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RESUMO

A avaliagao dos riscos de um projeto €, sem duvidas, fundamental. O maior
problema a ser enfrentado consiste no tratamento matematico das fontes individuais
de risco. O uso de procedimentos numéricos, como o Valor Presente Liquido, Custo
Anual Equivalente (CAE), Sistema de Amortizacdo SAC, Sistema de Amortizagao
PRICE, Sistema de Amortizacdo SACRE, Pay-Back Simples e Descontado e Taxa
Interna de Retorno (TIR), sdo alternativas para a avaliagao financeira de um projeto.
Neste trabalho foi apresentado um Sistema de Apoio a Decisao para analise de
investimentos com as ferramentas supras citada além de simulagdes de projetos de
investimentos. O intento do trabalho foi desenvolver e apresentar um software
denominado - AFIN, utilizando a programacédo em Visual Basic for Applications
(VBA) — editada em Excel®, para profissionais que atuam na area de analise de
investimentos e tomadas de decisdo. Com este SAD o usuario é capacitado de
realizar calculos de matematica financeira, analisar as alternativas e simulacdes de
investimentos, elaborar quadros de amortizagdo de financiamentos, conversdo de
taxas, substituicdbes de bens, considerando depreciagdes de ativos. Assim, é
apresentada uma ferramenta com interface amigavel em ambiente Windows® e que
se utiliza do Office® para execucdo, ndo necessitando de instalagdo prévia de
software. Com isso, a metodologia geral do presente estudo € a dedutiva, por partir
de premissas gerais para um entendimento em particular. Deste modo, o objetivo foi
criar um Sistema de Apoio a Decisao para a analise financeira, aplicar as técnicas
mais adequadas para o auxilio na averiguagcao dos projetos de investimentos.
Possivelmente, trabalhos futuros poderéo dar continuidade ao agora apresentado,
colocando novas consideragdes.

PALAVRA CHAVE: Andlise de investimentos. Finangas. Engenharia de

Investimentos. SAD.
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1. INTRODUCAO

Os novos mercados, com a competicao e concorréncias acirradas, fazem com
que cada vez mais os individuos e empresas necessitem de Sistemas de Apoio a

Decisao que auxiliem nas decisdes de investimentos.

Este trabalho apresenta um sistema de apoio a decisdo - AFIN, formado por
um elenco de ferramentas financeiras automatizadas através de planilhas
eletrénicas, com o intuito de facilitar as decisdes, permitindo simulacdes financeiras

dos investimentos.

Entretanto, as tomadas de decisdo dos investimentos sdo aplicadas em
ambientes com variaveis politicas, sociais, culturais e econdmicas, que deverao ser
consideradas pelas pessoas ou organizagdes na hora da tomada de decis&o. Assim,
o investidor ou a organizagdo devera considerar as variaveis e observar as

alternativas de investimento.

A confeccao do sistema de apoio a decisdo proposto foi embasada em

exemplos e diagnosticos financeiros da empresa dentro dos segmentos estudados.

O texto esta estruturado da seguinte forma: primeiramente, definiu-se o
problema e a delimitagdo do tema, descritos no capitulo 1. Em seguida, no mesmo
capitulo, apresentam-se os objetivos do estudo e, na sequéncia, as justificativas, no
item 1.4.

No capitulo 2 apresenta-se a fundamentagdo teorica, buscando embasar

teoricamente o tema proposto. Assim, no capitulo deu-se énfase aos principais
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conceitos a partir dos quais a teoria € baseada. No proposto capitulo, foram
abordados os conceitos de investimento, orcamento de caixa, Sistema de Apoio a
Decisdo (SAD), Premissas sobre Decisdo, Mensuracdo de Riscos e Incertezas,
Valor Presente Liquido (VPL), Tempo de Recuperagéo de Investimento (PAY-BACK
SIMPLES/ DESCONTADO), a Taxa Interna de Retorno (TIR), entre outros métodos

tradicionais de avaliacdo de investimentos.

No capitulo 3 encontra-se o método utilizado para a realizacdo do estudo,
juntamente com a descricdo das limitagbes do método. No capitulo seguinte,
encontra-se a caracterizacao da empresa que serviu de embasamento para as

simulagdes financeiras do escopo.

Mostra-se no capitulo 5, a apresentacdo do Sistema de Apoio a Decisao
desenvolvido juntamente com suas ferramentas. As simulagdes financeiras feitas
pelo programa, analises e sugestdes estdo no capitulo 6. Acolhem-se as conclusdes

referenciadas ao intento proposto no capitulo 7.

1.1 Tema e Definigcao do Problema

Com a amplitude de ofertas e de oportunidades de investimentos as pessoas
e as empresas devem se organizar adequadamente para a procura e analise de

alocacao dos capitais e recursos disponiveis.

O investidor tem atualmente um leque cada vez maior de opgbes e
possibilidade de investimentos, entretanto, os retornos de seus investimentos devem

ser observados para um melhor e eficaz aproveitamento de recursos.

Assim, todos os ativos reais, envolvem algum risco, de modo que absorver o
maior risco, via de regra, ocasionara o maior retorno ao investimento. Enfim, as
instituicdbes buscam obter lucro ao menor custo de capital e tempo. Deste modo,
segundo Ross (2002), um investimento torna-se atrativo quando cria valor para seus

proprietarios.

Uma premissa primaria da literatura de finangas é a correlagdo encontrada
entre o risco e retorno, fator este que pode ser vislumbrado em alguns

investimentos, tais como o de empreendimentos imobilidrios ou ativos modveis,
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embora em proporg¢des distintas, a depender da politica de crédito e do custo de

oportunidade associado ao investimento.

Desta forma, pretendeu-se montar um sistema de apoio a decisdo, agrupado
a um conjunto de ferramentas financeiras, para a andlise de investimentos, com o

intuito de responder as ponderacdes de maneira eficaz.

Para Porter (1992) as alteragdes que estdo se acumulando e processando na
natureza da competicdo, além da pressdo acumulada da globalizagdo faz do

investimento o fator mais importante da vantagem competitiva.

O processo de elaboracdo da simulacao de viabilidade é, na verdade, a
confeccdo e a ordenacao de informacdes sistematizadas, que permitem avaliar as
vantagens e desvantagens econdémico-financeiras da alocacdo de recursos na
producéo de bens ou servigos. Deste modo, o projeto de viabilidade representa um
recurso técnico, derivado do modelo de simulagao dos resultados projetados de um

investimento em um determinado empreendimento econémico (Ribeiro, 2000).

Assim, Moreira & Puga (2001) demonstraram que a principal origem de
financiamento das empresas brasileiras constitui-se de recursos proprios internos, o
que resultaria em uma relevante restricdo ao investimento e, consequientemente, ao

desenvolvimento e crescimento econébmico.

Na origem de um projeto de investimento habita o anseio de investir. Se a
proposta apresentada for, via de regra, compativel com a orientagdo das atividades
da organizagao, ela sera aprofundada no intuito da provavel formulagdo do projeto.
Em seguida, este se materializara pela especificacédo das inumeras variantes que
respondem a necessidade identificada ou a oportunidade detectada (Galesne et
al.,1999).

Sendo assim, os estudos de investimentos tornam-se cada vez mais
obrigatérios e de importancia, devido ao grande numero de oportunidades para a

locacao de capital. Desta forma, o presente estudo buscou saber:

Como montar um sistema de apoio a decisdo formado por um conjunto de

ferramentas financeiras, para a analise de investimentos?
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1.2 Objetivos

1.2.1 Objetivo Principal

Montar um sistema de apoio a decisao formado por ferramentas financeiras,

para a analise de investimentos.

1.2.2 Objetivo Especifico

- Identificar, na literatura financeira, as ferramentas apropriadas para analise de

investimentos.

- Desenvolver uma planilha eletrbnica com as ferramentas financeiras

identificadas para o Sistema de Apoio a Deciséo.

- Suplementar na planilha eletrénica, instrugdes que auxiliem na utilizacdo do

sistema desenvolvido.

- Simular analises de investimentos, através das ferramentas financeiras

identificadas.

1.3 Delimitagao do Estudo

Na origem de um projeto de investimento reside o intento de investir. Se a
idéia apresentada for, a priori, compativel com a orientagdo das atividades
da empresa, ela sera aprofundada no intuito da eventual formulagdo do
projeto. Em seguida, este se materializara pela especificagcdo das diversas
variantes que respondem a necessidade identificada ou a oportunidade
detectada (Galesne et al., 1999, apud Silva et al. 2007, p. 03).

Um projeto de investimento se torna atrativo quando cria valor para seus

proprietarios (Ross, 2002).

Segundo Porter (1992), as alteragbes que estao se processando no ambiente
da competicédo e a forga crescente da globalizagao faz do investimento o vértice de

maior importancia da vantagem competitiva.

Quando analisados e classificados projetos financeiros adequados, é
imprescindivel que a escolha considere aspectos econdmicos, ecoldgicos, sociais,

politicos, entre outros.
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Como fase inicial ao processo de avaliacdo e analise de empreendimentos é
necessaria a coleta e averiguagdo de supostas despesas e receitas (custos e
beneficios) que deverao se realizar ao longo do periodo de existéncia e vida util do
projeto, uma tarefa, que pode ser relativamente ardua em diversos e excepcionais
casos. Deste modo, através dessas estimativas e hipéteses que é desenvolvido o
cronograma financeiro do investimento (orgamento de caixa), que € um dos insumos

obrigatérios ao processo de analise de investimentos.

O uso de procedimentos numéricos, como o Valor Presente Liquido, Pay-
Back Simples e Descontado e Taxa Interna de Retorno (TIR) é alternativa para a
avaliagao do risco de um projeto. Deste modo, o propdsito € desenvolver um sistema
de apoio a decisdo, formado por um rol de técnicas (ferramentas) financeiras

adequadas para averiguagao dos investimentos.

1.4 Justificativa e Relevancia do Estudo

O mercado esta realmente mais competitivo e globalizado, e neste ambiente
macroecondmico como o brasileiro, em que o grau de incertezas € consideravel,
tendo em vista que as alteragdes das regulamentagdes sao constantes, as variagdes
da taxa de cAmbio sdo imprevisiveis, os precos dos produtos e insumos sofrem
influéncia externa, forcando deste modo, as empresas a buscarem diferenciais, de
preco, de qualidade, de quantidade, de economia e de lucratividade principalmente.
Assim, a idealizagédo para a diferenciagao torna cada vez mais necessaria a analise
dos investimentos. Deste modo, os projetos que apresentarem os melhores retornos

ao risco assumido serdo oportunos as organizagdes de modo geral.

Muitas empresas e individuos ndo empregam ou desconhecem as
ferramentas financeiras que auxiliam na analise das possibilidades existentes, para a
locagéo de recursos. E com esta visdo que o presente trabalho se justifica para as
organizagdes e de modo geral a sociedade, pois representa o ponto de partida para

um trabalho diferenciado de analise de investimento.

Ao autor, além de ser uma exigéncia curricular para a obtencéo do titulo de
Bacharel em Administragdo, o trabalho permite agregar informagdes adicionais para

sua qualificagdo e maior conhecimento na sua area de atuagao profissional.
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A UNIVATES, o trabalho justifica-se por ser um sistema de auxilio & deciséo;
e por ser um estudo de indices e ferramentas da economia financeira pouco
estudada e divulgada, porém de extrema importédncia a vida académica e no

convivio diario dos individuos e organizagdes.
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2. FUDAMENTAGAO TEORICA

Neste capitulo, foi abordado os assuntos relevantes ao presente intento,
como SAD, Mensuracdao de Riscos e Incertezas, Premissas de Decisdes e as
ferramentas Financeiras apropriadas para a andlise financeira, como VPL, TIR, Pay-

Back’s, ROIA, CAE, IL e outras técnicas financeiras.

Sistema de apoio a decisdo é um sistema de informacdo computadorizado,
que apodia de forma interativa a informagdo aos gerentes e aos tomadores de
decisao, explica O’Brien (2004). O SAD “utiliza os dados disponiveis com vantagem
maxima”, Laudon e Laudon (2004); para assim, produzir melhores relatérios e que
auxiliam na tomada de decisao pelo profissional. Os SADs podem automatizar certos
procedimentos de decisdo (por exemplo, determinar o periodo mais em conta da
substituicdo de um bem). Podem fornecer informagdes de diversos aspectos da
situacao da decisdo e do processo de decisdo, além de fornecer a possibilidade de
diversas simulagdes. E por fim, estimulam a inovagdo da tomada de decisdo pela
possibilidade de criar oportunidades em cenarios alternativos, formaliza Laudon e
Laudon (2004).

Os SADs ajudam os gerentes a tomar decisdes n&o usuais, que se alteram
com rapidez e que nao sdo facilmente especificadas com antecedéncia.
Abordam problemas cujo procedimento, para chegar a uma solucdo, pode
nao ter sido totalmente predefinido [...]

Os SADs séo construidos expressamente com uma variedade de modelos
para analisar dados ou entdo condensam grandes quantidades de dados
sob uma forma que pode ser analisada por quem toma decisbes. Séo
projetados de modo que os usuarios possam trabalhar com eles
diretamente; incluem software de facil interagdo com o usuario. Também
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sdo interativos: o usuario pode alterar as suposi¢des, fazer novas perguntas
e incluir novos dados (Laudon e Laudon, 2004, p. 45).

Em grande parte das organizagcbes o capital imobilizado referencia o maior
percentual dos investimentos. Os ativos permanentes sdo divididos em mobveis
(equipamentos) e imdveis (instalagdes); que sdo a base para a geragao de lucros e

valores para a empresa.

Todo investimento em ativos permanentes requer um dispéndio de capital ou
um comprometimento de recursos futuros do caixa da organizagdo. A vida de um
investimento pode ser descrita como de curto ou longo prazo, dependendo da vida

util, ou da capacidade do bem a ser adquirido.

De acordo com Gitman (2003, p. 2) “finangas sao os processos pelos quais o
dinheiro é transferido (por meio de financiamento e de investimento) entre empresas,

individuos e governos”.

Ja para Ross (2002) o significado de finangas abrange desde a locagéao de
recursos, a administragcéo deste capital nos diversos setores da organizagéo além da

descrigdo no balango patrimonial.

A organizacdo que estd procurando captar recursos, investir ou tomar
empréstimo precisa ter como definigao, as atividades futuras relativas aos ambientes
macroecondmico, microecondmico e social esperados. Estabelecer a estratégia que
sera seguida, ou seja, curto, médio ou longo prazo para o alcance dos resultados,
segundo Helfert (2002).

2.1 Processos de decisao

O intento de valorizagdo da empresa € atingido quando as decisdes tomadas
pela diretoria da empresa sinalizam um saldo liquido de ganhos. Estas decisdes
podem ser classificadas conforme QUADRO 1:



QUADRO 1 — Decisoes
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Niveis de Decisdo

Objeto

Alcance Temporal

Relacdes da empresa com

ESTRATEGICA . : Médio ou longo prazo
0 meio ambiente

ADMINISTRATIVA Organizagdo (interna) da | \re i o1 fongo prazo
empresa
Processo de produgao (ou L

OPERACIONAL Curto ou médio prazo

de transformagao)

Fonte: Baseada em Woiler S., e Mathias (1992); apud Souza, e Clemente (2004, p. 12).

