A., Unibanco
S.A., Banco Nossa Caixa S.A., Banco do Nordeste do Brasil S.A., Deutsche Bank e Banco

BMG S.A. (Anexo D).

Essas demonstragbes sdo analisadas quanto & harmonizacdo com o0s padrdes
internacionais e a adequagdo a teoria da contabilidade, especialmente, no que se refere a
classificacdo dos eventos e transa¢fes nos grupos de atividades da DFC. Além disso, é realizada
a comparacdo das DFC publicadas no Brasil com as enviadas @ SEC no &mbito do Formulario
20F pelas instituicdes que emitem ADR e a conciliagdo dos dados da DFC com as demais

demonstracOes contabeis das instituicdes.

51 Modelo de DFC Utilizado pelas Instituicdes Bancarias que Compdem a

Amostra

Todas as instituicbes financeiras estudadas utilizaram o modelo de DFC em que as
movimentacOes de caixa sdo classificadas por categorias de atividades em operacionais, de
investimento e de financiamento, tal como € determinado pelos normativos impostos pelo Fasb
e pelo lash. Porém, as instituicbes ndo seguem totalmente os padrfes estabelecidos por nenhum

daqueles 6rgdos. Quanto a essa classificacdo por categorias de atividades, foram verificadas
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divergéncias em relacdo ao tratamento dispensado a varios eventos e transacGes entre as

instituicdes, como sera discutido a seguir.

5.2 Meétodo de Apresentacdo do Fluxo de Caixa das Atividades Operacionais

O método de apresentacdo dos fluxos de caixa das atividades operacionais utilizado por
todas as instituicdes estudadas foi o método indireto, que parte do resultado do exercicio
mensurado pelo regime de competéncia, ajustado pelas transagdes que afetam o resultado mas
que ndo tém efeito sobre o caixa. A utilizacdo desse método, sobretudo por instituicdes
financeiras, como mencionado na se¢do 3.4, oculta vérias informacOes relevantes, como as
receitas recebidas por servigos prestados, 0s juros pagos e recebidos, as despesas pagas, 0S
dividendos recebidos de empresas coligadas e controladas avaliadas pelo método da
equivaléncia patrimonial, entre outros. Apesar disso, é aceito e amplamente utilizado nos paises

em que é exigida a publicacdo da DFC.

5.3  Conceito de Caixa e Equivalentes

O conceito de caixa utilizado por todas as instituicbes objeto do estudo inclui somente
os saldos das contas que comp&em o grupo contabil definido no Cosif como disponibilidades,
que agrupa o caixa, 0s depdsitos bancérios, as reservas livres em espécie no Banco Central, as

aplicacfes em ouro e as disponibilidades em moedas estrangeiras.

Esse conceito de caixa adotado pelas instituicbes exclui o saldo da conta reservas
bancarias referente ao deposito compulsério no Banco Central que se assemelha a uma conta de

depositos a vista para uma instituicdo ndo financeira. Apesar de ndo estar classificada no Cosif
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no grupo contabil Disponibilidades, mas em RelacGes Interfinanceiras, os recursos aplicados
nessa conta, como mencionado na se¢do 4.2.1.1, tém liquidez imediata e grande parte das
transacdes efetuadas pelas instituicbes bancarias é liquidada utilizando-se essa conta de

depositos, sobretudo em transagdes entre institui¢des financeiras.

5.4  Classificacdo das Principais Transac6es Bancarias na DFC

A classificacdo das movimentacOes de caixa nas categorias de atividades da DFC pelas
instituicOes bancarias estudadas ndo atende especificamente as normas internacionais propostas
pelo lasb, nem aos padrées dos EUA (Fasb) ou do Reino Unido (ASB), mas obedece a um
padrao proprio estabelecido por cada instituicdo, excecdo feita ao Deutsche Bank, que utiliza o
modelo sugerido pelo lasb. Como resultado, ha varias diferengas na classificacéo das principais

operacOes bancarias nas demonstracées.

Nas atividades de financiamento ndo foram verificadas muitas divergéncias relevantes
entre as demonstracOes, sendo registrados nessa categoria pela maioria das instituicdes os
principais instrumentos de captacdo de recursos (depositos a vista, depositos a prazo, captacdo
no mercado aberto, empréstimos e repasses, entre outros), tal como determina o Fasb. Somente
0 Deutsche Bank que, seguindo o padrdo do lasb, classificou as operacdes de captacdo de
intermediacdo financeira como operacionais. As despesas pagas decorrentes das captacoes
foram registradas por todas as instituices no mesmo grupo de atividades que o capital captado,
diferentemente do que prevé o Fasb, que seria 0 registro nas atividades operacionais. Foram
registradas, ainda, nas atividades de financiamento, as demais operacgdes tipicas dessa categoria
em instituicdes ndo financeiras, como obrigacdes por empréstimos, dividendos e juros sobre o

capital proprio pagos, entre outros.
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No que se refere as atividades operacionais e de investimento, ndo ha uniformidade

entre as demonstracGes das institui¢des, que classificaram alguns eventos e transa¢des de forma
bastante dispar, mormente com relagcdo aos ativos de intermediacdo financeira, que foram
divididos nesses dois grupos pela maioria das institui¢cdes, seguindo ora os padrdes do lash, ora
os do Fash. As excecOes a esse procedimento, sdo as operacOes de crédito e de arrendamento

mercantil, que todas as institui¢des classificaram nas atividades operacionais.

Os dep6sitos compulsorios, como se pode verificar no Quadro 5, foram classificados nas
atividades operacionais pela maior parte das instituicdes, como determinam o Fasb e o lash, e
nas atividades de investimento pelo Bradesco e pela Nossa Caixa. Como j& discutido na se¢do
4.2.1.1, o tratamento mais adequado para os depdsitos compulsérios no Banco Central, da
forma como a transacdo se da no Brasil, seria considera-lo como equivalente a caixa, mas

nenhuma instituicdo os registrou dessa forma.

Quadro 5 — Classificacdo dos depositos compulsorios na DFC

Instituicdo Bancaria Classificacdo por categoria
Banco do Brasil Operacg0Oes
Banco Bradesco Investimento
Banco Ital Operagdes
Unibanco Operagoes
Banco Nossa Caixa Investimento
Banco do Nordeste do Brasil Operagdes
Deutsche Bank Operacdes
Banco BMG Operacoes

Fonte: elaborado pelo autor a partir das DFC das instituicGes

Ressalte-se que o Banco do Brasil, 0 Banco do Nordeste, o0 Deutsche Bank e 0 BMG
ndo evidenciaram na DFC a classificacdo desse item. Porém, as quatro instituicdes
classificaram nas atividades operacionais a variacdo do montante total do subgrupo denominado
relacOes interfinanceiras e interdependéncias, no qual, segundo o Cosif, sdo registrados 0s
saldos dos depdsitos compulsérios em um titulo contabil, nivel 4, que ndo é acessivel ao

publico. Constata-se, dessa forma, que os depdsitos compulsorios foram classificados por esses
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bancos nas atividades operacionais, mas sem detalhar o valor desses depdsitos, como fizeram as

demais instituigdes.

O montante total das movimentagdes com TVM foi classificado pela maior parte das
instituicdes bancarias nas atividades operacionais, tanto o capital aplicado quanto as rendas
geradas por essas aplicagdes, independentemente de serem titulos para negociacdo, disponiveis
para venda ou mantidos até o vencimento, 0 mesmo ocorrendo com 0s ajustes decorrentes das
variagfes no valor de mercado (Quadro 6), tal como dispde o lash. O Banco do Nordeste

classificou tanto os titulos quanto as rendas e 0s ajustes nas atividades de investimento.

Quadro 6 — Classificacdo dos titulos e valores mobiliarios na DFC

Classificagao por categoria
Instituicdo Bancaria Operacées com TVM Ajustes ao valor de mercado
Banco do Brasil Investimento Operacoes
Banco Bradesco Operacodes Operacdes
Banco Ital Operac0es Operacg0es
Unibanco Operacdes Operacdes
Banco Nossa Caixa Operacodes Operacdes
Banco do Nordeste do Brasil Investimento Investimento
Deutsche Bank Operacdes Operacdes
Banco BMG Operac0es Operacg0es

Fonte: elaborado pelo autor a partir das DFC das instituicdes

Nenhuma instituicdo efetuou a classificacdo como definida pelo Fasb, que determina a
segregacao das operac¢des segundo a intengdo da instituicdo com relacédo ao titulo, registrando o0s
papéis para negociacdo nas atividades operacionais e os demais nas atividades de investimento,

mas desvinculadas das rendas geradas que também devem ser consideradas operacionais.

Destaque-se que o Banco do Brasil registrou os titulos juntamente com a remuneragéo
nas atividades de investimento e 0s ajustes decorrentes da variacdo no valor de mercado na
categoria das operagdes. Segundo a regulamentacdo vigente no Brasil, os ganhos ou perdas
decorrentes da variagdo no valor de mercado dos TVM ndo devem afetar o resultado do

periodo, mas devem ser apropriados diretamente no patriménio liquido. Ao elaborar a DFC pelo
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método indireto, que parte do lucro liquido do periodo, e deduzir do lucro o valor referente aos
ajustes descasado da variacdo na conta de TVM, que foi registrada nas atividades operacionais,
0 banco deturpou o caixa das operagdes, uma vez que o valor dos ajustes ndo afetou o caixa

nem o resultado do periodo, mas foi deduzido do lucro liquido.

As movimentagOes decorrentes de saldos ativos com instrumentos financeiros
derivativos, tal qual ocorreu com os TVM, foram classificadas no fluxo de caixa das operacgdes
ou de investimentos. Os saldos passivos, entretanto, foram classificadas nas atividades de
financiamento pelos bancos Unibanco, BMG e Banco do Brasil. As demais instituigdes néo

evidenciaram a classificacdo das obrigacdes com derivativos.

Efetuada a conciliagdo dos valores dessas transacdes registrados na DFC com o das
demais demonstra¢des contabeis, ndo foi possivel concluir sobre a classificacdo efetuada pelo
Unibanco, uma vez que os saldos da DFC ndo coincidem com os dados constantes da Doar e
dos balancos patrimoniais. No que se refere as demais instituicBes, ficou constatado que o
montante liquido dos saldos ativos e passivos com derivativos foi registrado no grupo de
atividades operacionais pelo Bradesco, pela Nossa Caixa e pelo Deutsche Bank e nas atividades

de investimento pelo Banco Nordeste.

Quadro 7 — Classificacdo dos instrumentos financeiros derivativos na DFC

Classificagao por categoria
Instituicdo Bancaria Operacdes Ativas Operacdes Passivas
Banco do Brasil Investimento Financiamento
Banco Bradesco Operacdes Operacdes
Banco Ital Operac0es Financiamento
Unibanco Operacges Nao Evidenciou
Banco Nossa Caixa Operagdes Operacdes
Banco do Nordeste do Brasil Investimento Investimento
Deutsche Bank Operagoes Operacdes
Banco BMG Operagoes Financiamento

Fonte: elaborado pelo autor a partir das DFC das instituicGes
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Dessa forma, como se pode verificar no Quadro 7, ha saldos passivos com derivativos
registradas nas trés categorias da DFC. Tal fato se deve, provavelmente, a adocdo pelas
instituicOes da posi¢do adotada pelo Fasb de que o derivativo, quando efetuado com a finalidade
de hedge, deve ser classificado na mesma categoria que o item protegido. Como os itens
protegidos podem estar distribuidos nas trés categorias da DFC, os derivativos os acompanham.
Como ja discutido na secdo 4.2.1.5, seria mais adequado que todas as operagfes com
derivativos fossem classificadas nas atividades operacionais, mesmo quando utilizados como

hedge, assim como fizeram o Bradesco, a Nossa Caixa e 0 Deutsche Bank.

