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UNIDADE 3 — PLANO OPERACIONAL E PLANO FINANCEIRO
MODULO 1 — PLANO QPERACIONAL

1 - LOCALIZACAO, INFRA-ESTRUTURA, POLITICA DE PESSOAL E CICLO DE VIDA
DO PRODUTO

Localizagao e infra-estrutura - A localizacdo e a infra-estrutura também sdo itens que integram a
caracterizacao geral da empresa.

O estudo da localizagdao deve levar em conta questdes como:

- O nivel de renda e padrao de gastos dos habitantes da regido onde se pretende localizar o
empreendimento.

- O atendimento ao cliente: no préprio estabelecimento, a domicilio ou via Internet.

- Os requisitos de logistica do negdcio, ou seja, se ha necessidade de armazenamento, transporte de
carga pesada etc.

- Legislacdo municipal, em especial, o Plano Diretor, que é a lei municipal que disciplina a localizagdo das
atividades empresariais.

- Legislacdo ambiental, que pode ter exigéncias em niveis federal, estadual ou municipal.

+ Proximidade com empresas do mesmo ramo, que pode facilitar a troca de informacGes, parcerias e
contratacao de eventuais servicos complementares.

- Infra-estrutura disponivel: rede viaria, redes de telefonia, agua, luz, acesso a Internet etc.

De acordo com o tipo de negdcio, outras questdes podem ser levantadas. Empresas de comércio, de
servigos e industriais terdo preocupag¢des maiores com este ou aquele item.

Por exemplo, uma empresa comercial estard mais preocupada com o padrdo de gastos na regido em que
serd instalada. A empresa de presta¢do de servigos a domicilio pode estar mais interessada na rede
vidria em boas condig¢des, pois ela reduzird os gastos com a manutencdo dos veiculos e o tempo para
deslocamento até o cliente.
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Para o analista e para o préprio empreendedor, a localizacdo pode ser item decisivo acerca da
viabilidade do negécio. A empresa que utiliza mao-de-obra especializada precisa levar isso em conta na
sua localizagdo. Situar-se em regido onde ndo ha disponibilidade pode inviabilizar o negécio antes
mesmo de falar-se em investimento.

Alugar um galpao industrial, por exemplo, em drea onde o processo de fabricagcdo que se pretende
implementar é vedado por questdes ambientais, denota o despreparo da equipe gerencial e, além disso,
custos adicionais que podem afastar o interesse ja nesse ponto. Em outros casos, uma empresa que
prevé servico para o qual o cliente deve ir até o estabelecimento localizado muito longe da regido em
gue residem ou trabalham seus clientes potenciais, mesmo com um servico superior em qualidade e
preco, perde para a concorréncia situada em distancia mais conveniente para o cliente.

As consideracdes de infra-estrutura podem ter os mesmos efeitos: a pequena empresa que identificou
oportunidade de negdcios, na Internet, precisa verificar se a localizacdo escolhida oferece as condi¢des
de acesso a rede que ele ird demandar: provedores de banda larga que maximizam o volume e a
velocidade das informacdes, acesso a rede telefonica, instalacGes elétricas compativeis e assim por
diante.

Logo, tratar de localizacdo e infra-estrutura vai muito além de lidar com custos de aluguel ou aquisicao
de determinado local. Passa pelo préprio dominio que o empreendedor apresenta das necessidades do
seu negdcio.

Registros e seguros - Muitas oportunidades de negdcios estdo baseadas em inovagdo: novo produto,
novo servico, nova utilizagao para produto existente ou nova forma de prestar servigo. Nesses casos, a
viabilidade do negécio estara condicionada ao registro da inovagao, que é a garantia legal da
exclusividade.

Em outros casos, o sucesso do novo negdcio baseia-se na confiabilidade da marca; o registro
dela é cuidado essencial ao éxito do negdcio. Esses registros devem ser mencionados na
caracterizagao da empresa. Do mesmo modo, a crescente onda de inseguranga que vivemos
aumentou o significado dos seguros contra roubo de equipamentos ou depredacgao de
instalacGes, além dos tradicionais seguros contra-incéndio.

Equipe gerencial - A apresentagdo da equipe gerencial é fundamento relevante do plano de

negdcio. Ha crescente preocupacdo dos analistas em verificar a consisténcia dessa equipe.
O argumento, quase sempre presente, é de que pode haver muitas incertezas, projecdes,

estimativas sobre o futuro negdcio; mas, o histérico da equipe gerencial é fato indicativo
preponderante das possibilidades de novo negécio.
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Muitos autores relatam depoimentos de analistas de plano de negdcios que caminham numa sé direcao:
mesmo que varias previsées do plano ndo se confirmem, a equipe gerencial experiente e qualificada
sabera reconduzir o negdcio para o rumo correto. Por outro lado, mesmo que as condi¢cGes previstas se
confirmem, gestores inexperientes podem conduzir o negécio ao fracasso.

Equipe gerencial é a que toma as decisdes estratégicas do negdcio, podendo ser composta por
pessoas de varias dreas de uma organizacao ou, COmo ocorre em muitos casos, apenas pelo
empreendedor individual.

Cépia do curriculo dos gestores deve integrar os anexos do plano, relatando as principais realizacées de
cada um e do papel que terd no novo negdcio. Pode-se incluir organograma da empresa, demonstrando
sua estrutura hierarquica.

Quanto as empresas ja existentes, o relato pode ser facilitado pelo histérico dela, embora enfatizando o
perfil da equipe que efetivamente atuara no negdcio proposto.

Para empresas nascentes, a descri¢cao pode ser absolutamente decisiva para todo o plano do
negdcio.Por melhor que seja a oportunidade identificada pelo empreendedor, ele deve procurar
associar-se a gestores experientes, respeitados no ramo em que pretende atuar, sob pena de que sua
proposta ndo seja levada a sério.

Politica de gestao de pessoas

Do mesmo modo que a preocupacdo com a equipe gerencial tem sido destacada pelos analistas
de planos de negdcios, ganha destaque a preocupag¢do com a politica de gestdo de pessoas da
empresa que pretende explorar a oportunidade descrita.
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Para muitos empreendimentos, o sucesso do negdcio estd associado a mao-de-obra especializada ou a
atendimento diferenciado do cliente capaz de identificar especificidades e solucionar de imediato os
problemas. A tendéncia de mercado precisa ser prevista e manter correspondéncia com a politica de
gestdo de pessoas, que envolve treinamento e elementos de motivacao, participacao nos resultados,
possibilidade de ascensao profissional e bom ambiente de trabalho.

Mesmo que o novo negdcio esteja sendo iniciado por empresa muito pequena, talvez composta apenas
por seus sécios, essa politica sera necessaria quando ela atingir o crescimento esperado e, muitas vezes,
alardeado no plano. Assim, desde logo, tal politica deve ser prevista, ao menos em seus principios
fundamentais.

Ciclo de vida do produto ou servigo

Ao descrever seu produto, o empreendedor deve esclarecer quanto ao estagio em que o produto ou
servico se encontra.

Segundo Dornelas (2001), ha quatro situacgGes tipicas:

1. Langamento
2. Crescimento
3. Maturidade
4. Declinio

Volume de
vendas

F 3

»
L

Lancamento Crescimento Maturidade Declinio Tempo
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Cada um destes estdagios indica uma relagcdo entre os custos de comercializagdo e o volume de vendas.

1) Assim, no lancamento, os custos de comercializacdo tendem a ser muito altos, pois é necessario
investir recursos na divulgacdo do produto ou servico e o volume de vendas ainda é baixo.

2) A fase de crescimento vivencia o aumento do volume de vendas; quando os custos de
comercializacdo se estabilizam porque os clientes ja conhecem o produto, passa-se a experimentar um
periodo de lucros crescentes.

3) Na maturidade, o volume de vendas cresce menos e sdo necessarios novos investimentos para a
comercializa¢do, a fim de estabilizar a lucratividade.

4) No periodo de declinio, o volume de vendas cai e o produto ou servigo tende a ser extinto; os custos
de colocagdo do mesmo no mercado ja ndo permitem a obtencdo de lucros.

Os estdgios do ciclo de vida ndo devem ser analisados do ponto de vista da empresa, mas do negécio. A
empresa start-up pode estar propondo um produto que se encontra no estagio de maturidade. Ele tera
gue mostrar, na sua estratégia e no seu plano de marketing, como pretende superar a tendéncia ao
declinio e, assim, viabilizar o negdcio. Note que, em funcdo dos custos envolvidos no processo de
comercializagdo e das receitas previstas com vendas, identificar o estagio do produto ou servico tera
repercussdes, ainda, no plano financeiro

Inovagao e perspectivas de evolugao do produto ou servigo

Quando o negdcio se baseia em produto ou servico inovador, obviamente a classificacdo é de
estagio de lancamento.

Logo, a situagao requer dois cuidados especiais do empreendedor no plano de negdcio. Em
primeiro lugar, o negdcio deve passar por detalhamento maior dos aspectos tecnolégicos
envolvidos, pois neles reside o diferencial. Em segundo lugar, deverd mostrar como estara
protegido o conhecimento envolvido na inovacao. Isso foi tratado na caracterizacdo geral da
empresa, porém, em casos de registro de uma patente, fundamentais para a viabilizacdo do
negdcio, é importante retomar questao.

Sao fundamentais as perspectivas de evolucdo do produto ou servico. Independente do estagio
em que esteja, é necessario apresentar avaliagdo de como o produto e/ou servigo ofertado se
posiciona tecnologicamente em relac3o a concorréncia, e como ele evoluira. E fundamental ter
em conta que, ao ser suprida uma necessidade do consumidor, outras poderdo surgir e é
preciso demonstrar, entdo, que a empresa possui planejamento para se manter atualizada e
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nao perder espago para os concorrentes. Sem duvida, a questdo sera avaliada com muita
atencdo por investidores ou sdcios potenciais do negdcio.

Custos envolvidos e indicadores operacionais - O processo operacional envolve uma série de custos que
devem ser demonstrados. Todos, sem excegao.

Em cada negdcio, os custos envolvidos podem ser diferentes. Entretanto, de forma geral, os principais
custos a serem apresentados s3o:

e salarios;

® aquisicdo da matéria-prima;

e utilizacdo das mdquinas, depreciacao e custos de manutencao;

e aquisicdo ou aluguel e instalacdo dos equipamentos;

¢ vendas; os custos envolvidos no processo de comercializacdo, da propaganda, embalagem,
distribuicdo até a comissao de vendedores;

® servicos terceirizados; sendo necessdria sua justificativa.

Outros elementos importantes do processo operacional devem ser indicados; eles serdo utilizados como
parametros no plano financeiro, tais como:

¢ capacidade de producao;
¢ indicadores de produtividade;
¢ indicadores de qualidade.

Estes ultimos indicadores sao especialmente complexos de ser definidos, quando se trata da prestagado
de servicos. No caso, um dos pardmetros mais relevantes a observar é o nimero de reclamacées
recebidas em determinado periodo. Mesmo assim, com algum esfor¢o e em conjunto com a equipe que
opera o negdcio, é possivel definir parametros de qualidade que se tornem referéncia para a qualidade
do processo.

Parceiros do negdcio - Ja foram examinadas as implicacdes do mercado “hiperdimensionado” em que
convivem as empresas e que podem influenciar o desenvolvimento de novos negdcios. Convém lembrar,
também, o fato de as empresas serem crescentemente mistas, pois precisam combinar atividades de
varios ramos da economia, como industria, comércio e servico, para que possam agregar valor a seus
clientes, razdo de ser do negécio.

As duas consideragdes, por sua vez, permitem concluir que estd cada vez mais dificil imaginar que uma
empresa, sozinha, consiga atender com eficiéncia e eficacia todas as etapas do seu processo
operacional.
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Emerge, assim, com toda forca, a necessidade de estabelecerem-se parcerias.

A necessidade de parcerias ndo é requisito apenas para novas empresas. A General Motors,
desenvolveu todo um novo sistema de producdo baseado em seus parceiros. Em suas novas
fabricas, a General Motors é responsavel somente pela montagem final dos componentes que
resultam no produto, o automoével.

Sua fabrica mais recente, instalada ha 3 anos no municipio de Gravatai, no Rio Grande do Sul,
foi eleita recentemente a mais moderna do mundo. Estd instalada em terreno onde estao
também seus dezessete principais fornecedores.

Tal estratégia, baseada em confianca e reciprocidade no trato com os fornecedores, fez com
gue a General Motors reassumisse o posto de lider mundial entre as montadoras de
automoveis. Se um gigante dos automaoveis atentou para referidos aspectos, é de imaginar-se
gue deve inspirar quem esta iniciando um novo negécio.

Esse momento do plano de negdcios, ao encerrar-se a descricdo da empresa, é reservado
justamente para que o empreendedor apresente as parcerias que ja possui ou ird desenvolver
para explorar sua oportunidade de negdcio.

2 — LAYOUT oU ARRANJO FisICO

E por meio do layout ou arranjo fisico que a empresa ira definir como sera a distribuicdo dos setores que
compdem a sua estrutura organizacional, e dos recursos utilizados pela empresa, no espago disponivel,
tais como: estagdes de trabalho para as pessoas, mercadorias, gondolas, estantes, prateleiras, vitrines,
madveis, maquinas e equipamentos, etc.

