UNIVERSIDADE FEDERAL DE SANTA MARIA
CENTRO DE TECNOLOGIA
PROGRAMA DE POS-GRADUACAO EM
ENGENHARIA DE PRODUCAO

MODELO MATEMATICO DE ANALISE DE INVESTIMENTOS PARA
UM JOGO DE EMPRESAS

DISSERTACAO DE MESTRADO

Gelson Antbénio de Paula Reis

Santa Maria, RS, Brasil
2006




MODELO MATEMATICO DE ANALISE DE INVESTIMENTOS PARA
UM JOGO DE EMPRESAS

por

Gelson Antdnio de Paula Reis

Dissertacao apresentada ao Curso de Mestrado do Programa de
Pés-Graduacdo em Engenharia de Producéo, Area de Concentracdo em
Geréncia de Producao da Universidade Federal de
Santa Maria (UFSM, RS), como requisito parcial para a

obtencdo do grau de Mestre em Engenharia de Producéo.

Orientador: Prof. Dr. Denis Rasquin Rabenschlag

Santa Maria, RS, Brasil
2006




Universidade Federal de Santa Maria
Centro de Tecnologia
Programa de Pos-graduacédo em Engenharia de Producao

A comissdo examinadora, abaixo assinada,
aprova a Dissertacdo de Mestrado

MODELO MATEMATICO DE ANALISE DE INVESTIMENTOS PARA
UM JOGO DE EMPRESAS

elaborada por

Gelson Antonio de Paula Reis

como requisito parcial para a obtencao do grau de
Mestre em Engenharia de Producéo

COMISSAO EXAMINADORA:

Dr. Denis Rasquin Rabenschlag
(Presidente/Orientador)

Dr2, Janis Elisa Raupphental

Dr. Rolando Juan Soliz Estrada

Santa Maria, 07 de margo 2006



FICHA CATALOGRAFICA

R375m Reis, Gelson Antonio de Paula
Modelo matematico de andlise de investimentos para um
jogo de empresas / Gelson Antdnio de Paula Reis. — Santa
Maria: UFSM, 2006.
79p.

Dissertacdo (mestrado) — Universidade Federal de Santa
Maria. - Programa de Pés Graduacdo em Engenharia de
Producéo, 2006

1. Jogos de Empresas 2. Andlise de investimento 3.
Administracdo Financeira Il. Titulo.

CDU: 658.15
Responsiivel pela catalogacao
Bibliotecaria — Fernanda Ribeiro Paz CRB 10 /1720




AGRADECIMENTOS

Agradeco a todos que colaboraram para a realizacdo deste trabalho. Ao
professor Denis Rasquin Rabenschlag, pelas orientagcbes e paciéncia. A minha
esposa e filho, minha mae e irmaos, pelos exemplos de vida e pelo apoio
incondicional.

Aos colegas, pela troca de material e experiéncia, apoio e momentos alegres
durante a caminhada do mestrado.

Aos professores do Programa de Pdés-Graduagdo em Engenharia de
Producédo, pelos ensinamentos, sugestdes e apoio que muito contribuiram para o
resultado final deste trabalho.

Aos professores e amigos da URI campus Santo Angelo, pela ajuda e
companheirismo.

A equipe do Programa de PoOs-Graduacdo em Engenharia de Producdo da
UFSM.



SUMARIO

AGRADECIMENTOS ...ttt et e st e sbesresteesaene e e e e e nens 5
LISTA DE QUADROS ... .ottt bbbttt be bbb ne et ee e 8
LISTA DE FIGURAS ...ttt bbbt 9
LISTA DE ANEXOS ... ..ottt sttt sttt e st et et st e steanaanaenaeee e s 10
RESUMO ...ttt ettt st st b e b e e st e s et et e sbeebeebeebeereaneeneeneens 11
AB ST RACT ..ttt ettt b e R Rt R et bR bbbt r e n et ne s 12
1. INTRODUGAO .......coieiiceeee ettt sttt n sttt enenen e 1
O I 10 3 1] 0F= 1117 RSSO 2
D22 D TY 1o Tor=To e [0 N d o] o] =10 o - SRS 4
2 @ ] 1= 1Y 01 RSSO 5
1.2.1 ODJELIVO GEIAI ... 5
1.2.2 ODbjetiVOS @SPECITICOS .....oiuiiviiiiieiieieiee e 5