As aplicagOes interfinanceiras de liquidez, conforme demonstra o quadro 8, estdo
classificadas nas atividades operacionais pela maioria das instituicdes bancérias, na forma dos
padrdes do lash, exceto pelo Banco do Brasil e pelo Banco do Nordeste que fizeram o registro
nas atividades de investimento. Esses bancos divergem dos demais também quanto as relacdes
interfinanceiras e interdependéncias passivas que foram classificadas nas atividades de

financiamento, enquanto os demais classificaram nas atividades operacionais.

Quadro 8 — Classificacdo das aplicacdes interfinanceiras de liquidez na DFC

Instituicdo Bancéria Classificacdo por categoria
Banco do Brasil Investimento
Banco Bradesco Operac0es
Banco ltad Operacoes
Unibanco Operacoes
Banco Nossa Caixa Operacodes
Banco do Nordeste do Brasil Investimento
Deutsche Bank Operacoes
Banco BMG Operagoes

Fonte: elaborado pelo autor a partir das DFC das instituicdes

Cabe destacar que todas as instituicGes classificaram o montante referente ao capital
captado ou aplicado em operac¢des de intermediacdo financeiras ativas e passivas e as rendas
expendidas ou geradas por essas transagdes na mesma categoria. Com isso, haja vista que essas

operagdes estdo distribuidas nas atividades operacionais, de investimento e de financiamento, ha
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juros decorrentes da principal atividade das instituicGes classificados nas trés categorias da
DFC, sendo os juros pagos registrados nas atividades operacionais e de financiamento e juros
recebidos nas atividades operacionais ou de investimento. Além disso, ao misturar as rendas
com o capital, torna-se impossivel distinguir se o caixa gerado (ou consumido) pelas atividades

operacionais decorre da remuneragdo do capital ou de fluxos do proprio capital.

Nesse mesmo sentido, os dividendos e os juros sobre o capital préprio recebidos foram
classificados na DFC por todas as instituicdes nas atividades de investimento, diferentemente do
que determinam as normas internacionais e também a doutrina que, para o caso de instituicdes
financeiras, prevé a classificagdo dessas receitas nas atividades operacionais. Por outro lado, 0s
juros sobre o capital e os dividendos pagos foram classificados nas atividades de financiamento,

conforme previsto nas normas internacionais.

Outro item que merece destaque € a classificagdo pelo Banco do Nordeste de um
aumento de capital ocorrido em 2002 nas atividades operacionais, quando se trata

indiscutivelmente de uma transacéo de financiamento.

Verifica-se, portanto, que a classificacdo utilizada pelas instituicdes bancarias estudadas,
em que, de uma forma geral, as captacOes de intermediacdo financeira séo classificadas nas
atividades de financiamento e as aplicagdes, em sua maioria, sdo registradas nas atividades
operacionais, conforme demonstrado no Quadro 9, ndo encontra paralelo em nenhum dos
modelos de DFC estudados (Fasb, lasb e ASB) nem na bibliografia pesquisada. Excecéo feita

somente ao Deutsche Bank que seguiu os padrdes do lasb.

Como principal conseqiiéncia desse procedimento utilizado pelas institui¢cdes, a maioria
dos ingressos de recursos (captacdo) se da nas atividades de financiamento e a saida respectiva
(aplicacéo) afeta as atividades operacionais. Com isso, o fluxo de caixa das operacOes tende a
ser negativo, a ndo ser que a instituicdo aplique em suas operagdes de intermediacéo financeira

montante inferior ao recebido no periodo, ou seja, reduza sua atua¢do. Caso a instituicdo aplique
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mais do que o que recebe, incremente sua atuacao, apresentara caixa operacional negativo, o

que representa uma incoeréncia.

Quadro 9 — Modelo geral de DFC publicado pelas instituicdes
bancarias que atuam no Brasil

Fluxo de caixa das atividades operacionais

Lucro Liquido

(+/-) Ajustes para conciliar o lucro liquido ao caixa das operacGes
(+/-) VariagOes nas contas de ativo de intermediagéo financeira
(+/-) Variacdo em outras obrigacGes

(=) Fluxo de caixa das atividades operacionais

Fluxo de caixa das atividades de investimento

(+) Alienacdo de imobilizado

(+) Alienacéo de investimentos

(+)Alienacdo de bens nédo de uso proprio

(-) Aquisicéo de imobilizado

(-) Aquisicdo de investimentos

(-) Aquisicdo de bens ndo de uso proprio

(=) Fluxo de caixa das atividades de investimento

Fluxo de caixa das atividades de financiamento

(+/-) Variacdo em passivos de intermediacgéo financeira
(+/-) Aumento ou reducdo de capital

(+/-) Variacdo da participacao dos acionistas minoritarios
(+) Agio na subscricdo de acdes

(-) Dividendos e juros sobre o capital proprio pagos

(-) Aquisicdes de acdes proprias

(=) Fluxo de caixa das atividades de financiamento

Caixa e equivalentes a caixa no comeco do periodo
Caixa e equivalentes a caixa no fim do periodo
Aumento liquido no caixa e equivalentes a caixa

Fonte: elaborado pelo autor a partir das DFC das instituicGes

Esse cenario se confirma ao analisar o saldo do fluxo de caixa gerado (ou consumido)
pelas atividades operacionais das instituicdes, reproduzidos na Tabela 1. No ano de 2002,
somente 0 Banco do Nordeste apresentou esse saldo positivo, enquanto todas as demais
apresentaram elevados saldos negativos. No ano de 2003, o Banco do Brasil, o Bradesco e o
BMG voltaram a apresentar valores negativos. Somados os saldos dos dois anos, o Bradesco

teve um caixa operacional negativo de mais de R$ 26 bilhdes, o Banco do Brasil de R$ 24
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bilhdes e o Banco Itat de aproximadamente R$ 19 bilhGes, mesmo tendo obtido saldo positivo

em 2003.

Tabela 1 — Fluxo de caixa das atividades operacionais das institui¢cbes bancarias
gue compdem a amostra nos anos de 2002 e 2003

Fluxo de Caixa das Operacdes (em mil reais)
Instituicdo Bancaria 2002 2003
Banco do Brasil (17.732.061) (7.047.092)
Banco Bradesco (7.639.197) (18.810.405)
Banco Ita(l (21.476.055) 2.524.278
Unibanco (13.529.827) 9.529.575
Banco Nossa Caixa (4.587.382) 2.015.314
Banco do Nordeste do Brasil 477.370 232.646
Deutsche Bank (1.629.924) 1.207.409
Banco BMG (307.358) (679.737)

Fonte: elaborado pelo autor a partir das DFC das instituicGes

A andlise preliminar dessas informacdes leva a concluir que, a exce¢do do Banco do
Nordeste, as instituicdes pesquisadas ndo estdo gerando caixa em suas atividades operacionais e,
portanto, necessitam de recursos provenientes de acionistas e de terceiros para financiar as suas

operacOes e seus investimentos.

Teoricamente, tal situacdo levaria ao aumento do endividamento da empresa e, se
contumaz, alcancar-se-ia um ponto em que ndo se teria capacidade de alavancagem financeira e
gue 0s sOcios ndo estariam mais dispostos a correr o risco de aportar recursos, o que levaria a
instituicdo a faléncia.

Esses resultados, no entanto, ndo séo consistentes com informaces relatadas nas demais
demonstragbes contabeis das instituicdes. Como se pode verificar na Tabela 2, as oito
instituicGes apresentaram lucro em 2002 e somente o Deutsche Bank terminou o ano de 2003
com prejuizo. O Itau bateu recordes de lucros em 2003, seguido pelo Banco do Brasil e pelo

Bradesco. Estendendo-se a periodos anteriores ao que compreende este estudo, somente o
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Banco do Nordeste, no ano de 2001, apresentou prejuizo, enquanto que as demais instituicbes

tém histdrico de lucros nos Gltimos quatros anos.

Considerando-se que o fluxo de caixa das operagGes e o0 resultado devem medir o

mesmo objeto em tempos diferentes, os lucros dessas instituicdes deveriam se materializar em

caixa, 0 que ndo condiz com o que esta demonstrado na DFC.

Tabela 2 — Resultado do exercicio das instituicdes bancarias que compdem a amostra

nos anos de 2000 a 2003
Resultado do Exercicio (em mil reais)

Instituicdo Bancaria 2000 2001 2002 2003
Banco do Brasil 974.211 1.081.952 2.027.676 2.380.982
Banco Bradesco 1.740.165 2.170.130 2.022.588 2.306.339
Banco Itad 1.840.568|  2.389.468 2.376.723|  3.151.820
Unibanco 739.153 971.941 1.010.363|  1.052.346
Banco Nossa Caixa 190.600 305.000 271.857 449.342
Banco do Nordeste do Brasil 57.157| (2.542.689) 160.854 84.715
Deutsche Bank 23.197 43.146 153.112 (37.483)
Banco BMG 37.597 45.216 85.280 90.189

Fonte: elaborado pelo autor a partir das DFC das instituicGes

Ao se verificar o caixa das operacfes constante das préprias DFC confeccionadas de
acordo com os padrdes dos EUA e enviadas a SEC, no ambito do Formulario 20F pelas
instituicGes que emitem ADR, referentes ao ano de 2002, constata-se que as trés instituicbes que
emitem essa demonstracdo tiveram saldos positivos de caixa naquele ano. Esses saldos

contrastam-se com os valores divulgados no Brasil, conforme esta demonstrado no Tabela 3*.

Ante ao exposto, pode-se concluir que os resultados negativos no fluxo de caixa das
operagdes das instituicGes estudadas devem-se a classificagdo equivocada atribuida a alguns
eventos e transagdes, sobretudo as variagdes do capital aplicado em operac¢des de intermediagéo

financeira nas atividades operacionais. Esse procedimento faz que o fluxo de caixa das

%3 Ressalte-se que nessa comparacao foram utilizados apenas os dados das DFC referentes ao exercicio findo em 31.12.2002,
uma vez que os Formularios 20F das instituicdes relativos ao exercicio de 2003 ndo estavam disponiveis até o encerramento
desta pesquisa.
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operacOes das instituicdes pesquisadas ndo represente com fidedignidade a informacdo que se

pretende, em face da mensuragdo incorreta.

Tabela 3 —Fluxo de caixa das atividades operacionais do ano de 2002. Comparacéao do
valor publicado no Brasil com o Formulario 20F.

Fluxo de Caixa das Operacdes (em mil reais)
Instituicdo Bancaria Publicado no Brasil Formuldrio 20 F
Banco Bradesco (7.639.197) 11.713.000
Banco Ital (21.476.055) 6.616.000
Unibanco (13.529.827) 7.200.000

Fonte: elaborado pelo autor a partir das DFC das instituicGes

Além disso, cada instituicdo estabelece a classificagdo que entende mais adequada para
cada operacdo nas trés categorias de atividades e, por conseguinte, ndo ha entre as DFC
estudadas duas que apresentem classificagOes iguais para todas as principais transagoes. Tal fato

causa um problema de comparabilidade das demonstracdes.