Um bom layout ou arranjo fisico proporciona uma série de beneficios, para a empresa, como por
exemplo:

¢ Aumento de produtividade;

¢ Reducdo de desperdicio e do retrabalho;

¢ Facilidade na localizacdo dos produtos pelos clientes, na area de vendas;
¢ Melhoria na comunicagao entre as pessoas de diferentes setores.

Para que a organizag¢do tenha layout ou arranjo fisico adequado, faz-se necessario a contratacdo de
profissional qualificado. Caso isso ndo seja possivel, faga vocé um esquema de distribuicdo das areas da
empresa.

Exemplo de layout
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3 — CAPACIDADE PRODUTIVA E/OU COMERCIAL

A capacidade instalada da empresa deve ser estimada com base no volume de producdo para atividades
gue evolvem a fabricagao de produtos, e no volume de operagdes quando se tratar de servigos. A
empresa devera avaliar o quanto pode ser produzido ou quantos clientes podem ser atendidos com a
estrutura proposta, para novas empresas, ou ainda, em caso de empresa existente, a avaliagdo devera
ser com base na estrutura atual.

A anadlise deve envolver os seguintes aspectos:

¢ Instalagdes;

e Maquinas e Equipamentos;

¢ Tipo de Mercadoria ou Servigo que colocara no mercado;
¢ Disponibilidade Financeira;

¢ Disponibilidade de matérias-primas e/ou mercadorias.
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Deve-se considerar ainda, as oscilagdes de mercado (sazonalidade), que normalmente ocorre no
segmento da atividade econémica que ird atuar.

Empresa existente

No caso de empresa existente deve-se avaliar o impacto do projeto na empresa, demonstrando os
resultados: atual e apds o projeto, conforme a tabela a seguir:

ATUAL APOS O PROJETO

Receitas Operacionais - RS
Margem Operacional (1)
N2 de Funcionarios
Tributos a Recolher - RS (2)

(1) a margem operacional é calculada pela férmula: (Lucro Operacional + Depreciacdo) / Receita Bruta).
O lucro operacional é o lucro antes das despesas/receitas financeiras;
(2) Inclusive Imposto de Renda, Contribui¢do Social e Encargos Sociais.

Assim, é possivel avaliar o nivel de ocupacdo, ou seja, o quanto a empresa utilizara da capacidade
instalada. Veja exemplo a seguir:

Capacidade de producéao e nivel de ocupacdo

CAPACIDADE DE NiVEL DE
ETAP:R'SODS$I3EESS° PRODUGAO PRODUGAO PLANEJADA| OCUPAGCAO | DURAGAO
| INSTALADA (%)
Linha iielProcliugz_ao de 24 Ton./hora 192
SUREEE (MELMITEEE Ton./dia (8 h.) (1 turnode 6
Equipamentos) - Operando ) o 95 Ton./dia (6h) 66,00%
8 h./d., 26 dias/més e 12 288 Ton./dia (12 h.) h)
R 576 Ton./dia (24 h.)
meses/ano.
27.500 mil./dia . . 3
Secador Semi-Continuo® 825.000 mil./més Zgéisgzgnﬁ'i{jd}?n;u 76,92% 24 horas
9.900.000 mil./ano ’ )
921;?'4 zifur:“i’;j;:” 66,36 t/dia, ou 1.990,9
’ horas t/més, ou 23.891 t/ano. [12 ano: 72,1%
Forno Tunel (1)* . 83,4 t/dia, ou 2.502,0 24 horas
2.760ton./més (30 | s 0130.025,1 |22 ano: 90,7%
dias) ou 552 mil./més t/ano®
ou 6.624 mil./ano. ’
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1 Linha de producdo/extrusdo

2 Secador Semi-Continuo

3 A producdo diaria do secador devera ser 20% acima da quantidade queimada desejada

4 Forno tunel — A producao final podera aumentar em até 15%em funcdo de ajustes no tempo de
queima.

5 Somente no 52 ano de operag¢ao a empresa atingira a capacidade plena.

A avaliagcdo da capacidade instalada e o nivel de ocupacgdo, deve levar em conta setor de atividade,
conforme a seguir.

a) Na industria:

¢ Quantidade de itens a serem fabricados;

b) No comércio:

® As projecdes de vendas;

c) Em servigos:

¢ A quantidade de horas disponiveis para execuc¢ado do trabalho.

Em todos os casos, a andlise devera observar o tempo disponivel para a realizacdo da atividade, bem
como o tempo gasto para a execugdo da mesma.

4 — PROCESSO DE PRODUCAO E/OU DE COMERCIALIZACAO
Produtos e Servicos: processo operacional

Nesse aspecto o plano tem o objetivo de detalhar os produtos e servigos que o novo empreendimento
(empresa ou unidade de negdcios) pretende oferecer. A descricdo ndo requer que o autor do plano
entre em pormenores de engenharia ou tecnologia; mas deve ser capaz de fornecer ao leitor a nogao
exata de todas as caracteristicas do produto e/ou servico.

Lembre-se que os produtos e os servigos possuem atributos fisicos a serem relatados, embora possuam
atributos intangiveis, quais sejam as necessidades que irdo suprir, e que ndo devem passar
despercebidos.

No caso dos produtos, a descri¢gdo do processo operacional implica em descri¢ao de todo o processo
produtivo, desde a escolha das matérias-primas e seus fornecedores, da armazenagem da mesma,
passando pelo processo de transformagdo em si, descrevendo os controles de qualidade que serdo
implementados, até chegar, ao produto final e a sua forma de comercializagdo e distribuicao.
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No caso dos servicos, o processo operacional de prestacao deve ser descrito levando-se em conta o seu
inicio, o momento em que ha o primeiro contato com o cliente, em que hd demanda do servico ou que
este |he é oferecido, até o momento em que o servico é finalizado. Indica as situagées em que sera dada
assisténcia continua ao cliente. Em ambos os casos, é recomendado utilizar-se representacao grafica do
processo, fornecendo clara e rapidamente ao leitor as condi¢gdes para compreender toda a operacdo.

E importante ter em conta que mesma empresa e 0 mesmo negdcio podem abarcar produgdo e
servigos.

Tudo deve ser ressaltado na descricdo, mostrando como a empresa encara a complementaridade
necessaria.

Exemplos de processo de producdo, comercializacao, e prestacdo de servicos.
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Exemplos de processo de produgdo

CERAMICA TRIUNFO LTDA.
Fluxograma do processo produtive
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Fonte: SEBRAE, 2008 apud MARQUES, 2009,

RESUMO

O plano operacional da empresa deve iniciar pela avaliacdo da localizagdo, infra-estrutura, registros,

seguros, equipe gerencial, quadro de mao de obra, ciclo de vida do produto, aspectos de inovagdo e

parceiros do negdcio.

Em seguida deve apresentar o layout ou arranjo fisico da empresa, assim como sado distribuidos e
utilizados os recursos organizacionais a disposicdo da empresa: estacGes de trabalho para as pessoas,
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mercadorias, gondolas, estantes, prateleiras, vitrines, moveis, maquinas e equipamentos, etc.

Outro aspecto a ser avaliado no plano operacional é a capacidade instalada projetada, bem como o nivel
de ocupacdo desta, em funcdo do efetivo nivel de operacao.

Por fim, essa secao requer a apresentagao dos processos de produg¢do, comercializagao e prestacdao de
servicos, conforme cada caso, apresentando, inclusive, o fluxograma do processo empregado.

UNIDADE 3 — PLANO QPERACIONAL E PLANO FINANCEIRO
MODULO 2 — PLANEJAMENTO ECONOMICO-FINANCEIRO

1 - AIMPORTANCIA DO PLANO FINANCEIRO

Até este ponto da elaboracdo do plano de negécios, tivemos oportunidade de tratar de um conjunto de
elementos que compuseram a descricdo de uma oportunidade de negdcio e de como ela poderia ser
explorada.

Para tanto, apds analisarmos o processo de definicdo do negécio, descrevemos como seria estruturada
a organizacao que ira conduzi-lo.

Expusemos, ainda, as condig6es do mercado onde a empresa pretende atuar. A partir destas
consideracGes, passamos a definicdo de como a empresa pretende atuar estrategicamente e qual o seu
plano de marketing para transformar a oportunidade identificada em uma realidade.

Chegamos, agora, a se¢do geralmente considerada como a mais complexa pela maioria dos
empreendedores. Isto é compreensivel. Ja abordamos, em outros momentos, a dificuldade pela qual
passam varios empreendedores de formalizar seus planos que, de forma tacita, estdo para eles tdo
Sbvios e cujos resultados positivos sdo inevitaveis. Se esta dificuldade aparece na necessidade de
descricdo dos planos, imagine coloca-los em nimeros e submeté-los a um conjunto de calculos de
avaliagdo.

Plal‘m

Financeim
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Mas nao deveria ser assim. O plano financeiro vem, neste ponto, consolidar o plano de negécio. Assim,
é simplesmente a conseqiiéncia ldgica das secdes anteriores, a expressao numérica dos argumentos
colocados. Em outras palavras, tudo o que até aqui foi proposto pelo empreendedor tera, agora, que
demonstrar sua viabilidade.

O que significa, entdo, demonstrar a viabilidade do negdcio?

Primeiramente, significa apresentar ao analista do plano, seja ele um financiador ou um investidor,
guais os investimentos necessarios para o start-up, ou seja, para o inicio do novo empreendimento, e
qual o retorno, e em que tempo, que esses investimentos podem oferecer retorno.

0 que ha de mais objetivo da
analise de viabilidade de um negoécio?

® ]

Analise de atratividade Lucratividade

Mas a viabilidade ndo é sé a exposicdo de numeros e indicadores palataveis. Hd um segundo aspecto,
mais sutil, subjetivo, que é a capacidade do empreendedor de conduzir este plano. Isto sera avaliado,
em grande medida, pela adequacdo dos dados apresentados que sera uma importante manifestacdo do
conhecimento do empreendedor sobre o negécio.

A utilidade do plano financeiro, no entanto, ndo se restringe a analise de viabilidade, mas esta, quando
adequadamente apresentada pode torna-lo um excelente instrumento para atragdo de novos
investidores ou para a obtengdo de financiamentos.

Mais do que isso, o plano financeiro pode ser uma importante ferramenta de gerenciamento. Em novas
empresas, ele pode ser a base do orcamento operacional, ou seja, aquele que sera utilizado no dia-a-dia
do novo negdcio. Em empresas ja atuantes, ele devera ser incorporado ao orgamento em operagao,
somando-se, assim, aos outros instrumentos utilizados na gestdo financeira da empresa.

Além disso, os indicadores produzidos pelo plano financeiro, ao serem divulgados internamente, servem
como um parametro da atuacdo cotidiana e forma de catalisar os esforgos de todos os colaboradores
para que se atinja os valores esperados quando da projecado do negécio.
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Segundo (Siegel et al, 1996), a elaboragdo do plano financeiro deve seguir algumas diretrizes
fundamentais, quais sejam:

e Dados confiaveis: Sem duvida, um dos aspectos mais observados por um analista é a
confiabilidade dos dados utilizados no plano de negécios.

Quando se trata de uma empresa ja em atividade, deve-se utilizar os dados das demonstracées
contdbeis dos anos anteriores, preferencialmente auditados. Alguns analistas podem requerer os dados
dos ultimos cinco anos da empresa.

Quando se trata de uma empresa nascente, obviamente, ndo ha histdrico a ser analisado. Isto implica
em que todos os dados utilizados no plano financeiro sdo resultantes de estimativas. Este € um ponto
sensivel do plano. Muitos empreendedores tendem a transpor seu otimismo com a oportunidade
identificada para os numeros. Neste aspecto, os analistas sdo bastante criteriosos e a constatacdo de
gue os dados estejam distantes da realidade do setor em que o empreendedor esta se langcando, podem
fazer com que toda a credibilidade do plano seja posta em xeque.

Assim, o plano financeiro deve contar com fontes de dados absolutamente confidveis. Isto pode ser
obtido com a busca dos dados junto a entidades de classe, estudos setoriais ou mesmo com outros
empreendedores atuantes no mesmo mercado. E fundamental, ainda, que os dados apresentados
estejam contextualizados, ou seja, que as proje¢des da empresa sejam comparadas com os dados do
setor para que fique claro ao analista o potencial do empreendimento apresentado em relagao aos
existentes no mercado.

e Consisténcia com os dados: Outra diretriz a ser observada é a consisténcia dos dados
apresentados no restante do plano financeiro com os demais dados apresentados no plano de
negdcio.

Em vdrias se¢des do plano, sdo informadas projecGes e gastos que sdo relevantes para o plano
financeiro. Muitas vezes, no afa de que os indicadores econ6mico-financeiros apresentem resultados
atrativos ou acima da média, o empreendedor cai na tentagdo de construir um plano financeiro
independente, sem relagdo com as demais se¢des do plano.