As decisbes de capital pertencem tipicamente ao nivel estratégico, pois

alteram a forma de

comportamento

com Os

clientes,

fornecedores e

colaboradores. Essas decisdes envolvem grandes somas de capital, afetam a

empresa por grande periodo de tempo, sdo na grande parte das vezes irreversiveis

ou de custo muito alto de reversao.

A decisdao de investir no primeiro momento depende do retorno esperado,

quanto maior o retorno almejado, maior atraente sera o projeto.

A FIGURA 1 mostra a decisao de investir:

FIGURA 1 — Decisao de Investir

/

RECURSOS
DE
CAPITAL

o

APLICACAO

RECEITAS

CUSTOS

LUCROS

/

Fonte: Souza, e Clemente (2004, p. 19).

Com isto, a questdo a analisar sdo os ganhos futuros de certa alternativa de

investimento e o risco que afasta a oportunidade de investimento.

O projeto de investimento tem como objetivo elevar o conhecimento e o nivel de

informacé&o a respeito da analise.

Na FIGURA 2, mostra a maquete deste processo decisério.
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FIGURA 2 — Processo Decisorio
4 | ™
I

PROJETO
ESTUDOS
OPORTUNIDADE PESQUISAS
ANALISES
AVALIACOES

\_ I J

Fonte: Souza, e Clemente (2004, p. 20).

DECISAO

2.1.1 Mensuragodes dos riscos e incertezas

A atencao em diferenciar e mensurar as nogdes de “incerteza” e “risco” de um
projeto possui maior cunho tedérico que pratico. Entretanto, “risco e incerteza, embora
ligados, sao nogdes distintas; sdo ligados no sentido de que o risco de um projeto de
investimento é a consequéncia da incerteza associada ao projeto” (Galesne et al,
1999 p.136).

Assim, podemos especificar que risco é definido como numa circunstancia
onde ha a especificacdo das probabilidades e que pode ser associada aos
resultados. Deste modo, quando uma situacédo para a qual nao se pode mensurar e
distribuir as probabilidades ou somente ha a possibilidade de distribuicdo de
probabilidades subjetivas, existe uma circunsténcia de incerteza conforme Galesne
et al (1999). Complementando (Horne, 1971, p. 123 apud Galesne et al.; 1999, p.
136) “a distingdo entre risco e incerteza € que risco envolve situagbes em que as
probabilidades de ocorréncia de um determinado evento sdo conhecidas, enquanto

na situacao de incerteza estas probabilidades ndo sao conhecidas”.

2.1.2 Riscos

Um procedimento primordial para a decisédo de investimento é conhecer,

explorar e dimensionar os riscos dos empreendimentos.

A praxe de dividir e classificar os riscos é dividi-los em dois vértices: sistémico

e proéprio.
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O risco sistémico engloba o sistema econémico, politico, social e cultural, no

qual a empresa ou o individuo estao inseridos, afetando o empreendimento.

O risco préprio é aquele intrinseco ao empreendimento, que estd de maneira

primordial ligada a atividade principal da organizagéo.

Uma maneira de exemplificar e classificar os riscos segue na FIGURA 3:

FIGURA 3 — Quadro de Riscos

RISCOS

Financeiros

Ambientais, de
patrimonio e de
responsabilida
de civil

Operacionais

- Taxa de juros

- Taxa de cambio

- Disponibilidade de crédito
- Falta de pagamento

- Outros

- Acidente e saude

- Toxico e ambiental

- Interrupgéo dos negdcios
- Patriménio (ativo fixo)

- Responsabilidade civil

-

Politicos e de
negocio

- Abastecimento dos
fornecedores

- Falha nas Operacgdes

- Alavancagem operacional

- Pregos dos materiais e salarios

J

-

4 N . N
- Politico/pais
- Reputacao
- Regulamentagéo
J

Fonte: Bonomi e Malvessi (2004, p. 25).

2.1.3 Mensuragao dos riscos

Para cada analista e administrador a mitigagdo dos riscos apresente-se de

forma diferente; de acordo com os interesses e observagao dos riscos.

Assim, a metodologia conhecida como Férmula de Fischer, originalmente

concebida para medir riscos de inflagdo, pode ser utilizada para avaliar a evolugao

do risco/retorno de um projeto, acrescenta Bonomi e Malvessi (2004).

A féormula de Fischer assim se expressa na FIGURA 4:
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FIGURA 4 — Férmula de Fischer

1 + Taxa aparente = (1 + T inflagdo ) . (1 + T efetiva)

Fonte: Autor, baseado em Bonomi, e Malvessi (2004, p. 27).

2.1.4 Analise de sensibilidade

A analise de investimento é utilizada para o caso em que ha poucos fatores
no fluxo de caixa sujeitos a aleatoriedade e o grau dessa aleatoriedade seja baixo. A
técnica varia os parametros de entrada, um de cada vez, utilizando-se de simulagdes

de hipoteses, descreve Souza e Clemente (2004).

2.1.5 A incerteza com a natureza do produto e o mercado

Um plano de investimento deve efetuar previsdes sobre a vida util do produto.
Ao longo do periodo de utilizagdo, o crescimento econdmico e as mudangas de
gostos e de necessidade dos consumidores e clientes, afetam diretamente o
produto. O crescimento econdmico-financeiro dos consumidores eleva o seu padrao
de vida, e assim, pode acarretar a saturagao de certas necessidades e a ampliagao
de outras. E por causa disto, que muitos produtos declinam ou desaparecem e

surgem outros com incrivel procura.

Com uma visdo ampliada, pode-se afirmar que a incertezas de entradas
futuras, faturamento, é proporcional o quanto mais novo ou desconhecido o produto,
relata Galesne et al (1999).

O grau de incerteza de um projeto de investimento, também pode relacionar-
se, com a posi¢cdo de mercado da instituicdo analisada. Ou seja, quanto maior o
“conforto” de posicionamento no mercado, menor o risco de incerteza do projeto.
Assim, uma posi¢cdo de monopodlio no mercado acarreta um grau de incerteza pouco

elevado.

Entretanto, a caracterizagdo geral do mercado, € de uma situagéo
concorrencial, cuja caracteristica predominante é de carater evolutivo, em sentido da

incansavel atividade das empresas, com intuito de crescer em detrimento aos
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concorrentes. Contudo, neste cenario, além do grau de incerteza que afeta o
mercado, acrescenta-se o grau de incerteza da intensidade de reagdo do
concorrente, pronuncia-se Galesne et al (1999).

2.2 Premissas sobre a decisao

A atitude de tomar decisdo € inerente a todos os seres humanos. Este ato
acontece em todos os periodos da vida e de todos os individuos. A decisao de modo
geral, possui dois objetos: a agdo no momento e a descrigdo para o futuro (Simon,
apud Freitas, 1993).

Segundo Cautela e Polloni (1991), a importancia da tomada de decisdo é
clara, podendo ser percebida em qualquer andlise organizacional. Impossivel
considerar uma organizacdo sem perceber a constante movimentacdo dos
hierarquicos das empresas, que sao essencialmente de tomada de decisdo e de

resolucdes de problemas.

2.2.1 As dificuldades inerentes no momento da decisao

De acordo com Laudon e Laudon (2001), quando da tomada de decisédo,
inumeras poderao ser as dificuldades do gerente. As mesmas sao fatores restritivos
que podem ser as dificuldades do gerente. Estas mesmas séo fatores restritivos que
podem contribuir para que o resultado final do processo seja prejudicado. Os autores
identificam estas dificuldades, relacionando-as com as quatro fases do processo

decisério. Elas sdo: Inteligéncia, Projeto, Escolha, Implementacéo.

Conforme Freitas et al (1997), o processo de decisdo compreende,
questionamentos e definicao de acdes concretas. Nestes elementos que compdem o
processo decisério cabe ressaltar as informacbes, que embasam o0s
questionamentos e a definicdo de agdes alternativas, e o tomador de decisdo, que

concretiza as atitudes.

Ainda Freitas et al (1997), auxiliar o nivel gerencial a decidir as melhores
possibilidades de decisdo consiste em lhe fornecer um suporte computacional nas
diferentes fases do processo decisoério, permitindo dessa forma a especificacdo de

resultados numéricos e a varredura de diferentes modelos de solugdo. A capacidade
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de explorar os resultados através de cenarios alternativos e utilizar informacoes

centralizadas levam a organizagao a alcangar seus objetivos estratégicos.

Quando se utiliza modelos computacionais para apoiar o processo decisorio
diminui-se a limitagcdo natural da mente do tomador de decisdo, no sentido de
processamento e avaliagdo de informagdes, através da adogdo de estratégias

menos simplificadas, continua Freitas et al (1997).

2.3 Sistemas de apoio a decisao

Conforme Cautela e Polloni (1991, p.15) o sistema é: “um conjunto de
elementos independentes em interagdo, com vistas a atingir um objetivo”. O Sistema
de Apoio a Decisao (SAD), ou ainda chamado de Decision Support Systems (DSS),
€ desenvolvido com o propdsito de auxiliar o tomador de decisdo quando lhe
proporcionam a informagao solicitada, informando alternativas. Desta forma Sprague
e Watson (1991), relatam que o SAD deve procurar estabelecer uma simbiose entre
a mente humana e o cumputador, permitindo um alto grau de interagdo entre o
decisor e o computador, dando ao gerente a capacidade de decidir e manter o
controle. A tomada de decisdo tem trés aspectos formadores: o poder (forma de
administrar e controlar), a percepgao (capacidade de observar e organizar
informacgdes) e a capacidade de formular ou modelar. Assim, o procedimento do
Sistema de Apoio a decisdo deve ajudar o usuario na etapa de informagéao

(inteligéncia), deixando o decisor com total liberdade de escolha.

A aparicdo no mundo da gestao, dos Sistemas de Apoio a Decisdo (SAD)
possibilita a formacdo de melhores ferramentas de informacao. Os SAD s&o uma
classe de sistemas que ajudam no método de tomada de decisdo, onde a énfase
esta no suporte e nao na automatizacido das decisdes. Com isso, o0 sistema deve

gerar alternativas (Davis e Olson, 1987, apud Freitas et al, 1997).

Com esta interpretagcédo, Courbon (1983), apud Freitas et al (1997), um SAD é
um sistema de interagcdo entre decisor e o sistema técnico, no qual através da
interacdo (decisor controla o processo) permite o decisor ampliar seu raciocinio, na
identificacao e resolugéo dos objetivos. O sistema deve dar suporte ao decisor final,

e nao substituir o julgamento do gestor.
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2.3.1 Caracteristicas do SAD

O conceito de SAD se baseia em certas caracteristicas e propriedades (Davis
e Olson, 1987, apud Freitas et al, 1997) e também escrito por Laudon e Laudon
(2004):

e a estrutura e ambiente sao flexiveis e suscetiveis a mudancga;
e arelacao entre decisor e sistema técnico é de carater interativo;

e 0 sistema deve possuir a possibilidade de o decisor avaliar diferentes
cenarios; e
e 0 sistema deve oferecer a capacidade de adaptacao as condicoes de

diferentes situagdes.

O Sistema de Apoio a Decisdo (SAD) é um sistema interativo, onde o controle
esta parcialmente no usuario, que oferece dados e modelos para o suporte a

discussao e a solucao de problemas semi-estruturados.
Caracteristicas essenciais de um SAD segundo Sprague e Watson (1991):
¢ sistemas baseados em computador;
e ajudam profissionais que tomam decisdes;
e possuem uma interacao direta com o usuario;
¢ sdo baseados em Modelos de Aplicacdo e Modelo de Dados; e
e tentam modelar e dar solugdes a problemas semiestruturados

Alter (1980), apud Freitas (1993), destaca alguns objetivos atingiveis por
causa da utilizacdo do SAD: aperfeicoar a eficiéncia pessoal, possuir uma melhor
visdo da problematica e das solugdes a projetar e a estudar, facilitar a comunicagéo,
promover a formagéo e aprendizagem, e aperfeigoar o gerenciamento e o controle

organizacional.

Ja Davis e Olson (1987), apud Freitas et al (1997), confirmam que um SAD
deve possuir a capacidade de analisar situagoes, problemas e relagdes, podendo
ser utilizado diretamente pelo decisor. Assim compete ao SAD que seja um

componente ativo no processo de decisao, que forneca as informacdes de uma
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maneira clara e simples e permita ao decisor rever as situagdes e interpretar as

alternativas.

Da mesma forma, Alter (1980), apud Freitas (1993), afirma trés
caracteristicas principais de um SAD: pode ser desenvolvido especificamente para
facilitar o processo de decisdo, carece auxiliar a tomada de decisdo, e nao
automatizar o processo, e deve possuir uma capacidade de adaptagcdo na
possibilidade de variar a situagéo ou a necessidade do tomador de decisao.

Assim, Alter (1980), apud Freitas (1993), Sprague e Carlson (1982) e Keen e
Scott-Morton (1978), apud Gravina (2002), relacionam as seguintes caracteristicas
de SAD:

¢ interatividade — troca de informacao decisor — maquina;

e poténcia — o decisor controla o sistema e administra as questdes mais

importantes;

e acessibilidade — torna facil a operacao do sistema para usuarios menos

experientes em informatica; e

o flexibilidade — poder de adaptacdo as mudancas nas necessidades de
uma dada situacao, permite ao usuario e ao intermediaro adaptar o uso
do SAD as caracteristicas cognitivas e as possibilidades de solugéo, e

de modo evolutivo.
Os niveis de flexibilidade séo elencados da seguinte forma:

o flexibilidade para resolver — permite explorar e visualizar os inumeros

métodos de resolver um problema;

o flexibilidade para modificar — permite um desenvolvimento evolutivo e

modificacdes no SAD, quando requisitados;

¢ flexibilidade para adaptar — possibilidade de adaptacdo do SAD em

outra espécie de sistema; e

o flexibilidade para evoluir — permite o aprimoramento do SAD em

acompanhamento da evolugéo tecnoldgica.

Kladis (1994), apud Gravina (2002), citando Alter (1980), informa que: “o

importante em um SAD € o grau com o qual ele pode responder as questdes mais
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importantes (poder), a velocidade e a forma com as quais ele gera essas respostas

(acesso), e a adaptagdo das mudangas de situagédo de necessidade (flexibilidade)”.

2.3.2 Arquitetura de um sistema de apoio a decisao

Os principais elementos da arquitetura de um SAD que verificamos,
analisando Keen e Morton (1978), Sprague e Carlson (1982), apud Freitas et al
(1997), sao:

e 0s dados que devem ser objetivos, formalizados e coesos;

e 0s modelos, que devem representar os fenbmenos do mundo real

como realizam-se e suas relagdes, rastreando suas restricdes;
e 0s instrumentos estatisticos que devem possibilitar interagir os dados;
e 0s algoritimos de otimizagao, para a busca da melhor decisao; e
e ainteracdo com o usuario
2.3.3 Concepgao, desenvolvimento e implantagiao de um SAD

Em relagdo a concepgao, ao desenvolvimento e a implantagdo de um SAD,
Keen e Morton (1978), apud Freitas (1993), informam que séo etapas inseparaveis e
evolutivas, sobretudo, porque os problemas pouco estruturados sao dificeis de

definir de uma so vez.

Complementando, Sprague e Carlson (1982), apud Freitas et al (1997),
propdéem um quadro de referéncia para a concepcado e o desenvolvimento de um
SAD; sendo elencado a importancia de associar corretamente os diferentes pontos
de vista implicados (dos desenvolvedores e dos usuarios). Assim sendo, eles
elencam que o formato para desenvolver o sistema dependera: da organizagao, das

tarefas a realizar, dos usuarios, e dos construtores.