Segundo Hendriksen e van Breda (1999, p. 102), a comparabilidade pode ser definida
como sendo “a qualidade de possuir caracteristicas suficientemente parecidas para tornar as
comparagdes apropriadas” e 0 seu objetivo bésico deve ser o de “facilitar predi¢cdes e decisdes

financeiras por credores, investidores e outros individuos”.

Da forma como estdo sendo divulgadas as DFC das instituicbes bancérias, qualquer
andlise que se queira realizar com o objetivo de comparar 0 desempenho dessas instituicdes a
partir de informacfes delas extraidas somente sera possivel caso se faga ajustes para torna-las

semelhantes e, por conseguinte, comparaveis.

Ressalte-se, ainda, que na DFC de uma mesma instituicdo ha transacdes de natureza
similar que sdo tratadas de forma diferenciada, 0 que compromete a consisténcia da
demonstracdo. A titulo de exemplo, pode-se citar 0 Banco do Brasil e 0 Banco do Nordeste que
classificaram as operacdes de crédito nas atividades operacionais e as aplicacdes

interfinanceiras de liquidez como investimento. Ambas as operacdes sdo empréstimos de
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recursos a terceiros, com a Unica diferenca que as denominadas operacdes de crédito sdo
contratadas com pessoas fisicas ou juridicas ndo financeiras, enquanto as aplicacdes
interfinanceiras tratam-se, em sua maioria, de operacbes compromissadas e depdsitos

interfinanceiros que tém como contraparte outra instituicdo financeira.

Entendimento similar é aplicavel aos titulos e valores mobiliarios, aos instrumentos
financeiros derivativos, as relacBes interfinanceiras e a outras transagdes que se configuram
ativos de intermediacdo financeira, principal atividade bancéria, e sdo tratados em categorias
distintas na DFC de varias instituicdes. Ha casos em que a mesma transagdo € classificada na
DFC de forma distinta, como s&o exemplos os derivativos, as operagcdes compromissadas e 0S
depositos interfinanceiros, que sdo considerados operacionais quando ativos e de financiamento
quando passivos. O mesmo ocorre com 0s juros pagos e recebidos que estdo distribuidos nos

trés grupos de atividades da DFC.

55  Comparacdo das DFC Publicadas no Brasil com as Enviadas a SEC, nos EUA

Entre as instituicdes bancarias pesquisados que publicam a DFC voluntariamente no
Brasil, o Banco Itad, o Bradesco e o Unibanco enviam a SEC suas demonstracfes contabeis,
obrigatoriamente, de acordo com os padrdes contdbeis dos EUA, devido ao fato de essas

instituicGes emitirem ADR na Bolsa de Valores de Nova York (Nyse).

Ante a comparacgédo das DFC publicadas no Brasil com as enviadas a SEC, foi possivel
verificar que as instituicdes utilizam no Brasil um modelo distinto de DFC em relacdo aquela
publicada no Brasil, mormente com relacdo a classificacao das transacdes nas trés categorias de

atividades.
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Na DFC enviada a SEC as trés instituicbes classificam as captacfes de recursos de
intermediacdo financeira nas atividades de financiamento e as aplicacfes nas de investimento,
dissociadas dos juros pagos ou recebidos, que sdo registrados nas atividades operacionais, com
algumas excecbes, como € o caso dos TVM para negociagdo, cujo capital e juros gerados sdo

tratados como operacionais, tal qual prescreve o Fasb.

Com isso, sdo obtidos valores bastante distintos nos saldos do fluxo de caixa das trés

categorias, sobretudo nas operacdes, conforme foi anteriormente demonstrado na Tabela 3.

As demonstragBes enviadas a SEC traduzem mais fielmente o fluxo de caixa das
operagbes, uma vez que, com as exce¢cdes mencionadas, somente afetam esse saldo as
movimentacOes de caixa que alteram o resultado da instituicdo, bem como em face de

produzirem resultados mais consistentes com as demais informagdes contabeis das instituicoes.

Destaque-se, ainda, que as trés instituicdes apresentam o fluxo de caixa das atividades
operacionais na DFC segundo o método indireto, assim como foi feito nas demonstracdes

publicadas no Brasil.

5.6  Conciliacédo das Informacgdes da DFC com as Demais Demonstraces Contabeis

A fim de verificar a existéncia de inconsisténcias nas informacdes contidas nas DFC das
instituicGes pesquisadas, foi realizada a conciliacdo dos dados das DFC com as demais

demonstracdes contabeis. Duas razfes principalmente dificultaram a realizacdo dessa tarefa:

a) O baixo nivel de evidenciacdo de alguns itens da DFC das instituicdes bancarias

decorrentes, principalmente, da elaboracdo da demonstracao pelo método indireto;

b) o baixo nivel de detalhamento das contas nas demais demonstraces publicadas,

bem como nas demonstracdes divulgadas pelo Banco Central na internet, uma vez
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que o Cosif prevé que somente informagfes sobre desdobramentos de subgrupos

contabeis, de 3° nivel, sdo disponiveis ao publico.

Mesmo assim, foi possivel constatar algumas divergéncias entre as informacdes de

fluxos contidas na DFC e nas demais demonstragdes contabeis.

Tabela 4 — Banco Unibanco: Divergéncias entre a DFC e as demais
demonstracfes contabeis

Item Saldos (em mil reais)
2003 2002
Demais Demais

DFC demonstracoes DFC demonstrages
Atividades Operacionais
TVM e derivativos 2.931.529 2.661.085 | (2.940.613) (2.593.664)
Operac0es de crédito (3.058.004) (1.497.803) | (2.421.613) (431.760)
Arrendamento mercantil 35.989 38.895 232.091 197.866
Outros créditos e outros valores
e bens (1.359.574) (221.189) | (1.308.296) (3.655.937)
Outras obrigacdes 1.892.013 2.972.437 | 2.632.357 4.602.971
Atividades de Investimento
Venda de bens ndo de uso 100.213 111.246 171.613 171.136
Compra de outros investimentos (30.353) (31.647) (74.665) (108.851)
Venda de outros investimentos 18.687 31.136 85.180 96.979
Compra de imobilizado de uso (206.534) (214.664) | (244.965) (244.965)
Venda de imobilizado de uso 83.863 93.120 266.307 253.842

Fonte: elaborado pelo autor a partir das DFC das instituicGes

Entre as demonstragdes estudadas as que apresentam maiores diferencas nas

informagdes sdo as do Unibanco, que, conforme demonstrado no Tabela 4, apresentou valores

diferentes em quase todos os itens das atividades operacionais e de investimentos da DFC em

relagdo a Doar e aos balancos patrimoniais.

Nas demonstracGes do Banco Itad foram constatadas diferencas em relagdo aos TVM e

derivativos, outros créditos e outros valores e bens e outras obrigacdes (Tabela 5). No Bradesco,

os saldos de aplicagdes interfinanceiras de liquidez e TVM na DFC n&o coincidem com o0s

respectivos saldos dos balangos e da Doar (Tabela 6).



98

Tabela 5 — Banco Itau: Divergéncias entre a DFC e as demais demonstracdes contabeis

Item Saldos (em mil reais)
2003 2002
Demais Demais

DFC demonstracfes DFC demonstracfes
Atividades Operacionais
TVM e derivativos (3.216.574) (4.641.311) | (6.044.073) (3.848.138)
Outros créditos e outros valores
e bens (1.425.816) (1.418.533) (46.213) (697.051)
Outras obrigagdes 2.124.548 2.295.234 | 1.703.990 7.471.507

Fonte: elaborado pelo autor a partir das DFC das instituicGes

No que se refere aos bancos BMG, Nossa Caixa , Banco do Brasil e Banco do Nordeste,

ndo foram detectadas diferencas entre as demonstra¢6es contdbeis objeto da conciliacéo.

Ressalte-se que, para se fazer essa conciliagdo foram consideradas as provisdes para

créditos de liquidacdo duvidosa e para perdas em outros valores e bens, os ajustes a valor de

mercado de titulos e valores mobiliarios e derivativos, o lucro ou prejuizo na alienagdo de

investimentos e outros valores e bens, entre outros titulos contabeis que poderiam estar

registrados juntamente com outras contas de forma liquida e, por conseguinte, afetariam a

comparagao.

Tabela 6 — Banco Bradesco: Divergéncias entre a DFC e as demais
demonstracfes contabeis

Item Saldos (em mil reais)
2003 2002
Demais Demais

DFC demonstragdes DFC demonstrages
Atividades Operacionais
Aplicagdes interfinanceiras de
liquidez 10.242.006 10.251.247 | 17.610.574 17.605.437
TVM e derivativos (17.240.335) (17.240.335) | 4.377.784 4.364.439

Fonte: elaborado pelo autor a partir das DFC das instituicGes
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6 CONCLUSAO

O objetivo primordial da apresentacdo dos fluxos de caixa das atividades operacionais é
permitir que 0s usuarios externos avaliem a capacidade de a empresa gerar caixa por suas
operacBes. Segundo as normas emanadas do lash, do Fasb e do ASB, 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 movimentacdes de caixa que afetam o resultado da
empresa, dissociados do capital aplicado ou captado, sendo registrados nas atividades de

investimento os fluxos decorrentes da aplicacdo do capital e nas de financiamento as captacdes.

O modelo de DFC apresentado pelas instituicbes bancarias pesquisadas nao atende a
essa condicdo. De uma forma geral, as principais formas de aplicacfes de recursos das
instituicGes financeiras sdo classificadas nas atividades operacionais, enquanto as captagdes sao
classificadas nas atividades de financiamento, tanto o capital quanto as rendas por ele geradas
ou consumidas, sendo registradas nas atividades de investimento as movimentagdes decorrentes
das variacBGes no ativo permanente e, em algumas instituicdes, determinados instrumentos de
aplicacdo. Com isso, ndo sdo seguidos os padrdes definidos pelas normas internacionais

definidas pelo lasb, nem os vigentes nos EUA (Fasb) ou no Reino Unido (ASB).

Essa classificacdo faz que as entradas de caixa mais significativas se déem nas
atividades de financiamento e as saidas nas atividades operacionais, tornando o fluxo de caixa
das atividades operacionais negativo, na maioria dos casos, em quantias superiores a cinco
bilhdes de reais, chegando alcancar a cifra de R$ 21 bilhGes (Banco Itad, em 2002). Esses
resultados ndo condizem com as demais informagdes contabeis relativas as instituicdes,
inclusive com a propria DFC remetida @ SEC, no caso das instituicdes que emitem ADR. Os
trés bancos que elaboram essa demonstracdo segundo as normas vigentes nos EUA

apresentaram saldos positivos no fluxo de caixa das operagdes em 2002, contrariamente ao
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saldo negativo divulgado no Brasil. Destaque-se que a DFC enviada a SEC segue um modelo de
classificacdo das transa¢Ges nos grupos de atividades totalmente diferente do utilizado na DFC
publicada no Brasil, uma vez que € elaborada segundo os padrbes dos EUA (US-Gaap), em que

somente os fluxos de rendas afetam as atividades operacionais, com poucas excegoes.

Além disso, como os fluxos de rendas sdo misturados aos fluxos de capital, nos trés
grupos de atividades, por conseqliéncia, ndo € possivel distinguir se o caixa gerado (ou
consumido) pelas atividades operacionais € decorrente de rendas recebidas (ou pagas) ou de

maior ingresso (ou saida) de capital.

