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RESUMO

STRACHOSKI, Patricia. Analise de viabilidade econémica de um projeto de
investimento em uma industria de artefatos de cimentos. 2011. 60 p. Orientador
Cleyton de Oliveira Ritta. Trabalho de Conclusédo de Curso de Ciéncias Contabeis.
Universidade do Extremo Sul Catarinense — UNESC — SC.

As empresas dependem de varios fatores para sobreviver no mercado em que
atuam. Elas devem sempre procurar oferecer produtos e/ou servigos diferenciados,
para que possam se tornar competitivas no mercado em que estdo inseridas. A
analise econ6mica de investimentos possibilita visualizar um projeto de investimento,
permitindo verificar se o projeto sera viavel, demonstrando sua rentabilidade e tempo
de retorno. Desta forma, o objetivo geral deste trabalho é verificar a viabilidade
econbmica de um projeto de investimento em uma industria de artefatos de
cimentos. Este estudo é descritivo de carater quantitativo por meio de um estudo de
caso. A empresa tem uma proposta de adquirir uma maquina para diversificar a
producdo com a fabricacdo de lajotas e blocos de concretos. Salienta-se que tais
artefatos sao fabricados na regido por poucas empresas. Portanto a organizacao
percebe um grande nicho de mercado. Para certificar-se se o projeto sera viavel,
foram verificados os seguintes gastos: matéria-prima, energia elétrica, mao-de-obra,
capacidade de producao, entre outros fatores. Os resultados mostram que: o valor
presente liquido é de R$ 739.205,75, o indice de lucratividade é de R$ 5,82, a taxa
interna de retorno é de R$ 110,45%; e 0 payback revela um tempo de recuperagao
de 1,47 anos (18 meses). Conclui-se que o projeto de investimento € viavel,
apresentando ainda uma étima projecao de lucro para a empresa.

Palavras-chave: Viabilidade Econémica. Projeto de Investimento. Artefatos de
Cimento.
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1 INTRODUCAO

Neste capitulo apresenta-se tema e problema de pesquisa. Em seguida
destacam-se os objetivos geral e especificos. Na sequéncia tem-se a justificativa do
estudo. Por fim, é demonstrado os procedimentos metodoldgicos para a realizacao

da pesquisa.

1.1 Tema e Problema

Com o crescimento econdmico mundial, atualmente as organizagdes
buscam se destacar no mercado. Para tanto é necessario manter-se sempre
atualizada e realizar investimentos que aumentem a rentabilidade dos negécios.

Nesse contexto, as empresas procuram adaptacdo as inovagdes
tecnoldgicas, pois ha a necessidade de ofertar produtos e servigcos diferenciados e a
prospeccao de novos negécios. Porém todo esse investimento deve ocorrer de
forma planejada para garantia de obtengao de resultados positivos.

Os projetos de investimentos caracterizam-se como planos pré-
estabelecidos, que tem por objetivo tracar metas a serem alcancadas durante a
execugao do novo negocio.

A andlise de investimentos se faz essencial por varios motivos sendo o
principal deles, a importdncia em se realizar um planejamento financeiro antes da
implementacdo do novo negdcio, pois, s6 por meio de uma analise financeira, a
empresa podera visualizar real situagao, para saber se pode investir ou nao.

Todo projeto de investimento € um risco para a empresa, € algo incerto,
pois sdo metas a serem seguidas. Como a empresa deve lidar sempre com numeros
exatos, ndo deve investir naquilo que acha que € bom, deve sempre verificar a
viabilidade econémica.

Para verificar a viabilidade de um investimento é preciso utilizar os
métodos matematicos para analise dos projetos, e assim, estimar a sua

lucratividade, rentabilidade e tempo de retorno.
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E diante desse contexto apresenta-se o seguinte problema de pesquisa:
Qual a viabilidade econbmica de um projeto de investimento em uma industria de
artefatos de cimentos?

1.2 Objetivos da Pesquisa

O objetivo geral deste trabalho é verificar a viabilidade econémica de um
projeto de investimento em uma industria de artefatos de cimentos.

Para alcancar o objetivo geral estabeleceram-se os seguintes objetivos
especificos:

1) Descrever os gastos para elaboracéo do projeto de investimento;

2) Elaborar o fluxo de caixa do projeto de investimento;

3) Analisar a viabilidade econémica do projeto de investimento.

1.3 Justificativa

Grande parte da economia brasileira € constituida por micros e pequenas
empresas, as quais possuem um tratamento diferenciado de gestado devido ao seu
pequeno porte. Este tipo de organizacao € administrado, na maioria das vezes, por
profissionais que possuem pouco conhecimento na area financeira, portanto
algumas decisodes financeiras podem ser tomadas sem um adequado planejamento.

Em virtude disto, este trabalho justifica-se pela importancia de demonstrar
como a andlise financeira pode auxiliar o empreendedor na tomada de decisao de
investir. Os métodos de analise de investimentos tém a funcdo de demonstrar a
viabilidade e a rentabilidade do investimento planejado, sendo esta, uma forma
eficaz e que da credibilidade ao gestor no momento da decisao.

A contribuicao pratica deste estudo esta na avaliacdo de um investimento
em uma industria de artefato de cimentos, com o objetivo de auxiliar os investidores

interessados em atuar neste segmento. O estudo apresenta a necessidade de
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capital inicial, as projecoes de receitas e despesas e os indicadores de viabilidade
fundamentais para analise de investimentos e tomada de decisao.

Como contribuicdo social, este estudo apresenta as etapas necessarias
para elaboracdo e analise de projetos de investimentos, com intuito de auxiliar aos

demais interessados em construir projetos.

1.4 Metodologia da Pesquisa

A pesquisa cientifica consiste na busca do aprendizado sobre
determinado assunto, com a finalidade de encontrar respostas ou solugdes para
determinada indagacao. Segundo Ferreira (2004, p. 1549), a pesquisa caracteriza-
se como "Investigacdo e estudo, minuciosos e sistematicos, com o objetivo de
descobrir ou estabelecer fatos ou principios relativos a um campo qualquer do
conhecimento."

Para a elaboracdo deste trabalho utiliza-se alguns procedimentos
metodoldgicos em relacdo aos objetivos da pesquisa, abordagem do problema,
tipologia da pesquisa e procedimentos de coleta de dados.

Quanto aos objetivos, este estudo caracteriza-se como descritivo, pois
descreve as caracteristicas de um projeto de investimento em uma industria de
artefatos de cimento. Segundo Marion, Dias e Traldi (2002, p. 61), "a pesquisa
descritiva objetiva descrever caracteristicas de determinado fenémeno ou
populacao, correlacionar fatos e fenbmenos (variaveis) sem, no entanto, manipula-
los."

Em relacdo a abordagem do problema, a pesquisa é quantitativa, pois
mensura a viabilidade econémica de um projeto de investimento. Para Martins e
Thedfhilo (2009, p. 107), “as pesquisas quantitativas sdo aquelas em que os dados e
as evidéncias coletados podem ser quantificados, mensurados. Os dados sao
filtrados, organizados e tabulados, enfim, preparados para serem submetidos a
técnicas e/ou testes estatisticos.”

No que tange a tipologia da pesquisa, o trabalho é um estudo de caso,
pois busca analisar a viabilidade econémica de um projeto de investimento. Jung

(2004, p. 158) define estudo de caso "como sendo um procedimento de pesquisa
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que investiga um fenémeno dentro do contexto local, real e especialmente quando
os limites entre fenémeno e contexto ndo estdo claramente definidos.”

Sendo assim, de acordo com os procedimentos metodolégicos que seréao
adotados pretende-se apresentar a viabilidade econbémica de um projeto de

investimento em uma determinada empresa.
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2 FUNDAMENTACAO TEORICA

Neste capitulo demonstram-se os aspectos tedricos sobre administracdo

financeira, risco e retorno de investimento e gestao de projetos de investimentos.

2.1 Administracao Financeira

Nesta secdo apresentam os conceitos sobre administracdo financeira e

suas areas de decisao.

2.1.1 Conceito de Administracao Financeira

A administracao financeira é a administragéo dos recursos financeiros. De
acordo com Lemes Jr., Rigo e Cherobim (2010, p. 04), “administracéo financeira é a
arte e a ciéncia de administrar recursos financeiros para maximizar a riqueza dos
acionistas.”

Segundo Antonik (2004, p. 38),

a sustentabilidade econémica e financeira é elemento essencial para o
sucesso da organizagdo. O desenvolvimento sustentavel de uma pequena e
média empresa requer a definicdo de uma politica realista, focada nas
condi¢cdes do mercado, em que as taxas de juros e 0s precos dos servicos
cubram, no minimo, os seguintes itens:

Custos operacionais e financeiros;

Inflacéo;

Riscos inerentes do neg6cio (inadimpléncias, roubo e perdas);
Depreciagao;

Geragdo de excedente financeiro para investimento no aumento e
expansao do préprio negocio.

ANENENENEN

Deste modo, a administracdo financeira tem como objetivo principal
maximizacao do lucro. Ela tem o papel de elaborar planejamentos, definir metas, e
utilizar corretamente os recursos da entidade. Esta area administrativa € muito

importante, pois € a base para a gestdo dos negécios.
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O principal objetivo das decisdes financeiras é de ter a maior rentabilidade
possivel sobre o investimento realizado. Segundo Archer e D’ambrésio (1969 apud
Sanvicente 1987, p. 21),

a funcéo financeira compreende os esforgos dispendidos objetivando a
formulagdo de um esquema que seja adequado a maximizac¢ao dos retornos
dos proprietarios das acgdes ordinarias da empresa, ao mesmo tempo em
que possa propiciar a manutengao de um certo grau de liquidez.