© 2011 - AIEC - Associacéo Internacional de Educagdo Continuada

15




105 — Projeto Empresarial | Unidade 03

Sumario

Plano de Marketing
Plano de Recursos Humanos
Plane Financeiro (em construcio)

N

Na descricdo da empresa, mencionamos a necessidade de detalhamento do processo operacional. De |4
devem ser extraidos os custos de producdo ou de prestacdo de um servigo, além dos investimentos
necessarios para aquisicdo de maquinas, equipamentos e mobilidrios para as instalacGes da operacao.

No plano de marketing, outras informacdes relevantes estdo presentes. A estratégia de marketing
indicara os gastos com a comunicacdo da empresa (publicidade e propaganda), sua politica de precos e
promocdes sdo elementos fundamentais para as estimativas de receita e, por fim, a proje¢do de vendas
é a base de toda a elaboracdo da principal ferramenta financeira de um novo empreendimento: a
elaboracdo do fluxo de caixa.

Portanto, a consisténcia do plano financeiro coloca em jogo ndo apenas a analise desta se¢do, mas de
tudo o que foi apresentado no plano de negdcio e a prépria capacidade do empreendedor e de sua
equipe.

Cenarios alternativos: O plano financeiro, como ja podemos observar, é recheado de elementos
subjetivos. Todas as projec¢des e indicadores, objetivamente calculados, sdo resultados de hipdteses
formuladas pelo empreendedor sobre o comportamento do mercado em que vai atuar. Assim, uma das
criticas que pode ser feita a um plano financeiro reside na aderéncia de seus pressupostos aos
resultados esperados, em média, pelos analistas de mercado e outros empreendedores do setor.

O plano financeiro deve, portanto, estar dotado de um antidoto para esta critica, qual seja, a construgao
de cenarios alternativos para o planejamento financeiro. Ndo ha um ndmero predeterminado de
cendrios, entretanto, recomenda-se que sejam apresentados pelo menos dois tipos:

e Cenario “realista”: com projec¢Ges conservadoras, baseadas na média histérica do setor ou do
desempenho anterior da empresa. No caso de empreendimentos inovadores pode-se basear em
algum ramo correlato para, entdo, traduzir os dados para o negdcio proposto.

e Cenario “otimista”: sem deixar de lado os dados historicos, o cenario otimista trabalha com
algumas perspectivas, tais como, no nivel macroeconémico, uma taxa de crescimento
econdmico maior, uma inflagdo menor, uma elevacdo da massa salarial, e, no nivel da empresa,
uma projecao de vendas mais otimista, uma possibilidade de redugao de custos, uma condicao
de contratagdo privilegiada junto aos fornecedores e assim por diante.
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Com estes cenadrios, o empreendedor estard mantendo a dificil combinagdo que deve ser buscada ao
longo de todo o plano, entre profissionalismo e otimismo, entre a necessidade de demonstrar o
conhecimento empresarial necessario para conduzir o empreendimento e as vantagens da oportunidade
identificada.

Atualizagao periddica: A Ultima diretriz diz respeito, por um lado, ao papel do plano de negdécio como
instrumento de gerenciamento do novo empreendimento, seja uma nova empresa, Seja um novo
negdcio em uma empresa ja existente. Por outro, as alteragcdes mercadoldégicas, que podem alterar
projecdes integrantes do plano. Em ambos os casos, o plano financeiro deve ser constantemente
atualizado.

Caso o negdcio ja esteja em operacdo, a medida que os dados reais vao sendo contabilizados, eles
devem substituir os projetados e servir como parametros para o redimensionamento das projecdes. A
comparacdo entre previsto e realizado serve de medida do bom andamento do negdcio.

Mesmo que o negdcio ainda ndo esteja operando, é preciso ter em conta que, muitas vezes, um plano
de negdcio pode ficar longos periodos em andlise. Mesmo ja tendo sido apresentado o plano, o
empreendedor deve procurar atualiza-lo com as novas informagées que o contexto mercadoldgico vai
apresentando. Isto demonstra sua capacidade de acompanhamento do ambiente competitivo,
reforcando a credibilidade do plano, mesmo que novos dados possam piorar algumas estimativas.
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2 - ESTRUTURA DO PLANO FINANCEIRO

O plano financeiro deve iniciar com a apresentag¢do dos principais pressupostos em que se basearam as
projecGes que serdo expostas. Opcionalmente as premissas podem ser apresentadas ao longo do plano,
antecedendo a projecdo a que se refere. O usual, aqui, é apresentar as premissas gerais do plano no
inicio e as que se relacionam com um ou outro indicador especifico é apresentada junto a ele. Uma
premissa deve estar relacionada a outra. Lembre-se que as premissas estdo ja expressas em muitos
momentos do plano. E, embora elas devam ser justificadas mais ou menos de acordo com o interesse do
publico-alvo do plano, em geral, as premissas mais importantes sdo (Siegel et al., 1996):

Projecao de vendas
Custos de producgao
Politica de pregos

A. Fontes e aplicacoes dos fundos

De acordo com Bangs (2002), estas informacgGes sdo necessarias para propostas de financiamento, mas
também sdo Uteis para os empresarios.

Obs: As informagdes aqui apresentadas aparecerdo nas proje¢des do fluxo de caixa.

Um modelo de descri¢do de fontes e aplicagdes de recursos financeiros:
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Empresa XYZ Ltda

Fontes:

1. Empréstimo hipotecdrio RS 75.000,00
2. Empréstimo a termo RS 30.000,00
3. Empréstimo reservado RS 15.000,00
4. Novo investimento RS 30.000,00
Total R$ 150.000,00
AplicagOes:

1. Compra do imével da Rua Silveira, 123 RS 105.000.00
2. Equipamento RS 4.000,00
3. Reformas RS 12.500,00
4. Estoque RS 1.500,00
5. Capital de giro RS 12.500,00
6. Reserva de caixa para contingéncias RS 14.000,00
Total R$ 150.000,00

B. Lista de bens de capital

Bangs (2002) reforga que é importante que um plano de negdcios tenha uma lista de Bens de

capital para ajudar a manter o controle sobre os bens deprecidveis para fins de seguro, evitando assim
gue suas reservas para substituicdo de equipamentos bdsicos tornem-se insuficientes (ou para serem
utilizadas como caixa 2) e para auxiliar na criacdo de um or¢camento de custos.

Exemplos de bens de capital sdo mdveis e maquinas de escritdrio, instalagdes da loja, maquindrio
utilizado para fazer ou entregar produtos e veiculos de entrega. Nenhum desses equipamentos tem
previsdo de desgaste antes de muitos anos. Esses bens sdo deprecidveis. Depreciacdo é expressa como
“despesas de depreciacao” no demonstrativo de receitas e serve para proteger as receitas dos impostos,
de forma a poder substituir o equipamento na medida do necessario.

E aquele utilizado para fabricar um produto, prestar um servico ou vender, armazenar ou entregar
mercadorias. N3o se trata de equipamento que vocé venha a vender no curso normal do
empreendimento, mas sim usara e desgastara ou consumira durante a operacdo. Isso nao inclui itens
com previsdo de substituicdo anual ou mais freqiientemente.

Exemplo de Lista de Bens de Capital
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Obs: Ndo foi feito nenhum abatimento por deprecia¢do, por tratar-se de um novo negdcio. Caso
contrdrio, constaria em uma coluna para depreciacdo acumulada, de forma que o valor depreciado do
Bem de Capital poderia ser apresentado.

EMPRESA XYZ LTDA
Equipamentos principais Custo ou lista de prego
e acessd@rios normais MEEELE (o que for mais barato)
Vitrine, frente de vidro feito a mao RS 600,00
Vitrine, frente de vidro SST6 RS 1.700,00
Compressor de ar CH45 RS 365,00
Freezer vertical 3979 RS 350,00
Mesa revestida de fibra de vidro feito a mao RS 200,00
Total RS 3 215,00
Equipamentos auxiliares da loja:
Diversas facas, balancas RS 500,00
Bandejas e caixas RS 350,00
Total RS 850,00
Outros equipamentos:
Caminh3o Ford RS 4000,00
Cofre 1879 RS 200,00
Calculadora TI-120 RS 65,00
Computador Clone RS 2100,00
Total RS 6365,00
Total dos Bens de capital RS 10430,00

Obs: Quando for o caso, adicione imposto sobre vendas e custos de instalagdo sobre o custo ou a lista
de precos.

C. Balango Patrimonial

O balango patrimonial € um demonstrativo contabil obrigatdrio para as empresas, que indica, num dado
momento, qual a sua situagdo financeira, discriminando seu ativo, passivo e patrimonio liquido. No
plano financeiro, devem estar discriminados o balango atualizado da empresa, ou o balango de abertura
da empresa, no caso de uma start-up, e sua proje¢do para os proximos anos. Em geral, exigi-se que
todos os demonstrativos sejam projetados para no minimo trés e no maximo cinco anos. No caso de
uma empresa ja existente, € comum serem exigidos, além dos balancos projetados, os balancos de anos
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anteriores.

De acordo com Bangs (2002), balancetes tém por finalidade demonstrar como os ativos, os passivos e o
valor liquido de uma empresa estao distribuidos num determinado momento. O balan¢o deve ser
projetado segundo as necessidades de informacdo de sua empresa, as quais variardo de acordo com seu
tipo de negdcio, tamanho e quantidade de informacgdo que o sistema de escrituracdo e de contabilidade
disponibilizam.

D. Analise do ponto de equilibrio

Uma analise do ponto de equilibrio propicia um objetivo de venda, expresso em reais, ou de venda de
unidades, com o qual sua empresa estara no ponto de equilibrio, isto é, nem ganhando nem perdendo
dinheiro. Bangs (2002) nos lembra que uma empresa pode ir a faléncia ao ignorar a necessidade da
analise do ponto de equilibrio, especialmente naqueles casos em que os custos variaveis (aqueles
diretamente relacionados com os niveis de venda) escapam ao controle, a medida que o volume de
vendas cresce.

Para o calculo do ponto de equilibrio, o autor recomenda fazer estimativas cautelosas, utilizando-se de
volume de vendas e margem um tanto pessimistas, e exagerar um pouco seus custos esperados. A
féormula basica do ponto de equilibrio é:

V=CF + CV
V= nivel do ponto de equilibrio de vendas em reais
CF= custos fixos em reais

CV = custos varidveis em reais

Quando vocé quiser calcular o ponto de equilibrio e souber que margem bruta (lucro sobre vendas)
esperar em termos de percentual das vendas, utilize a seguinte férmula:

V=CF/MB
MB= Margem bruta, definida como porcentagem de venda
Obs: Caso o empresdrio deseje determinar quantas unidades terd que vender para atingir o ponto de

equilibrio, ele deve simplesmente dividir o ponto de equilibrio obtido acima em reais pelo preco unitdrio,
para obter o numero de unidades a serem vendidas.

S3o aqueles que permanecem constantes, independentemente do seu volume de vendas. Esses custos
tém que ser cobertos, mesmo que vocé ndo venda nada. Eles incluem despesas gerais (aluguel, custos
de material e administragdo, salarios, beneficios previdenciarios, etc), taxas de juros em empréstimos a
prazo e hipotecas, e “custos escondidos”, tais como deprecia¢do, amortizagdo e juros (Bangs, 2002,
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| p.89).

Sao aqueles associados as vendas, incluindo-se o custo das mercadorias vendidas, custos de mao-de-
obra variaveis e comissdes sobre vendas.(Bangs, 2002, p.89) (colocar essa definicdo dentro da palavra
em destaque).

E. Demonstragao de resultados e projecoes de receitas

E um demonstrativo voltado para a anélise do desempenho dos lucros do empreendimento (Siegel et
al., 1996). Esta fortemente relacionado com a projecdo de vendas e, por isso, € um dos elementos
centrais para a avaliacdo da consisténcia do plano. Deve ser projetado, também, para no minimo trés e
no maximo cinco anos, sendo que nos primeiros dois anos seus dados devem ser apresentados segundo
uma projecao mensal ou trimestral, bastando, nos anos restantes, uma projecao dos seus valores
anuais. Em muitos casos é interessante que a demonstracao de resultados seja acompanhada por um
guadro de fontes e usos dos recursos, que ira auxiliar na comparacdo entre os investimentos necessarios
e os resultados esperados.

Bangs (2002) esclarece que enquanto os balangos fornecem um quadro estatico da empresa em um
determinado momento, o demonstrativo de receitas oferece um quadro dindmico da empresa durante
um determinado tempo.O autor informa ainda que os demonstrativos financeiros que esbocam um
periodo futuro sdo chamados de relatérios financeiros projetados. Demonstram como se espera que a
empresa esteja, do ponto de vista financeiro, baseado numa série de possibilidades sobre economia,
crescimento do mercado e demais fatores.

ProjecOes de receitas sdo ferramentas de previsdo e orgamento que calculam as receitas e antecipam as
despesas a curto e médio prazos. Mesmo que as projegdes de receitas ndo sejam exatas, elas irdo
proporcionar ao empresario um conjunto aproximado de referéncias para testar o avango de sua
empresa em dire¢do as suas metas de curto prazo, tornando-se desta maneira a base de suas previsoes.