Conforme Freitas et al (1997), o SAD deve ser flexivel para oferecer apoio
aos decisores, portanto propde-se suportar a variedade de processos de tomada de
decisdo, em fungcdo de diferentes tipos de decisdes exigirem diferentes
processamentos de dados; caracterizando:

e um SAD deve prover representacdes familiares para dar suporte

(cartas, tabelas, graficos etc), pois os decisores precisam confiar na
conceptualizacdo quando de uma tomada de deciséo;
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e um SAD deve prover operagdes que apodiem esta atividade, pois os
decisores exercitam atividades de “inteligéncia, concepgdo e
escolha” enquanto tomam/ participam de uma deciséao;

e um SAD deve constantemente oferecer ajuda durante todo o
processo de tomada de decisdo, pois os decisores necessitam de
uma memoéria suplementar (help, ajuda);

e um SAD deve poder ajudar o trabalho de cada um com as suas
limitacdes, estilos e capacidades, pois os decisores exibem uma
variedade de habilidades, estilos e conhecimentos; e

e um SAD deve prover controle através do qual o usuario sinta que
exerce diretamente um controle pessoal sobre o sistema, pois os
decisores esperam poder controlar o processo de utilizagdo desse
dito apoio a decisao (Freitas et al, 1997 p. 89).

Conforme Freitas et al (1997), a técnica de prototipagdo é uma boa opgao
quando se trata de desenvolver aplicacdes para os usuarios finais. Essa técnica
consiste em demonstrar alguns resultados rapidamente, em termos de protétipo e,
uma vez seduzidos os tomadores de decisdo a partir da primeira versdo, sao
recolhidas, elaboradas e adicionadas propostas para aperfeicoar o protdtipo,
refazendo-se 0 mesmo processo varias vezes, até atingir a satisfagdo, perfeigao
final. Na FIGURA 5 visualiza-se a associacdo entre o método tradicional e a
prototipacdo de desenvolvimento de sistemas. Desenvolvimento tradicional de
sistemas e prototipacio: um esforco continuo, em etapas repetitivas que formam um

espiral.
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FIGURA 5 — Ciclo de vida do desenvolvimento de sistemas.

-

~

Ciclo de vida do desenvolvimento de sistemas

Protipacao
Identificar Sistema
ggg:&?ﬁi’dﬁ Determinar Completo
i ot requisitos de
objetivos Informacdes

Implantar e
avaliar o
Sistema

Analisar as
Necessidades
dosistema

Protétipo 3

Conhecer o
Sistema

Desenvolver .
e documentar Etapa de andlise

sistema ) o
\ osistema Inicial /

Testar e alterar o

Fonte: Kendall e Kendall, apud Freitas et al (1997, p. 91).

Seria desejavel utilizar a prototipagdo quando (Wysocki & Young, 1989 p. 382;
apud Freitas et al, 1997 p. 92):

existe restricdo de tempo;

e 0 projeto ndo pode ser decomposto em subprojetos gerenciaveis;

e 0 usuario ndo tem uma clara definicdo do problema ou requisitos;

e a satisfacdo do usuario é importante;

e 0 usuario ou construtor deseja testar novas idéias;

e aaplicagao é de apoio a decisdo (SAD); e

e 3 aplicagao sera pouco usada.
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2.4 Indicadores Financeiros

2.4.1 Valor presente liquido (VPL)

De acordo com Souza e Clemente (2004), o VPL é método de analise robusta
e mais conhecida e utilizada. O Valor Presente Liquido (VPL) é a concentragdo de
todos os fluxos de caixa esperados, na data zero. Para o juro, € costumeiro utilizar a
Taxa Minima de Atratividade (TMA), explicam Souza e Clemente (2004); Casarotto
Filho e Kopittke (2000).

Conforme Brealey (2006, p.26) “o valor presente liquido € encontrado ao
subtrair o investimento necessario.” Se o valor encontrado for maior que zero, deve-
se aceitar o projeto de investimento, pois os retornos oferecidos cobrirdo o capital
investido, o retorno minimo exigido (taxa de atratividade) e ainda oferecerdo um
ganho liquido extraordinario ao investidor. Caso o resultado seja igual a zero, o
projeto de investimento apresenta-se indiferente, pois seu retorno apenas cobrird o
capital investido e o retorno minimo exigido, ndo oferecendo qualquer vantagem ou
ganho alem disto. Entretanto, caso o valor constatado seja menor que zero o projeto
de investimento deve-se ser rejeitado, pois os retornos oferecidos nao cobrirdo o

capital investido acrescido do retorno minimo (taxa de atratividade) exigido.

Motta e Caldba (2002) definem VPL, como sendo a soma algébrica de todos
os fluxos de caixa descontados para o instante presente (t=0), em uma determinada

taxa de juros.

Segundo a FIGURA 6, mostra a formula do VPL:
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FIGURA 6 — VPL

4 . N

VPL=2 (5~ FCo
onde
1 € a taxa de desconto;
j € o periodo genérico;
FC, é o fluxo genérico;
VPL € o valor presente liquido descontado a uma

&eterminada taxa i; e n € o numero de periodos. /

Fonte: Autor, Baseado em Motta e Caldba (2002, p. 106).

2.4.2 indice de lucratividade (IL)

O indice de lucratividade (IL) ou indice de Beneficio/Custo, € uma medida de
quanto se espera obter por unidade de capital investido, explica Souza e Clemente
(2004).

O indice de lucratividade (IL) da mesma forma que o Valor Presente Liquido
auxilia no processo de decisao; A unica diferenga é o fato que o IL mede o retorno
relativo ao valor atual para cada $ 1,00 investido, ao modo que o VPL identifica a
diferenga monetaria entre o valor atual e o montante investido inicialmente. Segundo
Gitman (1987, p.445) o IL é resultado da divisdo do valor atual das entradas de caixa

dividido pelo investimento inicial.
O IL é dado segundo a FIGURA 7:

FIGURA 7 —IL

7 = Valor presente do fluxo de beneficios
Valor presente do fluxo de investimentos

Fonte: Souza e Clemente (2004, p. 82).
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O diagndstico do IL, para efeito de se aceitar ou negar um projeto de
investimento, € analogo a do VPL. Como ja é conhecido, se verificar o VPL > 0,
entdo teremos IL > 1. Para o IL > 0, conforme Souza e Clemente (2004), indica que

o projeto merece continuar a ser analisado.

2.4.3 Retorno adicional sobre o investimento (ROIA)

O Retorno Adicional Sobre o Investimento (ROIA), segundo Souza e
Clemente (2004, p. 82), “é a melhor estimativa de rentabilidade para um projeto de
investimento”. O ROIA, representa, em termos percentuais, a riqueza gerada acima

da TMA pelo projeto de investimento.

2.4.4 Pay-back simples, pay-back descontado

O periodo de recuperacao do investimento, Pay-Back, é definido como sendo
aquele periodo de anos ou meses, dependendo da escala utilizada, necessarios
para que o dispéndio de capital correspondente ao investimento inicial seja
recuperado, ou ainda, igualado ou superado pelas entradas liquidas acumuladas.
Divide-se o fluxo negativo de caixa existente no inicio do ano pelo fluxo do periodo
seguinte, obtendo-se uma fragdo de tempo. Soma-se a esta o numero de periodos

que o fluxo ficou negativo.

O Pay-Back Descontado € o periodo de recuperagéo de investimento a valor
presente, assemelhando-se ao Pay-Back Simples, € o processo de analisar o
periodo de recuperacao de investimento de capital, entretanto, levando em conta
uma taxa de desconto. Esta taxa de desconto, pode ser a taxa de atratividade que a
organizagdo emprega, a taxa de captagao de financiamento ou outra taxa utilizada.
O Pay-Back Descontado é definido como sendo aquele periodo de meses ou anos,
dependendo da escala adotada, necessarios para que o desembolso
correspondente ao investimento inicial seja recuperado, ou ainda, igualado ou
superado pelas entradas liquidas acumuladas. Divide-se o fluxo negativo de caixa
de valor presente existente no inicio do ano pelo fluxo do periodo seguinte, obtendo-
se uma fracdo de tempo. Soma-se a esta o numero de periodos que o fluxo ficou

negativo.
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Segundo Gitman (1987) o método de Pay-Back é mais eficaz do que a taxa
média de retorno, pois considera fluxos de caixa em vez de lucros contabeis. O
indice de Pay-Back confere implicitamente a época dos fluxos de caixa, e deste
modo ao fator tempo no valor dinheiro. Outra razido para empresas adotarem o
método como fator decisivo, ou como fator relevante, € que reflete a liquidez do
projeto e deste modo o risco de recuperar o investimento. Quanto maior for o
periodo de Pay-Back, maior € o risco para a empresa, menor a liquidez do
investimento, e vice-versa. Entretanto o método ndo considera o fluxo futuro do
projeto, podendo assim, apontar para um investimento de liquidez mais curta, mas

que ndo gera os maiores lucros.

2.4.5 Taxa interna de retorno (TIR)

A Taxa Interna de Retorno (TIR) é uma das técnicas para avaliar um
investimento, de acordo com Gitman (1987, p.446) “A TIR é definida como a taxa de
desconto que leva o valor atual das entradas de caixa a se igualarem ao
investimento inicial referente a um projeto”. A TIR é a taxa de desconto que leva o
Valor Presente Liquido de uma oportunidade de investimento a igualar-se a zero.
Para que o investimento seja aceito a TIR devera ser igual ou maior que o custo do
capital ou custo de oportunidade da empresa. Este indice sustenta que a

organizagao esta obtendo mais do que seu retorno exigido.

Na mesma linha de pensamento Fama et al (1998, p.1) “A taxa interna de
retorno representa o valor do custo de capital que torna o VPL nulo, sendo entao
uma taxa que remunera o valor investido no projeto. Quando superior ao custo de
capital do projeto (k) deve ser aceito”. Concordando Souza e Clemente (2004), “a
Taxa Interna de Retorno (TIR), por definicdo, € a taxa que torna o Valor Presente

Liquido (VPL) de um fluxo de caixa igual a zero.

Ainda Souza e Clemente (2004, p. 86), “A TIR tanto pode ser usada para

analisar a dimensao retorno como também para analisar a dimensao risco”.

Na FIGURA 8, apresenta a férmula da Taxa Interna de Retorno (TIR):
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FIGURA 8 - TIR

/

< FC,
FCO_; .(1+i)j
onde

l € a taxa de retorno, ou TIR;

FC, € um fluxo de caixa qualquer

o

Fonte: Lepo (1998, p. 353).

/

Sendo a TIR > TMA o projeto é economicamente viavel, agora se a TIR <
TMA o projeto é inviavel, mas se a TIR = TMA é indiferente investir os recursos no
projeto ou deixar rendendo juros a taxa minima de atratividade (Motta e Calbéba,
2002).

2.4.6 Taxa minima de atratividade (TMA)

A “Taxa Minima de Atratividade” (TMA) € uma escolha politica feita pelos
dirigentes da empresa ou por uma pessoa, para representar o minimo de retorno
aceito para a alocacao de capital em um empreendimento, aceitando assim o risco

empregado, Galesne et al (1999).

Para pessoas fisicas, no caso do Brasil, € comum a Taxa de Minima
Atratividade ser igual a rentabilidade da caderneta de poupanga.

Para as empresas, a determinagdo da TMA é mais complexa e depende do
prazo ou da importancia estratégica das alternativas.

Para investimentos de curtissimo prazo, como por exemplo, comprar hoje
uma matéria-prima com desconto ou daqui a cinco dias sem desconto, pode
ser utilizada como TMA a taxa de remuneracao de titulos bancarios de curto
prazo como os CDB’s.

Em investimentos que envolvem o médio prazo (até seis meses), pode-se
considerar como TMA a média ponderada dos rendimentos das contas do
capital de giro, como, por exemplo, aplicagbes de caixa, valorizacdo dos
estoques ou taxa de juros embutidas em vendas a prazo.

Ja em investimentos de longo prazo, a TMA passa a ser uma meta
estratégica. Por exemplo, a empresa que tem como objetivo crescer seu
patriménio liquido em 10 % a.a., e ainda possui uma politica de distribuigao
de dividendos da ordem de 1/3 de seus lucros, devera fixar como TMA
estratégica a taxa de 15 % a.a. Assim podera distribuir 5 % como dividendos
e reinvestir os 10 % restantes.
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Ja para empresas financeiras pode-se considerar a TMA como sendo a taxa
a partir da qual elas passam a ter lucro financeiro. Elas captam recursos a
determinada taxa, reaplicando com certa margem (SPREAD). A taxa de
captacao poderia ser considerada como a Taxa Minima de Atratividade de
um banco (Casarotto Filho e Kopittke 2000, p. 109).

2.4.7 Ponto de Fischer

A intersecgao no grafico entre as taxas x os VPLs de dois projetos representa
que com essa determinada taxa os dois projetos apresentam os mesmos valores, e
assim a escolha entre eles é indiferente. Este resultado também pode se verificar
entre o grafico do VPL x TMA de um projeto especifico, explica Casarotto Filho e
Kopittke (2000).

O ponto de Fischer é uma outra analise da dimensao risco. Com esta analise
o comportamento risco x retorno (mais ganhos s6 assumindo mais risco), Fischer
preconiza a existéncia de um limite para a variabilidade da TMA em que o investidor,
em virtude dos rendimentos (ganhos), seria indiferente entre duas alternativas de
investimentos. Deste modo, para que exista esta indiferenca os VPLs devem ser

iguais, denomina Souza e Clemente (2004).

2.5 Sistemas de Amortizagoées (SAC, Price, SACRE)

Nem todas as empresas, organizagdes ou até mesmo empreendedores possuem
capital proprio para investir nas diversas oportunidades que sdo apresentadas em
dado momento. Assim, sempre havera a possibilidade de poupar para acumular o

recurso idealizado.

O mercado financeiro trabalha com as taxas de juros, que para Gitman (2003)
representa o custo para se tomar dinheiro emprestado, que em outras palavras, é o
nivel de compensagédo que um tomador deve pagar ao fornecedor de fundos. As
empresas que tomam este dinheiro procuram gerar fluxo de caixa suficiente para o

pagamento de juros e geragao de ganhos.

Entretanto, nem sempre a oportunidade deixa espaco para esperar, pois ha uma
competicdo no mercado por oportunidades lucrativas. Nestes casos, as

organizagdes langam mao de empréstimos.
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2.5.1 Sistema Price

O sistema Price é o mais empregado no Brasil. O sistema consiste em um
conjunto de amortizagao utilizando pagamentos em parcelas constantes ao longo de

todo o prazo de repagamento do empréstimo.

Para o calculo das prestacdes, que sdo constantes, usa-se a expressao da

serie anual uniforme, conforme FIGURA 9:

FIGURA 9 - Sistema PRICE

_ (i)
A=r (1+i) -1

A amortizagao sera dada pela diferenga entre juros e pagamento:

a.=A-J. J. =S i

onde

a. € aamortizagdo do principal no ano x;
J, s@o 0sjuros no ano x; e

S( 1)é o saldo devedor ao final do ano x -1.
x—

Para x =1, Sy é o saldo devedor no inicio do primeiro ano, isto é, é o valor
financiado (P).