Foram verificadas, ainda, transacdes de natureza similar classificadas na DFC de forma
diferenciada, assim como alguns itens classificados de forma inadequada em relacdo as normas
internacionais pesquisadas e a literatura, como € exemplo do registro pelo Banco do Nordeste
de um aumento de capital nas atividades operacionais, 0 que compromete a consisténcia das

informacdes.

Ademais, cada uma das DFC estudadas segue um padréo de classifica¢do dos fluxos de
caixa nos grupos de atividades diferente das demais, o que faz que ndo haja duas DFC com
classificacdo igual das principais transacdes bancarias. Tal fato prejudica a comparabilidade das

demonstragoes.

Ficou constatado, também, que alguns montantes registrados na DFC dos bancos
Unibanco, Itat e Bradesco ndo coincidem com informag6es das proprias instituicdes, prestadas

nas demais demonstracdes contabeis, ndo sendo, portanto, confiaveis.

Com isso, fica evidenciado que as informagdes da DFC desses bancos ndo se revestem
dos atributos da confiabilidade, da comparabilidade e da consisténcia. Tais evidéncias apontam
para a conclusdo de que as informacOes prestadas pela DFC das instituicGes bancérias que

atuam no Brasil ndo se revestem de utilidade para a tomada de decisdo, visto que as principais
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informacdes providas pela DFC, notadamente o fluxo de caixa das atividades operacionais, ndo

refletem com fidedignidade os fendmenos que se pretende representar.

Tal situacdo esta, provavelmente, relacionada ao fato de ndo haver regulamentagdo da
matéria para o setor no Brasil, o que torna premente a normalizacdo do tema, estabelecendo um
modelo mais adequado de DFC para institui¢cGes financeiras, visando a garantir a prestacéo de
informacfes mais corretas, uniformes e consistentes e a harmonizacdo com os padrdes
internacionais. Com isso, seria suprida uma deficiéncia na regulamentacdo contébil das
instituicOes financeiras, tratada por Niyama e Gomes (2002:205) como de “fundamental

importancia”

Tal modelo deveria se assemelhar ao definido pelo Fash, 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 captacéo, classificando-se o capital
aplicado e captado em atividades de investimentos e financiamentos, respectivamente,
separando a remuneracao do capital do proprio capital, de modo que somente as movimentagdes
de caixa que afetam o resultado seriam registradas nas atividades operacionais da DFC,

conforme proposto na se¢éo 4.2.3.

Porém, para que assim se proceda, necessario se faz promover alteracbes no Plano
Contabil das Institui¢des do Sistema Financeiro Nacional (Cosif), uma vez que a atual estrutura
daquele plano de contas ndo permite tal segregacédo. Ressalte-se, no entanto, que a0 menos as
instituicOes que emitem ADR tém controles internos para procederem dessa forma, haja vista

que o fazem para fins de envio do Formulario 20F a SEC.

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 instituigBes, sobretudo das instituicBes

bancarias, que tém grande dependéncia de caixa, a sua principal mercadoria.
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Finalmente, deve-se ressalvar que este trabalho tem como principal limitacdo o baixo
numero de DFC publicadas pelas instituicGes bancérias que compdem o universo pesquisado, 0

que fez com que amostra se tornasse reduzida.

Sugere-se que as conclusdes desta dissertacdo sejam testadas empiricamente, em outro
trabalho que utilize modelo estatistico que possa verificar se o fluxo de caixa das operacoes
divulgado pelas instituicdes bancarias que atuam no Brasil é util para se inferir quanto ao

desempenho dessas institui¢oes.
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ANEXOS
Anexo A: Modelo de DFC para Institui¢cées Financeiras Sugerido pelo FAS 95

FINANCIAL INSTITUTION, INC.
STATEMENT OF CASH FLOWS
FOR THE YEAR ENDED DECEMBER 31, 19X1
Increase (Decrease) in Cash and Cash Equivalents
Cash flows from operating activities:

Interest received $5,350

Fees and commissions received 1,320

Financing revenue received under leases 60

Interest paid (3,925)

Cash paid to suppliers and employees (795)

Income taxes paid (471)

Net cash provided by operating activities $1,539
Cash flows from investing activities:

Proceeds from sales of trading and investment securities 22,700

Purchase of trading and investment securities (25,000)

Net increase in credit card receivables (1,300)

Net decrease in customer loans with maturities of 3 months or less 2,250

Principal collected on longer term loans 26,550

Longer term loans made to customers (36,300)

Purchase of assets to be leased (1,500)

Principal payments received under leases 107

Capital expenditures (450)

Proceeds from sale of property, plant, and equipment 260

Net cash used in investing activities (12,683)
Cash flows from financing activities:

Net increase in demand deposits, NOW accounts, and savings 3,000

accounts

Proceeds from sales of certificates of deposit 63,000

Payments for maturing certificates of deposit (61,000)

Net increase in federal funds purchased 4,500

Net increase in 90-day borrowings 50

Proceeds from issuance of nonrecourse debt 600

Principal payment on nonrecourse debt (20)

Proceeds from issuance of 6-month note 100

Proceeds from issuance of long-term debt 1,000

Repayment of long-term debt (200)

Proceeds from issuance of common stock 350

Payments to acquire treasury stock (175)

Dividends paid (240)

Net cash provided by financing activities 10,965
Net decrease in cash and cash equivalents (179)
Cash and cash equivalents at beginning of year 6,700

Cash and cash equivalents at end of year $6,521



Anexo B: Modelo de DFC para Institui¢cdes Financeiras Sugerido pelo IAS 7

Demonstracédo do Fluxo de Caixa para uma Instituicdo Financeira

Fluxo de caixa das atividades operacionais

Juros e comisses recebidas

Juros pagos

Recuperagdo de empréstimos baixados como incobraveis
Pagamentos a empregados e fornecedores

Lucro operacional antes das mutagdes nos ativos operacionais
(Aumento) diminui¢&o em ativos operacionais:

Fundos a curto prazo

Depositos para fins regulamentares ou controle monetario
Fundos adiantados a clientes

Aumento liquido em contas a receber de cartdes de crédito
Outros titulos negociaveis a curto prazo

Aumento (diminui¢do) em passivos operacionais:

Depdsitos de clientes

Certificados negociaveis de deposito

Caixa liquido das atividades operacionais antes do imposto de renda
Imposto de renda pago

Caixa liquido das atividades operacionais

Fluxo de caixa das atividades de investimento
Venda da Subsidiaria Y

Dividendos Recebidos

Juros Recebidos

Produto da venda de titulos (non dealing securities)
Compra de titulos (non dealing securities)
Compras de ativo imobilizado

Caixa liquido das atividades de investimento

Fluxo de caixa das atividades financeiras
Adiantamento para aumento de capital

Emissdo de acBes preferenciais por subsidiaria
Amortizacdo de empréstimo a longo prazo
Diminuicéo liquida em outros emprestimos
Dividendos pagos

Caixa liquido das atividades financeiras

Efeitos das oscilagdes de cambio sobre o caixa e equivalentes a caixa
Aumento liquido no caixa e equivalentes a caixa
Caixa e equivalentes a caixa no comeco do periodo
Caixa e equivalentes a caixa no fim do periodo

28.447
(23.463)
237

(997)

4.224

(650)

234
( 288)
( 360)
(120)

600
( 200)
3.440

(100)

50
200
300

1.200

(600)

(500)

1.000
800

( 200)
(1.000)

(400)

108

19X2

3.340

650

200
600

4.790

4.050

8.840
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A Cash Flow Statement for a Bank — XYZ International Bank PLC
Cash Flow Statement for the Year Ended 31 December 1996

Reconciliation of operating profit to net operating cash flows

Operating profits

Increase in accrued income and prepayments
Increase in accruals and deferred income
Provision for bad and doubtful debts

Loans and avances written off net of recoveries
Depreciation and amortization

Interest on subordinated loan added back
Profits on sale of investment debt and equity securities
Provisions for liabilities and charges

Other non-cash movements

Net cash flow from trading activities

Net increase in collections/transmissions

Net increase in loans and advances to banks and customers
Net increase in deposits by banks and customer accounts
Net increase in debt securities in issue

Net increase in non-investment debt and equity securities
Net increase in other assets

Net increase in other liabilities

Net cash inflow from operating activities

CASH FLOW STATEMENT

Net cash inflow from operating activities
Dividends from associates

Returns on investments and servicing of finance
Taxation

Capital expenditure and financial investment

Acquisitions and disposals
Equity dividends paid

Financing
Increase in cash

223.6
(161.2)
118.1
20.8
(50.7)
42.4
9.9
(1.1)
3.4
6.3
2115

(81.1)
(1,419.1)
2,542.8
39.9
(197.3)
(18.7)

18.6

885.1

1,096.6

1,096.6
10.3
(20.5)
(88.0)
(90.3)
908.1
15.1
(57.2)
866.0
6.0
872.0
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Anexo D: Demonstracdes dos fluxos de caixa publicadas pelas instituigdes bancarias que

compdem a amostra
D.1 Banco do Brasil S.A.

HOTA 30 — Fluxo de Caixa

Fluxos de caixa provenientes das operagies
Luers liguids

Despesas /{receitas) que nao afetam o Caixa:
Despesas de depreciagac e amortizagdo
Depreciagio de bens amendados

Amortzagie de perdas

{Lucrolprejuizo na equivaléncia patrimonial
{Lucroiprejuizo na alienacio de bens & investmentos
Superveniéncia de depreciacio

Wariagao na faxa de convers3o de moedas
{Ganhos)perdas, variacio de percentual em
partcipagdes societarias

Zanhosiperdas em investimentos

Amortzagsn de agios

Reforgol{reversae) de provisSo para desvalorizagso
de outros walores & bens

Reforgol{reversac) de provisio para pendas em
incentivos fiscais

Reforeoi{reversie) de provisSo para perdas em
investimento

Baixa de imobilzado

Baixa de investimento

Baixa de outros walores & bens

Cutros ajustes

Intermacan de lucros de agéncias/subsidiarias no
exterior

Wariagao nos resultados de exercizios futuros
Ajuste ao valor de mercado de exercicios aniericres
Ajuste ao walor de mercade - TYM & instrumentos
financeiros derivativos

Reserva de reavalagao por equivaléncia patrimenial
Incentivos Fiscais

Cperagdes de crédito

Cperagies de amendaments mercant

Relagdes interfinanceras & interdzpendéncias
Cutras créditos

Caixa geradoi{utilizado} pelas operagies

BEB-Agéncias no Pais e no Exterior

BB-Consolidado

2*semf2003

1.302.087

237.071

{505 .266)
3.186

126.146

i3]

{114)
72,803
1
2458
3.124

229 880
20134
421027
(a)

{8.700.597)
(1.833)
2097817
5.243.747
573.009

Fluxos de caixa provenientes das atividades de financiamento

Depositos

Obrigagdes por empréstimos e repasses
Cperagdes compromissadas
Instrumentos financeiros derivativos
Outras cbrigagdes

Recursos de aceitzs & emiss3o de titulos
Juros sobre o capital proprio

Dividendos e bonificagdes

Total de ingresso de recursos

25 854181
3344210
i1.152.376)
{168.132)
10.385.056
562 B30
{423.704)

3B A01TTS

exerc/2003
2380 8E2

474243

3E0.EM
3.205

{524.820)