“0O raciocinio que norteia a projecdo das receitas é: desde que a maioria das despesas seja previsivel e
gue as receitas ndo flutuem muito drasticamente, o futuro serd muito semelhante ao passado. Se vocé
estiver na fase inicial, procure informacées sobre demonstrativos financeiros e indices de receita das
empresas semelhantes a sua”.(Bangs, 2002, p.94)

F. Analise do fluxo de caixa e projegGes
O fluxo de caixa é o principal instrumento de gestao financeira para novos empreendimentos. Ele
apresenta as entradas e saidas de recursos na empresa. Muitos dos indicadores de viabilidade sdo

elaborados a partir dos dados do fluxo de caixa. Sua projecdo deve ser elaborada para todos os meses
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nos primeiros dois anos, podendo ser trimestral ou anual do terceiro ao quinto ano. Esta projecao, por
sua vez, deve ser acompanhada de uma andlise sobre o comportamento do fluxo de caixa em situacdes
alternativas.

Segundo Bangs (2002), a projecdo do fluxo de caixa é o instrumento de planejamento financeiro mais
importante para o administrador. Sua analise do fluxo de caixa:

“A projecdo do fluxo de caixa procura orgar as necessidades de dinheiro de uma empresa, mostrando
como o dinheiro entrard e saird da empresa no decorrer de um determinado periodo. O dinheiro entra
na empresa através de vendas, cobranca dos recebiveis, injecao de capital, etc. e sai através de
pagamentos a vista de despesas de todos os tipos.” (Bangs, 2002, p.107)

Esse instrumento financeiro enfatiza os pontos do calendario no momento em que o dinheiro entrard e
saird da empresa. A vantagem de saber quando os desembolsos deverdo ser realizados é a possibilidade
de se planejar tais desembolsos e ndo ser forgado a recorrer a empréstimos repentinos para atender as
necessidades do caixa.

G. Registros histdricos (para um empreendimento existente)

Pode-se dizer que o registro do que aconteceu no passado é parte integrante do plano de negdcios da
empresa.Bangs (2002) nos informa que para a maioria das transa¢des comerciais, balancos e
demonstrativos de receita dos Ultimos trés anos sdo suficientes. O terceiro componente importante dos
registros financeiros passados da empresa é constituido pelas declaragdes dos impostos sobre a renda.
Devem ser preenchidos pelo menos uma vez ao ano. Eles constituem um resumo do que a empresa
ganhou, como ganhou e quais foram suas despesas dedutiveis. Se o empresario decidir vender seu
negacio, tais declaragGes serdo a comprovagdo mais importante do preco pedido e, com certeza, serdo
solicitadas e examinadas pelos possiveis compradores.Os registros de impostos poderdo ser utilizados
como uma fonte adicional de informacdes.

3 - Primeiros passos

Podemos partir, agora, para a elaboragdo do plano financeiro. Atentos as diretrizes e a estrutura, devem
ser adotados alguns procedimentos praticos. Destacamos aqui, aqueles indispensaveis:

e Retomar os dados financeiros ao longo do plano: o primeiro procedimento é o de compilar os
dados ja mencionados em outras se¢des do plano, em especial na descricdo da empresa e no
plano de marketing, a fim de disp6-los nos demonstrativos contdbeis a serem projetados e nos
indicadores econémico-financeiros;

e Selecionar as fontes dos dados que serdo utilizadas: fontes reconhecidas no mercado devem ser
definidas para fornecer os instrumentos de compara¢dao com os dados do segmento de
mercado.

e Definir os gastos fixos e os gastos varidveis: ao retomar os dados dos planos e contar com as
informacdes de fontes credenciadas, o empreendedor precisa definir quais sdo seus gastos fixos

© 2011 - AIEC - Associacdo Internacional de Educacdo Continuada

23




105 — Projeto Empresarial | Unidade 03

e quais os gastos variaveis. Esta diferenciagdo precisa ser estabelecida para instruir a
formatacdo dos demonstrativos contdbeis e o calculo dos indicadores.

Segundo Bangs (2002), o primeiro passo em direcdo ao gerenciamento do negécio para obtengdo dos

lucros é estabelecer um sistema de escrituragdo que fornega os dados brutos para os documentos de

controle a seguir: balanco, andlise do ponto de equilibrio, informagdes sobre os rendimentos e analise
do fluxo de caixa. Esses documentos serdo vistos detalhadamente nesta unidade.

O sistema de escrituragdo da empresa deve ser suficientemente simples para que o empresario ou um
funciondrio possa manté-lo atualizado diariamente, com provisGes de resumos semanais, mensais,
trimestrais e anuais. E importante que esse sistema contenha controle monetdrio (taldo de cheques e
uma fita de registro de dinheiro em caixa sdo parte de seu sistema de escrituragdo)

Os documentos de controle mencionados anteriormente fornecem a estrutura para o planejamento da
empresa. Usados de forma adequada, funcionam como instrumento orgamentario, um sistema de alerta
precoce, um identificador de problemas e um gerador de solugées. Esses demonstrativos devem ser
usados sistematicamente. O empresario deve criar o habito de se dedicar ao menos algumas horas a
cada més, para analisa-los, assim que o negdcio estiver funcionando.

Gastos fixos relinem os custos e as despesas fixas, ou seja, sdo os gastos em que a empresa ira
incorrer independentemente do volume de vendas dos produtos ou servigos prestados. Os custos
sdo relacionados com a atividade de produgao ou prestagao de servigos, assim, os custos fixos
envolvem os gastos com aluguel, condominio, telefone e outros. As despesas fixas estdo
basicamente associadas aos gastos para a manutencgdo da estrutura administrativa (Bernardi,
2003).

Gastos variaveis dizem respeito aos custos e despesas cujo valor varia de acordo com o volume de
vendas dos produtos e servicos e, portanto, com as necessidades de producao destes. Assim, os
custos variaveis dizem respeito a matérias-primas e outros insumos, transporte, energia elétrica e
outros que sejam necessarios para fazer frente as variagées da demanda. Ja as despesas varidveis
estdo associadas com os gastos necessarios para a venda, em especial a comissdo de vendedores, a
propaganda e outros. Muitos tributos, como impostos sobre circulacdo de mercadorias e sobre a
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producao, também sao despesas variaveis.

Além destes aspectos, alguns cuidados especiais precisam ser adotados.

Em primeiro lugar, embora o plano financeiro possua uma estrutura comum aos varios tipos de
empresas, sejam do setor industrial ou de servigos, o mesmo ndo é verdade para o estilo do plano.

Um plano voltado a um potencial investidor, devera enfatizar os itens capazes de demonstrar o retorno
possivel do investimento, em valores e em prazo.

J4 um plano destinado a obter financiamento, devera enfatizar a capacidade de pagamento do
empréstimo, no prazo e taxa acordados. Para um financiador, a lucratividade é relevante até o ponto em
que ela determina a capacidade de pagamento do novo empreendimento. Assim, ao trabalhar a redacao
do plano, o empreendedor deve saber ressaltar os indicadores financeiros de acordo com o publico-alvo
do plano de negdcio.

Em segundo lugar, é preciso atencdo redobrada nos planos financeiros de empresas start-up, em
especial se elas sdo inovadoras. Nestes casos, os parametros de mercado podem nao ser adequados
para o empreendimento em questdo, elevando a incerteza em relagdo a precisdo das estimativas.
Nestes casos, é preciso que seja reservado espaco para a justificativa detalhada dos dados que
embasam cada projecdo.

Além disso, alguns indicadores especificos podem ser agregados. Por exemplo, uma empresa que
sustenta sua oportunidade em um produto inovador, deve demonstrar indicadores dos investimentos e
da produtividade de suas atividades de pesquisa e desenvolvimento que poderdo reduzir as incertezas
do analista em relacdo as possibilidades de evolugdo do negdcio em longo prazo.

RESUMO

O plano financeiro do novo empreendimento tem como objetivo demonstrar a viabilidade dos planos e
acdes propostos nas demais se¢des do plano. Sucintamente podemos dizer que ele consiste em expor
aos eventuais analistas do plano quais os investimentos necessarios para o start-up, qual o retorno
previsto sobre este investimento e em que tempo. Em outras palavras, ainda mais concisas, o plano
financeiro consiste em demonstrar a atratividade e a lucratividade do novo empreendimento.

Além deste objetivo fundamental, o plano financeiro é uma ferramenta essencial para a implementagao

do negdcio, sendo utilizado como base do orgamento operacional e parametro para a atuac¢do de todos
na empresa.
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Para a consecucao destes objetivos, o plano deve contar, necessariamente, com dados confiaveis,
baseados em resultados da prdpria empresa, ou, no caso do start-up, do setor em consideracao.

Em geral a estrutura do plano apresenta os seguintes componentes:

e Fontes e aplica¢Ges dos fundos

e Balango patrimonial

e Demonstragao de resultados e projec¢do de receitas
e Andlise do fluxo de caixa e projecbes

e Lista de bens de capital

e Ponto de equilibrio

e Registros histoéricos

Estes dados, por sua vez, devem ser consistentes com o restante do plano de negécio, onde varias
previsoes de gastos sdo mencionadas em diferentes se¢des. Outro aspecto fundamental é considerar
cenarios alternativos para o negdcio, considerando seus impactos sobre as projecdes financeiras
realizadas.

Por fim, os dados precisam ser atualizados periodicamente para que o plano ndo perca sua
funcionalidade.

UNIDADE 3 — PLANO OPERACIONAL E PLANO FINANCEIRO
MODULO 3 — PRINCIPAIS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E FLUXO DE CAIXA

1 - DEMONSTRACOES FINANCEIRAS NO PLANO DE NEGOCIOS

Os demonstrativos contabeis sdo instrumentos criados para traduzir a situagdo econdmico-financeira
das empresas de forma padrao, permitindo sua andlise com clareza e, assim, possibilitar comparacgao
objetiva entre empresas.

Independentemente das obriga¢Ges legais de publicagdo destes instrumentos, que, via de regra, ndo
atingem as pequenas empresas, a utilidade dos demonstrativos extrapola em muito a exigéncia legal e
tornou-se uma necessidade em toda andlise empresarial.

No caso de empresas ja existentes, que estdo elaborando um plano de negdcio para examinar a
viabilidade de um novo empreendimento, os demonstrativos contabeis devem favorecer, ao
analista, um histérico financeiro e patrimonial da empresa. Estas informagdes colaboram para a
compreensdo do significado do empreendimento na estrutura de capital da empresa, bem como
significam confiabilidade nas proje¢des apresentadas.

Em se tratando de uma nova empresa, os demonstrativos atuam principalmente nesta ultima
fungdo, ou seja, como uma sintese de todos os investimentos e resultados mencionados durante
o plano e como base para a analise de sua viabilidade.
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Em todos os casos, a elaboracdao dos demonstrativos deve estar a cargo de profissional habilitado, o
Contador, devidamente registrado no 6rgao de classe respectivo. Pode ser um funcionario da empresa
ou, como é usual em micro e pequenas empresas, um escritério de contabilidade contratado para este
servigo.

Mais uma vez fica clara a necessidade de que o plano seja articulado em seu conjunto, evitando
contradigOes e inconsisténcias que serdo facilmente identificadas por um analista, abalardo a
confiabilidade de suas proposi¢des e o inviabilizardo como um instrumento administrativo para o
proprio empreendedor.

2 - BALANCO PATRIMONIAL (BP)

O balango patrimonial é um dos principais demonstrativos contabeis. Ele mostra a situacdo financeira e
patrimonial de uma empresa em determinado ponto no tempo, o ultimo dia de um ano de operacgdes,
denominado de ano de exercicio social, que pode coincidir, ou ndo, com o ultimo dia de um ano normal.

Para cumprir o papel a que se propde, o balanco patrimonial é divido em trés partes:

Ativo
Passivo
Patrimonio Liquido

O ativo representa a forma de aplicagdo de recursos, a destinagdo dada a eles, ao passo que o passivo
e o patrimonio liquido constituem a origem destes recursos. Portanto, o valor do ativo deve ser igual
a soma do passivo com o patrimdnio liquido.

ativo = passivo + patrimonio liquido

O passivo é advindo de recursos de terceiros, ao passo que o patrimonio liquido provém de recursos
proprios, aportados pelos proprietarios ou provenientes do lucro que as atividades da empresa
geraram. Em outras palavras, a participagdo relativa do passivo e do patrimonio liquido indica a
composicdo da estrutura de capital da empresa.

Os bens e direitos da empresa constituem o ativo.

As obriga¢Ges da empresa para com terceiros constituem o passivo da empresa.

Patrimonio Liquido é composto pelo capital investido pelos proprietdrios ou acionistas da empresa e
pelo lucro acumulado.
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O ativo e o passivo sdo subdivididos de acordo com o prazo de disponibilidade ou de exigéncia de seus
itens.

O ativo pode ser:

e Circulante (ou realizavel a curto prazo) — registra os créditos com vencimento em até 360 dias a
contar da data do balanco;

¢ realizavel a longo prazo — registra os créditos a receber com vencimento posterior ao final do
exercicio seguinte, ou seja, com prazos maiores de 360 dias apds o encerramento do balanco;

¢ permanente - que ndo tem data definida para se tornarem liquidos e que, na verdade, se destinam a
atividade operacional da empresa.