Lemes Jr., Rigo e Cherobim (2010, p. 03), complementam que:

A fungédo financeira, de modo geral, estd organizada em duas areas:
geréncia financeira e controladoria A geréncia financeira abrange atividades
de administracdo de caixa, crédito e cobranca, risco, cambio, investimento,
financiamento, planejamento e controle financeiro, relacionamento com
acionistas e investidores e relacionamentos com bancos. A controladoria
engloba atividades de administragdo de custos e pregos, auditoria interna,
avaliacdo de desempenho, contabilidade, orcamento, controle patrimonial,
planejamento tributario, relatérios gerenciais e sistemas de informagao
financeira.

Percebe-se que a funcdo financeira tem a funcdo de planejar o
investimento, analisar os riscos, decidir sobre opcdes de financiamento, avaliar o

desempenho empresarial, além de elaborar relatérios gerenciais.

2.1.2 Objetivos da Administracao Financeira

A meta da administracdo financeira € elevar a riqueza da entidade. Para
Lemes Jr., Rigo e Cherobim (2010, p. 03), “o objetivo da administracao financeira é
maximizar a riqueza dos acionistas e da empresa.”

Lemes Jr, Rigo e Cherobim (2010, p. 05), ainda argumentam que, “para
atingir esse objetivo, ela busca uma integracdo perfeita de trés decisdes
estratégicas: de investimento, de financiamento e de resultados.”

Essas trés decisdes para Sanvicente (1987, p. 15) sao definidas assim,

v Investimento: a preocupacao primordial diz respeito a avaliagdo e escolha
de alternativas de aplicagdo de recursos nas atividades normais da
empresa.

v' Financiamento: nesta segunda area, o que se deseja fazer é definir e
alcancar uma estrutura ideal em termos de fontes de recursos, dada a
composicao dos investimentos.

v' Resultados: por fim, ha uma area de decisdes, também comumente
conhecida pelo nome de politica de dividendos, que se preocupa com a
destinagdo dada aos recursos financeiros que a propria empresa gera em
suas atividades operacionais e extra-operacionais.



20

Lemes Jr., Rigo e Cherobim (2010, p. 05) mostram os questionamentos

que preocupam o administrador financeiro:

Quais investimentos devem ser feitos? Quais fontes de financiamento
devem ser utilizadas? Como deve conceder crédito? Qual politica de
cobranga adotar? Como ter um planejamento tributario eficaz? Qual deve
ser a politica de remuneragéo dos acionistas? Os projetos e as atividades
da empresa estdao agregando valor aos acionistas? Qual o custo dos
produtos e servicos? Qual o prego a ser praticado?

Nota-se que o objetivo maior da administracdo financeira, € aumentar a
riqueza da empresa, fazendo com que ela cresg¢a, mantenha ou aumente seus niveis
de faturamento e rentabilidade. Além disso, que seja possivel oferecer produtos e/ou

servicos de qualidade.

2.2 Decisoes Financeiras

As decisOes financeiras sao de grande importancia para a continuidade
da empresa. Segundo Lemes Jr, Rigo e Cherobim (2010, p. 7), “a obtencdo de
recursos diz respeito as decisdes de financiamento, e sua utilizacao, as decisdes de
investimento — e com resultados positivos.”

E importante ter os recursos para investir e saber como aplica-los. Sendo
assim, as decisdes financeiras sao classificadas em trés aspectos: de investimento,

de financiamento e de destinacéo do lucro.

2.2.1 Decisoes de Investimento

Entende-se como investimento todo o desembolso realizado com o
objetivo de ganhar algum lucro. Contudo, se faz necessario saber o momento
oportuno para decidir.

De acordo com Lemes Jr., Rigo e Cherobim (2010, p. 7), o investimento &
“toda a aplicacao de capital em algum ativo, tangivel ou nao, para obter determinado
retorno futuro. Um investimento pode ser a criacdo de uma nova empresa ou

implantacéo de um projeto em uma ja existente, por exemplo.”
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Souza e Clemente (2001, p. 19) ressaltam que “a decisdo de investir € de
natureza complexa, porque muitos fatores, inclusive de ordem pessoal, entram em
cena’.

A Figura 1 ilustra os reflexos da decisao de investir.

Recursos de Receitas

Capital - Aplicacao |— Custos
Lucros

Figura 1: A Decisao de Investir
Fonte: Adaptado Souza e Clemente (2001).

A Figura 1 representa os passos que a empresa segue antes de investir.
Nota-se que se recursos de capital forem positivos, poderdao ser aplicados em um
determinado investimento, o que podera resultar em ganhos para a organizacao se
for devidamente aplicado.

Souza e Clemente (2001, p. 19), relatam que, “a decisdo de investir
depende do retorno esperado: quanto maiores forem os ganhos futuros que podem
ser obtidos de certo investimento, tanto mais atraente esse investimento parecera
para qualquer investidor.

A decisdo de investir € extremamente dificultosa, visto que a pessoa que
tem essa responsabilidade em suas maos tem de ter consciéncia que um erro basta
para levar a entidade a faléncia. Neste sentido, Braga (1995, p. 34) menciona que 0s
“‘investimentos em novos ativos fixos tém efeitos sobre a vida da empresa e uma
decisdo inadequada podera comprometer irremediavelmente o seu futuro.”

Portanto, € sempre interessante verificar todas as variaveis de um
investimento antes de se tomar qualquer decisdo, pois uma vez realizado o

desembolso as consequéncias podem ser irremediaveis.
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2.2.2 Decisoes de Financiamento

As decisdes de financiamento tém relagcdo com a busca por capital para
aplica-lo na empresa. Logo, deve-se observar fatores tais como a taxa de juro,
prazo, caréncia entre outros.

Lemes Jr, Rigo e Cherobim (2010, p. 9) enfatizam que a decisdo de
financiamento “também chamada de decisdo sobre estrutura de capital, envolve a
consideracao da composicdo das fontes de financiamento, em termos de capital
préprio e de terceiros.”

“Quando uma empresa tem a capacidade de obter recursos com taxas e
prazos compativeis, ela consegue viabilizar bons projetos de investimento,
consequentemente trazendo maior valor para seus acionistas.” (LEMES JR, RIGO;
CHEROBIM, 2010, p. 9).

De acordo com Ansoff (1977, apud Sanvicente, 1987, p. 16), a decisao de
financiamento “ndo determina, [...] quais as aplicacdes a serem feitas pela empresa.
Isso decorre dos objetivos e das decisbes da administracdo e/ou dos proprietarios
da empresa em um nivel mais alto — o nivel estratégico.”

As decisoes de financiamento determinam de que forma a organizagao ira
atuar para angariar 0s recursos necessarios para realizar o investimento, levando

em consideragao as melhores taxas e prazos mais atraentes.

2.2.3 Destinacao do Lucro

A destinacao do lucro é importante para a continuidade dos negécios. O
lucro obtido em cada exercicio financeiro indica que houve sobra de capital. A
distribuicdo dos lucros gerados entre os sécios pode nao ser a melhor opcéo, visto
que € primordial fazer uma reserva para quando for necessario realizar algum
investimento.

Segundo Sanvicente (1987, p. 17), esta decisdo, “se preocupa com a
destinacao dada aos recursos financeiros que a propria empresa gera em suas
atividades operacionais e extra-operacionais.”
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Braga (1995, p. 35) observa que “distribuindo apenas parcela dos lucros,
a empresa ficarda menos dependente das fontes onerosas de recursos e ampliara a
participacao do capital proprio na estrutura financeira.”

Braga (1995, p. 35) ainda salienta que,

uma empresa bem-sucedida sempre tera novos planos de investimentos
que implicam na necessidade de recursos adicionais. Parte dessas
necessidades podera ser atendida com a retengéo de lucros e o restante

tera de ser financiado através de outras fontes.
Verifica-se que o0s lucros gerados por um investimento podem ser
distribuidos entre os seus acionistas. Entretanto, se forem aplicados para melhorias
na entidade, permitem a continuidade de negécio sem maior dependéncia de

recursos de terceiros.

2.3 Risco e Retorno do Investimento

Trocar algo certo por algo incerto é sempre um risco, essa € a principal
caracteristica de um investimento, pois quando se realiza um projeto de investimento
€ sabido que todo valor investido pode retornar a maior, ou pode ser perdido.

A relacao entre risco e retorno para Groppelli e Nikbakht (2010, p. 73) é
“a base sobre a qual se tomam decisbes racionais e inteligentes sobre
investimentos.”

Nés préximos tOpicos mostram-se 0s principais aspectos dos riscos e

retornos de um investimento para a empresa.

2.3.1 Riscos do Investimento

Tudo aquilo que possa vir a comprometer o fluxo de caixa da empresa
com um valor consideravel é considerado um risco. Os riscos que afetam um
empreendimento sdo diversos e podem ser oriundos de queda nas vendas,
crescimento da inflacdo, aumento no preco da matéria-prima, instalacao de

empresas concorrentes, entre outros.
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De acordo com Souza (2003, p. 157) “entende-se como risco a
probabilidade da ocorréncia de prejuizos financeiros advindos de determinado
investimento ou a variabilidade dos retornos esperados de um dado ativo.”

Para Groppelli e Nikbakht (2010, p. 76), o risco nada mais € do que,

0 desvio dos resultados em relagdo a uma média ou valor esperado.
Também pode ser considerado uma chance de que ocorra uma perda ou
um ganho com o investimento num ativo ou projeto. As chances de se obter
lucro ou prejuizo podem ser grandes, dependendo do grau de risco
(viabilidade dos retornos esperados) associado a um dado investimento.

Para que os riscos ndao se tornem prejudiciais para a empresa €
necessario realizar uma analise do risco. Neste sentido, Keelling (2002, p. 56)
menciona os beneficios da anélise de risco:

e maior confianga na logica e no planejamento mais sisteméatico;
e inclusdo de taticas e métodos para reduzir as conseqliéncias de trauma
ocorrido durante a implementagéo do projeto; e
e quantificagdo dos riscos e conseqiiéncias que influenciardo decisdes
estratégicas.
A analise do risco é fundamental, pois € necessario ter um planejamento
de tudo antes de ser colocado em pratica. Keelling (2002, p. 53) ainda argumenta
que,

antes de se envolverem em um projeto, proprietarios, patrocinadores e
potenciais financiadores desejaréo:

v’ certificar-se da viabilidade do projeto;

v avaliar a possibilidade de ameaca ao resultado desejado;

v’ e considerar as conseqliéncias de risco potencial ao projeto e
certifica-se de sua administrabilidade.

