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10. ?E,E’capas de elaboracao de projetos;

10.3-Conceitos basicos de matematica financeira:
neriodo de payback, taxa média de retorno, valor
oresente liquido e taxa interna de retorno;

10.4-Incerteza

Princ paI Refevencna

WOILER, S.; WS W.F. (1989) Projetos: Planejamento, Elaboracao e Analise. 12. Edicao: Atlas. 'UFF



10.1-Conceitos basicos

O que é um projeto?

 E um esforco temporario e distinto de qualquer outra atividade repetitiva. E
um esforco temporario empreendido para criar um produto, servico ou
resultado exclusivo dentro de um prazo estabelecido.

* Precisam atingir um objetivo claro, dentro de um prazo determinado,
contando com um conjunto limitado de recursos (humanos, financeiros e
materiais) que devem ser otimizados para alcangar as metas estipuladas,
sem frustrar as expectativas iniciais de seus patrocinadores.

* Logo, projetos nao devem ter duracao indeterminada ou recursos
ilimitados. Eles devem atingir os resultados esperados segundo o
planejamento.

ff



10.1-Conceitos basicos Q’)_),_, <

+ clientes

* Exemplos de projetos incluem, mas nao se limitam, a: |' '}

e Desenvolver um novo produto, servico ou resultado;

e Efetuar uma mudanca na estrutura, envolvendo pessoas e/ou
pProcessos;

e Adquirir, modificar ou desenvolver um sistema;

e Realizar uma pesquisa cujo resultado sera registrado;

e Construir um prédio, planta industrial ou infraestrutura; @} .UFF

UFRR]J



10.1-Conceitos basicos

E Unico

Tem inicio e
fim definidos

=
&

* Fonte: https://artia.com/blog/gestao-de-projetos-o-que-e-para-que- serve

E progressivo

Projeto

Tem limitacdo
de recursos

Tem objetivo

claro e viavel



https://artia.com/blog/gestao-de-projetos-o-que-e-para-que-serve/

10.1-Conceitos basicos

* Gestao de projetos é o conjunto de conhecimentos, habilidades,
técnicas e ferramentas utilizadas para planejar, executar e monitorar
um projeto;

e Segundo dados do Instituto de Gerenciamento de Projetos
(PMI) atualmente, 20% do Produto Interno Bruto (PIB) do mundo é
investido na execucao dos mais distintos tipos de projetos.

* Isso significa que 12 trilhdes de dodlares de toda a riqueza mundial sao
gastos com o esforco de melhorar, criar ou construir algo, por meio da
gestao de projetos. -

UFRR]




10.1-Conceitos basicos @

UFRR]
* Na maior parte dos projetos, a analise de viabilidade técnica e

econdmica se da antes da fase de iniciagao do projeto.

* Isto porque, quanto uma organizagao identifica uma oportunidade de
inversao, em geral ira autorizar um estudo de viabilidade para decidir
se deve realizar ou nao o projeto.

* Embora a equipe de gerenciamento do projeto possa auxiliar na
redacao do termo de abertura, a aprovacao e o financiamento sao
tratados fora dos limites do projeto.

 Dessa forma, a avaliacao constitui uma atividade que deve ser

abordada a parte. 'U'FF



10.1-Conceitos basicos @

N : UFRR]
* O estudo de viabilidade envolve poucos recursos (pessoas, equipamentos,

dinheiro, etc.) quando comparadas as demais fases de um projeto (iniciacdo,
planejamento, execucao, controle, etc.);

* Deve-se ressaltar que o estudo de viabilidade do projeto atende a restricoes de
dados devendo respeitar as caracteristicas da organizacdao (estrutura funcional,
setor de atividade, capacitacdes adquiridas, etc.)

* Embora a analise econbmica do projeto dependa da expectativa de retornos
associados ao projeto (receitas estimadas durante o periodo de vida util do
empreendimento), uma das entradas fundamentais é o esbo¢o preliminar dos
gastos associados ao projeto.

* Esse sdo os provaveis valores que se espera gastar/empregar ao longo do ciclo de
vida do projeto. Evidentemente, este custo reflete o escopo do projeto que, por
sua vez, se relaciona com o escopo do produto.



10.1-Conceitos basicos @
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 Como sera descrito mais a frente, para construir o fluxo de

caixa estimado do projeto deve-se, em cada ponto no tempo,
avaliar o saldo liquido entre as receitas e gastos estimados.

e Estes gastos sao compostos por uma série de subitens que
possuem uma classificacao padrao:

* Investimento, custos, despesas, etc.

* Essa classificacao de gastos e seu tratamento constituem as
entradas do processo de avaliacao de projetos.



10.1-Conceitos basicos

* O estudo de viabilidade constitui e etapas especificas:

* Dimensionamento (prospeccao de demanda/oferta).

» Estudos técnicos (localizacao, tamanho e selecao de tecno

-—
J 14

* Analise econdmica (compreende andlise custo/beneficio e depende do
dimensionamento e estudos técnicos descritos acima).

* Sob o ponto de vista da analise econdmico-financeira do projeto, as
entradas constituem as receitas (dependem das vendas estimadas),
orcamento (origem do capital que sera aplicado durante as fases do
projeto e estimativas de custo efetuadas) e custos/despesas estimadons
para o projeto (dependem de estimativas de mercado). @}

UFRR]J U‘ |



10.1-Conceitos basicos

 As ferramentas para a analise economico-financeira de projetos sao varias:
Valor Presente Liquido (VPL) Taxa Interna de Retorno (TIR), Payback, e outros.
Estas ferramentas darao subsidios a tomada de decisao.

* Certas questdes sao criticas:

O projeto contribui para atingir os objetivos estabelecidos no planejamento
estratégico?

O projeto é atrativo?

Comparado a outras alternativas de investimento, qual projeto é mais vantajoso?

