| EMPREENDEDORES

DRGANIZADORA: SANDRA R. H. MARIAND

| ROBSON MOREIRA CUNHA
| EDUARDO PICANCO CRUZ

| SANDRA R. H. MARIAND

E;U/f:’ WEWWEM e Gestao UI l

—

Universidade
Federal
Fluminense



EMPREENDEDORISMO
E GESTAO

INTRODUCAO A

FINANCAS PARA @




Universidade Federal Fluminense

REITOR
Sidney Luiz de Matos Mello

VICE-REITOR
Antonio Claudio Lucas da Nobrega

Eduff - Editora da Universidade Federal Fluminense

CONSELHO EDITORIAL

Anibal Francisco Alves Braganca (presidente)
Anténio Amaral Serra

Carlos Walter Porto-Goncalves
Charles Freitas Pessanha

Guilherme Pereira das Neves

Joao Luiz Vieira

Marlice Nazareth Soares de Azevedo
Nanci Goncalves da Nobrega
Roberto Kant de Lima

Talio Batista Franco

DIRETOR
Anibal Francisco Alves Braganga



INTRODUCAOQO A

FINANCAS PARA @




Copyright © 2017 Sandra Mariano

Copyright © 2017 Eduff - Editora da Universidade Federal Fluminense

Colecao Empreendedorismo e Gestao

E proibida a reproducio total ou parcial desta obra sem autorizacio expressa da editora

Direitos desta edi¢cao cedidos a

Eduff - Editora da Universidade Federal Fluminense

Rua Miguel de Frias, 9, anexo/sobreloja - Icarai - Niterdi - R)
CEP 24220-008 - Brasil

Tel.: +55 21 2629-5287

www.eduff.uff.br - faleconosco@eduff.uff.br


http://www.eduff.uff.br/
mailto:faleconosco@eduff.uff.br

Sumario
Apresentacao da Colecao Empreendedorismo e Gestao

CAPITULO 1 - Conceitos Fundamentais e a Importancia da Gestao
Financeira

OBJETIVOS

GESTAO FINANCEIRA: O QUE E?

MAS AFINAL DE CONTAS, O QUE SIGNIFICA O TERMO “FINANCAS"?

A RELEVANCIA DA GESTAO FINANCEIRA

CONCEITOS BASICOS DA GESTAO FINANCEIRA

CUSTOS OU DESPESAS?

RESULTADO

SEPARANDO OS BOLSQOS

CONCLUSAO

RESUMO

COMENTARIOS DAS ATIVIDADES

NOTAS

LEITURA SUGERIDA

CAPITULO 2 - O valor do Dinheiro no Tempo: Juros Simples e Compostos
OBJETIVOS
O VALOR DO DINHEIRO
REGIMES DE CAPITALIZACAO
UTILIZANDO O EXCEL PARA RESOLUCAO DE PROBLEMAS DE JUROS
CONCLUSAO
RESUMO
COMENTARIOS DAS ATIVIDADES
NOTAS

CAPITULO 3 - Entendendo Melhor as Taxas de Juros



OBJETIVOS
HA ALGO ERRADO EM MINHA FATURA?
TAXAS PROPORCIONAIS

TAXAS EQUIVALENTES

TAXA NOMINAL E TAXA EFETIVA

TAXA APARENTE E TAXA REAL
CONCLUSAO

RESUMO

COMENTARIOS DAS ATIVIDADES
NOTAS

CAPITULO 4 - Séries de Pagamentos e Sistemas de Amortizacao
OBJETIVOS
0 INICIO DE UM NEGOCIO
DIAGRAMAS DE FLUXO DE CAIXA
ANUIDADES
SISTEMAS DE AMORTIZACAO
CONCLUSAO
RESUMO
COMENTARIOS DAS ATIVIDADES
NOTAS

CAPITULO 5 - Plano Financeiro - Parte 1
OBJETIVOS
PLANEJANDO UM NOVO EMPREENDIMENTO
FEITO PARA MUDAR
A ESTRUTURA BASICA DE UM PLANO FINANCEIRO
UTILIZACAO DE PLANILHAS ELETRONICAS COMO SUPORTE
CONCLUSAO
RESUMO

CAPITULO 6 - Plano Financeiro - Parte 2
OBJETIVOS



E AGORA? SERA QUE VAI DAR CERTO?
AVALIANDO A VIABILIDADE

PAYBACK

VALOR PRESENTE LIQUIDO (VPL)
TAXA INTERNA DE RETORNO (TIR)
OUTROS INDICADORES

CONCLUSAO

RESUMO

CAPITULO 7 - Criacdo e Formalizacdo de Empresas
OBJETIVOS
INTRODUCAO
ARMADILHAS DA INFORMALIDADE
TIPOS DE EMPRESAS
MICROEMPREENDEDOR INDIVIDUAL (MEI)
SOCIEDADE EMPRESARIA LIMITADA
SIMPLES NACIONAL
CONCLUSAO
RESUMO
COMENTARIOS DAS ATIVIDADES
LEITURA SUGERIDA

CAPITULO 8 - Financiamento e Incubacao de Novos Empreendimentos
OBJETIVOS
FINANCIANDO UM NOVO EMPREENDIMENTO
USANDO RECURSOS PROPRIOS
FINANCIAMENTO — EMPRESTIMO
OBTENDO RECURSOS FINANCEIROS POR MEIO DE INVESTIDORES
“ANJOS”
OBTENDO RECURSOS FINANCEIROS POR MEIO DE EMPRESAS DE
CAPITAL DE RISCO OU VENTURE CAPITAL
OBTENDO RECURSOS FINANCEIROS POR MEIO DE OFERTA PUBLICA
DE ACOES (IPO)



OUTRAS FORMAS DE FINANCIAMENTO
AS INCUBADORAS DE EMPRESA
RESUMO

COMENTARIOS DAS ATIVIDADES

Creditos



Apresentacao da Colecao Empreendedorismo e
Gestao

Desde 2008, professores do Departamento de Empreendedorismo e
Gestao da Universidade Federal Fluminense (UFF) produzem contetdo,
na forma de material didatico impresso, para os estudantes do curso
Sequencial de Complementacao de Estudos em Empreendedorismo e
Inovacao, com o apoio da Universidade Aberta do Brasil (UAB) e da
Coordenacao de Educacao a Distancia (CEAD) da UFF. Esta experiéncia os
capacitou a escrever livros como quem dialoga com seus estudantes por
meio de uma abordagem significativa.

A Colecao Empreendedorismo e Gestao, editada pela Editora da UFF
(EdUFF), é resultado da competéncia acumulada na elaboracao de
material instrucional e que vem sendo aperfeicoada. Os docentes da
UFF se uniram a docentes de outras universidades, como a Universidade
Federal do Rio Grande do Sul (UFRGS) e a Universidade Federal do Rio de
Janeiro (UFRJ), para levar sua experiéncia teorica, fruto de intensa
pesquisa académica, e pratica, fruto da vivéncia no mercado corporativo,
a estudantes de toda comunidade de lingua portuguesa. Ao aceitar o
desafio de editar esta Colecao de e-books, a EAUFF também inova em
suas praticas editoriais.

Em cada capitulo, os autores buscam conversar com os estudantes
sobre o tema abordado. Esse dialogo, escrito de forma coloquial,
aproxima a teoria da pratica e contempla exemplos empresariais
brasileiros e internacionais para que os leitores percebam as questoes
tratadas de forma proxima a sua realidade.

Os primeiros quatro volumes que ora apresentamos tratam de temas
relevantes para as organizagoes e sao disciplinas obrigatorias nos cursos
de Bacharelado em Administracao e nas Graduacoes Tecnologicas em
Processos Gerenciais, Gestao Pablica, Gestao de Logistica, entre outras.
O primeiro volume traz o tema Etica e Responsabilidade Social,



discutindo questoes e desafios contemporaneos vivenciados, -
cotidianamente, - pelos tomadores de decisao. A professora Esther
Hermes Luck, da UFF, doutora em Politicas Pablicas e Formacao
Humana, lidera a equipe de autores deste livro. O volume que trata de
Estratégia e Marketing contempla os contetdos classicos da area,
abordando o marketing digital e suas estratégias, tendo como autora
Daniela Abrantes Ferreira, - Doutora em Administracao pela UFRJ, onde
é professora associada. Da mesma forma, o livro de Gestao de Pessoas,
coordenado pelo professor Sidinei Rocha de Oliveira, professor da
UFRGS, um dos mais conceituados pesquisadores na area de recursos
humanos e, - também, - coach empresarial. O livro foi construido a partir
de situacoes reais e perpassa 0s processos classicos de captar,

manter e desenvolver talentos, além de tratar de aspectos relacionados
a lideranca e ao coaching. No livro Introducao a Financas para
Empreendedores, a equipe do professor Robson Moreira Cunha buscou
traduzir um conteddo, normalmente, considerado mais arido, - de forma
simples e Gtil para o estudante que sonha em empreender.

Sandra Regina Holanda Mariano

Organizadora da Colecao Empreendedorismo e Gestao
Chefe do Departamento de Empreendedorismo e Gestao da
Universidade Federal Fluminense (UFF)
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Ao final deste capitulo, vocé devera ser capaz de:

Definir o que & a gestao financeira e quais sao suas principais
aplicacoes.

Identificar aimportancia das finangas na gestao organizacional e
na tomada de decisao.

Diferenciar os conceitos de receita, custo, despesa e resultado.

Diferenciar os gastos do empreendimento dos gastos pessoais.



GESTAO FINANCEIRA: O QUE E?

A teoria e a pratica das financas sofreram grandes modificacoes e
evoluiram muito nos Gltimos anos, principalmente a partir da segunda
metade do século XX, quando estiveram associadas aos movimentos de
consolidacdo e fusao de empresas nos Estados Unidos.

Operacao de ordem financeira e
juridica que une duas ou mais empresas,
gerando uma Unica e nova empresa.

Os processvos de e aquisicoes geralmente envolvem
grandes corporacoes. Podem contribuir para uma rapida
expansao, a insercao em novos mercados e a obtencdo de
economias de escala. Acredita-se que a uniao de duas empresas
representa mais que a simples soma dos recursos existentes, pois
ocorre o que chamamaos de sinergia, ou seja, o todo & maior que a
soma das partes.

Nos dltimos anos ocorreram algumas operagoes de fusdes de
grandes empresas atuantes no Brasil. Certamente vocé deve ter
lido em jornais ou visto na TV reportagens sobre as fusoes listadas
a seguir:

B2W Companhia Global do Varejo: empresa de comércio eletronico
criada no final de 2006 pela fusao entre Submarino, Shoptime e
Americanas.com.

Itad Unibanco Banco Miiltiplo S.A.: fusao ocorrida em 2008, unindo
o Itat e 0 Unibanco.


http://americanas.com/

BRF - Brasil Foods: associacao entre Perdigdao e Sadia, anunciada
em 19 de maio de 2009 e aprovada pelo Conselho Administrativo
de Defesa Econdmica (CADE) em julho de 2011.

JBS - Tyson Foods México e Brasil: A ]BS, dona da marca Friboi, e
maior empresa processadora de carnes do mundo, adquiriu em
2014 a Tyson Foods por US$ 575 milhoes.

Na verdade, antes do século XX, a Administracao Financeira nao era
considerada uma area de estudo independente, ja que até entao era
parte integrante da chamada Ciéncia Econémica.

No entanto, o envolvimento do homem com assuntos relacionados
as financas nao é recente. Pelo contrario, todo o conhecimento
financeiro acumulado até o momento é resultado do desenvolvimento e
da consolidagao de estudos e pesquisas realizados ao longo de séculos.

O pesquisador da Universidade de Harvard, Niall Ferguson,
apresenta a historia das finangas em uma série de filmes que
desvenda como os mercados de crédito evoluiram e conquistaram
0 mundo, em um passeio magico pela historia. Baseado no livro
homonimo “A Ascensao do Dinheiro” o telespectador ora é
transportado para um antigo gueto judeu em Veneza, ora
compreende o funcionamento do mercado de agoes de Xangai.
Combinando dinamica cinematografica, entrevistas com grandes
pesos do mercado financeiro e o estilo atraente e acessivel do
apresentador, esta série redescobre o mundo misterioso das
financas.

Acesso gratuito pelo Youtube, Vimeo ou TV Escola, bastando
colocar as palavras-chave “A Ascensao do Dinheiro” no buscador
Google.



Os primeiros estudos na area de financas de que se tem noticia
ocorreram no inicio das civilizagoes. Afinal, naquela época, as pessoas ja
se deparavam com questoes como a administracao de recursos de
familias e dos governos, o desenvolvimento das atividades comerciais, a
cobranca de empréstimos e tributos, entre outras coisas que
contribuiram para impulsionar o estudo de financas.

&

Um dos primeiros a se debrucar sobre assuntos relacionados ao
pensamento financeiro foi Xenofonte, nascido por volta de 430 a.C. Ele
ficou conhecido pela sua preocupacao em oferecer solucdes praticas
para as demandas de seu tempo e se interessava por questoes de
ordem histarica, econémica e politica. Em sua época, nao havia entre os
gregos estudos mais aprofundados em relagao a aspectos econémicos
ou financeiros. Até porque nem todas as atividades que envolviam esses
aspectos eram consideradas dignas pela sociedade grega.

Xenofonte realizou importantes estudos sobre as rendas de Atenas.
Em um dos seus textos, afirmou inclusive que a paz era mais vantajosa
que a guerra, justificando que Atenas poderia gerir melhor seus recursos



contando com suas proprias fontes de renda em vez de recorrer a
batalha. 2

Outro exemplo de preocupacao com as financas ocorreu no Império
Romano, considerado o mais rico da Antiguidade. Diante do aumento da
circulacao de moedas, surgiram banqueiros profissionais. Alias, foram os
romanos que deram o nome a instituicao, uma vez que a palavra
“banco” vem do italiano e indica a mesa que os cambistas utilizavam
para realizar as operagoes monetarias.

Na verdade, os primordios da atividade bancaria vém de periodos
anteriores. Para alguns arquedlogos, foram os fenicios os primeiros a
realizar operacoes bancarias. Posteriormente, na Babilénia, havia
pessoas que emprestavam, tomavam emprestado e guardavam
dinheiro de outros. Sabe-se também que durante muito tempo foi
atribuido ao dinheiro um carater sagrado. Por isso, ele era confiado aos
sacerdotes nos templos.3

Até mesmo a Igreja Catdlica desenvolveu estudos relacionados a
aspectos financeiros. Na ldade Média, Santo Tomas de Aquino ja tratava
em suas obras de temas como as rendas patrimoniais dos principes, a



tributacao e a constituicao do tesouro como reserva para periodos
dificeis. 1

Desde entao, o estudo das financas foi se desenvolvendo e ganhando
espaco na sociedade. Primeiramente ganhou mais robustez nos
assuntos de Estado e na administracao publica. Com o tempo, porém,
tornou-se elemento indispensavel a gestao das organizagoes, seja qual
for sua natureza.

A gestao das financas pessoais também ganhou importancia no
Brasil, especialmente no momento em que uma parcela significativa das
pessoas passou a ter acesso ao mercado de consumo.

Com a elevacao do poder aquisitivo e acesso mais facil ao crédito,
ficou mais facil antecipar o consumo contraindo empréstimo para
adquirir o bem ou o servico desejado. Isso porque existem varias opcoes
financeiras para se pagar por um bem:

* juntar primeiro o dinheiro e comprar a vista;
* financiar a compra em parcelas;
* fazer o pagamento com cartao de crédito.

Um pouco de conhecimento sobre financas ajuda o gestor, 0
empreendedor e a pessoa fisica na administracao cotidiana dos seus
recursos financeiros.



» MIAS AFINAL DE CONTAS, O QUE SIGNIFICA O
TERMO “FINANCAS"?

Podemos entender finangas como a atividade de gerenciamento de
recursos. Todos nds buscamos obter recursos (dinheiro, por exemplo) e
optamos por gasta-los ou investi-los. As financas se relacionam
justamente com a administracdo desse processo, ou seja, com a
transferéncia de recursos entre individuos, negocios e governos.

Em nosso cotidiano, nds nos deparamos com diversas decisoes
financeiras. Desde as mais simples, como estipular um percentual do
salario para poupar, até as mais complexas, como avaliar as vantagens
da aquisicao de um equipamento. Os conhecimentos de gestao
minimizam nossas chances de tomar decisoes erradas. Desse modo, a
gestao financeira, por meio de uma série de conceitos e modelos
quantitativos, nos ajuda no processo de tomada de decisao referente a
obtencao, a alocacao e ao controle de recursos.

Os livros de financas geralmente sao divididos em duas areas
principais:

* Mercado financeiro.
* Financas empresariais.

Mercado financeiro

O mercado financeiro constitui-se de recursos excedentes da
economia, por exemplo os recursos que foram poupados, e que sao
direcionados para o financiamento de empresas e de novos projetos,
caracterizando, assim, investimentos. Ao realizar esses investimentos, o
detentor dos recursos espera obter retornos. Na verdade, opta por
deixar de gastar seu dinheiro no presente e investi-lo, recebendo em
uma data futura um valor superior.



Esses recursos excedentes podem ter duas origens:

* Uma parte da nossa renda que decidimos nao gastar e sim
aplicar.

* Lucros das empresas. Esses investimentos constituem o
motor do crescimento econémico.

As pessoas e as empresas investem porque nao é vantajoso ficar com
dinheiro parado. Ao contrario: dinheiro parado nao se multiplica. Na
verdade, como veremos ao longo dos proximos capitulos, esse tipo de
decisao nos faz perder dinheiro. Isso porque elementos como a inflagao,
por exemplo, diminuem nosso poder de compra.

Nesse sentido, R$ 300,00 hoje provavelmente tém um poder de
compra maior do que esse mesmo valor daquia dois anos caso o
dinheiro nao seja aplicado. Por isso, a brincadeira de que nao se deve
juntar dinheiro debaixo do colchao tem fundamento.

Seu excedente, ou seja, o dinheiro que vocé é capaz de poupar, deve
ser investido, tomando cuidado, é claro, com sua propensao ao risco,
pois todo investimento envolve risco, assim como todas as nossas
decisoes.



Mas vocé sabe o que @ risco? 5

Costumamos associar a palavra “risco” com a probabilidade
de ocorrer algo negativo. No entanto, nas financas, a definicao
de risco & mais ampla. Risco é a probabilidade de recebermos

como retorno sobre um investimento algo inesperado, o que pode
envolver tanto resultados ruins quanto resultados bons. Ao realizar
um investimento, devemos considerar o nivel aproximado de risco e
decidir se estamos dispostos a assumi-lo.

Inserido no mercado financeiro esta o A principal
diferenca é que, na logica do mercado de capitais, 0s recursos sao
destinados a promocao do desenvolvimento economico de forma direta.
Nesse caso, nao ha intermediacao bancaria. A relacao ocorre
diretamente entre as empresas, que precisam de recursos, e 0S
poupadores, que buscam opg¢Oes mais rentaveis de investimento.

Sistema de
distribuicao de valores mobiliarios para
proporcionar liquidez aos titulos de
emissao de empresas e viabilizar o
processo de capitalizacao.

As operacOes no mercado de capitais geralmente sao de longo prazo.
Os principais titulos negociados sao:

Acoes: os representativos do capital de empresas.



* Debéntures: empréstimos feitos, via mercado, pelas
empresas.

Uma das instituicoes presentes no mercado financeiro € a bolsa de
valores.\Jocé certamente ja ouviu falar nela, nao é verdade? Nos
noticiarios da TV € comum vermos comunicados do tipo: “A bolsa fechou
em queda” ou “A bolsa subiu”. No Brasil, temos a Bovespa, a Bolsa de

VValores de Sao Paulo.

Bolsa de Valores: Instituicoes
prestadoras de servigos que visam criar
condicoes propicias de mercado para
negociacao de titulos e valores
mobiliarios (acoes e debéntures, por
exemplo).




No entanto, no biénio 1965-1966, reformas do Sistema
Financeiro fizeram com que as bolsas se transformassem em
associacoes civis sem fins lucrativos, com autonomia
administrativa, financeira e patrimonial.

No ano 2000, diversas bolsas de valores brasileiras foram
integradas. Desde entao, a Bovespa passou a concentrar toda a
negociacao de acoes do Brasil, e as bolsas regionais mantiveram as
atividades de desenvolvimento do mercado e de prestacao de
Servigos as suas pracgas locais.

Em 28 de agosto de 2007, a Bovespa deixou de ser uma
instituicao sem fins lucrativos e se tornou uma sociedade por agoes:
a Bovespa Holding S/A. E em maio de 2008, a Bovespa foi integrada
a Bolsa de Mercadorias & Futuros (BM&F), formando, entao, a
BM&FBOVESPA S/A. Ao longo dos anos, a Bovespa apresentou um
crescimento significativo e incorporou diversas tecnologias a seus
processos.

Talvez, ao pensar em bolsa de valores, venha a sua cabeca a
imagem de pessoas falando alto, envolvidas em uma confusao,
onde tentam fazer as negociacoes. Por incrivel que pareca, essa
situacdo ja foi pior. E verdade! Vocé imagina como as cotacdes eram
expostas no inicio do funcionamento da bolsa? Em uma lousa. Isso
mesmo! Os negocios feitos no pregao e registrados pelos



operadores eram anotados em um quadro-negro. Essa época ficou
conhecida como a “idade da pedra da bolsa”.

Mas isso é coisa do passado. Hoje em dia, tudo é feito por
computador, e aquela gritaria para negociacao de papéis, em grande
parte, foi substituida por sistemas, que fazem tudo
eletronicamente.

Desde 1999, por meio do sistema HomeBroker, a Bovespa
possibilita inclusive que os investidores realizem a compra e a
venda de ac¢oes pela Internet, em suas casas.

Para saber mais sobre bolsa de valores, mercado de capitais e
investimentos em acoes, visite o Portal do Investidor em
http:/www.portaldoinvestidorgov.br/ .

Como ja dissemos, além do mercado financeiro, ha outro campo de
estudo muito explorado pelos livros e manuais de financas. Trata-se do
estudo das decisoOes de curto e longo prazos das atividades de uma
organizacao — € o que se chama de finangas corporativas ou, como seria
mais adequado, financas empresariais ou organizacionais.

Este capitulo se concentra no estudo de conceitos, caracteristicas e
ferramentas dessa segunda dimensao das financas.

Com esses conhecimentos, esperamos que vocé se sinta mais bem
preparado para:

* entender alinguagem financeira;
* analisar o desempenho financeiro do seu negocio;


http://www.portaldoinvestidor.gov.br/

* analisar as vantagens e as desvantagens dos investimentos
que pretende realizar;

* elaborar um plano financeiro para o seu plano de
empreendimento.

Atividade 1

Na primeira parte deste capitulo, abordamos a evolucao dos
estudos de financas, bem como suas principais aplicacoes no
mercado financeiro e na gestao das organizacoes.

Propomos agora que reflita sobre a aplicacao das financas no
seu cotidiano. Vocé é capaz de listar atividades relacionadas a
geréncia de suas proprias financas? Caso nao faca nenhum controle
financeiro do seu proprio dinheiro, 0 que nao é muito raro, entao,
pense nas atividades que deveria realizar.

Liste pelo menos duas atividades relacionadas a gestao
financeira de seus proprios recursos e comente a importancia delas.

l/océ encontrara comentarios sobre esta atividade no final do
capitulo.



» A RELEVANCIA DA GESTAO FINANCEIRA

O estudo de finangas nao deve ser negligenciado por
empreendedores ou administradores de organizacoes. Na verdade, é
recomendado, diriamos até fundamental, que qualquer pessoa tenha
um conhecimento basico de financas. Afinal, como diz o velho ditado
“um tolo e seu dinheiro logo se separam”.

O conhecimento de finangas nos permite responder algumas
questoes basicas para qualquer empreendimento, como por exemplo: 7

* Quais investimentos realizar?
* Deque maneira obter os recursos?
* Como administrar as atividades financeiras cotidianas?

O resultado de nao saber responder a essas perguntas pode ser
extremamente negativo para seu empreendimento: a faléncia.

Dados de pesquisas desenvolvidas pelo Sebrae indicam que as falhas
gerenciais sao consideradas o principal motivo para fechamento de
MICro e pequenas empresas brasileiras.

Sebrae: S ervico B rasileiro de A poio as
micro e pequenas E mpresas.
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Muitos empreendedores se iludem ao pensar que ter um bom
produto, ou no caso da prestacado de servicos, ser um excelente
profissional, com boa formacao académica e reconhecimento de
mercado, & suficiente para o sucesso dos negécios. E claro que esses
aspectos também sao fundamentais, até mesmo para obter vantagem
em relacao aos concorrentes, porém nao sao suficientes.

Caso a exceléncia na prestacao de servicos nao venha acompanhada
por uma gestao eficiente, dificilmente a empresa sobrevivera por muito
tempo. E 0 que mostram os estudos do Sebrae. Muitas pessoas que ndo
tiveram sucesso ao iniciar um novo empreendimento possuiam
experiéncias anteriores, mas isso nao foi suficiente para sobrevivéncia
do negdcio. Provavelmente, essas pessoas dominavam ou pelo menos
possuiam bom conhecimento da parte técnica, da execucao do servico

em si, mas se depararam com problemas para administrar seus
empreendimentos pela falta de preparo gerencial.




Esta pensando em abrir uma empresa ou precisa de dicas para
incrementar a sua? Entao nao deixe de visitar a pagina do Sebrae
em www.sebraecombr . La vocé encontrara informacoes
importantes sobre a abertura e o planejamento da sua empresa,
além de cursos, consultorias, leis, acesso a servicos financeiros etc.
E um mundo de informacdes relacionadas & micro e a pequena
empresa. Vale a pena conferir!

Nesse sentido, o controle e o registro das informacgoes possui um
papel indispensavel. Os dados armazenados, nao so no caso das
financas, permitem uma sofisticacdo das acdes gerenciais. E bem mais
complicado administrar aquilo que nao somos capazes de mensurar,
seja pela falta de informacao ou pela falta de qualidade da informacao
obtida.

Uma excelente aliada da gestao financeira é a organizacao. Enquanto
0S negocios ainda estao no inicio, € mais facil acompanhar o andamento
das atividades. Conforme os negocios vao crescendo, caso nao haja uma
efetiva organizacao, surgem enormes dificuldades gerenciais.
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Outra questao € que os donos de pequenos negocios, principalmente
os prestadores de servico, devem estar atentos ao fato de que eles terao
de assumir duas funcoes:

1. Atender aos seus clientes
2. Gerenciar o negocio

Nao ha como fugir disso. Na maioria dos casos, € inviavel contratar
um profissional para assumir o papel de gestor. E mesmo em empresas
um pouco maiores, de pequeno ou médio porte, com uma quantidade
maior de recursos, nao é recomendado que os empreendedores se
afastem da gestao.

“

Em grandes empresas, a gestao financeira geralmente esta associada
a um alto executivo. No caso dos pequenos negocios, 0 empreendedor é
o responsavel. Alias, como se diz na linguagem do futebol, nas micro e



pequenas empresas, 0s empreendedores “jogam nas onze”. Eles sao ao
mesmo tempo responsaveis pela gestao das pessoas, pelas financgas,
pelo marketing e pela estratégia do negdcio. Portanto, € bom que
estejam preparados!

No entanto, nossos conhecimentos financeiros nao sao Gteis apenas
para a gestao de empresas. Muito do que veremos ao longo deste
capitulo tem aplicacao direta em decis6es que tomamos no nosso dia a
dia. Algumas técnicas e ferramentas descritas aqui sao muito bem-
vindas a organizacao do orcamento familiar, por exemplo.

Atividade 2

Com base em tudo o que aprendeu neste capitulo até o
momento, analise a seguinte afirmativa:

“Toda decisao empresarial & antes de tudo uma decisao
financeira”.

\Jocé concorda com isso? Justifique.

locé encontrara comentarios sobre esta atividade no final do
capitulo.



» CONCEITOS BASICOS DA GESTAO FINANCEIRA

Para iniciar os estudos da gestao financeira sera preciso compreender
alguns conceitos basicos que costumam ser confundidos. Comecaremos
falando dos conceitos de receita, custo, despesa e resultado. Ao longo
dos capitulos, a medida que avancarmos nos assuntos, introduziremos
NovosS conceitos.

Receita

Tendemos a considerar como receita todos os recursos que entram
na organizacao. Contudo, isso nao é completamente verdadeiro. Nem
todos os recursos obtidos pela empresa podem ser considerados como
receita. Vejamos o seguinte exemplo:

“Um empreendedor, dono de um estabelecimento comercial, se vé em dificuldades
financeiras. As contas estao proximas do vencimento e nao ha dinheiro suficiente para
paga-las. Com receio das elevadas taxas que seriam cobradas caso as contas fossem
pagas apos o vencimento, decide recorrer ao gerente do banco e solicitar um empréstimo.”

Nesse caso os recursos obtidos com o empréstimo podem ser
considerados uma receita? A resposta é nao. Mas houve entrada de
dinheiro, o que inclusive permitiu o pagamento de algumas contas, isso
nao é suficiente? Evidente que nao, pois juntamente com os recursos
obtidos pelo empréstimo, ha obrigacoes de pagamento com o banco, ou
seja, 0 dinheiro que entrou na empresa gerou uma divida com o credor.

Mas entdo, o que é considerado receita? Para responder
adequadamente a essa pergunta, sem simplificacoes que possam
distorcer os conceitos, € preciso conhecer alguns elementos basicos da
Contabilidade que nos auxiliarao também na compreensao de outros
conceitos presentes neste livro.

Em Contabilidade, um dos conceitos mais elementares € o de
patriménio. Podemos chamar de patriménio um conjunto de bens, que



podem pertencer tanto a pessoas fisicas como a pessoas juridicas
(empresas). No caso das pessoas juridicas, esses bens podem ser
apresentados de trés formas, conforme veremos a seguir.

* Bens da empresa: sao 0s bens que estao em seu poder, ou
seja, determinado equipamento, um automoével ou o
dinheiro do caixa.

* Bens da empresa que estao em poder de terceiros: é 0 caso,
por exemplo, das vendas feitas a prazo, o dinheiro resultante
daquela venda é seu, porém vocé ainda nao o recebeu, ele
esta em poder de terceiros. Nesse caso, 0 que vocé tem € o
direito de receber.

* Bens de terceiros que estao em seu poder: trata-se de algo
avaliavel em dinheiro que nao Ihe pertence, porém esta em
sua posse. Nesse caso, temos o inverso ao direito, 0 que
caracteriza uma obrigacdo com terceiros.

Por meio do Balanco Patrimonial, € possivel observar todos os bens,
direitos e obrigacoes da organizacao em um determinado periodo.

Balanco Patrimonial: Umaimportante
demonstragao contabil que evidencia o
patriménio de uma organizacao em um
determinado momento.

O Balanco Patrimonial € composto pelo Ativo , que, de forma
simplificada, compreende os bens e direitos da organizagao expressos
em moeda. O Ativo abriga elementos como o dinheiro disponivel em
caixa, o dinheiro disponivel no banco, além de imdveis, mercadorias e
titulos a receber,

Outro elemento do Balanco Patrimonial é o Passivo , que
compreende as obrigagoes a pagar, ou seja, as quantias devidas a



terceiros. Sao exemplos de obrigacOes as contas a pagar, os impostos a
pagar e os financiamentos a pagar.

Como parte do Balanco Patrimonial podemos citar ainda o
Patrimonio Liquido , que corresponde a diferenca entre o Ativo e 0
Passivo. O Patrimonio Liquido € proveniente de fontes como:

* investimento realizado pelos proprietarios;
* lucros acumulados.

Na representacao do Balango Patrimonial, o Ativo é posicionado do
lado esquerdo, e o Passivo e o Patrimonio Liquido, do lado direito
(Quadro 1.1). Dessa forma ha igualdade entre as partes, como pode ser
observado na formula a seguir:

ATIVO = PASSIVO + PATRIMONIO
LIQUIDO

Quadro 1.1 Representacao de Balanco Patrimonial



Balanco Patrimonial em 31/12/2014 (em R$ mil)

Caixa 800 Passivo
Bancos 1.000 Titulos a pagar 1.500
ltulos a Receber 1.500 Fornecedores 1.800 3.300
Estoques 1.500 Patrimonio Liquido
lerrenos 1.000 Capital 2.000

Lucros Acumulados 500 2.500
lotal 5.800 lotal 5.800

Como pode ser observado no Quadro 1.1, ha um equilibrio entre os
dois lados do balanco, ambos apresentam como total o valor de R$
5.800.000,00. Em algumas ocasioes, & possivel que 0 passivo supere 0
ativo. Isso demonstra que a empresa possui mais obrigacoes a pagar do
que bens e direitos a receber. Quando isso acontece, o Patrimonio
Liquido ficara negativo, sendo denominado Passivo a Descoberto , ja que
a empresa nNao possui recursos suficientes para saldar as dividas.