Os riscos ainda podem ser oriundos de outros aspectos como, fatores
econdmicos e financeiros. Para Chiavenato (2004), o risco financeiro caracteriza-se
quando ndo se obtém a remuneracdo do investimento. Por sua vez o risco
econbmico, € a incerteza relativa aos resultados futuros a serem obtidos no mercado
de atuacéo.

Portanto, é possivel compreender que 0s riscos sao diversos, e oriundos
de varios fatores, sejam eles econémicos ou financeiros, € se nao analisados
corretamente antes da efetivacdo do projeto, pode comprometer a estabilidade da

organizacao.
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2.3.2 Retorno do Investimento

Quando a empresa realiza investimentos almeja que tenha o retorno
esperado. Segundo Souza (2003, p. 158), “o retorno representa o ganho total ou
prejuizo observado pelos proprietarios de determinado investimento, durante certo
periodo de tempo.”

Bernardi (2003, p. 272) esclarece que, “o0 objetivo da empresa é uma
continuidade saudavel ao longo do tempo e o aumento de seu valor intrinseco.
Esses objetivos sdo possiveis por aumento do patriménio e pela expectativa de
retornos futuros, propiciada por investimentos.”

Bernardi (2003, p. 272) ainda complementa que,

ninguém investe capital buscando um lucro, e sim um retorno adequado
para o investimento, o que varia em razao de varios fatores, como:

e remuneracao de mercado e habitual do ramo;

tipo de negdcio;

ramo de atividade;

riscos empresariais envolvidos;

atratividade do negécio;

riscos conjunturais;

grau de estabilidade no pais.

As empresas procuram investir, ndo para ter um lucro, e sim para ter um
retorno ideal para o investimento realizado. Mas, em algumas vezes este retorno
pode variar, decorrentes de varios aspectos oriundos do mercado de atuacao.

Kassai et al. (2000, p. 14) relata que,

0s investimentos sdo necessarios e & saudavel que haja politicas de
incentivos. Entretanto, se ndo houver niveis de “retorno de investimento”
satisfatdrios, os investidores ndo estardo motivados para investir, se o
fizerem, poderédo estar comprometendo sua prépria existéncia.

Kassai et al. (2000, p. 14) ainda observa que, “a identificacdo de reducao
nos niveis normais de retorno de investimento de uma empresa pode representar
indicios de problemas de incompatibilidade entre os niveis de resultados diante dos
respectivos investimentos.”

Portanto, os investimentos devem ser realizados, mas, devem ser
analisados pelos gestores, revisando todos os aspectos necessarios antes da sua

efetiva implementacao.
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2.4 Gestao de Projetos de Investimentos

Nesta secdo serdo descritos alguns aspectos gerais sobre gestdo e

analise econdmica de projetos.

2.4.1 Projeto de Investimento

Para que um investimento traga resultados positivos aos negécios é
preciso que este seja elaborado com precaucgéo, tomando atitudes corretas e dentro
de um planejamento pré-estabelecido. E por meio de um projeto investimento que o
investidor tem a visdo geral das possibilidades do negécio, demonstrando, quais as
chances de viabilidade.

Para Cavalcanti e Plantullo, (2007. p. 38), “a andlise e elaboracdo de
projetos pode ser definida como sendo um conjunto de técnicas de analise e decisao
que permitem a comparacado, de forma metodoldgica e cientifica, entre os mais
diversos resultados obtidos pela tomada de decis6es referentes a alternativas
diferenciadas.”

Brito (2006, p.17) define projeto como um “documento que visa em
Gltima instancia, produzir bens e/ou servicos. E o planejamento da unidade
produtiva. Tem funcédo determinada.”

Brito (2006, p. 19) ainda destaca que, “os objetivos de se fazer um
projeto sdo: criar, expandir, modernizar, relocalizar, fundir, incorporar, mudar de
atividade, sanear financeiramente e redimensionar o capital de giro permanente.”

Para se elaborar um projeto de investimento é necessario ter todas as
informagdes relevantes para a sua implementacdo, tais como os materiais
necessarios, custos de producao, entre outros. De acordo com Woiler e Mathias
(2007, p. 27),

0 projeto de investimento é um conjunto de informagbes internas e/ou
externas a empresa, coletadas e processadas com o objetivo de analisar-se
(e, eventualmente, implantar-se) uma decisdo de investimento. Nestas
condicdes, o projeto ndo se confunde com as informagdes, pois ele é
entendido como sendo um modelo que, incorporando informagdes
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qualitativas e quantitativas, procura simular a decisdo de investir e suas
implicagdes.

Para que o projeto seja elaborado com eficiéncia e que todas as
informacdes coletadas sejam analisadas corretamente, € necesséario obedecer a

algumas fases. Essas fases tém o objetivo de demonstrar ao gestor os passos de

construcao do projeto. Brito (2006, p.19) define as fases da seguinte maneira,

na primeira fase, ha a idéia abalizada; na seqgunda fase, os bancos e
6rgaos do governo; na terceira fase, montra-se o anteprojeto: o anteprojeto
€ 0 “projeto” em sua primeira versdo; seria uma estudo amplo, sujeito a
reformulacdes, apds a primeira critica, que é a do enquadramento do
projeto aos planos e programas de seu género; na quarta fase, ha o projeto
definitivo,que foi reelaborado (ou ajustado), analisado e aprovado; na quinta
fase, ha a execugédo dos trabalhos de ergonomia e de engenharia,
montagem e instalacdo: é a fase da realizacdo das inversoes fixas; na sexta
fase, acompanha-se o projeto, verificando a flexibilidade e a compatibilidade
entre meios e fins: nesta Ultima fase é que se procede aos ajustes. Nela, ha
desde os testes pré-operacionais até o funcionamento normal da empresa.

Para que um projeto de investimento aponte a viabilidade do novo negdcio
€ necessario ter conhecimento dos principais aspectos de elaboragcdo e os
procedimentos a serem seguidos.

O Quadro 01 mostra as principais etapas de elaboracdo para o projeto de

investimento.

Etapas Caracteristicas
A projecéo dos investimentos abrange as estimativas de gastos
Projecdo de Investimentos com compra de direitos de utilizagdo de marca, terrenos,

construgdo civil, montagem de instalagbes comerciais ou
industriais, além da aquisicao de maquinas e equipamentos.

As entradas de caixa de um projeto dependem de trés elementos
bésicos: quantidades vendidas, precos unitarios de venda e
cronograma de entrada em operagao.

Projecao das entradas de
caixa

As saidas de caixa de um projeto de investimento correspondem

Projecao das saidas de caixa L o . ;
aos varios dispéndios necessarios ao seu funcionamento.

Apds a elaboragao das projegcdes de investimentos, entradas e

Montagem do fluxo de caixa saidas de caixa, pode-se efetuar a montagem do fluxo de caixa.

Quadro 01: Etapas de Elaboracao de Projeto de Investimento
Fonte: Adaptado Santos (2001)

As etapas de elaboracdo de projetos mostram os pontos que deve ser
seguidos para o sucesso do empreendimento. Para isso, € necessario um
planejamento prévio, no qual sdo especificados todos os detalhes a serem seguidos

para que sejam alcangados os objetivos tracados.
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2.4.1.1 Viabilidade Econ6mica

A viabilidade econémica de um projeto é determinada por fatores externos
e internos e se estes fatores nao forem bem planejados podem afetar gravemente a
continuidade dos negécios. Segundo Finnerty (1999, p. 35), a viabilidade econémica
de projeto serve

(...) para avaliar a capacidade de comercializagdo. Os patrocinadores
providenciam um estudo das condi¢des projetadas de oferta e demanda ao
longo da vida esperada do projeto. O estudo de marketing é projetado para
confirmar que, sob um conjunto de suposi¢cdes econdmicas razoaveis, a
demanda serd suficiente para absorver a produgdo planejada do projeto
atenda ao servi¢o de sua divida, e ira gerar uma taxa de retorno que seja
aceitavel para os investidores (...).

Para chegar ao resultado final sdo analisados varios fatores essenciais
que influenciam diretamente no desempenho do projeto. Woiler e Mathias (2007, p.
35) comentam que devem ser analisados “a quantidade demandada, preco de
venda, canais de distribuicdo (e a forma de estoque destes canais), descontos, etc.
(...) andlise de mercado um dos primeiros aspectos a serem considerados no
projeto.”

Finnerty (1999, p. 35) ressalta que os estudos de viabilidade sao
verificados a partir de, “(...) uma analise de produtos concorrentes e seus custos de
producao relativos; uma andlise do ciclo de vida esperado da producdo do projeto;
volume de vendas esperado; e precos projetados, e uma analise do impacto
potencial da obsolescéncia tecnoldgica (...).”

Dentre os estudos existem um ponto importante que é a localizacdo do
empreendimento, pois influencia a questdao comercial e de producédo. Para Woiler e
Mathias (2007, p. 35), “a escolha da localizacdo dependera de diversos fatores, tais
como o0 mercado, a escala pretendida, consideracdes técnicas, etc.”

Verifica-se que uma analise detalhada dos aspectos econémicos é
primordial para qualquer empresa, pois um estudo minucioso revela quais sdo as
chances do novo negdcio ter a prosperidade desejada, isto é, ser rentavel.
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2.4.1.2 Viabilidade Técnica

A viabilidade técnica do projeto € determinada pela capacidade de
producédo. Segundo Woiler e Mathias (2007, p. 35), os aspectos técnicos envolvem
as consideracoes referentes a selecao entre os diversos processos de producao, a
engenharia do projeto, ao arranjo fisico dos equipamentos na fabrica etc.