122

3.133

04 413

7
10,881
{1585

229.BBD
24 362

1.338 638
(58]

{14 406.243)
{1833)
151.013
2.410.679
(7.434.280)

30.205.478
(313.218)
{5.146.017)
{104 220)
16450488
577.205
(T45.710)

35.864.194

exerc/2002
2027 BT6

442471

(2.471.970)
(20)

1.370.825

(220)

(T.82T)
26.954
13.821

3455
26.240

12.785
246.716

(1.110.215)
(1.618)

(11.8081.542)
{0.280.120)
1.147 274
[19.225.416)

24 B35 532
B 523 A5
4 656.844

T2 417

4 DET 035
{26.912)
{570.505)
40 362,056

2°semi2003

1.302.087

298,304
f8.057
1.305
{306.881)
528
36223
146 422

{21.082)
i3]
188,741
[344)
{522)

[268)
75003
1
5458

2212

2B.078

421827
{59)

{8,837 348)
19,580
2.081.047
3261 300
[1.447 884)

10.132.064
2501825
i1.404 486)
{160.027)
12.873.378
565.331
{423704)

24 266131

exerc/2003

2.3BD.9E2

477.181
140.507
2,506
B42.270
6.283)
56.005
{884 707)
{21.223)

122
161.573

{508)
{501)

i4.128)

Bd 493
[}
10.861
806

23.202

1338830
{58)
[14.184.137)
40,746

160 356
2475247
(7.047.082)

2760252
i1.813.403)
(5.264.008)
{200.260)
10163547
583307
{T45.710)

21394 218

exerc/2002
2.027 8T8

447 237
215.966
1.835
{2.203.834)
(12.784)
{4.285)
2.112.118

{3.200)

(228
13.184

Be)

32.664

26.254
13.821

{8.305)

12708
246,716
{1.110.215)
{1818)
2408
{11.161.878)
D853
{9.270.265)
1.002.075
(17.732.061)

23.B17.363
5658026
4.574.235
742 B45
3TEs41B
{10E.0BE)
(579.505)
37.850.38T
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Dividendos recebides de coligadasicontro’adas 183.158 262 878 186917 22410 188742 160880
Juros sohre o capital prégrio 3 receber 12760 30648 BG.B04 26828 44 275 41.448
Alienagae de bens ndo de uso propric 17662 48860 123.308 18.284 51823 126272
Alienagde de imobilzade de uso 28.315 5E.03E 1.454 28.315 fE.45D 1.454
Alienagao de imobilizado de amendaments - - - 30533 67411 B3.385
Ajuste ao vaor de mercado das coligadas - - 45327 - - -
Alienagao de investimentos 323 241 843 3246 49306 452225
Inversdes em bens nac de uso proprio (26.868) (48 .4085) (66.83T) (27.018) (50.208) [(68.8208)
Inversdes em mobilizado de uso (TEB.12E) {BE4.181) (616.0:51) (TBO.TE3) (BE4.83T) (B17.881)
Inversdes em mobilizads de amendamento - - - [81.504) {122.328) (178.181)
Ajuste ao va'or de mercado das coligadas (74.725) {143.240) - (24 TH2) [44.713) [22.36E)
Inversdes em investmentos (24 BET) [33.850) (T.842) [45.468) (B9.T6R) {321.260)
Aquisicso de agdes de propria emissao - - (125.778) - - {125.770)
Aplicacdes no diferide (99613} [158.115) {123 888) (99.621) {157.620) {125.375)
Aplicacies interfnanceiras de liquidez (37.436.665) (33.026.863) (6.85B.473) (21.050474) (15.643.300) (5.140.7ED)
Titwlos & valores mobiliarios & mstrurmentos

financeinos derivatives 3328243 1.534.275 (8.033.251) 3.155.767 1352817  (8.478.537)
Clutros valores e bens 743 11.855 {37 .306) 1.580 8.207 [37.817)
Total dos recursos captadosi[aplicados) (34.879.790) (33.238.057) (15223.633) (18.711.836) (13139543 [14.251.931)
Variagdo liguida de caixa 4094994 [B28.153) 3912987 4.106.481 [T92.819) 5.913.333
Demonsiragdo da variagdo do caixa:

Inizic do pericda A4.648.673 11.569.820 5.656.833 G.682.761 11.582.081 5.666.726
Fim do periodo 10.741.667 10741667 11568820 10.789.242 10.7E9.242 11.582.061
Variagdo liquida de caixa 4094994 [B28.153) 3912987 4.106.481 [T92.819) 5.913.323
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D.2 Banco Bradesco S.A.
a) DFC publicada no Brasil:

) Demonstracao do fluxo de calka

Com o objetivio de melhor Informar os usuancs das demonstragdes financel=s, estamos apresentando a sequir a demonstracao do flueo de calkka
preparadacom base no metodo Indieto, sendo suas Informagdes apresentadas em consonancla com as definigses do Pano Contabll das
Instiulges da sistema Financeino Maclonal - CCaIF

Em 21 de dezembro —R$ mil
BRADESCD COMSOLIDADOD BRADESCO MULTIPLES

2003 2002 2003 2002
ATIVIDADES OPERACIONAIS

LUCRO LIGQUIDO 2.306.330 2022528 2.306.330 2.022.588
AJUSTES PARA RECOMCILIAR © LUCRO LIQUIDD AD CAKA LIQUIDO
PROWVENIEMTE DE (APLICADD EM) ATWIDADES OPERACIOMAIS:

Prowlsao para creditos de liquidagao duvicosa 2.449 629 2.818526 2262618 2288832
Prowlsac (reversao) para perdas em aplicagdes Interfinancel = de llquidez,

wvalores maobllliados e Imestimentos 19.473 (730.088) 13583 {457 .4a7)
Warkgao, atual Eacao e uros das provistes tecnkcas de sequrnos, previdancla e

capltalEagao 6.931.341 E.025.930 - -
Depraclagtes e amortlzagtes 623.113 480424 350.223 262.285
Amortizacgo de agko (Motas 30 e 31) 1.035.080 237.558 18], 54 6 120,019
Resultado de particlpagdes em collgadas e controladas (5.227) (G4.619) (1.984.408) (2.107.463)
Qutros (2.754) (36.556) (331.413) E25.502
VARIACAD DE ATIVOS E OBRIGACOES:
Reducao faumentod em aplicagtes Interfinancelras de liquidez (10.242.006) (17610574 (10,040,135} (19.044.038)
Reducaa faurnentod e trtulos e valores moblllanos e Instumentos

financeircs dervatvos {17.240,335) L. 107.872 (10,655,971} 0.145.243
Reducao (auments) em elactes Interfinancelras (85.a79) 226.310 (40.259) 382763
Reducao faumento) em elagtes Interdependenclas 121.299 CC4Q.558 206.079 475,258
Reducas (aumento) em opeaghes da cradito (2.730.857)  (5.006.585)  (5.520.314) 1.125.333
Reducac faumento) em opeEgtes de amendamento menzantl 164,150 134,824 - -
Reducao faumento) emn prém kos de sequros a receber (170.449) 74,938 - -
Reducao (aumenta) em outros créditos (3.227.734)  (5.324.724)  (3.865.886) (2343.221)
Redugao faumentod em outros valoes e bens 14.779 {212.452) 3C.863 (84.424)
Balxa da provisao pam creditcs de lquidacao duvidosa (22262170 (2.328.821)  (1.753.442)  (1.900.851)
Aumerto | educao) em provisses @cnlcas de saguros, previdencla e

capltalEagao 322.132 276,123 - -
Aumento edugac) em outras obrigagies 3.117.867 5.703.798 2.090.261 5.454.365
Aumerto | educao) em resultados de exerciclos futums 15831 6.823 245 631
CAIXA LIQUIDD PROVENIENTE DE (APLICADQ EM) ATIVIDADES

OPERACIONAIS (18.810.405) (7.639.197) (25.822.011) (5.127.225)
ATIVIDADES DE INVESTIMENTOS
Reducaa faurmentod ern depdsitos compulsaos no Banoo Central do Brasil {1.060.790) (7.613.123) {1.495 089) (G.614.032)
Alienacas de bens ndo de uso proprio 191.321 156,175 138375 113.487
Allenacao de Irvestimentos G3.262 433874 4.813.238 198.351
Alenacao de Imobilizado de uso e de arendaments £34.297 478,955 100,608 272.315
Reducdo do diferdo £3.374 12.235 E.886 269
AfuEkao de bens n3o de uso propric {130,055) (200,240 (82.570) (103.323)
Afukkao de Investimantos (04.118) (340.548)  (8.050.522)  (1.766.152)
AfuEkao de ImobllEado de uso e de amendamento (240, 130) (1,130, 999) (5102400 (402, 594)
Aplicacao no diferido (5893139 (1.514.370) (245 744) (110.308)
Jurcs sobre o capital proprodividendos recebldos 56431 25.969 TF08.141 921.405
CAIA L[QUIDD PROWVEMIEMTE DE (APLICADO EM) ATIVIDADES DE

INWVESTIMEMTOS {1.819.547) (9.701.1286) (4.627.577) (7.406.582)
ATIVIDADES DE FINAMCIAMEMTOS
Aurnertof educio) em deposltos 1.660.722 15.279. 184 7.843.739 11.413.523
Aumerto | educac) em captagdes no merado abeno 16.779.760 1.955.638 19,485 500 1316288
Aumento edugac) em reaarsos de acettes e em Bsdo de triulos 3.710.054 {1.654.568) 3.814.726 (1.236.897)

Aumerto | edugac em cbrgagtes por em prastimos e epasses (1.643.570) 2,404,283 (227.058) 1.526.136
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Em 31 de dezambro— R§ mil

ATWVIDADES DE FINANCIAMENTOS BRADESCO CONSOLIDADC BRADESCO MULTIPLO
2003 2002 2003 2002
Aumenta decapital por subscricac SO1.000 - 501,000 -
Aumento de capltal por Incorporacas de agdes 728735 - 788735 -
Agio na subscrigao de agoes 7046 = 7046 =
Atalizacso de tiuks micnlals 775 -
244

(1.347.018) (045 283)
(7.342) (119.084)
(158.335) 131.833

20282671 17.040.303
(337.281) (300.080)

2.785.707 3.085. 787
2,448 426 2.785.707

(337.281) (300.080)

775 -




114

b) DFC enviada a SEC:

Demonstracio dos Fluxos de Caixa Consolidada
Expresso em nulhdes de reais

Exercicio findo em 31 de dezembro de
2000 2001 002

Atividades operacionais:
LT L SO 1.799 2270 2142
Ajustes para reconciliar o lucre Hoguide ao cave Bquide provements das
{apheadas em) atividadss opsracionas:

Despesa com provisio para perdas com operagies de credio ..o 1.244 1.763 2543
Provide para outres mvestimentos ™ 73 4
Frovido de seguros, planes de previdénciz privada, ttelos de
captializagio e confrates de mvestimentos de previdéncia .. 1.265 1.847 2.261
Dlepraciagdo @ AmmortIZATE0 oot e e oo 452 463 439
Ameatizagio de athros IEAMEIVEIS. oo &4 115 il
Eemltade lquide de particpaces em empresas ndo consebdadas.. ... (145 (1097 (150)
Perda com bens nio de use propoe, Bauade .. 9 65 o9
Ganhes (perdas) reabzades hoqmdos nos titulos disponivels para venda ... (1.386) @3 38
{Ganhos) perdas com alenagio do mobibizade de wso, Hoquide. ... 14 23) 232
{Ganhos) perdas na venda de mvestmmentos ndo conseldados.. ... (1% 8 (&1)
Impesto de renda difersdo. .. (110) (137) (787)
Partiepacdes de aciomistas mumordaron. .. .ooov. oo 18 18 12
Varagioc em atrvos e obrigagdes:
{Aumento) radugdc Lquido de jures arecaber .. (7243 600 (14413
Anmento lgusdo de JUros @ PaEAT .o ooveeeeeee e 191 422 831
{Avmento) redugdo em titulos & valores mobdianos de nepociagdo ... 634 (8.167) (674}
DI TR0 ) Tk b T sl v e o 362 (B87) 802
Anmento lquido na cartemra de cZmublo ..o e e 158 56 1.525
Anmento sm ontras obTIZAEEES e 2.009 2279 3.697
Caixa higuide proveniente de atividade: o peracionais o 6,000 37= 11.713
Atividades de investimento:
Fadugio (aumento) lquido em depositos compulsores no Banco Central do
Bramil e 3359 (2.961) (7.192)
Aquisipies de titulos e valores mobihiarios disponivels para venda ..o (4.877) (4.333) (3.941)
Venda de operagdes com fifulos e valores mobiltarios dispontels para venda. . 527 4314 5.036
Agquisicdes de titulos e valores mobiliarios mantidos até o vencimento ... - - (354
Fasgates pelo vencimento de tindos e valores mebiliznios mantidos até o
WBLLETIIRIIED |- ettt et oot e ettt e e e e e e e e ens e e neene - - 1.965
Avmento Lgudo em operagdes de erédito ..o (10.328) (7.370) (4.989)
Agquizicio de subndizrias, Dgwda de caim 2 equovalentss a caia recebidos . 989 - 270
Aguisicio de mrvestmentes nie consolidados ... {190y (75) (56)
Aguisicio de mchilzado dewse. ... (425 (551 (658)
Pagamento antecipado com o Banco Postal - (2007 -
Alsnacio de muebilizado de wso. .o 98 124 355
Alisnacio de bens ndo de Use PrODIIO ..o 529 103 58
Alanacio de mvestmentos nio consobidados ... 30 44 212
Drndendos recebides de mwvestmentos ndo consobdadas 74 17 81
Particrpagdes de acionistas mmoriArion ... oo (280) 32 g

Caixa higuido aplicads em atividades de invesHMento cummmmmssmmesmasmns (5.945) (10.941) (%.444)
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Demonstracio dos Fluxos de Caixa Consolidada
Expresso em nulhdes de reais (continuagio)

Exercicio finde em 31 de dezembro de

2000 2001 2002

Atividades de financiamento:

Arvmmento Equido e deposmiom. ..o e e s e ean 13 4.277 9.691

Arvmente (redugdo) bgudo em captagdes no mercado aberto ... 3.701 1.923 (7.085)

Avmnente Lguds em empréstmues de owrto Prazo e 481 1.302 627

Avmente em empréstimes de lango praze o 7.756 7.311 10.343

Pagamento de emprestimos de longo prazo... LEL (4.972) (11.044}

Avmmento de CaDTal oo ean 485 405

AquisicAo de S0085 PIODIERT (oo oo e oo e oo ee e mn e me e s ee e s e eme e nnneeean (76} (33) (119)

Juros pagos sobre capital proprio e diidendes L (873) (83T (848}

Caixa hguide proveniente de atividades de financiamento v 5027 93610 1.561

Camza 2 squivalentss a caixa:

B T L OO E 5700 14.782 13.576
Mo ENCEITAMENTE G0 BFETCICHD o oooeeirrees e srees coeecceaemnann e s e enns e nmenne e 14.782 13.57% 17.406

Aumento (reducio) em caixa e equivalentes a eaixa, lguido ..o £.082 (1.208) 1.830
Informacoes complementares sobre o fluxe de caixa:

L D O ettt e e ean 6.121 9.581 14.096

Imposto de renda & conmribuicdo soclal PAEOT. .o 281 392 623

Operacdes de cradite transferidas para bens nio de uso proprio.......o.eeeeeeeeeeees 276 143 173

Drvidendos declarados, amda nA0 PAEDS e e eeee e e 498 508 648

Cizdo Bradespar 5.4 (vejanota 27T -



116

D.3 Banco ltau S.A.

a) DFC publicada no Brasil:
NOTA 24 - DEMGNSTHAG.&.D DO FLUXD DE CALXA

Abawo apresentamos a Demonstragio do Fluxe de Caixa elaborado pelo Método Indireto;

a) ITAU HOLDING CONSOLIDADO

LTS Y Tt a
23003 JMaon
Lucro Liquide Austado B.054.051 8.958.256
Lucro Ligulzo 3.151.820 2.37E.T22
Aste 3o Lucro Liguido: 4902231 £.591.533
Auste 30 Valor de Mercago de T.W.M. & Instumentos Financeiros Denvallvos (ATvos! Passlvos) [F26.211) ETE.14
Provisdo para Crédibos de Liquidagdo Duvidosa 2207022 2.565.630
Regulfado ge Operacles com Diviga Subondinasa (242051} 544758
Regutado o Operagdes com Securlizagdo de Oroens de Pagamento no Sxteriar [230.095) 25889
Warlagdo das Provisdes Técnicas de Seguros, Previdencls & Capitalizagdo 2 577518 1.384.722
Tributos Cireridos (32.863) (E17.E91)
(Luco) Prejulzo na Allenagdo de Valores & Bens e Investimenios 37.928 (30,437}
Resultadn 0o Paricipacio em Confroiasas & Collgadas {24.50E) [477.114)
/arlagdo Camblal do Permanente e Bens N30 de Uso Praprio 11.020 74685
Aesulado Extraordinaris em Colgadas: 791443 1244923
- Amortizagae de Aglo 626323 1.244.122
- Depreclagio Adiclonal 165.120 -
ProvisAo para Perdas 36977 Z55.436
Depreciagies e Amonizagies 593657 551.871
Resultado 008 Aclonistas Minori&Enos 2214 22444
varlagio da &tivos e Obrigagdes [5.525.773) [30.424 311)
[Aumenta) Redugio em Aplicaghes Interinancealras de Liguidez (3.803.654) (E.504.547)
{Aumento) Redugio em T.W.M. & InsTumentos Financeros Denvalivos {2.490.353) {E.620.537)
{Aumentas Reducio em Deptshos Compulsdnas no Banes Ceniral do Brasll 1.796.244 (S.210.178)
(Aumentz) Redugio em Relagles InteMnanceiras & Inlerdependénclas (2B.452) 302.588
{Aumento) Redugio em CperagBas de Créopko, Amendaments Mercamll e Culres Crédios (2. 455.516) [12.490.451)
{Aumenta) Redugdo em Culros CrédHos e Outros WValores e Bens {1.425.816) [£6.213)
(Redugda) Aumento em Provisies Técnicas de Seguros, Previdéncla & Capralzagdo TOE.733 (205.542)
(Redugda) Aumento em Culras Obrigagies 2 124 54B 1.703.290
(Redugda) Aumento em Resultados de Exerclclos Fuluns 44503 27.238
ATIVIDADES OPERACIONALS - Calxa Liquido Provenlents (Apllcada) 2.524 278 [21.47E.055)
Allenagdo de Bans ndo e Usa Proprio 27TE2 170681
Allenagda de Investimentos 17.862 8374
Allenagdo de Imoolllzado oe Usa 22350 224,533
Redugdo do Diferida 5.74T 17.440
Aquisizio o Sens ndo de UsD Praprio (180.06E) (166.475)
Aquisicio oe Investimentos {47.254) {206 E1B)
Aglo na Aquisizio de Invesiimenios (591.353) (1.366.512)
Aquisicio oe Imoblizags de Uso [462.654) {E36.630)
Aplicagies no Diferida (160064 [151.E5E)
varlagio da Parliclpacio oos Aclonlstas Minoritarios 41847 36.363
ATIVIDADES DE INVESTIMENTOS - Calxa Liquigo Provenlents (Aplicada) [1.07E.283) [2.081.550)
Aumento (Redugio) em Depositos {2.298.313) 10.656.153
Aumento (Redugio) em Caplagies no Mercado Abeto 5 056 45E [ELE.175)
Aumento (Redugcio) em Recursos por Emissao de TRulos [79E.27E) 1,640,193
Auments (Redugdo) em Obrgagies por Emprésiimos & Repassss (1.632.760) 5.428 635
Aumento (Redugdo) em Instrumentas Financelnos Dervativos Passive (1.428.83€) 2.199.260
Auments (Redugdo) em Operagies com Cardes o8 Crédia 490.391 70.050
Aumenty (Redugio) em Operagies com Sscuntzacio da Ordens de Pagamenta no Exterior 7816861 1.397 435
Aumento (Reducio) em Obrgagies por Divida Subordinada [522.220) 3.720.334
Cutorga ge Opcdes o2 Acdes 37768 33.435
Subserigio oe Agbes s22220 57.050
Aquisigies de Acdes para Tesourana [2B5.61T) (X22 T5E)
AJuste de Exerciclos Anterores de TV e Derlvalivos - Cinc. Bacen 3063101 2 308202 S 24.022
Juras sabre o Caplal Froprio Fagos eiou Provisionades [1.107.845) (E2E.572)
ATIVIDADES DE FINAMCIAMENTOS - Calxa Liquide Provenlants (aplicado) (1.185.253) 23.556.001
AUMENTO{DIMINUIGE D) LIGUIDD EM DISPONIBILIDADES 262,702 {1.504)
Disponinlidades no Inlclo do Perfogo 1.894 256 1.695.750
Dispaniblidades no Final 0o Periago 2.156.35E 1.694.256

AUMENTO{DIMINUIGA D) LIGUIDD EM DISPONIBILIDADES 262702 {1.504)




b) DFC enviada a SEC:

Demonstracio Consolidada dos Fluxos de Caixa
Exercicio encerrado em 31 de dezembro
Em milhdes de reais

117

Atividades operacionais
Lucro Liquido

Ajustes para reconciliagio do lucro lquide ao caixa hquide formecide (uiilizade) palas
atvidades operacionais
Provisdo para creditos de liquidacio duvidosa
Canho (perda) ms venda de bens ndo de uso proprio
Amortizagio do agic e de oumos intangiveds {inclui a despesa de perda permuanente de
Agio @ outros atvos intanziveis do Banco Itat Bren Ayte 5.4 de RS 35 para o
exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2001)

Depraciagio do imobilizado
Fesuliado de paricipagdes em empresas nio consolidadas
Canhos na venda de emprasas nio consolidadas
Custo do plano de outorza de opgdes de acdes
Tmposto de renda diferido ativo
{Lucre) preputzo lquido em tniles @ valores mobiliarios disponiveis para venda
Perda permansrts sm timlos e valores mobilisrios dispontveis para vends
Prajuizo na venda de irnobilizade
Participagdes Minoritarias

Vartagies nos ativos & passivos
{Aumento) redngio nos atves de pegociagio
Almento em ouiros ativos
Aunents em ouros passivos