O investimento inicial de capital realizado pelos socios da empresa é
representado no Patrimonio Liquido e € denominado capital social. Ao
longo do crescimento do negdcio novos aportes de capital podem ser
realizados. Além disso, também é possivel realizar desinvestimentos, ou
seja, devolugOes de capital. Essa é uma das causas da variacao do
Patrimdnio Liquido. Outra causa é o resultado obtido do confronto entre
as contas de receita e despesas dentro do periodo contabil.

Voltemos entao ao conceito de receita. Agora que ja vimos alguns
elementos basicos de Contabilidade fica mais facil defini-la.

Receita € um acréscimo no Ativo que
resulta em um aumento do Patriménio
Liquido. Portanto, quando hauma
entrada de dinheiro ou a constituicdo de



um direito a receber, ocorre uma
elevacao do Patrimdnio Liquido.

As receitas geralmente sao recursos provenientes da venda de
produtos ou servicos. Portanto, quando uma empresa de consultoria,
por exemplo, recebe um pagamento por um servico prestado, podemos
caracterizar isso como receita. As receitas obtidas por meio da(s)
atividade(s) principal(is) da empresa sao chamadas receitas
operacionais.

No entanto, nao ha apenas esse tipo de receita. Existem outras
formas de a empresa ampliar suas riquezas e com isso aumentar o
capital dos socios. Um exemplo é alocar parte dos lucros em aplicacoes
financeiras, conseguindo assim receitas que nao estao diretamente
relacionadas com a atividade principal. Os ganhos provenientes dessas
aplicagbes sao chamados receitas nao operacionais.

s
I

Existem diversas formas de obtencao de receitas. A adocao de uma
ou outra dependera das caracteristicas de cada negocio. Além disso, é
possivel que uma empresa permaneca dias ou até meses sem registrar
receitas, porém nao podemos dizer o mesmo em relagao aos gastos, nao



e? No minimo, havera contas como IPTU, aluguel, luz ou salario dos
funcionarios. Mas sera que todos os gastos sao classificados da mesma
forma?

Podemos considerar como gasto o sacrificio financeiro realizado por
uma organizagao para aquisicao de bens ou servicos. Um gasto pode até
representar um investimento, em funcao da vida Gtil do que foi
adquirido ou de beneficios atribuiveis a futuros periodos. Por exemplo, a
compra de um equipamento é considerada um gasto, mas também
representa um investimento.

Outros exemplos de gastos sao os custos e as despesas. Vocé sabe
indicar a diferenca entre eles? Um empreendedor, proprietario de um
restaurante, por exemplo, que ao examinar as contas de telefone e
Internet menciona que precisa reduzir os custos esta aplicando o
conceito corretamente? E 0 que veremos a seguir.



» CUSTOS OU DESPESAS?

A Contabilidade trata despesa de maneira ampla, caracterizando-a
como um elemento que diminui o resultado, e, portanto, o Patrimonio
Liquido. Seja pela diminuicao do Ativo ou pelo aumento do Passivo, uma
despesa € realizada visando a obtencao de uma receita.

Mas entao o que diferencia custo de despesa?

Pois bem, um gasto diretamente relacionado a produc¢ao de um bem
ou servico é entendido como custo. Um exemplo de custo é o gasto com
matéria-prima em uma indstria ou o gasto com mao de obra e
materiais aplicados a prestacao de servico.

Ja despesa é o gasto envolvido na comercializacao dos bens e
servicos, bem como na manutencao da estrutura administrativa. A
despesa nao esta associada a prestacao do servico ou a producao do
bem, ndo sendo, pois, agregada ao custo. Podemos citar como exemplos
de despesa o aluguel de um escritorio, os salarios do pessoal
administrativo e os gastos com telefonia.

Portanto, no exemplo do proprietario do restaurante o conceito foi
aplicado de maneira errada, pois as contas de telefone e Internet
representavam despesas, ja que nao estao diretamente relacionadas
com a prestacao de servicos do restaurante.

Custos

Em relagao aos custos, é valido aprofundar algumas questoes.
Podemos diferenciar os custos de acordo com sua apropriacao. Nesse
caso, eles podem ser diretos ou indiretos. Mas o que os diferencia?

» Custos diretos e indiretos



Os custos diretos estao relacionados a um objeto de custo. Além
disso, podem ser identificados por meio de uma medida clara de
consumo.

Considere a fabricacao de um maovel, um armario, por exemplo. A
fabrica necessitara de uma série de materiais e recursos para producao
desse produto. Sabemos que a madeira utilizada na produgao de
determinado armario pode ser facilmente mensurada, permitindo que
0s gestores saibam o gasto de madeira apenas com aquele produto.
Portanto, esse & um custo direto . E possivel afirmar que a producio de
determinado armario utilizou nplacas de madeira, cada uma custando x
reais.

No entanto, nem todos os custos podem ser identificados dessa
forma, nao € mesmo? A energia elétrica utilizada na producao, por
exemplo, nao pode ser alocada diretamente ao custo do armario. Seria
muito dificil precisar quanto se gastou de energia elétrica para producao
daquele item. Sendo assim, dizemos que este € um custo indireto , ou
seja, nao se sabe ao certo o valor destinado a cada centro de custo. Para
esse tipo de custo, utilizamos estimativas, muitas vezes arbitrarias, de
forma que seja possivel distribui-lo pelos diversos centros de custo. E o
que chamamos rateio dos custos.

Vale ressaltar que alguns custos tém caracteristicas especiais,
podendo ser apropriados diretamente, mas, dada suairrelevancia,
torna-se desnecessario esse tipo de trabalho.

Retornando ao exemplo da fabrica de moveis, imagine que seja
utilizado um 6leo lubrificante nas dobradicas. Mesmo que se possa
medir a quantidade exata de 6leo gasto na producao de cada armario, o
valor é tao irrelevante que nao justifica o trabalho.



Também podemos classificar os custos quanto ao seu
comportamento. Ha aqueles que nao estao diretamente relacionados ao
volume produzido, ou seja, um aumento no namero de unidades nao faz
com que esses custos subam proporcionalmente. Sao os chamados
custos fixos.

No entanto, é importante ressaltar que esse tipo de custo € passivel
de mudanca de valor. O fato de nao acompanhar a producdo nao quer
dizer que eles ndo se alterem. E possivel ocorrer variacdes de precos,
mudancas tecnoldgicas, dentre outros fatores, que possam provocar
alteracbes nesses custos.

Sendo assim, um custo que em todos 0os meses do ano apresenta um
valor diferente pode ser considerado um custo fixo? Sim, pode.
Pensemos no exemplo do custo do aluguel de uma planta fabril (como
esta diretamente relacionado a producao é tratado como custo e nao
despesa) que sofre reajustes mensais de acordo com determinado
indice. Nesse caso, os valores variaram, porém nao ha relacao com o
volume produzido, sendo, portanto, um custo fixo.

Podemos assumir ainda que os custos fixos se subdividem em
repetitivos e nao repetitivos em valor, isto &, custos que se repetem em
varios periodos seguintes na mesma importancia e custos que sao
diferentes em cada periodo. o

Ainda em relagao ao comportamento dos custos, o contrario do
custo fixo € denominado custo variavel. Esse Gltimo se altera de acordo
com as unidades produzidas ou, no caso dos servicos, com a quantidade
de clientes atendidos. As matérias-primas para producao de bens e os
insumos utilizados na prestacao de servigos sao bons exemplos de
custos variaveis.

Ha também aqueles custos considerados mistos, ja que parte deles
pode ser fixa e parte variavel. Vejamos o exemplo da energia elétrica
utilizada na producao. Repare que sempre fazemos a ressalva da
utilizacao na producao, pois isso € o que diferencia os custos das
despesas, esta lembrado? Pois bem, boa parte da energia utilizada nao



esta relacionada com o volume produzido, correto? A iluminacao da
fabrica, por exemplo, nao se altera. No entanto, a energia utilizada em
uma maquina de embalar produtos dependera da quantidade de
produtos fabricados. Por isso, seu carater misto.



Resultado

Ap0s apurar receitas, custos e despesas, & possivel chegar ao
resultado , que nada mais é que a diferenca entre 0s ingressos e 0s
custos e as despesas. A forma contabil de apurar o resultado liquido de
uma organizacao em determinado periodo chama-se Demonstracao do
Resultado do Exercicio (DRE).

Demonstracao do Resultado do
Exercicio: Relatorio sucinto das
operacoes realizadas pela organizagao.

Por meio da DRE, € possivel identificar se a empresa obteve lucro ou
prejuizo, e mais importante que isso, como chegou a esse resultado, o
que nao é observado no Balanco Patrimonial.

A DRE é uma peca contabil regulamentada por lei com exigéncias
especificas; porém, para pequenos e méedios negdcios, podemos sugerir
uma DRE ajustada, que dara ao empreendedor uma visao de quao
lucrativa a sua empresa é. Essa DRE ajustada se inicia com a
apresentacao da Receita Bruta, ou seja, o valor correspondente a venda
de mercadorias e servicos. Nesse momento, considera-se apenas a
receita operacional, aquela diretamente relacionada com a atividadefim
da organizacao. Vejamos o exemplo a seguir.

A DRE se inicia com a apresentacao da Receita Bruta, ou seja, o valor
correspondente a venda de mercadorias e servicos. Nesse momento
considera-se apenas a receita operacional, aquela diretamente
relacionada com a atividade-fim da organizacao. Vejamos o exemplo a
seguir.

Exemplo de DRE



Considere uma empresa que atue tanto com a venda de produtos

quanto com a prestacao de servigcos. Na apuracado dos resultados foram

verificados os seguintes valores para receita bruta:

Receita Bruta
VVenda de produtos

Prestacao de servicos

R$ 200.000,00
R$ 45.000,00
R$ 155.000,00

Retiramos da Receita Bruta as Deducoes, representadas pelas
devolucoes de vendas, abatimentos e, principalmente, os impostos

incidentes sobre as vendas.

Receita Bruta

VVenda de produtos
Prestacao de servicos
(-) Deducoes
Devolucoes de vendas
Impostos sobre vendas

Receita Liquida

R$ 200.000,00
R$ 45.000,00
R$ 155.000,00
R$ 18.000,00
R$ 2.000,00
R$ 16.000,00

R$ 182.000,00

Ap6s subtrair as deducdes obtém-se a Receita Liquida. E dela que

subtraimos o custo dos produtos e/ou servicos vendidos, chegando ao

Lucro Bruto.

Receita Bruta
\Venda de produtos
Prestacao de servicos

(-) Deducoes

R$ 200.000,00
R$ 45.000,00
R$ 155.000,00
R$ 18.000,00



Devolucoes de vendas
Impostos sobre vendas
Receita Liquida

(-) Custo dos produtos/servigos
vendidos

Lucro Bruto

R$ 2.000,00
R$ 16.000,00
R$ 182.000,00
R$ 70.000,00

R$ 112.000,00

Bem, se chegamos a palavra lucro, significa que ja temos o resultado

final da empresa, correto? Errado!

E as despesas? Ainda nao consideramos 0s gastos com a estrutura
administrativa, nao € mesmo? Além disso, acha que os impostosja

acabaram? Ainda nao.

Apo6s o Lucro Bruto é preciso listar as Despesas. S6 entao chegamos

ao Lucro Operacional.

Receita Bruta

VVenda de produtos
Prestacao de servicos
(-) Deducoes
Devolucoes de vendas
Impostos sobre vendas
Receita Liquida

(-) Custo dos produtos/servigos
vendidos

Lucro Bruto
(-) Despesas de vendas

(-) Despesas administrativas

R$ 200.000,00
R$ 45.000,00
R$ 155.000,00
R$ 18.000,00
R$ 2.000,00
R$ 16.000,00
R$ 182.000,00
R$ 70.000,00

R$ 112.000,00
R$ 30.000,00
R$ 50.000,00



(-) Despesas financeiras

Lucro Operacional

R$2.000,00
R$ 30.000,00

Contudo é preciso lembrar-se de que, ao falar de receita,
distinguimos as operacionais, aquelas diretamente relacionadas com a
atividade-fim da empresa, das nao operacionais. Assim, apos o Lucro
Operacional, consideramos o Resultado nao operacional, que é
calculado pela diferenca entre as receitas nao operacionais e as

despesas nao operacionais.

Receita Bruta

VVenda de produtos
Prestacao de servicos
(-) Deducoes
Devolucoes de vendas
Impostos sobre vendas
Receita Liquida

(-) Custo dos produtos/servigos
vendidos

Lucro Bruto

(-) Despesas de vendas

(-) Despesas administrativas

(-) Despesas financeiras

Lucro Operacional

Resultado nao operacional liquido
Receitas nao operacionais

Despesas nao operacionais

R$ 200.000,00
R$ 45.000,00
R$ 155.000,00
R$ 18.000,00
R$ 2.000,00
R$ 16.000,00
R$ 182.000,00
R$ 70.000,00

R$ 112.000,00
R$ 30.000,00
R$ 50.000,00
R$ 2.000,00
R$ 30.000,00
R$ 1.500,00
R$ 2.000,00
R$ 500,00



Lucro antes do IRP) e CSLL ‘R$ 31.500,00

Nesse momento, chegamos ao Lucro antes do Imposto de Renda
Pessoa Juridica e da Contribuicao Social Sobre Lucro Liquido, conhecidos
respectivamente pelas siglas IRPJ e CSLL. Finalmente, apds subtrair
esses dois itens, encontramos o Resultado Liquido do Exercicio, que
pode ser lucro ou prejuizo. No exemplo dado, o resultado final foi
positivo, sendo, portanto, denominado lucro.

Receita Bruta R$ 200.000,00
Venda de produtos R$ 45.000,00
Prestacao de servicos R$ 155.000,00
(-) Deducdes R$ 18.000,00
Devolugoes de vendas R$ 2.000,00
Impostos sobre vendas R$ 16.000,00
Receita Liquida R$ 182.000,00
(-) Custo dos produtos/servicos  |R$ 70.000,00
vendidos

Lucro Bruto R$ 112.000,00
(-) Despesas de vendas R$ 30.000,00
(-) Despesas administrativas R$ 50.000,00
(-) Despesas financeiras R$ 2.000,00
Lucro Operacional R$ 30.000,00
Resultado nao operacional liquido |R$ 1.500,00
Receitas nao operacionais R$ 2.000,00

(-) Despesas nao operacionais R$ 500,00
Lucro antes do IRP) e CSLL R$ 31.500,00



() IRPJ e CSLL R$ 4.725,00
Resultado Liquido do Exercicio ‘R$ 26.775,00

Para que conheca a estrutura completa
de uma DRE, utilizamos essa
representacao detalhada. No entanto, é
importante que vocé saiba que ha
empresas que optam pelo lucro
presumido, uma tributacao simplificada
que calcula o valor que deve ser pago de
IRPJ e CSLL a partir da receita bruta e de
outras receitas sujeitas a tributacao.

Atividade 3

\/ejamos as observacoes do Sr. José Humberto, proprietario de
um restaurante, apds analisar seus registros financeiros.

#

*

Saida de R$ 500,00 para compra de carnes e pescados.

Saida de R$ 350,00 para manutencao dos computadores do
escritorio.

Saida de R$ 890,00 para pagamento do estagiario que auxilia
na contabilidade do restaurante.

Entrada de R$ 8.000,00 referente a venda de refeicoes.
Saida de R$ 1.600,00 para um dos auxiliares do cozinheiro.

Com base no que vocé aprendeu até aqui, classifique os itens
listados anteriormente, diferenciando custo, despesa e receita.



locé encontrara comentarios sobre esta atividade no final do
capitulo.



» SEPARANDO OS BOLSOS

Agora que ja diferenciamos os conceitos de receita, custo, despesa e
resultado, abordaremos uma regra fundamental para qualquer
empreendedor: a separacao de bolsos.

Separacao de Bolsos: Separacao das
financas da empresa das financas
pessoais.

E muito comum que as pessoas subestimem a importancia dessa
simples separacao. E isso pode ter sérias consequéncias, tais como
descontrole financeiro, dificuldades de gestao e desempenho
insatisfatario.

O planejamento financeiro da empresa deve ser pensado e elaborado
separadamente do planejamento doméstico para evitar problemas
futuros. Isso é valido para qualquer empresa, mas € ainda mais
importante em negocios familiares, em que a falta desse tipo de controle
é capaz de transformar a gestao em um verdadeiro caos.

Para que vocé nao cometa esse erro em seu empreendimento,
observe as dicas a seguir.

Contas bancarias diferentes

O primeiro passo é abrir uma conta Gnica e exclusivamente para seu
negocio. Por mais que voce seja organizado, nao tem jeito, uma hora ou
outra vai acabar misturando os gastos e, consequentemente, reduzir a
precisao de sua gestao financeira. Aléem disso, essa separacao de contas
é adequada inclusive por questoes fiscais. No momento de declaragao



do Imposto de Renda, por exemplo, fica muito mais facil separar a
pessoa fisica dajuridica.

Separacao de pagamentos

As vezes, pensando em simplificar as coisas e ganhar certo tempo, as
pessoas tendem a fazer pagamentos de contas de casa juntamente com
as contas da empresa, sendo comum que o0s itens de casa se misturem
nas listas de itens necessarios as empresas, como compras de
supermercado.

Para alguns, esse procedimento pode ser considerado um exagero,
porém se relaxamos, esse tipo de comportamento se transforma em
rotina e quando vemos estamos pagando uma conta atrasada ou uma
despesa importante com o dinheiro da empresa ou vice-versa.

Esse item tem uma segunda aplicagao. Misturar os pagamentos pode
trazer outro gasto para o negdcio: o de utilizar os recursos da empresa
para tratar de assuntos pessoais.

Nao é raro vermos o empreendedor pedindo ao funcionario, uma
secretaria, por exemplo, para que pague determinada conta pessoal no



banco ou na lotérica. Pois &, mas esse tipo de solicitacao nao faz parte
das atividades deste funcionario e, portanto, deve ser evitado. Pague
vocé mesmo pela Internet, se for o caso.

Separacao dos investimentos

Assim como acontece com os pagamentos, devemos separar 0s
investimentos. Um principio basico paraisso € que provavelmente os
objetivos pessoais sao diferentes do que realmente &€ importante para o
empreendimento. Em geral, os perfis de investimento serao diferentes, o
que demandara carteiras de investimento distintas.

Estabelecer retiradas

Os socios/empreendedores nao devem fazer retiradas do negocio
sem um planejamento, recorrendo aos recursos da empresa sempre que



houver necessidade. O ideal é estipular um e procurar
administrar suas financas pessoais de acordo com ele.

Salario ao qual os sécios de
uma empresa, quando envolvidos na
gestao e/ou execucdo dos servigos, tém
direito.

E importante estabelecer um valor justo, considerando trés fatores
principais:

1. Seu gasto médio mensal.

2. A realidade do mercado no que se refere ao seu perfil
profissional.

3. A capacidade de pagamento da empresa.

Seu gasto mensal é relevante para que suas atividades possam |he
remunerar de forma que consiga se sustentar. Dessa forma, vocé podera
se dedicar verdadeiramente ao negocio, sem depender de outras fontes
de renda, embora possa té-las. Caso seu salario seja inferior aos seus
gastos basicos, certamente em pouco tempo ficara desanimado.

Por outro lado, ndo se pode estipular o salario que bem entender. E
preciso que esteja consciente do valor de mercado para um profissional
com a sua formacao, caracteristicas e habilidades. Seja justo!

No entanto, nao basta estabelecer um salario que pague suas
despesas basicas e que esteja compativel com o valor de mercado. E
preciso também que a empresa tenha condicoes financeiras para lhe
pagar o valor estipulado sem prejudicar seu desenvolvimento.

Na verdade, esse ultimo fator € o que mais pesa. Em muitos casos, 0s
empreendedores recebem um valor bem abaixo do que seria justo, pois
estao conscientes de que o negocio nao poderia arcar com tal despesa.
Isso funciona como um investimento dos socios no negocio e pode,



inclusive, ser mensurado. Muitas vezes os donos recebem valor inferior
aos salarios recebidos por alguns funcionarios, e nao ha nada de errado
Nisso.

Outra questao relevante é a distribuicao dos lucros, que também é
um direito dos socios, embora eles possam optar por reinvestir todo ou
parte dos lucros no crescimento do negocio. O reinvestimento dos lucros
é crucial, principalmente no inicio de um empreendimento. Porém o
percentual a ser reinvestido vai variar de acordo com as estratégias
elaboradas. Nesse caso, nao ha certo ou errado, € uma questao de
escolha.

Os socios devem se perguntar:

*  "Que negocio queremos?”
* "0 quanto pretendemos crescer?”

As vezes, o desejo € apenas se manter ou ter uma segunda fonte de
renda, ou até realizar um sonho. No entanto, alguns decidirao expandir
ao maximo, ter uma vida mais confortavel, ficar ricos...

Ha indmeras formas de realizar o controle de suas financas
pessoais. Na Internet, podemos encontrar alguns softwares livres
que auxiliam nessa tarefa. Um exemplo deles & o Jimbo, um
aplicativo de financas pessoais gratuito disponivel em
www.meubolsoemdia.com.br.

Para assistir ao video de demonstracao do Jimbo, vocé pode
visitar o YouTube ( http:/bitly/1EY7vv6)


http://www.meubolsoemdia.com.br/
http://bit.ly/1EY7vv6

Atividade 4

Faca uma entrevista com um empreendedor que vocé conheca
para levantar informagoes gerais sobre a forma de organizacao
financeira do negdcio. Nao precisa entrar em detalhes sobre as
financas da empresa (algumas informagdoes podem ser
confidenciais), procure apenas identificar se a separacao dos bolsos
é feita de forma adequada.

Tome nota dos principais pontos da entrevista e, depois, liste as
principais falhas de gestao no que se refere a separacao de bolsos.

Em seguida, com base no que aprendeu neste capitulo, faca
sugestoes de medidas que podem auxiliar a gestao do
empreendimento analisado.

locé encontrara comentarios sobre esta atividade no final do
capitulo.



» CONCLUSAO

\/imos neste capitulo que decisoes envolvendo financas estao em
toda parte, em diversas atividades de nossas vidas, seja no ambiente
organizacional, seja em nossos proprios lares.

Para um empreendedor, o conhecimento de financas toma uma
dimensao ainda maior, uma vez que impacta diretamente o desempenho
do negocio. Ter um bom produto é fundamental, mas nao basta. Ha
muitas outras questoes que se apresentam ao empreendedor como
cruciais.

Como ja destacado antes, nas empresas, toda decisao € antes de
tudo uma decisao financeira.



» RESUMO

Neste capitulo, foi apresentado um breve historico da evolucao dos
estudos de financas, uma area que ganhou muita relevancia a partir da
segunda metade do século XX.

Podemos entender financas como a atividade de gerenciamento de
recursos. As financas se relacionam com a transferéncia de recursos
entre individuos, negocios e governos.

VVimos também que os livros de financas geralmente sao divididos em
duas principais areas: mercado financeiro e finangas empresariais. O
nosso livro se concentra nessa ultima.

E importante que o estudo de financas ndo seja negligenciado por
empreendedores ou administradores de organizacoes. Na verdade, é
recomendavel, dirlmmos até fundamental, que qualquer pessoa tenha
um conhecimento basico de financas.

Este capitulo apresentou os conceitos de receita, custo, despesa e
resultado. Vimos que as receitas geralmente sao recursos provenientes
da venda de produtos ou servicos. Vimos também que custos e
despesas nao sao sindnimos. Os custos estao diretamente relacionados
a producado de um bem ou servigo. Ja as despesas sao gastos envolvidos
na comercializacao dos bens e servicos, bem como na manutencao da
estrutura empresarial. E resultado nada mais é que a diferenca entre os
ingressos e 0s custos e despesas.

Existe também outra questao simples e recorrente na vida de
empreendedores iniciantes, sendo uma das principais responsaveis por
faléncias. Trata-se da falta de cuidado na separacao dos bolsos, ou seja,
na separacao do dinheiro da empresa do dinheiro pessoal. No entanto,
medidas como possuir contas bancarias diferentes, nao misturar os
pagamentos, separar os investimentos e estabelecer retiradas podem
resolver o problema.



» COMENTARIOS DAS ATIVIDADES

Atividade 1

As financas estao presentes em muitos aspectos de nossas vidas.
Provavelmente alguns dos itens listados a seguir também entraram na
sua lista.

* Formacao de poupanca para médio e longo prazos.

* Organizacao das contas que devem ser pagas (analise do
valor, da data de vencimento etc.).

* Controle de entrada e saida de dinheiro (seu proprio salario
ou, dependendo do caso, a mesada).

* Avaliacao de determinada compra e da melhor forma de
pagamento.

Atividade 2

No caso das empresas, em que o lucro € um dos mais importantes
indicadores de resultado, o aspecto financeiro, em maior ou menor grau,
permeia todas as decisoes.

Ao analisar as alternativas disponiveis, independente da area em que
a questao se concentrar (marketing, logistica, operacdes), o gestor tera
sempre de considerar questoes financeiras, tais como:

* Quanto é possivel gastar?
* Qual oimpacto da decisao para a organizacao?
* Hadesperdicio de recursos?

Atividade 3



Saidas diretamente relacionadas com a prestacao do servico
(atividade principal do negocio) sao consideradas custos. No caso do
restaurante, os custos envolvem a preparacao das refeicoes. Sendo
assim, classificamos como custos:

* Saida de R$ 500,00 para compra de carnes e pescados.
* Saida de R$ 1.600,00 para um dos auxiliares do cozinheiro.

Saidas que nao estao relacionadas com a prestacao dos servicos ou
com a producdo de bens sao consideradas despesas:

* Saida de R$ 350,00 para manutencao dos computadores do
escritorio.

* Saida de R$ 890,00 para pagamento do estagiario que auxilia
na contabilidade do restaurante.

Entrada de recursos provenientes da venda de produtos/servigos sao
as receitas:

* Entrada de R$ 8.000,00 referente a venda de refeicdes.

A atividade visa permitir que o aluno observe na pratica a ocorréncia
de falhas de gestao ao misturar as contas da empresa com as financas
pessoais.
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O VALOR DO
DINHEIRO NO
TEMPO: JUROS
SIMPLES E
COMPOSTOS




OBJETIVOS

Ao final deste capitulo, vocé devera ser capaz de:
1. Conhecer os conceitos de juros simples e compostos.
2. Realizar operacoes de juros simples.

3. Realizar operacoes de juros compostos.



» O VALOR DO DINHEIRO

Comecaremos este capitulo com uma afirmacao: o valor do dinheiro
muda ao longo do tempo. Acho que mesmo antes de ler o contetdo a
seguir, vocé provavelmente concorda com essa afirmacao. Afinal, ela
parece tao 6bvia, nao é mesmo? Mas e se eu Ihe perguntasse o porqué,
vocé saberia explicar?

Geralmente, nossa avaliacao do valor do dinheiro se da em funcao do
que podemos comprar com ele. Por exemplo, quando o prémio da
loteria acumula, as pessoas logo comecam a imaginar o que fariam com
o dinheiro, ou seja, 0 que poderiam comprar com todos aqueles milhoes
de reais. Ha até os que acreditam tanto na sorte que ja comecam a
gastar por conta, antes mesmo de o resultado sair. Mas tenho certeza de
que esse Nao € 0 seu caso.

Repare que 0 que interessa € o poder de compra, e nao o papel-
moeda em si, concorda? O papel-moeda em sinao tem valor. Ou vocé
acha que tem?




Assista ao video do link a seguir para ver uma critica ao valor do
dinheiro e conhecer a historia da casa de um bilhao de euros:
http:#/bitly/1y6IWr2

Aumento generalizado e
continuado dos precos de bens e
servicos, resultando na diminuicao do
poder de compra de determinada moeda
(como o Real, por exemplo).

Levando em consideracao o poder de compra, sabemos que os R$
100,00 que utilizamos para adquirir um sapato hoje provavelmente nao
serao suficientes para adquirir o mesmo objeto daquia um ano. Alias,
nas brasileiros sabemos isso como ninguém. Tivemos uma excelente
licdo histdrica sobre esse fendmeno. Ja sabe do que estou falando?
Ponto para quem pensou na ,haverdade, no caso brasileiro
convivemos com uma hiperinflacgao.

A década de 1980 e a primeira metade da década de 1990 foram
marcadas por taxas de inflacao exorbitantes. Vocé acredita que em um
periodo de 15 anos tivemos uma taxa de inflacao acumulada de mais de
20 trilhdes (para ser mais preciso: 20.759.903.275.651%)?
Impressionante, nao € mesmo?

Para os que ainda nao entendem bem o assunto, principalmente os
mais jovens, que nao viveram aquela época singular de nossa historia,
vale a pena conferir a sugestao a seguir.

|II

Assista ao Documentario “TV Camara: Laboratorio do Brasil” e saiba
como a inflagcao comecou a crescer em nosso pais, qual foi seu o


http://bit.ly/1y6IWr2

impacto para a sociedade e que medidas foram tomadas para
combaté-la. Video disponivel em: http:/bitly/TN8fslc .

No entanto, a questao do valor do dinheiro no tempo nado se resume
ao fenémeno da inflacao. Devemos considerar ainda o risco. No caso de
um empreéstimo, por exemplo, ha o risco de nao receber todo o valor
emprestado de volta.

Além disso, ha a questao da propria remuneracao do capital. Vamos
aproveitar o exemplo do empréstimo. Ao emprestar dinheiro, abre-se
mao de consumir no presente. Se a pessoa que emprestou aplicasse o
dinheiro, poderia obter um retorno. Entao, é natural que quem
emprestou o dinheiro receba uma compensacgao, 0 que chamamos de

Remuneracgao cobrada pela
utilizacao do capital.

Em seu livro O valor do amanhd 1 o economista Eduardo Giannettida
Fonseca mostra, com exemplos muito interessantes, como os juros que
se paga a outra pessoa € a recompensa por esta ter se privado de fazer
algo com o dinheiro no momento presente, abrindo mao de usufruir hoje
para que outra pessoa, aquela pegou emprestado, o faca. Ou seja, pagar
juros ou receber juros esta relacionado as escolhas pessoais de cada um
no tempo: consumir hoje ou poupar para o futuro. Quem quer usufruir
hoje, mas nao tem o dinheiro, toma emprestado de alguém e
recompensa essa pessoa com 0S juros.


http://bit.ly/1N8fslc

Os conceitos apresentados por Giannetti deram origem a um
quadro no programa Fantastico, da TV Globo, levando ao cidadao
comum a esséncia do conceito de juros. Os programas estao
disponiveis na Internet, vale a pena assistir.

Agora que vocé ja compreende a natureza dos juros, emprestaria
dinheiro a outra pessoa sem cobra-los? Se um colega Ihe pedisse R$
2.500,00 emprestado, dizendo que Ihe devolveria o dinheiro no periodo
de dois anos, estaria disposto a receber o mesmo valor em data futura?
E caso cobre juros, que tipo de juros cobraria: simples ou compostos?
Qual o mais vantajoso? E o que veremos a seguir.



» REGIMES DE CAPITALIZAQﬁO

Ha duas formas de capitalizacao, a continua e a descontinua, sendo
que esta ultima ainda pode ser dividida em simples e composta,
conforme representado no esquema a seguir.

CAPITALIZACAO —

Figura 2.1 Regimes de capitalizacao.

Na capitalizacao continua, aincorporacao de juros ao capital ocorre
em intervalos infinitesimais de tempo, o que caracteriza uma grande
frequéncia de capitalizacao. Por isso, ha sérias dificuldades de aplicacoes
praticas. 2 Esse regime de capitalizacao € encontrado em projetos de
exploracdo de recursos naturais, tais como a vazao de um poco de
petroleo.

Ja na capitalizacao descontinua, a incidéncia do juro considera um
determinado periodo (de acordo com a taxa de juros acordada). A
poupanca, por exemplo, sofre capitalizacao descontinua. Os
rendimentos da poupanca ocorrem mensalmente, considerando o seu
dia de abertura. Nesse caso, se vocé abrir uma poupanca no dia 10 de
outubro, o seu rendimento so6 sera computado no dia 10 de novembro, e
o proximo no dia 10 de dezembro, sempre na data de abertura. Repare



que nesse caso nao ha uma distribuicao do rendimento ao longo do més.
Sendo assim, caso resolva retirar seu dinheiro no dia 8 de novembro
vocé nao obtera rendimentos.

Hoje em dia, ha modalidades de
poupanca chamadas multidata, em que
os rendimentos sao calculados nao com
base na data de abertura da poupanca,
mas sim na data de determinada
aplicacao. Dessa forma, € possivel ter
partes dos recursos aplicados recebendo
incidéncia de juros em dias distintos.

A modalidade de capitalizacao mais utilizada é a descontinua,
representada pelos juros simples e juros compostos.