O ativo circulante é integrado por itens como:

e caixa da empresa,
e contas a receber no exercicio e
e outros ativos da mesma natureza.

O ativo realizavel a longo prazo, por sua vez, é constituido por:

o titulos a receber apds 360 dias a contar da data do fechamento do balanco e
¢ outros direitos da mesma espécie.

O ativo permanente, também denominado de fixo, € composto por maquinas, equipamentos, terrenos,
prédios e assim por diante. Podem compor o ativo permanente, as patentes possuidas pela empresa,
algumas vezes classificadas nos livros-texto como ativos intangiveis. No ativo permanente, devem ser
registrados, ainda, os custos decorrentes da depreciacdo dos bens, cuja entrada, obviamente, é
negativa.

A taxa de depreciagao, no Brasil, é definida para cada tipo de bem pela Receita Federal.

O passivo pode ser classificado em circulante e exigivel a longo prazo.

O Passivo Circulante agrupa as contas referentes as obriga¢des que deverao ser pagas dentro de um ano
(no curto prazo), ou seja, no decorrer do exercicio seguinte. Ex: Contas (e/ou duplicatas) a pagar,
fornecedores, saldrios e encargos sociais, impostos e taxas a pagar, impostos a recolher, dividendos a
pagar e empréstimos bancarios.

J4 o passivel exigivel a longo prazo refere-se as contas relativas as obriga¢des da entidade a serem pagas
apods o exercicio seguinte. Ex: Financiamentos, titulos a pagar e empréstimos de empresas associadas.

© 2011 - AIEC - Associacdo Internacional de Educacdo Continuada

28




105 — Projeto Empresarial | Unidade 03

O quadro abaixo auxilia na definicdo de cada uma destas subdvidisdes do balango patrimonial.

Ativo

e Circulante: valores disponiveis para utilizacdo
imediata;

e direitos conversiveis em valores no curso
do exercicio seguinte; e

e valores relativos a despesas pagas
antecipadamente, por conta de beneficios
gue so serao auferidos no curso do
exercicio seguinte.

¢ Realizadvel no longo prazo: agrupam-se contas
relativas a valores a receber apds o exercicio
seguinte (depois de mais de um ano), ou valores a
receber no curso do exercicio seguinte, mas cujo

* Permanente: agrupa as contas referentes a bens
gue a organiza¢do ndo pretende desfazer-se. Sdo
bens e direitos que ndo se destinam a venda e tém
vida util; no caso dos bens, vida longa.

Passivo

e Circulante: as contas referentes as obrigagoes que
deverdo ser pagas dentro de um ano (no curto
prazo), ou seja, no decorrer do exercicio seguinte.

e Exigivel no longo prazo: contas relativas as
obrigacdes da entidade a serem pagas apds o
exercicio seguinte.

pagamento nao se considera absolutamente certo.

Patrimonio liquido

» Os recursos dos proprietarios/acionistas aplicados
na empresa e

¢ O lucro acumulado e reinvestido na empresa.

Fonte: adaptado de Dornelas (2001, p.164)

A avaliagdo do ativo e do passivo em suas divisdes permite uma melhor compreensao da realidade

financeira da empresa.

Para uma empresa madura, por exemplo, um ativo permanente elevado é um resultado esperado e uma

garantia mesmo que o capital de giro possa estar comprometido, o que serd medido pela diferenca

entre o ativo e o passivo circulante.

J4 para uma empresa nascente, a necessidade de capital de giro para enfrentar as contingéncias pode

ser tdo critica que um elevado ativo permanente, embora sempre bom, possa ser menos importante.

Estas relagdes ficam mais claras quando estudamos os indicadores financeiros.

Vejamos um exemplo de balango patrimonial.
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Exemplo de balango patrimonial (dados em Reais)

ATIVO PASSIVO

Circulante Circulante

Caixa 9.000,00 Contas a pagar 12.000,00
Contas a receber 16.000,00 Salarios e contribuicdes a pagar 5.000,00
Adiantamento a fornecedores 1.000,00 Impostos a recolher 2.000,00
Estoque 10.000,00 Qutras dividas 800,00
Total Ativo Circulante 36.000,00 Total Passivo Circulante 19.800,00
Realizavel a Longo Prazo Exigivel a Longo Prazo

Titulos a receber 13.000,00 Financiamentos 20.200,00
Permanente Total do Passivo 40.000,00
Terrenos 25.000,00 PATRIMONIO LIQUIDO

Maquinas e Equipamentos 32.000,00

Prédios 80.000,00 Capital Investido 100.000,00
(-) Depreciagdo -16.000,00 Lucros acumulados (+/-) 30.000,00
Total 170.000,00 Total (passivo + PL) 170.000,00

No plano de negdcio, o balanco patrimonial deve ser apresentado com projecdes anuais para o periodo
de no minimo trés e no maximo cinco anos. Recomenda-se que, no caso de empresas ja existentes,
sejam encaminhados, ainda, os balangos patrimoniais de até cinco anos antes da elaboragdo do plano.

Siegel et al. (1996) adverte para algumas precauc¢des quanto a projecdo dos balangos em novas
empresas, mais especificamente em relagdo a pontos observados pelos analistas, tais como:

Relagao entre endividamento e capital préprio: alguns empreendedores podem crer que o
investimento necessario para seu empreendimento possa ser todo obtido via financiamento.
Geralmente, no entanto, os analistas observam a relagdo endividamento/capital préprio como
forma de identificar o comprometimento do empreendedor com o negécio. A idéia por tras
disso é que quanto mais participa¢do direta do empreendedor no investimento, maior seu
compromisso e, assim, maior seu esforgo para fazer uma gestao exitosa. Nos casos de
investimentos oriundos de capitalistas de risco, onde o empreendedor recebe a participacao de
investidores especializados em negdcios promissores, acredita-se que a orientagao, e até
mesmo a intervencdo destes investidores, garanta este esfor¢o. Assim, idéias como “crie seu
empreendimento sem dinheiro”, na maioria das vezes, sdo enganosas.

Liquidez: como mencionamos, em empresas nascentes a liquidez é uma variavel extremamente
relevante. Em muitas situagdes, hd um intervalo consideravel entre o inicio das operag¢des e os
primeiros resultados, o que requer uma boa dose de capital de giro para que a empresa possa
suportar os problemas iniciais.
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¢ Novas rodadas de investimento: no mesmo sentido do item anterior, as dificuldades iniciais do
negdcio ndo inspiram a possibilidade de que o empreendimento possa gerar, em suas
operacoes, os recursos suficientes para novas rodadas de investimento, imprescindiveis para o
seu prosseguimento. Portanto, na projecdo dos balangos, deve estar prevista a captacdo de
recursos para investimento, seja via endividamento, seja por meio do aporte dos proprietarios.
A apresentacdo de um quadro de “fontes e usos” e de um “cronograma fisico-financeiro” para o
investimento auxiliam a resposta deste item.

3 - DEMONSTRACAO DE RESULTADO DO EXERcicIO (DRE)

O demonstrativo de resultados, ou demonstrativo de lucros e perdas, como diz o nome, é uma

apresentacao dos resultados da empresa em determinado periodo, com a discriminacdo das receitas e

despesas em que a mesma incorreu e que lhe conduziram ao respectivo resultado.

Em relacdo ao balango patrimonial, o demonstrativo de resultados apresenta a vantagem de ndo ser o

retrato da situagdo financeira da empresa apenas em um ponto no tempo, mas, isto sim, do seu

desempenho ao longo de todo o periodo. Em contrapartida, ndo é suficiente para uma avaliacdo da

evolugdo histérica da situacdo patrimonial da empresa.

O quadro abaixo apresenta os itens componentes de uma demonstracdo de resultados padrao:

Item

Explicacao

Receita Bruta

Total geral das entradas de caixa provenientes das vendas,
também denominada Receita de Vendas.

(-) Dedugodes

Impostos, devolugdes e abatimentos.

= Receita Liquida

(-) Custos do periodo

Gastos referentes a produgao e comercializagdo ou aos
servigos prestados. Sintetizando, custos de venda.

= Lucro Bruto

(-) Despesas

Gastos necessarios para que a atividade seja desenvolvida
(despesas com marketing, vendas, administrativas e

financeiras)

= Lucro Operacional

= (+/-) Receita/Despesa ndo operacional

N3o provenientes das operacoes, isto é, da atividade-fim da

empresa

= Lucro antes do Imposto de Renda

(-) Imposto de Renda

= Lucro Liquido

Fonte: adaptado de Dornelas (2001, p.166)
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Para ilustrar e fixar a apresenta¢do do demonstrativo de resultados, vamos observar o exemplo abaixo:

Exemplo de demonstrativo de resultados
(dados em Reais)
Receita de Vendas 28.000,00
(-) Dedugodes 4.760,00
= Receita Liquida 23.240,00
(-) Custos dos produtos vendidos 18.200,00
= Lucro Bruto 5.040,00
(-) Despesas 1.512,00
= Lucro Operacional 3.528,00
= (-) Despesa com juros 128,00
= Lucro antes do Imposto de Renda 3.400,00
(-) Imposto de Renda 935,00
= Lucro Liquido 2.465,00

No plano de negdcio a demonstracao de resultados deve ser apresentada com a sua projecdo anual para
um periodo de no minimo trés e no maximo cinco anos. Eventualmente, de acordo com o tipo de
negdcio, por exemplo, quando ha alguma sazonalidade importante afetando a receita com vendas, é
interessante apresentar demonstrativos trimestrais ou mesmo mensais.

Nos casos de empresas ja instaladas, recomenda-se a apresenta¢do do demonstrativo de resultados de
até cinco anos antes da elaborag¢do do plano, como subsidio para que o analista avalie os resultados
projetados.

4 - IMPORTANCIA DO FLUXO DE CAIXA

O fluxo de caixa é um dos demonstrativos contabeis que necessariamente devem integrar o plano de
negacios.

Na verdade, por sua caracteristica dinamica e pelo conjunto de informagdes que ele pode fornecer, o
fluxo de caixa constitui o principal instrumento de geréncia financeira para novos empreendimentos e,
assim, o principal item do plano financeiro.

Muitos autores, para definir o fluxo de caixa, recorrem a uma analogia com o controle que uma pessoa
fisica executa sobre sua conta corrente junto a um banco. Todo més, esta pessoa acompanha as
movimentagdes de sua conta corrente, verificando o ingresso de recursos (entradas) e efetuando os
pagamentos devidos (saidas). Durante o periodo que intercala uma entrada e outra, a pessoa organiza
seus rendimentos para fazer frente as saidas previstas e, se possivel, poupar recursos para emergéncias.
Quando o saldo de entradas e saidas se mostra positivo, busca-se uma forma de remuneracdo do
recurso excedente, uma aplicacdo financeira, por exemplo, que permita, ao menos, a manutencdo do
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poder de compra deste recurso para ser utilizado em outro momento, de acordo com os planos que esta
pessoa tem. Ndo resta duvida que esta analogia é absolutamente procedente.

O fluxo de caixa estd para a empresa como o controle de uma conta corrente bancaria comum esta para
uma pessoa fisica. A diferenga normalmente encontrada é no volume de transagdes bem superior que
uma empresa acaba por fazer.

Vejamos algumas defini¢cdes de fluxo de caixa para comprovar isto.

Segundo Previdelli (1995, p. 208), o fluxo de caixa “...representa a previsao, o controle e o registro da
movimentagdo dos recursos financeiros (entradas e saidas de caixa) durante um determinado
periodo, assumindo um carater de planejamento financeiro quando é projetado para o futuro”.

Ja Salim et al. (2001, p.115) definem o fluxo de caixa como uma representacdo “...da evolugao das
entradas e saidas de recursos financeiros da empresa ao longo do tempo, de forma a visualizar, a
cada momento, a disponibilidade liquida do caixa e verificar se os desembolsos futuros poderao ser
efetuados nas datas previstas”.

Portanto, podemos nos valer da analogia e com base nas defini¢des apresentadas dizer que:

O fluxo de caixa para um novo empreendimento, é um registro e uma projecao das entradas e saidas
de caixa resultantes de um determinado negécio.

De acordo com o Sebrae, sdo objetivos do fluxo de caixa:

* Proporcionar o levantamento de recursos financeiros necessdrios as operagoes
econdmico-financeiras da empresa;

e Utilizar, da melhor forma possivel, os recursos financeiros disponiveis na
empresa para que estes ndo fiquem ociosos, estudando, antecipadamente, a
melhor aplicagdo, o tempo e a seguranga dos mesmos;
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e Saldar as obrigacdes da empresa nas datas de vencimento;

¢ Analisar as fontes de crédito que proporcionam empréstimos menos onerosos,
em caso de a empresa necessitar de recursos;

¢ Desenvolver, na empresa, o controle dos saldos de caixa e dos créditos a
receber;

¢ Buscar o perfeito equilibrio entre ingressos e desembolsos de caixa da empresa;
e Manter a empresa em permanente situacao de solvéncia.