1.5 Organizacéao Estrutural do Trabalho ... 5
2. FUNDAMENTAGAO TEORICA .....oviiireirieeeeieesesessesssssssssssssssssssesssesssssasssasssssssens 7
2.1 JOQOS UE EIMPIESAS. ....uiiiieuiiiiieiteite st sttt ettt b ettt e e bt e st e bt bt be s e e e e e e 7
2% Rt R T T 11 o SRR 7
2.1.2 CONCERITOS ....oveiiitisiieiieie et bbbttt bbb bt b e e e e 8

2. 1.3 ODJELIVOS ...ttt bbbttt 9
2.1.4 CAraCteriSCAS . ..ecveierieieiesie ettt st beste e neeneeee e 10
N R 011 ] 010 1] (o= T LSRR 11

P2 LR O = TS o > Tt~ Lo SRS 12
2.1.7 LIMITAGOES .....eeviteetieiieiee ettt bbbttt bbbttt 13
2.1.8 PEISPECLIVAS .....ooveeiiiiieiiieiie ettt sttt sttt n e sb e e b sne e sre e nnes 14
2.1.9 0 OG0 GI-EPS ... .o e 15
2.1.10 A diNAMICA O JOGO .....cuviiiiiiiiiieieeieeee ettt 16
2.1.11 CoNnSIAeragOes fINAIS........c.cciiiiiiiiiieie e 19

2.2 ANAIISE de INVESTIMENTO .....oveviiieitiiieiieee e e 20
2.2.1 DINAMICA OS NEGOCIOS.......cveiiieieeieseesieeeestee e ete e ste e e ste e sseesaeenee e eeennes 20
2.2.2 ANAlise de iINVESHIMENTIOS .........cccvciiieieeie et 21
2.2.3 Métodos deterministicos de andlise de investimentos ...........cc.ccocvvvveiieiennen, 25
2.2.4 CoNSIAeracCies fiINAIS ........cccceiiereeii e 27

3. METODOLOGIA ...ttt et et e s tenteabeeneeneeneeneneas 30
3.1 Universo e delimitaG8o da PESUUISA .......cccoeieeiieieiieiieie e 31
3.2 QUESLOES 0B PESGUISA. ...cuviivieiieriictie it et ateeste e s este e st ste e s raeste e e e s reesbeeneesreenreenes 31
3.3 Procedimentos MetOdOIOQICOS .......cccviiieiiee et 32
4. O MODELO PARA ANALISE DE INVESTIMENTOS........coiiviseieseserseneeeeres s 33
4.1 CONSIAEIAGOES INICIAIS .....ecvveveeieeteieete sttt 33

4.2 Jogo de empresas e analise de iNVeStIMEeNtO ...........cccovveveviereeiesee e 34



4.3 A origem e tratamento dOS dAdOS .........ccceviriiiiiiinie e s 34

4.4 O modelo para andlise do INVESHIMENTO ...........ccevveieiiece e 41
4.5 A ProjeCao das JOGAUAS.......cccciveiiiieiieie e 43
5. APLICACAO E ANALISE DOS DADOS .......coovveieeereseeieeerieesessssissssssessssssssess s 46
5.1 ANAIISE A0S JAUOS ........coiiiiieieiie sttt 46
B. CONCLUSAOD ..ottt 59
6.1 CONSIAEragOES INICIAIS .......ccveieiiesieeesiese ettt e e saeenaesreeeeanes 59
(2 0] g [od (1S 1= TSR ORPR 60
6.3 Recomendacfes para trabalhos futuros .........ccccccevieiiciiccc i 60
REFERENCIAS ..ottt 62



QUADRO 1

QUADRO 2
QUADRO 3
QUADRO 4
QUADRO 5
QUADRO 6
QUADRO 7
QUADRO 8
QUADRO 9
QUADRO 10
QUADRO 11
QUADRO 12
QUADRO 13
QUADRO 14
QUADRO 15