No calculo dos juros simples, o capital inicial (também chamado de
principal) rende juro independentemente do periodo de aplicacao. Em
outras palavras, os juros sao calculados sempre sobre o capital inicial.

Isso gera um crescimento do montante (capital acumulado, soma do
capital inicial com o juro produzido em determinado periodo) tal qual
uma , Cuja razao dependera da taxa de juros que
incidira sobre o principal.

VVejamos um exemplo. Imagine que vocé é um empreendedor e
resolveu aplicar parte dos seus lucros. Considere que vocé fezuma
aplicacdo de R$ 2.000,00 (capital ou principal) a uma taxa de 10% ao ano.
Observe no Quadro 2.1 a evolugao dessa aplicagao no regime de juros
simples.



Também
conhecida como PA. Trata-se de uma
sequéncia numeérica em que cada termo
(a partir do segundo) é igual @ soma do
termo anterior com uma constanter,
chamada de razao.

Quadro 2.1 Evolugao de uma aplicagao no regime de juros simples

0 2.000,00

1 2.200,00 200,00
2 2.400,00 200,00
3 2.600,00 200,00
4 2.800,00 200,00

Repare que o crescimento € linear. Vamos observar como calcular
operacoes de juros simples. Mas primeiro veja as notacoes adotadas:

J»juros

C» capital ou principal

M » montante

n» nimero de periodos

i» taxa de juros




No calculo dejuros simples, basta multiplicar o capital pelataxaeo
ndamero de periodos.

J1=Ci=2000,00x0,10 = 200
j]2=2J]1=2Ci=400
J3=3)J1=3Ci=600

Jn =nJ1 =Cin

Assim, chegamos a seguinte formula:

J=Cin

Além disso, temos o montante que, como vimos, corresponde a soma
do capital com o juro do periodo considerado.

M=C+])

M1=C+Ci
M2 =C + 2Ci
M3 =C + 3Ci

Mn=C+Cin

Assim, chegamos a seguinte formula:



M=C(1+in)

Calcule o montante ao final de cinco anos de uma aplicacao de R$
1.200,00 a uma taxa de 8% ao ano.

Nesse caso, temos que:
C=1.200,00
i=8%0u8/100=0,08
n=>5anos

M=?

Aplicando a formula:

M =1.200(1 + 0,08 x 5)
M = 1.200(1,4)

M = 1.680

O montante ao final de cinco anos sera de R$ 1.680,00.

Entao, qual foi o ganho, ou seja, quanto se obteve de juros? Facil,
basta subtrair o valor do montante do valor do capital inicial.

J=M-C
No nosso exemplo ficaria assim:

J=1.680 - 1.200 = 480

Atividade 1

Resolva os problemas a seguir.

a. Calcule o montante resultante da aplicacao de um capital de
R$ 30.000,00 por um periodo de dez anos, a uma taxa de 6%



ao ano, considerando o regime de juros simples.

b. Considerando o regime de juros simples, encontre a taxa que
faz com que R$ 50.000,00 se transformem em R$ 81.500,00
em um periodo de nove anos.

c. Contando com uma taxa de 5% ao més e considerando o
regime de juros simples, descubra que valor devemos aplicar
para resgatar ao final de dois anos a importancia de R$
44.000,00.

Jocé encontrara comentarios sobre esta atividade no final do
capitulo.

No regime de juros compostos, 0s juros sao capitalizados a cada
periodo. Ocorre 0 que chamamos de “juros sobre juros”, uma vez que os
juros de um periodo passam a render juros nos periodos posteriores. O
crescimento do montante nosjuros compostos € bem maior que o
observado nos juros simples, pois segue uma

Sequéncia
numeérica em que cada termo a partir do
segundo é encontrado pelo produto do
termo anterior por uma constante.

Voltemos ao exemplo utilizado parainiciar a explicacao de juros
simples. Vamos considerar as mesmas condigcoes anteriores (capital de
R$ 2.000,00 e taxa de 10% ao ano), porém adotaremos agora o regime de
capitalizacao composta. O Quadro 2.2 mostra o resultado.

Quadro 2.2 Evolugao de uma aplicagao no regime de juros compostos



0 2.000,00

1 2.200,00
2 2.420,00
3 2.662,00
4 2.928,20

Repare que o crescimento é exponencial. Vamos observar como

calcular esse tipo de juro.

No calculo de juros compostos, os juros sao replicados na equacgao,
assim é como se o montante de um periodo passasse a ser capital do

periodo posterior. Vejamos:

M=C+])
M1=C+C.i=C(1+i)

M2 =M1 + M1.i = M1(1+i) = C(1 +i)(1 +1)

=C(1+i)2

M3=M2+M2.i=M2(1+i)=C(1 +1i)2(1 +

)=C(1+i)3

Mn = Mn-1 + Mn-1.i = Mn-1(1+i) = C(1 +

-1 (1+i)=C(1+i)

Assim, chegamos a seguinte formula:

M=C(1+i)r

200,00
220,00
242,00
266,20



Calcule o montante ao final de dois anos de uma aplicacao de R$
1.500,00 a uma taxa de 6% ao ano, tendo como base o regime de juros
compostos.

Nesse caso, temos que:
C=1.500,00

i =6%ou6/100 = 0,06
n=2anos

M=?

Aplicando a formula:
M = 1.500 (1 + 0,06)2
M = 1.500 (1,06)2

M = 1.685,40

Compreendeu melhor o calculo dos juros compostos? Mas vocé
provavelmente achou mais dificil do que no calculo dos juros simples,
nao € mesmo? Isso se deve ao fato de o carater exponencial dos juros
compostos trazer algumas complicacoes.

Atividade 2

a. Calcule o montante resultante da aplicacao de um capital de
R$ 10.000,00 por um periodo de cinco anos, a uma taxa de
4% ao ano, considerando o regime de juros compostos.

b. Contando com uma taxa de 5% ao ano e considerando o
regime de juros compostos, descubra que valor devemos
aplicar para resgatar ao final de trés anos a importancia de
R$ 17.364,38.



Vocé encontrara comentarios sobre esta atividade no final do
capitulo.

Como fez para elevar 1,04 a quinta poténcia? Dependendo da
calculadora que utilizou, se foi uma convencional, por exemplo, nao
encontrou essa opcao, nao € mesmo? Mas seria possivel resolver
multiplicando 1,04 por ele mesmo: 1,04 x 1,04 x 1,04 x 1,04 x 1,04. Mas
isso daria um trabalho ainda maior. Agora imagine se em vez de cinco
anos a questao considerasse o numero de meses desse periodo. Ja
pensou? Teria de multiplicar 1,04 por ele mesmo 60 vezes.

Mas essa é apenas uma das complicagées que podem surgir em
exercicios de juros compostos. Repare que nos exercicios anteriores foi
solicitado que encontrasse apenas o montante e o capital. No caso dos
juros compostos nao vimos exercicios pedindo para que calculasse a
taxa de juros ou o numero de periodos. E sabe por qual motivo? Vocé
teria de aplicar formulas como as apresentadas a seguir:

No caso da primeira férmula, achar a raiz para um n muito alto seria
um tanto complicado. E veja so a segunda, lembra-se do que aprendeu
na escola sobre logaritmo? Mas nao se preocupe, ensinaremos um jeito
mais facil de resolver questdoes como essas.

A solucao para nossos problemas esta no Excel, uma ferramenta
basica do Microsoft Office. Aprendendo a utiliza-lo, vera como a
resolucao de problemas de matematica financeira fica mais facil.



» UTILIZANDO O EXCEL PARA RESOLU(;I\O DE
PROBLEMAS DE JUROS

Primeiro, & necessario localizar o menu de formulas, conforme
mostrado na Figura 2.2.
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Figura 2.2 Menu de formulas.



Em seguida, aparecera uma janela para que insira a funcao. Escolha a
categoria “Financeira”, conforme demonstra a Figura 2.3.



Insernir fungao m

Procure por uma funcdo:
Digite uma breve descricdo do gue deseja fazer e dique em 'Tr'

QOu selecione uma categoria:  Financeira -
Selecione uma funcio: l.;'l::tlsDRecm e Uk ind

AMORDEGRC [ o AR =
AMORLINC Dataeloa . |
el Matemética e Trigonométrica | _ L
BDD Estatistica =

BDV Pesguisa e Referéndia
CLFDATAMT Banco dE‘ DﬂdD‘S
CUPDATAPROX Texto =

= e Lagico
CUPNUM(liquidacao;venc Informacies
Retorna o ndmero de cupons|Engenharia ~ Hacdo e a data

de vencimento.

Ajuda sobre esta funcio l 0K Cancelar

Figura 2.3 Janela “Inserir funcao”.

Agora basta selecionar uma fungao. Mas, para isso, é necessario que
voCé saiba algumas coisas:

* 0 calculo de montante é representado pela funcao VF (valor
futuro).

* 0O calculo de capital ou principal é representado pela funcao
/P (valor presente).

* O calculo do namero de periodos é representado pela
funcao NPER.

* Ocalculo dataxadejuros é representado pela fungao TAXA.

Para demonstrar a forma de calculo, faremos um exercicio para cada
caso.



Montante (funcao VF no Excel)

VVamos usar como exemplo o seguinte problema: qual é o montante

gerado por um capital de R$ 16.000,00 aplicado por oito meses, tendo
como base uma taxa de 2% ao més?

Para resolver esse problema usando o Excel, comece selecionando a
funcdo VF, conforme demonstrado na Figura 2.4.

Inserir fungdo M

Procure por uma funcdo:

Digite uma breve descricdo do que deseja fazer e dique em 'Ir'

Ou seledone uma categoria:  Financeira E

Selecione uma funcdo:

TIR

VFPLANO

VP

VFL |
XTIR

XVPL

VF(taxa;nper;pgto;vp;tipo)

Retorna o valor futuro de um investimento com base em pagamentos constantes e
periddicos e uma taxa de juros constante.

1

Ajuda sobre esta funcio 0K Cancelar

Figura 2.4 Funcao VF.

Em seguida, preencha os dados com as informag6es que o problema
apresenta (Figura 2.5),



* No campo Taxa, insira o valor de 2%. Nao se esqueca de usar
o simbolo de porcentagem.

* Em Nper, insira o periodo, ou seja, 8 (meses).

* 0O campo Pgto, nao deve ser preenchido, pois no exemplo
dado, nao ha pagamentos periddicos uma vez que estamos
trabalhando com base apenas no principal.

* Nesse exemplo, o campo VP deve ser preenchido com o
valor do capital inicial (-16000). O sinal negativo é sempre
necessario nessas operacoes no Excel. Nesse caso o VP fica
negativo porque representa um valor investido (aplicado), ou
seja, € um valor que esta “saindo do bolso” E o VF & quanto
sera recebido e, por isso, sera positivo. No entanto, nem
sempre sera assim. Tudo dependera das caracteristicas do
problema em analise e da perspectiva de quem o resolve (se
esta tomando como base quem aplica o dinheiro ou quem
pega emprestado). Em alguns, casos € o VF que fica
negativo.

* Deixe 0 campo Tipo em branco. Nao é necessario preenché-
lo para os exemplos dados aqui. Esse campo s6 deve ser
preenchido quando queremos indicar que os pagamentos
ocorrem no inicio do periodo.

Repare que, ao inserir os valores, a planilha ja retorna o valor para VF.
O resultado é exibido no canto inferior esquerdo da janela (Figura 2.5),
nesse caso, R$ 18.746,55.



F ™
Argumentos da fungio | P S

VF
Taxa |2% FRz| = 0,02
Nper & Bl = 8
Pgto PGl = nim
Vp | -16000 = -16000
Tipo | = m
= 18746,5501

Retorna o valor futuro de um investimento com base em pagamentos constantes e periddicos e uma taxa de juros
constanite,

Tipo ¢ o valor que representa o vencimento do pagamento; pagamenta no inido do
periodo = 1; pagamento &o final do periode = 0 ou ndo especificada,

Resultado da farmula = 18746,5501

Ajuda sobre esta funcio QK ] [ Cancelar

b

Figura 2.5 Janela "Argumentos da funcao VF" preenchida com os valores do problema e com o
respectivo resultado da formula exibido no canto inferior esquerdo.

Capital ou principal (funcao VP no Excel)

VVamos considerar o seguinte problema: qual o valor do capital que
aplicado a uma taxa de 5% ao més por um periodo de oito meses gera
um montante de R$ 6.500,80?

Para resolver esse problema usando o Excel, comece selecionando a
funcao VP, conforme demonstrado na Figura 2.6.



Inserir fungdo

L2

Procure por uma func3o:

-Digitemmbrevedemiﬁfnduq.ledesejaﬁlrerEdiqueem'lr' | E

Ou seledone uma categoria: | Financeira

-

Selecione uma funcio:

TIR
.HIF

VFPLANO

VPL
XTIR
XVPL

(3

-

VP(taxa;per;pgto;vf;tipo)

de pagamentos futuros.

Ajuda sobre esta funcio

Retorna o valor presente de um investimento: a quantia total atual de uma série

Cancelar |

Figura 2.6 Funcao VP.



Em seguida, preencha os campos de acordo com as informagoes do
problema (Figura 2.7).

-ﬂrg umentos da fungdo I.ilﬂjq
vp

Taxa |5% [ - oo0s

Per |5 EEX:

Pgto E

vf |-5500,50] [EsE| = 600,38
Tipo [ =
= 4300,007325

Retorna o vaior presente de um imestimento: a quantia total atua de uma série de pagamentos futuros.,

Vi & o valor futuno ouum salda em dinheire gue se deseja obter apds o dltmo
pagamento ter sido efetuado.

Resultndo da férmula = 4393,937325 «
[ QK Cancelar ]

Aiida sobre ssta Auncio

E.

Figura 2.7 Janela "Argumentos da funcao VP" preenchida com os valores do problema e com o
respectivo resultado da formula exibido no canto inferior esquerdo.

Como resultado temos o valor aproximado de R$ 4.400,00.

Taxa de juros (funcao TAXA no Excel)

Para calcular a taxa de juros, vamos considerar o seguinte exemplo:
um capital de R$ 50.000,00, aplicado por dez meses, resultou em um
montante de R$ 68.000,00. Qual a taxa de juros utilizada?

Para resolver esse problema usando o Excel, comece selecionando a
funcao TAXA, conforme demonstrado na Figura 2.8.



~
Inserir funcdo L2 o

Procure por uma funcao:
Digite uma breve descricdo do que deseja fazer e dique em 'Ir' Ir |

QOu seledone uma categoria: | Financeira B
Selecione uma funcdo:

RECEBER =
SDA

(TAXA

TAXAJUROS

7 3
VFPLANO -

TAXA(nper;pgto;vp;vi;tipo;estimativa)
Retorna a taxa de juros por periodo em um empréstimo ou investimento, Por
exemplo, use 6%/4 para pagamentos trimestrais a uma taxa de 6% TPA.

Ajuda sobre esta funcio QK Cancelar

LS

Figura 2.8 Funcao TAXA.



Em seguida, preencha os campos de acordo com as informagoes do
problema (Figura 2.9).

Argumentos da fungio M
TAXA

Nper |10 | = 10 -

Pﬂtﬂ :E = nimer

Vp |-50000 | = -50000 3

vf |68000 f%:| = 68000

Tipo B8] = mimero -

= 0,031226087

Retarna a taxa de juros por penodo em um empréstimo ou investimento. Por exemplo, use 69%/4 para pagamentos
frimestrais a uma taxa de 6% TPA.

Tipo & um valor ldgico: pagamento no inico do periodo = 1; pagamento ao final
do periodo = 0 ou ndo espadficads.

Resultado da férmula = 3,12%

Ajuda sobre esta funcio [ OK ] | Cancelar

Figura 2.9 Janela "Argumentos da funcao TAXA" preenchida com os valores do problema e com o
respectivo resultado da formula exibido no canto inferior esquerdo.

Ndmero de periodos (funcao NPER no Excel)

\Vejamos agora um problema para calcular o numero de periodos:
qual é o tempo necessario para que um capital de R$ 10.000,00 dobre de
valor, considerando uma taxa de 8% ao ano?

Para resolver esse problema usando o Excel, comece selecionando a
funcao NPER, conforme demonstrado na Figura 2.10.



Inzenr fun¢do M

Brocure por uma funcSo:
Cigit= uma breve descricio do que deseja fazer e cique em 'Ir' Ir |

QOu selecone uma categoria: | Financeira |Z|

Selecione uma funcdo:

MOEDAFRA B
MTIR

MOMIMAL
R T e
aTN N
OTNLUCRO

OTHVALOR. e

NPER(taxa;pgtojvpvitipo)
Retoma o nimero de periodos de um investimento com base em pagamentos
constantes periddicos e uma taxa de juros constante.

Ajuda sobre esta funcie l oK I [ Cancelar

Figura 2.10 Funcao NPER.

Em seguida, preencha os campos de acordo com as informagoes do
problema (Figura 2.11).

! Argumentos da fungio M1

NPER
Taxa 8% = 0,08
Pgto = nimero
Vp | -10000 F%i| = -10000
i Vf | 20000 = 20000
Tipo el = mimero
= 09,006468342

Retorna o ndmero de periodos de um investimento com base em pagamentos constantes periddicos e uma taxa de juros
constante,

Tipe € um valor |gico: pagamento no inicio do periodo = 1; pagamento ao final
do periodo = 0 ou ndo especificado.

Resultado da formula = 5,006468342

Ajuda sobre esta funcio [ oK I ’ Cancelar




Figura 2.11 Janela “Argumentos da funcao NPER" preenchida com os valores do problema e com
o respectivo resultado da formula exibido no canto inferior esquerdo.

O resultado seria de aproximadamente nove anos.

Atividade 3

Para praticar o que aprendeu neste capitulo resolva os exercicios a
seguir:

a. José Humberto resolveu aplicar R$ 50.000,00 na poupanca.

No entanto, ao final de cada més, ele retirava o rendimento

obtido no periodo. Considerando um periodo de 18 meses e



uma taxa de 0,5% ao més, calcule quanto José Humberto
obteve dejuros.

Caso José Humberto nao mexesse no dinheiro durante os 18
meses, qual seria 0 montante obtido?

Qual é o tempo necessario para que uma aplicacdo de R$
15.000,00 dobre de valor, considerando uma taxa de 9,05%
ao ano?

Imagine que vocé aplicou R$ 20.000,00 em um banco que
Ihe oferece remuneracao mensal a uma taxa de 7% ao ano
para aplicacoes de sete anos, no regime de juros simples.
Mostre o crescimento desse capital, ano a ano, contando a
partir da data de aplicagao.

Considere a mesma situacao da questao anterior, porém
agora segundo o regime de juros compostos. Mostre o
crescimento do capital, ano a ano, a partir da data de
aplicacao.

lVocé encontrara comentarios sobre esta atividade no final do
capitulo.



» CONCLUSAO

Ter a consciéncia de que o dinheiro muda de valor ao longo do tempo
é fundamental para a tomada de decisao. Quando estiver gerenciando
seu empreendimento, leve isso em consideracao. Caso contrario, &
provavel que perca dinheiro.



» RESUMO

Neste capitulo, vimos a relevancia de compreender que o valor do
dinheiro muda ao longo do tempo. Aprendemos que ha dois diferentes
tipos de capitalizacao: a continua e a descontinua. Focamos nossos
estudos na segunda, dividida em simples e composta. Vimos que a
capitalizacao simples apresenta um carater linear, enquanto a composta
segue uma progressao geomeétrica.

Aprendemos as formulas basicas para operagoes de juros simples e
compostos e agora ja sabemos calcular itens como o montante, o capital
ou principal, a taxa de juros e o nUmero de periodos. Aléem disso, vimos
como utilizar planilhas eletrénicas para facilitar o calculo de operacoes
de juros compostos.



» COMENTARIOS DAS ATIVIDADES

Atividade 1

a) Para resolver este problema, basta aplicar a formula: M=C(1 +in).
Se vocé calculou corretamente, encontrou o valor de R$ 48.000,00 para
0 montante.

Resolucao:

C =30.000,00

i=0,06

n=10

M =30.000 (1 + 0,06 x 10)
M = 30.000(1,6)

M = 48.000

b) Neste caso, queremos descobrir a taxa.

Resolucao:
C=50.000,00
n=9anos

M =81.500,00
i=?

Temos que:

81.500 = 50.000 (1 +i9)
81.500 = 50.000 + 450.000i
450.000i = 81.500 — 50.000
450.000i = 31.500

i=0,07» 7%ao ano.

c) Neste caso, queremos descobrir o capital inicial (ou principal).

Resolucao:

C=?

i =0,05 a0 més

n =2 anos. Mas como a taxa & mensal, consideraremos o periodo em nimero de meses.



No caso, 24 meses.
M = 44.000,00

Temos que:
44.000=C(1+0,05x 24)
44,000=C(1+1,2)
44,000=2,2C
C=20.000

Atividade 2

a) Aplicaremos a formula de juros compostos.

Resolucao:
C=10.000,00

i=0,04

n=>5anos

M=?

M = 10.000 (1 + 0,04)5
M = 10.000 (1,04)5

M =10.000 (1,2166529)
M =12.166,53

b) Neste caso queremos descobrir o capital inicial (ou principal).

Resolucao:

C=?

i=0,05a0 ano

n =3 anos.

M = 17.364,38

Temos que:

17.364,38 =C(1+0,05)3
17.364,38 =C(1,05)3
17.364,38 = 1,157625C
C =15.000,00

Atividade 3



a) O exemplo de José Humberto € um caso de juros simples, pois ele
retirava todo més o valor referente ao rendimento. Dessa forma, o
calculo dos juros se dava sempre em funcao do principal. Entao, temos
que:

J=Cin — ] =50.000 x 0,005 x 18 = 4.500.

b) Na segunda situacao, trata-se de uma operacao de juros
compostos, pois houve juros sobre juros. Entao, temos que:

M =50.000 (1 + 0,005)18 = 54.696,45.
A conta também pode ser feita com o auxilio da fungao VF do Excel.

c) Resposta: oito anos. Nesse caso, basta utilizar a funcao NPER do
Excel.

d) Basta calcular o montante para cada periodo:

20.000 | 21.400 | 22.800 | 24.200 | 25.600 | 27.000 | 28.400 | 29.800

e) Basta calcular o montante para cada periodo:

Ano 0 Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 Ano 6 Ano 7
20.000 | 21.400 | 22.898 | 24,500,86 | 26.215,92 | 28.051,03 | 30.014,61 | 32.115,63




» NOTAS

1. GIANNETTI, Eduardo. O valor do amanha: ensaio sobre a natureza dos juros. Sao Paulo: Companhia
das Letras, 2005.

2. ASSAF NETO, Alexandre. Matemadtica financeira e suas aplicacoes. Sao Paulo: Atlas, 2001.
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OBJETIVOS

Ao final deste capitulo, vocé devera ser capaz de:
1. Diferenciar taxas proporcionais de taxas equivalentes.
2. Diferenciar taxa nominal de taxa efetiva.

3. Diferenciar taxa aparente de taxa real.



» HA ALGO ERRADO EM MINHA FATURA?

Ao chegar em casa, Camila vai direto a caixa de correio. Estava
esperando a conta de telefone, pois o vencimento era no dia seguinte e,
até aquele momento, nao havia recebido a fatura. Verificou as
correspondéncias e nada da conta que estava procurando, mas a conta
do cartao de crédito ja havia chegado. Elaja foi abrindo o envelope e
observou que aparentemente os valores estavam certos, nao tinha
utilizado muito o cartao nos altimos meses. Mas algo |lhe chamou a
atencao. Camila observou o seguinte:

Juros de financiamento ao més 11,9%

Juros de financiamento ao ano 285,44%

Camila percebeu que tinha algo errado, fazendo as contas
aproximadas, de cabe¢a mesmo, pensou: “Nao é possivel! Osjuros
anuais deveriam ser algo em torno de 144%, 0 que ja é um absurdo
Entao se apressou para entrar em casa e verificar tudo direitinho. Falava
sozinha: “S6 posso estar maluca. Ha algo errado nisso”. Foi até a mesinha
do telefone, catou uma caneta e um bloquinho de papel e fez as contas,
o resultado foi: 142,8%. Para confirmar sacou o celular e refez a conta
(11,9% x 12), e o resultado foi o mesmo.

Entao pensou: “Certamente o banco errou ao calcular isso”. Mas
aquilo ndo saia de sua cabeca. Foi quando se lembrou de que sua amiga
Amanda tinha conta no mesmo banco e decidiu ligar para confirmar se
na fatura da amiga os valores dos juros eram iguais. Para sua surpresa,
0s percentuais eram 0S mesmos.

n
!



Amanda também ficou surpresa, nunca tinha notado esse detalhe em
sua conta. Consultou entao seu amigo Rafael, estudante de
Administracao. Explicou rapidamente o problema ao Rafael, que sem
pensar muito disse: “O banco esta correto! Nao ha nada de errado em
sua fatura. Isso se chama taxa de juros, minha cara. Vocé estava
calculando de maneira errada”.

E agora, quem esta com a razao? Vocé imaginava que o valor anual
dos juros estava correto? Provavelmente, em um primeiro momento,
muitos pensariam como a Camila e multiplicariam a taxa de juros do més
pelo nimero de meses do ano (12) para encontrar o percentual anual. S6
que ha um equivoco nesse raciocinio. Essa conta so vale para juros
simples, e no caso estamos trabalhando com juros compostos. Lembra-
se da diferenca? Caso tenha esquecido, retome as definicoes
apresentadas no Capitulo 2.

Mas entdo, como chegar ao valor informado pelo banco? E o que
veremos ao longo deste capitulo. No entanto, antes, precisamos
estabelecer a diferenca entre taxas proporcionais e taxas equivalentes.

Geralmente adotamos abreviacoes
para representar a periodizacao das
taxas, conforme demonstrado a seguir:

d.d. — d0 ano.



a.s. — ao semestre.

a.q. — ao quadrimestre.
a.t. — ao trimestre.

a.b. — ao bimestre.
a.m. — ao meés.

a.d. — ao dia.



» TAXAS PROPORCIONAIS

Dizemos que duas taxas sao proporcionais quando elas sao aplicadas
e retornam um mesmo valor para o montante, considerando o0 mesmo
valor de capital, um periodo proporcional e o regime de capitalizacao
simples.

No regime de capitalizagdo simples, uma taxa de 3% a.m. é
proporcional a uma taxa de 36% a.a. /ejamos isso na pratica:

Tomaremos como base um capital de R$ 1.000,00, ou seja, C = 1000.

Aplicando o capital pelo periodo de 12 meses, considerando a taxa de
3% a.m., temos:

M = C(1+in)

M = 1000 (1+ 0,03 x 12)
M = 1000 (1,36)
M=1360

Agora, vejamos o resultado para uma aplicacao anual de 36% a.a.:
M =C (1+in)

M =1000(1+0,36x 1)

M = 1000 (1,36)

M = 1360

Encontramos o mesmo resultado! Assim, no regime de juros simples,
o calculo de taxas proporcionais envolve apenas uma multiplicagao ou
divisao.

A Figura 3.1 mostra como ficaria a conversao de uma taxa de 24% a.t.
para diferentes periodos de capitalizacdo. E importante lembrar que,
para conversoes de taxas diarias, utilizamos, por convencao, o ano
comercial com 360 dias.



PONTO DE
PARTIDA

DIA MES BIMESTRE TRIMESTRE QUADRIMESTRE SEMESTRE AND

0,267% ad. ‘ 8% a.m. ‘ 168% a.b. ‘ 24%at. ‘ 32%aq. ‘ 4L8% as. ‘ 96% a.a.

Figura 3.1 Conversao de uma taxa de 24%a.t. para diferentes periodos de capitalizagao.

No exemplo do inicio deste capitulo, Camila utilizou o raciocinio de
taxas proporcionais. No entanto, essa logica so se aplica em casos de
juros simples, e os juros do banco seguem o regime de capitalizacao
composta.

Na verdade, a conversao de taxas no regime de juros simples & bem
simples, nao € mesmo? Basta multiplicar ou dividir as taxas levando em
consideracao o periodo desejado. Passemos entao para as taxas
equivalentes. E por meio da compreensio desse tipo de taxa que
resolveremos o problema da Camila, Amanda e Rafael.

Atividade 1

Tendo como base o regime de juros simples, resolva as questoes a
seguir.



Qual a taxa mensal proporcional a uma taxa de 45% a.t.?
Qual a taxa trimestral para uma taxa de 123% a.a.?
Qual a taxa semestral, tendo como base uma taxa 0,2% a.d.?

Vocé encontrara comentarios sobre esta atividade no final do
capitulo.



» TAXAS EQUIVALENTES

As taxas equivalentes sao taxas fornecidas em unidades de tempo
diferentes, que produzem, ao final de um determinado prazo, um
mesmo montante. Esse tipo de taxa se baseia no regime de juros
compostos. Diferentemente do regime de juros simples, nos juros
compostos nao ha proporcionalidade, uma vez que o crescimento das
taxas é exponencial.

Dessa forma, temos que:

(1+id)=(1+is)2=(1+iq)z =(1+it)-=(1
+ib)s = (1 +im)12 = (1 + id)360

Podemos ainda chegar a uma formula genérica para qualquer caso:

nq

nt
1+ |t
100 =1 X 100
Sendo:

ig — a taxa que quero descobrir;

it — a taxa de queja tenho o valor;

nq — o periodo referente a taxa que quero descobrir;
nt — o periodo referente a taxa de que ja sei o valor.

VVamos aplicar a formula em um exemplo:

Qual a taxa anual equivalente a uma taxa bimestral de 8%?



L
1
) 1+ 8
ia = s -
100 1| x100

ia=[(1,08f-1]x 100
ia=(1,5869-1)x 100
ia = 0,5869 x 100 = 58,69% a.a.

Entao, podemos dizer que as taxas de 8% a.b. e 58,69% a.a. sao
equivalentes.

Repare que 0 6/1 aparece pelo fato de termos seis bimestres no
periodo de um ano.

Aqui cabe o mesmo alerta do capitulo anterior. Contas envolvendo
poténcias podem ser complicadas quando se tem a mao apenas lapis e
papel, ou mesmo uma calculadora comum. Portanto, recorreremos mais
uma vez ao Excel.

VVejamos alguns exemplos resolvidos com o auxilio do Excel.

Determinacao da taxa mensal

Imagine um capital de R$ 100,00 aplicado pelo periodo de um ano,
levando em conta a taxa de 48% a.a. Teriamos ao final do ano um
montante de R$ 148,00, ndo &€ mesmo?

Pois bem, vamos inserir esses dados no Excel. Para isso, utilizaremos
a funcao TAXA. No campo VP, colocamos o valor “-100" no campo VF, o
valor “148", e no campo Nper, colocamos o valor 12, que corresponde ao
numero de meses no ano, uma vez que queremos converter a taxa anual
em taxa mensal (Figura 3.2).



Argumentos da fungdo M

TAXA
Mper |12 i -
Pgto | = mimenn
vp |-100 = -100 3
V| 148 = 148 :
Tipo | = mimenn -
= 0,033209704

Retorna a taxa de juros por periodo em um empréstimo ou investimento, Por exemplo, use 6%/4 para pagamentos
frimestrais a uma taxa de 6% TPA.

Tipe & um valor Bgico: pagamento na inicio do perindo = 1; pagamenta ao final
do periodo = 0 ou n3o espedficado.

Resultado da formuls =  0,033209704

Ajuda scbre esta funcgio [ Ok ] [ Canczlar

Figura 3.2 Calculo da taxa mensal usando o Excel.

Optar por utilizar o capital hipotético no valor de R$ 100,00 porque
facilita as operacoes.

A planilha apresenta como resultado o valor de 0,033, o que
corresponde a uma taxa de 3,3% a.m.

Determinacao da taxa anual



Para determinamos uma taxa anual equivalente a uma taxa de 2%
a.m., também tomaremos o capital de R$ 100,00 como ponto de partida,
porém utilizaremos a funcao VF (Figura 3.3).

Argumentos da fungdo I. ? i‘z-]
I'|'F
Taxa 2% F%| = 0,02
Nper 12 el = 12
Pgto B =
Vp -100 F&z| = -100
Tipa | Bl -
= 1325,8241735
Retorng o vaor futuno de um investimento com base em pagamentos constantes e periddicos e uma taza de juros
constarte,
Tipo € o valor que representa o vendmento do pagamento; pagamento no inido do
periodo = 1; pagamento ao final do periodo = D ou ndo especificado.
Resultado da férmula = 1268241745
Ajuda sobre esta funcdo QK Cancelar

Figura 3.3 Calculo da taxa anual usando o Excel.

A planilha nos informa um valor de montante de R$ 126,82 no
periodo de 12 meses (um ano). Isso significa que houve um ganho de R$
26,82 (R$ 126,82 — R$ 100,00), o que representa uma taxa de 26,82% a.a.

Agora ja somos capazes de entender o que realmente ocorreu no
caso introdutorio deste capitulo.