Que fatores afetam de maneira mais severa a lucratividade do projeto?

Como o projeto afeta a composicao de ativos e passivos e a estrutura de capital da

empresa’? 3

UFRRJ
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10.2-Etapas de elaboracao de projetos

2 Etapa: Obter os ingredientes, custo das

1 Etapa: Investimento Total
receitas e posteriomente elaborar o cardapio.

. + Depreciacio
* Retirado da
monografia |
de Gabriel Panssini 3 Etapa: Calcular os | 4 _Etafia: Elaboragdo e " 5 Etapa: Tabulacio e
- aplicacdo da pesquisa de - dos dad

encargos mercado tratamento dos dados

https://drive.google. | |

com/drive/folders/1]

: : 6 Etapa: Calculo do custo fixo, Margem de _ N
fZbWSKXOWLIYSKzZLICl e e, Ponto de Equilibrio, Capital de . Btapa, Lonstrugio de
A4u30RbHCY QAq Giro e Investimento Total =narios

9 Etapa: Elaboracédo dos indicadores de

8 Etapa: Elaboracdo da
viabilidade economica-financeira.

DEE e Fluxo de Caixa


https://drive.google.com/drive/folders/1jfzbWSKx0w1iY5KzLicI4u3ORbHC9QAq

10.2-Etapas de elaboracao de projetos @

ANALISE DE MERCADO UFRRJ

* Para qualquer ramo de atividade, deve-se ter uma nocao “perfeita” do
mercado. Estas, sao algumas questdes que podem ajudar:

e Quem sao os concorrentes?

* Quais os seus pontos fortes e fracos?

* Que produtos vendem?

e Qual a sua qualidade intrinseca? -

. |
* Que servicos prestam? i
* Que tecnologia incorporam?

* Onde estao localizados? ‘
* Qual a sua abordagem de marketing?




10.2-Etapas de elaboracao de projetos @

UFRRJ
ANALISE DE MERCADO

L

* Como realizam as vendas? = '.hH_‘
* Quais os precos de venda e margens? =

* Quais as suas vantagens competitivas? \ E
* Quem sao os potenciais Clientes?

* Quais os requisitos ou necessidades dos Clientes? |

* O que motiva a compra?

e Quais as areas criticas que devem dominar para ter sucesso no negocio?

* O que podera fazer para acrescentar valor ao seu Produto / Servico?
* O que podera diferenciar o seu projeto dos concorrentes?

* Entre outras questOes especificas a cada area de atividade, estas sdo questoes
generalistas que devem merecer a sua atencao.

ff



- Define o produto/servico a ser ofertado (publico ou

] privado).

= Descreve-se as caracteristicas do mercado-alvo

Analisa-se as condicoes de comercializacio

- Estima-se o faturamento/receita do empreendimento ao

{ longo de sua vida util

O ESTUDO DE MERCADO
I

10.2-Etapas de elaborac¢ao de
projetos

ANALISE DE MERCADO

v'Fonte: Simone da Silva
Costa

UNIVERS DADE;;D R0 GRANCE DONORTE




Wt @

UFRR]

10.2-Etapas de elaboracao de
projetos

ANALISE DE MERCADO

O ESTUDO DE MERCADO

Fonte: Simone da Silva

Costa | SR ‘ SRS N e B R S

No projeto puvado, o estudo
mostra a expectativa de vendas do
0 RIO GRANDE DONORTE produto, considerando as
expectativas do publico-alvo em
relacio a qualidade e ao preco.

No projeto publico, o estudo verifica
se ha uma demanda por servicos de
natureza publica, a fim de atender
uma necessidade social.




10.2-Etapas de elaboragao de
projetos

ANALISE DE MERCADO

Fonte: Simone da Silva

Costa

0 RIQ GRANDE DO NORTE

Exemplo de PROJETO
PRIVADO: '

Neste estudo descreve-se as caracteristicas dos
turistas.

a) A frequéncia com que eles visitam a praia;
b) O preco que estdo dispostos a pagar pela
estadia;

c) Os servicos desejados e a estrutura fisica
minima dos apartamentos.

d) Considera-se, também, a concorréncia.

e) Infraestrutura local

PROJETO DE POUSADA EM

UMA PRATA

UFRR]J



AUPRENERLLERLEEEIY | Fiemplo de PROJETO -
projetos PUBLICO:

O projeto publico requer anadlise voltada ao
atendimento das necessidades sociais de acordo
com a demanda por servigos publicos, respeitando

ANALISE DE MERCADO o programa especifico do governo.

Fonte: Simone da Silva

Costa

UNJVEHSJDADE;D R0 GRANDE DONCRTE

UFRR]J



10.2-Etapas de elaboracao de projetos 'UFF @

ANALISE DE MERCADO UFRRJ
* Mas, como definir o MERCADO?

* Trata-se do espaco de encontro (fisico ou virtual) entre ofertantes e
. =
demandantes em uma dada economia;

Oferta
* Os ofertantes vendem os produtos;

 Os demandantes compram os produtos.

Demanda

Fonte: PINDICK E RUBINFELD, 2005 qe a



10.2-Etapas de elaboracao de projetos

ANALISE DE MERCADO

— Tamanho e concentracio da populacio

] Composicio etaria, sexo e estado civil

Grau de escolaridade, profissao

DEMANDA

CARACTERIZANDO A

= Renda familiar, etc.

|

@

Alguns determinantes da demanda:

Preco do bem, renda do consumidor, preco dos bens correlatos, gosto e

preferencia, época do ano, etc.