Estas entradas e saidas de caixa, por sua vez, podem ser originadas de trés tipos de atividades
(Longenecker; Moore; Petty, 1997), quando consideramos apenas o fluxo de caixa operacional:

Operagdes da empresa no novo negocio: sdo os ingressos e saidas de recursos resultantes das
atividades que serdo empreendidas pela empresa no novo negdcio.

e No caso de uma lavanderia, por exemplo, sdo os ingressos resultantes dos pagamentos dos
clientes aos servicos prestados de lavagem e secagem das roupas e outros servigos correlatos,
como passar roupa, busca e entrega, lavagens especiais etc. As saidas, por sua vez, decorrem do
pagamento dos funcionarios, compras de materiais de limpeza, energia elétrica, dgua, aluguel e
outros.

e Se pensarmos em uma loja de CD, as entradas e saidas decorrentes das operagdes da empresa
serdo, respectivamente, a venda e a compra do CD junto as distribuidoras, além do pagamento
dos funcionarios, saldrios e comissGes, despesas de aluguel, energia elétrica, pagamento de
impostos e assim por diante. Em suma, sdo as receitas e despesas advindas da atividade-fim da
empresa, as receitas e despesas operacionais.

Para Dornelas (2001), as operagGes podem ser sintetizadas como:

Receitas: valor monetario recebido pelas vendas;

Custos e despesas varidveis: gastos que variam em propor¢do ao aumento ou diminuigao das
vendas;

Custos e despesas fixas: gastos invaridveis, que permitem a operagao da empresa e nos quais ela ira
incorrer independentemente de efetivar alguma venda. Também sdo conhecidos como burning-rate.

Investimentos: recursos que ingressam no negdcio por meio do préprio empreendedor, ou de
outros investidores, para aquisicdo de maquinas, equipamentos, mobiliarios e instalagdes.

Financiamentos: recursos advindos principalmente de empréstimos contraidos pelo empreendedor
junto as instituicdes financeiras que serdo entradas no fluxo de caixa e cujo pagamento,
amortizagdes e juros, constardo nas saidas quando efetivados.
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Fluxo de caixa operacional considera apenas as entradas e saidas do caixa referentes as operacdes da
empresa em sua atividade-fim. Por exemplo, uma empresa de crédito para microempresas
desenvolveu um software para gerenciamento dos empréstimos concedidos. Este software passou a
interessar a outras empresas no mesmo ramo e a empresa que o desenvolveu passou a comercializa-
lo, obtendo uma receita ndo-operacional, ou seja, que nao esta ligada diretamente a sua operacao
que é a concessao de crédito. Nesta disciplina, usaremos indiscriminadamente o termo fluxo de caixa
e fluxo de caixa operacional. Uma vez que nosso foco é a constru¢ao de um plano de negdcio,
voltado, portanto, para a gestdo e viabilidade de um negécio especificamente, ndo faz sentido
levarmos em conta receitas e despesas ndo-operacionais.

Burning-rate - em portugués, pode-se usar a expressao “custos afundados”. Segundo Salim et al.
(1996), “...sdo os dispéndios de uma empresa com custos fixos que independem do volume de
vendas, tais como aluguel das instalacdes, saldrios e encargos do pessoal administrativo, despesas
com energia elétrica, agua e esgoto, telefone e outros” (p.114). Sdo os custos para manter a empresa
“viva”. Alguns analistas podem levar o burning-rate em conta, ao comparar por exemplo duas
empresas que apresentam taxas de retorno idénticas. O burning-rate aumenta os riscos do negécio,
dai porque o empreendedor deve ser parcimonioso em muitos itens que compdem o custo fixo,
pensando primeiro no negdcio e depois na empresa.

Com base nos registros e projecées, o fluxo de caixa oferece varios elementos para a gestdo financeira e

para a analise de viabilidade do negécio.
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Para a gestdo financeira, o fluxo de caixa permite que o empreendedor visualize pontos de
estrangulamento do caixa, suas maiores despesas, o melhor momento de efetuar uma aquisicao,
guando conceder ou ndo um desconto para um cliente, a possibilidade de iniciar uma promocgao,
parametros para a negociagdao com fornecedores e assim por diante.

O fluxo de caixa é a base para a construgdo de uma série de indicadores, em especial aqueles que
estabelecem uma comparacdo entre a oportunidade de investir no negdcio e os retornos que poderiam
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ser obtidos, por exemplo, no mercado financeiro. Ou, ainda, se pequenas alteracdes nas condi¢des
projetadas comprometem o negdcio.

Os outros demonstrativos, como o Balanco Patrimonial e o Demonstrativo de Resultados, ndo

cumprem o papel de auxiliar na andlise de viabilidade do negdcio.

Para um novo empreendimento, a situacdo patrimonial pode ser um bom indicador da sua
potencialidade, mas o fato de o balanco ser um demonstrativo estdtico, que apresenta a situacdo em
um determinado momento, ndo permite conclusdes maiores sobre a viabilidade do negdcio.

Algo semelhante ocorre com o demonstrativo de resultados. Embora seja muito mais dindmico que o
Balanco, o demonstrativo de resultados expressa a evolu¢do do lucro em termos contabeis. Isto é, um
recebimento devido sera contabilizado como tal, mas o dinheiro ndo estara na conta da empresa.

Trabalhar com recursos efetivamente ingressados no caixa ou gastos a partir dele constitui instrumento
de gestdao bem mais apropriado.

O balango patrimonial é um dos principais demonstrativos contabeis. Ele oferece a situacao
financeira e patrimonial de uma empresa num determinado ponto no tempo, o Ultimo dia de um
ano de operacdes, denominado de ano de exercicio social, que pode coincidir, ou ndo, com o ultimo
dia de um ano normal.

O demonstrativo de resultados, ou demonstrativo de lucros e perdas, é uma apresenta¢ao dos
resultados da empresa em determinado periodo (mensal, trimestral ou anual), com a discriminagcdo
das receitas e despesas em que a mesma incorreu e que lhe conduziram ao respectivo resultado.

Em novos negdcios, muitas vezes, a liquidez, isto é, a disponibilidade de recursos no caixa, pode ser
muito mais relevante para a viabilidade do que a lucratividade ou o patrimonio.

E 0 caso de muitas empresas inovadoras que n3o conseguiram se estabelecer. Um produto inovador, em
muitas situacdes, precisa de tempo para ser aceito pelo mercado. Recursos sao investidos para que os
clientes potenciais usem um protétipo ou conhegam uma versdo de demonstragao.

Embora os lucros potenciais desta empresa possam ser elevadissimos, ela vai precisar de muitos
recursos para sustentar o negdcio neste periodo inicial em que nao havera entradas de caixa. Por maior
potencial que muitas empresas apresentaram, o descuido com o fluxo de caixa impediu que este
potencial se efetivasse, abortando projetos promissores.
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A partir desta constatacao, nota-se que efetuar a gestdo do fluxo de caixa, do capital de giro, é uma
atividade fundamental para o sucesso do novo empreendimento e deve estar prevista no plano de
negocio.

Elaboracao do fluxo de caixa

Pudemos observar no item anterior quais atividades geram as entradas e saidas que serao
contabilizadas e previstas no fluxo de caixa. Agora podemos ver um modelo de fluxo de caixa mensal,
projetado para um ano.

Fluxo de Caixa Mensal

Jan | Fev | Mar | Abr| Mai| Jun | Jul | Ago | Set| Out| Nov | Dez | Total

SALDD INICIAL DE
cann {+F-)
ENTRADAS (+])
Receitas de wendas 3
vista

Receitas de wendas a
prazo

Faturamento (receita
com wendas) (+)
Sainas (-)

Gastos Varigveis
(custos e despesas
yaridveis)

Compras & vista

Compras a prazo

Frete

Comiss &0

Irnpostos sobre
vendas

Gastos Fixos (custos
e despesas fixas)
Saldrios £ Encargos
s0cidais

Aluguel

Agua

Energia elétrica
Telefone

Investimentos

Prd-labore

Impostos fixos
(p.ex.: IPTUY

Custo Total
SALDD DE CATXA

(adaptado de Dornelas, 2001, p.168)

Obs.: O saldo inicial de caixa é o saldo de caixa do periodo anterior.
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Como podemos observar, parte das informacgdes necessarias a elaboracao do fluxo de caixa podem ser
encontradas no demonstrativo de resultados, especialmente a receita com vendas, os custos e despesas
do periodo considerado e as varias medidas do lucro: bruto, operacional e liquido.

Entretanto, retomando nossa consideracao de que o demonstrativo de resultados trabalha com dados
contdbeis, ou melhor, dados registrados pelo principio de competéncia, ao passo que o fluxo de caixa
trabalha com valores que efetivamente passam pelo caixa, a elabora¢do de um fluxo preciso requer o
envolvimento de todos os setores da empresa, alimentando os gestores com as informacdes pertinentes
(Previdelli, 1995).

Outros cuidados importantes para a elaboragao de um fluxo de caixa:

Periodo adequado de previsao: uma das questdes mais debatidas em planos financeiros é a
confiabilidade de suas previsdes. Nos fluxos de caixa, pelo detalhamento requerido, propor previsdes
em prazos muito longos pode aumentar a incerteza. Esta situacdo deve ser equilibrada, portanto, com
projecdes mensais do fluxo de caixa ao menos para os primeiros dois anos do empreendimento e a
apresentacdo de projecdes anuais do fluxo para o terceiro, quarto e quinto ano do empreendimento.

Cobertura das operagdes de caixa: é importante dimensionar um determinado saldo ou posicdo de
caixa em termos do periodo (dias) de operagdes de caixa que ele esta cobrindo. Isto auxilia na gestao
financeira do dia-a-dia, embora sempre este dimensionamento possa ser afetado pela capacidade de
cobranca dos recebimentos devidos e pela possibilidade de surgirem problemas ou oportunidades
imprevistos.

Orgcamento operacional: o fluxo de caixa deve ser a base do orcamento operacional. Assim, ele deve ser
consistente com as atividades previstas e deve, de fato, atuar como um parametro para a tomada de
decisdo.

RESUMO

Os demonstrativos contdbeis sdo instrumentos que sintetizam a situagdo econdmico-financeira das
empresas, de forma padronizada, permitindo a comparagao entre as mesmas.
Os demonstrativos contabeis mais utilizados sao:

¢ Balango Patrimonial;
o Demonstrativo de Resultados do Exercicio.

O Balango Patrimonial informa a situac¢do financeira e patrimonial de uma empresa em um determinado
ponto no tempo. Para cumprir estes objetivos, esta dividido em trés secdes:

¢ Ativo: s3o os bens e direitos da empresa.
¢ Passivo: sdo as obrigacdes da empresa para com terceiros.
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¢ Patriménio Liquido: é composto pelo capital investido pelos proprietarios/acionistas da empresa e
pelo lucro acumulado.

O Demonstrativo dos Resultados do Exercicio apresenta os resultados da empresa ao longo de um
determinado periodo, discriminando as receitas e despesas em que ela incorreu, permitindo uma visao
mais dindmica do que a proporcionada pelo Balango Patrimonial.

O Fluxo de Caixa é o principal instrumento para o gerenciamento financeiro em novos
empreendimentos. Ele consiste no registro e proje¢do das entradas e saidas de caixa resultantes de um
determinado negdcio, estabelecendo os parametros necessarios para a sua gestdo financeira.

Estas entradas e saidas decorrem de:

* operagdes da empresa no novo negdcio, envolvendo:

- Receitas;
- Custos e Despesas Variaveis;
- Custos e Despesas Fixas.

¢ investimentos;
¢ financiamentos.

Assim como o Balanco de Patrimonial e o Demonstrativo de Resultados do Exercicio, o Fluxo de Caixa
deve ser projetado para um periodo de trés a cinco anos, sendo que para projetos de longa maturacdo é
normal que as projecdes sejam efetuadas para periodos que vao de 10 a 20 anos.

UNIDADE 3 — PLANO OPERACIONAL E PLANO FINANCEIRO
MODULO 4 — ANALISE DA VIABILIDADE DO INVESTIMENTO

1 - DECISAO DE INVESTIR

Vocé sabia que a decisio de
investir estd no cerne da atividade
ernpreendzdnra?
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Desde a busca de oportunidades, passando pela definicdo do negdcio, até as defini¢Oes estratégicas e
do plano de marketing, tudo estd a servico de uma decisdao tomada para realizar um investimento,
especificamente, um investimento em um novo negdcio.

Plano de negdcio — é o instrumento que visa demonstrar a viabilidade de um
investimento.

O investimento é a variavel central para o desenvolvimento econémico.
Sé o investimento movimenta os ciclos econdmicos de crescimento, propicia novas oportunidades de
trabalho gerando renda.

Por isto esta na esséncia da atividade empreendedora e assume dimensdo tao relevante. Isto se reflete,
também, no interesse dos analistas de plano de negdcios.

A andlise do investimento previsto é o mais debatido e talvez o mais importante item do plano de
negdcio. Mas o que o novo investimento pode proporcionar?