Repare que o0 banco informa a taxa mensal de 11,9% e diz que a taxa
anual é de 285,44%. \Jlamos conferir na Figura 3.4,



Argumentos da fungdo Iilﬂ_h,l

VF

Taxa |11,9% = 0,119

Mper |i2 Bl = 12

Pgto =

Vp |-100 Faz| = -10D
Tipo Bl =
= 385 H3IFTT7

Retorna o valor futuro de um investiments com base em pagamentos constantes e periddicos e uma taxa de jurcs
constante,

Tipo & o valor que representa o verdmento do pagamento; pagamento no inidio do
perindo = 1; pagamento ao final do periodo = 0 ou ndo especificado,

Resultado da férmulz = RS 385944

Ajuda sobre esta funcdo Ok Cancelar

o

Figura 3.4 Calculo da taxa anual usando o Excel.

O resultado apresentado pelo Excel foi de R$ 385,44, retirando o
capital hipotético de R$ 100,00, temos um ganho de R$ 285,44, 0 que
representa uma taxa de 285,44% a.a. O que demonstra que a informacao
fornecida pelo banco estava correta.

Jaimaginou pagar 285,44% de juros anuais? Pois € mas em alguns
Casos as taxas sao ainda maiores. Nosso pais € um dos campedes em
taxas de cartao de crédito.




Juro do cartao de créedito no Brasil e de 238% ao ano, o
maior entre nove paises 1

Reportagem do jornal O Globo, de 2012, de autoria de Lucianne
Carneiro, mostrou que os brasileiros pagam elevadas taxas no
cartao de crédito. Acompanhe um trecho da reportagem a seguir.

Levantamento em nove paises — Argentina, Chile, Colombia,
Peru, Venezuela, México, Estados Unidos e Reino Unido, além
do Brasil — mostrou que o pais cobra 238,30% ao ano. O
nimero é mais de quatro vezes o registrado pelo Peru, o
segundo colocado, com taxa de 55% muito proxima aos
54,24% do Chile.

A Argentina é o quarto pais com a maior taxa, de 50%, seguido
por México (33,8%), Venezuela (33%) e Colombia (29,23%). Nos
Estados Unidos e no Reino Unido, a taxa € muito inferior, de
16,89% e 18,7%, respectivamente. O estudo incluiu dados da
Associacao Nacional dos Executivos de Financas (Anefac), da
Proteste e dos sites Index Credit Cards e Money Facts, dos
Estados Unidos e Reino Unido, respectivamente.

— E um absurdo a diferenca de taxa de juros. Ndo tem
justificativa, nem mesmo a inadimpléncia — diz a economista
da Proteste Hessia Costella. Inadimpléncia e juros: ciclo
Vicioso

Nem a reducao da taxa basica de juros da economia tem tido
impacto nos juros médios do cartao de crédito, que se
mantém inalterados em 238,30% anuais desde fevereiro de
2010.

— Existe um ciclo vicioso. A inadimpléncia é alta porque os
juros sao elevados. E os juros elevados acabam aumentando
a inadimpléncia. Se os juros fossem menores, a inadimpléncia
cairia — diz o vice-presidente da Anefac, Miguel Ribeiro de
Oliveira.



— A taxa de 238,30% ao ano é elevadissima, para nao dizer
absurda ou irreal

— afirma, por sua vez, o educador financeiro Mauro Calil.
Segundo o Banco Central (BC), a inadimpléncia no cartao de
crédito chegava a 28,10% em julho (considerando os atrasos
de mais de 90 dias), bem acima da média de inadimpléncia no
crédito para pessoa fisica: 7,9%. Segundo o BC, o volume
movimentado no rotativo em julho era de R$ 37 bilhdes.

— Dificilmente a pessoa que entrou no rotativo vai sair. As
taxas sao muito altas — afirma Hessia Costella.

Segundo Oliveira, uma divida no cartao de crédito leva seis
meses e meio para dobrar de valor, a uma taxa média de
10,69% por més (238,30% por ano). Os nimeros sao mais
expressivos quando se olha além da média. Segundo a
Anefac, a taxa varia entre 26,82% e 628,76% ao ano, ou 2% a
18% ao més.

— Pesquisas indicam que o cartao de crédito é o principal
meio de pagamento quando se trata de inadimpléncia —
afirma Mauro Calil.

Além do juro alto, o tema também desperta polémica por
causa de algumas caracteristicas especificas do mercado
brasileiro de cartdes. Aqui, todos os cartdes tém a funcao de
crédito rotativo. Quando o consumidor opta por pagar o valor
minimo da fatura, ja faz uso desse financiamento, e inicia seu
processo de refinanciamento. La fora, o rotativo nao é
disponivel em todas as opcoes do mercado.

Atividade 2



\eja se vocé compreendeu bem o conceito de taxas equivalentes,
resolvendo as questoes a segui.

a. Vimos que a taxa média de juro do cartao de crédito na
Argentina é de 50% a.a., calcule a taxa mensal equivalente.

b. Qual ataxa semestral para uma taxa de 5% a.m.?
Qual a taxa bimestral para uma taxa 60% a.a.?

VVocé encontrara comentarios sobre esta atividade no final do
capitulo.

FATURA

-
‘.E PLATINUM

J 1234 5L78 L5543 2345

- H




» TAXA NOMINAL E TAXA EFETIVA

O Codigo de Defesa do Consumidor (Lei n® 8.078/1990) 2 estabelece
0 seguinte:

Art. 52. No fornecimento de produtos ou servigos que envolva outorga de crédito ou
concessao de financiamento ao consumidor, o fornecedor devera, entre outros requisitos,
informa-lo prévia e adequadamente sobre:

| - preco do produto ou servico em
moeda corrente nacional;

Il - montante dos juros de mora e da taxa
efetiva anual de juros;

Il - acréscimos legalmente previstos;

IV - nGmero e periodicidade das
prestacoes;

V - soma total a pagar, com e sem
financiamento.

Repare que o Codigo de Defesa do Consumidor estabelece a
obrigatoriedade de o fornecedor informar a taxa efetiva de juros. Mas o
que isso tem de tao importante? A taxa efetiva é caracterizada pela
igualdade entre o periodo de capitalizagao e o periodo a que a taxa se
refere. Por exemplo, uma taxa de 12% a.t. com capitalizacao trimestral é
uma taxa efetiva.

\Vocé deve estar se perguntando: nao era para ser sempre assim? Na
verdade, muitas vezes isso nao ocorre. Nao é raro encontrarmos
propagandas com taxas informando um periodo diferente do periodo de
capitalizacdo, por exemplo, uma taxa de 120% a.a. com capitalizacao
mensal. E 0 que chamamos de taxa nominal.

E qual o impacto disso? Bem, a capitalizacao diferente da unidade de
tempo a que a taxa se refere pode mascarar a real dimensao dos juros



que serao pagos. Vocé precisa estar atento para nao se deixar iludir pelas
taxas que lhe s3o apresentadas. Quer saber como? E 0 que veremos a
seguir.

Antes, porém, vale a pena destacar alguns pontos:

* Taxa nominal: o periodo de formacao e incorporacao dos
juros ao capital nao é igual ao periodo a que a taxa se refere.
Portanto, nao representa os juros efetivamente pagos. As
taxas nominais sao proporcionais, mas nao sao equivalentes.

* Taxa efetiva: o periodo de formacao e incorporacao dos
juros ao capital é igual ao periodo a que a taxa se refere.

Para entender melhor, vejamos um exemplo.

Vocé tomou emprestada uma quantia X em uma instituicao financeira
que divulga uma taxa de juros de 72% a.a. com capitalizacao mensal.
Como vimos nos conceitos anteriores, essa € uma taxa nominal, pois a
taxa é informada em um periodo e a capitalizacao ocorre em outro. Para
saber quanto realmente pagara de juros em um ano, € preciso encontrar
a taxa efetiva.

Primeiro é preciso dividir a taxa anual por 12 (himero de meses do
ano) para adequa-la ao periodo de capitalizacao (que no caso &€ mensal):

72/12=6



A taxa mensal é de 6%; repare que nesse caso o calculo se baseou no
regime de juros simples.

Agora utilizamos o mesmo calculo de equivaléncia de taxa de juros,
com base no regime composto, para descobrir a taxa efetiva anual
(Figura 3.5).

Argumentos da fungdo Ii'éj 1
VF
Taxa [5% 5| - o6
Mper |12 =l -
Fgto il =
¥p |-100 @J = -100
Tipo |§ =

= 201,2196472

Retorma o valor futuro de um investimento com bas= em pagamentos constantes & periddicos = uma taxa de jurcs
constante.

Tipo € ovalor gue representa o vendmento do pagaments; pagamento no iricio do
periodo = 1; pagamento ao fingl do periodo = 0 ow ndo espedficadn,

Fesultade da formula = RS 201,22

Aida sobre esta funcio K ] I Cancelar

Figura 3.5 Calculo da taxa anual usando o Excel.

A planilha retorna o valor R$ 201,22, indicando que houve um
acréscimo de R$ 101,22 (201,22 - 100,00). Portanto, temos que a taxa
efetiva anual para uma taxa nominal de 72% com capitalizacao mensal é
de 101,22% a.a.

Em algumas versoes do Excel, essa conta € ainda mais facil. Basta
selecionar a funcao EFETIVA e inserir 0 valor da taxa nominal e o nimero
de periodos (Figura 3.6).



-
Argumentos da fungio M

EFETIVA
Taxa_nominal 72% = 0,72
Nim_por_ano | 12| = 12

= 1,012196472
Retorna a taxa de juros efetiva anual,

Num_por_ano & onUumero de periodos compostos por ano.

Resultado da férmula = 101,22%

Ajuda sobre esta funcio [ OK ] l Cancelar

pEe———

Figura 3.6 Calculo da taxa anual usando a fungao EFETIVA no Excel.

Convertendo...

taxas nominais em taxas efetivas »
Proporcionalidade (regime simples) taxas
efetivas em taxas efetivas» Equivaléncia
(regime composto)

Atividade 3

Agora chegou a hora de testar o que aprendeu. Considere o
problema a seguir e responda as perguntas.



Uma instituicao financeira apresenta uma taxa de juros de 9% ao
ano com capitalizacao mensal.
a. Esta éumataxa nominal ou uma efetiva?
b. Qual seria a taxa efetiva mensal?
Qual seria a taxa efetiva anual?

lVocé encontrara comentarios sobre esta atividade no final do
capitulo.



» TAXA APARENTE E TAXA REAL

Suponha que vocé tenha poupado R$ 10.000,00 e resolveu aplicar o
seu dinheiro. Analisando as op¢oes, encontrou uma alternativa que lhe
rendia 10% a.a. Portanto, ao final do primeiro ano, ampliou seus recursos
para R$ 11.000,00.

Tendo como base um produto X, cujo valor de compra & R$ 100,00,
calcule em quantas unidades seu poder de compra aumentou.

Ora, essa questao é facil, basta dividir o valor que eu tenho pelo valor
do produto, veja so:

Antes:
Valor disponivel: 10.000,00
Valor do produto X: 100,00

Poder de compra (em nameros de unidades de X): 10.000 / 100 = 100
unidades.

Depois:
Valor disponivel: 11.000,00
Valor do produto X: 100,00

Poder de compra (em nameros de unidades de X): 11.000/ 100 = 110
unidades.

Seu poder de compra aumentou de 100 para 110 unidades. Bem, isso
é um tanto dbvio. E seria 6timo que essa fosse uma situacao comum no
mundo real, mas infelizmente nao é. E sabe por qual motivo?
Provavelmente os precos nao continuarao os mesmos de um ano para o
outro. Ha um elemento que influencia diretamente o aumento dos
precos, esta lembrado? Vimos esse assunto no Capitulo 2. E a inflacdo.
Ela mesma! Sempre nos assombrando.



Em caso de inflagao, seu poder de compra certamente nao
continuara o mesmo. Embora tenha ganhado 10% com os juros de sua
aplicacao financeira, imagine que a inflacao do periodo foide 5%, ou seja,
o produto X esta mais caro, passou a custar R$ 105,00.

Sabendo que 0 aumento dos seus recursos foi de 10% e a inflagao do
periodo foi de 5%, responda qual o percentual do seu aumento de poder
de compra?

Ao se depararem com questoes como essa é normal que as pessoas
subtraiam os percentuais. Mas na verdade nao € assim que calculamos,
lembre-se de que estamos trabalhando com taxas. Na verdade, seu
poder de compra seria ainda menor que 5%, seria de 4,76%.

VVamos voltar ao exemplo da compra do produto para entender isso
melhor:

Antes:
Valor disponivel: 10.000,00
Valor do produto X: 100,00

Poder de compra (em nameros de unidades de X): 10.000 / 100 = 100
unidades.

Depois (com inflagao):
Valor disponivel: 11.000,00



Valor do produto X: 105,00
Poder de compra (em nameros de unidades de X): 11.000/ 105 =
104,76.

Como nao pode comprar fragées do produto, é preciso arredondar
para baixo. Dessa forma, seria capaz de comprar 104 unidades do
produto X.

O percentual do seu ganho, ja contando com o desconto dainflagao,
é 0 que chamamos de taxa real. A taxa que obteve com o investimento
do seu capital na verdade nao representa seu verdadeiro poder de
compra, sendo chamada de taxa aparente.

No nosso exemplo temos que:

* Taxa proporcionada pelo banco na aplicacao: 10% a.a. (taxa
aparente);
* Taxade inflacao no ano analisado: 5%.
* Taxareal: 4,76% a.a.
Ha uma formula bem simples para ajudar a resolver esse tipo de
problema:

(1 + taxa aparente) = (1 + taxa de inflagao) x (1 + taxa real)

Além dainflacao, outros elementos podem influenciar a taxa real, tais
como a variagao cambial. Mas o raciocinio € analogo.

Ha contratos que levam em consideragao o raciocinio que
acabamos de ver de taxa real e aparente. Por exemplo, em
contratos com taxa prefixada, faz-se uma estimativa de quanto
sera a inflacao do periodo. Portanto, a taxa aparente é definida no



momento do acordo. Assim, se vocé aplicou capital e assinou um
contrato de taxa prefixada, deve torcer para que a inflacao seja
menor que a prevista, pois assim sua taxa de ganho real sera maior.
Mas existem também contratos com taxas pos-fixadas. Nesses
casos, combina-se uma taxa de remuneracao real, independente do
valor dainflacao.

Atividade 4

a. No periodo de um ano seu salario de R$ 5.000,00 foi
reajustado em 5%. Considere que a inflagao no ano foi de 8%.
Calcule de que maneira seu poder de compra foi afetado
(tanto em percentual como em valor).

b. Vocé fez uma aplicacao com uma taxa de remuneracao de
13% a.a. Considerando que a inflagao no periodo foi de 6%,
encontre a taxa real para a sua aplicacao.

lVocé encontrara comentarios sobre esta atividade no final do
capitulo.



» CONCLUSAO

Nem imaginamos o quanto as financas estao presentes em nossas
vidas, nao € mesmo? Este capitulo nos ajudou a ter uma dimensao maior
daimportancia do conhecimento dos diferentes tipos de taxas para a
tomada de decisao, tanto no que se refere aos problemas do cotidiano
quanto no que se refere a questoes enfrentadas pelos empreendedores.

Para se tornar um empreendedor de sucesso, € necessario entender
de taxas de juros e saber avaliar a atratividade das aplicacoes que
pretende fazer ou mesmo dos financiamentos que pode vir a solicitar.
Lembre-se de que em pequenos negdcios o empreendedor faz um
pouco de tudo, ja que nao é viavel ter uma equipe muito grande nos
primeiros anos de vida. Estar preparado para gestao do
empreendimento faz toda a diferenca.



» RESUMO

Neste capitulo, apresentamos os diferentes tipos de taxas. \/imos que
o desconhecimento da aplicagao das taxas e de sua formula de calculo
pode trazer alguns transtornos. Para ndo cair em armadilhas, é
fundamental saber diferencia-las.

Aprendemos a diferenciar e calcular taxas proporcionais (validas para
o regime de juros simples) e taxas equivalentes (validas para o regime de
juros compostos); taxas nominais (periodo de formacao e incorporacao
dosjuros ao capital nao é igual ao periodo a que a taxa se refere) e taxas
efetivas; taxa aparente (desconsidera os efeitos das variacoes de precos
e/ou taxa de cambio) e taxa real.



» COMENTARIOS DAS ATIVIDADES

Atividade 1

a) Emum trimestre temos trés meses. Entao, basta dividir a taxa por
3.

Calculando: 45%a.t./ 3 =15%a.m.

b) Em um ano temos 4 trimestres.
Calculando: 123%a.a./ 4 =30,75% a.t.

c) Jaindicamos neste capitulo que o ano comercial, geralmente
utilizado para calculos financeiros, possui 360 dias. Sendo assim, um
semestre teria 180 dias (metade de um ano).

Calculando: 180 x 0,2% a.d. = 36% a.s.

Atividade 2

Podemos utilizar o Excel para resolver as questoes propostas. Para
nao se confundir em relagao a que funcao utilizar, guarde as dicas a
seguir.

* Quando queremos converter a taxa de uma unidade menor
para uma unidade maior, ou seja, quando conhecemos
apenas a taxa da unidade menor de tempo, utilizamos a
funcao VF.

* No caso oposto, quando conhecemos a taxa da unidade
maior de tempo e queremos realizar uma conversao para
uma unidade menor, utilizamos a funcao TAXA.

Resumindo:

Da menor para a maior » usamos a funcao VF



Da maior para a menor » usamos funcao TAXA

a) Basta selecionar a funcao TAXA e inserir 0s seguintes valores:
-100 para \VP; 150 para VF; e 12 para Nper. Em seguida, é so multiplicar
o resultado indicado pela planilha por 100 (0,0344 x 100). Resposta:
3,44% a.m.

b) Neste caso, vocé deve selecionar a funcao VF e inserir 0s
seguintes valores: 5% para taxa; 6 para Nper; e -100 para VVP. A planilha
encontrara o valor de 134,01, o que representa um acréscimo de 34,01
ao capital inicial de 100,00. Resposta: 34,01% a.s.

c) Bastaselecionar a funcao TAXA e inserir os seguintes valores:
-100 para VVP; 160 para \/F; e 6 para Nper (nGmero de bimestres em um
ano). Em seguida, & s6 multiplicar o resultado indicado pela planilha por
100. Resposta: 8,15% a.b.

a) Trata-se de uma taxa nominal, ja que ataxa é informada em um
periodo (ano) e a capitalizagao ocorre em outro (més).

b) Para encontrar a taxa efetiva mensal, basta dividir o valor da taxa
anual por 12.Sendo assim, temosque 9/ 12 =0,75% a.m.

c) Aplicando aformula ou utilizando o Excel, encontraremos o valor
de 9,38% a.a.

a) Para calcular a taxa real basta utilizar a formula:
(1 + taxa aparente) = (1 + taxa de inflacao) x (1 + taxa real)



(1,05) =(1,08) x (1 + taxa real)

1+taxareal =1,05/1,08

taxareal =0,972 -1

taxareal =- 0,028 = - 2,8%

Portanto, houve uma reducao do poder de compra de 2,8%.

Antes vocé podia comprar algo no valor de R$ 5.000,00. Agora, com a
inflacao, o mesmo bem que custava R$ 5.000,00 passou a custar R$
5.400,00 (devido aos 8% da inflagao), e seu novo salario Ihe permite
gastar até R$ 5.250,00. \Vocé reduziu seu poder de compra em R$
150,00.

b) Basta utilizar a formula:

(1 + taxa aparente) = (1 + taxa de inflagao) x (1 + taxa real)
(1,13)=(1,06) x (1 + taxa real)

1+taxareal =1,13/1,06

taxa real = 1,066 —1

taxa real = 0,066 = 6,6% a.a.




» NOTAS

1. CARNEIRO, Luciane. Juro do cartao de crédito no Brasil @ de 238% ao ano, o maior entre nove
paises. O Globo, Rio de Janeiro, 19 set. 2012. Disponivel em http:/glo.bo/ 1BsgSi4 . Acesso em 23
mar. 2015.

2.BRASIL. Lei8.078 de 11 de setembro de 1990. Codigo de Defesa do Consumidor. Disponivel em:
http:/bit.ly/18IUsHh . Acesso em: 26 mar. 2015.
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SERIES DE
PAGAMENTOS
E SISTEMAS DE

AMORTIZAGAO




OBJETIVOS

Ao final deste capitulo, vocé devera ser capaz de:

1. Aplicar o conceito de série de pagamentos postecipada.
2. Aplicar o conceito de série de pagamentos antecipada.
3. Aplicar o conceito de série de pagamentos diferida.

4. Aplicar os sistemas de amortizacao Price e SAC.



» 0 INICIO DE UM NEGOCIO

E possivel que vocé tivesse uma ideia de negcio antes mesmo de
iniciar o estudo deste livro. Talvez esteja apenas lendo esta obra para
obter conhecimentos sobre empreendedorismo e gestao e se sentir
mais preparado para seguir adiante. Ou talvez vocé nao tivesse ideia do
que encontraria pela frente, talvez nem soubesse direito o significado de
empreender, mas, no decorrer da leitura, viu que essa pode ser uma
excelente alternativa.

Se vocé ja tem um empreendimento em mente, € bem provavel que
tenha pensado em detalhes como, por exemplo, 0s equipamentos
necessarios, a localizacao, tipo de imovel, talvez até em um veiculo para
fazer entregas. Para viabilizar o empreendimento, é preciso ter recursos
para investir. Dependendo do setor, 0 montante de investimento
necessario pode ser muito elevado, em outros, nem tanto.
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Fato é que recursos sao necessarios para investir em seu
empreendimento. Nem todos terao o capital necessario, para falar a
verdade, a maioria precisara buscar recursos com terceiros. Sorte
daqueles que podem contar com algum familiar ou amigo proximo, pois
assim evitam os juros praticados pelos bancos, que, como vimos nos
ultimos capitulos, sao elevadissimos.

Todavia, nem sempre € possivel recorrer a familiares e amigos. As
vezes, &€ necessario solicitar empréstimos a instituicoes de



financiamento, e € preciso que vocé saiba avaliar as alternativas e
verificar se € capaz de assumir a divida.

Para tomar essa decisao, sao necessarios conhecimentos financeiros,
com destaque para as taxas de juros e as séries de pagamentos.

Taxa de Juros: indice utilizado para
calcular arentabilidade deum
investimento financeiro ou o custo de um
empréstimo.

As taxas foram vistas no capitulo anterior, e agora veremos o que sao
séries de pagamentos e quais as suas aplicacoes.



» DIAGRAMAS DE FLUXO DE CAIXA

Antes de seguir adiante, vamos abordar a forma como o diagrama de
fluxo de caixa pode facilitar a visualizacdo e a resolucao de problemas de
matematica financeira.

Fluxo de Caixa: Representacao grafica
utilizada para demonstragao de entradas
e saidas de caixa.

Essa ferramenta sera de grande auxilio neste capitulo, pois permite
melhor visualizacao das alternativas de investimento, além de facilitar a
compreensao de exercicios e exemplos utilizados na matematica

financeira.

O diagrama é tracado a partir de um eixo horizontal, utilizado para
representar o nimero de periodos considerados (meses, trimestres,
anos etc.). Além disso, sao utilizados vetores para indicar as entradas e
saidas de caixa (Figura 4.1). Vetores orientados para cima representam



recebimentos (valores positivos) e vetores orientados para baixo
representam saidas (valores negativos).

E fundamental identificar qual ponto de vista sera representado no
diagrama. Isso faz toda a diferenca. A Idgica de um tomador de
empréstimo, por exemplo, é oposta a do banco, o que indica uma saida
para um é uma entrada para o outro.

Setas orientadas para cdima indicam

entrada de caixa (receita/recebimentos)

0 eixo horizontal

Setas orientadas para baixo indicam indica o ndmero
saida de caixa (desembolsos) de periodos

Figura 4.1 Diagrama de fluxo de caixa.

Vejamos um exemplo. A Figura 4.2 mostra um diagrama de fluxo de
caixa da aquisicdo de um computador de R$ 2.500,00.

Como podem ver, 0 pagamento sera realizado com juros e sem
entrada em cinco prestac6es mensais de R$ 600,00, totalizando R$
3.000,00.



2.500

600 600 600 E00 600

Figura 4.2 Diagrama de fluxo de caixa da aquisicdo de um computador de R$ 2.500,00 e as
parcelas de pagamento.



» ANUIDADES

Nos capitulos anteriores, vimos exemplos de aplicagdes financeiras
em que o capital era pago ou recebido de uma Unica vez. Mas sabemos
que nem sempre € isso que ocorre. Existem outras questoes a se
considerar. Por exemplo:

Como calcular quanto vocé vai ganhar se fizer aplicacoes
mensais de um determinado valor na poupanca?

Por quanto tempo vocé tera de juntar uma determinada
quantia para formar o capital que definiu como seu objetivo?

Os conhecimentos abordados nos capitulos anteriores nao sao
suficientes para fazer esse tipo de calculo. E necessario entender
também o conceito e a aplicacao das anuidades ou séries de
pagamentos.

Antes disso, porém, é preciso saber que existem dois tipos de rendas:

#

Rendas certas ou deterministicas: a duracao e os
pagamentos sao predeterminados e nao dependem de
condicOes externas.

Rendas aleatorias ou probabilisticas: os valores, as datas de
recebimentos ou de pagamentos podem ser aleatérios. E o
que acontece com 0s seguros. Pense em um seguro de
carro, por exemplo, apesar de as mensalidades serem certas
(os pagamentos), o recebimento é aleatorio. Esse tipo de
renda é estudado pelas Ciéncias Atuariais.

Ciéncias Atuariais.: Area do
conhecimento que envolve a analise de
riscos e expectativas nos campos



financeiro e economico, principalmente
na administracao de seguros e pensoes.

Neste capitulo, estudaremos as anuidades, também chamadas de
rendas certas ou séries de pagamentos. Essas séries podem ser
analisadas tanto para o pagamento de uma divida quanto paraa
formacao de capital. Podemos classificar as anuidades de varias
maneiras:

* Quanto a periodicidade
* Aperiodicas: os pagamentos/prestacoes nao obedecem
aum intervalo de tempo predeterminado.
* Periodicas: os intervalos entre os pagamentos sao
constantes (todo més, trimestre, ano etc.).
* Quanto a duragao
* Perpétuas: o prazo do fluxo de pagamentos é
indeterminado.
* Finitas: o prazo do fluxo de pagamentos é previamente
conhecido.
* Quanto aos valores
* Variaveis: os pagamentos ou recebimentos mudam de
valor ao longo do tempo.
* Constantes: os pagamentos ou recebimentos sao iguais,
de mesmo valor em todos os periodos.

Estudaremos anuidades periddicas, finitas e constantes. Mas nem
todas as anuidades com essas caracteristicas sao iguais. Ha ainda uma
quarta classificacao, que as diferencia no que se refere ao inicio dos
pagamentos ou recebimentos. Com base nesse critério, as anuidades
podem ser:



Postecipadas: o fluxo de pagamentos ou recebimentos se
inicia ao final do primeiro periodo.

Antecipadas: o fluxo de pagamentos ou recebimentos
comeca no inicio do primeiro periodo.

Diferidas: ha um periodo de caréncia até o inicio do fluxo de
pagamentos ou recebimentos.

VVeremos exemplos de cada uma delas.

Anuidades postecipadas

Nas anuidades postecipadas, o primeiro pagamento ocorre no
periodo 1. Como ja mencionado neste capitulo, as séries de pagamentos
podem representar tanto o pagamento de uma divida quanto a

formacao de capital. Veja a representacgao do fluxo de pagamentos
mostrado na Figura 4.3.

Valor
Financiado

z

Prestacao
Prestacan
Prestacao
Prestacao
Prestacao

Figura 4.3 Fluxo de pagamentos de um empréstimo.

No caso do empréstimo, as variaveis seriam:



* Ovalor presente (VP), ou seja, o valor a ser financiado.

* Ondmero de periodos (n).

* Ataxa(geralmente representada pori).

* As parcelas ou pagamentos (geralmente representados por
P ou PMT).

Note que ainda nao haviamos apresentado a variavel parcelas ou
pagamentos nos capitulos anteriores.

A Figura 4.4 mostra um fluxo genérico de formacao de capital. Tal
fluxo pode representar depositos periddicos (mensais, por exemplo) de
alguém para obter um determinado valor em data futura.

No caso da formacao de capital as variaveis seriam:

* 0 valor futuro (VF), ou seja, o valor a ser obtido ao final de
determinado periodo, o chamado montante.

* Ondmero de periodos (n).

* Ataxa(geralmente representada por i).

* Asparcelas ou pagamentos.

Montante

Parcela

Figura 4.4 Fluxo genérico de formacao de capital.



Existem duas formulas para resolucao de problemas envolvendo
anuidades ou séries de pagamentos postecipadas:

* ParaValor Presente (VP):

1+i)-1
VP A+
(1+10).i
* ParaValor Futuro (VF):

1+i0)-1
vrep, | AT

Para esses calculos, porém, recorreremos mais uma vez ao Excel,
porque, nessas formulas, nao ha como isolar a taxa (i). E isso significa
que, se tiveéssemos de resolver um problema cujo objetivo fosse
descobrir a taxa, s6 conseguiriamos resolver por tentativa e erro. Ja
imaginou? Na propria HP 12C, calculadora financeira mais conhecida no
mundo, que realiza operagoes quase que instantaneamente, esse



calculo leva alguns segundos. No entanto, ao longo deste livro,
priorizaremos os calculos em Excel por acreditarmos ser a forma mais
pratica e facil.

RPN: Sigla em inglés de Reverse
Polish Notation (Notacao Polonesa

Inversa)




VVeremos a seguir alguns exemplos para que o conceito de séries de
pagamentos ou anuidades postecipadas fique mais claro.

» Exemplo 1 para o calculo de anuidades postecipadas

VVamos comecar imaginando que vocé decidiu comprar um
equipamento de embalar produtos para seu empreendimento nascente.
Foi até uma loja e encontrou o equipamento com as especificagoes que
procurava a um preco de R$ 10.000,00. Como o valor é relativamente
elevado e seu capital ja foi comprometido com outras necessidades da
empresa, teve de optar pela compra parcelada. A loja oferece a seguinte
opcao de parcelamento: cinco parcelas e uma taxa de 3,6% a.m. Como
determinar quanto sera pago de prestacao?

Desenhar o fluxo sempre ajuda na compreensao do problema (Figura
4.5).



i=3,6%am.

o
8
S

Figura 4.5 Representacao do fluxo de pagamentos do equipamento.

Nosso objetivo nesta questao é descobrir o valor das prestacoes.
Entao as variaveis sao as seguintes:
VP = 10.000
i=3,6%a.m.
n =5 meses
P=?




Como as variaveis taxa, nimero de periodos e prestacoes estao na
mesma unidade de tempo, podemos seguir adiante.

Assim, estamos prontos para apresentar uma nova funcao do Excel,
chamada PGTO. Essa funcao esta disponivel na categoria Financeira
(Figura 4.6).

Insenr fungdo Iiﬂ

Procure por uma funcio:
Digite uma breve desoricio do gue deseja fazer e digue em Tr'

Ou selecione uma categoria: | Financeira
Seledone uma fungao:
O -

OTHLUCRO
OTHNVALOR

PGTOCAPALC

PGTOIURACUM

PPGTO |
PGTO(taxa;nper;vp;vi;tipo)

Calcula o pagamento de um empréstimo com base em pagamentos & &m uma taxa

de juros constantes.

Afuda sobre esta funcio I oK i [ Cancelar

Figura 4.6 Funcao PGTO no Excel.

Depois, de acessar a funcao PGTO, insira os dados no Excel, conforme
mostrado na Figura 4.7.



Argumentos da fungdo IM

PGTO
Taxa |3,6% fez| = D036
Nper |5 M| = 5
Vp | 10000 fRz| = 10000
vf =l -
Tipo i

= -2221,09011
Calcula o pagamento de um emprésimo com base em pagamertos & emuma taxa de juros constantes,

Vp &ovalor presente: a guantia total atual de uma =&rie de pagamentos
futuros.

Resultado da farmula = -2221,09011

Ajuda sobre esta funco 0K [ Cancelar

Figura 4.7 Calculo do pagamento parcelado usando o Excel.

O resultado @ R$ 2.221,09, o qual corresponde ao valor da prestacao
mensal do empréstimo.

» Exemplo 2 para o calculo de anuidades postecipadas

VVamos continuar com o0 mesmo exemplo, imaginando, porém que a
loja tenha estabelecido uma entrada de 50% do valor do equipamento.

Nesse caso, o valor financiado ndo é mais R$ 10.000,00, mas sim R$
5.000,00. Isso porgue os outros R$ 5.000,00 foram pagos de entrada. A
Figura 4.8 representa o novo fluxo.



i=3,6%am.