Qo Q1

Q2

Quantidade

ff



10.2-Etapas de elaboracao de projetos 'UFF @;

ANALISE DE MERCADO UFRRJ
F' A

Alguns determinantes da oferta:

* Preco do bem, disponibilidade de
insumos e precos dos mesmos
(mao de obra e matéria-prima),
tecnologia, taxas de juros e de
subsidios, condicoes climaticas, etc.

v




10.2-Etapas de elaborac¢ao de
projetos

ANALISE DE MERCADO

A oferta depende do

tipo de bem produzido

Fonte: Simone da Silva
Costa

UNJVEH‘SDADEjD RIO GRANDE DO NORTE

CLASSIFICACAO DOS BENS

-

de consumo -

F
nio duraveis

duraveis

de produgdo

—

consumo corrente,
R Ex.: Comida.

[ Também conhecido como de R

J

('
Ex.: Geladeira, automobvel,

televisor,

\

o

Sdo bens ndo durdveis

Intermediarios utilizados como fator de

producdo. Ex.: Matéria
prima (milho).

\

J

de capital [

Ex.: Equipamentos, maquinas,
prédios.




10.2-Etapas de elaboracao de projetos @}

ANALISE DE MERCADO UFRRJ

* Quando se fala de demanda e oferta, € necessario analisar, a
sensibilidade do consumidor (pelo lado da demanda) e do produtor
(pelo lado da oferta) a alteracdes nos seus determinantes.

* Essa analise nada mais é do que as elasticidades (preco, preco-cruzada,
renda) que mede, em termos percentuais, qual a variacao infinitesimal
na quantidade demandada ou ofertada, dado uma variacao
infinitesimal em um dos seus determinantes, ceteris paribus.

q:— 9o | AQ°
" A %9q" o q° P Aq°
d = = — X
A % prego P1~Po AP q’ AP

p .”,FF
v p



10.2-Etapas de elaboracao de
projetos

ANALISE DE MERCADO

v WOILER e MATHIAS

WE &

P

(PRECO
UNITARIO)

R
(RECEITA)

S

//

UFRRJ
ELASTICA

INELASTICA

P

[ |

T — — — — — — — — — f— — — — — ——

\
b

Q/t (QUANTIDADE
POR PERIODO!

.

Q/t (QUANTIDADE
POR PERIODO)



10.2-Etapas de elaboracao de
projetos

ANALISE DE MERCADO

Ciclo de vida de
um produto

v WOILER e MATHIAS

FATURA-
MENTO,

VOLUME DE
L‘::;‘o VENDAS DO I

|
|
l
: PRODUTO :
l
|

‘ |
MARGEM DE LUC.RO

'

INTRODUCAO CRESCIMENTO MATURIDADE SATURAGCAO

DECLINIO

Figura 3.10. Ciclo de vida do produto.

Introdugdo Langcamento do produto no mercado

Crescimento O produto é aceito no mercado, as vendas e 0s

lucros crescem.

Maturidade Surgem produtos similares, o aumento da
concorréncia faz as vendas e os lucros se
estabilizar

Declinio 0 produto fica obsoleto e ©
gradativamente substituido por outros.

UFRR]J



- Concorrencia Perfeita
10.2-Etapas de elaboracao de

projetos

o
.-Il'# o

uj: | Monopolio

B

Oligopolio

ANALISE DE MERCADO

. , Concorrencia Mﬂﬂﬂpﬂlistica
* Ao elaborar o projeto €

fundamental entender a
estrutura de mercado em que o

mesmo estara inserido; MDHOPSDIHG

g —
i

* Ela influencia a formacao do ' OllgDPS[]mﬂ
preco e da demanda J—

Fonte: Simone da Silva
Costa U | 1 !




10.2-Etapas de
elaboracao de

PRODUTOR

projetos

:

ATACADISTA

ANALISE DE MERCADO

l

Canais de

VAREJISTA

Comercializagao

l

CONSUMIDOR

Figura 3.12. Representagao de um canal de distribuicao.

Atentar para o papel do
intermediario!

Como ele pode ajudar ou
atrapalhar o seu negdcio!

PRODUTOR DE
CIMENTO

Y

VAREJISTA

CONSUMIDOR

v

INDUSTRIAL EMPREITEIRAS

|

=  GOVERNO




10.2-Etapas de elaboracao de projetos @}

LOCALIZACAO ke

* O objetivo do estudo da localizacao &€ minimizar os desembolsos
(projeto publico) ou maximizar os resultados (projeto privado).

* Leva em consideracdao a relacao beneficio/custo do empreendimento
ao longo de sua vida util;

Boa localizacao Competitividade




10.2-Etapas de elaboracdo de VARIAVEIS LOCACIONAIS:

projetos

Os custos com transportes de mateérias-
prmas, insumos e produtos acabados

Elementos que orientam a
;! Dispnnibi]jdade de insumos e fatores

escolha  das localizacoes produtivos

- das atividades economicas.
LOCALIZACAO

Beneficios fiscais e/ou estruturais dado
pelos estados e murﬁcipins;

 Fonte: Simone da Silva

Costa Decisées pessoais dos investidores, etc.

UNJVEHSDADEjD RIC GRANDE DO NORTE

UFRR]



PRODUTOS FINAIS DO ESTUDO LOCACIONAL

10.2-Etapas de elaboracao de

projetos %
W Descricio da localizacio dos fornecedores e
| consumidores.
- . Listagem de alternativas vidveis para a
LOCALIZACAO | localizagdo do empreendimento.
* Fonte: Simone da Silva
| Local escolhido
Costa
Alternativas do local escolhido, se possivel.

UFRRJ U‘ I



10.2-Etapas de elaboracao de projetos @
DETERMINACAO DA ESCALA DO PROJETO UFRRJ
* O tamanho de um empreendimento é determinado pela CAPACIDADE

FISICA DE PRODUCAO que o mesmo atinge quando em operacdo
durante dado periodo de tempo;

* Ressalta-se que enquanto no estudo de mercado, estimam-se receitas;
no estudo do tamanho (escala) estimam-se dos custos;




N—

Volume de producao

10.2-Etapas de elaboragao de 4

b

projetos A V 1 daf
t
: oume e faturamento Indicadores
Montante de investimentos de avali |ac;ao
de tamanho
Numero de empregados totais
DETERMINACAO DA ESCALA
DO PROJETO Valor do capital empregado.

