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Orçamento

Na elaboração do projeto de investimento é necessário que se faça uma projeção financeira demonstrando que a empresa tem capacidade de assumir os compromissos assumidos e os do investimento pretendido.


Ilustração: inserir imagem de uma pessoa fazendo um planejamento, sentada de frente a uma mesa com computador fazendo cálculos. Sobre a mesa, muitos papéis (com números) e um calendário.


Isso se faz através de minucioso levantamento dos gastos e receitas a serem auferidas, culminando com a elaboração de um fluxo de caixa onde se demonstra que a empresa tem capacidade de realizar o empreendimento.

Vejamos então, como elaborar essa projeção. 




Ilustração: inserir o texto abaixo em uma moldura de pergaminho ou pedra.
 (
“Pois, qual de vós, pretendendo edificar uma torre, não se assenta primeiro para calcular a despesa e verificar se tem os meios para 
a concluir
? Para  não  suceder  que, tendo lançado os alicerces e não a podendo acabar,  todos os que a virem zombem dele, dizendo:  ‘Este homem começou a construir e não pôde acabar’”
Evangelho de Lucas, Cap. 14, vers. 28, 29 e 30.
)










A passagem bíblica acima, mesmo passados quase dois mil anos desde que Jesus as proferiu, ainda hoje é atualíssima. É incrível como as pessoas simplesmente arriscam o seu patrimônio – e o dos outros – apostando apenas no feeling de que seria um bom negócio.

É essencial, antes de começar qualquer empreendimento (desde a compra de um sofá à construção de uma indústria) sentar e fazer as contas do quanto vai gastar e se poderá levantar os recursos necessários.

Por isso, todo projeto de financiamento deve começar com a elaboração do orçamento. 



No orçamento, deve-se procurar prever todo tipo de despesa que irá ocorrer, de forma a mais detalhada possível, agrupando as informações por grandes grupos, tais como:

a) Obras civis: fundações, estrutura, telhado, acabamento, abertura de vias, asfalto etc.;
b) Instalações: elétricas, hidráulicas, infraestrutura;
c) Máquinas e Equipamentos: detalhar marca, modelo, fabricante, novo ou usado, data de fabricação;
d) Equipamentos de Informática: impressoras, redes, monitores etc.;
e) Montagens e Fretes;
f) Veículos: marca, ano, modelo, tipo, utilização;
g) Móveis e Utensílios: mesas, cadeiras, poltronas, ferramentas etc.;
h) Treinamento: com operadores de máquinas, pessoal administrativo, sistemas de qualidade;
i) Terreno;
j) Softwares;
k) Projetos: arquitetônicos, hidráulicos, elétricos, de viabilidade financeira etc.;
l) Eventuais: geralmente um percentual de até 5% sobre os itens acima, para itens não enquadrados acima, tais como taxas, emolumentos, impostos etc.



Além dos itens mencionados, podem ser adicionados outros itens, financiáveis ou não pelos parceiros do empreendimento, assim como mesclar itens, tais como obras civis com instalações, máquinas e equipamentos com montagens e fretes, pois, muitas vezes, o fornecedor inclui esses valores em um único orçamento, sem discriminar um do outro.

Do ponto de vista teórico, seria conveniente – mas nem sempre é possível – fazer a separação para o cálculo da depreciação, pois se as obras civis podem ser depreciadas em 25 anos, as instalações depreciam em aproximadamente 10 anos. Equipamentos de informática podem ser depreciados em 3 anos e se os colocarmos juntos com outros equipamentos, de vida útil de 10 anos, podemos errar no cálculo da depreciação.

Vale registrar que esses números são teóricos e podem variar de acordo com o tipo de maquinário ou material. De modo geral, aceitam-se os percentuais adotados pela Receita Federal para o cálculo.




Fazemos um subtotal de cada item e temos, então, um orçamento sintético (contento apenas os subtotais de cada grande item referido anteriormente, como no quadro a seguir) e, à parte ou no próprio texto do documento, um orçamento analítico, onde se detalham os integrantes de cada item.

Quadro Orçamento dos Investimentos Pretendidos

	Item
	Orçamento Total (R$)

	
	

	Construção Civil
	4.350.000,00 

	Máquinas
	 8.345.678,00 

	Equipamentos Informática
	 210.870,00 

	Veículos
	 985.482,00 

	Móveis e Utensílios
	 235.780,00 

	Eventuais
	 706.390,50 

	Capital de Giro
	2.345.777,00 

	TOTAL
	 17.179.977,50 



Dependendo do tamanho do detalhamento, especialmente em se tratando de grandes orçamentos como no exemplo acima, é preferível no texto do documento citar apenas o orçamento analítico, de modo que o leitor não se depare com páginas e páginas de descrições de itens, tornando maçante a leitura do documento. Nesses casos, sugere-se fazer o detalhamento como um documento à parte, mas que necessariamente deve vir anexo ao texto do projeto.