5.000

1 2 3 4 5 meses

Prestacao

Figura 4.8 Representacao do fluxo de pagamentos do equipamento.

Agora, basta acessar a funcao PGTO do Excel (Figura 4.7) e inserir os
novos dados para obter o valor da parcelas, ou seja, R$ 1.110,55 (Figura
4.9),

.
Argumentos da fungao M

PGTO
Taxa |3,6% B = o003
Hper |5 -5

' vp |s000 = 5000

| vt el = m

| Tipa T

| - -1110,545055

|
| Calcula o pagaments de um emprestimo oom basse em pagamentos & em uma taxa de jurps constantes.
Vp € owvalor presente: 3 quantia total atual de ure série o pagamentos

|
|
| futurpe.
|

| Resultado da férmula = -1110, 545055

| Ajude scbre esta funcio [ oH Cancelar

B

Figura 4.9 Calculo do pagamento parcelado usando o Excel.



» Exemplo 3 para o calculo de anuidades postecipadas

Continuando com o exemplo inicial, imagine agora que vocé nao ficou
satisfeito com as condicoes de pagamento da loja e decidiu fazer uma
pesquisa de precos na Internet. Encontrou uma oferta melhor, que nao
exigia entrada e permitia que o produto fosse pago em cinco parcelas de
R$ 2.200,00. Como calcular a taxa de juros praticada por essa outra loja?

Novamente, vamos comecar desenhando o fluxo para ajudar na
compreensao do problema (Figura 4.10)

nem meses

10,000

5 meses

1 2 3 4
0
8 8 8 8 8

Figura 4.10 Representacao do fluxo de pagamentos do equipamento.

Nesse caso, temos as seguintes variaveis:

VP = 10.000
n=>5meses

P =2.200
i=?

Utilizando a funcao TAXA do Excel, obtemos uma taxa de 3,26% a.m.
(Figura 4.11).



4;v>‘ 1 &
i O S8 ,.':
‘.J i ‘

Argurmentos da fungio

-
w

TAKA

Nper |5 E] =5 |%

Pato |-2200 | - -2200 ‘

Vo | 1o000] %) = 10000 3

vf | = mimero |-

Tipo ] = ndmero =
= 003263495

Fetorma & taxa d= juros por pericdo =m um =mpréstmo ou investimerto, Por exemplo, us= 6% para pagamentos
trmestrais a uma taxa de 5% TPA.

| Wp e o valor presente: a guantia total atual de uma eéne de pagamentos
[ futiros,

Resultndo da formuda = 3,26%

Aida sok stm funcs Qi Carcelar

Figura 4.11 Calculo da taxa de juros utilizando o Excel.

\Jocé conseguiu perceber como uma pequena variagao na taxa de
juros faz diferenca? Se compararmos esse resultado com o cenario
inicial, isso representou uma economia de R$ 105,45.

» Exemplo 4 para o calculo de anuidades postecipadas

Agora, vamos mudar de exemplo e considerar a compra de um
equipamento em cinco vezes de R$ 500,00 ou a vista com 10% de
desconto.

Nesse caso, o valor total para pagamento parcelado seria R$
2.500,00. No entanto, em caso de pagamento a vista o cliente pagaria R$
2.250,00. E esse valor que utilizamos em VP. Fique atento em relacdo a
isso!



Ao inserir as variaveis abaixo no Excel, utilizando a funcao TAXA,
obteremos como resposta a taxa de 3,6% a.m. (Figura 4.12).

VP =2.250
n =5 meses
P =500
i=?
Argumentos da fungio Iilih.l 1
TAXA
Mper 5 = a b
POto 500 = -500
Vp 2250 = 7350 "‘
I vf =
Tpo g%l - -
= 0,036130248

Retorna a taxa de jurcs por penodo em um empréstime ou investiments. Por exempls, use 6%/(4 para pagamenitos
mmestras & uma taxa de 6% TRA.

Vp & owvakr presente: a quantia totsl sbual de uma série de pagamenitos
futuros.

Regultado da formula = 0,036180248

Apirds enbre esfs fincio K | I Cancelar

Figura 4.12 Calculo da taxa de juros utilizando o Excel.

» Exemplo 5 para o calculo de anuidades postecipadas

Imagine que vocé abra a secao de classificados do jornal e se depare
com o seguinte anuncio:

Carro modelo ABC

Entrada de R$ 15.000,00

+ 36 parcelas de R$ 1.000,00
Taxa de 0,6% a.m.

Como vocé poderia calcular o valor do carro?

Esse & um problema de VP (valor presente) e devemos resolvé-lo
usando a funcao VP do Excel (Figura 4.13).



Argumentos da fungio L% ﬁ]

VP

Taa | 0,6% %] = o005
Per |35 EJ - 35

Fgto |-1000| | - -1000
i %] =

Tipo | -

= 32190, 7452
Reztorna o valor presembe de um investimento: 2 quarta total atuzl da uma sériz do pagamentos fuiros.,

Pgte £ o pogamenio efctuade a cada periodo, ndo podendo s=r alterado ro
| decarrer do investimenta.

Re=sultedo da formula = 32290, 74662

Ajuda sobre esta funcso | Ok ] Carcelar

Figura 4.13 Calculo do valor presente do investimento utilizando o Excel.

Mas isso considera apenas uma parte do valor, devemos considerar
também o valor da entrada, que é de R$ 15.000,00. Assim, o valor total
do carro seria R$ 47.290,75, caso fosse comprado a vista.

» Exemplo 6 para o calculo de anuidades postecipadas

Agora veremos um exemplo de VF (valor futuro), ou seja, de
formacdo de capital.

Giovanniresolveu pensar no futuro e comecou a aplicar
mensalmente 15% de sua renda em uma aplicacao baseada em séries
postecipadas. Considerando que o seu salario € de R$ 1.000,00 e que a
taxa da poupanca é de 0,45% a.m., calcule qual montante sera obtido em
quatro anos. O primeiro depdsito é feito ao final do primeiro periodo (em
n=1).

O primeiro passo é determinar quanto sera poupado por més. Para
isso, basta multiplicar o salario por 0,15 (R$ 1.000,00 x 0,15 = 150,00).

Além disso, nao podemos nos esquecer de verificar se todas as
variaveis estao considerando a mesma unidade de tempo. Nesse caso,



sera necessario ajustar apenas o n, que passaria de quatro anos para 48
meses. Agora, estamos prontos para desenhar o fluxo (Figura 4.14).

VF=?

i = 0,45% a.m.

150
150
150
150
150

Figura 4.14 Representacao do fluxo de investimento.

Ao inserir as variaveis a seguir na funcao VF do Excel, descobrimos
que, em quatro anos Giovanni obtera a quantia de R$ 16.033,41 (Figura
4.15).

n =48 meses
P=150

i =0,45%a.m.
VF=?

Inserindo os dados no Excel:



Argurmentos da fungio | P -

WF

Tawa | 0,45% (B - o,0045

Hper 43 |E| = 4

Pgto .20 | = 200
Vp |E| o

Tipo |Fl| =

= 16033,41016

Retama o valer futurs de um investimento com base em pagamentos conctantes e periadicos e uma taxa de juros
constante.

Pgto € o pagamenio efetuado & cada periodo; n&o pode ser alterado mo decorrer
do imvestimento.

Resultado da fdrmuls = 16033,41016

Ajuda scbre scts funcio | {h | Cancelar

Figura 4.15 Calculo do valor futuro de um investimento utilizando o Excel.

Atividade 1

Resolva as questoes a seguir e certifique-se de que entendeu os
exemplos anteriores.

d.

José Roberto estava analisando algumas ofertas para
aquisicao de uma televisao. Separou um anuncio com o
modelo de que mais gostou. As condicoes de pagamento
eram as seguintes: 10 parcelas de R$ 200,00 ou pagamento
a vista com 5% de desconto. Calcule qual o valor da taxa de
juros praticada neste caso.

Sonia pretendia comprar uma nova casa. O imovel que lhe
chamou atencdo custava R$ 215.000,00 e apresentava as
seguintes op¢des de pagamento: entrada de R$ 15.000,00 e
0 restante financiado em prestacdes mensais ao longo de
dez anos. Sabendo que a taxa de juros praticada é de 12% a.a.



com capitalizacao mensal, calcule quanto Sonia pagara de
prestacao.

c. Com seu novo emprego como professor universitario,
Fernando estava conseguindo reservar todo més uma
quantia mensal de R$ 1.500,00. Passou a aplicar o valor
poupado em uma instituicao financeira que oferecia uma
taxa de 0,8% a.m. Calcule qual o montante formado ao final
de cinco anos.

Vlocé encontrara comentarios sobre esta atividade no final do
capitulo.

Anuidades antecipadas

Nas anuidades antecipadas, o primeiro pagamento ocorre no periodo
0. As Figuras 4.16 e 4.17 mostram como fica a representacao do fluxo de
pagamentos.

Flnanciado

Prestacao
Prestagao
Prestacao
Prestagao
Prestacao

Figura 4.16 Representacao quando o problema envolve VP.



Montante

Prestacao
Prestacao

Figura 4.17 Representacao quando o problema envolve VF.

Assim, existem duas formulas para resolucdo de problemas

envolvendo anuidades ou séries de pagamentos antecipadas, como se
segue:

*+ ParaValor Presente (VP):

{1+ 05-1
VP=P.(1+i)] ———
ALY B

* ParaValor Futuro (VF):
1+i)-1
VF=p.(1ep| 0T

\Vejamos a seguir, alguns exemplos sobre o calculo de anuidades
antecipadas.



» Exemplo 1 para o calculo de anuidades antecipadas

Felipe comprou um notebook em 12 parcelas de R$ 150,00. Sabendo
que ataxa dejuros éde 3,5%a.m. e que a primeira parcela foi paga no ato
da compra, vamos calcular o valor do produto se a compra fosse
realizada a vista.

Podemos perceber que se trata de uma série antecipada porque o
enunciado fala que a primeira parcela ocorre no ato da compra. Neste
exemplo queremos saber o VPR.

Nesse caso, conhecemos as seguintes variaveis:

n=12
P=150
i=3,5%a.m.

Para os exemplos que envolvem séries antecipadas, utilizamos
resolucoes semelhantes as de séries postecipadas. No entanto,
devemos inserir o valor 1 no campo Tipo (Figura 4.18). Nos problemas de
séries postecipadas, esse campo fica vazio.

' T il
umentos da funcio M
5
VW
Taxa 3,5% B%| = 0,035
Per |12 ) = 12
Pgto  -150 fRE| = -150

[ [#]

vf
- s
= 1500,232655

Retormna o valor presente de um investimentn: a quantia total atual de uma série de pagamentos futuros.

Tipe & um valor Mgico: pagaments no inicio do periode = 1; pagamento aa final do
periodo = 0 ou ndo j a.

Resultado da fdrmuls = 1500, 232655

Ajuds sobre esta funcio K Canosiar
L - ;

- ]

Figura 4.18 Calculo do VP utilizando o Excel.



Ao preencher os campos com as variaveis conhecidas, encontramos
o valor de R$ 1.500,23 (Figura 4.18), 0 qual representa o preco do
notebook se ele fosse pago a vista.

» Exemplo 2 para o calculo de anuidades antecipadas

Joysi decidiu comprar um celular de R$ 1.000,00 em quatro parcelas
de R$ 250,00, sendo que a primeira foi paga no ato da compra. Caso
pagasse a vista, receberia um desconto de 10%. Qual é a taxa de juros
praticada?

Conforme dito anteriormente, &€ sempre bom desenhar o diagrama de
fluxo de caixa (Figura 4.19) para compreender melhor o problema.

8
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0 1 2 3 4
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i L i N

™ ™~ ™~ ™~

Figura 4.19 Diagrama de fluxo de caixa (n em meses).

Nesse caso, é preciso calcular o valor a vista para utiliza-lo como VP.

Assim, temos:

1.000 x 10% (ou 0,10) = 100
1.000 — 100 =900 (valor de VP)

E as variaveis sao:



VP =900
n=4
P =250

Ao inserir os dados no Excel, utilizando a funcao TAXA, obtemos o
resultado de 7,5% a.m. (Figura 4.20).

Argumentos da fungio I. ¥ -':hr
| e
Nper 4 | = 4 -
Pgto 250 = 250
vp 900 = o E
vE = -
Tpe 1 o | -

= 0075111366
Retorna a taxa de jurces por periodo em um empréctimo ou investimento. Por examplo, uge 6%/4 para pagamentos
MMESITAs & UMa f&xa de 6% TPA.

Tipe & um waor lagico: pagamenta no inicio do periode = 1; pagamento ao final
do periodn = 0 ou nao ecpechicado.

Resultado da fdrmua = 0,075111356

Ajuda spbre esta fincdo | OK | I Cancelar

Figura 4.20 Calculo da taxa de juros usando a fungao TAXA do Excel.

» Exemplo 3 para o calculo de anuidades antecipadas

Saulo iniciou hoje uma série de aplicacdes mensais de R$ 1.200,00
com o objetivo de formar uma reserva para sua aposentadoria.
Considerando que ele encontrou uma aplicagao financeira com taxa de
0,8% a.m., calcule quanto tempo sera necessario para que chegue a
quantia de R$ 1.000.000,00.

Nesse caso, queremos descobrir o valor de n. Para isso, podemos
usar a funcao NPER do Excel (Figura 4.21).

Variaveis:

VF = 1.000.000
P = 1200



i=0,8%

n=?
Argumentos da fungio ™
NPER
Taxa |0,5% Es| = o008
Pato |-1200 [ = -1200
Vp =) =
¥ | 1000000 Fi:| = 1000000
Tipe |1 s = 1
= 23%.733216%9
Retorna o nomero de periodos de um investimento com base emn pagamentos constantes pericdicos e uma taxa de ros
constante,
Tipe &um valor logice: pegamento noinideo de periedo = 1; pagamento a0 fira
oo perindo = 0 ou ndo especficado.
Resultade da firmula = 254, 7582169
Auda sobre ests flncdo [ 0K ] | Cancelar
it

Figura 4.21 Calculo do nimero de periodos de um pagamento.

Nesse caso, encontramos como resposta 254,76 meses, 0 que
representa um pouco mais que 21 anos.

Atividade 2

Resolva as questoes a seguir e certifique-se de que entendeu os
exemplos anteriores.
a. A Casa Salvador esta vendendo uma lavadora nas seguintes
condicdes: R$ 700,00 a vista ou em trés parcelas mensais de
R$ 250,00, sendo a primeira no ato da compra. lvete decide
aproveitar a oferta e opta pelo pagamento parcelado,
descubra qual a taxa de juros cobrada.



b. A empresa area ANIL esta fazendo uma promocao para
passagens com destino ao Acre. As condicOes sao as
seguintes: 10% de desconto a vista ou quatro parcelas
mensais e iguais, sendo a primeira no ato da compra.
Descubra qual a taxa praticada.

c. O Banco Niterdi esta oferecendo uma taxa de 0,75% a.m.
para aqueles que fizerem 12 aplicacdes mensais acima de R$
500,00, sendo que o resgate ocorrera um meés apos a tltima
aplicacao. Ao fazer as suas contas, percebeu que pode
contribuir com R$ 600,00 mensais. Calcule quanto resgatara.

llocé encontrara comentarios sobre esta atividade no final do
capitulo.

Vimos exemplos de anuidades com pagamentos no ato da compra
(antecipadas) e de anuidades com pagamentos para o més seguinte, ou
seja, ao final do primeiro periodo (postecipadas). Agora veremos casos
de anuidades diferidas.

\Jocé adquire uma geladeira. Para quitar a divida, tera de pagar dez
prestacdes de R$ 200,00, porém a primeira parcela sera paga apenas
apos trés meses. \Jocé com certeza ja viu promocoes Como essa em
grandes lojas de eletrodomésticos, nao é mesmo? Pois bem, sabendo
que ataxa é de 2% a.m., como calcular o valor a vista do produto?

Repare que agora temos um elemento novo em nosso problema.
Ainda nao tinhamos visto exemplos com esse intervalo entre o ato da
compra ou assinatura do contrato e o pagamento da primeira
parcela/prestacao. Chamamos esse intervalo de caréncia.



As anuidades diferidas sao caracterizadas justamente por esse
periodo de caréncia. A Figura 4.22 mostra o diagrama de fluxo de caixa
do nosso exemplo.

VP

i=2%am.

Figura 4.22 Diagrama do fluxo de caixa do exemplo com anuidade diferida.

Para calcular o valor de VP, combinaremos as formulas que ja
conhecemos. Paraisso dividiremos o fluxo em duas partes. Uma parte
referente a série de pagamentos em si, e outra referente ao periodo de
caréncia (Figura 4.23).



VP

Periodo de
i=2%am.

caréncia

I—D Série de pagamentos

Figura 4.23 Divisao do diagrama do fluxo de caixa.

Nesse caso, devemos utilizar uma formula para calcular VP em séries
de pagamentos e outra para calculo de VF em casos de juros compostos.

Para calculo do VP da série de pagamentos, ha duas possibilidades:
ou utilizamos a formula para anuidades antecipadas ou a formula para
anuidades postecipadas.

Vale relembrar as formulas:

* Anuidade antecipada:

(1+i)-1

VP=P(1+i -
(1+1) (1+i).i

* Anuidade postecipada:



(1+i)™-1

VP i
(1+10).1i

Para calculo de VF no regime de juros compostos, devemos usar a
formula apresentada no Capitulo 2, ou seja:

VF =VP.(1 + i)

Mas fique tranquilo, pois vocé podera optar por continuar resolvendo
0s exercicios com o Excel.

Veja, entao, a resolucao do caso da compra da geladeira.

Vocé deve ter estranhado a possibilidade de escolher qual formula de
série de pagamentos utilizar. Mas veremos que isso realmente é
possivel.

Primeiro, resolveremos utilizando a série antecipada. Para nao
confundir as variaveis, /P representara o valor presente do fluxo
principal e VP’ o valor presente da série de pagamentos. Veja o diagrama
da Figura 4.24,



i=2%am.

5 & 7 8 9 10 11 12
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Figura 4.24 \/alor presente do fluxo principal e valor presente da série de pagamentos.

o

200
200

Como estamos resolvendo pelo método de série antecipada, repare
que a seta do VP’ fica no periodo 3, mesmo periodo do primeiro
pagamento.

Assim, temos as seguintes variaveis para esta série de pagamentos:

P =200
n=10
i=2%a.m.
VP =?

Agora podemos inserir as variaveis no Excel usando a fungao VP
(Figura 4.25). E muito importante que vocé nio se esqueca de especificar
o Tipo 1, pois estamos trabalhando com o método de anuidades
antecipadas.



Argumentos da fungio L% ﬁ]

VP

Taa | 2% %) = 002
Per |10 ] = w0
Pgto |-200 | - 200
vi ] =
Tipa |1 & = 1

= 1832, 447341
Reztorna o valor presembe de um investimenbo: 2 quarta total atuzl da uma sériz do pagamentos fuiros,

Tipe £um valor lIogico; pacamento no inido do periode = 1; pagamento ao firal do
periods = 0 ou nida especificade.

Re=sultedo da formula = 1832, 47341

Ajuda sobre esta funcso Ok Carcelar

Figura 4.25 Calculo do valor presente.

Assim, temos o resultado para VP’ de R$ 1.832,45. Mas ainda nao
terminamos. Encontramos o valor no periodo 3. Agora € preciso
encontrar o valor no periodo 0. Como podemos fazer isso? Ora, repare
que VP’ naverdade representara o \VF da formula de juros compostos.
Assim, temos que:

VP’ =VP (1+i)

Bem, ja temos o valor de: VP’ = 1.832,45; i = 2%a.m.; e o nimero de
periodos é 3, pois queremos trazer o valor de VP’ (que esta no periodo 3)
para o periodo 0. Vamos inserir os dados no Excel (Figura 4.26).



Argumentos da funcio [ X |

VP

Taa | 2% & = 0.z
Per |3 E = 3
Pgto Esl -

Vf |-1832,45 B = -1832,45
Tipo E =

= 1726,756562
Ratarna o valor preserte de umn investmenbo: a3 quantia tokal abual de uma séris de pagamentos futuros,

W £ o valor futuro ou um saldo = dinheiro que se des=ja obi=r apos o Gltimo
pagaments ter sido afetuada,

Re=sultado da formula = 1726, 758562

Ajuda sobre esta funcdo Ok ] [ Cancelar

e

Figura 4.26 Calculo do valor presente.

Note que, dessa vez, ndo especificamos o Tipo, pois ndo estamos
mais trabalhando na parte de série de pagamentos. Assim, o resultado
para /P éde R$ 1.726,76 e esse é o valor da geladeira caso o pagamento
fosse realizado a vista.

A Figura 4.27 mostra o diagrama para a resolucao pelo método de
série postecipada. Veja como fica o diagrama:

VP VP

i=2%am.

1 |12 3 4 5 & 7 8 9 10 11 12




Figura 4.27 Diagrama do fluxo de caixa.

As variaveis sao as mesmas, porém agora deixaremos o campo Tipo
do Excel em branco (Figura 4.28).

Argumentos da fungdo m

¥F
[ Taxa 2% | = 0,02
Per 10 Bzl = 1D
| PglD | -200 = -0
v e =
N Tpo =
" = 1796,517001

Retornz o valor prezente de um invesfimentn: a quanta total atual de uma gérie de pagamentos futuros.

Pgto € o pagamenta efetuado a cada periode, ndo podendo aer alterado ro
decorrer do investmento.

Resultado da fdrmuls =  1796,517001

Aluda sobre ests fincao oK . Cancelar ]

Figura 4.28 Calculo do valor presente.

Encontramos R$ 1.796,52 como valor para VP. Mas nao terminamos,
pois ainda precisamos aplicar a formula de juros compostos. No entanto,
como foi observado no diagrama, nosso n agora sera 2 (Figura 4.29).

Argumentos da fungio [ilﬂ_hj

VP
| Taxa 2% (&5 = o2
Per 7 M| = 2
| POto 0| =
VF | -1796,52 el = -1795.52
; Tpo =
" = 1726,756933

Retornz o valor prezente de um invesfimento: a quantia total atual de uma série de pagamentos futuros.

W £ o valor futuro ou um saldo em dinheiro gue se deseja obter apas o Glimo
pagamento ter sido efetadn.

Resultado da fdrmuls = 1726, 758339

Ajuda spbre ests fincio oK Cancelar I




Figura 4.29 Calculo do valor presente.

VVeja que encontramos exatamente o mesmo resultado da resolucao
anterior, ou seja, R$ 1.726,76.

» Exemplo 2 para o calculo de anuidades diferidas

Considerando o exemplo anterior, se em vez do valor das prestacoes,
tivessemos o valor de VP, como seria a resolucao? E o0 que veremos
agora. Imagine que a geladeira a vista custa R$ 1.900,00.

i=2%am.

1.900

1 2 3 4 5 & 7 8 98 10 11 12

Figura 4.30 Diagrama do fluxo de caixa com o valor a vista.

E preciso definir qual método de série de pagamentos iremos utilizar,
pois isso determinara em que periodo do fluxo colocaremos VP’ Nesse
caso, optaremos pelo método da série postecipada (Figura 4.31).



1.900

Figura 4.31 Diagrama do fluxo de caixa com VP’ representando o VF do valor R$ 1.900,00 ao final
de dois periodos.

Utilizando a funcao VF, vamos inserir os dados no Excel conforme a
Figura 4.32 e obteremos o valor de VP’ de R$ 1.976,76.

" R
Argumentos da fungao M

VE
Taxa 1% = 0,02
Nper 2 Ml - 2
POtn | = nimern
Vp  -1900| = -1900
L Tioo Bl = mimero
| - 197575
ﬁr::{::tglvalnr futura de um investimento com base em pagamentos constantes e periddicos e uma taxa de juros

Vp & ovaor presemte, ou a guantia total atual correspondents 2 uma série de
pagamentos futurce. Quando nEo espedficadn, ¥p = 0.

Resulade da fdrmule = 1976,7%5

Ajuda sohre =sts funcio [ oK J Carcelar

Figura 4.32 Calculo do valor futuro.



Agora para encontrar o valor das parcelas, basta aplicar a formula de
série de pagamentos postecipada. Nesse caso, vamos utilizar a funcao
PGTO do Excel (Figura 4.33) e obteremos o valor R$ 220,07.

Argumentos da fungio P |-
PGTO
Toa 2% | - o0z
Nper |10 Bl - 1
VP |1976,76 | - 197,75
vf El =
Tipo E| =

- -220,0658272
Calcula o pagamento de um emprestme com base 2m pagamertos e em uma taxa de juros constantes,

Vp € o valor presente; a ouantis total atual de uma s=rie de pagementos
futuros,

Resutado dz formula = -270,0658272 |

a1ida sobre esta funcio , O ] | Cancelar

r A

Figura 4.33 Calculo do pagamento de parcelas de uma compra
parcelada.

Atividade 3

Victor estava ansioso para trocar seu videogame. Viu um
anincio na Internet do modelo que queria com as seguintes
condicdes de pagamento: R$ 2000,00 a vista ou dez parcelas
mensais e iguais, sendo a primeira apos o terceiro més. Sabendo
que a taxa de juros praticada é de 3% a.m. e que a mesada de Victor

é de R$ 250,00, calcule se o valor das prestacdes cabe no
orcamento do menino.



locé encontrara comentarios sobre esta atividade no final do
capitulo.



» SISTEMAS DE AMORTIZACAO

Agora que ja sabemos calcular os valores das prestacoes,
aprenderemos o conceito de amortizacao, que nada mais € que o valor
do pagamento do principal (dinheiro emprestado), ou seja, corresponde
ao valor dareducao do saldo devedor, geralmente realizada por meio de
parcelas. E o saldo devedor é o quanto devo no total, ou seja, o tamanho
da minha divida hoje.

Devemos observar que quando pagamos uma parcela de nossa
divida nao estamos diminuindo a divida no mesmo valor. Isso ocorre
porque a parcela nao considera apenas a amortizacao, mas também um
velho conhecido nosso, o juro.

PARCELA = AMORTIZACAO +
JUROS

Ha varios sistemas de amortizacao. Neste capitulo, veremos os dois
mais utilizados no Brasil:

* Tabela Price
* Sistema SAC

Tabela Price

A Tabela Price, também conhecida como sistema de amortizacao
francés, é caracterizada pelo pagamento da divida através de parcelas
fixas. Como resultado, esse sistema envolve amortizacoes crescentes e
juros decrescentes.



» Aplicacao da Tabela Price

Considere uma divida de R$ 1.000,00 que devera ser paga em um
periodo de cinco meses, sendo que a taxa de juros cobrada é de 5% a.m.

Para resolucao do problema é preciso construir uma tabela como a
Tabela 4.1.

Tabela 4.1

0 ‘ ‘ ‘ ‘ 1.000

No periodo O temos um saldo devedor igual ao valor total da divida,
pois nenhuma parcela foi paga.

Como ja mencionamos, na Tabela Price, as prestacoes sao
constantes. Portanto, o proximo passo é calcular qual sera o valor
dessas prestacoes. Para isso, poderemos utilizar a funcao PGTO do Excel
(Figura 4.34).

Argumentos da fungia |- ﬁr
PGTQ I
Taxa |5% B - o5
Hper 5 E =5
VP | 1000 f=| - 1000
¥F = =
Tipo El i

- -230,9747981
Calcula o pagemento de um empréstme com base em pagamentos € em uma taxa de juros constantes,
Vp ¢ o valor presente: a guantia totd atual de uma s=rie de pagamentes
futures,

Resutado da formula = -230,974/9381

anida sobre esta fincio O J | Cancelar

Figura 4.34 Calculo do pagamento de parcelas de uma compra parcelada.

Encontramos o valor de R$ 230,97 para as prestacGes. Agora, basta
inserir o valor na tabela (Tabela 4.2).



Tabela 4.2 Dados das prestacoes

0 1.000
1 230,97
2 230,97
3 230,97
4 230,97
5 230,97

Preencheremos as linhas, comecando pelo calculo dosjuros (Tabela
4.3). No entanto, precisamos nos lembrar de que a taxa de juros é
calculada sempre em funcao do saldo devedor. Multiplicamos o saldo
devedor do periodo anterior pela taxa de juros (que no caso é de 5% ou
0,05).

Tabela 4.3 Calculo das taxas de juros

0 1.000
1 230,97 = 1000 x 0,05

Devemos nos lembrar também de que a prestacgao é formada pela
soma dos juros com a amortizacao (Tabela 4.4). Sendo assim, para
calcular aamortizacao do periodo, basta subtrair o valor encontrado
para os juros do valor da prestacao.

Tabela 4.4 Calculo da amortizacao

1.000
230,97 50 = 230,97 - 50

O saldo devedor é reduzido pela amortizacao (Tabela 4.5).

Tabela 4.5 Calculo do saldo devedor



PERIODO PRESTACAO JUROS AMORTIZACAO SALDO

Pronto! Temos a linha do periodo 1 preenchida, agora é so seguir a
mesma logica para os demais periodos (Tabelas 4.6 a 4.9).

Tabela 4.6 Calculo das taxas de juros para o periodo 2

PERIODO PRESTACAOQ JUROS  AMORTIZACAQ

Tabela 4.7 Calculo da amortizacao para o periodo 2

PERIODO PRESTACAO JUROS  AMORTIZACAO

Tabela 4.8 Calculo do saldo o periodo 2

PERIODO PRESTACAO JUROS AMORTIZACAO

Tabela 4.9 Calculo de todos os periodos



PERIODO PRESTACAO

JUROS

AMORTIZACAO

SALDO

|

2 230,97

40,95

190,02

629,00

4 230,97

21,47

209,50

219,98




Sistema de Amortizacao Constante (SAC)

No sistema SAC o valor das parcelas muda ao longo dos periodos,
apenas o valor da amortizagao é constante. Veja a seguir a resolucao do
mesmo exemplo anterior pelo sistema SAC.

» Aplicacao do SAC

Para comecar é preciso dividir o total do saldo devedor pelo nimero
de parcelas, encontrando, assim, o valor das amortizacoes. Nesse caso,
temos o seguinte: 1.000/ 5 = 200 (Tabela 4.10).

Tabela 4.10 Divisao do saldo devedor pelo nimero de parcelas

0 1.000
1 200
2 200
3 200
A 200
5 200

Com isso ja é possivel fazer os calculos para saldo devedor e juros
conforme mostra a Tabela 4.11.

Tabela 4.11 Calculo do saldo devedor e dos juros

0 1.000
1 0,05 x 1000 200 800
2 0,05 x 800 200 600
3 0,05 x 600 200 400
4 0,05 x 400 200 200
5 0,05 x 200 200 0



Agora basta saber que a prestagao é a soma dos juros com a

amortizacao.

Tabela 4.12 Calculo do valor da prestacao

0
1 250
2 240
3 230
4 220
5 210

Atividade 4

50
40
30
20
10

200
200
200
200
200

1.000
800
600
400
200

Vocé adquiriu um computador de R$ 2.000,00 em cinco parcelas
mensais. Considerando uma taxa de juros de 5% a.m., monte as

tabelas de amortizacao para os sistemas francés e SAC.

llocé encontrara comentarios sobre esta atividade no final do

capitulo.



» CONCLUSAO

Acredito que, apos a leitura deste capitulo e a resolucao das
atividades propostas, vocé esteja mais preparado e, por consequéncia,
mais seguro, para avaliar opcoes de compra ou investimento
envolvendo prestacoes ou parcelas. Entender os conceitos de anuidades
é relevante para decisoes que um empreendedor precisa tomar e, até
mesmo, para decisdes do cotidiano.

Ja o conceito de amortizacao € muito aplicado em situacoes em que €
preciso obter o saldo devedor. Dessa forma, vocé sera capaz de
responder perguntas do tipo “Quanto do meu saldo devedor paguei até
o momento?” Vocé precisara responder perguntas como essa quando
pensar em renegociar uma divida, por exemplo.



» RESUMO

Neste capitulo, vocé entendeu um pouco melhor como ocorre o
pagamento de dividas ou a formacao de um capital envolvendo
prestacoes. Vimos diferentes classificacoes para anuidades. Exploramos
0s conceitos de:

* PAnuidades postecipadas: quando o fluxo de pagamentos se
inicia ao final do primeiro periodo.

* Anuidades antecipadas: quando o fluxo de pagamentos
comeca no inicio do primeiro periodo (n = 0).

* Anuidades diferidas: quando ha um periodo de caréncia
entre a compra ou assinatura do contrato e o inicio do fluxo
de pagamentos.

Além disso, entendemos como funcionam os sistemas de
amortizacao Price (quando a prestacao é constante) e SAC (quando as
amortizacoes sao constantes).