Do ponto de vista econémico-financeiro, um investimento deve atender a trés critérios:

e Rentabilidade: o investimento deve proporcionar um retorno ao investidor que seja superior
aos rendimentos possiveis em uma alocagdo alternativa do recurso, notadamente a sua
aplicagdo no mercado financeiro. Em suma, deve ter um retorno que compense os riscos do
investidor. A rentabilidade de um negdcio especifico varia segundo alguns critérios, tais como
(Bernardi, 2003):

Remunerag¢ao do mercado
Tipo de negdcio

Ramo de atividade

Riscos envolvidos
Conjuntura macroecon6mica

e Liquidez: um investimento deve oferecer liquidez ao investidor. No mundo dos negdcios isto
significa que um investimento é mais liquido quanto menor o tempo necessério para que o
empreendimento ofereca recebimentos suficientes para recupera-lo.

e Seguranga: a seguranca de um investimento esta relacionada com a possibilidade de
recuperacgao do investimento. Ou seja, ndo prioriza a liquidez, ou o tempo para retorno do
investimento, mas a previsdao de que o investimento ird ser recuperado.

Esta triplice exigéncia dificilmente sera atendida em sua plenitude por um negécio especifico, por mais

promissor que ele seja. Em geral, os negdcios sdo combinacdes destas caracteristicas que resultam
numa determinada atratividade e lucratividade.
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Um negdcio pode ser bastante seguro, embora ofereca um retorno baixo e pouca liquidez.
Alternativamente, pode apresentar alta liquidez e rentabilidade excepcional, entretanto, seus riscos
podem ser bastante preocupantes.

N3ao ha uma regra para definir estas combinacdes, cada oportunidade identificada ira apresentar uma
determinada combinag¢do. Porém, uma certa regularidade pode ser identificada dentro de um mesmo
setor, ao menos no que diz respeito aos riscos envolvidos e a remuneragdo de mercado.

Contatando empreendedores experientes e consultando fontes adequadas, o empreendedor pode
estimar, com boa chance de acerto, qual seria a remuneracdo adequada para seu investimento, qual a
liquidez recomendada e qual a sua seguranca.

Mesmo que nao haja grande utilidade pratica, dada a especificidade de cada situagdo a ser analisada,
Bernardi (2003) informa que em paises estaveis a taxa média de retorno esperado para um investimento
é de 15 a 20% ao ano, enquanto no Brasil esta taxa gira em torno de 25 a 30%. As altas taxas de juros
possibilitam altas remunerages para o capital investido em aplica¢Ges financeiras, o que precisa ser
equiparado e superado pelos investimentos produtivos. Esta é a razao pela qual as taxas de juros freiam
os investimentos e, portanto, o crescimento econémico.

Quanto ao prazo do retorno do investimento, as taxas de retorno mencionadas acima implicam na
expectativa de recuperacdo do investimento num periodo de 5 a 10 anos nos paises estaveise de 3 a5
anos no Brasil.

A opcdo entre estas combinagdes resulta de um processo decisério em que estdo em jogo os modelos
mentais dos empreendedores. Para os analistas, a identificagcdao de qual combinagdo é mais conveniente
segue critérios bastante pragmaticos, de acordo com os interesses da sua instituicdo.

Para um banco que estd avaliando o plano de negdcio com vistas a concessao de um financiamento, o
principal interesse na analise serd identificar a capacidade de pagamento do empreendedor. Portanto, o
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banco ird focar as varidveis que possam responder sobre a liquidez do investimento, mais do que
aquelas que dizem respeito a seguranca e a rentabilidade, embora elas também sejam consideradas.

Para um investidor potencial, as informag¢des mais relevantes estardo associadas com a andlise da
rentabilidade, isto é, com o retorno que este investimento podera oferecer em relacdo as outras
possibilidades de aplicagdo do mesmo recurso, como no mercado financeiro. Além disso, um investidor
estara preocupado com a seguranca do investimento, ou seja, a certeza de que poderd recuperar o
recurso aportado.

A liquidez, embora seja relevante, é uma informacao secunddria em relacdo as anteriores.

Como veremos, estas consideracdes serdao conseqiéncia dos dados econémico-financeiros arrolados ao
longo do plano e consolidados no balango patrimonial, no demonstrativo de resultados e,
principalmente, no fluxo de caixa do empreendimento.

2 - O ORCAMENTO

O orgcamento de uma empresa é uma previsao do que ela pretende faturar e receber num determinado
periodo, e daquilo que ela pretende gastar e pagar no mesmo periodo, com o respectivo controle do
efetivamente ocorrido.

Fungdes principais:

projetar, dimensionar e englobar todos os fatores incidentes sobre a
operagdo da empresa num periodo futuro, expressando-os em
termos econdmico financeiros, para que sobre eles possa ser
exercida a segunda fung¢do, o controle.

A elaboragdo do orgamento se apdia em previsdes decorrentes de condi¢Ges externas e fatores internos
a empresa, a partir das quais sdo alocados recursos as diversas areas, para um periodo definido. O
or¢camento esta intimamente ligado a fun¢do de planejamento da empresa que consiste,
essencialmente, em estabelecer objetivos e tragar planos de a¢do para atingi-los.

0 orgamento quantifica e expressa um futuro desejado, e ndo um futuro “que poderd ser”. Ele é um
instrumento a disposicdo dos executivos para ajuda-los a "fazer acontecer" o que foi previsto.0 controle
orcamentdrio é parte integrante do orgamento

Controlar é, por definicdo, comparar um resultado alcancado contra um padrdo, meta ou objetivo
preestabelecido. No seu objetivo de controle, o orcamento permite:

a) Medir o realizado;
b) Comparar o realizado com o or¢ado;
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c) Analisar os eventuais desvios;

d) Tomar providéncias corretivas, com base nessas analises;

e) Avaliar a efetividade das providéncias tomadas;

f) Registrar estas informacdes, a fim de melhorar o processo de planejamento.

Normalmente é feito para um periodo de um ano e consiste, na sua conceitua¢do mais ampla, em
levantar um balanco projetado para o fim do ano considerado. Compreende a elaboracdo de previsGes
detalhadas e completas de todos os aspectos que caracterizam as operacdes da empresa, em termos
monetarios como nos orgamentos operacionais, financeiros e de investimentos ou em termos nao
monetarios como nos orgamentos de vendas fisicas, unidades produzidas, matérias primas necessarias,
horas homem requeridas, entre outros.

O or¢camento de capital

Para o empreendedor, neste momento do plano de negdcio, a tarefa é definir o orcamento de capital do
novo empreendimento.

Elaborar o orcamento de capital significa listar e quantificar todas as maquinas e equipamentos que
deverado ser adquiridos para que a empresa desenvolva o processo operacional proposto. Além dos
custos de aquisi¢cdo, deverdo ser incorporados ao orgamento os custos de instalacdo das maquinas e
equipamentos.

Em conjunto, aquisi¢do e instalagdo compdem o investimento em bens produtivos (ou imobilizagdo
produtiva). Haver3, ainda, uma parcela do investimento destinada a mobilidrio, computadores,
telefones, enfim, uma parcela do investimento que atua em suporte ao processo operacional, mas que
ndo esta diretamente relacionada com ele, sendo denominada de imobilizagdo comercial.

Os recursos previstos no orgamento de capital sdo também chamados de “imobilizado”, pois constituem
o0 ativo permanente da empresa.

O orcamento de capital é muitas vezes denominado de tabela de imobilizag3do. Estes itens possuem

uma vida util que deve ser estimada pelo empreendedor que, por sua vez, definird sua taxa
de depreciacdo. Veja um exemplo da tabela.
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Tabela de Imobilizacdo de uma Inddstria de Biscoitos

YALOR
o . TOTAL {em | YIDA
QUANT TIPO DE IMOBILIZACACQ UNITARIO .
R%) UTIL
{em R$)

Imobilizacdes Produtivas

Conjunto de producdo para biscoitos
doces e salgados, com capacidade
para 2800 kgfhora, incluindo

1 amassadeira, dobradeira, cilindros, 1.200.000,00 | 1.200.000,00| 10
estampadora, forno elétrico com 40
rmetros, resfriador e mesa de
empacotamento com balanca

2 Transportadores motorizados 4.500,00 9.000,00 10
- Instalactes diversas 15,000,000 15.000,00 10
Imobilizacies Comerciais
1 Weiculo utilitario 30.000,00 30.000,00 3
1 Microcomputador 1.000,00 1.000,00 5
2 Impressoras 400,00 800,00 a3
1 Mo Break com estabilizador 300,00 300,00 5
1 Fax 250,00 250,00 3

Utensilios diversas

Total das Imobilizacdes 1.256,350,00

Fonte: adaptado de Previdelli (1995b).
*os dados da industria em questio s30 apenas a titulo de exemplo,

O orcamento de capital espelha um conjunto de decisGes criticas que o empreendedor fez e que devem
estar descritas nas se¢Oes anteriores do plano de negdcio.

O empreendedor, por exemplo, tem que definir se suas instalagdes serdo em local préprio ou alugado. A
aquisicdo de um prédio, de um galpdo industrial ou mesmo de uma sala comercial, envolvem a inversao
de vultosos recursos. Para muitos empreendedores iniciantes, somente o aluguel se mostra vidvel.

Outra decisdo critica, por exemplo, esta expressa na definicdo dos canais de distribuicdo. Para uma
pequena industria, a venda direta exigira a aquisicdo de caminhdes para transporte e a contratacgdo de
vendedores e pessoal de apoio administrativo para organizar o processo logistico. Recorrer a
distribuidores terceirizados elimina muitos deste custos, em especial o de aquisi¢cdo dos caminhdes.
Outra alternativa para eliminar este custo de aquisi¢ao seria recorrer ao aluguel do caminhao, o que, ao
longo prazo, pode se mostrar muito dispendioso.

A deprecia¢do é uma possibilidade que a lei confere para que seja feita uma reserva a cada periodo
gue permita o reinvestimento. Assim, um bem como um veiculo utilitario, apresentado na tabela a
seguir, que possui uma vida util de 5 anos, tem, portanto, uma taxa de depreciagdo de 20% ao ano.
Sobre as reservas resultantes da deprecia¢cdo ndo incide o imposto de renda, como forma de
incentivo ao investimento.
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3 - ANALISE DO PONTO DE EQUILIBRIO (PE)

O ponto de equilibrio (break-even point) permite identificar, em unidades ou em valores monetarios, o

volume de vendas necessario para equilibrar receitas e gastos.

Em outras palavras, o ponto de equilibrio expressa uma determinada relagdo dos gastos fixos (custos e
despesas fixas) e variaveis (custos e despesas varidveis) com o volume de vendas, assinalando o
momento em que o negdcio iguala receitas e despesas, tendo lucro zero, e a partir do qual se espera
gue ele passe a gerar lucros (Previdelli, 1995).

Para o cdlculo do ponto de equilibrio é fundamental que se compreenda o conceito de margem de
contribuicao:

“E a diferenca entre o valor das vendas, os custos varidveis e as despesas varidveis da
venda. Permite avaliar o quanto cada venda contribui para pagar os custos fixos e as
despesas fixas” (Bernardi, 2003, p.243).

Segundo Bernardi (2003, p. 243), “ponto de equilibrio é o volume calculado em que as receitas totais de
uma empresa igualam-se aos custos e despesas totais, portanto, o lucro é igual a zero”.

A formula do ponto de equilibrio é de facil dedugdo, como veremos a seguir (Bernardi, 2003).

Em primeiro lugar, lembremos que a receita total (RT), no ponto de equilibrio, é igual aos gastos totais
(custos totais (CT) e despesas totais (DT), com lucro igual a zero, logo.

RT= (CT + DT) (1)

Os custos totais (CT) sdo o resultado da soma dos custos fixos (CF) com os custos variaveis (CV); as
despesas totais (DT) sdo a soma das despesas fixas (DF) com as despesas variaveis (DV).

Os custos variaveis, sdo dados por:

CV = Quantidade Vendida (Q) x Custo Variavel Unitario (CVu) (2)

As despesas variaveis sdo dadas por:

DV = Q x Despesa Variavel Unitaria (DVu) (3)
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A receita total é igual a quantidade vendida (Q) multiplicada pelo preco unitario de venda (PVu), ou seja:

RT=QXPVu (4)

Logo, a férmula do ponto de equilibrio sera assim desenvolvida:
RT=CT + DT,

Logo,

RT = (CV + CF) + (DV +DF) (5)

Substituindo (2), (3) e (4) em (5), temos:
Q x PVu = (Q X CVu) + CF + (Q x DVu) + DF
(Q x PVu) — (Q x CVu) — (Q x DVu) = CF + DF

Q {Pvu — (CVu + Dvu) } = CF + DF

Q= (CF + DF) / {Pvu — (CVu + Dvu) } (6)

A equagdo (6) constitui, entdo, a formula do ponto de equilibrio, onde Q indicard a volume a ser
vendido, em unidades monetarias, para atingir o ponto de equilibrio.

Como assinala Bernardi (2003), se observarmos a expressdo do denominador {Pvu — (CVu + Dvu)},
temos a expressao algébrica do conceito de margem de contribui¢do, ou seja, quanto cada unidade
vendida contribui para cobrir os gastos fixos, assim, como ele propde, podemos expressar a férmula do
ponto de equilibrio como:

Q = (CF + DF) / margem de contribui¢do unitaria (7)

Para que se obtenha o ponto de equilibrio em valores monetarios, basta que a margem de contribuigao
seja expressa em valores percentuais.