A escala que conduz ao melhor resultado
possivel;

Entendendo resultado como qualquer indicador
de lucratividade, rentabilidade ou geragio de
valor.

& .

 Fonte: Simone da Silva

Costa

UNJVEHSJDADE;D RIC GRANDE DO NORTE



10.2-Etapas de elaboracao de projetos 'UFF @

DETERMINACAO DA ESCALA DO PROJETO

UFRR]

e CUSTOS—> s3o desembolsos acarretados com o consumo de um fator
de producao no processo de geracao de um produto acabado;

* De acordo com sua natureza, eles podem ser classificados em FIXOS e

VARIAVEIS

Fonte: Simone da
Silva
Costa

U

UNIVERSIDADE]

CUSTOS FIXOS

CUSTOS VARIAVEIS

O valor nio se altera com o

volume de produgio. Ex.
Limpeza e Conservacio

Alucuéis (Equipamentos
o \ q p
Instalacdes)

Salarios da Administraciao

Seguranca e Vigilancia

€

Seu valor se altera com o volume de

producio. EX.
Matérias-Primas
Maio-de-Obra;

Insumos produtivos (Agua, Energia)




10.2-Etapas de elaboracao de
projetos

DETERMINAGAO DA ESCALA
DO PROIJETO

CUSTO
MEDIO
MINIMO

1
|
|
|
|
J
|
|
’ |
|
|
|
|
|
]
I
|
|
|
|
|
|
|

< CUSTOS TOTAIS DE ]
CURTO PRAZO

«— CUSTOS VARIAVEIS

<— CUSTOS FIX0S

ST —

CUSTO TOTAL
CURTO PRAZO

CAPACIDADE DE PRODUCAOQ

A CURTO PRAZO

—

~—
CAPACIDADE DE PRODUGCAOQ (%)

i
\

VOLUME DE PRODUCAQ ﬁ



10.2-Etapas de elaboracao de projetos @}

DETERMINACAO DA ESCALA DO PROJETO UFRR]

CUSTO ' CUSTO TOTAL MEDIO l

C?:;ro / ?.g?JT(;%TP(zllAzlbDE ('s) \ X! DE LONGO PRAZO

2 \ /
/ ECONOMIAS DESECONOMIAS

/ *—DE ESCALA *‘mrssc LA
1 -
R Pof | VOLUME DE
o OU CAPACIDADE |
VOLUME DE PRODUCAO OTR:K‘ Sg%gggb%go% LONGO PRAZO PRODUGAO
| o
ol ! \ Quando o aumento da producao
j \ : ou das vendas promove uma
N reducao no CUSTO MEDIO, diz-se

\ ,//l‘. g
N g que houve ECONOMIAS DE
L ESCALA.
} — TAMANH:O 6TIMO —%LUMEGE@ ﬁ




10.2-Etapas de elaboragado de
projetos

DETERMINACAO DA ESCALA
DO PROJETO

Fonte: Simone da Silva
Costa

ECONOMIAS E DESECONOMIAS DE ESCAILA.

Mzio-de-obra especializada J

e g

%
L

| Juros menores para financiamento da
producio ou vendas.
Reduciao de desperdicios na producio, etc.

©



CUSTO | \

($) \
10.2-Etapas de elaboracao de %

projetos

7/

. PROCESSO CONVENCIONAL

\‘s —-——

'/ PROCESSO AUTOMATICO

DETERMINAGAO DA ESCALA
DO PROIJETO

R

VOLUME DE PRODUGAC

A A

P #
TAMANHO MINIMO DO
ool ! PROCESSO AUTOMATICO

Tamanho e
aspectos
técnicos

Figura 5.6. Tamanho minimo do processo automatico.

G o



10.2-Etapas de elaboracao de
projetos

DETERMINAGCAO DA ESCALA DO
PROIJETO

A escolha do
tamanho 6timo
em termos de
projeto

CAPACIDADE
CAPACIDADE OCIOSA

PROGRAMADA
1OFE RTA EXISTENTE

DECISAO

1

I

o

CAPACIDADE
OCIOSA

FALTA DE OFERTA

l
|
I
|
|
|
I
|
|
|
|
|
|
1

- IMPLANTACAO

+ PRAZO DE ATENDIT.'

MENTO COM A CAPA-
CIDADE INSTALADA

/

Figura 5.7. Estratégia para uma expansio mais rdpida e menos cara.

&

UFRR]J

——
TEMPO

ff



10.2-Etapas de elaboracao de projetos 'Uﬁl @}

OS QUADROS FINANCEIROS DO PROJETO UFRRJ

a) O uso de valores de contingéncia no investimento

* Trata-se de uma parcela do investimento que estarao
associadas as incertezas-> valor de contingencia;

* Logo, a contigéncia dependera do grau de incerteza

* 10 ou 15% do valor total investido




10.2-Etapas de elaboracao
de projetos

CAPITAL
DEGIRC

OS QUADROS FINANCEIROS DO
PROJETO

b) O capital de giro proprio

* Faz parte do investimento do projeto porque, sem este recurso, a
empresa pode ficar sem giro para suas operacoes.