» COMENTARIOS DAS ATIVIDADES

Atividade 1

a) Ovalor total para pagamento parcelado é de R$ 2.000,00. No
entanto, o pagamento a vista da 5% de desconto, nesse caso, o pre¢o do
bem passaria para R$ 1.900,00. E esse valor que utilizaremos como VP.
Entao, temos as seguintes variaveis:

VP = 1900
n=10
P =200

Para descobrir a taxa basta utilizar a fungao TAXA do Excel.

Observacao: ao lancar os dados no Excel, lembre-se de inverter o
valor para a prestacao (deve inserir -200). A resposta & 0,94% a.m.

b) O primeiro passo é identificar as variaveis e verificar se ataxae o
numero de periodos consideram a mesma unidade de tempo. O imovel
custa R$ 215.000,00, mas na verdade o valor financiado sera de R$
200.000,00 (o restante foi pago na entrada).

O problema informa um financiamento ao longo de dez anos, mas
como as prestacoes sao mensais, devemos considerar o nimero de
meses nesse periodo, ou seja, 120.

A taxa informada é anual, mas sabemos que a capitalizacao € mensal,
portanto, é preciso fazer a conversao.

\/imos no capitulo anterior que para transformar taxas nominais em
efetivas basta dividir ou multiplicar. Nesse caso, dividiremos a taxa pelo
numero de meses em um ano. Assim, temos uma taxa de 1% a.m.

Entdo, ficamos com as seguintes variaveis:

VP = 200000



n=120
i =1%.

Substituindo os valores na formula aprendida neste capitulo ou na
funcdo PGTO do Excel, encontramos o valor de R$ 2.869,42 para as
parcelas.

c) Esta questao é muito similar ao exemplo 6. VVariaveis:

P =1500
i=0,8%a.m.
n = 60 meses.

Utilizando a funcao VF, vocé encontrara o valor de R$ 114.935,80.

a) Variaveis:

VP =700
n=3
P =250 (Lembre-se de mudar o sinal ao inserir o valor de prestacao na fungao do Excel)

Vocé deve utilizar a funcao TAXA do Excel e especificar o Tipo 1. A
resposta e 7,32% a.m.

b) Em um primeiro momento, vocé deve ter imaginado que faltam
dados pararesolver a questao, nao & mesmo? Muitos devem ter
pensado assim: “Mas cadé o valor das prestagoes?”.

A resposta é a seguinte: Vocé nao precisa do valor da prestacao para
resolver esta questao. Basta estipular um valor para a passagem.
Imagine que a passagem custa R$ 100,00. Sendo assim, teremos as
seguintes variaveis:

VP =90 (ja descontando os 10%)

P = 25 (Resultados da divisdo de R$ 100,00 pelo nimero de periodos. Lembre-se de mudar
o sinal ao inserir o valor de prestacao na funcao do Excel)



n=A4.

Agora basta inserir os valores na funcao TAXA no Excel e especificar o
Tipo 1. Aresposta é 7,51%.

Experimente tentar comecar a resolucao com outros valores para a
passagem. Qual resposta encontrou?

c) Variaveis:

P =600
n=12
i=0,75%

Vocé deve utilizar a funcao VF e especificar o Tipo 1. A resposta é R$
7.560,84.

Primeiro, é preciso escolher o método da série de pagamentos. Nesta
resolucao utilizaremos a série antecipada. Caso vocé tenha escolhido o
meétodo da série postecipada, nao ha problema, basta fazer as
adaptacoes, pois o resultado final deve ser o mesmo.

Como optamos pelo método da série antecipada, aplicaremos a
formula de VF para o periodo 3. Inserindo os dados no Excel (Figura
4.35), encontramos o valor de R$ 2.185,45. E esse valor que utilizaremos
no calculo da série de pagamentos, utilizar fungao PGTO, conforme a
Figura 4.36.



Argurmentos da fungdo |M

VF

Taxa | 3% Bl = o003

Nger 3 & - 3

[100] e =

Vp | -2000 | = -2000
Tpo E'E =
- 2135454
| Efrg:trggtglvalnr fustura de um investimento com base em pagamentos constantes e periddicos & uma taxa de juros

Vp @ ovwaor presente, ou a guantia botal atual correspondents a uma cérie de
pagementos futures. Quando ndo espedficado, ¥p = 0.

| Resulade da férmula = 2185,454

é Ajudia sobre esta funcdo [ Ok ] Caricelar ]

= = = B —

Figura 4.35 Funcao VF com os dados preenchidos de acordo com a série antecipada.

Argumentos da fungic M

PGTO
Tava |3% F=| - o03
Nper |10 F=| - »
Vp |2185,45 F=| - =545
v Bl = m
Tipo |1 Es] = 1
- -243,7392337

Calcula o pagamento de um empréstime com base =m pagamertos e em uma taxa de juros constantes.

Tipe € um valor logico: pagamento no inicio do periodo = 1; pagamento ao final
do peripde = 0 cu rdo especificado.

Resutado da formula = -248, 7302337

| anida sobre esta funcio O [ Cancelar
-

Figura 4.36 Calculo do valor das parcelas.

Assim, o valor da prestacdo sera de R$ 248,74. O valor é compativel
com a mesada do menino, mas comprometeria quase todo o seu
dinheiro. No entanto, caso ele fizesse uma reserva no periodo de
caréncia, conseguiria pagar as prestacoes com um pouco mais de folga.



Atividade 4

Confira as Tabelas 4.13 e 4.14 a seguir.

Tabela 4.13 Calculo pelo método Price

Tabela 4.14 Calculo pelo método SAC




» NOTAS

1. WIKIPEDIA. HP 12 C. Disponivel em: http:/pt.wikipedia.org/wiki/HP_ 12C . Acesso em: 06 de abr.
2015.


http://pt.wikipedia.org/wiki/HP_12C
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OBJETIVOS

Ao final deste capitulo, vocé devera ser capaz de:
1. Conhecer a estrutura basica de um plano financeiro.

2. Realizar as projecoes iniciais de um plano financeiro.



» PLANEJANDO UM NOVO EMPREENDIMENTO

|dentifiquei uma oportunidade de negocio. Analisei o contexto e vi
que ela realmente € adequada para mim, considerando os ativos e as
competéncias que possuo. No entanto, nao me contentei com isso;
analisei o mercado-alvo, verifiquei as chances de crescimento,
entrevistei possiveis clientes e mapeei os pontos fortes e fracos dos
meus concorrentes. Além disso, tracei objetivos estratégicos e procurei
desmembra-los em planos de acao e indicadores. Dessa forma,
aumentei minhas chances de sucesso.

Em meu planejamento, também considerei as formas de
comunicagdo com meu publico-alvo e avaliei as alternativas para



divulgacao dos produtos e servicos. E agora, o que eu devo fazer? Bem,
chegou a hora de traduzir todo o planejamento em nimeros!

Neste e no proximo capitulo, aprenderemos a elaborar um plano
financeiro. Veremos como proceder para realizar a projecao de receitas,
custos e despesas, 0 que nos permitira ter uma ideia das potencialidades
e da propria viabilidade do empreendimento. Durante a leitura deste
livro, vocé certamente ja deve ter pensado em alguns numeros do seu
empreendimento, tais como quantas unidades sera capaz de vender,
quanto cada produto ou servico vai custar, qual a expectativa de lucro,
entre outras coisas. Informacoes como essas devem ter passado pela
sua cabeca quando comecou a refletir sobre a pesquisa de mercado ou
sobre a estratégia de crescimento do negdcio.

Durante o processo de elaboracao de um .
também conhecido como plano de negdcio, € normal esse caminho de
idas e vindas. A todo momento, precisamos retomar o que escrevemos
em outro capitulo do plano e, nao raro, fazer ajustes significativos. Isso
faz parte da evolucao do proprio negocio.

documento
que visa orientar o planejamento de um
empreendimento, bem como testar sua
viabilidade. Pode ser utilizado em
ocasioes como: abertura de um novo
negocio; expansao de um
empreendimento ja existente; ou
obtencao de financiamento.

E importante perceber que a parte financeira no deve se resumir a
um conjunto de tabelas isoladas e desconectadas do contexto do plano.
E preciso ter um alinhamento perfeito entre os diferentes capitulos.
Todas as partes se falam. Nunca se esqueca disso!



» FEITO PARA MUDAR

Pode parecer irbnico, mas a Gnica certeza que vocé tem em relacao
ao que projetou para o empreendimento é que os valores observados na
pratica serao diferentes. Ao ler essa frase, vocé deve estar se
perguntando:

* Comoisso é possivel?

* Qual a eficacia dos manuais e livros voltados para o
assunto?

* Por que devo elaborar um plano de empreendimento, se ele
sera modificado?

Para entender essa afirmacao, antes é preciso compreender dois
aspectos. O primeiro diz respeito a propria velocidade de mudanca dos
empreendimentos nascentes. Em poucos meses, € possivel que haja
mudancas radicais na configuracao do negocio; em alguns casos, ocorre
até a alteracao do produto/servico principal. A nossa experiéncia como
consultores nos deu a oportunidade de acompanhar algumas dezenas
de empresas nascentes, e observamos essas transformacoes na pratica.
Mas o que isso quer dizer?

Quer dizer que o plano de empreendimento e, consequentemente, o
plano financeiro precisa ser constantemente revisado. Conforme o
empreendimento vai avan¢ando, os empreendedores passam a
conhecer melhor o mercado e suas peculiaridades; passam a entender o
que os clientes querem, mas nao dizem que querem; e até passam a se
conhecer melhor.



O segundo aspecto é que, se formos tao bons planejadores, capazes
de prever com exatidao quanto iremos obter de receita ou de lucros,
devemos mudar de profissao e passar a vender essas informacoes para
outras pessoas. Seria mais ou menos o trabalho de um vidente. Nesse
caso, somos nos que perguntamos “Como isso € possivel?”. Ninguém
tem bola de cristal, certo? Entao, planejar € projetar uma visao de futuro
e, a medida que o tempo vai passando e a realidade vai se impondo, €
preciso ajustar o plano inicial.

Outro questionamento pode ter passado por sua cabeca: diante de
tanta mudanca, sera que a elaboracao do plano vale a pena? E anossa
resposta é: claro que sim! Mas gostariamos que compreendesse que 0
ato de planejar € mais importante que o resultado do planejamento, ou
seja, 0 plano em si. No processo de planejar, vocé vai aprendendo com os
resultados obtidos. Negligenciar o planejamento e o aprendizado



decorrente dele € optar por adotar a famosa filosofia do “deixe a vida me
levar”, E vocé nao quer isso, nao &?



» A ESTRUTURA BASICA DE UM PLANO
FINANCEIRO

Da mesma forma que ha diversos modelos de plano de
empreendimento, ha diferentes maneiras de elaborar um plano
financeiro. No entanto, alguns itens sao basicos e nao podem ser
deixados de fora, tais como:

* Investimentos

* Projecao dereceitas

* Custos e despesas

* Fluxo de caixa

* Demonstrativo de resultados

As projecoes geralmente sao feitas considerando um horizonte de
trés anos. Projecoes que levam em conta periodos maiores podem nao
ser muito eficazes, principalmente para empreendimentos em estagio
nascente.

Além disso, ha a opgao de fazer projecoes detalhadas (més a més) ou
agrupadas por trimestres ou ano. O ideal é realizar projecoes mensais
pelo menos para o primeiro ano de empreendimento.



b UTILIZI-\(;E\O DE PLANILHAS ELETRONICAS COMO
SUPORTE

Nos capitulos anteriores, utilizamos planilhas eletrénicas em
diferentes momentos para nos auxiliar na resolucao dos exercicios. Foi
possivel perceber o quanto elas sao Gteis e como tornam o trabalho
mais agil.

No plano financeiro, também utilizaremos planilhas. Trata-se de uma
excelente forma de organizar as projecoes e vincular os resultados dos
diferentes itens projetados, de modo que, ao substituir algum valor, os
ajustes decorrentes dessa substituicao sao feitos automaticamente.

Para auxiliar na elaboragao do plano financeiro, criamos um modelo
de planilha. Basta acessar o link a seguir: http:/migreme/pm9Kr .
Apos abrir a planilha, cliqgue no menu Arquivo e, em seguida, em
Fazer download como. Depois € so escolher a opgcao Microsoft Excel
(.xIsx) e salvar a planilha no seu computador.

Investimentos


http://migre.me/pm9Kr

Antes de iniciar um empreendimento, vocé precisara realizar alguns
investimentos. No minimo tera que adquirir algum equipamento e/ ou
fazer adequacoes nas instalacoes antes de comecar a produzir. Nesse
caso, os investimentos seriam realizados no periodo chamado de pré-
operacional ou periodo zero.

No entanto, é provavel que, durante a evolugao do empreendimento,
vOCé precise fazer novos investimentos, até mesmo para dar conta de
possiveis ampliacoes do negdcio. A vantagem de conseguir prever esse
tipo de investimento no seu plano de negocios é que ja podeir se
preparando para eles, fazendo reservas de capital.

Projecao de receitas

A projecdo das receitas talvez seja o elemento mais complexo de
todo o plano financeiro. E possivel estimar com certa precisio as
despesas administrativas do empreendimento e os custos de producao
de cada bem ou servico. Todavia, com as receitas nao é tao simples. Elas
dependem de outros fatores, tais como a aceitacao do produto no
mercado. Como estimar quantas pessoas comprarao o que 0
empreendimento esta disposto a ofertar?

No caso de empresas ja em funcionamento, é possivel utilizar o
historico de vendas como base de calculo, fazendo uma estimativa do



comportamento das vendas nos periodos subsequentes. Mesmo
quando se trata de um novo produto, quando a empresa ja é conhecida,
fica mais facil medir a aceitacao do publico. E quando estamos
comecando do zero? Quando nossa marca ainda nao significa nada para
as pessoas, 0 que esperar do mercado?

As pesquisas de mercado, com consultas prévias aos clientes, ajudam
a minimizar essas incertezas. Porém a verdade é que é muito dificil
prever as quantidades que serao vendidas, principalmente quando
estamos diante de algo novo. Portanto, é recomendado evitar projecoes
otimistas demais, pois a primeira impressao do mercado pode ser
ilusoria. O ideal € ir atualizando as estimativas que fez inicialmente com
as respostas que for obtendo do mercado.

No modelo de planilha que propomos, € preciso que vocé dé as
seguintes informacoes:

1. A estimativa de unidades vendidas mensalmente (Figura 5.1,
setas laranjas).

2. O preco de cada categoria de produto/servico (Figura 5.1,
setas roxas).

A planilha permite ainda estipular um percentual para reajuste dos
precos anualmente, vocé pode considerar a expectativa de inflacao, por
exemplo.



PROJECAO DE VENDAS

Quantidade Més 1 Mis 2 Mas 3 Més 4 Més 5 Més &
Produto 1 ‘ 10 10 10 15 18 20
Produto 2
Produto 3
Produto 4

Servigo 1 ’ 2 2 2 3 3 5

Servico 2

Servico 3

Servico 4

Demanda Total >>> 12 12 12 18 18 25
Preco Valor Reajuste Més 1 Mis 2 Més 3 Més & Més 5 Més &

Produto 1 150 1.500,00 | 1.500,00 | 1.50000 | 2.25000 ( 225000 | 3.000,00
Produto 2 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Produto 3 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Produto & 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Servigo 1 500 * 1.000,00 | 1.000,00 | 1.00000 | 150000 ( 1.50000 | 2.500,00
Servigo 2 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Servigo 3 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Servigo 4 0,00 ! 0,00 : 0,00

2,500,00 2.500,00 3.750,00

Figura 5.1 Modelo de planilha para o desenvolvimento de um plano de negocios.

Ao lancar esses dados, repare que a planilha ja calcula o valor da
receita de vendas. No exemplo dado, o empreendimento s6 ofertava um
tipo de produto e um tipo de servico. Mas pode ser que o0 seu
empreendimento apresente uma combinacao diferente. Apenas tome
cuidado para nao criar um nimero exagerado de produtos e servigos,
principalmente se seu empreendimento for nascente.

No modelo de planilha que disponibilizamos, € importante que
diferencie produto de servico no momento das projecoes. Isso fara
diferenca mais adiante, pois a planilha considerara diferentes
percentuais de impostos para a receita com produtos e para a receita
COM Servigos.

Projecao de custos



Antes de iniciar a projecao de custos, € preciso lembrar que os custos
sao aqueles gastos diretamente relacionados com a producao de um
bem ou a prestacao de um servico.

Na planilha proposta, os custos sao divididos em:

*  (Custos com insumos e materiais.
* (Custos com profissionais.

Os custos com profissionais devem considerar apenas 0s
profissionais diretamente envolvidos com a producao, sejam eles
funcionarios proprios ou temporarios.

A Figura 5.2 apresenta uma projecao para custos com insumos e
materiais.

Custos com produtos Maés 1 Més 2 Més 3 Més & Maés 5 Més & Més 7 Més 8

Insumos para producio (plistices, peges) | 400,00 400,00 400,00 | 600,00 00,00 | 80000 | 800,00 200,00

Aluguel de equipamento 200,00 200,00 200,00
Total 400,00 &00,00 400,00 00,00 200,00 | 1.000,00 ( 1.000,00 | 1.000,00

Custos com servigos Més 1 Més 2 Més 3 Més 4 Més 5 Més & Més 7 Més 8

Material grafico 30,00 30,00 30,00 45,00 45,00 75,00 75,00 75,00

Visitas técnicas 100,00 100,00 100,00 150,00 150,00 250,00 250,00 250,00

Total 130,00 130,00 130,00 195,00 195,00 325,00 | 32500 | 325,00

Figura 5.2 Planilha de projecao para custos com insumos e materiais.

Dependendo do item de custo, pode haver um relacionamento direto
com a quantidade produzida. Nesse caso, € possivel vincular itens de
custo com a quantidade produzida no més e multiplicar pelo valor
unitario (em caso de custos variaveis). E vocé quem distribui os custos ao
longo dos meses. Repare que, no exemplo da Figura 5.2, o custo com
aluguel de equipamento passa a ocorrer apenas no sexto més de
funcionamento do negaocio.



A Figura 5.3 mostra um exemplo de projecao para custos com
pessoal. Nesse caso, sua primeira tarefa é definir o tipo de profissional.
Em seguida, deve informar se o custo com esse profissional se repete
mensalmente. Se for o caso, deve digitar a palavra Sim na célula
correspondente. Mas atencao: deve digitar exatamente como no
modelo, ou seja, apenas com o S maiusculo.

Tipo de profissional Custo mensal? Salirio % de encargos | Quantidade Maés 1 Mas 2 Mas 3
Profissional Funcao X 1.500,00 0,00 1.500,00
0,00 0,00 0,00
Profissional Funcio ¥ Sim 1.200,00 70% 1 2.140,00 | 2.140,00 |2.140,00
0,00 0,00 0,00

Figura 5.3 Planilha de projecao para custos com pessoal.

Quando o custo nao for mensal, ou seja, quando se tratar de um
profissional com atuacao pontual, basta informar o valor bruto do
pagamento desse profissional nos meses correspondentes. Na Figura
5.3, o profissional X atuou apenas nos meses 1 e 3.

No entanto, se o profissional € um funcionario da empresa (como no
caso do funcionario Y no exemplo dado) é preciso informar o salario, o
percentual pago de encargos e a quantidade de profissionais do mesmo
cargo/funcdo. Para esses casos, a planilha ja calcula o custo com os
profissionais ao longo dos anos e incluiuma provisao para férias.

Projecao de despesas

A projecao das despesas esta dividida em duas planilhas, uma para
despesas gerais e outra para despesas com pessoal. A de despesas
gerais envolve os seguintes itens:

* Despesas administrativas e de escritorio: luz, agua, telefone,
aluguel, material para escritorio.

* Despesas de marketing e comercializacao: divulgacao,
promocoes, banners etc.



+ Despesas com servicos de terceiros: servicos de Internet,
contabilidade, advocacia entre outros.

* Outras despesas: para despesas diversas nao contempladas
nos itens anteriores, como tarifas bancarias etc.

Nesse caso também é preciso informar se a despesa é mensal (Figura
5.4).

PROJECAO DAS DESPESAS GERAIS

Administrativas e de escitério | ltem mensal? Valormensal | Més1 | Més2 | Més3 | Més4 | Més5 | Mésé
Telefone Sim 150,00 150,00 | 150,00 | 150,00 | 150,00 | 150,00 | 150,00

Luz Sim 300,00 300,00 | 300,00 | 300,00 | 300,00 | 300,00 | 300,00

Material de escritério 000 | 7500 | 000 | ooo | ooo | o0

Figura 5.4 Planilha de projecao para custos com despesas gerais.

Para o item material de escritorio, que, no caso apresentado, nao €
mensal, foi preciso inserir 0 valor no més de ocorréncia da despesa. E,
para os itens mensais, bastou informar o valor mensal na célula inicial,
entao a propria planilha repete os valores.

Para a projecao de despesas com pessoal (Figura 5.5), basta informar
salario, percentual de encargos e a quantidade de profissionais de uma
mesma funcao, e a planilha calcula o gasto mensal.

DESPESAS COM PESSOAL (PROFISSIONAIS DA AREA ADMINISTRATIVA E DE ATIVIDADES DE APOIO)

Tipa de profissional Salario % de encargos | Quantidade | Més1 Més2 | Més3
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00

Figura 5.5 Planilha de projegao para custos com despesas com pessoal.




Projecao de resultados

Nossa projecao de resultados se baseara na DRE, conceito ja visto no
Capitulo 1. Os resultados sao apresentados de forma consolidada para
os trés anos de projecoes, sendo possivel chegar ao lucro liquido em
cada periodo.

DRE: Demonstracao do Resultado do
Exercicio.

Antes de visualizar os resultados de seu empreendimento, é preciso
informar os percentuais para os seguintes impostos:

* Impostos sobre vendas de produtos (caso venda produtos).
* Impostos sobre vendas de servicos (caso venda servicos).
* Impostos sobre o lucro.

Os percentuais de impostos variam bastante, dependendo do tipo de
empresa, do setor de atuacao, do estado de origem, do volume de
faturamento etc. E preciso fazer uma pesquisa antes de preencher esses
dados (Figura 5.6).

BASE DE CALCULO PARA IMPOSTOS %

Percentual médio de impostos pagos sobre a venda de



http://migre.me/pm9Kr

produtos

Percentual médio de impostos pagos sobre a venda de
servicos

Percentual médio de impostos pagos sobre o lucro

Figura 5.6 Planilha para a base de calculo dos impostos.

Na planilha que propomos, ao preencher os percentuais de impostos,
a sua DRE é calculada automaticamente (Figura 5.7). Repare que no
exemplo dado o resultado € negativo no primeiro ano (prejuizo), fato
muito comum em empreendimentos em estagio inicial.
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PROJECAO DE RESULTADOS

Ano 1 Ano 2 Ano 3
Receita Bruta Total 245,700,000 615.825,00 1.520.127,00
Produto 1 94.500,00 275.625,00 972.405,00
Produto 2 0,00 0,00 0,00
Produto 3 0,00 0,00 0,00
Produto &4 0,00 0,00 0,00
Servigo 1 151.200,00 340.200,00 547.722,00
Servigo 2 0,00 0,00 0,00
Servigo 3 0,00 0,00 0,00
Servigo 4 0,00 0,60 0,00
(-} Impostos e dedugdes sobre vendas 32.130,00 78.592,50 179.398,80
Receita Liguida 213.570,00 537.232.50 1.340.728,00
{-) Custos dos produtos e servigos 170.500,00 199.300,00 266.800,00
Margem de Contribuicao 43,070,00 377.93250 1.073.928,20
Margem (%) 18% 55% 71%
Despesas 213.000,00 213.000,00 213.000,00
Despesas administrativas e de escritario 65.200,00 56.600,00 65.500,00
Despesas de marketing e comercializagio 5.000,00 £.000,00 &.000,00
Despesas com servigos de terceiros 8.400,00 B.400,00 8.400,00
Outras despesas 30,00 360,00 380,00
Despesas com pessoal 131.640,00 131.640,00 131.640,00
Lucre Bruto -165.930,00 124.932,50 860.928,20
{-) Impostos s/ Lucro 0,00 18.739,88 129.139,23
Lucre Liquido -169.930,00 106.192,63 731.788,97

Figura 5.7 Planilha de projecgao de resultados.

Projecao de fluxo de caixa

O fluxo de caixatalvez seja o principal instrumento da gestao
financeira para avaliar o desempenho de um empreendimento, bem
como para determinar sua capacidade de pagar dividas e realizar novos

investimentos.

Fluxo de caixa: diferenca entre as

entradas e saidas de dinheiro.

Em nossa planilha, todo o fluxo de caixa é calculado
automaticamente. No entanto, é possivel que vocé insira novas




informacoes, a saber:

* Novas fontes de recursos. E possivel obter recursos
adicionais para o desenvolvimento do negocio. Alguns
caminhos para isso sao empréstimos ou, como é mais
indicado, recursos de editais de fomento. Essa dltima
alternativa geralmente € um privilégio dos inovadores, isso
porque para concorrer a esses editais € preciso propor um
produto ou servico inovador.

* Deducoes. Criamos um campo também para deducoes
sobre a receita, caso queira estipular um percentual de
devolucoes e/ou outros descontos na receita de vendas.




» CONCLUSAO

Com o que vocé aprendeu neste capitulo, ja € possivel realizar a
projecao de receitas, custos, despesas e resultados de seu
empreendimento para os proximos trés anos. Sabemos das dificuldades
para realizar projecoes precisas e, por isso, devemos definir critérios e
registrar toda a logica de raciocinio utilizada nas projecoes. Isso é
fundamental.

Os valores projetados certamente vao mudar. O previsto nunca é
igual ao observado na pratica. Portanto, saber quais critérios foram
utilizados nas projecoes ajuda muito nos ajustes futuros.



» RESUMO

Neste capitulo, entendemos um pouco melhor como ocorre o
planejamento financeiro de um empreendimento. Vimos algumas
formas de projecao dos principais itens de um plano financeiro. Além
disso, contamos com o auxilio de planilhas eletrénicas para facilitar os
calculos e a organizacao dos dados.







PLANO FINANCEIRO
- PARTE 2
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OBJETIVOS

Ao final deste capitulo, vocé devera ser capaz de:

1. Calcular o tempo necessario para recuperar o investimento
realizado no empreendimento.

2. Calcular o valor presente liquido de seu projeto de
empreendimento.

3. Calcular a taxa interna de retorno de seu projeto de
empreendimento.



» E AGORA? SERA QUE VAI DAR CERTO?

VVeremos como avaliar se 0 nosso negocio € viavel. Mas, antes de
comecarmos a entender como as principais ferramentas e os
indicadores de analise de investimentos funcionam, € preciso chamar a
atencao para alguns aspectos dessa avaliagao do empreendimento.

O primeiro aspecto € o seguinte: os resultados satisfatorios nos
indicadores que serao vistos a seguir nao garantem o sucesso do
empreendimento. Isso tem explicacoes logicas e faceis de entender.
Sabemos da velocidade das transformag6es no mundo em que vivemaos,
0 que significa que as premissas que tomou como base para o seu
planejamento podem se alterar em poucos meses. Além disso, vocé
pode ter errado nas projecoes, talvez se deixando levar por um otimismo
exagerado (algo muito comum entre os empreendedores). Nesse caso,
vale ressaltar aimportancia de escolher com cautela os critérios que
utilizara para realizar as projecoes e, mais ainda, a de registrar todos os
passos que deu e a logica que construiu. Assim, sera mais facil corrigir
possiveis desvios.

O segundo aspecto € que, mesmo tratando-se de uma otima ideia,
pode ser que os resultados indiquem que o seu empreendimento nao é
viavel. Ja pensou nisso? Caso isso ocorra, ndo é motivo para desespero. E
melhor que tenha percebido isso agora, uma vez que ainda nao iniciou o
empreendimento e, portanto, nao teve gastos. Mas, e se vocé ja realizou
o0 investimento e s6 parou agora para calcular sua viabilidade? Bem, aia
coisa complica... Uma dltima alternativa é remodelar o
empreendimento, alterando um pouco aideia original, sem modificar
muito a esséncia do projeto. Talvez, com algumas adaptagoes (e um
pouco de sorte), vocé consiga viabilizar o empreendimento com o qual
tanto sonhou.






» AVALIANDO A VIABILIDADE

Por que devemos verificar a viabilidade e a atratividade dos projetos?
Muito simples: precisamos ter informacoes suficientes para a tomada de
decisdo. E preciso fazer escolhas, uma vez que estamos lidando com
recursos escassos.

Isso envolve também o conceito de custo de oportunidade, que
indica que, ao fazer uma escolha por um projeto, vocé renuncia a
aplicacao de seus recursos (tempo e dinheiro) em outra alternativa de
investimentos. Sua aplicagao alternativa mais atrativa é o seu custo de
oportunidade.

As ferramentas de analise de investimentos mais utilizadas sao
payback ,\IPL e TIR. Veremos cada uma delas a seguir.



» PAYBACK

O payback € uma ferramenta de analise de investimento muito
utilizada que permite calcular em quanto tempo o valor investido sera
recuperado. Dessa forma, quanto menor o payback, melhor. Um payback
longo indica que o negocio é de alto risco, pois nao ha como garantir que
as condicoes de crescimento se manterao durante tanto tempo.

Para calcular o payback, é preciso utilizar o fluxo de caixa liquido. Para
exemplificar, utilizaremos nosso ja conhecido diagrama de fluxo de caixa
(Figura 6.1).

95.000

100.000

Figura 6.1 Diagrama de fluxo de caixa.

No exemplo, foi realizado um investimento inicial (em periodo pré-
operacional) de R$ 100.000,00. Pela analise do fluxo, & possivel perceber
que o investimento sera recuperado ao longo do terceiro ano. Para
sermos mais precisos podemos dizer que o investimento inicial sera
recuperado em dois anos e nove meses. \/eja como chegamos ao
resultado:



* Emdois anos teremos R$ 55.000,00 (20.000 + 35.000).

* Ao final do terceiro ano teremos R$ 115.000,00 (55.000 +
60.000), 0 que representa mais que o investimento inicial (R$
100.000,00).

* Para efeitos de simplificacao, assumiremos que o fluxo do
terceiro ano é uniforme. Assim, basta dividir o valor do
terceiro ano por 12 (himero de meses), 0 que nos retorna
um valor de R$ 5.000,00 (60.000/12 = 5.000).

* Como ja temos R$ 55.000,00 dos dois primeiros anos,
precisamos de mais R$ 45.000,00 para recuperar 0
investimento inicial, o que se dara em nove meses
(45.000/5.000 = 9).

O calculo de payback € muito utilizado em franquias. Essa
informacao & muito relevante para quem pretende investir nesse
tipo de negocio. Para saber o payback dos diferentes tipos de
franquia, desde grandes redes de fast food até lojas de vestuario,
acesse o site da Associacao Brasileira de Franchising, ABF (
http:#/www.portaldofranchising.com.br).

Mas vocé pode estar se perguntando: “E tudo o que aprendi sobre o
valor do dinheiro no tempo?”. O payback simples realmente nao
considera o valor do dinheiro no tempo. Uma alternativa é utilizar o
payback descontado.

No payback descontado, utilizamos uma taxa de desconto que
representa o custo de capital. Por que utilizar essa taxa? Bem, ja vimos
que R$ 1.000,00 hoje valem mais que os mesmos R$ 1.000,00 daquia n
anos.


http://www.portaldofranchising.com.br/

Como exemplo considere o fluxo anterior e um custo de capital de
10% a.a. Nesse caso devemos descontar os resultados do fluxo, trazendo
os valores para o presente. Assim, R$ 20.000,00 ao final do primeiro ano
na realidade representariam R$ 18.181,82 hoje. Para obter o resultado,
utilizamos o seguinte calculo:

20.000/(1+ i) —
20.000/(1,10)

\/eja a Tabela 6.1 com os resultados do fluxo descontados pela taxa.

Tabela 6.1 Resultados do fluxo descontados pela taxa

Valor do periodo | R% 20.000,00 R% 35.000,00 R% 60.000,00 R% 75.000,00 R$% 95.000,00

Valor hoje R% 18.181,82 RE 2892562 R% 45.078,89 R$51.226,01 R% 58.987,53

Nesse caso, o investimento so seria recuperado no inicio do quarto
ano. Nos trés primeiros anos, teriamos um valor de R$ 92.186,33,
faltando R$ 7.813,67 para completar os R$100.000,00 investidos
inicialmente. Se dividirmos R$ 51.226,01 por 12 (meses do ano),
encontraremos o valor de R$ 4.268,83. Portanto, nos dois primeiros
meses do quarto ano, teremos um valor de R$ 8.537,66, 0 que até
supera o que precisavamos. Um pouco antes do segundo més do quarto
ano, o investimento sera recuperado. Entao, podemos dizer que o
payback aproximado é de trés anos e dois meses. Repare que, com 0
payback descontado, encontramos sempre um periodo superior ao
payback simples.



