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RESUMO: Administração do Disponível

Uma boa administração de caixa em uma empresa traz a lucratividade quando se usa com critério as disponibilidades de caixa e títulos negociáveis, reduzindo o período de cobrança. Caixa e títulos negociáveis são os ativos mais líquidos de uma empresa, estando sempre disponíveis.

Os três motivos para se manter saldo de caixa e quase caixa (títulos negociáveis) são: 

1 –  o motivo transação;

2 – o motivo precaução;

3 – o motivo especulação.

Mantém-se um saldo de caixa para satisfazer as necessidades transacionais, enquanto as aplicações em títulos negociáveis provêm um estoque de segurança por precaução na forma de recursos líquidos e, possivelmente, a chance de se lucrar em operações inesperadas como especulação. Estimar as relações de custo-benefício de saldos transacionais não é tarefa fácil, porém os modelos de Baumol e de Miller-Orr podem ajudar os administradores nesse sentido. O modelo de Baumol supõe que a demanda futura de caixa pela empresa (saídas e entradas de caixa), seja conhecida com certeza através do VEC , enquanto o modelo de Miller-Orr incorpora premissas mais realistas à incerteza dos fluxos de caixa, através do ponto de retorno que depende dos tópicos abaixo:

1 – dos custos de conversão;

2 – do custo de oportunidade diário de recursos;

3 – da variação dos fluxos de caixa líquidos diários.

A administração eficiente de caixa é afetada pelo ciclo operacional e de caixa da empresa. Idealmente, os administradores desejam minimizar esses ciclos sem prejudicar a lucratividade. As três estratégias básicas para se alcançar esse objetivo são: 

1 – girar os estoques tão rápido quanto possível;

2 – cobrar as duplicatas  a receber no menor tempo possível;

3 – pagar as duplicatas e outras contas o mais tarde possível sem prejudicar a credibilidade da empresa.

 O emprego simultâneo dessas três estratégias deve reduzir o ciclo de caixa da empresa, assim como as necessidades de financiamento, levando ao aumento da lucratividade. Os saldos de caixa e estoques de caixa são influenciados significativamente pelas técnicas de produção e venda.

Algumas estratégias básicas devem ser adotadas na administração do ciclo de caixa:


1 – girar estoques tão rápido quanto possível;


2 – cobrar duplicatas a receber o mais cedo possível;

3 – retardar o pagamento das duplicatas sem prejudicar o crédito da empresa e aproveitar quaisquer descontos financeiros oferecidos.


Essas regras devem ser obedecidas com utilização de mais estratégias.

O termo float refere-se aos fundos já cobrados do devedor, empresas ou indivíduos, mas que ainda não estão à disposição do credor. Tanto o float de cobrança como o float de pagamento têm os seguintes componentes básicos:

1 – float de remessa pelo correio;

2 – float de processamento;

3 – float de compensação de cheques.

O objetivo maior da empresa com respeito ao float é o de minimizar o prazo de recebimento e maximizar o prazo para desembolso, dentro de limites razoáveis. As técnicas mais comuns para acelerar cobranças são: concentração bancária (tempo de compensação de cheques mais rápido), sistema de caixa postal (que disponibiliza eletronicamente o crédito ao cliente), envios diretos (permite o saque imediato do cheque), cheques pré-datados, ordens de crédito, transferências via telex, débitos automáticos em conta. 

As técnicas para retardar pagamentos incluem: 

1 – desembolso controlado, quando a empresa informa-se sobre dificuldades de acesso ao local de pagamento, podendo retardar com isso o saque em conta;

2 –  manipulação de float;

3 – sistemas de saque a descoberto, contas de saldo zero e créditos diretos em conta.

Estabelecer e manter estreitas relações com bancos é crucial para uma efetiva administração de caixa mais complexas no plano externo que no interno. 

Os títulos negociáveis são instrumentos financeiros governamentais e privados, de curto prazo, de alta liquidez e que rendem juros, e ainda permitem que as empresas obtenham ganhos sobre fundos temporariamente ociosos. Para que um título possa ser considerado negociável, é necessário que tenha um mercado líquido, com características de amplitude e profundidade. Além disso, o risco relativo à garantia do principal deve ser muito baixo.  Esses títulos propiciam rendimentos relativamente baixos devido ao seu  risco reduzido e ao fato de os juros sobre a emissão do Tesouro e a maioria das emissões das entidades federais, serem isentos de impostos estaduais e municipais. 

Outras empresas ou bancos também  emitem títulos, como certificados de depósitos bancários, commercial papers, aceites bancários, depósitos de eurodólares, quotas de fundos mútuos e acordo de recompra. Esses títulos têm rendimentos ligeiramente maiores do que os emitidos pelo governo com vencimento similares, devido aos riscos maiores a eles associados e ao fato de serem tributados em todas as esferas de governo, federal, estadual e municipal.

Administrar o disponível requer tato do profissional.
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