&

UFRRJ



quadro 1o+ 1T T PERTTHER @€ capital de giro Cyg

R T —r—

———

. ULTIMO B —
10.2-Etapas de elaboragdo de DISCRIMINAGAO EXERCICIO |——

projetos

ROJECOES:
!l e 19... 10 Periodo | 20 Periodoﬁ_

. NECESSIDADES
R Caixa minimo
12, Financ. de Vendas
1.3 Estoques
1.3.1. Matérias-primas
1.3.2. Materiais secundérios

3. P ~
OS QUADROS FINANCEIROS 1.3.3. Produtos em elaboragio

1.3.4. Produtos acabados
DO PROIJETO 1.3.5. Pegas @ materials de

reposicdo

—

c) ltens que mais e
entram no quadro de 2 RECURSOS

. . 21. Crédito de fornecedores
Investimentos 22. Descontos de duplicatas

23.  Financiamentos para giro
24,  Capital de giro préprio

D—

2 ]

FONTE: BNDES: Normas e instmc6e§ para apresentagdo de projetos industriais a0 Banco Na-
cional de Desenvolvimento Feondmico.




10.2-Etapas de elaboracao de projetos 'UFF @

OS QUADROS FINANCEIROS DO PROIJETO UFRR]
d) Cronograma de implantacao e cronograma de desembolsos

* Cronograma de implantacdo =2 sequencia fisica de implantacdo do projeto
no tempo;

* O cronograma de desembolso=> a sequencia financeira de implantacdo do
prOJetO em cada perlodo-__ -5 7.3.  Cronograma de desembolso (Cr$).

- -

= PERIODOS DE
IMPLANTACAO 1 2

TENS

'. Terrenos

2 Construcoes

3. Equipamentos

4 Capital de giro proprio

5. Qutros ;
s , e




Fontes e aplicagdes de recursos (Cr$),

}uadro 74
PERIODOS DE pri
10.2-Etapas de elaborag¢ao de IMPLANTAGCAO 1 2 e
projetos ITENS
FONTES T

— Capital de terceiros
— Capital préprio

~OTAL DE FONTES i

JS QUADROU A U = e
NO PRO N APLICACOES -
— Terrenos
— Construcoes
— Eqguipamentos
a - — Capital de giro préprio
Quadro o  — OQutros

0 8S e adp ACadC . TOTAL DE APLICACOES

UFRR]J



Quadro 7.6. Itens mais comuns que entram na projecao de resultados. (Cr$)

10.2-Etapas de elaboragdo de PE 7);052% ADS : 3
projetos TENS
4‘";”——\
[ venoas )

“{—) Abatimentos nas vendas e impostos
e e

DAS LIQUIDAS\
SVENDA >

(—) Despesas 'Diretas de Vendas
(—) Custos Diretos de Produgao

A ———

JS QUADRU A RO

DY
 MARGEM DIRETA )

(=) Custo de Pessoal

(=) Custo de Manutencdo

(~) Despesas Diversas

{=) Despesas Financeiras

(~) Depreciaces e Amortizacoes

- «[0]0 iy

_—
p-

(=) Imposto de Renda

LUCRO LiQuIiDg DO ANO

UFRR]J



10.2-Etapas de elaboracao de
projetos

OS QUADROS FINANCEIROS
DO PROIJETO

g) Quadro de
Projecao do fluxo
de Caixa

|
|

| e
ENTRADAS

fole

o 07 Esquema simplificado de projegdo do fluxo de caixa. (Ce$)
Quadit |

" pgRIODOS DE IMPLANTAGCAO
E DE PROJECAO 1 2
ITENS

e Lucro antes do imposto de renda
e Depreciagdo :

Capital de giro
e Valor residual 4 Proprio

Do ativo fixo

TOTAL DAS ENTRADAS (1)

SAIDAS
Capital proprio
Inv. no projeto
® Recursos proprios< (inclui capital
de giro proprio)
Patrimonio Liquido™"

@ Amortizagdes financeiras
® |Imposto de renda do ano antérior

TOTAL DE SAIDAS (2)

(1) = (2): FLUXO DE CAIXA

* S6 em caso de projeto de expansao




10.3-Conceitos basicos de matematica financeira: periodo de payback, taxa @

média de retorno, valor presente liquido e taxa interna de retorno hE

a) Fluxo de Caixa

* O Fluxo de Caixa constitui-se nas entradas e saidas de dinheiro que
ocorreram na empresa;

* A Projecao de Fluxo de Caixa, tem a mesma estruturagao, porem é feito
com base na estimativa de entradas e saidas de dinheiro que afetardo o
caixa da empresa;

* Quando o gestor nao tem conhecimento do fluxo de caixa ou nao o utiliza de
maneira correta, as informagdes disponibilizadas por meio dos
demonstrativos e os resultados financeiros quase sempre serdo desastrosas;

* Isto porque sem um controle eficiente, a avaliacao das atividades
organizacionais sera dificilmente mensurada, tendo em vista que, por
exemplo, nao existirao informacodes claras sobre a rentabilidade e sobre o
grau de liqguidez da empresa (SANTOS et al, 2016). IUFF



10.3-Conceitos basicos de matematica financeira: periodo de payback, taxa @

média de retorno, valor presente liquido e taxa interna de retorno hE

a) Fluxo de Caixa

 De acordo com Paula (2008), o fluxo de caixa € uma maneira simples e
visualmente facil de representar as quatro dimensdes do capital (humano,
financeiro, relacoes e estrutural);

* Basicamente, neste método, contabiliza-se, ao do longo do tempo, as
entradas e saida do capital.

* Destaca-se também que o fluxo de caixa contém definicoes diferentes,

conforme cada autor.



10.3-Conceitos basicos de

Mas como se constroi esse fluxo

matematica financeira: periodo de de caixa?
payback, taxa média de retorno,
valor presente liquido e taxa
interna de retorno PASSOS PARA ELABORAR O FLUXO DE CAIXA

AN

a) Fluxo de Caixa

* Fonte: Simone da Silva

* Costa

JAVEH‘SDADEEI;D RIO GRANDE DO NORTE

'\.\“.'-'.