Woiler e Mathias (2007, p. 35) ainda ressaltam os projetos devem se

apresentar em,
alternativas claramente definidas e com tecnologias maduras, isto &€, sem
que haja previsdo de grandes mudancas tecnolédgicas a médio prazo (como
ocorre por exemplo, com os processos e produgao de cimento, celulose,
papel, etc.). Nestes casos, frequentemente j4 ha, entre os técnicos e
engenheiros, certo consenso sobre qual seja a melhor opcao de tecnologia,
de processos e de fornecedor dos equipamentos.

Finnerty (1999, p. 33) argumenta que deve ser realizado um “extenso
trabalho de engenharia para verificar os processos tecnologicos e o projeto da
instalacao proposta.”

Finnerty (1999, p. 33) complementa ainda que,

um projeto bem elaborado prevera expansdo futura; muitas vezes, a
expansao para além da capacidade operacional inicial é planejada desde o
inicio. O custo de capital relativo ao projeto e o impacto da expansao do
projeto sobre a eficiéncia operacional sdo entdo refletidos nas
especificagdes de projeto e projecdes financeiras originais.

Portanto, a viabilidade técnica preocupa-se com 0s processos de
producao e as mudancas tecnoldgicas do investimento. Por isso, faz-se necessario a

avaliacao da necessidade produtiva, bem como a analise das projecées de venda.

2.5 Fluxo de Caixa

Para realizar um projeto de investimento é necessario verificar todas as
entradas e saidas de dinheiro da empresa. As analises devem ser consistentes e ser
baseadas em dados exatos, para tanto, faz-se necessario a utilizacado de um método
denominado como fluxo de caixa, onde este demonstra todas as movimentacdes

financeiras realizadas pela instituicao.
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Santos (2001, p. 57) conceitua que, “o fluxo de caixa é um instrumento de
planejamento financeiro que tem por objetivo fornecer estimativas da situacao do
caixa da empresa em determinado periodo de tempo a frente.”

Segundo Casarotto Filho e Kopittke (2007, p. 20),

a representacao do fluxo de caixa de um projeto consiste em uma escala
horizontal onde s&o marcados os periodos de tempo e na qual séo
representadas com setas para cima as entradas e com seta para baixo as
saidas de caixa. A unidade de tempo — més, semestre, ano — deve coincidir
com o periodo de capitalizagdo dos juros considerados.

A Figura 02 mostra o diagrama de fluxo de caixa de investimento.

2.000 2.000 2.000 2.000 3.000
0 1 2 3 4 5

9.000

Figura 02: Diagrama do Fluxo de Caixa
Fonte: Adaptado de Casarotto Filho e Kopittke, (2007)

Deste modo, percebe-se que o valor de R$ 9.000,00 representa a saida
inicial de caixa, ou seja, o investimento inicial, representado pela flecha para baixo
no periodo zero. Por conseguinte, os periodos 1 a 5, os quais estdo demonstrados
com a flecha para cima, representam a entrada de caixa. Desta maneira, entende-se
que ao final do periodo 5 tem-se um fluxo de caixa positivo de R$ 2.000,00.

Segundo Santos (2001, p. 145),

os dados no fluxo de caixa sao dispostos seqliencialmente em periodos de
tempo, comegando no momento zero, onde € registrado o investimento
inicial. As entradas e saidas de caixa provenientes das operagdes sao
consideradas como tendo acontecido no final dos periodos de tempo a que
se referem (més ou ano).

O fluxo de caixa é fundamental para a empresa, pois ele informa a
entidade todas as entradas e saidas de caixa, o que é importante para ter

conhecimento do que a empresa pode gastar, investir ou economizar.
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Neste sentido, Bernardi (2003, p. 286) relata que, “somente com uma
programacao financeira bem estruturada e um fluxo de caixa, a empresa pode
administrar o caixa, detectando, antecipadamente apertos ou folgas de caixa, para
preparar-se adequadamente e tomar agdes corretivas com direcionamento.”

De acordo com Santos (2001, p. 57), a principal finalidade do fluxo de
caixa &, “informar a capacidade que a empresa tém para liquidar seus compromissos
financeiros a curto e longo prazo.”

Kassai et al (2000, p. 60), argumentam que ha trés tipos de fluxo de caixa,

relativos a aquisicdo da moeda, sao eles:

e Fluxos de Caixa Nominais: encontram-se apresentados em valores
correntes da época de sua realizagao;

e Fluxos de caixa Constantes: os valores sdo apresentados no mesmo
padrdo monetario, ou seja, estdo referenciados em moeda de mesma
capacidade aquisitiva.

e Fluxos de Caixa Descontados: os valores encontram-se todos
descontados para a data presente por meio de uma taxa de desconto
definida para o investimento.

Portanto, ter um controle financeiro por meio de um fluxo de caixa é
fundamental para o bom desempenho das organizagcbes, pois assim & possivel
visualizar as entradas e saidas de caixa, dando maior credibilidade as informacdes.

2.6 Analise de Projetos de Investimentos

A decisdo de optar em realizar um investimento, parte da idéia de se
multiplicar o capital investido. Segundo Groppelli e Nikbakht (2010, p. 168),

investimento é o montante liquido a ser aplicado no projeto, ja considerados

os diversos ajustes necessarios para contemplar os financiamentos gerados

por recursos nao onerosos, tais como: fornecedores, salarios a pagar ou

tributos a pagar, ativos que serdo utilizados mediante operagcbes de

arrendamento mercantil e recursos obtidos com a possivel venda de
equipamentos a serem substituidos.

Muitas vezes, o investidor tem um 6timo nicho de mercado, possui capital
para investir ou percebe uma oportunidade de crescer; contudo, para se ter a
certeza da rentabilidade desse novo negécio faz-se necessario a analise da

viabilidade do projeto de investimentos.
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Segundo Santos (2001, p. 144), “o objetivo béasico da andlise de
investimento & avaliar uma alternativa de acdo ou escolher a mais atrativa entre
varias, usando métodos quantitativos.” Para Souza (2003, p. 68), “o investimento
constitui a troca de algo certo (recursos econémicos) por algo incerto (fluxo de caixa
a serem gerados pelo investimento futuro).”

A Figura 03 evidencia os processos antes e depois da decisdo de investir.

Matematica Financeira Contabilidade

Andlise de Viabilidade Decisao de Andlise dos Relatérios
Econdémica de Projetos Investir Contébeis

Antes Depois

Figura 03: Decisdes de Investimentos
Fonte: Adaptado Kassai et al (2000).

A Figura 3 refere-se as atividades de antes e depois de um projeto de
investimento. Primeiramente sao realizadas atividades de andlise da viabilidade
econbmica de projetos, utilizando dados monetarios de matematica financeira. Por
meio desta analise, tem-se seguranca para tomar a decisdo de investimento.
Finalmente, depois de realizado o investimento, a contabilidade como instrumento
de apoio, analisara os resultados obtidos para verificar se a decisdo tomada teve o
retorno esperado ou nao.

Chiavenato (2004, p. 74) enumera alguns pontos essenciais para a

andlise de investimento:

v' Identificar e tentar potencializar as oportunidades do mercado e todos os
aspectos que poderao aumentar as chances do negdcio dar certo;

v" Reconhecer e procurar neutralizar as ameagas do mercado e todos os
aspectos que poderao reduzir as chances de dar certo;

v" Descobrir como criar valor para o cliente e como gerar riqueza para a
empresa.

Seguindo este pensamento, Santos (2001, p. 144) observa ainda que,

quando a andlise de investimento refere-se a uma decisdo de grande
envergadura — um novo empreendimento ou a ampliagdo de um ja existente
-, Seu prognostico é decisivo para aceitagdo ou rejeicdo da proposta. Para
decis6es de menor expressao, como comprar ou alugar um equipamento,
automatizar ou nao determinada tarefa, a conclusdo da andlise de
investimento pode ndo ser o fator decisivo para a escolha. Outros
elementos, inclusive de natureza qualitativa, podem influenciar a decisao a
ser tomada.
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Antes que se faca qualquer tipo de investimento € imprescindivel a
analise da viabilidade, pois ela aponta os pontos fortes e fracos do novo projeto. As
técnicas quantitativas para analise de investimentos dao suporte e credibilidade para
a tomada de decisao.

2.6.1 Taxa Minima de Atratividade - TMA

Para Marquezan (2006, p. 04), a TMA “pode ser entendida como o retorno
que o investidor espera pelo capital que estda empregado em determinado
investimento, traduzido a uma taxa percentual sobre o préprio investimento, por um
determinado espaco de tempo.”

Segundo Kassai et al. (2000, p. 58)

entende-se por taxa minima de atratividade (TMA) a taxa minima a ser
alcangada em determinado projeto; caso contrario, 0 mesmo deve ser
rejeitado. E, também, a taxa utilizada para descontar os fluxos de caixa
quando se usa o metodo de valor presente liquido (VPL) e o parametro de
comparacéo para a TIR. E 0 rendimento minimo de uma segunda melhor
alternativa do mercado.

Souza e Clemente (2001, p. 64) observam que,

a decisao de investir sempre tera pelo menos duas alternativas para serem
avaliadas: investir no projeto ou “investir na taxa minima de atratividade”.
Fica implicito que o capital para investimento nao fica no caixa, mas, sim
aplicado a TMA. Assim o conceito de riqueza gerada deve levar em conta
somente o excedente sobre aquilo que ja se tem, isto é, 0 que serd obtido
além da aplicagao do capital na TMA.

A taxa minima de atratividade basicamente significa o minimo que o
investidor ganha em outros investimentos. Portanto, ela é a referéncia para a

tomada de decisdo. Os novos projetos somente serdo vantajosos se renderem
acima da TMA.
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As técnicas de analise de investimentos existem para facilitar a tomada de

decisdo relacionada a viabilidade econdmica de projetos. Segundo Helfert (1997, p.