Caixa liguido fornecide por atividades operacionais

Atividades de investimento
Fedugio (aumento) lquida nos depdsitos compulsorios no Banco Cenmral do Brasil
Avmento liguido de tittles e valores mobilifrios disponiveis para venda
Feoarsos do resgate de nmles @ valores mobilianos mantides ate o vencimento
Auvpnerts lignido sm operagies de credito e arrendamento mercantil
Aguisicio de subsidiarias, lquide do caixs e equivalentes 3 cxiva recehidos
Pagamento em dinheiro pelos direttos contratuais de prestar servigos de folba de pagamento para
o5 servidores estaduals
Caixa recebido da operagio da Talefonica
Agquisicio de imobilizade
Fecursos da vends de imobilizado
Recursos da veada de bens rio da uso proprio
Agquisicio de emprasas nio conselidadas
Fecursos da verds de empresas pio consolidadas
Dividendos recebidos de iwestimentos em emprasas nio consolidadas
Participagdes Minoritarias

Caixa liquide utilizado nas atividades de investimento

Atividades de financiamento
Avpnerts (radugio)_liquids nos depositos
Aumento (reducdio) Lguids em captagdes no mercade abarto
Anvpnerts lquido sm emprastimos de curto prazo
Captagdes em obrigagdes por emprestimas de longo prazo
Pagamento de obrigagdes por emprastimes de longo prazo
Agquisicio de agdes proprias
Outorga de opgoes de agdes exercidas
Dividendos e jurcs sobre o capital proprio pages
Aumente de capital

Caixa liquide fornecido por (utilizade naz) atividades de financiamento

Aumento (reducio) liquida em caixa e equivalentes a caiza
Caixa e equivalentes a caixa
o imcio do exercicio
Ao fival do exercicio

Informagdes complementares sobre o fluxe de caiza
Caixa witlizado no pagamento de jures
Caixa wilizado no pagzamento de imposto de renda e coptribuigio social
Emprastimos trapsferides para bens ndo de uso proprio
Dividendos & juros sobre o capital propric declarades e ainda nio pagos

2002 2001 2000
2828 1.544 1.646
2124 1077 408

56 58 2
137 177 &0
567 487 433

(284 (2163 (199}

1 (2) (29}

@ 24 58

(575) (151} (29}

610 4 )
607 38 7

72 9 g

18 7 45

(473) 4.612 1.493

(L724) (2.588) (1.268)
2.658 1576 2.053
6.516 7.256 4,543

(5.798) (754) 778)
(3.655 (4.360) (28)
341

(3.175) (6.090) (4.336)
313 (224 (282

(2033
485

(771 (T44) (332)
211 128 20
71 621 415

(10 (113 (1523

0 4 114
244 176 172
(30 4 19y

(12.948) {10.812) {4.049)
4436 (394) 22
(4.776) (1.768) 4,126
1.148 3.655 1,451
2003 5847 2720
(5.701) (3.699) (2.084)

(2233 (655 (474}

B 5 1

(E16) (6443 (629}

T

3.056 2386 5.334
(3.278) (1.170) 5.828
15.072 16.242 10.414
11.786 15.072 16.242
5.506 4820 3.118
485 292 302
301 580 438
503 582 418
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D.4 Unibanco — Unido de Bancos Brasileiros S.A.
a) DFC publicada no Brasil:

21. Demonstragio do Fluxo de Caixa

Unibanco Consolidado

2003 2002
Atividades operacionais
Lucro liquido 1.052.346 1.010.363
Ajustes ao valor de mercado — titulos para negociagdo e derivativos (153.725) 146.516
Provisdo para perdas com créditos 1.454 952 1.837.344
Provisdo técnica de seguros, de capitalizagio e de planos de previdéncia privada 1.465.492 835.250
Imposto de renda diferido ativo 233.245 (552.517)
Provisdo (reversdo) para perdas em bens néo de uso propric {15.377) 3.694
Prejuizo {lucro) na alienagdo de valores & bens 12155 (12.942)
Amaortizagae de agio na aquisicio de empresas controladas 49301 91.493
Resultado de participagdo em controladas e coligadas (435) 12.408
Prejuize na alienagio de investimentos 74 -
Provisdo para perdas em outros investimentos (9) (1.648)
Depreciagéo e amortizagdo 351.327 330.075
Resultado dos acionistas minoritarios 144 609 133.765
Modiﬁca_l;ﬁes nos ativos e passivos
Redugdo (aumento) de aplicages interfinanceiras de liquidez 4 543580 (10.806.734)
Redugdc {aumento) de titulos & valores mobiliarios & instrumentos financeiros
derivativos 3.085.254 {3.087.129)
Aumento em depositos no Banco Central {189.562) {2.412.853)
Variagdo liquida de outras relagBes interfinanceiras e de relagdes interdependéncias (15.428) 108.432
Aumento em operagdes de crédito (3.058.004) (2.421.613)
Redugdoe em operagdes de arrendamento mercanti 359338 232.0:m
Variagdo liquida da carteira de cdmbio {13.541) (311.502)
Aumento de outros créditos e outros valores e bens (1.359.574) {1.308.296)
Aumento de outras obrigagies 1.852.013 2832357
Aumento de resultados de exercicios futuros 14.198 11.614
Caixa liquido originado das (aplicado em) atividades operacionais 9.529.5T5 {13.529.82T)
Atividades de investimento
Dividendos e juros sobre o capital proprio recebidos de confroladas e coligadas 28482 (21.422)
Wenda de bens ndo de uso propric 100213 171.613
Comprafaumento de capital defem controladas e coligadas (4.276) (24.1386)
ﬁ.gi{:- na aguisigic de empresas controladas 10.715 [63.175)
Wendal redugéo de capital defem controladas e coligadas 5367 11.789
Compra de outros investimentos (30.353) (T4.663)
“enda de outres investimentos 186587 35.180
Compra de imebilizado de uso (206.534) (244 965)
“Yenda de imobilizado de uso 83.863 266.307
Aplicagdes no diferido (144 .769) (191.844)
Participagdc dos acionistas minoritarios (24.333) (454.730)
Caixa liquido aplicado em atividades de investimento (162.938) (550.088)
Atividades de financiamento
Aumento (redugdo) em depasitos (631.308) 7.056.206
Aumento (reduco) em captages no mercado aberto (6.622.078) 5.718.860
Aumento (redugdo) de recursos de aceites e emissdo de titulos (250.124) 418.303
Aumento (redugéo) de empréstimos e repasses (1.634.905) 1.312.983
Aquisico de agdes proprias {43.174) {2.181)
Dividendos pagos (180.145) (335.007)
Caixa liquido originado das (aplicado em) atividades de financiamento (9.361.524) 14.165.164
Aumento liquido das disponibilidades 4.813 55,249
Disponibilidades no inicio do exercicio 1.078.488 993235
Digponibilidades no fim do exercicio 1.083.301 1.078.458

Aumento liquido das disponibilidades 4,813 55,249
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b) DFC enviada a SEC:

Unibanco Holdings S.A. e Empresa Controlada
Demonstracio do Fluxo de Caixa Consolidado

(Em mulhdes de reas)
Exercicios findos em 31 de dezembro

Anvidades Dperxtlnu:ls 2000 2001 2002
Lucro ll.qul.d.e S - . - ereceee BE 38T RS 485 FS 2478
Provisdo para perda: com craditos.. - G676 1.100 1.291
Provisdo técnica de seguros @ p‘:enden.cta pnmda.. 56 43 Q8
Deprecul;an 224 258 159
Amortizagio de d ag,'u:l & de arivos Ln.:angﬁe:s ..... 61 150 a0
Perda (gavho) em investimentos nio consolidados. {202) B {5
Perda em bens nfo de usa.. 44 45 15
Perda sobra tinies e '1.51!3!'&5 m.;:ltullarms - {18) 4
Perda (zanho) sobre vends de Jmnblhzadﬂ de uso... 1 ] 8
Imposta de renda diferide ativo...... (136) (108) (480
Besultado de participagio em empre (164) (135) {184)
Drespesa com plano de outorza de upv;Des . - - @
Fesultado dos acionistas minoritirios .. 331 428 422
Modificagdes nos stivos e passivos

(Anmenro) redugdo de milos e valores mobilidrios para NEEOCIATAD . oweereece e 318 (2.96T) 4.441

Avments de oumos atvos.. - {79} (202) (1.208)

Avmento {redngic) de outros pa:.:m:ls {26T) 235 1.949

Caixa lquido origicado das (aplicado nas) am‘u:lades nperau.anal:. 1.?35 (28700 7.194
Anvidades de Investimento

Aumento quide em aplicagdes em depositos interfinanceiros........... - {339 {12}
Fedugio (amnento) Liguido sm depositos compulsarios no Bane o Cantra 8o {112) (2.385)
Compra de tinalos e valores mobiliarios disponiveis para venda... (1.534) (3.173) (3.825)
Wenda de tindes e valores mobilidrios dispowiveis para venda..... 1.397 1469 2.033
Compra da tinlos e valores mobiliarios mantidos em carteira até o vencimenta.. {588) {155) (5.455)

Pesgate de trlos e valores mobilisrios martidos em carteira até o vencimento. .. 1.380 32 270
Amnanto Lquide em operagdes de crédito.... (2.335) (4.259) (2.467)
Aguizicio de empresas conroladas. .. . (1.063) - 53

Aguisicio de participagio mincoritaria - (11) -
Compra de imobilizado de uso.. - (316) (498) (279}
“enda de imobilizade de uso.. 42 55 302
Fesultzdo na vends de bens nio -d.e WS 27 a0 144
Compra de ]Mruupa-;a.u I SNIDTESAS nio consolidadas, {112 :222} (117)
Vends de participacio sm empresas nal:u consolidadas . 342 303
Dividendos racebidos de empresas ndio consolidadas.. 85 151 197
Paricipacio dos acionistas minorizarios.. . 287 {17T) {201)
Caixa lignido aplicado nas atvidades de JJ].'I.‘E:-DJIJ.EII.TG ........ e (2.470) (6.812) (10_839)
Anvidades de Financiamento

Armnevte Lguido em depdsitos... . as 4.852 6118
Avanents -Ie-duv;au} hqn.udl:n 2l -:ap:a"-:lee. no r.uer-:ad-:n SJJE:I'ID 5.510 (2.163) 8213
Avmnente Lguide de mnprestu:u.os de curto prazo... 21 411 58
Captagdes por empresumus de lonzo prazo.. 3.663 5.137 T445
Pagamenta de smprestimos de lung-:l pmzu (5.017 [4.486) [4.305)
Compra da agies proprias.. . - 400 -
Avmnente de capimal ... G55 - -
Dividendos pagos............. {155) {165) {194)
Cabea liquide u:-nama-io das ativ uia-:les u:lE ﬁﬂa.'l:l..]EJ.'ﬂ.El:lTG 5.275 3.546 15.244
Aumento (Redugio) qumd.u da: Disponibilidades .. 5.540 (6.136) 11.601
Disporibilidades no micio do exercicio. 5.447 10.987 4.851

o TR 1008 Fs 3851 TS 1645

Dispordtilidades oo fm do 8RETCICI0 e e
Informacoes Complementares:
“alor dos jures pagos (Mota 2(0))....

e BB 3006 RF 5562 RF 9,061

“alor pago de imposto de renda .. T4 173 261
Avmpento de capital na compra de psmupsv;au [i-E Aciomistas minoritarios. - 11 -
Dperav;nes de craditos transferidas para bens nio de uso.. 24 1] 129
Transferéncia de tiulos e valares mobilidrios para necrucj.av; h 5

ualoresmnblhannsd:spmtﬁspsruenda - - 1.154
Transfaréncia de timules e valoras mobilisrios para nEﬂ'-:lu:La-;au:- para 1:|.tuJ-:-5

e valores mobilifrios mavtidos em carteira ate o vencimento.. et e - - 1.178
Dividerdos declarados, simds BA0 PAZ0S . oo oo eeee TT 100 104

As notas explicativas sio parte integrante das demeonstracoes financeiras consolidadas.
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0 Banco de Sdo Paulo
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D.6 Banco do Nordeste do Brasil S.A.