Como calcular o custo de capital

O custo total de capital de um empreendimento é a média
ponderada dos recursos proprios e de terceiros. Chamamos esse
custo de Custo Médio Ponderado de Capital (CMPC). Em alguns
casos, 0 CMPC é utilizado como Taxa Minima de Atratividade (TMA).
Para calcula-lo utilizamos a seguinte formula:

CMPC = [(RT x CRT) + (RP x
CRP)I/TR

Em que:

RT — recursos de terceiros

CRT — custo dos recursos de terceiros RP — recursos proprios
CRP — custo dos recursos proprios

TR — total de recursos

Poderiamos reescrever a formula da seguinte maneira:

CMPC = (%RT x CRT) + (%RP x
CRP)

Para entender melhor, considere o exemplo de um
empreendedor que realizou um investimento de R$ 100.000,00,
sendo que R$ 60.000,00 sao proprios e R$ 40.000,00 foram obtidos
por meio de empréstimo. Considere também que a taxa cobrada



pelo empréstimo seja de 10% a.a. e que o custo do capital proprio é
de 12% a.a. Nesse caso, temos:

CMPC = (40% x 10%) + (60% x
12%) = 11,20% a.a.

Mas como determinamos o custo de capital proprio? Se vocé
optar por uma simplificacao, basta considerar qual seria o seu
retorno caso aplicasse o seu dinheiro em uma alternativa chamada
livre de risco (na verdade, de risco baixo), como a caderneta de
poupanca ou um certificado de depdsito bancario (CDB). No
entanto, se quer chegar a um valor mais refinado em relacao ao
capital proprio, considere a seguinte formula:

CCP=TRLR + TRN + TINF + PR

Em que:

CCP — custo de capital proprio

TRLR — taxa de retorno livre de risco

TRN — taxa de risco do negocio (considere o ramo de atividade
do seu empreendimento)

TINF — taxa de inflacao nao embutida na taxa de retorno livre
derisco

PR — prémio que o empreendedor pretende adquirir para
enfrentar o risco do negocio



VALOR PRESENTE LIQUIDO (VPL)

O valor presente liquido € uma ferramenta de analise de investimento
que permite trazer a valor presente os fluxos futuros a determinada
taxa. A taxa a ser utilizada é a Taxa Minima de Atratividade (TMA), ja
mencionada na secao anterior. Além disso, é feita a subtracao do
investimento inicial.

O VPL é expresso pela seguinte formula:

FC, FC: FC FCe . FCx

+ + + +
(1+i)'  (1+i)2 (1+i)* (1+i)* (1+i)"

VPL =

= INVESTIMENTO

Um valor de VPL negativo significa que o retorno trazido pelo projeto
sera menor que o investimento inicial. Caso isso ocorra, o projeto deve
ser rejeitado. Portanto, quanto maior o VPL, melhor.

Eventualmente, uma empresa pode optar por seguir com um
projeto mesmo que na analise de viabilidade o VPL encontrado
tenha sido negativo. Isso pode ocorrer quando a realizagao do
projeto é considerada fator estratégico, representando a entrada da
empresa em um novo mercado, por exemplo. Mas, se analisarmos
apenas a perspectiva financeira, o projeto nao vale a pena.

Ndo se preocupe, pois vocé nao precisara calcular todos os valores
dos fluxos individualmente. Mais uma vez, recorreremos ao Excel para
auxiliar os calculos. Acompanhe um exemplo de calculo de VPL por meio



do Excel (Figura 6.2). Utilizaremos os mesmos valores do exemplo dado
para payback .

A B [ D

1

2 Investimento -100.000
3 Ano 1l 20.000
4 Ano 2 35.000
5 Anc 3 60.000
¥ Ano 4 75.000
Fi Ano 5 95.000
8

Figura 6.2 Calculo do VPL com Excel.

Basta selecionar a funcao VPL na categoria Financeira, conforme a
Figura 6.3.

Inserir funcao M 1

Frocure por uma funcio:
Digite uma breve deacican do que deseja fazer e dique em'lF

Cu gelecone uma categona: |Ananceirs -

Selecione uma fungda:

¥VPL
VPL{taxa;valorl;valor;...)

Retorna o valor liguida atual de um investimento, com base em uma taxa de
desconto e uma serie de pagamentes futures (valores negatives) e renda (valores
posidvos).

Aiude sobre esta funcdo [ OF ]| Canceler |

Figura 6.3 Funcao VPL no Excel.

Na janela seguinte insira a taxa (@ TMA) e os valores correspondentes
do fluxo de caixa. Vocé deve inserir os valores do fluxo de caixa no



campo Valor1. Para isso, basta clicar no botao indicado pela seta
vermelha, na Figura 6.4, e depois selecionar com o mouse o conjunto de
valores do fluxo. Repare que o investimento nao deve ser selecionado.

' B
Argumentos da funcdo M

VPL
Taxa | 10%
Valorl

Valor2

Retorna o valor iguido atual de um investiments, com base em uma taxa de desconto & uma série de pagamentos
futuros (valores negativos) e renda (valores positives).

Valorl: valor1;valorZ;... de 1a 254 pagamentos e rendas, distribuidos em espagos
iguaiis, e que ocormem ao final de cada periodo.

Resultado da farmula =

Ajuda sobre esta funcio O Cancelar

Argumentos da fungdo

C3CT

Investimento -100.000

_________ A

Anol | 20.000;
Ano2 i 35.000)
Ano3 1 60.000;
Anc4 | 75.000!
Ano5 | 95.000]

Figura 6.4 Argumentos da funcao.

Apos selecionar o conjunto de dados, basta apertar a tecla Enter e em
seguida clicar em Ok. No exemplo dado, o valor encontrado na planilha é
de R$ 202.399,86. No entanto, ainda nao terminamos. A formula do VPL
envolve também a subtracao do investimento realizado. O que fizemos
até entao foi trazer todos os fluxos a valor presente. Entao, subtraindo o
investimento inicial (202.399,86 — 100.000,00) temos um VPL de R$
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» TAXA INTERNA DE RETORNO (TIR)

Outra ferramenta de analise de investimento muito utilizada é a Taxa
Interna de Retorno (TIR). Essa taxa iguala o valor presente liquido do seu
fluxo de caixa ao valor do investimento realizado.

Utilizando nosso exemplo anterior, teriamos a seguinte
representacao:

20.000 35.000 60.000 75.000 95.000
+ + + + = 100.000
(1+TIR)* (1+TIR)? (1+TIR)® (1+TIR)* (1+TIR)?

Nesse caso, também podemos recorrer ao Excel. Basta selecionar a
funcao TIR na categoria Financeira (Figura 6.5).

Inserir fungiio M

Frocure per uma fungio:
Digite uma breve descicie do gue deseja fazer e cique em Tr'

Cu geledone uma categoriat | Financera |E|

| Seledone uma fungio:

S04

TAXA

TAXAIIROS

TR D e R D D R
VF W
VFFLAMO iy
| L
TIR{valores;cstimativa)

Retorma 3 taxa interna de retormo de uma cene dz fiuxos de cana,

#iuda sobre =sta fungdo DK ] | Cancalar

Figura 6.5 Funcao TIR no Excel.

Preencha o campo Valores. Para isso € so clicar no botao ao lado do
espaco para digitacao (conforme indicado pela seta vermelha) e



selecionar o conjunto de valores do nosso fluxo. O campo Estimativa
deve permanecer em branco (Figura 6.6).

- T .
Argumentos da funclio lM
TIR
Valores | f‘_
Estimativa %

Reatorna a taxa intema de retormo de uma séne de fluxos de caixa.

Valores & uma matriz ou uma referéncia a células que contém nlmeros cuja taxa
nterna de refomo se deseja caloular,

Resultads da fdrmula =

Ajuda sobre esta funcio [I] [ c

Argumentos da fungio

|c2:c

-------- -

Investimento § -100.000!

Ano1l | 20.000}
Ano2 1 35.000!
AN03 1 60.000;
Ano4 | 75.000}
Ano5 i 95.000}

Figura 6.6 Argumentos da funcao.

Repare que, no caso da TIR, também selecionamos o valor do
investimento inicial. No exemplo dado, o valor da TIR sera de 35,92% a.a.
Mas como analisar esse resultado? Basta comparara TIR com a sua
TMA. Caso a TIR seja maior, o projeto é considerado vantajoso. Portanto,
quanto maior a TIR, melhor.

ATIR, aléem de considerar o valor do dinheiro no tempo, tem a
vantagem de nao utilizar a TMA em seu calculo. No entanto, ha algumas
limitagOes nessa ferramenta, tais como a necessidade de um valor



negativo (como no caso do investimento) e o fato de nao permitir
variacoes no fluxo.



» OUTROS INDICADORES

Além das ferramentas que ja mencionamos, ha alguns outros
indicadores que podem ser Gteis na tomada de decisao de seu
empreendimento. Eles contribuirao para refinar as suas analises
financeiras.

Lucratividade e rentabilidade

\Vocé ja deve ter ouvido falar em taxa de lucratividade e rentabilidade,
nao € mesmo? Mas, afinal, o que esses termos significam?

A lucratividade é o percentual obtido pela divisao entre o lucro liquido
no periodo e a receita total do empreendimento.

Lucro liquido
Receita bruta

Lucratividade = %X 100

\Vocé pode retomar as projecoes que realizou no Capitulo 5 e calcular
a lucratividade do seu empreendimento. Imagine uma receita de vendas
de R$ 100.000,00 e um lucro liguido de R$ 10.000,00. Nesse caso
teriamos uma taxa de lucratividade de 10%, o que significa que, para cada
R$ 100,00 vendidos, ha um ganho de R$ 10,00.

A lucratividade meédia para pequenas e microempresas da indUstria e
do comeércio fica entre 5% e 10%. No caso das empresas prestadoras de
servico, a taxa € um pouco superior, variando entre 15% e 20%.

A rentabilidade é o percentual obtido pela divisao entre o lucro
liquido e o capital investido no empreendimento.



Lucro liquido
Investimento

Rentabilidade = X 100

Nesse caso, considerando um lucro liquido de R$ 10.000,00 e um
investimento inicial de R$ 200.000,00, temos uma rentabilidade de 5%. O
que isso quer dizer? Bem, com essa informacdo, podemos comparar a
rentabilidade do empreendimento com alternativas de investimento.

Margem de contribuicao

A margem de contribuicao € o valor que sobra para a empresa apos
pagar os custos e as despesas variaveis (considere como despesas
variaveis os impostos sobre as vendas e as comissdes). Essa sobra deve
ser suficiente para pagar as despesas fixas e obter lucro. A margem de
contribuicao pode ser calculada da seguinte maneira:

Margem de contribuicao = \Valor das
vendas — Custos variaveis — Despesas
variaveis

Podemos encontrar tanto uma margem de contribuicao geral ou
total quanto uma margem unitaria. Para que fique mais claro, veremos
um exemplo de cada uma dessas possibilidades.

Considere os seguintes dados hipotéticos:

* Preco de venda da mercadoria: R$ 30,00.

* Impostos e comissoes sobre vendas: R$ 3,00 (considerando
10%).

* Custos variaveis: R$ 18,00.



No exemplo dado, a margem de contribuicdo seria de R$ 9,00 ou 30%.
\Veja como chegamos a esse resultado:

Margem de contribuicdo = R$ 30,00 (100%) — R$ 3,00 (10%) — R$
18,00 (60%).

Margem de contribuicdo = R$ 9,00 (30%).

Para a margem de contribuicao total, a resolucao é analoga:
consideramos os valores agregados, o valor total das vendas, o total dos
custos variaveis e o total pago com impostos sobre vendas e comissoes.

* \endas totais: R$ 600.000,00.
* Impostos e comissoes: R$ 60.000,00.
* (Custos variaveis: R$ 360.000,00.

Margem de contribuicdo = R$ 600.000,00 — R$ 60.000,00 — R$
360.000,00.
Margem de contribuicdo = R$ 180.000,00 (30%).

A conta s6 mudaria um pouco se partissemos do calculo de
margens de contribuicao de diferentes produtos, tendo como base uma
estimativa de participacao de mercado de cada um, para entao estimar a
margem de contribuicdo da empresa. Acompanhe o exemplo a seguir.

Imagine que sua empresa comercialize os produtos X, Y e Z. Cadaum
apresenta as caracteristicas mostradas na Tabela 6.2.

Tabela 6.2 Caracteristicas dos produtos

X R% 40,00 R% 20,00 R% 4,00 R$ 16,00 40% (= 16/40)

b R% 30,00 R% 12,00 R% 3,00 R$ 15,00 50% {= 15/30)

Z R% 20,00 R% 14,00 R% 2,00 R% 4,00 20% (= 4/20)




Nesse caso, para chegar a margem total, & preciso saber (ou estimar)
a participacao de cada produto nas vendas da empresa. Imagine os
percentuais de participacao da Tabela 6.3.

Tabela 6.3 Percentuais de participacao dos produtos

X 60%
Y 10%
Z 30%

Na verdade, o calculo envolve uma margem ponderada (Tabela 6.4).

Tabela 6.4 Margem ponderada

X 40% x 60% =0,4 x 0,6 = 24%
Y 50% % 10%=0,5%x0,1=5%
Z 20% % 30%=0,20,3=6%

Para encontrar a margem total, basta somar os percentuais da
margem ponderada. Sendo assim, a margem de contribuicao total da
empresa seria de 35%.




empresa tera prejuizo.

A margem de contribuicdo € relevante para a tomada de decisao,
porém mesmo com margem de contribuicao alta nao conseguira pagar
as despesas fixas da organizacao vendendo meia ddzia de unidades, nao
é mesmo? Mas como determinar quanto preciso vender para cobrir
meus gastos (custos e despesas)?

A resposta esta no ponto de equilibrio (do inglés break-even-point).
Trata-se de um método utilizado para determinar o ponto em que as
receitas se igualam aos custos e as despesas, ou seja, em que 0
resultado final é igual a zero (nem lucro nem prejuizo).

O ponto de equilibrio pode ser obtido tanto em valores monetarios
quanto em unidades vendidas, conforme demonstrado a seguir.

Pontode _ Tptal de despesas fixas

equilibrio Margem de contribuigao (em)
(em valores)

Exemplo:

Despesas fixas totais: R$ 30.000,00.

Margem de contribuicao (em percentual): 30%.
Ponto de equilibrio: R$ 100.000,00.

Pontode _ Total de despesas fixas

Eq'-'",'db';l'“ Margem de contribuicao
(em unidades) (em R$ por unidade)

Exemplo:
Despesas fixas totais: R$ 30.000,00.



Margem de contribuicdo unitaria: R$ 5,00.
Ponto de equilibrio: 6.000 unidades.

Necessidade de capital de giro

O capital de giro € a soma dos recursos financeiros necessarios para
sustentar as operacdes do cotidiano do empreendimento. E sempre
importante trabalhar com uma reserva de capital para ser utilizada
como capital de giro, principalmente na fase inicial do negocio, quando
as vendas geralmente nao sao suficientes para gerar uma quantidade de
lucro que realimente as operagoes da organizagao. Entao, antes de abrir
um negocio, considere a necessidade de capital de giro em seu
planejamento.

De forma simplificada, podemos estimar a necessidade de capital de
giro (NCG) de duas maneiras:

1. Utilizando os demonstrativos contabeis:

Consideramos o saldo das contas no balanco patrimonial (tendo
como base os itens de curto prazo: ativo e passivo circulantes). Nesse
caso, a necessidade de capital de giro seria obtida pela seguinte conta:

NCG = Valor das contas a receber + Valor disponivel em estoques —
Valor das contas a pagar

2. Com base no ciclo financeiro:
O ciclo financeiro é obtido da seguinte forma:

Ciclo financeiro = Prazo médio dos recebimentos + Prazo médio de
estoques — Prazo médio dos pagamentos



Nesse caso, a necessidade de capital de giro é obtida pela
multiplicacao do ciclo financeiro pelo valor das vendas. Vejaum
exemplo:

Prazo médio de recebimentos: 30 dias.

Prazo médio de estoques (giro): 40 dias.

Prazo médio para realizar os pagamentos (fornecedores, por exemplo): 35 dias.
Ciclo financeiro = 30 + 40 — 35 = 35 dias.

Agora, para encontrar a necessidade de capital de giro, & preciso
conhecer o valor das vendas diarias. Considerando um valor de vendas
por dia de R$ 600,00, temos:

NCG =600 x 35 =21.000

No exemplo dado, a necessidade de capital de giro seria de R$ 21.000,00.



» CONCLUSAO

Se vocé fez uma leitura atenta do texto, refletiu sobre a aplicacao dos
conceitos aprendidos em seu cotidiano, nossa expectativa é de que
esteja mais preparado para tomar decisées que envolvam financas.
Vimos, ao longo desses seis capitulos, o quanto os conhecimentos sobre
finangas podem nos auxiliar em decisoes de negocios e até mesmo nas
do dia adia.

E claro que o dominio de algumas técnicas e ferramentas s6 vem com
a pratica. No entanto, esperamos que pelo menos tenha um
entendimento geral dos principais conceitos. E agora é provavel que
vocé concorde que finangas nao sao um bicho de sete cabecas, como
todos dizem, ndo & mesmo? As vezes nos enganamos com o que NAo
conhecemos muito bem. Geralmente, a imaginacao é pior que a
realidade, ou seja, fazemos uma ideia de que algo seja muito complicado,
quase impossivel, mas, quando nos propomos a entender melhor,
Vemos que exageramos um pouco, que nao é tao dificil assim.

Desejamos sucesso na elaboracao do seu plano de empreendimento
e, caso decida realmente abrir um negacio, lembre-se do que aprendeu
aqui, mas nao se contente com isso, pois sera preciso buscar mais
sempre.



» RESUMO

Neste capitulo, conhecemos algumas importantes ferramentas de
analise de investimentos, bem como alguns indicadores que contribuem
para refinar a avaliagao do desempenho de uma empresa. Partimos dos
trés principais métodos de analise de investimentos, a saber: VPL, TIR e
payback . Em seguida, apresentamos os conceitos e as formas de calculo
de indicadores como lucratividade, rentabilidade, margem de
contribuicao, ponto de equilibrio e necessidade de capital de giro.
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Ao final deste capitulo, vocé devera ser capaz de:

Conhecer as armadilhas da empresa informal e as vantagens da
formalizacao.

Entender os diferentes tipos de empresa.

Identificar as etapas de criacao de uma empresa do tipo
microempreendedor individual.

Identificar as etapas de criacao de uma empresa do tipo sociedade
limitada.

Identificar as principais caracteristicas do Simples Nacional.



» INTRODUCAO

Apos elaborar as primeiras projecoes financeiras para o seu
empreendimento, é hora de decidir qual tipo de organizagao vocé criara.
Ha varios possiveis e, dependendo de qual vocé escolher, devera fazer
pequenos ajustes nas planilhas preenchidas anteriormente,
principalmente nos itens relacionados aos impostos.

Antes de qualquer coisa, € preciso entender (ou relembrar) o que é
uma organizacao. Segundo as definigcoes classicas da administracao,
como, por exemplo, a de Barnard (1971), uma organizacao pode ser
entendida como um sistema de atividades ou forcas conscientemente
organizadas de duas ou mais pessoas. Sendo assim, interagimos com
diversas organizagoes em nosso cotidiano, como uma escola ou
universidade, o estabelecimento onde trabalhamos, além de hospitais,
igrejas e, em uma perspectiva mais abrangente, até mesmo a familia ou
um grupo de estudos.

Neste capitulo, nao abordaremos todos os tipos de organizagoes.
Trataremos de um tipo especifico, a empresa privada, e de suas
principais naturezas juridicas e formas de constituicao. Ao final deste
capitulo, portanto, vocé sabera quais sao 0s passos necessarios para
abrir uma empresa.






» ARMADILHAS DA INFORMALIDADE

Todo governo busca reduzir ao maximo o numero de empresas
informais, ou seja, reduzir a producao de bens e servicos que nao sao
declarados ou informados a ele e que, portanto, ficam a margem do
calculo do Produto Interno Bruto (PIB).

Produto Interno Bruto: Produto Interno
Bruto ou PIB representa a soma, em
valores monetarios, de todos os bens e
servicos finais produzidos em
determinada regiao, durante um periodo
determinado. O PIB &€ um dos indicadores
mais utilizados na macroeconomia e tem
0 objetivo principal de mensurar a
atividade econémica de uma regiao. Na
contagem do PIB realizada pelo IBGE
(Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica, www.ibge.gov.br), consideram-
se apenas bens e servicos finais,
excluindo da conta todos os bens de
consumo intermediarios.

Negocios informais nao pagam impostos e nao cumprem uma serie
de leis e obrigacoes trabalhistas. Esses aspectos geram dois problemas
graves. O primeiro deles é a perda sofrida pelos cofres pablicos, que
deixam de arrecadar impostos por conta da sonegacao. O segundo é que
0s negocios legalizados, que pagam impostos e cumprem as obrigagoes
trabalhistas, enfrentam muitas vezes concorréncia desleal e a
dificuldade em competir com os negocios informais.


http://www.ibge.gov.br/

Sabemos que a carga tributaria do Brasil é alta, mas ja parou

para pensar que, se a legislacao fosse cumprida em maior

escala e a taxa de informalidade nos negocios fosse menor, o valor

das taxas a serem pagas poderia ser reduzido? Podemos fazer um

paralelo com a conta de energia elétrica. Se nao houvesse furto de

energia, o famoso “gato”, provavelmente a tarifa seria menor
porque o valor que pagamos ja prevé esse furto de energia.

Os impactos e as perdas mencionadas aqui sao significativos para a
economia brasileira, pois a chamada economia informal ainda é bastante
expressiva. O Grafico 7.1 mostra o resultado de um levantamento
realizado pelo Instituto Brasileiro de Etica Concorrencial (ETCO), em
parceria com a Fundacao Getdlio Vargas (FGV), cujo objetivo foi estimar o
Indice de Economia Subterranea (IES) no pais, 0 que também pode ser
entendido como uma medida da informalidade da economia brasileira.

Tamanho da economia informal
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Grafico 7.1 Grafico da economia informal no Brasil.

Os resultados apresentados pelo ETCO e pela FGV 1 indicam que, em
2014, a economia informal representou 16,2% do PIB brasileiro, o que
corresponde a cerca de R$ 830 bilhGes. Desse montante, o pais deixou
de arrecadar bilhoes de reais em impostos, valores que poderiam ser
convertidos em investimentos em educacao, saude e infraestrutura.

Os dados histaricos referentes ao tamanho da economia informal
indicam reducao significativa desde 2003, embora a taxa tenha se
mantido relativamente estavel nos tltimos anos.

A aparente vantagem de iniciar um negocio de maneira informal tem
suas armadilhas. Muitos empreendedores pensam que empreender
informalmente pode ser uma alternativa para testar um produto ou
servico e ir ganhando mercado aos poucos até decidir efetivamente
legalizar o empreendimento. No entanto, ha alguns beneficios
importantes que so estao ao alcance de empresas formalizadas:

* Seguranca juridica: além de uma questao ética, a
informalidade traz riscos de multas e penalidades. Com o
empreendimento formalizado, o gestor tem mais liberdade
de acao.

* Acesso a licitacoes publicas: em alguns processos de
contratacdao, como as licitacoes, apenas empresas
devidamente formalizadas podem participar. Nem mesmo
profissionais autbnomos podem concorrer, pois € preciso ter
CNPJ.

* Vantagens na compra de insumos: alguns fornecedores
oferecem descontos e condicOes especiais para pessoas
juridicas.

* Mais acesso a credito: como pessoa juridica, € possivel
negociar condicoes e taxas de financiamento mais atrativas
com os bancos.



* Mais credibilidade: os clientes sentem mais seguranca ao se
relacionarem com empresas do que com profissionais
autébnomos.



» TIPOS DE EMPRESAS

Antes de constituir seu empreendimento, € importante conhecer os
diferentes tipos de empresas existentes no Brasil. Ha uma série de
regras para cada uma delas, por isso é preciso saber identificar qual tipo
de empresa ou enquadramento juridico € mais adequado para o seu
empreendimento.

Ha tipos de empresas que podem ser formados por uma Gnica
pessoa, ja outros exigem a formagao de uma sociedade (com dois ou
mais socios). As categorias de empresas formadas por uma Gnica pessoa
(titular) sao o empresario individual e a empresa individual de
responsabilidade limitada.

O empresario individual & aquele que exerce atividade empresarial em
nome proprio. Nesse sentido, o patriménio pessoal e o patriménio da
empresa sao 0s mesmos, 0 que quer dizer que o titular responde de
forma ilimitada pelas dividas que eventualmente a sua empresa contrair.
Portanto, recursos e bens pessoais podem ser usados para pagar
credores da empresa, assim como bens da empresa podem ser
utilizados para quitar dividas pessoais do empresario. Além disso, se 0
empresario for casado em comunhao de bens, os bens do conjuge
podem ser requisitados para pagamento de uma divida.

Na empresa individual de responsabilidade limitada, conhecida pela
sigla EIRELI, o patrimdnio pessoal do empresario esta de certa forma
protegido porque, como o proprio nome diz, a responsabilidade do dono
é limitada. No entanto, para constituir esse tipo de empresa, &€ necessario
capital social minimo de 100 salarios minimos.

Por conta das caracteristicas dos dois tipos anteriores, muitos
empreendedores optam pela sociedade limitada, forma de constituicao
de empresa cuja responsabilidade dos socios é restrita ao capital social e
nao ha valor minimo estipulado em lei para a criacao da empresa.



No entanto, a partir de 2009, um novo tipo de empresario individual
foi criado pelos legisladores brasileiros: o microempreendedor individual
(MEI). A criacao da categoria MEI teve o objetivo de formalizar o trabalho
de profissionais que até entao atuavam na informalidade. Os
profissionais que prestam servicos na area de construcao civil, como
pedreiros, marceneiros, eletricistas, entre outros, puderam formalizar
suas atividades. Outra vantagem dessa modalidade é que o profissional
passou a ter direito a previdéncia social pablica. A estratégia deu certo!
Segundo dados do Portal do Empreendedor, mais de quatro milhoes de
profissionais ja se formalizaram pelo MEI até o inicio de 2015.

O Portal do Empreendedor & uma excelente ferramenta para
consulta sobre os tipos de empresas do Brasil. Nele sao
encontradas informacoes detalhadas sobre as diferentes naturezas
juridicas existentes. Além disso, pelo portal é possivel realizar a
formalizacao de um profissional como microempreendedor
individual de maneira rapida e gratuita.

Para conhecer 0 portal, acesse:
http:/www.portaldoempreendedor.gov.br


http://www.portaldoempreendedor.gov.br/

» MICROEMPREENDEDOR INDIVIDUAL (MEI)

O MEI surgiu a partir da Lei Complementar n® 128, de 19/12/2008,
porém s6 entrou em vigor em 2009. Com o surgimento dessa nova
categoria, muitos profissionais até entao informais puderam se legalizar.

O processo de formalizacao (assim como os procedimentos de
alteracao de dados cadastrais e a baixa do registro) é feito de maneira
rapida e gratuita pelo Portal do Empreendedor, sem necessidade de
encaminhar documentos a Junta Comercial, e o CNPJ é obtido
imediatamente.

No entanto, antes de optar pelo MEI, € preciso se certificar de que a
atividade que pretende exercer pode ser enquadrada nessa categoria. Ha
mais de 400 atividades, sendo que as mais procuradas sao vendedor de
roupas, cabeleireiro e pedreiro. Outro fator € o montante de
faturamento, que é limitado a R$ 60 mil por ano. Como qualquer
contribuinte, anualmente o MEI deve preencher a declaracao de imposto
de renda para a Secretaria da Receita Federal.

Para consultar a lista completa de atividades permitidas aos
microempreendedores individuais, acesse:
http:/www.portaldoempreendedor.gov.br/mei-microempreendedor-
individual/atividades-permitidas

O processo de formalizacao de um MEI é simples, porém, assim como
as outras naturezas juridicas, essa categoria apresenta um conjunto de
regras a serem seguidas. Para facilitar o entendimento das principais
delas, organizamos as caracteristicas do MEI em trés categorias:

a. Limitacoes do MEL.


http://www.portaldoempreendedor.gov.br/mei-microempreendedor-individual/atividades-permitidas

b. Beneficios do MEI.

C.

Obrigacoes do MEL.

Limitacoes do MEI:

*

#

*

A empresa nao pode ter filial.

Pode contratar apenas um funcionario.

O empreendedor nao pode ter participacao em outras
empresas como titular, sdcio ou administrador.

Ha o limite de faturamento de até R$ 60 mil por ano. Se o
faturamento anual exceder esse valor, a base de calculo dos
impostos mudara, e alguns beneficios do MEI serao
perdidos.

Beneficios do MEI:

Pode contratar até um empregado.

Esta enquadrado no regime tributario do Simples Nacional e
tem isencao dos tributos federais (Imposto de Renda, PIS,
Cofins, IPl e CSLL).

Nao é necessario ter contador. No entanto, & preciso
arquivar notas de compra de mercadorias, documentos do
empregado contratado (se houver) e o canhoto das notas
fiscais que emitir,

O empreendedor passa a ter cobertura previdenciaria,
incluindo auxilio-doenca, aposentadoria por idade, salario-
maternidade, pensao e auxilio-reclusao.

No caso do MEI, o empregado deve receber um salario
minimo ou o piso da categoria. Além disso, sao



responsabilidades do MEI depositar o FGTS calculado a base de 8%
sobre o salario do funcionario, bem como recolher 3% desse salario
para a Previdéncia Social.

Obrigacoes do MEI:

#

Pagamento mensal: entrar no Site
www.portaldoempreendedor.gov.br , baixar o boleto que
tem o valor fixo e paga-lo mensalmente.

Obter alvara: o empreendedor deve consultar as normas
municipais para saber se ha restricbes para exercer sua
atividade no local escolhido. A complexidade dessa etapa
dependera muito do tipo de empreendimento, o que pode
ou nao exigir vistorias e licencas adicionais.

Elaboracao de relatorio mensal: até o dia 20 de cada més, o
microempreendedor individual deve preencher o Relatdrio
Mensal das Receitas Brutas que obteve no més anterior.
Além disso, deve anexar ao relatorio as notas fiscais de
compras de produtos e de servicos, bem como o canhoto
das notas fiscais que emitir.

Elaboracao de declaracao anual: anualmente, o MEI deve
informar o faturamento do ano anterior.

O pagamento mensal de impostos do MEI € feito por meio do
Documento de Arrecadacao do Simples Nacional (DAS), que pode ser
gerado pelainternet e deve ser pago até o dia 20 de cada més. Em caso
de atraso, haincidéncia de juros e multa.

O documento pode ser impresso no site da Receita Federal, por meio
do programa gerador de DAS do microempreendedor individual (Figura

7.1).


http://www.portaldoempreendedor.gov.br/

Individual

Figura 7.1 Programa para gerar DAS de MEI.

No caso do MEI, os impostos incluidos nesse pagamento mensal sao
os relativos a Previdéncia Social e ICMS ou ISS. Em relacao aos tributos
federais, como Imposto de Renda, PIS, Cofins, IPI e CSLL, o
microempreendedor individual esta isento do pagamento.

E preciso sempre estar atendo, pois as taxas e isencoes
do MEI podem ser alteradas conforme os anos passam.

Semana do microempreendedor individual

Os microempreendedores individuais vém ganhando
destaque em iniciativas voltadas ao empreendedorismo. O Sebrae,
por exemplo, promove anualmente a “Semana do
microempreendedor individual®, evento dedicado a oferta de
capacitacoes e oficinas praticas com o proposito de elevar o
desempenho dos empreendimentos inseridos nessa categoria.



Atividade 1

Leia 0 caso a seguir com atencao.

Seu amigo de infancia, José Humberto, é advogado recém-
formado. Desde que finalizou o curso de Direito, comecou a
trabalhar para alguns escritorios de advocacia, sendo sempre muito
elogiado pelos clientes. Com o sucesso inicial e a poupanca que fez
durante os Gltimos anos, decidiu que é hora de abrir o seu proprio
escritorio.  José  Humberto esta planejando iniciar o
empreendimento no ano que vem, e suas primeiras projecoes
financeiras indicam estimativa de faturamento de R$ 48 mil no
primeiro ano (época em que pretende conciliar a abertura do
empreendimento com os trabalhos atuais) e R$ 200 mil no segundo
ano (quando se dedicara integralmente ao seu proprio escritorio).

Em um encontro recente, José Humberto disse a vocé que ouviu
falar do MEI. Ap6s algumas conversas, quis saber sua opiniao sobre
a possibilidade de abrir esse tipo de empresa. O que vocé
responderia?

l/océ encontrara comentarios sobre esta atividade no final do
capitulo.



» SOCIEDADE EMPRESARIA LIMITADA

A sociedade limitada é formada por dois ou mais socios com
responsabilidades restritas ao valor do capital social, que deve ser
compativel com o tipo de atividade exercida pelo empreendimento,
embora nao haja valor minimo estipulado por lei.