Fonte: Autor, baseado em Motta, e Caldba (2002, p. 74).

Com isso, conhece-se o valor total constante de cada prestacao, o qual, por
sua vez, é resultado da adigdo dos juros a amortizagdo, em cada periodo.
Subtraindo-se da prestacdo ou anuidade “A” os juros, € conhecido o valor da
amortizagdo. Com este valor, é entao subtraido ao saldo devedor do ano anterior, e
o saldo resultante é adicionado como saldo devedor deste ano. Os juros sao sempre
calculados sobre esse saldo devedor, e, ao final do periodo de financiamento, esse

saldo devedor sera zerado, ou entdo, liquidado, afirma Motta e Caléba (2002).



40

2.5.2 Sistema SAC

O sistema de amortizagao constante, como o proprio nome ja diz, consiste no
pagamento igual das amortizagdes do capital financiado. Este sistema muito
utilizado para financiamento de longo prazo, principalmente para financiamentos
habitacionais, conforme concordam Motta e Caléba (2002), Souza e Clemente
(2004), e Casarotto Filho (2000).

A caracteristica desse sistema é a de amortizacbes constantes, isto é: conforme
FIGURA 10:

FIGURA 10 — Amortizacao SAC

a=a, =J, =8, ia,=a,=... a, =%

Fonte: Souza, e Clemente (2004, p. 65).

Como as amortizagdes sao constantes, seu valor € obtido dividindo o principal
P pelo numero de prestacdes n. A primeira prestacao vale entdo, de acordo com a
FIGURA 11:

FIGURA 11 — Sistema SAC

@stagéo = Amortizagéo + Juros \

P
P, =—+iP

n

A segunda prestagdo € menor, pois 0s juros tendem a diminuir:
P L
p,=— [i (P -a )] onde a = amortizagdo
2 n

O saldo devedor diminui linearmente e se obtém subtraindo do principal o
valor da amortizagdo vezes o numero de prestagdes pagas:

SDk = P - (Cl : k)
onde k = n° de prestagdes pagas. /

Fonte: Souza, e Clemente (2004, p. 65).
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2.5.3 Sistema SACRE

O sistema amortizagéo crescente (SACRE), € um sistema de amortizagéo de
empréstimos de longo prazo criado pela Caixa Econdmica Federal (CEF) em 1998,
para ser usado com juros e corregao monetaria, a principio corregdo monetaria da
taxa referencial (TR) e introduzindo a novidade do recélculo periddico das
prestacdes para evitar saldos devedores significativos no final do pagamento das
prestacdes. Hoje, o Sacre é o sistema mais utilizado para aquisicao da casa propria,
conforme Faria (2007).

O SACRE ¢ um sistema desenvolvido para que o financiado pague menos
juros, ou seja, ele forca o mutuario a pagar a divida mais rapido, por meio de

prestacdes maiores no inicio do programa.

No sistema SACRE, o calculo do primeiro periodo obedece um critério
diferente dos demais periodos. O valor das primeiras prestagdes ndo podem ser
superior a 30% da renda liquida. No final deste periodo, entdo é feito o primeiro
recalculo nos saldo devedor, para aumentar a amortizacdo e diminuir os residuos,
explica Faria (2007).

Como as 12 prestagdes de cada intervalo anual séo constantes e no inicio do
financiamento o saldo devedor é maior e ainda mensalmente corrigido, o que resulta
que no inicio as amortizagdes podem até ser decrescentes. Ja as parcelas de juros
serao inversamente, ou seja, elas aumentaram no decorrer no periodo. No terceiro
momento as proporcionalidades das parcelas se invertem para o0s juros e

amortizac¢des; confirma Faria (2007).

2.6 Orgcamentos de caixa

A distribuicdo de receitas e despesas organizadas em determinado periodo
de tempo caracteriza o fluxo de caixa. “O orgamento de caixa caracteriza-se pelas
projecdes de ingressos e de desembolsos para determinado periodo.” Explica
Zdanowicz (1989).

O orgamento de caixa é o instrumento utilizado pelo administrador financeiro,

ou profissional qualificado com a finalidade de descobrir se 0 somatério de ingressos
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e 0 somatoério de despesas (desembolsos, custos) em determinado periodo ira

apresentar excedente de caixa ou entio, escassez de recursos financeiros.

No cenario de sobra de recursos, possibilita o0 administrador dar a destinagao
mais eficiente ao excedente financeiro; porém, na ocasido de falta de recursos
financeiros, permite o tomador de decisdo a buscar nas formas menos onerosas 0s

recursos necessarios.

Os ingressos sao consequéncia das vendas a vista, cobranga de valores das
vendas a prazo, venda ou aluguéis de itens do ativo permanente e receitas

provenientes das aplicacdes financeiras.

2.6.1 Custos

O conceito de custos entende-se por toda e qualquer aplicacao de recursos,
para a produgéo e distribuicdo de mercadorias (ou prestagao de servigo) até o ponto

em que possa receber a pre¢o convencionado, conceitua Lima (1982).

Ja para Junior (2005) o conceito de custos refere-se aos gastos condizentes

aos bens e servigos consumidos na producao de outros bens e servicos.

Os custos usados como instrumento de controle, planejamento e avaliagao de

desempenho, Santos (2000), ele os explica da seguinte forma:

e Controle — todos os empresarios desde o pequeno agricultor até as
grandes empresas necessitam do controle de custos, pois se o
empresario nao souber quanto custa seu produto ele ndo sabera se

estd ganhando ou perdendo dinheiro.

e Planejamento — é mais vital do que o controle, isto €, de nada adiantam
excelentes controles se implantamos os desvios planos falhos. O
planejamento deve ter em mé&os os dados com numeros do
desempenho do passado para que dai possa ser feito planos com

custos de forma mais segura.

¢ Avaliacdo de desempenho — deve ser feito como meio da visualizar o
desempenho das decisdes, planejamento e controle que estdo sendo
usadas pela empresa, para que o administrador possa avaliar
possiveis mudangas de estratégias.
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Dentro do campo de estudo de custo ha duas subdivisbes que devem ser

demonstrados a dos custos fixos e a dos custos variaveis.

Para Hansen (2003, p.88) custos fixos sdo “aqueles que no seu total sdo

constantes dentro de uma faixa relevante enquanto o nivel do direcionador varia”.

Junior (2005) explica que sédo custos que permanecem constantes dentro de
uma determinada capacidade instalada, independem do volume de produgao, ou
seja, mesmo havendo uma alteragdo no volume de produgdo seja para mais ou

entdo para menos o valor do custo ndo altere.

Custos variaveis sao entendidos como aqueles que guardam proporgao direta

com o volume realizado e faturado de vendas, Santos (2000).

Podem ser definidos também como custos que no total variam em proporgcao

direta as mudangas em um direcionador de atividade.

Outro assunto muito importante em custos € o ponto de equilibrio do custo e
lucro do produto. Para Santos (2000) o sucesso financeiro de qualquer
empreendimento esta condicionado a existéncia da melhor informagéo gerencial, o
ponto de equilibrio esta entre as informacdes minimas e indispensaveis para
qualquer decisdo. O ponto de equilibrio sera obtido quando o total dos ganhos
marginais equivalerem ao custo estrutural fixo do mesmo periodo e tempo objeto da
analise, Santos (2000). Este é o ponto em que ndo ha nem lucro nem prejuizo, ou
seja, no qual os gastos totais da empresa (custos varidveis + despesas totais) sao

iguais as receitas totais, acrescenta Junior (2005).

O custo unitario de cada produto, outro assunto de suma importancias no
campo dos custos, € calculado da seguinte forma: o total geral é dividido pelo
numero de unidades produzidas para obter o custo de cada uma das pecgas, Hansen
(2003).

Para controle dos estoques é muito importante para as empresas elaborarem
seus planos de acdes e custo, pois 0 mercado estd em constantes modificacdes e
ter uma base de como ler o comportamento dele na questdo da oferta e demanda

pode ser de grande beneficio a empresa, de acordo com Santos (2000).



2.7 Depreciagao e valor residual

Os valores depreciados sao correspondentes para cada item avaliado assim

como o valor residual.

2.7.1 Prazo de depreciagao

Conforme Motta e Caldba (2002), estipula:
e vida fisica — o prazo de tempo técnico em que um equipamento pode
se manter em perfeito funcionamento;
e vida econdmica — periodo de tempo que o Custo Anual Equivalente
(CAE) é minimizado em um equipamento; e
e prazo de depreciagdo — conceito contabil, praticado para efeito de
calculo de carga de depreciagdo, conforme normas de Imposto de
Renda
Na TABELA 1 visualizam-se as condi¢gbes de depreciagdo de alguns bens em

comum, podendo ou n&o coincedir com sua vida econémica.
TABELA 1 — Prazo de depreciacao

Item Prazo de depreciacio | Carga anual

(anos) (%)
Edificios e Prédios Administrativos 50 2
Madquinas, Equip. em geral, suplementos 10 10
Veiculos (uso de 8h/dia) 5 20
Veiculos (uso de 24h/dia) 2,5 40

Fonte: Autor, baseado em Motta e Caldéba (2002, p. 185).
2.7.2 Depreciagao

A depreciacado é um custo sem desembolso, o qual, sendo abatido dos lucros,
em cada exercicio fiscal, acarretando menor lucro tributavel, no qual resulta um

menor imposto a pagar.

No Brasil, o método adotado de depreciagdo é a metodologia de linha reta, ou

depreciagéo linear, com isso, a carga de depreciagcéo anual sera sempre a mesma.

A depreciagdo também pode ser elencada para uma provisdo para a

reposi¢ao ou substituigdo dos equipamentos. Essa depreciagao figura nas empresas
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como uma reserva financeira, anualmente, para depois do decorrer do periodo as

empresas poderem adquirir um novo equipamento.
Na FIGURA 12 verifica-se 0 método da linha reta

FIGURA 12 — Depreciagao Linear

_ (Investimento — Valor Residual)
prazo

D

Fonte: Motta e Calbba (2002, p. 186).

2.7.3 Valor residual (VR)

O Valor Residual é estima da quantia que se espera obter pela
comercializacdo do equipamento, quando for o equipamento substituido. Entretanto

o ativo ndo pode ser depreciado abaixo do valor residual estipulado.

No que se refere a depreciacdo, deve-se ressaltar que os mecanismos de
depreciagédo acelerada podem ser utilizados pelas empresas, desde que haja lucro

tributavel capaz de absorver a carga de depreciagado, em um certo tempo fiscal.

O valor contabil de um bem, ou seja, depois da depreciagdo, pode estar

totalmente em desacordo do valor de revenda no mercado.
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3. METODO DE PESQUISA

Segundo Hunt (apud Acevedo e Nohara, 2007, p. 13), o método cientifico
“consiste nas regras e procedimentos nos quais a ciéncia baseia a aceitagdo ou
rejeicdo de seu corpo de conhecimento, incluindo hipoteses, leis e teorias”. Assim

sendo, “o método cientifico é a légica da justificacao”.

3.1 Tipo de Pesquisa

A metodologia geral deste trabalho foi dedutiva, pois inseriu simulagdes de
investimentos oriundas de uma empresa, aplicadas no programa desenvolvido para
auxiliar nas tomadas de decisao na analise financeira. A pesquisa dedutiva consiste
em partir de premissas gerais para alcangar um entendimento particular, explica
Pinto (2008). Conforme Marconi e Lakatos (2002) a pesquisa € aplicada, pois
conforme 0 nome pressupoe, caracteriza-se por seu interesse pratico, isto é, que os
resultados sejam aplicados ou utilizados, na solugdo de problemas que ocorrem na
realidade. Quanto ao tipo de abordagem empregado € considerada pesquisa mista,
ou seja, possui caracteristicas qualitativas por buscar informag¢des bibliograficas
financeiras e por explorar o assunto e o problema enfrentado, e caracteristicas
quantitativas, por aplicar, simular e testar na empresa o programa desenvolvido, que
€ uma planilha eletrénica denominada — AFIN. Segundo os objetivos a pesquisa
caracterizou-se: descritiva referente ao uso do modelo e exploratéria quanto a
organizagdo do modelo. De acordo com Cervo e Bervian (1983), a pesquisa

descritiva, caracteriza-se por observar, registrar, analisar e correlacionar fatos ou
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fendmenos (variaveis) sem manipula-los, ou seja, além de explorar as informagdes
foram aplicadas no sistema desenvolvido. Ainda Cervo e Brevian (1983, p. 56)
escrevem que o estudo descritivo trata-se do estudo e descricdo das caracteristicas
e propriedades da realidade pesquisada; “favorecendo numa pesquisa mais ampla e
completa, as tarefas da formulacao clara do problema e da hipétese como tentativa
de solugdo.” Também anunciado por Best (1972) apud Marconi e Lakatos (2002, p.
20) a pesquisa descritiva “delineia o que € — aborda também quatro aspectos:
descrigao, registro, analise e interpretagcdo de fenbmenos atuais, objetivando o seu

funcionamento no presente”.

Mattar (1996, p. 80) diz que “a pesquisa exploratéria visa prover o
pesquisador de maior conhecimento sobre o tema ou problema de pesquisa em
perspectiva’. Deste modo, como foi referenciada pelo autor, esta etapa da pesquisa
€ de grande valor, pois as informacbes sao essenciais para que o pesquisador
entenda seu problema de pesquisa, e consiga trabalhar ou melhorar a situagao.
Segundo Malhotra (2001), o objetivo da pesquisa exploratéria € prover a
compreensao do problema enfrentado pelo pesquisador. A pesquisa exploratéria é
usada em casos nos quais € necessario definir o problema com maior precisao,
identificar cursos relevantes de acdo ou obter dados adicionais antes que se possa

desenvolver uma abordagem.

De acordo com Gil (2007), a pesquisa exploratdria objetiva proporcionar maior
familiaridade com o problema, com intuito a torna-lo aparente e com o objetivo de
aprimoramento de idéias, ou seja, a principal finalidade é desenvolver, esclarecer

e/ou remodelar conceitos e idéias.

Considerando os procedimentos técnicos elencados no escopo do trabalho a
pesquisa classifica-se: bibliografico, documental e estudo de caso. Gil (2007), relata
que a pesquisa bibliografica é desenvolvida com suporte em material ja
confeccionando, formando-se principalmente de livros e artigos cientificos. Lima
(2004), afirma que a pesquisa bibliografica é a atividade de localizagao e consulta de
fontes diversas de informagao escrita, objetivado a arrecadar informagdes genéricas
ou mais especificas a respeito de um tema. As fontes de matérias provenientes de
pesquisa bibliografica sdo formadas por: “livros, dicionarios, enciclopédias, artigos
publicados em periddicos (revistas e jornais) ou anais de reunides académicas,

ensaios, resenhas, monografias, relatdrios de pesquisas, dissertagdes, teses e
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apostilas” (Lima 2004, p. 39). A maior vantagem da pesquisa bibliografica concentra-
se no fato de possibilitar ao pesquisador uma abrangéncia de fenbmenos em maior

escala e numero do que a sua pessoa possa pesquisar diretamente, Gil (2007).

Ainda quanto aos procedimentos técnicos, Gil (2007) afirma que a pesquisa
documental, explora na pesquisa documentos que ainda nao foram tratados de
forma analitica, ou que, conseguem ainda, sofrerem a reelaboragdo da concordancia

com os objetos da pesquisa.