Elaborar um Plano de Contas

 Projetar receitas operacionais

_:' Projetar custos produtivos

Projetar despesas operacionais

ff



10.3-Conceitos
basicos de
matematica
financeira: periodo
de payback, taxa
média de retorno,
valor presente
liquido e taxa interna
de retorno

Tabela 10 —Fluxo de caixa o possivel restaurante a ser implantando em Campos dos Govtacazes, considerando um periodo de 12 meses.

Meses ‘S:flléln Receita Cl.}Stl} ]Etleceita R‘eceita Receita dinheiro Custi? S;fldn
inicial Total varidvel débito (40%) Crédito (30%) (30%) Total Fixo Final

Janeiro 2893162 4133089 2107225 16.532 36 - 1239927 1225864 439927
Fevereiro - 439927 4133089 2107225 16.532 36 12.399 27 12.399 27 1225864 3.600,73
Marco 360073 4133089 2107225 16.532 36 12.399 .27 1239927 1225864 11.600,73
Abnl 11.600,73 4133089 21.07225 16.532 36 12.399 27 12.399 27 1225864 19.600,73
Maio 19.600,73 4133089 21.072.25 16.532 36 12.399 .27 1239927 1225864 27.600,73
Junho 2760073 4133089 2107225 16.532 36 12.399 27 12.399 27 1225864 3560073
Julho 3560073 4133089 2107225 16.532 36 12.399 27 1239927 1225864 43.600,73
Agosto 4360073 4133089 2107225 16.532 36 12.399 27 12.399 27 1225864 51.600.73
Setembro 51.600,73 41.330.89 21.07225 16.532 36 12.399 .27 1239927 1225864 59600,73
Outubro 59.600,73 4133089 21.07225 16.532 36 12.399 27 12.399 27 1225864 6760073
67.600.73 4133089 2107225 16.532 36 12.399 .27 1239927 1225864 75.600,73
41.330,89 21.07225 16.532 36 12.399 27 12.399 27 1225864 83.600.73

a) Fluxo de Caixa

Fonte: Monografia de conclusao de curso

de Gabriel Panssini

-
[yt

75.600.73

nartir dne reemltadnz da nearmiza



https://drive.google.com/drive/folders/1jfzbWSKx0w1iY5KzLicI4u3ORbHC9QAq

10.3-Conceitos basicos de matematica financeira: periodo de payback, taxa média de @
retorno, valor presente liquido e taxa interna de retorno

UFRR]

b) Valor presente liquido (VPL)

* O VPL representa o valor monetario dos saldos obtidos pelo investimento,
descontado o valor do dinheiro ao longo do tempo de vida util do projeto a
uma taxa de desconto (juros) predeterminada, que representa o custo de
oportunidade do capital paga pelo mercado financeiro.

 Quando VPL > 0, o projeto é economicamente viavel. Quanto maior o VPL
melhor. Na forma de equacao:

VPL:i(L)t J(1+r)!

em que L, é o saldo liquido gerado pelo projeto obtido pela diferenga
entre entradas e saidas monetarias (receitas e custos- FC); t o periodo
de tempo de vida do projeto; T o tempo-limite; e r a taxa de juros paga
pelo mercado financeiro.



10.3-Conceitos basicos de matematica financeira: periodo de payback, taxa média de @
retorno, valor presente liquido e taxa interna de retorno

T UFRR]J
b) Valor presente liquido (VPL) VPL = ZO (L) /@+r)

*O VPL corrige os saldos gerados em cada periodo (més, anos,...) de vida do projeto
para o periodo inicial utilizando a taxa de juros de desconto paga pelo mercado
financeiro;

*Assim, quando o VPL > 0 significa que a receita do projeto cobriu os custos e foi
maior que o pago pelo mercado financeiro, ou seja, cobriu ainda o custo de
oportunidade do capital se esse fosse investido no mercado financeiro;

*Pela formula de calculo do VPL, esse varia inversamente com a taxa de juros,
indicando que quanto maior essa taxa menor o VPL e a viabilidade do projeto.



10.3-Conceitos basicos de matematica financeira: periodo de payback, taxa média de retorno, valor presente @
liquido e taxa interna de retorno

b) Valor presente liquido (VPL) UFRR)

* Exemplo: Calcule o VPL para a producdo de cana considerando a taxa de juros de mercado de 1%
ao mes.

-53274  -8531  -8531 859,72
(140,000 " (140,001 ' (1+0,01)2  (1+0,01)3

VPL =

VPL = —532,74 — 84,46 — 83,63 + 834,44

VPL = R$133,61/ha

* Interpretagao: Pelo VPL, a produgdo de cana gera um retorno monetario presente
liquido de RS 133,61/ha, descontado o valor do dinheiro no tempo, a taxa de 1% ao més.

* Significa que o projeto remunerou a taxa de juros paga pelo mercado financeiro de 1%

e a ainda houve um saldo positivo, ou seja, seu rendimento foi maior que do mercado
financeiro, utilizado como medida do custo de oportunidade do capital. H



10.3-Conceitos basicos de matematica financeira: periodo de payback, taxa média de @

retorno, valor presente liquido e taxa interna de retorno
UFRR]J

c) Taxa Interna de Retorno (TIR)

 ATIR: é a taxa de desconto interna gerada pelo projeto que torna o VPL = 0.
Quando a TIR for maior que a taxa de desconto (juros) do mercado
financeiro, o projeto sera economicamente viavel.

]
VPL=Y L /A+r*)' =0
t=0

* em que r* é taxa de desconto interna gerada pelo projeto (TIR).

* Quando r* > r, o projeto é economicamente vidvel, pois o investimento
gera um retorno maior que o pago pelo mercado financeiro IUFF



10.3-Conceitos basicos de matematica financeira: periodo de payback, taxa média de @

retorno, valor presente liquido e taxa interna de retorno
UFRR]J

c) Taxa Interna de Retorno (TIR)

e Exemplo: Calcule a TIR para a producao de cana considerando a taxa de juros de
mercado de 1% ao més.