NOTA 16 - Fluxo de Caixa

31.12.2003 31.12.2002
Fluzo de Caixa Proveniente das Operactes
Lucro Liguido do Exercicio 24.715 160,854
Despesas (Recedtas) que nio afetam o Caiza:
- Despasas de depreciacio e amortizacio 13.304 12499
- Provisdo para Desvalorizagio de Cumos Valores e Bens 567 553
Variagio nos resultades de exercicios futuros 381 1)
Crparacdes de cradite 447301 560084
Falapdes mierfinanceiras e terdependéncias (23.874) 19.119
Chrtros creditos (290.384) (285.649)
Avmento de capital - 31
Ajustes de Exercicios Anteriores (1.227) -
Feserva de resvaliagio 1.378 -
Caiza Gerado/(Utilizade) pelas Operacdes 132648 477.3T0
Fluzo de Caixa Proveniente das Afividades de Financiamento
Diepasttes (309.182) (11.082)
Obrizagdes por emprastimos e repasses (293,354 186.020
Captagoes no mertado abarto (15.463) (676.590)
Chitras cbrigaces 2.238.7117 1.071.800
Fecursos da aceites e emissio de tiulos (25.026) {158.807)
Dividendes e bovificagdes propostos (20.541) -
Tatal de Ingressos de Becursos 1.574.251 411.041
Fluzo de Caiza Proveniente das Atividades de Investimento
Irversdes em bens nio ds uso proprio {1.308) (2.794)
Inwersdes em imobilizade de use (9.430) {11.201)
Inversdes em investimentos (135) {1.585)
Alienzcio de bens nio de uso proprio 1.082 2167
Alienacio de imobilizado de uso 142 (1482)
Alienacio de investimertos - 1)
Aplicagdes no diferido (1.781) (1.206)
Aplicagdes interfinanceiras da Lquidaz (2534.569) 2151.325
Crutros valores & bens {03) (35
Timlos & valores mobilisrios (L.627.752) (2.006.183)
Insmuonentos Financeiros Derivativos (5 5
Ajuste ao valor de mercado-TVH e denvamvos 50.585 {19.613)
Total dos Recurzos Captados (1.813.354) (579.297)
Variacio Liquida de Caixa {6.457) 2114
DEMONSTRACAOD DA VARIACAO DO CATXA:
Mo inicie do periodo 27415 18.301
Mo fim do periodo 10958 17413

Avmento/{Feducio) das Disponibilidades (5.457) 0114
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D.8 Banco BMG S.A.

Demonstracio do fluxo de caixa

Apresentamos abarxo a Demonstragio do fluxo de caixa elaborada pelo Método indireto.

Atividades operacionais
Lucre ligmde..... .
Ajuste a valor de mercadn de mulns e Lalores

mobilianies e denvativos... -
Prowvisdo para Crédites de hqmdacao dm 1dosa.
Provisdo (Feversio) para p-erdas. em Outros Lalcures

e bens — Bens ndo de uso proprio...
Prejuizo (Lucro) na alienacio de Ou[rﬂa 1.’&|0IES e ben=
Resultado de participages em coligadas e controladas ...
Depreciacdes & BMOTHZACHET oo eoeececerceeeceenm e cessen s eceeens
Hedge — Risco de Mercado ...
Peversde de mcenfives 30815 e
Anuste de eXerciclos ANIETIOTES v eeeceeeen s ecenens

Variacio de Ativos e Obrigacdes

Reducdo (Aumento) em Aplicagdes interfinanceiras de
higuidez..... "

Aumento de Iltulos e 1-310I‘E'= mnbﬂmnﬂ-t

Reducdo (Aumento) de Felagdes mterfm;anceu’as

Aumento de Operagdes de crédito...

Aumento (Redugio) de Operacdes de an’eudameuto
mercantil

Aumento de Outms credltos

Aumento de Outros valores e beus

Aumente (Redugio) de Outras obrigagdes e

Caixa liquido aplicado em atividades operacionais ...

Atividades de investimentos

Juros sobre capital proprio / dividendos recebidos ...
Reversdo de dividendos propestos...
Alienagio de Bens ndo de use proprio .
Alenagdo / redugdo de investimentos ..
Alienacio de Imobilizado de uso....
Redugdo de Diferido .
Aguisicdo de Bens ndo de uso proprio .
Aguisicdo de INVeStimIEntos oo ecerceerecere e ceesenseceseeens
Aguisicio de imobilizado denso.
-*Lp]lu:av;aes no Diferido ..
WVanagdo de Participagio dcus ACIONIStAS MINOTITATIOS .

Caixa liquido proveniente de (aplicado em) atividades
de investimentos........
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Conglomerado financeiro Banco
Segundo
Exercicios semestre Exercicios
2003 2002 2003 2003 2002
a0.182 83.280 31361 an.1e0 £3.280
28913 (7.448) 15.819 26145 (7.074)
19.804 20378 (3.001) 15,181 24607
M [e)) (6) 24 (322
(139 (2500 (1000 (1000 (197
425 (6.419) (1.443) 185 (43.945)
2520 2310 1313 2495 2282
3669 3660
(1607 (160) (1600
(31) (30
(166.263) (13.181) (31925 (177232 (14.803)
(180.611) (83274 (36.902)  (169348) (35.234)
i 94 1353 768 a6
75917 270.80%) 341330y (4752940 (206962
(3.851) 4.017) 206
(16.948) (124200 (20.054) (27.794) (18.771)
(15.901) (15224) (940 (15917 (13.230)
3 (2.330) 10312 36.247 9793
(679.737y  (307.358)  (383.970) (681.940)  (244.235)
1297 1.297 418
(800 (1.158)
9.602 2895 4827 3660 2165
34.080 3.697 152 347204 £2.167
&0 253 12 39 253
39 3 39 5
9.91% (2.251) (4.542) (6.103) (1.676)
(2.909) (2.805)
(2.4979) 2027 (B63) (2.963) (2.023)
(1.836) (751) (746) (1.833) (744)
(836) 60
18.211 (1.028) 137 19.486 77.012



Advidades de financiamentos

Aumento em Depositos oo

Aumento (Fedugdo) em Captagdes no mercado aberto........
Aumento em Eecursos de aceites e emussio

de titulos..........

Aumento (Fedugdo) em Obrigagdes por Empréstimos

STEPASERS e

Aumento (Eedugdo) em Relagtes mterfinanceiras ..

Aumento (Reducdo) em Instrumentos financeiros

dervativos ...

Juros sobre capital proprie pagos / provisionados.............

Caixa liquide proveniente de atividades
financiamentos.....

Aumento (Reducio) das Disponibilidades

Disponibilidades no inicio do periode.
Dispomibilidades no final do periedo...

Aumento (Reducio) das Disponibilidades

463.179
347211

139.726

24.694
(43)

52230
(65.716)
647.798
(3.728)

3872
1244

(3.728)

251.067
12986

63.841

{11.583)
(1623

6.034
(22.700)
309.503
1117

4855
3972

1117

233436
38930

85052

12316
(1.989)

17647
{16.200)
380.202

(3.541)

5.191
1.650

(3.541)

426638
35.070

179.816

21.865
(43)

52239
{66.716)
645.867
(3.587)

3237
1.630

(3.587)
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139370
20,198

33020

4372
(162)

(7.07)
22 700)

167.935



APENDICES

Apéndice A: Relacao das 50 maiores instituicdes bancéarias que atuam no Brasil
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n° | Banco Ativo Total (R$ mil)

1 Banco do Brasil 230.144.447
2 Caixa Econbmica Federal 150.495.476
3 Banco Bradesco 147.163.871
4 Banco Itad 109.959.314
5 Unibanco 63.631.576
6 Banco ABN Amro 54.452.380
7 Banco Santander Banespa 57.040.603
8 Banco Safra 34.020.656
9 Banco Nossa Caixa 27.535.458
10 Banco HSBC 26.265.205
11 Banco Citibank 20.352.465
12 | Banco Votorantim 24.963.457
13 | Bankboston Banco Multiplo 19.457.776
14 | Banco do Nordeste do Brasil 12.755.944
15 | Banco do Estado do Rio Grande do Sul 11.800.775
16 | Banco Credit Suisse 9.205.769
17 | Banco Santos 6.138.615
18 |Banco Alfa 6.159.317
19 | Banco JP Morgan Chase 6.317.685
20 | Banco Rural 5.992.494
21 | Banco Pactual 6.799.907
22 Deutsche Bank 4.490.109
23 | Banco da Amazénia 4.367.309
24 | Banco Industrial e Comercial 4.163.382
25 |Banco BBM 4.139.511
26 | Banco BNP Paribas 6.184.311
27 | Banco Fibra 5.749.125
28 | Banco Mercantil do Brasil 3.999.277
29 | Banco Rabobank 2.515.009
30 | Banco do Estado do Espirito Santo 2.507.351
31 | Banco do Estado de Santa Catarina 2.426.577
32 | Banco Abc-Brasil 2.342.041
33 Banco Panamericano 2.365.172
34 | Banco BMC 2.198.847
35 | Banco Westlb do Brasil 2.538.960
36 | Banco Cruzeiro do Sul 2.579.908
37 |Banco BMG 2.063.412
38 | Banco Tokyo Mitsubishi 1.998.579
39 |ING Bank 1.771.229
40 |Banco de Brasilia 1.768.606
41 | Banco Bancoob 1.708.652
42 | Lloyds Bank 1.471.263
43 Banco BNL 1.379.178
44 | Dresdner Bank Brasil 1.338.390
45 Banco BVA 1.387.454
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46
47
48
49
50

Banco do Estado do Ceara

Banco Pine

Banco Sofisa

Banco Sumitomo Mitsui Brasileiro
Banco Cacique

1.360.419
1.228.708
1.139.031
1.114.555

985.798

Fonte: Banco Central do Brasil: www.bcb.gov.br, consulta em 08.04.2004
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Apéndice B: Modelo de e-mail enviado as institui¢des bancarias que compdem o universo
pesquisado

Assunto: Demonstracdes Contabeis - 2003:

Prezados Senhores:

Sou servidor do Banco Central do Brasil, cursando mestrado em contabilidade na
Universidade de Brasilia, e estou elaborando dissertacéo sob o tema “DEMONSTRACAO DOS
FLUXOS DE CAIXA DE BANCOS: Analise comparativa da pratica adotada no Brasil com as

normas internacionais”.

A fim de subsidiar este trabalho, solicito a gentileza de informar se essa instituicéo
publicou a Demonstracdo dos Fluxos de Caixa no ambito das suas demonstracfes contabeis
relativas ao exercicio findo em 31.12.2003. Caso positivo, solicito a gentileza de me enviar
copia dessas demonstracdes e das notas explicativas, por esta via ou para o endereco indicado a

seguir:
SQN 312 Bloco E Apartamento 103
Brasilia— DF — CEP: 70.765-050
Antecipadamente grato,

Uverlan Rodrigues Primo