O estudo de caso conforme Yin (apud Roesch, 2005) é uma estratégia de
pesquisa que busca examinar um fenédmeno contemporaneo dentro de seu contexto.
Para Stake (apud Roesch, 2005) o estudo de caso nao se classifica como um
método, mas sim, como um objeto do qual se estudara. O estudo de caso tem a
capacidade de ser “Unico ou multiplo e a unidade de analise pode ser um ou mais
individuos, grupos, organizagdes, eventos paises ou regides”, descreve (Roesch,
2005, p. 201). Com a linha de pensamento de Yin (2005) o estudo de caso € um

processo empirico que investiga um fenédmeno atual dentro do contexto real.

3.2 Unidade de Analise

A instituicdo analisada sera a empresa LeatherSul Comércio Importagcao &
Exportacéo Ltda., fundada em 2002. Atualmente tem sede na cidade de Lajeado, no

estado do Rio Grande do Sul.

A organizacdo atua no setor coureiro-calgadista, trabalhando com couros e
peles de origem bovina, com maior proeminéncia, além de suina e equina.
Comercializa as peles e couros nos estagios in-natura, wet blue, semi-acabado e

acabado.

A instituicao esta presente nas regides como: Vale dos Sinos, Vale do Taquari
e Serra; com maior significancia, e em percentuais menores regides da Fronteira e

regiao do Vale do Paranhama.

A empresa tem como objetivo principal buscar a satisfagdo do cliente, com o
respectivo retorno financeiro, e para isso acontecer prioriza a qualidade nos seus
produtos, com o objetivo de estar sempre a frente ou equiparada aos seus

concorrentes.
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Os principais fornecedores estdo localizados nas mesmas regides em que

atua com as vendas.

A instituicdo acolhida na pesquisa foi utilizada para simular as ferramentas
financeiras, exemplificando os calculos e assim testando o sistema de apoio a

decisdo desenvolvido.

3.3 Plano de Coleta de Dados

Na coleta de dados, o leitor deve ficar informado da maneira como foram
obtidos os dados necessarios para responder ao problema, e assim, alcancar os
objetivos do estudo (Mattar, 2001).

A coleta das informagdes pertinentes ao estudo, foi auditada através de
analise de documentos, analise dos historicos financeiros, e entrevista com gestor
da empresa; além de buscar na literatura as ferramentas financeiras existentes para

0 escopo do trabalho.

Contudo, a instituicdo escolhida para unidade de analise, somente serviu
como fornecedora dados e informacdes através de entrevistas informais e analise de
documentos, para alimentar o sistema de apoio a decisdo, como suas ferramentas

financeiras e suas simulagoes.

3.4 Tratamento dos Dados

Segundo Mattar (1996, p. 187), “o objetivo principal das analises é permitir, ao
pesquisador o estabelecimento das conclusbes, a partir dos dados coletados”.
Ainda, Mattar, complementa referenciando que o maior desafio desta fase € a
escolha da técnica correta dentre as inumeras técnicas existentes para o tratamento

dos dados coletados na pesquisa.

As verificagdes realizadas descrevem os resultados observados. Andlise de
dados tem uma fungao importante no tratamento das informagdes em conclusdes e
relatérios sustentaveis e de carater defensavel. E um conjunto de métodos e
técnicas que podem ser aplicados para obten¢ao de informacdes e descobertas dos
dados coletados (Aaker et al, 2001).
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Assim sendo, os dados e informagbdes coletadas foram empregadas no
sistema desenvolvido, que é um software batizado de AFIN, onde se utiliza da
programagao em Visual Basic for Applications (VBA) — editada em Excel® em
ambiente Windows® e que se utiliza do Office® para execugao; para simulacdes das
ferramentas financeiras. Os célculos utilizaram os exemplos e projetos da instituicao
analisada para testar as ferramentas financeiras, tais como: Taxa Interna de Retorno
(TIR), Pay-Back, Pay-Back Descontado, Amortizacdo PRICE, Amortizacdo SAC,
Amortizagdo SACRE, Custo Anual Equivalente, além de outras ferramentas

adotadas no estudo.

3.5 Limitagées do Método

Um estudo de caso tem como ponto forte explorar processos sociais, permite
uma analise processual, contextual e longitudinal, revela Hartley (apud Roesch,
2005). Ja Gil (2007), descreve que o pesquisador deve tomar muito cuidado no
planejamento quanto na coleta e analise dos dados para com isso evitar erros. Outra
objecdo ao estudo de caso designa-se a dificuldade de generalizagdo. Além do o

estudo de caso demandar muito tempo para realizar a pesquisa

A pesquisa bibliogréafica atribui muitas vezes alguns equivocos. As coletas de
dados em fontes secundarias muitas vezes trazem erros, que serao ampliados e
reproduzidos de maneira erronia. Ja para a pesquisa documental, a critica mais
frequente a esse tipo de pesquisa referem-se a subjetividade dos documentos e a

nao-representatividade, descreve Gil (2007).
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4. CARACTERIZAGAO DA ORGANIZAGAO E DO AMBIENTE

Este capitulo caracteriza a empresa onde foram coletadas as informacdes

simuladas no sistema e demonstra o ambiente onde ela esta inserida.

4.1 Razao social

A empresa LEATHERSUL Comércio Importacado & Exportacao Ltda., fundada
em fevereiro de 2002. Atualmente tem sede na cidade de Lajeado, no estado do Rio
Grande do Sul. A empresa esta instalada na Rua Miguel Raymundo Schauren, 867,

bairro Olarias na cidade de Lajeado.

A empresa possui dois sécios e nenhum funcionario ligado diretamente na
producdo da empresa, a empresa trabalha com terceirizacdo de servigos e

manufatura. Existe uma secretaria que faz o servigo administrativo.

O organograma fica representado da seguinte maneira, vide abaixo na
FIGURA 13:
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FIGURA 13 - Organograma da LeatherSul Ltda.

Saocio-Proprietario Saocio-Proprietario

Secretaria

Fonte: Rodrigo Augusto Christmann.

4.2 Ramo de atividade

A atividade principal estd voltada para a comercializagédo de couros;
trabalhando com couros e peles de origem bovina, com maior proeminéncia, além de
suina e equina. Comercializa as peles e couros nos estagios in-natura, wet blue,

semi-acabado e acabado para a industria coureira e calgadista.

4.3 Informagoes sobre o mercado

A instituicao esta presente nas regides como: Vale dos Sinos, Vale do Taquari
e Serra; com maior significancia, e em percentuais menores regides da Fronteira e

regiao do Vale do Paranhama.

4.4 Objetivos da empresa

A empresa tem como objetivo principal buscar a satisfagéo do cliente, com o
respectivo retorno financeiro, e para isso acontecer prioriza a qualidade nos seus
produtos, com o objetivo de estar sempre a frente ou equiparada aos seus

concorrentes.
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4.5 Fornecedores

Os principais fornecedores estdo localizados nas mesmas regides em que

atua com as vendas.

4.6 Valores da empresa

A empresa tem como valores: a satisfagao do cliente, a valorizacao do cliente,

o reconhecimento dos colaboradores internos e prestigio aos parceiros externos.

4.7 Visao situacional

De acordo com os proprietarios, a LeatherSul Ltda. esta capacitada para

atender as necessidades variadas de couros de seus clientes.

4.7.1 Estoque

Existe no prédio da empresa um estoque material (minimo), que possibilita
atender com rapidez as exigéncias dos clientes. Todo processo esta a cargo de um

dos proprietarios que cuida para manter o nivel de estoque de matéria-prima.

Os couros e peles sao armazenados in natura, em estagio wet blue, semi-
acababos, e acabados. A metragem é de aproximadamente 3,8 m® a 4,2 m% Os
couros sao dispostos empilhados quando no primeiro estagio e segundo estagio em
paletes. Ja em semi-acabados e acabados os couros sdo armazenados em rolos de

6 a 8 2 em prateleiras.

4.7.2 Vendas

A empresa atua no mercado com venda direta aos clientes e com a
representacdo. A venda direta perfaz um total de sessenta por cento da producao
mensal da empresa. Os demais, quarenta por cento, sao atrelados a venda com

representantes.

A empresa zela pela satisfagdo dos seus clientes e qualidade dos seus

produtos oferecidos, e por isso, utiliza materiais que atendam a necessidade do
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cliente o que facilita em muito a satisfagcdo dos seus clientes. Evita com isso o
transtorno de uma possivel devolugcdo da mercadoria o que acarretaria em enormes

prejuizos.

A empresa acredita que seus clientes priorizam nos seus critérios de escolha

para compra os seguintes itens: prego, qualidade e prazo de entrega.

4.7.3 Pés-vendas

Apds a compra do produto e entrega é feito o pds-venda. Nao ha uma regra
para isso na empresa, pois ndo é feito em todos os casos de vendas. E feito na
forma de amostragem. S&o selecionados aleatoriamente clientes com compras
recentes, e entdo é entrado em contato para consulta da qualidade dos servigos e
produtos.

A forma de contato da pds-venda é por meio de ligagao ao cliente, ou na visita
de uma nova tentativa de venda, sem um questionario padrdo. E feita somente uma

consulta informal.

4.7.4 Cadastro de clientes e novos clientes

E utilizada uma planilha com os registros de cada cliente. Este controle
interno da empresa, ou seja, possui informagdes histéricas registradas de seus

clientes, dos volumes, prazos e valores das transacoes.

A busca por novos clientes € feita através dos representantes terceirizados,

indicacao dos atuais clientes, ou por fomento através de associagoes e sindicatos.

4.7.5 Publicidade e Propaganda

A empresa nao faz propaganda continuamente, através dos jornais ou

revistas de circulagao do meio.
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5. APRESENTAGAO DO SISTEMA - AFIN

Este capitulo tem a finalidade de apresentar o sistema desenvolvido - AFIN,

descrevendo as suas ferramentas.

5.1 Apresentacao do SAD — analise financeira

Este SAD é um sistema de analise financeira — AFIN, que tem a finalidade de
auxiliar o gestor financeiro nas tomadas de decisdo. Na introdugdo do sistema,
sobrepondo a janela principal aparece a janela de abertura, que descreve para o
usuario, informagdes basicas de origem e programagédo do software. Conforme
mostrado na FIGURA 14:

FIGURA 14 - Introducao

Microsoft Fxcel i" ) z m“’ [ﬁ

A Planilha Analise Financeira - AFIM, tem o objetive de auxiliar na tomada de
decisdo dos investimentos em perspectiva. Esta planilha faz parte do trabalho de
Bacharelado em Administragdo (UMIVATES - Centro Universitario) de Rodrigo
Augusto Christmann, Todos os direitos reservados, 200938, 4 copia deste arquive
€ expressamente proibida.

oK

Fonte: Autor.
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A tela do “Menu’ como mostra a FIGURA 15, apresenta todo o conjunto de

disponibilidades oferecidas pelo sistema, sendo estas:

e Orgcamento de caixa;
o Grafico Anual;
o Para Onde?;
o Gréficos;

e Taxa de Risco;

e Taxas;

e Analise;

o CAE;

e SAC - Price;

e SACRE;

e Substituicao;

e Calculadora; e

e Calendario

No or¢amento de caixa o usuario tem a possibilidade de langar ingressos e
despesas para visualizar a disponibilidade de receita ou identificar a necessidade de

capital em um determinado periodo. Os icones “Grafico Anual’, “Para Onde?’, e

“Grafico’, sao de auxilio para a analise do orcamento de caixa. As funcoes “Taxa de

Risco

" e “Taxag’, permitem ao tomador de decisdo calcular a taxa de risco

suportado pelo projeto, a calcular a taxa efetiva a partir de uma taxa nominal e
calcular a taxa mensal, anual ou outro periodo que o usuério desejar. A fungao
“Analise]” leva o administrador a verificar a viabilidade de um projeto. A fungéo ‘ICAE}
abre a planilha para a analise de confronto de dois projetos distintos. As fungdes
“SAC - Price
ajuda o profissional a determinar o periodo de substituicdo de ativos.
A fungao ‘“{Calculadord” apresenta uma calculadora financeira, com recursos basicos.

E por fim a fungdo “Calendario” disponibiliza um calendario para auxilio de
visualizacao de datas.

" e “Sacre]’ demonstram os sistemas de amortizacdes. Ja o quadro
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FIGURA 15 — Menu

J& Microsoft Excel - SAD - Financeira RODRIGO A. CHRISTMANN

AFIN - Analise Financeira

Sistema de Apoio a Decisao

Rodrigo Augusto Christmann

Esta planilha deve ser empregada como ferramenta auxiliar de
uma tomada de decisao.

Orgamento Caixa

Fonte: Autor.
As préximas telas estdo expostas em uma ordem que melhor apresenta a
exemplificagdo e o entendimento da planilha. Assim o usuario, podera utilizar da

forma que melhor desejar ou que seja mais eficiente no seu entendimento.

A FIGURA 16 mostra o orcamento de caixa, onde o usuario descreve 0s
fluxos de caixa em um determinado periodo de tempo. No final da planilha existem
macros que direcionam para graficos de entendimentos. O nivel de caixa
pretendido, assim como, as retiradas de aplicacdo e amortizacdo de empréstimos
deverao ser preenchidas pelo usuario, possibilitando deste modo simulagdes e
analises de estratégias. Nesta planilha todas as células de cor branca podem ser

preenchidas pelo o usuario.

No canto superior esquerdo existem dois “icones” (representados pelos
botbes e [2]) que minimizam as células para melhor entendimento e analise do
usuario. Existe a possibilidade de minimizar apenas um bloco de células, clicando
nos botdes B e revertendo ou entdo todas as células clicando no botéo

e revertendo a minimizagao na fungao Ainda no canto superior esquerdo do

orcamento de caixa verificasse a existéncia do botao “Inserir datas posteriores’ que

depois de preenchido na célula em branco o primeiro periodo da analise de caixa,
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devera ser clicado para inserir nos demais campos a linha de tempo

automaticamente.

FIGURA 16 — Orgamento de Caixa
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Como supra exposto, no final da planilha de orcamento de caixa tem a
existéncia de icones para a visualizagdo de gréaficos para o entendimento do fluxo de
caixa inserido. A funcao “lmpriminl’ quando clicado imprimira a planilha em uso na

impressora local configurada, se esta estiver conectada ao computador utilizado. A

funcdo “lmp. Resumidd” faz a impressdo de forma resumida, ou seja, sem os

langcamentos de caixa e sim, somente os totais com as células minimizadas.

Conforme aparece no anexo A, a fungao mostra de formato
grafico os resultados de cada periodo informados no orgamento de caixa. Os itens
mostrados no grafico sdo: os ingressos, as despesas (todas), saldo de caixa e nivel
de caixa desejado pela a empresa em cada periodo. A fungao quando
clicada, imprimira a planilha em uso na impressora local, se esta estiver conectada

ao computador utilizado.

No grafico “Para Onde?’ aparece a locagdo dos recursos, ou seja, 0S
dispéndios de capital e onde eles estdo sendo empregados. A fungédo “lmprimin’
quando clicada, imprimira a planilha em uso na impressora local, se esta estiver

conectada ao computador utilizado. A planilha esta apresentada no anexo B.

O botao “Gréficos|’ representa de forma grafica todos os itens das despesas e
elencadas em grupo. A funcéo “lmprimif’ quando clicada, imprimira a planilha em
uso na impressora local, se esta estiver conectada ao computador utilizado.

Conforme apresentado no anexo C.