De modo geral, os bancos impõem limites de financiamento variáveis em função do tamanho da empresa. Isso porque é desejável, do ponto de vista do crédito, que o empreendedor também invista recursos próprios, colocando o próprio patrimônio em risco e não apenas o do financiador. Assim, grandes empresas devem entrar com uma contrapartida de 10% a 30% do valor orçado, segundo as normas de cada linha de crédito.


Ilustração: imagem de um investidor sentado frente ao gerente de um banco e, sobre a mesa, duas pilhas de dinheiro (uma pequena e outra grande) com as respectivas inscrições: recursos próprios e recursos financiados. 


Por esta razão, quando o projeto tem por objetivo a apresentação a um banco, devemos separar os itens financiáveis dos itens não financiáveis. 

Podem ser não financiáveis itens como:

· inversões já realizadas (gastos orçados e já aplicados no empreendimento),
· recuperação de capital investido, 
· juros pré-operacionais, 
· terreno, 
· despesas administrativas, entre outros. 

As normas das linhas de crédito trazem pormenorizadamente o que pode e o que não pode ser financiado.


No caso da exigência de limites de financiamento, deve-se calcular, no orçamento, o percentual que será financiado e o que será coberto com recursos próprios. No caso do quadro anterior, podemos subdividi-lo em mais colunas, como a seguir:

	Item
	Orçamento Total (R$)
	Financiamento
(R$)
	Rec. Próprios
(R$)

	Construção Civil
	4.350.000,00
	3.045.000,00
	1.305.000,00

	Máquinas
	8.345.678,00
	5.841.974,60
	2.503.703,40

	Equipamentos Informática
	210.870,00
	147.609,00
	63.261,00

	Veículos
	985.482,00
	689.837,40
	295.644,60

	Móveis e Utensílios
	235.780,00
	165.046,00
	70.734,00

	Eventuais
	706.390,50
	494.473,35
	211.917,15

	Capital de Giro
	2.345.777,00
	 1.642.043,90
	703.733,10

	TOTAL
	17.179.977,50
	12.025.984,25
	5.153.993,25



Nesse caso, consideramos que o percentual de financiamento seria de 70% do valor orçado, como consequência, o empreendedor deverá arcar com 30% de recursos próprios.




Podemos agregar mais colunas, separando, por exemplo, inversões já realizadas das não realizadas, recursos próprios já realizados dos a realizar, de forma a tornar mais clara a distribuição da aplicação dos recursos, como no exemplo a seguir:
(Em milhões)
	Item
	Orçamento
(R$)
	Realizado
(R$)
	Financiam. (R$)
	RP realizado
(R$)
	RP a realizar
(R$)

	Construção Civil
	4.350,00
	1.420,00
	2.051,00
	1.420,00
	879,00

	Máquinas
	8.345,00
	3.476,00
	3.408,30
	3.476,00
	1.460,70

	Equipamentos Informática
	210,00
	 
	147,00
	0,00
	63,00

	Veículos
	985,00
	 
	689,50
	0,00
	295,50

	Móveis e Utensílios
	 235,00
	 
	164,50
	0,00
	70,50

	Eventuais
	 706,25
	 
	494,38
	0,00
	211,88

	Capital de Giro
	2.345,00
	 
	1.641,50
	0,00
	703,50

	TOTAL
	17.176,25
	 4.896,00
	8.596,18
	4.896,00
	3.684,08



No presente exemplo, já foram investidos R$ 1.420 mil em construção civil, com a utilização de recursos próprios. Poderia ter sido com outro financiamento que não o pretendido; nesse caso, seria dividida a coluna Financiamento e não a de Recursos Próprios.

Considerou-se, também, que itens realizados não seriam financiáveis, assim, o orçamento para obras civis financiáveis seria de R$ 2.930 mil (R$ 4.350 mil da previsão de gastos em obras civis menos R$ 1.420 mil já realizados). O valor do financiamento pretendido seria então reduzido para R$ 2.051 mil (70% de 2.930 mil), com a contrapartida de R$ 879 mil ainda a ser realizada.



Vale lembrar que o percentual de financiamento varia de acordo com a linha de financiamento e o tamanho da empresa. De modo geral, micro e pequenas empresas têm valor de financiamento maior, podendo chegar a 100%. Médias e grandes empresas têm valor menor. 

Linhas de crédito de origem governamental (fundos constitucionais, bancos de desenvolvimento etc.) também podem elevar o valor da participação do agente financeiro de acordo com a região onde o empreendimento será implantado. Esse tipo de informação deve ser levantado junto ao agente financeiro.