Vamos desenvolver um exemplo.
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CF = RS 100,00
DF = RS 50,00
PVu =RS$ 0,80
CVu =RS$ 0,35
DVu =RS$ 0,15
Considerando nossa férmula do ponto de equilibrio,

Q = (CF + DF) / {Pvu — (CVu + Dvu)}

Temos que,

Q=500

Q= (100 + 50) / (0,8 - 0,50)
Q=150/0,3

Logo, para atingir o ponto de equilibrio, neste exemplo, é necessario vender 500 unidades.

Como ja possuimos todos os dados necessarios, basta multiplicarmos esta quantidade pelo prego de
venda unitario, para termos a receita de vendas necessaria (ou o faturamento necessario) para

chegarmos ao ponto de equilibrio. No caso, seria necessario um faturamento de RS 400,00. Entretanto,

considerando os mesmos dados, poderiamos obter a margem de contribuicao em termos percentuais da

seguinte forma:

PVu= R$ 0,80
CVu= R$ 0,35
DVu= R$ 0,15

Logo, a margem de contribuicdo percentual (MC) sera dada pela participacdo da margem de

contribuicdo unitaria sobre o preco, logo:

McC=0,3/0,8 = 0,375

Portanto, temos:

© 2011 - AIEC - Associacdo Internacional de Educagdo Continuada

47




105 — Projeto Empresarial | Unidade 03

Q($) = 150/0,375 = 400 c.q.d.

E importante observar alguns pontos tedricos criticos para as consideracdes acerca do ponto de
equilibrio:

e E necessario que se tenha clareza quanto a estrutura de custos para que o ponto de equilibrio
possa ser calculado.

e Os custos fixos, integrantes da férmula de cdlculo do ponto de equilibrio, sdo fixos até
determinado volume de producdo, apds o qual novos investimentos sdo necessarios para que a
producdo possa ser expandida, alterando a base dos custos fixos.

e Quanto mais préximo o ponto de equilibrio estiver da capacidade méxima de produc¢do, menos
vidvel sera o empreendimento, ja que ele precisara obter a ocupacdo préxima do total para
comecgar a produzir resultados e, caso ndo faga novos investimentos, estes resultados estardo
limitados.

O ponto de equilibrio é um dos indicadores mais visados por analistas de planos de negdcio, sejam
financiadores ou investidores. Assim, com os cuidados acima ressaltados, deve ser apresentado no plano
financeiro logo apds a apresentacdo do fluxo de caixa.

De acordo com Bangs (2002), esse documento podera ser utilizado para tomar decisGes em areas
decisivamente importantes como: definir precos, comprar ou alugar equipamentos, projetar lucros ou
perdas para diferentes volumes de vendas, e até mesmo para contratar ou ndo um novo funcionario.

Ponto de nivelamento: operacional e financeiro

O ponto de nivelamento operacional (PNO) é considerado uma medida do risco do negdcio, pois indica a
partir de qual percentagem do faturamento a empresa comegaria a gerar lucro operacional. Sua férmula
é:

PNO=__ CFT
RT - CV

Onde:

PNO: Ponto de Nivelamento Operacional

CFT: Custos Fixos Totais

RT: Receitas Totais

CV: Custos Variaveis - Sem despesas financeiras

O ponto de nivelamento financeiro (PNF), também é considerado uma medida do risco do negécio, pois
indica a partir de qual percentagem do faturamento a empresa comegaria a gerar saldos de caixa
positivos e, consequentemente, abaixo de qual percentual a empresa teria saldos de caixa negativos.
Sua férmula é:
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PNF=__ CFM +
A/l
RT - CV

Onde:

PNF: Ponto de Nivelamento Financiamento

CFM: Custos Fixos Monetarios

A/J: AmortizacGes e juros dos financiamentos contraidos
RT: Receitas Totais

CV: Custos Variaveis - Sem despesas financeiras

4 - ANALISE ECONOMICO-FINANCEIRA DO INVESTIMENTO

Definido o valor total do investimento, obtido a partir do orcamento de capital, e reunindo os dados
constantes dos demonstrativos contdbeis ja estudados, estamos em condi¢des de calcular os
indicadores econdmico-financeiros de viabilidade do investimento, que deverao ser apresentados no
plano de negdcio.

Ha uma série de indicadores que medem varios aspectos do investimento com métodos diferentes
(Hirschfeld, 1987). Entretanto, para os objetivos do plano de negdcio somente sdo requeridos os
indicadores que medem as exigéncias mencionadas anteriormente, quais sejam: rentabilidade, liquidez
e seguranga.

Os métodos de calculo geralmente utilizados sao:

Metodos

' 4

Payback . Taxa interna de retorno

Valor presente liquido

Todos estes métodos sdo baseados em dados oriundos do demonstrativo de resultados e,
principalmente, do fluxo de caixa.

Estes indicadores devem obrigatoriamente estar presentes no plano e sdo um dos itens mais observados
pelos analistas, sendo que muitos, de acordo com sua especialidade, vao direto a este ponto para
decidir se prosseguem ou nao a leitura do plano. Entretanto, a simples exposi¢ao dos itens ndo é
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satisfatdria, sendo fundamental que eles sejam comparados com os indicadores histdricos do ramo do
negdcio proposto.

Método do Payback

O principal objetivo do cdlculo do Payback é a possibilitar a andlise da liquidez do investimento. Para
tanto, ele calcula o prazo em que o investimento feito sera recobrado. Quanto menor o Payback, mais
atrativo é o investimento.

Para efetuar este calculo sdo necessdrias as seguintes variaveis (Previdelli, 1995b):

¢ Investimento Inicial (INV), o qual pode ser obtido a partir do fluxo de caixa.

e Entradas de Caixa (EC) liquidas projetadas, igualmente obtidas no fluxo de caixa a partir da
receitas com vendas, diminuidas dos gastos totais com vendas, impostos e da depreciacdo dos
bens produtivos (para obter a depreciagcdo é necessario recorrer ao demonstrativo de
resultados, uma vez que a depreciacdo é uma provisdo contabil e ndo um desembolso efetivo,
logo, ndo consta do fluxo de caixa) ;

e Taxa de Desconto ou Taxa Minima de Retorno (K), que é definida pelo empreendedor a partir
da remuneracgdo que ele espera obter do investimento. Segundo Previdelli (1995b), ela deve se
aproximar do custo do capital investido no empreendimento. Em geral, no entanto, o
empreendedor se baseia na taxas de retorno médio do respectivo ramo de mercado ou, ainda,
nas taxas de juros de longo prazo praticadas no mercado financeiro.

Método do Valor Presente Liquido

O método do valor presente liquido (VPL), esta baseado na comparagdo dos valores atualizados das
entradas de caixa liquidas previstas a partir da opera¢do do novo negdcio com o investimento
necessdrio para o empreendimento.

Caso o VPL seja positivo, o empreendimento pode ser considerado vidvel, ja que os valores atualizados
das entradas de caixa liquidas terdo superado o investimento inicial. Do contrario, caso o VPL seja
negativo, o empreendimento sera considerado invidvel, pois os valores do fluxo de caixa atualizados
terdo se mostrado inferiores ao investimento requerido.

O célculo do VPL, entdo, se da pela fdrmula abaixo:

VPL = Y (EC descontadas) — INV

Novamente podemos recorrer a uma planilha eletrénica ou a uma calculadora financeira para obter as
entradas liquidas de caixa atualizadas ou, diretamente, o VPL.
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Método da Taxa Interna de Retorno

A taxa interna de retorno (TIR) é a taxa que iguala o valor presente dos fluxos de caixa projetados ao
investimento realizado. Isto ocorre quando o VPL é igual a zero. No caso da TIR, entretanto, ndo é
estabelecida uma taxa de desconto a priori, embora a taxa de retorno minimo seja um parametro
fundamental. ATIR é a taxa que serd buscada ao fazer-se VPL = 0.

Trata-se, portanto, de uma avaliacdo da rentabilidade potencial do empreendimento proposto.

Segundo Previdelli (1995b), o critério de decisdo sobre a viabilidade, considerando a TIR, é que esta seja
igual ou superior a taxa minima de retorno definida pelo empreendedor ou, o que é o mesmo, a taxa de
desconto (K).

Como vemos, ha um grau de subjetividade importante nesta medida, jd que a taxa de desconto é uma
variavel definida pelo autor do plano. Sua relevancia, portanto, depende do conhecimento do negécio
gue o empreendedor mostrou ao longo de todo o plano de negdcio e que sustentou a definicdo da taxa
minima de retorno.

Indicadores econdmico-financeiros

A partir do balango patrimonial e do demonstrativo de resultados, podemos calcular uma série de
indicadores econémico-financeiros que podem, com objetividade, responder a muitas das questdes
discutidas até aqui e auxiliar na avaliagdo da viabilidade do empreendimento.

s
ao%®
A c0®
3o o®
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¥

Segundo Salim et al. (2001, p.117), os indicadores econémico-financeiros “sao relagdes obtidas a partir
das demonstracgGes financeiras com o objetivo de definir parametros que ilustrem o desempenho de
uma empresa, as tendéncias desse desempenho e que também funcionem como parametros para a
comparacgdo com o desempenho de empresas concorrentes”.
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Os indicadores sdo basicamente de quatro tipos:

e Indicadores de liquidez: auxiliam na avaliacdo do empreendimento no que tange a capacidade
de pagamento das obrigacGes de curto prazo.

e Indicadores de atividade: sdo voltados para a analise de como o empreendimento esta fazendo
uso dos recursos de que dispde ou, dito de outra forma, para avaliar a eficicia com que os
recursos estdo sendo utilizados.

¢ Indicadores de endividamento: procuram identificar a forma de composi¢do do capital do
empreendimento, visando avaliar seu comprometimento com recursos de terceiros e sua
capacidade de obter mais recursos. Também denominados indicadores de alavancagem.

e Indicadores de lucratividade e rentabilidade: estes indicadores procuram medir o retorno
gerado pelo empreendimento em relagdo ao investimento realizado e as vendas efetuadas.

Vocé sabe me dizer
para que serve
exatamente cada um
dos indicadores?

Para responder a questao formuilada na figura anterior, veja exemplos a seguir:

A empresa XYZ Ltda., no final do exercicio de 2009, apresentou em suas demonstracdes financeiras:
balanco patrimonial (BP) e demonstragdo de resultados do exercicio os seguintes dados:

a) Inversdes realizadas (fixas e financeiras): RS 100.000,00

b) Patriménio liquido (PL): RS 120.000,00

c) Receitas do exercicio (RT): RS 120.000,00

d) Lucro liquido (LL): RS 18.000,00

A partir desses dados tém-se a lucratividade e a rentabilidade da empresa, conforme célculo a seguir:

Lucratividade
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A férmula
&: Lucratividade = Lucro liguido X 100
Receita Total

Célculo:  Lucratividade = 18.000,00 X 100
120.000,00

Lucratividade = 15,00% a.a (taxa na unidade de tempo da analise)

Rentabilidade

A formula é: Rentabilidade = Lucro liquido X 100
Investimento Total

Calculo: Rentabilidade = 18.000,00 X 100
100.000,00

Rentabilidade = 18,00% a.a (taxa na unidade de tempo da analise)

RESUMO

A decisdo de investir esta no cerne da atividade empreendedora. Avaliar o potencial de um negécio é,
em grande medida, analisar a potencialidade do investimento proposto, oque estd relacionado a trés
conceitos fundamentais: rentabilidade, liquidez e seguranga.

Esta avaliacdo, no entanto, deve ser contextualizada de acordo com o tipo de empreendimento e o setor
em que ele se insere.

Ao empreendedor cabe, em primeiro lugar, a elaboracdo de um orcamento de capital, onde estejam
listadas as imobilizagdes produtivas e comerciais que serdo efetuadas.

Decorre do fluxo de caixa uma série de indicadores utilizados para avaliar a viabilidade do negécio. Um
destes indicadores é o ponto de equilibrio (break-even point), assim como os pontos de nivelamento
operacional financeiro, que indica o volume de vendas necessdrio para equilibrar receitas e gastos
[resultado(lucro)=zero].

Em seguida, devem ser apresentados os indicadores que permitam uma avaliacdo objetiva do
investimento proposto, compondo a analise econémico-financeira do investimento. Os principais
métodos considerados sdo: Método do payback, Método do valor presente liquido (VPL), Método da
taxa interna de retorno (TIR).

O método de payback obijetiva a analise da liquidez do investimento, informando o prazo necessario
para a recuperacgdo do valor investido. J& o método do valor presente liquido (VPL) e da taxa interna de
retorno (TIR), partem dos dados do fluxo de caixa projetado e permitem avaliar a viabilidade do
investimento.

Por fim, somam-se a esses, os indicadores de liquidez, atividade, endividamento, lucratividade e
rentabilidade.

© 2011 - AIEC - Associacéo Internacional de Educagdo Continuada

53