LISTA DE QUADROS

Diferencas entre teoria dos jogos, simulagéo e jogos de

BIMIPIESAS. . eetieeeeie ettt e et et e e e et e e e e e e et eeaans 10
As decisfes por diretoria do GI-EPS........cccoooeeiiiiiiiiiiis 17
Comparativo por autor dos principios da engenharia econémica 24
Modelo planilha financeira orgada...........ccccccoeeeeeiiiiiiiiiiiiiie, 43
Modelo planilha financeira realizada............ccccccceeeeiiiiiiinns 44
Decisdes orcadas empresa 02..........ccoovvvveviiviniiiiiiiieieeee e eeeeeeee, 48
Decisdes realizadas empresa 02...........c.ooovvvveviiiiiiiiiiiieee e, 48
DecisOes orgadas empresa 03..........coooiiiiiiiiiiiiiiiiiniee e 50
Decisdes realizadas empresa 03............uuveiiiiiiiiiiiiiieeeeeees 50
Decisdes orcadas empresa 04...........cooovvveeiiviniiiiiiiiieee e e eeeeeeee, 52
Decisdes realizadas empresa 04.............ooovvvvveviiiiiiiiiieee e, 52
DecisOes orgadas empresa 05..........ooooviiiiiiiiieiiiiiiie e 54
DecisOes realizadas empresa 05............uuvviiiiiiiiiiiiiiieeeees 54
Decisdes orcadas empresa 06.............oovvvvvvviviiiiiiiiineeeeeeeeeeeeeee, 56

Decisdes realizadas empresa 06..............cooevvveviiiiiiiiiiiieeeeeeeeee, 56



FIGURA 1
FIGURA 2
FIGURA 3
FIGURA 4
FIGURA 5
FIGURA 6
FIGURA 7
FIGURA 8
FIGURA 9
FIGURA 10
FIGURA 11
FIGURA 12
FIGURA 13
FIGURA 14
FIGURA 15
FIGURA 16
FIGURA 17
FIGURA 18
FIGURA 19
FIGURA 20
FIGURA 21
FIGURA 22
FIGURA 23

LISTA DE FIGURAS

Organograma das empresas simuladas..............cccevvevvvvvnnnnnnnnn. 17
Dindmica do jogo GI-EPS............cooiiiiiiicre e 18
As trés decisdes empresariais basicas............cccccvevvviiiiiiiineenn. 21
Modelo fINANCEIND L ...t 28
Modelo fINANCEINTD 2 .....ccooieeeieeeeeeeeee s 29
Relatorio geral do jogo GI-EPS.........coooiiiiiiiiiiieeen 37
Relatorio confidencial do jogo GI-EPS..........ccooooiiiiiiiiiiiiieeiis 38
Estrutura e formacao dos gastos.............evvveiiiiiiiiieeeeeeeeeeeeeeiiins 40
Identificac@o das variaveis do jOgO.........ccoevvveeiiiiiiiiiiiiiiieeeeeeee 40
AmMortizacao de dividas.........oooovvviiiiiiiiiii e 41
\V/TeTo (=1 (o T o {0] o0 ] (o A 42
Grafico do INVESHMENTO......cccvviiieieei i 45
Demonstrativo de CAICUIOS...........ccccvviiiiiiiiiiiiiiieeeeee e 45
Gréfico do investimento empresa 02..........ccceoevvieeeeeeeiiniivieennn. 49
Grafico da receita liquida empresa 02............ccccevvvvveveivvininnnnnnnn. 49
Grafico do investimento empresa 03...........c.cccceeeeeieieeeeeeeeeeeeeiinnn, 51
Gréfico da receita liquida empresa 03.........cccccveeeeeeeeeiiiiiiicinnns 51
Gréfico do investimento empresa 04..........ccooovvviieeeeeeniiciieeeenn. 53
Grafico da receita liquida empresa 04............cccoevevvveeeeviiennnnnnnnn, 53
Grafico do investimento empresa 05............ccceeeeeivieeeeeeeveeeeeeiiin, 55
Gréfico da receita liquida empresa 05.........ccccveeeeeeeeiiiiiiiiiinnns 55
Gréfico do investimento empresa 06..........cccooevvieeeeeeeninciiieeenn. 57