	Nessa etapa do trabalho, a necessidade de Capital de Giro não pode ser estimada, pois não é possível ter essa informação com precisão sem, antes, calcular todos os gastos e receitas da empresa, por isso, o número para Capital de Giro só estará determinado no final do trabalho.







Cronograma de Usos e Fontes

Uma vez definido o montante a ser despendido e a origem desses recursos, é necessário fazer uma previsão de QUANDO esses montantes serão aportados.

A razão principal é que em empreendimentos de maior porte não há necessidade de ser aportado de imediato um montante que apenas será utilizado alguns meses após. Como o pagamento de juros é contado a partir da liberação do financiamento, não há razão para o pagamento desnecessário de encargos.

Também, tanto por parte do empreendedor quanto por parte do agente financeiro, há interesse de se fazer uma previsão orçamentária, uma vez que será pactuado contrato em que ambas as partes têm compromisso de aporte financeiro e isso estará previsto no instrumento de crédito.

Vamos exemplificar. Será comprada uma máquina no valor de R$ 200 mil, sendo 20% de entrada, 20% em 30 dias e o restante na entrega, prevista para 60 dias. Também será necessário fazer adaptações no imóvel que receberá essa máquina, orçadas em R$ 90 mil, com previsão de três parcelas mensais e iguais de R$ 30 mil. Teremos então:

	Item
	Orçamento
(R$)
	Imediato
(R$)
	30 dias
(R$)
	60 dias
(R$)

	Obras Civis
	90.000,00
	30.000,00
	30.000,00
	30.000,00

	Máquina
	200.000,00
	40.000,00
	40.000,00
	120.000,00

	Total dos USOS
	290.000,00
	70.000,00
	70.000,00
	150.000,00



Podemos dizer, então, que definimos os usos dos recursos no empreendimento. 


Vamos definir, então, as fontes, ou seja, a participação de cada ator no aporte desse dispêndio. 

Supondo que o agente financeiro exija a contrapartida de 20% por parte do empreendedor, o quadro acima passa a ter a seguinte composição:

	Item
	Orçamento
(R$)
	Imediato
(R$)
	30 dias
(R$)
	60 dias
(R$)

	Obras Civis
	90.000,00
	 30.000,00
	 30.000,00
	 30.000,00

	Máquina
	200.000,00
	 40.000,00
	 40.000,00
	 120.000,00

	Total dos USOS
	290.000,00
	70.000,00
	70.000,00
	150.000,00

	Financiamento
	232.000,00
	 56.000,00
	 56.000,00
	 120.000,00

	Recursos Próprios
	58.000,00
	 14.000,00
	 14.000,00
	 30.000,00

	Total das Fontes
	290.000,00
	70.000,00
	70.000,00
	150.000,00



Observe – e anote isso, é importante – que em todos os períodos, os usos e as fontes são iguais, assim como o ativo é igual ao passivo. 

Dessa forma, ambas as partes ficam cientes de que 30 dias após o contrato serão gastos R$ 40 mil com a máquina e R$ 30 mil com as obras civis. Como o agente financeiro aceita participar com 80%, deverá aportar R$ 56 mil e o cliente R$ 14 mil, totalizando os R$ 70 mil necessários naquele mês, para a continuidade do empreendimento.


Problema comum que acontece na elaboração dos usos e fontes é a tentativa de antecipar a participação do agente financeiro, gerando aporte negativo de recurso próprio em determinado mês. No nosso exemplo, está previsto o financiamento bancário de R$ 232 mil. A liberação na data da contratação, de acordo com as previsões, é de R$ 56 mil, já que a necessidade naquele período é de R$ 70 mil e o financiamento de 80%, segundo as premissas adotadas.

Caso haja a tentativa de se liberar R$ 100 mil na primeira parcela e sendo o total dos usos de R$ 70 mil, o aporte de capital próprio teria de ser negativo em R$ 30 mil, para que usos e fontes sejam iguais, ou seja, haveria retirada de recursos do agente financeiro para aplicação em atividade estranha ao projeto, o que tecnicamente não é admissível.

Um segundo problema comum é a soma das liberações não ser igual ao valor orçado, uma vez que estamos tratando de consolidação de diversos itens em grandes grupos, podendo ocorrer erros de soma individuais. Uma dica é utilizar uma fórmula no Excel do tipo verdadeiro-falso, que emite aviso quando a soma das parcelas não é exatamente igual ao valor orçado.

Veremos isso, com mais detalhe, na ocasião da construção da planilha naquela ferramenta.

	O capital de giro deve ser liberado apenas na última parcela. Isso porque sua necessidade, de maneira geral, somente se faz presente após o empreendimento pronto.