Taxa de Risco

A planilha * ” proporciona ao usuario a possibilidade de

conhecer o indice de risco suportado pelo projeto de investimento, além de
relembrar brevemente o administrador sobre a possibilidade dos riscos e incertezas
intrinsecas no investimento, conforme FIGURA 17. A fungao “Imprimif” quando
clicada, imprimira a planilha em uso na impressora local, se esta estiver conectada

ao computador utilizado.
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FIGURA 17 — Taxa de Risco

icrosoft Excel - SA inanceira RODRIGO A. CHRISTMANN

ente % a

Taxa de Retorno efetiva

Taxa de Risco % a.a. B
Menu

Imprimir

| risco e a incerteza, embora ligados, s&0 nogdes distintas, sdo ligados no sentido de
|que o risco de um projeto de investimento ¢ a consequéncia da incerteza associada ao
Projeto (Galesne et sl 1395, p.t3&1.

|A distingdo entre risco e incerteza & que risco envolve situagGes em que as
probabilidades de ocoréncia de um determinado evento sfo conhecidas, enquante na
|situacdio de incerteza estas probabilidades no sfo conhecidas

|Um procedimento primordial para @ decisdo de investimento & conhecer, explorar e
|dimensionar os riscos dos empreendimentos A praxe de dividir e classificar os riscos &
|dividi-los em dois vértices: sistémica e proprio

i

risco sistémico engloba o sistema econdmico, politico, social e cultural, no qual a T )
|empresa ou o individuo estdo inseridos, afetando o empreendimento. r ~ T rach o chgio
| 2 5 & Financeiros
O risco proprio € aquele intrinseco ao empreendimento, que esta de maneira primordial el 1 - Disponiviidade de crédto
|ligada a atividade principal da organizagdo. Assim, a deferminagdo do risco de um L ) - Falta de pagamento
|projeto tem carster subjetiva. Cada decisor devers levar em conta para estipular a = . ~outros i
Taxa Minima de Atratividade (TMA) de seu investimento os riscos e incertezas. P =
|Uma maneira de exemplificar e classificar os riscos seque na FIGURA. (Banomi e Maluessi, o ) (- Aciente & saide ]
e pm;ﬁ}g - Téxico & ambiental
b— i - Interrupgéo dos negocios
de resp. civi ¢
RS T SIS - Patriménio (ativo fixo)
) | - Responsabiidade civil ),
e (- Abastecimento dos 1
] I - Falha nas Operacdes
. L _ Alavancagem operacional
F - Preos dos materiais ¢ salarios
- ~ c = >

Fonte: Autor.

" auxilia o tomador de decisdo a calcular a taxa

A fungdo seguinte
efetiva a partir de uma taxa nominal e calcular a taxa mensal, anual ou outro periodo
que o usuario desejar, apresentada na FIGURA 18. A fungao quando
clicada, imprimira a planilha em uso na impressora local, se esta estiver conectada

ao computador utilizado.

FIGURA 18 — Taxas

B Microsoft Excel - SA inanceira RODRIGO A. CHRISTMANN

AFIN - ANALISE FINANCEIRA NO EXCEL

Menu
Equlvalém:ia de taxas de juros. I

100.00% 1 12
[ I [ sesw | ]

ANALISE FINANCEIRA NO EXCEL

xas de juros efetivos

18.00% a.a Regime com taxa
0.00% a.a.|
12

1.50% am

Fonte: Autor.
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O item demonstrado na FIGURA 19, exibe a planilha de avaliagdo
de um projeto, onde o usuario preenche o fluxo do investimento desejado, escolhe o
método de capitalizagao e entao o sistema indica o VPL, a TIR, o IL, o ROIA. Ainda
o sistema informa ao tomador de decisdo o Pay-Back Simples e o Pay-Back
Descontado, bastando o usuario informar os periodos de inversao de sinal do fluxo
de cada indice, assim como o momento anterior (negativo). Para a resposta correta
do ROIA o administrador deve informar quantos periodos o fluxo do projeto possui.
Ainda nesta planilha existe o grafico dos indices de Pay-Back Simples e Pay-Back
Descontado, além do grafico da linha de tempo do fluxo de caixa. A fungao
“Imprimif” quando clicada, imprimira a planilha em uso na impressora local, se esta

estiver conectada ao computador utilizado.

FIGURA 19 - Analise

£ Microsoft Excel - SAD - Financeira RODRIGO A. CHRISTMANN 1 - )
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Fonte: Autor.

A planilha posterior avalia dois projetos diferentes, ou seja, faz o
comparativo de dois investimentos distintos. O usuario insere os dados igualmente a
planilha “Andlise” e recebe informagdes do sistema: VPL, TIR, ROIA, IL, Pay-Back
Simples e o Pay-Back Descontado, além do grafico dos indices de Pay-Back
Simples e Pay-Back Descontado e o grafico da linha de tempo do fluxo de caixa. A

diferenciagdo estd na ferramenta financeira que analisa os VPLs dos projetos
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confrontados. O projeto que apresentar o menor indice no Custo Anual Equivalente
sera indicado pelo sistema como sendo o mais oportuno para realizar. A funcao
“Imprimif” quando clicada, imprimira a planilha em uso na impressora local, se esta
estiver conectada ao computador utilizado. Demonstrado na FIGURA 20 esta a

planilha.

FIGURA 20 — CAE
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Fonte: Autor.
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Os sistemas de amortizagdes crescente (SAC) e o sistema Price, aparecem
na planilha “SAC - Price’, onde o usuario insere o valor presente, ou seja quanto
captara de terceiros, a taxa de juros, o prazo do financiamento (numero de
pagamentos) e o periodo de caréncia. Na caixa seletora, o utente seleciona o
método de depreciacdo, SAC ou Price. Ainda existe a possibilidade de o usufrutuario
inserir uma corregdo nas parcelas, caso seja assim a simulagdo pretendida.
Conforme a FIGURA 21 aparece a tela da planilha. A funcao quando
clicada, imprimira a planilha em uso na impressora local, se esta estiver conectada

ao computador utilizado.

FIGURA 21 — SAC - Price
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Fonte: Autor.

A préxima tela apresenta o sistema desenvolvido pela Caixa
Econdmica Federal, conhecido como Sistema de Amortizagado Crescente (SACRE),
Nesta planilha o usuario informa o valor do financiamento, o prazo do financiamento,
a taxa de juros e os juros de corregao dos valores futuros. A partir disto, o sistema
informa os valores das prestacdes de 12 meses em 12 meses, assim como
destacadamente o valor da primeira prestacdao, como também o valor de receita que
o mutudrio precisa possuir. Demonstra graficamente quanto da prestacao é de juros

e quanto é amortizado do capital. Para o usufrutuario conseguir adequar a sua renda
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com a necessaria informada pelo sistema, ele podera simular cenarios com os
periodos do financiamento. Visualmente visto na FIGURA 22. A fungao “Imprimir”
quando clicada, imprimira a planilha em uso na impressora local, se esta estiver

conectada ao computador utilizado.

FIGURA 22 — SACRE
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Fonte: Autor.

A funcao “Substituicao” abre a planilha de analise de substituicdo de itens.

Nesta tela o usuario possui a possibilidade de avaliar a época mais oportuna de
troca de um ativo. O administrador escolhe o objeto de troca, insere as informagdes,
tais como: o valor do ativo a substituir, custo operacional no primeiro ano, o
incremento no custo operacional para os préximos anos, a depreciacao do ativo, o
valor residual minimo em percentagem do valor do ativo, a taxa de juros para a
analise da substituicao e o valor de receita gerado pelo bem, caso o bem analisado
gere receita. A FIGURA 23 mostra a planilha de Substituigdo, juntamente com o
grafico para a visualizacdo e analise dos resultados. A fungéo quando

clicada, imprimira a planilha em uso na impressora local, se esta estiver conectada

ao computador utilizado.

Um modelo de calculadora financeira basica € apresentado na tela

“ICalculadora’. Nesta planilha o usufrutuario podera calcular periodos , taxas m
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valor presente @ valor futuro . e a série de pagamento . Ainda tem a
possibilidade de analisar o cenario antecipado e postecipado de pagamento.

Mostrado na FIGURA 24 a calculadora financeira basica.

FIGURA 23 — Substituigéo

£ Microsoft Excel - SAD - Financeira RODRIGO A. CHRISTMANN

AFIN - ANALISE FINANCEIRA NO EXCEL

Operacées com substituicédo de:
CARRO

$200.000

160000
Valor do ativo 45.000 I il 100000 M
Custo Operacional ano 1 1.890 M
Incremento COPIAN 7.324 80000 1
Redugio ValoriAno 9.0007
Valor Residual Minimo (%) 20%
Taxa de Juros {i)a.a. 16,08%
Receita gerada anual =

Item & substituir e E‘ Menu Limpa ‘ Imprimir

B A s o A T AT T T o T T T T T T T T T TR P R T T s

L T R R I A A T R R N

‘ —4— Custo Total Médio Anusl | —8— Custo Operacionsl Médio, Custo de Capital Médio  —|

m_

Custos Custo Total

Ano  Valorinvestimento  Rateio do Custo
Operacionais Acumulado

25 200 B 48650 280 45 91578
26 9.000 1731 184.990 49.033 2.474.440 895171
27 9000 1667 192314 49387 2 B66.754 98 769
28 9.000 1607 199.638 49715 2.866.392 102371 it

Fonte: Autor.

FIGURA 24 — Calculadora
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A ultima tela apresenta um calendario para a utilizagao do tomador de decisao
no conhecimento de datas futuras ou ainda passadas, conforme apresenta a
FIGURA 25. O usuario deve preencher o ano desejado para visualizar a referéncia

do calendario.

FIGURA 25 — Calendario
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Fonte: Autor.
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6. ANALISE DAS SIMULACOES E SUGESTOES

Neste capitulo estdo apresentadas, as simulacdes feitas no SAD - AFIN
desenvolvido, a partir de dados coletados na empresa e as analises e sugestbes
feitas aos projetos de investimento da empresa estudada no trabalho.

6.1 Analise Orcamento de Caixa

O orgamento de caixa caracteriza-se por projetar os ingressos da empresa
decorrentes de vendas a vista e a prazo de produtos e servigcos, recebimentos de
aluguéis e receitas financeiras. Quanto aos desembolsos de caixa, caracterizam-se
pelos pagamentos de compras a vista e a prazo de matérias-primas, salarios com
méao-de-obra direta e indireta com os encargos sociais, as despesas diretas e

indiretas de fabricacao e as despesas operacionais da empresa no periodo.

Conforme se visualiza (anexo D) a empresa obteve uma falta de fluxo de
caixa no més de marco de 2009 na quantidade de R$ 14.797,25, proveniente
principalmente da aquisicdo de matéria prima, além de um dispéndio maior com o
beneficiamento e transporte. Resultado este, que foi amortizado com o resgate de
capital aplicado além da captacdo de recursos em terceiros. No més antecessor
(fevereiro/ 2009), percebeu-se que o resultado s6 n&o foi negativo devido a venda de
um ativo do imobilizado, que fez com que o fluxo tornasse-se positivo, resultando em

sobra de recursos.
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No periodo posterior ao identificado com fluxo negativo, ou seja, o més de
abril de 2009 notou-se que o capital tomado de terceiros foi totalmente devolvido

juntamente com os encargos (juros) financeiros oriundos do empréstimo.

Nos meses seguintes os periodos analisados foram de simulagéo, onde os
valores foram preenchidos com os dados informados pelos administradores da
empresa. A partir do més de maio de 2009 até o periodo de agosto do proprio,
percebeu-se um acumulo de capital em cada periodo, que foi aplicado em
investimentos financeiros com retorno de 0,92% a.m. estipulados pela a empresa.
Entretanto nos meses posteriores o fluxo inverteu-se para momentos negativos, ou
seja, com falta de recursos no més. Assim, ao usuario foi oportuno resgatar valores
na conta investimento para suprir o déficit dos meses subjacentes, ndo necessitando
de empréstimos, déficit causado pela diminuicido das vendas na linha de tempo € o
congelamento de despesas em igual proporgado. No final da simulagéo de orgamento
de caixa verificou-se um acumulo de capital na importancia de R$ 39.162,25, ou,
9,981% sobre o total dos ingressos, que resulta em acumulo de capital mensal na
proporcionalidade de R$ 3.263,52 sem considerar o valor do dinheiro no tempo, ou

seja, o juro para descapitalizar o acumulado no periodo.

Observa-se no anexo D que existe uma oscilacdo de entradas de capital no
decorrer dos periodos simulados, onde o apice de entradas ocorre nos meses de
frios (inverno); entretanto, as despesas sdo de maior monta nos meses quentes

(verdo), provocando deste modo as movimentagdes do fluxo da empresa.

Os dispéndios dos recursos representadas no anexo D estao distribuidas em:
58% na aquisicdo, beneficiamento e desenvolvimento da matéria prima, 18% esta
sendo absorvido pela folha de pagamento e pré-labore dos sécios, 14% dos
recursos estdo comprometidos para as despesas gerais, 6% com as despesas
tributarias, 3% no grupo de logistica e o restante, 1% nas despesas financeiras.

Percebe-se também observando o anexo D que dentro do grupo “Despesas”
0 maior responsavel pelo aumento dos dispéndios é a conta “combustiveis”, 16,4%,
seguida pela conta “telefones”, 13,1%, que caso o administrador decida reduzir
despesas, seria oportuno o usuario focar esforgos nestes itens. No grupo das
receitas (“Ingressos”), visualiza-se que os periodos de maior receita sao: fevereiro
(8,9%), maio e junho de 2009 com a percentagem de 8,7% de captagéo de recursos

cada. Nos outros grupos os maiores responsaveis pelos dispéndios de capital séo
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respectivamente: Juros e despesas financeiras (69,6%), Beneficiamento (48,2%),
Transportes e Fretes (63,8%) e os pré-labores com 75,5% do total de dispéndio

dentro do seu grupo.

6.2 Determinando a TMA

A Taxa Minima de atratividade fixada pela empresa foi de 15% nominal,
usando a planilha de “Taxas”, como mostrado na FIGURA 26, visualizou-se que a

TMA de 15% nominal equivale a 16,08% de taxa efetiva anual ou 1,25% a.m.

FIGURA 26 — Estipulacdo da TMA
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Fonte: Autor.

6.3 Confronto de projetos distintos

A instituicdo onde foi aplicado o sistema desejou a simulagéo: da compra de
um caminhdao pequeno como exemplo o modelo 8-150 da marca Volkswagen®,
denominado de Projeto “A”; confrontando a possibilidade da compra de um veiculo
de menor porte e valor semelhante ao modelo Sprinter da Mercedes Benz®, alocado
como Projeto “B”, com a finalidade de desvendar a opgédo mais oportuna para a

aquisicao do ativo.
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A Taxa Minima de atratividade fixada pela empresa foi de 15% nominal, ou
seja, 16,08% de taxa efetiva anual ou 1,25% a.m. O projeto “A” conforme mostra no
anexo E possuiu uma necessidade de capital no valor de R$ 66.000,00 e tem como
estimativa da empresa uma vida util de 48 meses, além de possuir uma taxa de
1,25% a.m. Em contra partida, o projeto “B” necessitou de um dispéndio no valor de
R$ 40.000,00 com igual taxa de 1,25% a.m. e uma vida util de 36 meses visualizada
pela empresa. Vistos os langamentos de receitas do projeto verificou-se a existéncia
no Projeto “A”: de um Valor Presente Liquido (VPL) R$ 37.746,46, uma Taxa Interna
de Retorno (TIR) de 3,714%, retorno do capital no Pay-Back Simples em 21,18
meses, e no Pay-Back Descontado de 25,63 meses, o indice de Lucratividade (IL)
resultando em 1,57 e por fim o Retorno Adicional Sobre o Investimento (ROIA)
0,95%. Preenchidos as entradas do investimento visualizou-se no Projeto “B”: de um
Valor Presente Liquido (VPL) R$ 6.521,35, uma Taxa Interna de Retorno (TIR) de
2,177%, retorno do capital no Pay-Back Simples em 25,68 meses, e no Pay-Back
Descontado de 31,03 meses, o indice de Lucratividade (IL) resultando em 1,16 e por

fim o Retorno Adicional Sobre o Investimento (ROIA) 0,42%.