P — 0 — —532,74 .\ —85,31 s —85,31 s 859,72
@4 A+ ) (14102 (1413

r* =7,86%/ha

* Interpretacado: Pela TIR a producao de cana gera uma taxa de retorno de 7,86% ao més.
Comparando essa taxa com a taxa de juros do mercado financeiro de 1% ao més, que
representa o custo de oportunidade do capital, a producao de trigo € economicamente
vidvel pois a TIR>r, ou seja, r*>1%.

* A TIR indica que o capital investido na producao de cana rendeu, por periodo, mais
que a oferecida pelo mercado financeiro, ou seja, que o retorno do projeto é superior
ao custo de oportunidade em 7,86%-1,00%=6,86%. ﬁ



10.3-Conceitos basicos de matematica financeira: periodo de payback, taxa média de retorno, valor presente @

liquido e taxa interna de retorno
, . UFRRJ

b) Valor presente liquido (VPL)

* VPL gerado na producao de 1 ha de cana no estado do Rio para diferentes niveis de taxa

de juros (1% a 15% ao més) Taxa de juros que torna o VPL=0, ou seja
TIR=7,86%.
VPL
RS 150.00

Taxas maiores que a TIR tornam o VPL
negativo e o0 projeto economicamente

R$ 100.00 oo _ _ ,
invidavel, sendo o mercado financeiro mais

RS 50.00 atrativo.
RS 0.00 —vpL. Exemplo: se r=12% ao més, entao VPL<O e a
1 10 11 12 13 14 15 TIR<r. O investidor poderia obter no mercado
-R$ 50.00 financeiro um retorno de seu capital na taxa
de 12%, superior a taxa de 7,86% gerada pelo

-R$ 100.00

projeto. Ele nao investira no projeto, pois esse

nao cobre o custo de oportunidade do capital.
-R$ 150.00



10.3-Conceitos basicos de matematica financeira: periodo de payback, taxa média de @

retorno, valor presente liquido e taxa interna de retorno
UFRR]J

d) Prazo de Retorno no Investimento (Payback)

* Este indicador também se aplica a analise da atratividade do
setor/investimento.

* E bastante util para investidores que tém interesse em aplicar seus recursos
em algum empreendimento, e para os socios, pois este indicador
demonstra em quanto tempo podem recuperar o investimento que foi
feito (SEBRAE, 2013).

* De acordo com Dornelas (2001), o payback é bem preciso, pois utiliza do
calculo do fluxo de caixa para mensurar o retorno do investimento.



10.3-Conceitos basicos de matematica financeira: periodo de payback, taxa média de @

retorno, valor presente liquido e taxa interna de retorno
UFRR]J

d) Prazo de Retorno no Investimento (Payback)

* E um método simples para analisar o tempo gasto para recuperar o capital
investido inicialmente para a abertura do negdcio. O calculo para esse indicador
se da conforme a Equacao a seguir

Valor do Investimento

* Payback =

Média do Valor do Fluxo de Caixa Mensal

* Supondo que vocé possua o seu fluxo de caixa. Para simplificar seu entendimento,
vamos utilizar um saldo médio de fluxo de caixa de RS 3.000,00, considerando um
fluxo de 12 meses e um investimento inicial de RS 30.000,00. Sendo assim,

considere:

* PB=investimento inicial/saldo médio do fluxo de caixa
* PB= RS 30.000,00/RS3.000,00= 10 meses



10.3-Conceitos basicos de matematica financeira: periodo de payback, taxa média de @
retorno, valor presente liquido e taxa interna de retorno

e) Taxa Média de Retorno (TMR)

UFRR]

A Taxa Média de Retorno (TMR), refere-se a uma taxa obtida da divisao do
lucro liquido médio anual estimulado pelo valor do investimento médio
durante a vida util do projeto.

* O resultado final € uma taxa que deve ser comparada a taxa minima
requerida, e com base na comparacao decide-se por aceitar ou descartar o
projeto de investimento.

ff



10.4-Incerteza

*Também conhecida (nesse contexto) como analise de riscoli

*Risco é a possibilidade de perda e prejuizo financeiro, sendo
medido pela variabilidade dos retornos dos ativos, projetos e
carteiras de investimento.

*Dizemos que ha risco quando sao conhecidos os possiveis estados
futuros de uma certa variavel e suas respectivas probabilidades de
ocorréncia.

Quando nao se conhecem os estados futuros e/ou suas

probabilidades, diz-se que ha incerteza. @}
UFRR] U‘ ‘
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Por que analisar o risco?

*Porque o orcamento dos projetos de investimento sao realizados considerando
valores das variaveis de entrada (precos, quantidades, taxa de juros,...) pontuais,
geralmente mais provaveis, projetados para o futuro e que possivelmente nao
ocorrerao apos a implantacao do projeto.

*Assim, o risco deriva dessa incapacidade de previsao sobre os valores fut
variaveis de forma exata. 9

*Quando consideramos o valor pontual, consideramos que ha 100% de
probabilidade desse valor ocorrer no futuro.

*Porém, na realidade esse valor pode variar em um intervalo! @ ﬁ

UFRRJ
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UFRR]J

*Para contornar essa dificuldade e imprecisao dos valores, ao invés de se considerar
um valor pontual para as varidveis, utiliza-se distribuicoes de probabilidade, ou
seja, permite-se que as variaveis variem dentro de um intervalo considerado.

*Assim, o investidor passara a tomar sua Normal Padréo

04

decisao considerando as probabilidades de I /

ocorréncia do retorno do projeto e a sua preferéncia /
pessoal.