Grafico da receita liquida empresa 06.............cccoeevvvvveevvinnnnnnnnnn. 57



LISTA DE ANEXOS

ANEXO A Cartilha do investidor do GI-EPS



RESUMO

Dissertacao de Mestrado
Programa de Pos-graduacdo em Engenharia de Producéo
Universidade Federal de Santa Maria, RS, Brasil

Modelo Matematico de Analise de Investimentos para
um Jogo de Empresas

Autor: Gelson Antonio de Paula Reis
Orientador: Denis Rasquin Rabenschlag
Santa Maria, 07 de margo 2006

Este trabalho tem como objetivo adaptar um modelo matematico de analise de
investimentos para uso em jogos de empresas. O desenvolvimento desta proposta é
uma aplicacdo dos métodos deterministicos financeiros da engenharia econémica
VPL, TIR e Payback, identificando a viabilidade econémica e financeira dos
empreendimentos simulados e ressaltando a metodologia dos jogos de empresas e
0 exercicio do processo de tomada de decisdo, comparando a andlise projetada no
inicio do jogo com os resultados realizados no final do jogo. A sua realizacédo
efetivou-se com o aproveitamento de dados gerados pelos alunos da disciplina de
jogos de empresa do Programa de Pés-graduacdo da Engenharia de Producéo-
PPGEP da Universidade Federal de Santa Maria-UFSM.

Palavras-chave: jogos de empresa, analise de investimento, gestao



ABSTRACT

Dissertacao de Mestrado
Programa de Pos-graduacdo em Engenharia de Producéo
Universidade Federal de Santa Maria, RS, Brasil

Mathematical model of Analysis of Investments for Games of Companies

AUTHOR: Gelson Antonio de Paula Reis
ADVISER: Denis Rasquin Rabenschlag
Santa Maria, 07 de march 2006

This work has as objective to adapt a mathematical model of analysis of investments
for use in games of companies. The development of this proposal is an application of
financial the deterministicos methods of economic engineering VPL, TIR and
Payback, identifying the economic and financial viability of the simulated enterprises
and standing out the methodology of the games of companies and the exercise of the
process of decision taking, comparing the analysis projected in the beginning of the
game with the results accomplished in the end of the game. Its accomplishment was
accomplished with the exploitation of data generated for the pupils of disciplines of
games of companies of the Program of After-graduation of the Engineering of

Production of the Federal University of Saint Maria.

Keywords: Business Games, investment analysis, management



1. INTRODUCAO

Os jogos de empresas atraem muitos simpatizantes que promovem suas
aplicacdes com o intuito de desenvolvimento, pesquisa e aprimoramento dos jogos
de empresas, incentivando a interatividade com ambientes simulados. Neste
trabalho de pesquisa, aborda-se de modo especial, a participagdo dos jogos de
empresas e as relagbes praticas da engenharia econdmica, diversificando as
metodologias existentes voltadas a analise de investimento, possibilitada através do
jogo de empresas GI-EPS, que proporcionard um modelo alternativo para analise de
investimentos e tomadas de decisao.

O desenvolvimento deste estudo de caso contou como populacdo o0s
componentes da turma de jogos de empresas do Programa de Pos-graduacdo em
Engenharia de Produgcdo-PPGEP da Universidade Federal de Santa Maria (UFSM),
possibilitando uma aplicagcdo dos métodos deterministicos financeiros, sob uma
abordagem quantitativa para salientar as premissas basicas de controles e
monitoramentos dos departamentos das empresas simuladas no ambiente do GI-
EPS. O estudo de caso prima pelas decisbes econdmico-financeiras e sua
importancia no processo decisério com base nos demonstrativos que proporciona o
respectivo. Essa abordagem deterministica e exploratéria contribui como plataforma
para a construcdo de um modelo alternativo para analise de investimentos em
ambientes simulados e possibilitando perspectivas para outras aplicacoes.