Liberar capital de giro no início da implantação do empreendimento pode levar ao pagamento desnecessário de juros (uma vez que não há produção, ainda) e evita-se seu desvio para outra finalidade (substituir a contrapartida do empreendedor, por exemplo), evitando-se problemas futuros.




Receitas

Ao se elaborar a projeção financeira para o projeto de investimento, faz-se um levantamento das receitas a serem auferidas, no intuito de demonstrar que a empresa terá capacidade de realizar o empreendimento e honrar os compromissos assumidos junto ao agente financeiro.

De modo geral, as receitas são determinadas em função da capacidade máxima de produção do empreendimento. Uma máquina que produz 100.000 tijolos por mês poderia, em teoria, produzir essa quantidade para oferta ao mercado.

Entretanto, dificilmente uma máquina funciona dessa forma. Ao usarmos esse percentual, estamos admitindo que isso acontecerá durante todos os dias do ano, o ano todo, durante todo o período do projeto. Estamos desconsiderando eventuais paradas para manutenção, faltas de funcionários e a capacidade de o mercado absorver essa produção, portanto, dificilmente a empresa trabalhará a 100% da sua capacidade máxima todo o tempo.

Existem também gargalos de produção, como por exemplo, a queima dos tijolos. A capacidade de queima instalada poderá ser inferior à da produção da máquina e foi assim determinada por questões estratégicas da empresa (preço mais barato, capacidade de o mercado absorver a produção etc.). Assim, mesmo que a máquina produza 100 mil tijolos, a empresa só poderá queimar 60 mil, por exemplo, para entrega aos clientes.



Em decorrência desses gargalos, determina-se o percentual máximo de produção e utiliza-se de um nível de ociosidade, que é estabelecido em função de pesquisas de mercado ou com concorrentes.

No caso de hotéis, por exemplo, há hotéis de negócios e hotéis de turismo. Esses últimos costumam ter baixa ociosidade em feriados e finais de semana, ao passo que os primeiros costumam ficar com baixa ocupação justamente nesse período. 

Ilustração: inserir imagem de uma balança tentando equilibrar-se. De um lado, colocar como peso a “capacidade máxima de produção” e do outro, o “nível de ociosidade”.


Pesquisas e informações junto a concorrentes e associações de classe poderão servir de base para as projeções de ociosidade a serem realizadas.



Há muitos casos de empresas em que as receitas não se restringem a poucos produtos, mas a uma grande quantidade, tais como supermercados, lojas de materiais de construção, lojas de departamentos, fast-food etc. Nesses casos, fica difícil fazer uma previsão de venda, item a item, pois a quantidade muitas vezes chega a milhares de produtos.

Como alternativa, utiliza-se o critério de vendas por metro quadrado (faturamento médio diário de vendas dividido por metro quadrado de área disponível para vendas) ou ticket médio (faturamento médio diário dividido pelo número de atendimentos/dia), estimando-se a produção máxima como o dia mais produtivo e, a partir daí, um percentual de vendas um pouco abaixo disso, uma vez que nem todos os dias serão iguais. 





O valor, mais uma vez, será estabelecido em levantamento junto a empresas do ramo, em locais semelhantes e com mesmo nível de trânsito de pessoas.



No caso de empresas já existentes e em expansão, devem-se utilizar os mesmos valores já disponíveis. Quando se tratar de implantação, deve-se pesquisar junto a concorrentes ou franqueados da mesma marca.

Embora seja necessário usar de um pouco de subjetividade nessas estimativas, deve-se ter em mente que a tentativa deve ser embasada em valores reais e factíveis. Não adianta fazer projeções demasiado otimistas ou pessimistas, pois isso pode afetar seriamente a capacidade de pagamento do empreendimento. 

Deve-se, portanto, sempre justificar no escopo do trabalho o porquê da escolha desse número, cabendo ao analista concordar ou não com as projeções e, se for o caso, fazer ele mesmo simulações, analisando os resultados.


Resumo

Neste módulo aprendemos a importância de se prever antecipadamente os gastos com o projeto. Vimos que devemos procurar antecipar todos os possíveis dispêndios, mesmo os mais simples e de baixo valor.

Aprendemos também que o capital de giro é subestimado na maioria dos projetos de financiamento, uma vez que o foco principal gira em torno dos investimentos fixos (bens a serem adquiridos).

Finalmente, vimos algumas formas de projetar as receitas e que comparar nossas projeções com empreendimentos que já existem é fundamental para que se evitem problemas futuros de capacidade de pagamento.

TICKET MÉDIO


faturamento médio diário


nº de atendimentos por dia 







VENDAS POR m2 


faturamento médio diário


m2  de área disponível
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