218),

as medidas de analise de investimento existem para ajudar os analistas e
administradores a determinar se um projeto satisfaz o padrdo de ganhos
estabelecidos no negdcio. Também ajudar a classificar a atratividade
relativa de um conjunto de propostas durante o processo de orgamento de
capital.

Os principais métodos deterministicos para a analise de investimentos

sao: valor presente liquido, indice de lucratividade, taxa interna de retorno e o

payback. Tais métodos sao apresentados a seguir.

2.6.2.1 Método do Valor Presente Liquido - VPL

De acordo com Santos (2001, p. 155), “o VPL de um investimento é igual

ao valor presente do fluxo de caixa liquido, sendo, portanto, um valor monetario que

representa a diferenca entre as entradas e saidas de caixa a valor presente.”

Para Helfert (1997, p. 195), a avaliagdo por este método

pondera as compensagfes do fluxo de caixa entre dispéndios para
investimentos, beneficios futuros e valores finais em termos de valor
presente equivalente, e permite ao analista determinar se o saldo liquido
desses valores é favoravel ou desfavoravel, ou seja, determinar a natureza
da operagao econémica envolvida.

Segundo Kassai et al.(2000, p. 61), o VPL “reflete a rigueza em valores

monetarios do investimento medida pela diferenca entre o valor presente das

entradas de caixa e o valor presente das saidas de caixa, a uma determinada taxa

de desconto.”
De acordo com Helfert (1997, p. 195), o VPL

indica se um investimento, durante a sua vida econdmica, atingira a taxa de
retorno aplicada no caélculo. Ja que os resultados do valor presente
dependem de prazos e oportunidades de ganhos estabelecidas, um valor
presente liquido indica que os fluxos de caixa gerados pelo investimento
durante sua vida econémica permitirao:
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v" Recuperar o dispéndio original (como também qualquer dispéndio de
capital ou recuperacoes futuras consideradas na analise);

v" Obter o padrdo de retorno desejado sobre o saldo pendente;

v" Fornecer uma base de apoio ao valor econémico excedente.

Ja o resultado negativo mostra “que o projeto ndo esta alcangando o
padrdao de ganhos e, assim, provocara uma perda de capital se implementado.”
(HELFERT, 1997, p. 195).

Para avaliar se estes valores sao realmente positivos ou negativos, Souza
e Clemente (2001, p. 69), argumentam que, “em principio, nenhum numero € bom
ou ruim, a menos que possa ser comparado com uma referéncia”.

Para a analise de decisao por meio do VPL tem as seguintes regras:

a) VPL > 0 — o projeto deve ser aceito

b) VPL = 0 — o projeto € indiferente

c) VPL < 0 — o projeto nao deve ser aceito

A Figura 04 apresenta a formula para o célculo do VPL.

VPL= - FcO + Fc1i  + Fc2 .. Fen
(1+)"  (1+1)2  (1+i)n

Figura 04: Formula do Valor Presente Liquido - VPL

Tem-se:

Fc0 = Fluxo de Caixa Inicial
FCn = Fluxo de Caixa Futuro

i = Taxa Minima de Atratividade

A férmula indica que se o VPL for maior que zero, o projeto deve ser
implantado, caso néao for, ele deve ser rejeitado devido apresentar desvantagens.

2.6.2.2 Método do indice de Lucratividade — IL

O indice de lucratividade mede a relagdo entre as receitas e despesas do
projeto em valor presente. Para Kassai (2000, p. 78),
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o indice de lucratividade € um indicador de aceitagdo ou rejeicédo de
projetos (...). E medido por meio da relagdo entre o valor presente dos
fluxos de caixa positivos (entradas) e o valor presente dos fluxos de caixa
negativos (saidas), usando-se como taxa de desconto a taxa minima de
atratividade do projeto (TMA). Esse indice indica o retorno apurado para
cada 1,00 investido, em moeda atualizada pela taxa de atratividade.”

De acordo com Groppelli e Nikbakht (2010, p. 138), este método tem
ligacéo direta com o Valor Presente Liquido - VPL,

o0 método do indice de lucratividade, ou IL, compara o valor presente das
entradas de caixa futuras com o investimento inicial numa base relativa.
Portanto, o IL é razédo entre o valor presente das entradas de caixa € o
investimento inicial de um projeto

Para a analise de decisao por meio do IL tem as seguintes regras:
a) IL > 1 — o projeto deve ser aceito

b) IL = 1 — o projeto é indiferente

c) IL < 1 — o projeto ndo deve ser aceito

A Figura 05 representa a férmula para a realizagdo do calculo do indice
de Lucratividade - IL:

Figura 05: Férmula do indice de Lucratividade - IL

Tem-se:

Fc0 = Fluxo de Caixa Inicial
FCn = Fluxo de Caixa Futuro

i = Taxa Minima de Atratividade

Em relacdo a aceitagdo de um projeto, Groppelli e Nikbakht (2010, p.
138), ressaltam ainda que, “(...) o método do IL estd intimamente relacionado com a
abordagem do VPL. De fato, se o valor presente liquido de um projeto for positivo, o
IL sera maior que 1. Por outro lado, se o valor presente liquido for negativo, o projeto

terd um IL menor que 17.
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O indice de lucratividade tem o objetivo de aprovar ou rejeitar o projeto de
investimento com base na relacdo entre uma unidade de caixa. Ele mede a

eficiéncia do projeto para cada unidade de investimento.

2.6.2.3 Método da Taxa Interna de Retorno - TIR

A taxa interna de retorno avalia a rentabilidade de um projeto de
investimento. Segundo kassai et al. (2000, p. 66), ela “representa a taxa de desconto
que iguala, num unico momento, os fluxos de entrada com os de saida de caixa. Em
outras palavras, € a taxa que produz um VPL igual a zero.”

Motta e Caléba (2002, p. 116) mencionam que, “a taxa interna de retorno
€ um indice relativo que mede a rentabilidade do investimento por unidade de
tempo”. Ela é uma taxa de juros que iguala o valor das entradas de caixa com 0s
valores das saidas de caixa. (Santos, 2001).

Segundo Helfert (1997, p. 199),

a taxa interna de retorno é simplesmente a Unica taxa de desconto que,
quando aplicada as taxas de entradas e saida de caixa da vida econdmica
do investimento, fornece um valor presente liquido de zero, isto &, o valor
presente das entradas é exatamente igual ao valor presente das saidas.

Motta e Caléba (2002, p. 116) exemplificam que,

dada uma alternativa de investimento, se a taxa de retorno, calculada, for
maior que a taxa minima de atratividade do mercado, a alternativa merece
consideragao. Caso contrario, a alternativa sera rejeitada.

Para a analise de decisao por meio do TIR tem as seguintes regras:
a) TIR > TMA — o projeto deve ser aceito

b) TIR = TMA — o projeto € indiferente

c) TIR < TMA — o projeto ndo deve ser aceito

A Figura 06 apresenta a formula para o calculo do TIR.

O= -Fc0o + Fct + Fc2 ... Fen
(1+)t (1+)2  (1+i)n

Figura 06: Formula da Taxa Interna de Retorno — TIR
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Tem-se:

Fc0 = Fluxo de Caixa Inicial
FCn = Fluxo de Caixa Futuro
i = Taxa Interna de Retorno

Ao calcular a taxa interna de retorno o investidor verifica se o resultado é
maior que a taxa minima de outra op¢ao de investimento. Uma TIR maior que a TMA

mostra que o projeto € lucrativo, ou seja, apresenta um VPL maior que zero.

2.6.2.4 Método Payback — Duration

O payback mostra o tempo em que o capital investido sera recuperado,
ele € uma medida de risco, pois evidencia tempo de viabilidade minima do projeto.
Para Kassai et al. (2000, p. 84),

0 payback é o periodo de recuperacdo de um investimento e consiste na
identificacdo do prazo em que o montante do dispéndio da capital efetuado
seja recuperado por meio dos fluxos liquidos de caixa gerados pelo
investimento. E o periodo em que os valores dos investimentos (fluxos
negativos) se anulam com os respectivos valores de caixa (fluxos positivos).

Segundo Souza (2003, p. 74), “o periodo de payback € um indicador que
mostra o prazo de retorno do investimento total de recursos financeiros aplicados no
empreendimento. Esse método é util na analise de projetos, para a mensuragédo do
risco.”

Weston e Brigham (2000, p. 547 apud Souza, 2003, p.74) destaca que, “o0
payback fornece um indicio de risco e liquidez do projeto. Um longo payback
representa que os valores investidos serdo comprometidos por muitos anos e que 0s
fluxos de caixa sao provavelmente mais arriscados.”

A Figura 07 apresenta a formula para o céalculo do payback.

Fco
X N2 ANOS

Fci + Fc2 +... Fen
(1+i)? (1+i)2 (1+i)n

Figura 07: Férmula do Payback - Duration
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Tem-se:

Fc0 = Fluxo de Caixa Inicial
FCn = Fluxo de Caixa Futuro

i = Taxa Minima de Atratividade

O payback além de poder ser descontado, podera ter uma ramificacéo
que € o payback-duration. O payback descontado é obtido por meio dos valores
descontados dos fluxos de caixa pela taxa minima de atratividade. Sousa (2007, p.

57) esclarece que,

€ que as futuras entradas de caixa sao apresentadas sob valores presentes
para fins de amortizagdo do Investimento inicial. Para isso, € necessario
saber qual é a Taxa Minima de Retorno Aceitavel pelo investidor - TMRA —
e proceder-se o desconto das futuras entradas esperadas de caixa fluxo de
caixa operacional.

Helfert (1997, p. 202), complementa que,

esta medida estabelece a vida minima necesséria para um investimento
operar como esperado e, ainda, atender ao padrdo de ganhos da anélise do
valor presente. Em outras palavras o payback descontado é atingido no
ponto especifico quando o valor presente positivo acumulado das entradas
se iguala ao valor presente negativo acumulado de todos os desembolsos.