Para a abertura desse tipo de empresa, é necessario registro na Junta
Comercial e o devido enquadramento como microempresa (ME) ou
empresa de pequeno porte (EPP). No entanto, recomenda-se a
realizacao de pesquisa prévia de nome empresarial (verificar se o nome
desejado ja existe) e consulta prévia de endereco junto a prefeitura.

Em alguns estados, a Junta Comercial oferece servicos eletronicos de
consulta prévia que funcionam de maneira integrada. Nesses casos, 0s
interessados em abrir a empresa informam o tipo juridico desejado (no
caso desse exemplo, sociedade empresaria limitada), o nome da
empresa, 0 endereco, a atividade a ser exercida, 0s so6cios que
participarao do negocio e o valor do capital social a ser investido.



O resultado da consulta leva, em média, dois dias. Se a resposta for
positiva, o processo de abertura pode continuar, e sao informados os
documentos e as exigéncias para a finalizagao do processo. Se a
resposta for negativa, os empreendedores recebem orientagoes dos
procedimentos para adequacao do pedido.

E preciso destacar que havera algumas variacdes no processo de
abertura, dependendo do tipo de atividade exercida pela empresa. As
exigéncias para aprovacao do alvara de funcionamento, bem como a
obtencao de licencas de 6rgaos como Vigilancia Sanitaria, Meio
Ambiente e Corpo de Bombeiros, dependerao dos riscos envolvidos nas
atividades realizadas.

Empresas que nao executam nenhuma atividade de risco podem
obter alvara de funcionamento provisorio com a realizacao e a
aprovacao da consulta prévia (aquela realizada pelo sistema integrado
da Junta Comercial). Além disso, grande parte das prefeituras aceita que
a sede da empresa seja o imovel de residéncia de um dos socios, desde
que o resultado da prestagao dos servigos ou producao de bens nao
cause transtornos ao entorno.




de que o local escolhido é viavel para o funcionamento do
empreendimento.

Se a Junta Comercial de sua regiao possui sistema integrado com os
demais 0rgaos, a inscricao no Cadastro Nacional de Pessoa Juridica
(CNPJ) é feita juntamente com o registro mencionado anteriormente.
Caso contrario, deve procurar a Secretaria da Receita Federal para obter
o CNPJ.

No caso de empresas industriais ou comerciais, € necessario realizar
também a inscricao na Secretaria Estadual da Fazenda, como
contribuinte do Imposto sobre Circulagao de Mercadorias e Servicos
(ICMS). Ja para as prestadoras de servicos, € preciso realizar a inscricao
na Secretaria de Financas ou de Fazenda da Prefeitura, por conta do
Imposto sobre Servicos de qualquer natureza (ISS). Geralmente, os
municipios permitem que essa inscricdo seja realizada no momento de
solicitacao do alvara de funcionamento.

Por fim, realize a inscricao no FGTS, na Caixa Econdmica Federal e nos
conselhos de classe, como, por exemplo, Crea, CRM, CRC (quando for
necessario).

Quando a Junta Comercial apresenta um sistema integrado, o
processo de abertura de empresa & muito mais rapido e
conveniente para o empreendedor. A seguir, disponibilizamos dois
documentos que exemplificam o processo de registro realizado na
Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro. O primeiro deles
detalha todos os procedimentos para a realizacao do pedido (ou
consulta) de viabilidade; o segundo € um manual para o
requerimento eletrdnico. Caso esteja realmente pensando em abrir
0 seu proprio negocio, esses documentos podem ser de grande
ajuda.


http://migre.me/qRgdY

Pedido de viabilidade: disponivel em http:/migreme/qRgdY
Requerimento eletrénico: disponivel em http:/migreme/qRgi5

Atividade 2

Apos algumas horas conversando com José Humberto acerca
das restricoes para abertura do MEI, seu amigo |he pergunta se um
bom caminho seria a abertura de uma sociedade limitada. O que
vocé responderia?

llocé encontrara comentarios sobre esta atividade no final do
capitulo.


http://migre.me/qRgdY
http://migre.me/qRgi5

SIMPLES NACIONAL

Instituido pela Lei Complementar n° 123, de 2006, que, no seu art. 12,
define o Simples Nacional como “regime especial unificado de
arrecadacao de tributos e contribuicoes devidos pelas microempresas e
empresas de pequeno porte”,

Trata-se de um regime tributario simplificado que implica o
recolhimento mensal e unificado dos seguintes tributos:

#

*

#

Imposto sobre a Renda da Pessoa Juridica (IRPJ).

Imposto sobre Produtos Industrializados (IPI).

Contribuicao Social sobre o Lucro Liquido (CSLL).
Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social
(Cofins).

Contribuicao para o PIS/Pasep.

Contribuicao Patronal Previdenciaria (CPP).

Imposto sobre operacoes relativas a circulacao de
mercadorias e sobre prestacao de servicos de transporte
interestadual e intermunicipal e de comunicacao (ICMS).

Imposto sobre Servicos de qualquer natureza (ISS).

Os percentuais de cada tributo incluido no Simples Nacional
dependem do tipo de atividade e da receita bruta. Para obter mais
informacoes sobre as variacoes percentuais, consulte as formas de
calculo em: http:#/wwwi.receita.fazenda.gov.br/SimplesNacional/

Para se beneficiarem do Simples Nacional, as empresas (sociedade
limitada, empresa individual de responsabilidade limitada e empresario


http://www.receita.fazenda.gov.br/SimplesNacional/

individual) devem se enquadrar em uma das seguintes categorias:

a receita bruta anual deve ser igual ou
inferior a R$ 360 mil.
receita bruta deve ser
igual ou inferior a R$ 3,6 milhoes.

E importante destacar que, no ano de inicio da atividade, os
limites de receita bruta para ME e EPP seguem um calculo
proporcional ao nimero de meses presentes entre o inicio e o
téermino do respectivo ano-calendario, considerando a fracao de
més como més inteiro. Essa forma de calculo fica mais evidente
por meio do exemplo disponibilizado pelo proprio portal Simples
Nacional:

A partir de 1°/1/2012, os limites proporcionais para ME e
EPP serdo, respectivamente, de R$ 30.000,00 e de R%
300.000,00 multiplicados pelo namero de meses
compreendido entre o inicio da atividade e o final do
respectivo ano-calendario, consideradas as fracoes de meses
como um meés inteiro.

P. ex., a empresa “XYZ Ltda. EPP” iniciou suas atividades em
20 de outubro de 2015. Como outubro deve ser considerado
um més inteiro, de outubro a dezembro sao trés meses.
Entao, seus limites proporcionais de receita bruta para 2015
serdao de: 3 x R$ 300.000,00 = R$ 900.000,00. (Simples
Nacional. Nocoes introdutorias. O que se considera como
microempresa (ME) e empresa de pequeno porte (EPP) para
efeitos do  Simples  Nacional?  Disponivel em:


http://www8.receita.fazenda.gov.br/simplesnacional/Perguntas/Perguntas.aspx

<http:#/www8.receita.fazenda.gov.br/simplesnacional/
Perguntas/Perguntas.aspx >. Acesso em maio de 2015.)

Todavia, nao basta respeitar as regras de receita bruta para estar apto
areceber tratamento juridico diferenciado. Conforme previsto pelalei
complementar, ha outras caracteristicas que podem impedir que uma
empresa participe do Simples Nacional, entre elas:

*

Empresa de cujo capital participe outra pessoa juridica ou
que participe do capital de outra pessoa juridica.

Filial ou representacao de pessoa juridica com sede no
exterior.

Empresa de cujo capital participe pessoa fisica inscrita como
empresario ou seja socia de outra empresa que receba
tratamento juridico diferenciado nos termos dessa lei
complementar.

OrganizacOes constituidas sob a forma de cooperativas,
salvo as de consumo.

Empresa resultante ou remanescente de cisao ou qualquer
outra forma de desmembramento de pessoa juridica que
tenha ocorrido em um dos cinco anos-calendarios
anteriores.

Atividade 3

Nesta atividade, seu objetivo é investigar em que circunstancias
é vantajoso optar pelo Simples. Para isso, sugerimos que consulte o
Simulador Simples ou Lucro Presumido, desenvolvido pelo Sebrae
e disponivel em: http:/migreme/qRh96 .


http://www8.receita.fazenda.gov.br/simplesnacional/Perguntas/Perguntas.aspx
http://migre.me/qRh96

locé encontrara comentarios sobre esta atividade no final do
capitulo.



» CONCLUSAO

Nos tltimos anos, o Brasil obteve avancos importantes no estimulo
ao empreendedorismo, uma vez que conseguiu otimizar alguns
processos de formalizacao de empresas, bem como reduzir a carga
tributaria para as micro e pequenas empresas, e simplificar a forma de
arrecadacao. Além disso, ha uma politica de combate a informalidade,
cujo protagonista tem sido o microempreendedor individual, que
consequentemente ampliou a cobertura previdenciaria.

Outro aspecto a ser destacado é que o MEI permite uma reflexao
sobre o proprio conceito de organizacao. Sera que o conceito classico, de
que sao necessarias duas ou mais pessoas, precisa ser revisto ou o MEI
Nao é necessariamente uma organizagao?

Apesar dos avancos, é preciso reconhecer que ainda ha muitos
desafios no que se refere ao ambiente de negocios brasileiro. Carecemos
deiniciativas que, aléem de reduzirem a carga tributaria, incentivem
maiores investimentos em pesquisa e inovacgao para ganhos
significativos de produtividade e competitividade.



» RESUMO

Neste capitulo, conhecemos os principais tipos de empresas
existentes no Brasil, bem como as vantagens de formalizacao de um
empreendimento. Além disso, foram detalhados os procedimentos para
a formalizacao de um microempreendedor individual e uma Sociedade
Empresaria Limitada. Por fim, foram apresentados os requisitos para se
enquadrar no Simples Nacional, regime simplificado que permite o
recolhimento unificado de tributos.



» COMENTARIOS DAS ATIVIDADES

Atividade 1

Existem duas verificacoes basicas para os interessados em participar
do MEI:

* 0O faturamento ou a sua expectativa de faturamento. Nesse
caso, a projecao do ano 1 esta dentro do limite do MEL.

* Atividade. No link a seguir, € possivel verificar quais
atividades podem ser  exercidas pelo MEI:
http:#/migre.me/qRheX

|dentifique e mostre a José Humberto que as atividades de advocacia
nao se enquadram como MEI. Nesse caso, ele devera procurar abrir
outro tipo de empresa. Além dessa questao, vocé poderia tentar dar
uma sugestao estratégica ao seu amigo: como ele é recém-formado, a
associacao entre colegas para abrir um escritério em conjunto pode ser
uma boa opcao.

Atividade 2

A sociedade limitada pode ser um bom caminho para José Humberto.
Além de nao ter nenhuma restricao quanto a atividade por ele
desenvolvida (a advocacia), também permite a possibilidade de seu
amigo ter um sdcio e, quando enfim conseguir sucesso e estabilidade
financeira, contratar funcionarios para expandir o negocio sem ter que
fazer uma alteracao no tipo de empresa que tem.

Atividade 3


http://migre.me/qRheX

A ferramenta desenvolvida pelo Sebrae ajuda o empreendedor a
identificar se sua empresa deve optar pelo Simples ou pelo lucro
presumido. O intuito é que vocé saiba analisar qual regime é mais
vantajoso. Para tomar tal decisao, precisara informar dados como ramo
de atividade, receitas e folha de salarios.
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disponiveis em http:/www.etco.org.br/publicacoes/estudos-e-pesquisas/ .


http://www.etco.org.br/publicacoes/estudos-e-pesquisas/
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Ao final deste capitulo, vocé devera ser capaz de:

Diferenciar as formas de financiamento de um novo
empreendimento.

Identificar as diversas fontes de financiamento para uma nova
empresa.

Identificar os tipos de empreendimento que podem interessar aos
investidores “anjos” e aos capitalistas de risco.

Descrever as caracteristicas das incubadoras de empresa.



» FINANCIANDO UM NOVO EMPREENDIMENTO

VVamos imaginar que vocé teve umaideia para explorar uma
oportunidade que surgiu no mercado. Depois de discutir a ideia com
pessoas de sua confian¢a, vocé pos a mao na massa e construiu o plano
de negocio, no qual detalhou todos os aspectos relevantes do novo
empreendimento. Vocé pensou em tudo: fez simulacoes e projecoes
sobre as vendas futuras e, claro, identificou a necessidade de investir
dinheiro para iniciar a operagao da empresa. Esse € um momento crucial,
em que uma importante pergunta precisa ser respondida: onde
conseguirei o dinheiro para investir?

Dependendo das caracteristicas do negocio, vocé podera buscar
alternativas distintas para a obtencao de recursos. Por exemplo, para
empresas novas que atuarao em algum setor tradicional da economia,
COMO COMErcio Ou Servigos, e que nao tragam inovagoes, 0 caminho éa
utilizacao de recursos proprios ou a obtencao de empréstimo com
parentes, amigos ou bancos. Caso o negocio exija baixo investimento,
uma agéncia de microcrédito pode ser a melhor alternativa.



designa uma variedade de
empréstimos caracterizados por serem
de pequeno valor e direcionados aum
publico restrito, definido por sua baixa
renda ou pelo ramo de negdcio e que
usualmente nao tem acesso as formas
convencionais de crédito.

Entretanto, quando se trata de buscar dinheiro para criar uma
empresa cujo processo, produto ou servigo é inovador e possui chances
reais de crescer e conquistar um grande mercado, é possivel encontrar
investidores “anjos” e capitalistas de risco. Esses financiadores tornam-
se socios do empreendimento, contribuindo com recursos financeiros e
apoio gerencial. Quando a empresa tiver atingido tamanho razoavel e
partir para uma etapa de crescimento acelerado, sera hora de buscar
novas formas de financiar a sua expansao.

Uma possibilidade é encontrar uma grande empresa ja estabelecida
que tenha interesse em compra-la. Essa foi a alternativa escolhida por
Helder Mendonca, o principal socio da Forno de Minas. Uma empresa
multinacional incorporou a produtora de pao de queijo mineirae a
integrou as suas operacoes. Helder, os e 0s
capitalistas de risco embolsaram, com muito lucro, a sua parte
correspondente. Com o dinheiro na mao, eles passaram a investir em
outros negacios.

-

e
uma pessoa fisica que investe em novas
empresas, tornando-se socia do
empreendimento no inicio da operacao.

Outra possibilidade é trilhar a Gltima fase de busca por recursos
financeiros de uma empresa inovadora com a abertura de seu capital na



bolsa de valores. Essa etapa é o coroamento de um negocio de sucesso.
E nesse momento que os empreendedores, investidores “anjos” e de
risco tém a oportunidade de recuperar, com grande lucro, o investimento
que fizeram para transformar uma ideia em um negocio de sucesso,
sendo recompensados pelo valor que geraram. Uma empresa que partiu
de umaideia, de um sonho e conseguiu reunir colaboradores, gerar
empregos, produzir, vender, recolher impostos e lidar de maneira
responsavel com o meio ambiente merece colher os frutos da sua acao
empreendedora.







» USANDO RECURSOS PROPRIOS
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\Jocé conhece alguém que vendeu um bem (um carro, por exemplo)
para investir no proprio negocio? Steve Jobs, o lendario empreendedor
que fundou a Apple Computers, fez isso. Ele vendeu o seu “fusquinha” e
investiu o dinheiro na aquisicao das pecas com as quais montou os
primeiros microcomputadores. A primeira e a mais usual fonte de capital
para empreender é o0 recurso proprio. \/eja mais sobre uma das formas
de investimento com recursos proprios no boxe “Construindo novos
empreendimentos com o PDV",

Entretanto, é preciso planejar o empreendimento com muita cautela
porque, caso 0 Novo negocio nao tenha sucesso, o empreendedor arcara
sozinho com o prejuizo financeiro decorrente da faléncia.

Construindo novos empreendimentos com o PDV
No Brasil, uma fonte de recursos que tem financiado novos
empreendimentos € oriunda dos Planos de Demissao Voluntaria






» FINANCIAMENTO — EMPRESTIMO

Os empréstimos sao importantes fontes de financiamento de
pequenos negocios. E muito comum os empreendedores tomarem
emprestados recursos de seus familiares, comprometendo-se a pagar o
valor com juros e correcao monetaria depois de um periodo de tempo
estipulado. Essa forma de financiamento é simples e sem burocracia.
Entretanto, caso a empresa nao tenha o desempenho planejado no
plano de negdcio e o empreendedor nao consiga honrar o seu
empréstimo conforme combinado, ha grande chance de surgir um
problema familiar de grandes proporcoes.

Caso o empreendedor nao possua recursos proprios nem tenha
como levanta-los com os seus familiares, o caminho a seguir € a busca
de um empréstimo bancario. Essa alternativa € muito comum nos paises
desenvolvidos, mas ainda incipiente no Brasil. A razao principal € que os
bancos exigem garantias para emprestar os recursos e, muitas vezes, o
empreendedor nao tem patrimonio que possa ser dado em garantia.

Ha tambeém instituicoes de fomento que financiam empresas
inovadoras, como a Finep .

Finep: a Finep (Financiadora de Estudos e
Projetos) € uma empresa publica
vinculada ao Ministério da Ciéncia,
Tecnologia e Inovagao, que visa promover
e financiar a inovacao e a pesquisa



cientifica e tecnologica em empresas,
universidades, institutos tecnologicos,
centros de pesquisa e outras instituicoes
publicas ou privadas. Mobiliza recursos
financeiros e integra instrumentos para o
desenvolvimento econémico e social do
pais.

Algumas poucas iniciativas de concessao de crédito popular e
microcréditos existem, mas sao ainda insuficientes. Muitas agéncias de
microcrédito funcionam em parceria com as prefeituras. Para saber se a
sua cidade tem alguma instituicao dessa natureza, consulte a Secretaria
Municipal de Fazenda ou o Sebrae local. O crédito popular financia
valores baixos.

O empreendedor que busca o financiamento para a sua empresa por
meio de empréstimo assume uma divida. Caso tudo dé certo, ele pagara
a divida e permanecera dono integral da empresa. Se o negocio for um
insucesso, a divida permanecera e ele tera que paga-la.



» OBTENDO RECURSOS FINANCEIROS POR MEIO
DE INVESTIDORES “ANJOS”

\Vocé ja ouviu falar dos investidores “anjos” ou angel investors ? Se
nunca tinha ouvido falar que os empreendedores podem ser ajudados
por anjos, ndo se preocupe. E que esses anjos comecaram a atuar de
maneira mais significativa no Brasil muito recentemente. Nos Estados
Unidos e em outros paises desenvolvidos, eles ja atuam ha muito tempo
e fazem parte da histdria de muitas empresas de sucesso, como Google
e Apple. Em ambos os casos, os empreendedores contaram com o
capital dos “anjos” para alavancar as suas empresas.

Antes de buscar um “anjo” que esteja disposto a financiar o inicio da
operacao da sua empresa, € fundamental que vocé se facauma
pergunta: a empresa que pretendo abrir oferecera um produto ou
servico inovador? Ou a minha empresa oferecera, de maneira inovadora,
algo que ja existe? Se vocé respondeu “naon” a essas duas perguntas,
aconselho a esquecer os investidores anjos, pois eles so estao
interessados em investir em negdcios que tenham grande potencial de
crescimento. Apenas negocios inovadores conseguem crescer
rapidamente.

O investidor anjo € alguém que tem dinheiro aplicado no banco e esta
disposto a investir em novos negocios, mas ele nao faz esse
investimento como quem faz caridade, € claro! Ele investe apostando
em ideias de empreendedores capazes de colocar em operacao uma
empresa que gere lucros elevados. Esses lucros devem ser altos o
suficiente para compensar 0s riscos em que o investidor incorreu ao
apostar naquele empreendedor e no seu plano de negacio. Os “anjos”
sao, normalmente, pessoas abertas a novas ideias, bem relacionadas e
dispostas a ajudar e aconselhar o empreendedor sobre os rumos da
empresa.



O investidor “anjo” torna-se socio da empresa, recebendo uma
quantidade de cotas do seu capital social em troca do investimento que
faz. Comisso, o empreendedor devera prestar contas sobre o
andamento da empresa aos seus socios. A expectativa do investidor anjo
@ que, com o crescimento e 0 sucesso da empresa, as suas cotas se
valorizem e ele possa vender a sua parte com grande lucro. Ao se
tornarem socios do negacio, 0s “anjos” passam a dividir com o
empreendedor, além dos lucros, os riscos inerentes. Caso 0 negocio nao
dé certo, o empreendedor nao tera nenhuma divida para com o “anjo”.
Ambos arcam com a sua parte do prejuizo.



» OBTENDO RECURSOS FINANCEIROS POR MEIO
DE EMPRESAS DE CAPITAL DE RISCO OU VENTURE
CAPITAL

\Vocé pode estar se perguntando: para quem o investidor anjo vende
as suas cotas da empresa depois que elas se valorizam? Uma forma de
recuperar o dinheiro investido e os lucros derivados da valorizagao da
empresa é vendendo sua participacao para uma empresa de capital de
risco. Essas empresas, também chamadas venture capital, reinem
recursos de terceiros para investir em empresas novas. Elas vasculham
0 mercado em busca de empresas estabelecidas que tenham grande
potencial de crescimento e que necessitem de uma injecao de recursos
financeiros para crescer. Essas empresas costumam, também, participar
ativamente da administracao do negocio.

Os venture capitaltornam-se socios do empreendimento e correm
riscos com os demais socios.
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» OBTENDO RECURSOS FINANCEIROS POR MEIO
DE OFERTA PUBLICA DE ACOES (I1PO)

Recentemente, ha muitas noticias sobre as Ofertas PUblicas de Acoes
(IPQ), abreviacao de Initial Public Offerings. E uma tendéncia queja
ocorre ha muitos anos, nos paises desenvolvidos. Para crescer e
expandir a sua operacao, elas buscam dinheiro junto aos investidores,
que, ao comprarem acoes da empresa, tornam-se socios do
empreendimento.

Compare o investimento que vocé faria em uma empresa com o
investimento na caderneta de poupanca. A opcao da poupanca € uma
aplicacao sem risco, pois o governo federal protege a poupanga de
valores até determinada quantia, o que é ideal para pessoas mais
conservadoras, que preferem nao correr riscos. Para elas, vale o lema
"antes o certo do que o duvidoso”.

Agora, suponha a situagao de uma empresa como a Natura, que
produz e vende cosmeéticos. Seus socios decidem ampliar as linhas de
produto, aumentar o volume produzido e expandir as vendas para
outros paises. Suponha que eles tenham feito um plano de negacio
muito detalhado e precisem de um bom dinheiro para financiar essa
nova etapa de crescimento da empresa. O que vocé faria no lugar deles:
pediria um empréstimo ao BN/DES, por exemplo, ou abriria mao de parte
da empresa para que novos sOCios ingressassem com o capital
necessario para a expansao? Pois bem, eles decidiram vender para
novos socios parte da empresa e, para isso, fizeram a primeira oferta
publica de acoes.

BNDES: BNDES é o Banco Nacional de
Desenvolvimento Econdmico e Social,
vinculado ao Ministério do
Desenvolvimento, Indlstria e Comércio



Exterior. Tem como objetivo financiar os
grandes empreendimentos industriais e
de infraestrutura, apoiando os
investimentos na agricultura, no
COMErcio e em Servicos, Nas micro,
pequenas e méedias empresas. Investe
também na area social, direcionando
recursos para educacao e salude,
agricultura familiar, saneamento basico e
ambiental e transporte coletivo de
massa.

Em 26 de maio de 2004, a empresa abriu o seu capital. Dias depois da
abertura de capital, as acoes ja haviam valorizado 30%. Alguém que
comprou R$ 10 mil em agdes da Natura no dia do IPO poderia vendé-las,
dias depois, por R$13 mil. A Natura foi apontada, em um estudo
realizado em 2007, como uma das 100 empresas mais promissoras dos
paises em desenvolvimento, incluindo, entre outros, Brasil, Rissia, India
e China (Bric).

Uma das razoes pelas quais alguém decide comprar acoes de uma
empresa € para receber dividendos, ou seja, uma parte dos lucros
gerados pelo negocio em valores proporcionais a quantidade de acoes
que possui. Além disso, o acionista espera que a empresa continue
crescendo, gerando mais lucros e, com isso, valorizando-se. Depois que
a empresa abre o seu capital, os acionistas podem vender as acoes a
qualquer momento na bolsa de valores.

Ao se tornar socio, como acionista, anjo ou capitalista de risco, o
investidor compartilha o risco do empreendimento. No caso de algo dar
errado, quem investiu dinheiro arcara com a sua parte do prejuizo. Por
isso, preste muita atencdo ao escolher uma empresa para se tornar
socio porque, se ela for bem administrada e gerar lucros, as partes se
valorizam e crescem. Mas, ao contrario, se impera a ma gestao, a



empresa corre o risco de ir a faléncia, e as acoes que vocé tem perderao
o valor. Analise com cuidado o seu possivel parceiro de negacio.

Atividade 1

Apresente pelo menos duas diferencas entre o investidor “anjo”
e 0 venture capital .

Atividade 2

Aponte pelo menos duas razoes pelas quais os socios na Natura
decidiram abrir o capital da empresa, em vez de pedir recursos
emprestados para a sua expansao, pois 0 BNDES nao teria qualquer
problema em emprestar recursos para a empresa.

l/océ encontrara comentarios sobre essas atividades no final do
capitulo.



» OUTRAS FORMAS DE FINANCIAMENTO

®

©

O conhecimento e ainovacao sao elementos fundamentais para o
desenvolvimento sustentado de um pais. Reconhecendo a importancia
de apoiar a criagao e o desenvolvimento de empresas inovadoras no
Brasil, a Finep, agéncia de apoio a inovacao tecnoldgica do Ministério da
Ciéncia, Tecnologia e Inovagdo, promove diversas iniciativas de fomento
ainovacao e pesquisa cientifica e tecnoldgica.

®




» AS INCUBADORAS DE EMPRESA

\Jocé, provavelmente, ja ouviu falar em incubadora, nao € mesmo? As
incubadoras sao equipamentos usados para a manutencao da vida de
recém-nascidos prematuros, que exigem cuidados especiais. Sua funcao
é proporcionar um ambiente no qual a temperatura é controlada, e a
umidade relativa do ar € mantida em niveis adequados. Esse ambiente
contribui para o desenvolvimento rapido do bebé e o protege da
incidéncia de doencas. Com isso, ao serem mantidos nas incubadoras até
que estejam prontos para ir para casa, os bebés prematuros tém a
chance de crescer de maneira saudavel, pois foram protegidos em um
ambiente monitorado na fase mais delicada de sua vida.

As incubadoras de empresas nao herdaram esse nome a toa. Elas
visam oferecer a empresa que acaba de nascer o mesmo ambiente
protegido que as incubadoras oferecem aos recém-nascidos. As
pesquisas mostram que o indice de mortalidade das empresas
incubadas é significativamente menor que o das empresas que iniciam a
sua operacao fora desse ambiente.

Uma incubadora de empresas — que, a partir de agora, chamaremos
simplesmente de incubadora — pode ter a forma de uma unidade
organizacional dentro de uma universidade, de uma organizacao sem
fins lucrativos ou mesmo ser uma empresa constituida com o objetivo
de criar ou desenvolver pequenas empresas ou microempresas,
apoiando-as nas primeiras etapas de sua vida.

As incubadoras universitarias tém como objetivo abrigar empresas
inovadoras, fruto de projetos de pesquisa e desenvolvimento cientifico e
tecnologico, na maior parte das vezes desenvolvidos na propria
universidade ou em parceria com outras empresas. Nelas, a universidade
busca fornecer um ambiente propicio ao desenvolvimento da empresa,
oferecendo assessoria empresarial, contabil, financeira e juridica, além
de dividir entre as varias empresas la instaladas os custos de recepc¢ao,



telefonia, infraestrutura de internet, entre outros. Forma-se, assim, um
ambiente em que as empresas incubadas tém maior potencial de
crescimento.

Para uma incubadora ser bem-sucedida, ela precisara ser bastante
criteriosa na escolha das empresas a serem incubadas. A maior parte das
incubadoras seleciona as empresas a partir da apresentacgao de seus
planos de negocio e de uma entrevista bastante detalhada com os
empreendedores.

A instituicao forma uma banca julgadora composta de professores,
investidores e profissionais experientes no mercado, que selecionarao os
melhores projetos. Uma vez selecionadas, as empresas se instalam nas
incubadoras por periodos que variam de dois a quatros anos. Depois
desse tempo, a empresa estara pronta para seguir o proprio caminho.

Atividade 3

Encontre, por meio da internet, a incubadora de empresas mais
proxima da sua cidade e descreva as suas caracteristicas.

llocé encontrard comentadrios sobre essas atividades no final do
capitulo.



» RESUMO

O financiamento aos novos empreendimentos pode ocorrer de
diversas formas, o que dependera em grande parte do tipo de
empreendimento (se inovador ou nao) e da propensao dos socios
fundadores a assumirem riscos.

Independentemente do tipo de financiamento, o empreendedor
devera elaborar um plano de negocios porque, além de garantir maior
previsibilidade e seguranca para o planejamento, aumenta a
credibilidade perante os credores e/ou futuros socios.

Além disso, também vimos aqui o importante papel desempenhado
pelasincubadoras de empresas, que, por meio de uma série de servicos
compartilhados e de consultoria e assessoria, ampliam as chances de
sucesso dos empreendimentos nascentes.



» COMENTARIOS DAS ATIVIDADES

Atividade 1

Talvez vocé tenha percebido que ha diferenca em relacao a
quantidade de dinheiro que um anjo pode investir e 0 volume que um
fundo, que redine dinheiro de muita gente, tem disponivel. A sua
capacidade de investimento € pequena quando comparada ao venture
capital . Outra diferenca é que o investidor "anjo” torna-se socio nos
momentos iniciais do negocio. A sua missao € ajudar a empresa a se
estruturar e ganhar certo tamanho, para que possa se tornar um negaocio
interessante para um venture capital . Ele s se interessa por empresas ja
estruturadas e um pouco maiores. Se vocé imaginou que ha uma ordem,
uma certa sequéncia nas fases de investimento pelas quais uma
empresa passa, pensou certo. E isso mesmo! Cada um tem seu papel. O
anjo ajuda no inicio, depois entra o venture capitale, quando o negocio
ganha corpo e torna-se ainda mais atraente, € hora de abrir o capital e
fazer o IPO da empresa. Esse € o caminho de ouro que 0s
empreendedores que criam empresas geradoras de grande valor
buscam.

Atividade 2

A pergunta central é: por que dividir o meu negdcio com outras
pessoas se eu poderia pedir um empréstimo, pagar esse empréstimo e
me manter dono, sozinho, do meu negocio?

Quando abrem o capital, os socios, na verdade, vendem uma parte da
empresa, que se torna mais valorizada, e, mesmo que eles permanecam
com uma fatia menor, a sua parte se tornou muito maior. E como se,
antes do IPO, a empresa fosse do tamanho de uma pizza brotinho. Com



a entrada de novos socios, os empreendedores vendem o equivalente a
uma das fatias da pizza brotinho e permanecem com as trés fatias
restantes. Com o dinheiro da venda, eles compram mais farinha,
fermento e outros ingredientes, e a pizza se transforma em tamanho
familia. Ora, 75% de uma pizza tamanho familia @ muito mais que a pizza
brotinho inteira, nao € mesmo? Logo, os empreendedores se tornaram
donos parciais de algo muito mais valorizado. Alem disso, antes do IPO,
todos os recursos dos empreendedores estavam investidos na empresa.
Nao seria estranho que os socios reinvestissem todo o lucro da Natura e
nao tivessem, eles mesmos, dinheiro para comprar uma nova casa ou
um carro melhor. Possivelmente, eles eram donos de um ativo muito
valioso, mas de que nao podiam dispor, ou seja, era um ativo sem
liquidez. Ao abrir o capital da empresa na forma de acées, 0s socios
ganharam liquidez. Assim, a qualquer momento poderiam vender
algumas acoes para adquirir outros bens ou mesmo fazer outros
investimentos, diversificando os seus ativos. Ou seja, a abertura de
capital tem a vantagem de permitir o crescimento da empresa e a sua
valorizagao, além de permitir a comercializacao das a¢oes diariamente
na bolsa de valores, garantindo aos socios maior liquidez.

Atividade 3

No caso do Estado do Rio de Janeiro, as incubadoras que mais se
destacam sao a incubadora de empresas da Coppe/UFR]J e aincubadora
do Instituto Génesis, da PUC-Rio. Ambas priorizam a geracao de
empresas de base tecnologica e realizam processos de sele¢dao que
envolvem a preparacao e apresentagao de um plano de negocios.
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