Desta forma, observou-se as informag¢des geradas pelo sistema, constatando
que os dois projetos obtiveram um VPL > 0, e o IL > 1 indicando a viabilidade dos
dois projetos “A” e “B”. Ainda, apresentaram Taxas Internas de Retornos maiores
que a taxa dos seus respectivos projetos, o ROIA comprovando o retorno em
percentagem do investimento e os Pay-Backs indicando o retorno do capital na linha
de tempo. Assim (anexo E), com os dois projetos oportunos verificou-se o Custo
Anual Equivalente (CAE), como uma TMA de 1,25% a.m. que indicou o projeto “A”

(caminhdo) o mais adequado financeiramente para a execugao.

Visualizando o grafico do CAE, verificou-se o Ponto de Fischer, ou seja, a

equivaléncia dos projetos a uma taxa de aproximadamente 6%.

6.4 Sistemas de amortizagoes

Para a empresa executar o projeto “A” de investimento, fez a simulagdo de
tomada de capital com a amortizacdo pelo método Price, anexo F, considerando
uma taxa de 2,5% a.m. com o prazo de caréncia de 1 més e o valor financiado de R$
66.000,00 em 48 parcelas, obteve o valor de R$ 2.376,40 por parcela, sendo na
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primeira parcela R$ 1.650,00 referente a juros do capital e R$ 726,40 indicativo a
amortizagdo do capital emprestado. Na dultima parcela a empresa pagaria na
prestacdo R$ 57,96 de juros e R$ 2.318,43 de amortizagdo de capital. Com isso, o
total de juros pagos pelo empréstimo seria de R$ 48.066,99.

No anexo F, demonstrando o método SAC, visualizou-se considerando os
mesmos valores somente alterando o sistema de amortizacdo, que o valor da
primeira parcela seria R$ 3.025,00 sendo R$ 1.650,00 de juros e R$ 1.375,00 de
amortizacdo constantes nas parcelas. Na Ultima parcela a instituicdo pagaria R$
1.409,38, locando somente R$ 34,38 de juros. Assim, o total de juros pagos pelo

empréstimo utilizando o sistema SAC seria de R$ 40.425,00.

Relembrando que como visualizado no “Orcamento de Caixa” a empresa
possui no final do fluxo um recurso de R$ 39.162,25, o que mostra a falta de recurso
no periodo para a aquisicédo a vista do ativo, necessitando de um incremento de
capital terceiros, mas possibilitando a efetuacdo de uma entrada para a aquisicao do
ativo. Estipulando na simulagdo, onde a empresa financiaria o ativo no valor de R$
30.000,00 e R$ 36.000,00 pagaria como entrada; percebeu-se: considerando a
simulacao de tomada de capital com a amortizacao pelo método Price, como mostra
0 anexo G, considerando uma taxa de 2,5% a.m. com o prazo de caréncia de um
més e o valor financiado de R$ 30.000,00 em 48 parcelas, obteve o valor de R$
1.080,18 por parcela, sendo na primeira parcela R$ 750,00 referente a juros do
capital e R$ 330,18 indicativo a amortizacdo do capital emprestado. Na ultima
parcela a empresa pagaria na prestacdo R$ 26,35 de juros e R$ 1.053,83 de
amortizagao de capital. Com isso, o total de juros pagos pelo empréstimo seria de
R$ 21.848,63.

No anexo G, demonstrando o método SAC, visualizou-se considerando os
mesmos valores somente alterando o sistema de amortizacdo, que o valor da
primeira parcela seria R$ 1.375,00 sendo R$ 750,00 de juros e R$ 625,00 de
amortizacdo constante nas parcelas. Na ultima parcela a instituicdo pagaria R$
640,63, locando somente R$ 15,63 de juros. Assim, o total de juros pagos pelo
empréstimo utilizando o sistema SAC seria de R$ 18.375,00; indicando ser a melhor
opgdo para a empresa executar, ou seja, efetuando uma entrada de R$ 36.000,00 e
optando pelo sistema SAC de amortizagdo a empresa realizaria 0 menor pagamento

de juros, resultando em um menor dispéndio de recursos para a empresa.



7. CONCLUSAO

Neste trabalho, houve o desenvolvimento de um Sistema de Apoio a Decisao
(SAD), incrementado com ferramentas financeiras, denominado AFIN. Intentou-se
utilizar a simulag&o de cenarios com a analise de viabilidade financeira, para tornar o
processo de tomada de decisdo mais rapido, preciso, dinAmico e coerente com a
realidade. Deste modo, o SAD, possibilitou a simulagao de cenarios, produzindo uma
gama de informag¢des mais seguras para o agente empreendedor, reduzindo o nivel

de incertezas e riscos nas suas decisoes.

As informacbes utilizadas na determinacdo da viabilidade financeira, que
possibilitaram tais conclusdes, foram projecées e simulagdes para o futuro dos
valores das variaveis que formam o orcamento de caixa e, portanto, sdo estimativas
sujeitas a erros. Entretanto, o nivel de incerteza no processo de tomada de deciséo
se reduzira, porque existe a possibilidade do usuario trabalhando com o sistema
criado desenvolver e modificar as simulagbes financeiras gerando uma maior gama
de informagdes sobre o projeto de investimento. Informagdes estas, imprescindiveis
para determinagdao da viabilidade financeira, acarretando maior concisao nas

decisoes de investimento.

Quanto ao sistema criado, a ferramenta possibilita uma utilizacdo no processo
de tomada de decisdo em andlises de investimentos, devido a sua versatilidade,
facilidade de uso e utilizagdo de graficos. A comparagéo entre projetos distintos de
investimento pode ser feita de forma simples e com resultados imediatos. A anélise

de viabilidade de um projeto de investimento também pode ser feita facilmente. Os
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fluxos de um orcamento de caixa podem ser inseridos ou simulados para a
verificagao do “status” de cada periodo. Ainda o sistema dispde: a possibilidade da
verificagdo de sistemas de amortizagbes, substituicdo de ativo, calculadora

financeira basica, calendario e conversao de taxas.

Dessa forma, usuarios habituados a trabalhar em ambiente Windows® e que
utilizam a ferramenta Excel®, podem usufruir do programa mesmo sem o
conhecimento avangado de Engenharia Econbmica, necessitando, somente o
conhecimento basico financeiro, permitindo realizar calculos de matematica
financeira, analisar as alternativas e simulacdes de investimentos, trabalhar com
relagcbes de equivaléncia, orgamentos de caixa, financiamentos, conversées de
taxas, célculo dos Pay-Backs, ROIAs, TIRs, VPLs e CAE.

Para a Taxa Minima de Atratividade (TMA) estipulada, os resultados informam
que o investimento, simulado neste estudo, apresenta-se oportuno economicamente,
uma vez que os métodos de avaliacao financeira utilizados indicam remuneracao do

capital investido acrescida de valor agregado a empresa.

Mediante os resultados da simulacdo, o investimento ndo apresenta risco
financeiro de perda de capital, ja que n&o se verificou nenhuma interacdo negativa
do VPL, isto é, a probabilidade encontrada de o resultado liquido simulado ser
inferior a zero é praticamente nula. Este dado pode ser interpretado como risco zero
de investimento nas condigdes manipuladas, fator que sustenta essa abordagem e

permite concluir sua eficacia.

Sugere-se, como ampliagdo de novas propostas de estudo, verificar a eficacia
e validar o Sistema de Apoio a Decisdo com énfase na analise financeira,
apresentado neste trabalho. O objetivo dessa sugestdo de ampliagdo de estudo, é
validar o sistema para que possa auxiliar a tomada de decisdes, antes do efetivo
dispéndio de capital, contribuindo, assim, para a sustentabilidade financeira das

organizagdes e dos agentes empreendedores.
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ANEXO A - GRAFICO ANUAL
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ANEXO B — PARA ONDE?

E? Microsoft Excel - SAD - Financeira RODRIGO A. CHRISTMANN
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Método

Data periodo 0
i 1,25%

3 - Juros compostos | -

37.746,46
3,714%

PayBack Descontado

(1.500,80)

25
26 888,35
PayBack 25,63

PayBack Simples

(600,00)

21
22 2.700,00
PayBack 21,18
|
- 1,57

ANEXO E - PROJETO “A”



ANEXO E - PROJETO “A”

Fluxo em Periodo Periodo

data focal (VP)

Fluxo de caixa

Periodo

N nominal (VF) Descontado Simples

0 (66.000,00) (66.000,00) (66.000,00) (66.000,00)
1 3.300,00 3.259,26 (62.740,74) (62.700,00)
2 3.300,00 3.219,02 (59.521,72) (59.400,00)
3 3.300,00 3.179,28 (56.342,44) (56.100,00)
4 3.300,00 3.140,03 (53.202,41) (52.800,00)
5 3.300,00 3.101,26 (50.101,14) (49.500,00)
6 2.800,00 2.598,89 (47.502,25) (46.700,00)
7 3.300,00 3.025,16 (44.477,09) (43.400,00)
8 3.300,00 2.987,81 (41.489,28) (40.100,00)
9 3.300,00 2.950,93 (38.538,35) (36.800,00)
10 3.300,00 2.914,50 (35.623,85) (33.500,00)
11 3.300,00 2.878,52 (32.745,34) (30.200,00)
12 1.900,00 1.636,87 (31.108,47) (28.300,00)
13 2.300,00 1.957,01 (29.151,46) (26.000,00)
14 3.300,00 2.773,21 (26.378,25) (22.700,00)
15 3.300,00 2.738,98 (23.639,27) (19.400,00)
16 3.300,00 2.705,16 (20.934,11) (16.100,00)
17 3.300,00 2.671,77 (18.262,34) (12.800,00)
18 2.300,00 1.839,15 (16.423,19) (10.500,00)
19 3.300,00 2.606,20 (13.816,99) (7.200,00)
20 3.300,00 2.574,03 (11.242,96) (3.900,00)
21 3.300,00 2.542,25 (8.700,71) (600,00)
22 3.300,00 2.510,86 (6.189,85) 2.700,00

23 3.300,00 2.479,87 (3.709,98)

24 1.100,00 816,42 (2.893,56)

25 1.900,00 1.392,76 (1.500,80)

26 3.300,00 2.389,15 888,35

27 3.300,00 2.359,65

28 3.300,00 2.330,52

29 3.300,00 2.301,75

30 3.300,00 2.273,33

31 1.100,00 748 42

32 2.300,00 1.545,56

33 3.300,00 2.190,17

34 3.300,00 2.163,13

35 3.300,00 2.136,43

36 1.100,00 703,35

37 1.500,00 947,27

38 3.300,00 2.058,27

39 2.800,00 1.724.,85

40 3.300,00 2.007,76

X 3.300,00 1.982,98

42 3.300,00 1.958,50

43 1.300,00 762,00

44 1.390,00 804,70

45 3.300,00 1.886,85

46 2.800,00 1.581,20

47 3.300,00 1.840,55

48 1.000,00 550,86




Método

Data periodo 0

i 1,25%

3 - Juros compostos | - |

6.521,35
2177%
PayBack Descontado

(34,60)

31
32 1.309,36
PayBack 31,03

PayBack Simples
(1.350,00)

25
26 650,00
PayBack 25,68

1,16

36 0,42%

ANEXO E - PROJETO “B”



ANEXO E - PROJETO “B”

Fluxo em Periodo Periodo

data focal (VP)

Fluxo de caixa

Periodo
N nominal (VF)

Descontado Simples

0 (40.000,00) (40.000,00) (40.000,00) (40.000,00)
1 2.000,00 1.975,31 (38.024,69) (38.000,00)
2 2.000,00 1.950,92 (36.073,77) (36.000,00)
3 2.000,00 1.926,84 (34.146,93) (34.000,00)
4 2.000,00 1.903,05 (32.243,88) (32.000,00)
5 1.500,00 1.409,67 (30.834,22) (30.500,00)
6 250,00 232,04 (30.602,17) (30.250,00)
7 2.000,00 1.833,43 (28.768,74) (28.250,00)
8 2.000,00 1.810,80 (26.957,95) (26.250,00)
9 2.000,00 1.788,44 (25.169,50) (24.250,00)
10 2.000,00 1.766,36 (23.403,14) (22.250,00)
11 1.000,00 872,28 (22.530,87) (21.250,00)
12 200,00 172,30 (22.358,56) (21.050,00)
13 2.000,00 1.701,75 (20.656,82) (19.050,00)
14 2.000,00 1.680,74 (18.976,08) (17.050,00)
15 2.000,00 1.659,99 (17.316,10) (15.050,00)
16 2.000,00 1.639,49 (15.676,60) (13.050,00)
17 800,00 647,70 (15.028,90) (12.250,00)
18 100,00 79,96 (14.948,94) (12.150,00)
19 2.000,00 1.579,52 (13.369,42) (10.150,00)
20 2.000,00 1.560,02 (11.809,40) (8.150,00)
21 2.000,00 1.540,76 (10.268,65) (6.150,00)
22 2.000,00 1.521,74 (8.746,91) (4.150,00)
23 2.000,00 1.502,95 (7.243,96) (2.150,00)
24 600,00 445,32 (6.798,64) (1.550,00)
25 200,00 146,61 (6.652,04) (1.350,00)
26 2.000,00 1.447 97 (5.204,07) 650,00

27 2.000,00 1.430,09 (3.773,98)

28 2.000,00 1.412,44 (2.361,54)

29 200,00 139,50 (2.222,04)

30 1.200,00 826,67 (1.395,37)

31 2.000,00 1.360,77 (34,60)

32 2.000,00 1.343,97 1.309,36

33 2.000,00 1.327,38

34 2.000,00 1.310,99

35 2.000,00 1.294,80

36 2.000,00 1.278,82
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ANEXO F - Price “A”