O payback-duration, que além de trabalhar com os fluxos de caixa em
valor presente, considera todos os fluxos de caixa existentes no projeto. De acordo
com KASSAI et al., (2000, p. 88), ele expressa “um prazo de equilibrio ao longo de
todo o periodo do projeto.”

Portanto, o payback nao € método de decisdo sobre investimentos, mas
tem um papel importante para a efetivacdo do projeto, pois € por meio dele que se
verifica o tempo de retorno do investimento. Nesta analise, o investidor tera
conhecimento da maturidade do investimento, além de saber o tempo de exposicao
ao risco. Com isso cabe a ponderagdo com os outros métodos para a tomada de
deciséo final.
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3. DESCRICAO E ANALISE DOS DADOS

Neste capitulo apresenta-se a empresa pesquisada. Em seguida tem-se a
elaboracdo do projeto de investimento para a empresa, e posteriormente mostra-se
a analise da viabilidade econémica do projeto de investimento.

3.1 Caracterizacao da Empresa

A empresa “XYZ Industria e Comércio de Artefatos de Cimento — ME”,
iniciou suas atividades em 26 de junho de 1996, com sede propria e localizada na
cidade de Criciuma/SC. A empresa comegou pequena com poucos funcionarios,
poucas maqguinas e apenas um veiculo para fazer todas as entregas. Para a
constituicao deste negécio nao foi tracado nenhum planejamento estratégico, ou
realizado uma pesquisa de mercado.

No inicio o trabalho era desempenhado por toda a familia, o casal que era
proprietario juntamente com seus filhos, com o passar do tempo a organizacao foi
conseguindo lugar de destague no mercado e foi necessario contratar mais
funcionarios e expandir sua frota de veiculos.

A Figura 08 apresenta a estrutura organizacional da empresa investigada.

GERENCIA
CONTABILIDADE '
]

SETOR DE SETOR DE
COMPRAS VENDAS

CONTAS A
——
ESTOQUE p
FATURAMENTO l I SETOR |_
FINANCEIRO
~ I CONTAS A l
PRODUCAO RECEBER

EXPEDICAO

[

Figura 08: Organograma da Empresa XYZ
Fonte: Elaborado pela Autora (2011)
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Atualmente, a organizacdo € uma das principais fornecedoras de laje
trelicada e laje nervurada para a regidao, atendendo lojas de materiais de construcéao
e empresas de construcado civil. Para atender esta demanda o seu quadro de
funcionarios é formado por 3 profissionais na administracdo e 6 na producdo. O
faturamento anual médio nos Ultimos 3 anos foi de R$ 195.000,00.

Contudo, a organizacado percebeu que necessita ampliar o seu mercado
de atuacédo e assim oferecer maior variedade de produtos a seus clientes. Para isso,
idealizou a compra de uma maquina com a capacidade de produzir diversos tipos de
artefatos de cimento.

3.2 Projeto de Investimento

As empresas tém como um dos seus objetivos, a expansdo de seus
horizontes, no sentido de crescer no mercado em que atua e oferecer produtos e
servicos diferenciados e de qualidade aos seus clientes. Para que tais metas sejam
alcancadas € necessario que a organizacao esteja sempre atualizada nos processos
administrativos, comerciais e produtivos.

A regidao da cidade de Cricitma vem apresentando um crescimento
grande crescimento populacional segundo o Censo do IBGE (2010). Diante disso,
verifica-se que estdo surgindo diversos loteamentos, condominios, entre outros tipos
de empreendimentos voltados a construcao de residéncias. Logo, percebe-se que o
consumo de lajotas estd em grande ascensao na regiao.

Atualmente, os produtos comercializados sédo a laje trelicada e laje
nervurada. Sendo que estes produtos sdo especialidades da organizacao.
Procurando nao oferecer unicamente um sé tipo de produto, os gestores vislumbram
atuar em um nicho de mercado que ofereca mais opgcdes aos clientes, que é a
fabricacao de lajota sextavada, lajota briquete; bloco macico e bloco vazado.

Para tanto, é necesséario adquirir uma maquina hidraulica com a
capacidade de produzir até cinco tipos de artefatos de cimento, onde esta seria uma
boa oportunidade para crescer no mercado. Observa-se que como ha espaco fisico
ocioso de aproximadamente 5.000 m2, ndo sera preciso investir na compra de

terreno e ampliacao das instalagdes.
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A maquina hidraulica tem a capacidade de produzir os seguintes tipos de
artefatos de cimento: bloco vazado, bloco macico, lajota sextavada, lajota briquete e
p’aver, sendo que a empresa optara por fabricar apenas as quatro primeiras pegas.
O fabricante do equipamento esta localizado na cidade de Sao Paulo-SP.

A Figura 09 ilustra a foto da maquina:

Figura 09: Maquina Hidraulica
Fonte: Fabricante

Para o pleno funcionamento da maquina sao necessarios alguns
acessorios que compde o conjunto de equipamentos.
A Figura 10 mostra o carregador automatico com cagamba para 350 litros.

Fonte: Fabricante
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Este acessério transporta a matéria-prima até a parte de cima da
maquina, e em seguida € misturada.
A Figura 11 expbe o equipamento misturador para massa de 600 litros.

Figura 11: Misturador de Massa
Fonte: Fabricante

O misturador faz a mistura da matéria-prima até formar a liga correta. Em
seguida, a massa € prensada para moldagem dos produtos.
A Figura 12 apresenta a esteira para retirada dos produtos.

Figura 12: Esteira
Fonte: Fabricante

A esteira possui uma escova de limpeza que permite melhor acabamento
aos produtos.

O conjunto de equipamento possui as seguintes especificagcdes técnicas:

% A maquina hidraulica possui dois motores de 4HPs cada;
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%+ O misturador possui um motor de 15HP;
% A esteira possui um motor de 4HP;
% Realiza até 1.500 ciclos em 8 horas de trabalho.

Acredita-se que a aquisi¢cdo desta maquina pode trazer lucros a empresa,
pois ira produzir itens que possuem uma demanda crescente no mercado, visto que
nao ha muitas empresas que fabricam este tipo de artefatos. Entretanto, para se ter
seguranca na decisdo de investir, elabora-se um projeto de investimento e uma

analise de mercado para analisar a sua viabilidade econémica.

3.3 Analise de Mercado

A empresa objeto de estudo, antes de realizar a compra do equipamento
verificou que na cidade de Criciuma, Igara, Morro da Fumaca e regidao estédo
surgindo diversos loteamentos onde se fardo necessarios os produtos que produzira
com a compra da maquina.

Na cidade de Criciima, no bairro Brasilia est4 sendo loteada uma érea, a
qual antes era um unico terreno, neste espaco foram delimitados aproximadamente
40 lotes. O loteamento precisara de 16 mil metros quadrados de lajota, se a entidade
estudada tiver a possibilidade de oferecer tal produto até janeiro de 2012, o negécio
sera fechado antecipadamente.

Na cidade de Icara foi feito o desmembramento de um terreno, onde
foram delimitados cerca de 1.000 lotes. Neste local serd necessario o uso de cerca
de 100 mil metros quadrados de lajota. O loteamento depende unicamente deste
empecilho para que seja liberada a construcdo nos lotes. No momento, a empresa
responsavel pelo loteamento esta realizando uma cotacdo para verificar qual a
empresa mais viavel para a aquisicao de lajotas.

Além destes dois exemplos destacados, existem diversas outras
localidades as quais também poderao ser oferecidos tais produtos, conforme segue
abaixo descrito:

e Loteamento Santa Elisa no Bairro Linha Anta - Criciuma;

¢ |oteamento Girassdis no Bairro Ana Maria - Criciuma;
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e Loteamento Linha Batista no Bairro Linha Batista - Criciima;
¢ Loteamento Vista Bella no Bairro Linha Cabral - Criciima;

e Loteamento Lais - Icara;

Pode-se oferecer o produto para as prefeituras da regido, visto que o
consumo é muito elevado em ruas e sdo necessarios varios fornecedores para suprir
a demanda. Existem varios clientes, que necessitam dos produtos a serem
oferecidos em particular, como por exemplo, estabelecimentos comerciais para
proporcionar um estacionamento mais confortavel aos seus clientes. No ambito

residencial, os clientes poderao construir calcadas em suas residéncias.

3.4 Analise do Projeto de Investimento

Nesta secdo sdao demonstrados todos os gastos necessarios para a
aquisicao do equipamento, bem como a descri¢cdo dos produtos e seus custos.

3.4.1 Descricao dos Gastos com Projeto de Investimento

3.4.1.1 Gastos de Producao

O custo de aquisicado da maquina e seus respectivos equipamentos
correspondem a R$ 127.000,00.

Estima-se que a maquina, em 8 horas de trabalho, produza até 1.500
ciclos de producdo, para tanto, sdo necessarios 8 funcionarios no processo
produtivo. Contudo, a organizacdo estudada, em principio, optara por empregar
apenas 5 funcionarios.

Com 8 horas de trabalho e com 5 pessoas, estima-se uma producao
diaria de 1.000 ciclos. Sendo assim, cada hora de trabalho corresponde a uma
producéo de 125 ciclos.
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A Tabela 01 mostra a capacidade produtiva no més.

Tabela 01 — Capacidade produtiva Anual da maquina

Produtos ?-Ilglrg/ Pgi%T:/ Horas/Dia | Pecas/Dia IK,'IZZ Pecas/Més | Pecas/Ano
Bloco Vazado 125 2 8 2.000 5 10.000 120.000
Bloco Macigo 125 2 8 2.000 5 10.000 120.000
Lajota Sextavada 125 2 8 2.000 6 12.000 144.000
Lajota Briquete 125 4 8 4.000 6 24.000 288.000

Com a capacidade produtiva projetada tem-se uma producdo ano de
120.000 blocos macicos (2.000 x 5 x 12). Para o calculo da producdo més,
multiplica-se a producgéo diaria pelo numero de dias utilizados para a produgédo de
cada peca. Em seguida, multiplica a produgcdo mensal por 12 meses. Este
procedimento é aplicado aos demais produtos. Observa-se que para as Lajotas
serao dedicados um maior numero de dias para a sua produc¢ao.