03

Censidada fix)
n
e

*Exemplo: Dado um investimento com VPL
de RS 10.000,00, qual a probabilidade desse .

valor ser positivo?

01

a0

-4 -2 =104 0 158 2 4



10.4-Incerteza @}

UFRR)

Origens do risco:

*Principal fonte de risco> elevado volume de informacgbes e
valores projetados para o futuro.

*Ex: preco do produto, RS. No futuro, passados 1, 5 ou 10 anos sera
realmente o valor RS projetado?

*Assim, a analise de projeto é realizada com informagdes e dados
variaveis que dificilmente ocorrerao de acordo com as projecoes.

*Os dados utilizados sao em grande parte estimativas.

ff
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UFRR]J
*Os riscos podem ser enddgenos e exdgenos a empresa:

*Enddgenos—> referem-se as informacdes internas e as projecdes e
estimativas dos dados coletados e processados, como: valor do
investimento, custo de producao, despesas com financiamento, etc. Sao
pelo menos parcialmente controladas.

*Exdgenos—> referem-se aos riscos que a empresa tem pouco ou nenhum
controle, como: situacao econdmica do pais e do setor, preferéncias do

consumidor, variacao dos precos no mercado. ﬂ" "
"' ® i:
Ty ot
. / g !
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UFRR]
*Entre as fontes de risco no mercado agricola, podemos citar:

*Queda dos pregos dos produtos (redu¢ao da demanda ou excesso de oferta);
*Aumento dos precos dos fatores de producao (fertilizante, mao-de-obra, etc);
*\/ariacao da taxa de cambio (valorizacao/desvalorizacdo da moeda);
Aumento da taxa de juros (despesas com financiamento);

°QL;eda da producao (doencas, barreiras a exportacao, seca, excesso de chuva,
etc).

*Qutros ' —




5

10.4-Incerteza

Investimento A

S

Probabilidades

A relagcao do retorno e risco

Investimento B

*Quanto maior a variabilidade ou desvio-padrao
do preco ou do retorno, maior o risco do b

| | Esperados ($
investimento. 300 600 700 800 1.100 S

Figura 6.1 Distribuicées de probabilidades das alternativas de investimentos A e B.

* Na figura, os investimentos A e B possuem o
mesmo retorno médio de $700, mas o
Investimento B possui maior riSco que o
Investimento A, pois o retorno de B possui
maior variabilidade e menor probabilidade de
retornos médios igual a $700.

‘Projeto A, menor variacdo (disperséo) e
risco baixo. @}

UFRR]J
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0.2 0.3 04

0.1

Desvio padrao (DP)

0.0

3o 2 1o 1 1o 2o 3o

* Mede a variabilidade ou grau de dispersao de um conjunto de
dados como precos, producao e retorno do investimento em
relacao a sua média. Quanto menor o desvio padrao (DP), menor
a dispersao da série de dados e menor o risco. Em forma de

equacao: : _
Z(Ki B K)2

DP, =
< n—1

em K, retornos para cada observacao i; n, numero de observacoes
analisadas; e K oretorno médio, dado pela equacao:

IZ:Z:];Ki/n ﬁ
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Coeficiente de variacao (CV)

* E utilizado quando se quer medir e comparar riscos de projetos
com médias de retornos diferentes.

* O CV mostra a porcentagem do desvio do retorno, ou seja, a
dispersao relativa do retorno do investimento.

* Quanto menor o CV, menor orisco. CV =DPR /K

ff
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Coeficiente de variacao (CV)

Comparando os projetos A e B:

* O projeto A possui menor retorno medio (R$125,00) que o projeto B (R$150,00).

« O projeto A possui menor risco (R$80,00), dispersao do retorno, que o ativo B
(R$125,00), ou seja, no projeto A pode-se ter uma perda de R$ 80,00 em relacéo
ao seu valor medio de R$125,00 na proporcao de 0,64 ou 64%.

Projeto Retorno Desvio
médio padrio A escolha
depende

do perfil

do
B 150,00 125,00 0,83 i ] :
investidor!

UFRRJ

125,00 80,00
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° ° _
Como reduazir o risco: i
enda Variave
50,98%, Invastimentos Estruturados
M Investimentos Imobilidrios

B Empréstimos o Financiament os

*A diversificagao diminui o risco, mantendo o retorno mais estavel a um
nivel de risco menor (com menor variacao);

*Principio da diversificacdo—~> diz que a distribuicdo do investimento em
muitas atividades eliminara parte do risco;

*Quanto maior o grau de aversao do investidor, maior a diversificacao do

negocio. E :
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Metodos de avaliacao do risco de projetos:

« Para que o investir tome a melhor decisao é importante avaliar
tambéem o nivel de risco dos projetos, ou seja, a chance de
fracasso dos mesmos em gerar retornos econOmicos
negativos.

« Assim, 0 Investir podera evitar perdas futuras e faléncia da
empresa caso realize um investimento com altos riscos.

« Para Isso, o Investir pode utilizar de instrumentos que quantifiguem

0S POSSivels riscos. FF
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Metodos de avaliacao do risco de projetos:

* Sensibilidade> medida de um choque no preco do produto, preco de um
fator de producao ou na quantidade vendida e seu impacto isoladamente
sobre o retorno da atividade (indicador econdmico).

* O resultado e entdo comparado com seu valor normal. Quanto maior a alteracdo
no retorno, maior atencao deve ser dada a variavel que sofreu o choque durante
o funcionamento do projeto. Quanto menor o impacto das variaveis sobre o
retorno do projeto, mais seguro (menor risco) o investimento.

* Cendrios—> construgdao de cendrios pessimista, esperado (ou mais provavel)
e otimista de acordo com os precos do produto, fatores e nivel de producao.

ff

e Escolhas de cenarios foram baseadas na pesquisa de mercado.