Price w
66.000,00
1
2,50%
48
Periodo Saldo Pagamento

N Inicial Juros Amortizacao

1 66.000,00 (1.650,00) (726,40) (2.376,40) 65.273,60
2 65.273,60 (1.631,84) (744,56) (2.376,40) 64.529,05
3 64.529,05 (1.613,23) (763,17) (2.376,40) 63.765,88
4 63.765,88 (1.594,15) (782,25) (2.376,40) 62.983,63
5 62.983,63 (1.574,59) (801,80) (2.376,40) 62.181,83
6 62.181,83 (1.554,55) (821,85) (2.376,40) 61.359,98
7 61.359,98 (1.534,00) (842,40) (2.376,40) 60.517,58
8 60.517,58 (1.512,94) (863,46) (2.376,40) 59.654,12
9 59.654,12 (1.491,35) (885,04) (2.376,40) 58.769,08
10 58.769,08 (1.469,23) (907,17) (2.376,40) 57.861,91
11 57.861,91 (1.446,55) (929,85) (2.376,40) 56.932,07
12 56.932,07 (1.423,30) (953,09) (2.376,40) 55.978,97
13 55.978,97 (1.399,47) (976,92) (2.376,40) 55.002,05
14 55.002,05 (1.375,05) (1.001,34) (2.376,40) 54.000,71
15 54.000,71 (1.350,02) (1.026,38) (2.376,40) 52.974,33
16 52.974,33 (1.324,36) (1.052,04) (2.376,40) 51.922,29
17 51.922,29 (1.298,06) (1.078,34) (2.376,40) 50.843,95
18 50.843,95 (1.271,10) (1.105,30) (2.376,40) 49.738,66
19 49.738,66 (1.243,47) (1.132,93) (2.376,40) 48.605,73
20 48.605,73 (1.215,14) (1.161,25) (2.376,40) 47.444 47
21 47.444 47 (1.186,11) (1.190,28) (2.376,40) 46.254,19
22 46.254,19 (1.156,35) (1.220,04) (2.376,40) 45.034,15
23 45.034,15 (1.125,85) (1.250,54) (2.376,40) 43.783,61
24 43.783,61 (1.094,59) (1.281,81) (2.376,40) 42.501,80
25 42.501,80 (1.062,55) (1.313,85) (2.376,40) 41.187,95
26 41.187,95 (1.029,70) (1.346,70) (2.376,40) 39.841,25
27 39.841,25 (996,03) (1.380,36) (2.376,40) 38.460,89
28 38.460,89 (961,52) (1.414,87) (2.376,40) 37.046,02
29 37.046,02 (926,15) (1.450,25) (2.376,40) 35.595,77
30 35.595,77 (889,89) (1.486,50) (2.376,40) 34.109,27
31 34.109,27 (852,73) (1.523,66) (2.376,40) 32.585,61
32 32.585,61 (814,64) (1.561,76) (2.376,40) 31.023,85
33 31.023,85 (775,60) (1.600,80) (2.376,40) 29.423,05
34 29.423,05 (735,58) (1.640,82) (2.376,40) 27.782,23
35 27.782,23 (694,56) (1.681,84) (2.376,40) 26.100,39
36 26.100,39 (652,51) (1.723,89) (2.376,40) 24.376,51
37 24.376,51 (609,41) (1.766,98) (2.376,40) 22.609,52
38 22.609,52 (565,24) (1.811,16) (2.376,40) 20.798,37
39 20.798,37 (519,96) (1.856,44) (2.376,40) 18.941,93
40 18.941,93 (473,55) (1.902,85) (2.376,40) 17.039,08
41 17.039,08 (425,98) (1.950,42) (2.376,40) 15.088,66
42 15.088,66 (377,22) (1.999,18) (2.376,40) 13.089,48
43 13.089,48 (327,24) (2.049,16) (2.376,40) 11.040,33
44 11.040,33 (276,01) (2.100,39) (2.376,40) 8.939,94
45 8.939,94 (223,50) (2.152,90) (2.376,40) 6.787,04
46 6.787,04 (169,68) (2.206,72) (2.376,40) 4.580,32
47 4.580,32 (114,51) (2.261,89) (2.376,40) 2.318,43
48 2.318,43 (57,96) (2.318,43) (2.376,40) (0,00)




ANEXO F - SAC “A”

SAC w
66.000,00
1
2,50%
48
Periodo Saldo Pagamento

N Inicial Juros Amortizacao

1 66.000,00 (1.650,00) (1.375,00) (3.025,00) 64.625,00
2 64.625,00 (1.615,63) (1.375,00) (2.990,63) 63.250,00
3 63.250,00 (1.581,25) (1.375,00) (2.956,25) 61.875,00
4 61.875,00 (1.546,88) (1.375,00) (2.921,88) 60.500,00
5 60.500,00 (1.512,50) (1.375,00) (2.887,50) 59.125,00
6 59.125,00 (1.478,13) (1.375,00) (2.853,13) 57.750,00
7 57.750,00 (1.443,75) (1.375,00) (2.818,75) 56.375,00
8 56.375,00 (1.409,38) (1.375,00) (2.784,38) 55.000,00
9 55.000,00 (1.375,00) (1.375,00) (2.750,00) 53.625,00
10 53.625,00 (1.340,63) (1.375,00) (2.715,63) 52.250,00
11 52.250,00 (1.306,25) (1.375,00) (2.681,25) 50.875,00
12 50.875,00 (1.271,88) (1.375,00) (2.646,88) 49.500,00
13 49.500,00 (1.237,50) (1.375,00) (2.612,50) 48.125,00
14 48.125,00 (1.203,13) (1.375,00) (2.578,13) 46.750,00
15 46.750,00 (1.168,75) (1.375,00) (2.543,75) 45.375,00
16 45.375,00 (1.134,38) (1.375,00) (2.509,38) 44.000,00
17 44.000,00 (1.100,00) (1.375,00) (2.475,00) 42.625,00
18 42.625,00 (1.065,63) (1.375,00) (2.440,63) 41.250,00
19 41.250,00 (1.031,25) (1.375,00) (2.406,25) 39.875,00
20 39.875,00 (996,88) (1.375,00) (2.371,88) 38.500,00
21 38.500,00 (962,50) (1.375,00) (2.337,50) 37.125,00
22 37.125,00 (928,13) (1.375,00) (2.303,13) 35.750,00
23 35.750,00 (893,75) (1.375,00) (2.268,75) 34.375,00
24 34.375,00 (859,38) (1.375,00) (2.234,38) 33.000,00
25 33.000,00 (825,00) (1.375,00) (2.200,00) 31.625,00
26 31.625,00 (790,63) (1.375,00) (2.165,63) 30.250,00
27 30.250,00 (756,25) (1.375,00) (2.131,25) 28.875,00
28 28.875,00 (721,88) (1.375,00) (2.096,88) 27.500,00
29 27.500,00 (687,50) (1.375,00) (2.062,50) 26.125,00
30 26.125,00 (653,13) (1.375,00) (2.028,13) 24.750,00
31 24.750,00 (618,75) (1.375,00) (1.993,75) 23.375,00
32 23.375,00 (584,38) (1.375,00) (1.959,38) 22.000,00
33 22.000,00 (550,00) (1.375,00) (1.925,00) 20.625,00
34 20.625,00 (515,63) (1.375,00) (1.890,63) 19.250,00
35 19.250,00 (481,25) (1.375,00) (1.856,25) 17.875,00
36 17.875,00 (446,88) (1.375,00) (1.821,88) 16.500,00
37 16.500,00 (412,50) (1.375,00) (1.787,50) 15.125,00
38 15.125,00 (378,13) (1.375,00) (1.753,13) 13.750,00
39 13.750,00 (343,75) (1.375,00) (1.718,75) 12.375,00
40 12.375,00 (309,38) (1.375,00) (1.684,38) 11.000,00
41 11.000,00 (275,00) (1.375,00) (1.650,00) 9.625,00
42 9.625,00 (240,63) (1.375,00) (1.615,63) 8.250,00
43 8.250,00 (206,25) (1.375,00) (1.581,25) 6.875,00
44 6.875,00 (171,88) (1.375,00) (1.546,88) 5.500,00
45 5.500,00 (137,50) (1.375,00) (1.512,50) 4.125,00
46 4.125,00 (103,13) (1.375,00) (1.478,13) 2.750,00
47 2.750,00 (68,75) (1.375,00) (1.443,75) 1.375,00
48 1.375,00 (34,38) (1.375,00) (1.409,38) -




ANEXO G - Price “A” Remodelado

. Price w
30.000,00
1
2,50%
48
Periodo Saldo Pagamento

N Inicial Juros Amortizacao

1 30.000,00 (750,00) (330,18) (1.080,18) 29.669,82
2 29.669,82 (741,75) (338,43) (1.080,18) 29.331,39
3 29.331,39 (733,28) (346,90) (1.080,18) 28.984,49
4 28.984,49 (724,61) (355,57) (1.080,18) 28.628,92
5 28.628,92 (715,72) (364,46) (1.080,18) 28.264,47
6 28.264,47 (706,61) (373,57) (1.080,18) 27.890,90
7 27.890,90 (697,27) (382,91) (1.080,18) 27.507,99
8 27.507,99 (687,70) (392,48) (1.080,18) 27.115,51
9 27.115,51 (677,89) (402,29) (1.080,18) 26.713,22
10 26.713,22 (667,83) (412,35) (1.080,18) 26.300,87
11 26.300,87 (657,52) (422,66) (1.080,18) 25.878,21
12 25.878,21 (646,96) (433,22) (1.080,18) 25.444,99
13 25.444 .99 (636,12) (444,06) (1.080,18) 25.000,93
14 25.000,93 (625,02) (455,16) (1.080,18) 24.545,78
15 24.545,78 (613,64) (466,54) (1.080,18) 24.079,24
16 24.079,24 (601,98) (478,20) (1.080,18) 23.601,04
17 23.601,04 (590,03) (490,15) (1.080,18) 23.110,89
18 23.110,89 (577,77) (502,41) (1.080,18) 22.608,48
19 22.608,48 (565,21) (514,97) (1.080,18) 22.093,51
20 22.093,51 (552,34) (527,84) (1.080,18) 21.565,67
21 21.565,67 (539,14) (541,04) (1.080,18) 21.024,63
22 21.024,63 (525,62) (554,56) (1.080,18) 20.470,07
23 20.470,07 (511,75) (568,43) (1.080,18) 19.901,64
24 19.901,64 (497,54) (582,64) (1.080,18) 19.319,00
25 19.319,00 (482,98) (597,20) (1.080,18) 18.721,80
26 18.721,80 (468,04) (612,13) (1.080,18) 18.109,66
27 18.109,66 (452,74) (627,44) (1.080,18) 17.482,22
28 17.482,22 (437,06) (643,12) (1.080,18) 16.839,10
29 16.839,10 (420,98) (659,20) (1.080,18) 16.179,90
30 16.179,90 (404,50) (675,68) (1.080,18) 15.504,21
31 15.504,21 (387,61) (692,57) (1.080,18) 14.811,64
32 14.811,64 (370,29) (709,89) (1.080,18) 14.101,75
33 14.101,75 (352,54) (727,64) (1.080,18) 13.374,11
34 13.374,11 (334,35) (745,83) (1.080,18) 12.628,29
35 12.628,29 (315,71) (764,47) (1.080,18) 11.863,81
36 11.863,81 (296,60) (783,58) (1.080,18) 11.080,23
37 11.080,23 (277,01) (803,17) (1.080,18) 10.277,06
38 10.277,06 (256,93) (823,25) (1.080,18) 9.453,80
39 9.453,80 (236,35) (843,83) (1.080,18) 8.609,97
40 8.609,97 (215,25) (864,93) (1.080,18) 7.745,04
41 7.745,04 (193,63) (886,55) (1.080,18) 6.858,48
42 6.858,48 (171,46) (908,72) (1.080,18) 5.949,77
43 5.949,77 (148,74) (931,44) (1.080,18) 5.018,33
44 5.018,33 (125,46) (954,72) (1.080,18) 4.063,61
45 4.063,61 (101,59) (978,59) (1.080,18) 3.085,02
46 3.085,02 (77,13) (1.003,05) (1.080,18) 2.081,96
47 2.081,96 (52,05) (1.028,13) (1.080,18) 1.053,83
48 1.053,83 (26,35) (1.053,83) (1.080,18) (0,00)




ANEXO G - SAC “A” Remodelado

. SAC w
30.000,00
1
2,50%
48
Periodo Pagamento
Inicial Juros Amortizacao

1 30.000,00 (750,00) (625,00) (1.375,00) 29.375,00
2 29.375,00 (734,38) (625,00) (1.359,38) 28.750,00
3 28.750,00 (718,75) (625,00) (1.343,75) 28.125,00
4 28.125,00 (703,13) (625,00) (1.328,13) 27.500,00
5 27.500,00 (687,50) (625,00) (1.312,50) 26.875,00
6 26.875,00 (671,88) (625,00) (1.296,88) 26.250,00
7 26.250,00 (656,25) (625,00) (1.281,25) 25.625,00
8 25.625,00 (640,63) (625,00) (1.265,63) 25.000,00
9 25.000,00 (625,00) (625,00) (1.250,00) 24.375,00
10 24.375,00 (609,38) (625,00) (1.234,38) 23.750,00
11 23.750,00 (593,75) (625,00) (1.218,75) 23.125,00
12 23.125,00 (578,13) (625,00) (1.203,13) 22.500,00
13 22.500,00 (562,50) (625,00) (1.187,50) 21.875,00
14 21.875,00 (546,88) (625,00) (1.171,88) 21.250,00
15 21.250,00 (531,25) (625,00) (1.156,25) 20.625,00
16 20.625,00 (515,63) (625,00) (1.140,63) 20.000,00
17 20.000,00 (500,00) (625,00) (1.125,00) 19.375,00
18 19.375,00 (484,38) (625,00) (1.109,38) 18.750,00
19 18.750,00 (468,75) (625,00) (1.093,75) 18.125,00
20 18.125,00 (453,13) (625,00) (1.078,13) 17.500,00
21 17.500,00 (437,50) (625,00) (1.062,50) 16.875,00
22 16.875,00 (421,88) (625,00) (1.046,88) 16.250,00
23 16.250,00 (406,25) (625,00) (1.031,25) 15.625,00
24 15.625,00 (390,63) (625,00) (1.015,63) 15.000,00
25 15.000,00 (375,00) (625,00) (1.000,00) 14.375,00
26 14.375,00 (359,38) (625,00) (984,38) 13.750,00
27 13.750,00 (343,75) (625,00) (968,75) 13.125,00
28 13.125,00 (328,13) (625,00) (953,13) 12.500,00
29 12.500,00 (312,50) (625,00) (937,50) 11.875,00
30 11.875,00 (296,88) (625,00) (921,88) 11.250,00
31 11.250,00 (281,25) (625,00) (906,25) 10.625,00
32 10.625,00 (265,63) (625,00) (890,63) 10.000,00
33 10.000,00 (250,00) (625,00) (875,00) 9.375,00
34 9.375,00 (234,38) (625,00) (859,38) 8.750,00
35 8.750,00 (218,75) (625,00) (843,75) 8.125,00
36 8.125,00 (203,13) (625,00) (828,13) 7.500,00
37 7.500,00 (187,50) (625,00) (812,50) 6.875,00
38 6.875,00 (171,88) (625,00) (796,88) 6.250,00
39 6.250,00 (156,25) (625,00) (781,25) 5.625,00
40 5.625,00 (140,63) (625,00) (765,63) 5.000,00
41 5.000,00 (125,00) (625,00) (750,00) 4.375,00
42 4.375,00 (109,38) (625,00) (734,38) 3.750,00
43 3.750,00 (93,75) (625,00) (718,75) 3.125,00
44 3.125,00 (78,13) (625,00) (703,13) 2.500,00
45 2.500,00 (62,50) (625,00) (687,50) 1.875,00
46 1.875,00 (46,88) (625,00) (671,88) 1.250,00
47 1.250,00 (31,25) (625,00) (656,25) 625,00
48 625,00 (15,63) (625,00) (640,63) -