O Quadro 02 evidencia a ficha técnica dos produtos fabricados. Este dado

€ importante para se saber o custo unitario de cada produto.

Areia Brita Cimento Agua Volume
Produtos
(por peca.) (por peca.) | (por peca) | (por peca) | (por peca)
Bloco Vazado 0,00385m3 0,00390m?3 2,27 Kg 1,19 | 0,00581 m?
Bloco Macico 0,00687m3 0,00695m3 4,05 Kg 2,121 0,01037 m?3
Lajota Sextavada 0,00142m?3 0,00143m?3 0,84 Kg 0,441 0,00214 m?
Lajota Briquete 0,00211m3 0,00214m3 1,24 Kg 0,65 0,00319 m?3

Quadro 02: Ficha Técnica do Produtos

O quadro evidencia a quantidade de materias que serdao necessarios para
a fabricacdo dos produtos como a quantidade de: areia, brita, cimento e agua. A
areia e brita sdo calculadas por metro cubico, o cimento por kilo e agua por litro. O
volume por pega mostra as dimensdes finais dos produtos referente altura,
espessura e largura.

O Quadro 03 mostra o custo da matéria-prima de acordo com a ficha

técnica dos produtos por peca, a qual € demonstrada no quadro 02.
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Produtos Areia Brita Cimento Agua
(R$/Peca) (R$/Peca) (R$/Peca) (R$/Peca)
Bloco Vazado 0,10907 0,13260 0,72640 0,00000
Bloco Macico 0,19463 0,23630 1,29600 0,00000
Lajota Sextavada 0,04023 0,04862 0,26880 0,00000
Lajota Briquete 0,05978 0,07276 0,39680 0,00000

Quadro 03: Custo da Matéria-Prima por Pega.

O custo da areia lavada é de R$ 28,33 m3. O custo da brita é de R$ 34,00

m3. O custo do cimento é de R$ 0,32 Kg. A agua ndo possui custo devido ao fato de
ser extraida do subsolo por meio de poco artesiano. O custo da agua € nulo para
todos os produtos, visto que a bomba que faz a succédo possui um motor com baixa
potencial, logo o custo da energia elétrica do equipamento é muito pequeno.

O custo da areia para o Bloco Vazado é de R$ 0,10907 (R$ 28,33 m?3 x
0,00385m3). Para obter-se tal custo, multiplica-se o preco do metro cubico da areia
pela quantidade necessaria para fabricar a peca. Este procedimento é aplicado para
0s demais produtos e matérias-primas.

A Tabela 02 demonstra o custo anual com a matéria-prima.

Tabela 02: Custo Anual com a Matéria-Prima

Produtos Areia Brita Cimento Agua Custo Total
(R$/ano) (R$/ano) (R$/ano) (R$/ano)
B. Vazado 13.088,46 15.912,00 87.168,00 - 116.168,46
B. Macico 28.355,25 28.356,00 155.520,00 - 207.231,25
L Sextavada 5.792,92 7.001,28 38.707,20 - 51.501,40
L. Briquete 17.215,57 20.954,88 114.278,40 - 152.448,85
Total | 527.349,96

O custo anual da areia para a peca Bloco Vazado é de R$ 13.088,46 (R$
28,33 m3 x 0,00385m?3 x 120.000). Para tanto, multiplica-se o valor do metro cubico
da areia, pela quantidade de matéria-prima necessaria para a fabricacdo da peca e
pela quantidade produzida ao ano.

O mesmo critério € adotado para encontrar os custos anuais de cada
matéria prima. Para a fabricacdo das demais pecas, é utilizada a mesma
metodologia. O custo total anual da matéria-prima ao final do processo produtivo é
de R$ 527.349,96.

A Tabela 03 evidencia o custo anual da energia por tipo pega.
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Tabela 03: Custo Anual de Energia Elétrica
Produtos | Poténcia | KW/h | Horas/Dia | Dias/Ano | KW/h por Ano | R$ por KW/h | Custo Ano

B.Vazado  27HP 20,142 8 60 9.668,16 042353  4.094,76
B.Macico  27HP 20,142 8 60 9.668,16 042353  4.094,76
L. Sextavada 27HP 20,142 8 72 11.601,79 042353 491371
L Briquete  27HP 20,142 8 72 11.601,79 042353  4.91371
Total | 18.016,94

O equipamento possui 4 motores que representam 27HP. Um HP
corresponde a 0,746 KW/h. Logo, tem-se um consumo anual de energia de 9.668,16
KW (27HP x 0,746 KW/h x (8h x 5 dias x 12m)) para o Bloco Vazado e assim para as
demais. O custo da energia elétrica na cooperativa da cidade é de R$ 0,42353
KW/h, portanto estima-se um custo total anual de R$ 18.016,94.

Tabela 04 mostra o custo anual mao-de-obra por peca.

Tabela 04: Custo Anual da Mao-de-obra

Produtos ‘ Funcionarios ‘ Dias/Ano ‘Salério-F{$/Dia ‘ Salario-R$/Ano
Bloco Vazado 5 60 49,09 14.727,28
Bloco Macico 5 60 49,09 14.727,28
Lajota Sextavada 5 72 49,09 17.672,72
Lajota Briquete 5 72 49,09 17.672,72
Total | 64.800,00

Para o funcionamento da maquina hidraulica é necessario a contratagao
de 5 funcionarios. Os gastos projetados com salarios e encargos sdo de R$ 1.080,00
més por trabalhador, totalizando em R$ 64.800,00 por ano. Os funcionarios
trabalhardo 22 dias Uteis de acordo com o planejamento de producéo.

O custo anual da mao-de-obra para o Bloco Vazado e Macico é de R$
14.727,28 (5 x 60 x 49,09). Para este célculo, multiplica-se o0 niumero de funcionarios
pelo numero de dias trabalhados no ano e pelo valor do salario/dia. Para os demais
produtos aplica-se a mesma metodologia. Porém para as lajota Sextavada e
Briquete sao trabalhados 72 dias no ano.

3.4.1.2. Gastos Gerais

Os gastos gerais sdo as despesas de com manutencao da maquina,

manutencdo dos caminhdes e combustiveis. Segundo os gestores, estima-se um
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gasto de R$ 10.000,00 por ano com manutencdo da maquina, R$ 15.000,00 com a
manutenc¢ao dos caminhdes e R$ 15.000,00 com combustiveis. Esses valores foram
baseados em estimativas, de acordo com uma média de gastos da empresa.

Para a aquisicdo da maquina sera necessario um financiamento para
parte do valor a ser investido. Diante disto, foi verificado que o melhor financiamento
€ proposto pela Caixa Econbémica Federal por intermédio do Programa PROGER, o
qual é destinado as micros e pequenas empresas que atuem no comércio, industria
e prestacao de servicos.

A taxa de juros estabelecida pela Caixa Economica federal é de 11,40%
ao ano mais o acréscimo da taxa referencial (TR), entretanto, nao foi considerada
para elaboragéo do fluxo de caixa, pois seu percentual € muito pequeno e variavel, o
que depende da economia. Esta linha de empréstimo financia até 80% do
investimento, o restante do capital a empresa podera optar por outras linhas de
financiamento para custear a outra parcela do capital desejado.

Entretanto, a empresa possui caixa suficiente para pagar os 20%
restantes do investimento, deste modo, o valor financiado serd de R$ 101.600,00.

A Tabela 05 mostra o valor das parcelas referentes ao financiamento da

maquina.

Tabela 05: Tabela Price do Financiamento (em reais)

Parcelas | Saldo | Amortizacao | Juros Prestacao

0 101.600.00

1 99.899,92 1.700,08 918,15 2.618,23
2 98.184,48 1.715,44 902,79 2.618,23
3 96.453,54 1.730,94 887,29 2.618,23
4 94.706,95 1.746,59 871,64 2.618,23
5 92.944,58 1.762,37 855,86 2.618,23
6 91.166,28 1.778,30 839,93 2.618,23
7 89.371,91 1.794,37 823,86 2.618,23
8 87.561,33 1.810,58 807,65 2.618,23
9 85.734,39 1.826,94 791,29 2.618,23
10 83.890,93 1.843,45 774,78 2.618,23
11 82.030,82 1.860,11 758,12 2.618,23
12 80.153,90 1.876,92 741,31 2.618,23

48 0,00 101.600,00 24.075,04 125.675,04
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O financiamento pode ser feito em 48 prestacdes fixas mensais de R$
2.618,23 totalizando um desembolso anual de R$ 31.418,81.

3.4.1.3 Custo Final dos Produtos

Apés todas as informacgdes alcancadas, foi possivel chegar ao resultado
final, ou seja, qual sera o custo para fabricar cada um dos artefatos de cimento.
Destaca-se, que para se chegar ao custo das lajotas sextavada e briquete, se faz
necessario multiplicar a quantidade de pecas que formam um metro quadrado pelo
custo unitario de cada peca. A Tabela 06 exemplifica este calculo.

Tabela 06: Custo Final dos Produtos

Custos Bloco Vazado Bloco Macico Lajota Sextavada Lajota Briquete
Matéria-Prima 116.168,46 207.231,25 51.501,4 152.448,85
Mao-de-obra 14.727,28 14.727,28 17.672,72 17.672,72
Energia Elétrica 4.094,76 4.094,76 4.913,71 4.913,71
Manutengdo Maquina 2.500,00 2.500,00 2.500,00 2.500,00
Quantidade Produzida - Ano 120.000 120.000 144.000 288.000
Custo Unitario (R$) 1,15 1,90 0,53 0,62

O custo do Bloco Vazado é de R$ 1,15. O custo do Bloco Macico é de R$
1,90. O custo da Lajota Sextavada é de R$ 0,53. O custo da Lajota Briquete é de R$
0,62.

3.5. Elaboracgao do Fluxo de Caixa e Analise de Viabilidade

Para a projecao das receitas, realizou-se uma pesquisa de mercado com
trés fornecedores da regido de Criciima para encontrar os precos de venda
praticados.

A Tabela 07 apresenta os precos praticados na regiao.
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Tabela 07 - Precos de Mercado dos Produtos

Produto - Peca ‘ Empresa A ‘ Empresa B ‘ Empresa C ‘ Preco Médio
Bloco Vazado R$ 1,95 R$ 2,00 R$ 1,85 R$ 1,93
Bloco Macico R$ 2,60 R$ 2,80 R$ 3,00 R$ 2,80
Lajota Sextavada R$ 0,94 R$ 1,03 R$ 0,94 R$ 0,97
Lajota Briquete R$ 0,95 R$ 1,00 R$ 0,88 R$ 0,94

A principio a empresa com o objetivo de conquistar sua participagdao no
mercado pretende comercializar seus produtos com preco abaixo da média de
mercado. Por isso, estima-se vender toda a produc¢ao.

A Tabela 08 demonstra os precos de venda e o faturamento estimado.

Tabela 08: Preco de Venda e Faturamento Estimado

Produto ‘ Preco de Venda (R$) | Quantidade | Faturamento (R$)
Bloco Vazado 1,80 120.000 216.000,00
Bloco Macico 2,50 120.000 300.000,00
Lajota Sextavada - 8 Cm 0,88 144.000 126.720,00
Lajota Briquete - 8 Cm 0,92 288.000 264.960,00
Total | 907.680,00

Analisando a tabela acima é possivel perceber que os precos a serem
praticados pela empresa sdo competitivos, visto que possuem uma boa margem de
lucro em relacdo a cada peca.

Entretanto, deve-se considerar que toda a producdo esta sujeita a
contratempos, tais como efeitos climaticos que podem danificar os produtos
fabricados, quebras de pecas, dosagem errada das respectivas matérias-prima,
entre outros. Deste modo sera feito duas projecées de caixa, a primeira sem se
considerar quaisquer prejuizos, a segunda, presumindo-se que da producao final ira
se ter 10% de perdas, ou seja, uma suposicao pessimista.

A Tabela 09 apresenta o fluxo de caixa projetado do investimento para os

préximos 10 anos sem considerar quaisquer prejuizos na produc¢ao.
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Tabela 09: Fluxo de Caixa do Investimento

Variaveis | anvot1 | anvo2 | .. | ano10

Receita Bruta de Vendas 907.680,00 907.680,00 907.680,00
(-) Impostos sobre as Vendas (87.318,82) (87.318,82) (87.318,82)
(=) Receita Liquida 820.361,18 820.361,18 820.361,18
(-) Custos dos Produtos Vendidos (527.349,96)  (527.349,96) (527.349,96)
(=) Fluxo de Caixa Bruto 293.011,22 293.011,22 293.011,22
(-) Despesas Operacionais (122.816,94) (122.816,94) (122.816,94)
(-) Despesas Financeiras (31.418,81) (31.418,81) -
(=) Fluxo de Caixa Liquido 138.775,47 188.775,47 170.194,28

O projeto de investimento apresenta um resultado liquido positivo.

Para o célculo do valor do imposto sobre as vendas, observa-se que a
empresa € enquadrada no Simples Nacional. Logo, considerou-se a soma da receita
estimada, a qual esta demonstrada na tabela 8, mais a média de faturamento
auferida nos ultimos 3 anos, a qual foi de R$ 185.000,00.

Com esse somatorio, a receita acumulada em 12 meses seria de R$
1.091.960,00. A partir deste valor, encontra-se a aliquota de 9,62% para tributar o
faturamento da empresa, tal aliguota € encontrada no Anexo Il, da Lei
Complementar n. 123/2006. Deve-se atentar que o Anexo Il engloba unicamente as
industrias. Para efeitos do projeto, aplica-se a aliquota de 9,62% sobre o
faturamento estimando, encontrando-se, entdo, o valor dos impostos, que é de R$
87.318,82.

As despesas financeiras referentes ao financiamento da maquina ocorrem
nos quatro primeiros anos. Apés as respectivas deducgdes, percebe-se que o projeto
possui um fluxo de caixa positivo em todos os periodos, isto se supondo que nao

ocorrerao perdas ao longo do processo produtivo.

3.5.1 Analise da Viabilidade Econémica do Projeto

A partir das projegdes do fluxo de caixa tem-se o calculo dos indicadores
de viabilidade.
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A Tabela 12 apresenta o fluxo de caixa projetado do investimento para os
préximos 10 anos, atualizado ao valor presente liquido da versao otimista, isto é,

sem se considerar dispéndios secundarios.

Tabela 10: Fluxo de Caixa do Investimento Atualizado ao Valor Presente

Ano Fluxos de Caixa Fluxos de Caixa Liquido Modo de Calculo na HP12¢c
0 -127.000,00 -127.000,00
1 138.775,47 123.906,67 FV: 138.775,47; n: 1;i: 12,0; PV:?
2 138.775,47 110.630,96 FV:138.775,47; n: 2;i: 12,0; PV:?
3 138.775,47 98.777,64 FV:138.775,47; n: 3; i: 12,0; PV:?
4 138.775,47 88.194,32 FV:138.775,47; n: 4;i: 12,0; PV:?
5 170.194,28 96.572,81 FV:170.194,28; n: 5; i: 12,0; PV:?
6 170.194,28 86.225,72 FV:170.194,28; n: 6; i: 12,0; PV:?
7 170.194,28 76.987,25 FV:170.194,28; n: 7;i: 12,0; PV:?
8 170.194,28 68.738,62 FV:170.194,28; n: 8; i: 12,0; PV:?
9 170.194,28 61.373,76 FV:170.194,28; n: 9; i: 12,0; PV:?
10 170.194,28 54.798,00 FV:170.194,28; n: 10;i: 12,0; PV:?

TMA 12% a.a

VPL R$ 739.205,75

IL R$ 5,82

TIR 110,45% a.a

Payback 1,47 anos

Considerando a Taxa Minima de Atratividade, o projeto é viavel. A TMA
adotada de 12% a.a. é proxima a Taxa SELIC e representa a remuneragdo minima
que o investidor pretende ganhar.

O Valor Presente Liquido (VPL) é positivo no valor de R$ 739.205,75, isto
significa que o valor do fluxo de caixa liquido ao final de 10 anos, atualizado a valor
presente, representa este montante. Para o investidor € um projeto altamente
lucrativo, uma vez que dara um retorno aproximado de um milh&o de reais.

O indice de Lucratividade (IL) é de R$ R$ 5,82, isto representa que o
projeto é viavel, pois para cada R$ 1,00 investido, o retorno se mostrou mais de 6
vezes maior.

A Taxa Interna de Retorno (TIR) é de 110,45%, portanto o projeto é
rentavel em relagdo a TMA de 12% a.a. Deste modo, percebe-se que o projeto

apresenta uma remuneracao sobre o capital investido de mais de 110% ao ano, ou
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seja, € muito maior do que muitas opg¢des de investimento oferecidas no mercado
financeiro.

O payback-duration é de 1,47 anos (18 meses). Logo o projeto tem o seu
retorno muito rapido, isto &, logo nos primeiros meses em que for realizado o
investimento, espera-se que o projeto ja tenha o retorno do capital investido.

Cabe ressaltar que neste estudo tiveram-se as seguintes limitagdes: a)
quantidade produzida sem perdas no processo; b) receita de vendas recebidas no
ano corrente; c¢) gastos projetados pagos no ano corrente; e d) ndo foi considerado

inadimpléncia no recebimento das vendas.
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4 CONSIDERACOES FINAIS

Toda e qualquer empresa tem o objetivo de crescer no mercado,
aumentar os seus lucros e ter a sua marca reconhecida. Para conseguir se destacar
no mercado se faz necessario que as organizacoes invistam e facam seu capital
render cada vez mais.

Para isto, se faz necessario o planejamento empresarial para
investimentos em maquinas e equipamentos, inovagdo tecnoldgica, compra de
terrenos, ou até abertura de filiais e franquias. As formas de investimentos sao
inUmeras, contudo, antes de realizar qualquer desembolso é importante verificar a
viabilidade do investimento

Muitas vezes o gestor de uma organizagdo percebe que determinado
investimento pode vir a se transformar em lucros para sua empresa, porém, devido a
incertezas acaba optando por ndo realizar qualquer desembolso. Sabe-se,
entretanto, que por intermédio de um estudo da viabilidade econémica, o gestor
empresa pode ter a certeza se o projeto sera viavel ou nao.

Por meio das técnicas de analise da viabilidade econémica projetam-se
alguns resultados, os quais sdo determinantes para a realizagdo do investimento.
Com elas, consegue-se saber as projecdes de lucro, viabilidade operacional,
remuneracao de capital e tempo de retorno.

Sendo assim, o objetivo geral deste trabalho foi analisar um projeto de
investimento em uma empresa de artefatos de cimento de pequeno porte da cidade
de Criciitma. A empresa objetiva adquirir uma maquina para diversificar seus
produtos no mercado.

Os resultados apontam que o projeto de investimento é viavel e atinge a
expectativa do investidor. As técnicas de andlise da viabilidade mostram que o
projeto apresenta um valor presente liquido de R$ 739.205,75, indice de
lucratividade de R$ 5,82, taxa interna de retorno de 110,45% e payback de 1,47
anos (18 meses).

Conclui-se que por meio da analise econémica fica mais seguro realizar
um investimento planejando. Pois, quando gestor decide investir sem que haja um
estudo prévio, ndo tera nocdo se o investimento tem viabilidade aceitavel sem

prejudicar a estabilidade da organizacgéao.
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