O modelo proposto toma como base os relatérios geral e confidencial,
apresentados pelo respectivo jogo, onde sédo selecionadas as variaveis que irdo

compor a estrutura basica do modelo, seguido de criteriosa classificacdo dos gastos



envolvidos. Realizados os procedimentos prévios, define-se a estrutura de um fluxo
de caixa para aplicacdo e andlise dos empreendimentos simulados, aplicando-se 0s
métodos deterministicos financeiros VPL, TIR e Payback.

A proposta desafiadora deste trabalho é exercitar a capacidade de
visualizacédo da viabilidade de um empreendimento, mesmo simulado, e salientar o
efetivo monitoramento de seus controles e a relacdo com planejamentos prévios e
realizados, na busca de otimizar recursos e exercitar o processo de tomada de
decisao.

Este capitulo inicia com a justificativa da pesquisa sobre os jogos de
empresas e andlise de investimentos, apresenta o problema e os objetivos a serem

almejados, e, por fim, a estrutura na qual se organiza o trabalho.

1.1 Justificativa

A busca por uma visdo ampla e contemporanea do desempenho empresarial
€ desencadeada por constantes programas de melhoria e ampliacdo das
competéncias empresariais, vindo a fomentar os paradigmas do desenvolvimento.
Os desafios empresariais nos processos de producdo, transformagédo e
comercializacdo exigem dos modelos de gestdo a participacdo da inovagédo e da
cooperacao na base do crescimento econdémico e social.

A realizacdo de dindmicas com jogos para difundir novos métodos de
aprendizagem, contribui de forma menos impositiva junto ao processo de
aprendizagem, exercitando metodologias diferenciadas com a funcao de instigar a
criatividade.

A participacdo dos jogos de empresas no processo ensino-aprendizagem nos
cursos de graduacdo, pds-graduacdo e treinamentos empresariais € evidenciada
com a prética dos jogos de empresas (JE) e que representa uma consequéncia da
interatividade entre homem e o processo de gestdo, promovendo a responsabilidade
e a criatividade no aprendizado.

A experimentacdo de uma realidade simulada do universo empresarial,
através do jogo GI-EPS, desenvolvido pela Universidade Federal de Santa Catarina-
UFSC, procura através do monitoramento permanente dos elementos do processo

decisoério, minimizar os riscos e maximizar o aprendizado no processo decisorio.



Frente a um mercado bastante competitivo, a aplicacdo de técnicas de analise de
investimentos, disponibilizada através da engenharia econémica e o uso de modelos
matematicos representados através de planilha eletrénica, auxilia na resolucdo de
problemas decisérios, indica a melhor utilizagdo dos recursos disponiveis e a
escolha da melhor alternativa na tomada de deciséo.

A préatica da gestdo empresarial € desafiante, seja em uma situacao real, seja
através de jogos simuladores. A implementacéo de simuladores exige a definicdo de
varidveis compativeis do que se pretende simular, bem como a dimensao esperada
com esta ferramenta.

O desafio é gerar aprendizado, aproximando ao maximo da simulacao do jogo
a realidade das organizagbes empresariais através de suas praticas e desafios
decisorios aos participantes através da realizacdo de tarefas, analise de
empreendimentos e tomadas de decisao.

Para Albuquerque (1987), as decisbes de investimento sdo consideradas as
mais importantes por ter implicagdes em todos os aspectos do negécio de uma
organizagdo empresarial, independente do seu ramo de atividade.

Os jogos de empresas como simuladores sdo divulgados pelas
diversificacdbes em diferentes aplicacdes. O GI-EPS ja foi objeto de estudos
académicos, aos quais Freitas (2002) apresenta uma proposta de ensino de analise
de investimentos, utilizando jogos de empresas e oportunizando subsidios para
novos trabalhos na area de gestéao.

A proposta a ser desenvolvida neste trabalho consiste na utilizacdo de dados
dos empreendimentos simulados no GI-EPS e analisar as mudancas ao longo do
tempo através da aplicacdo dos métodos deterministicos, onde, considerando as
variaveis integrantes do jogo em conjunto com as tomadas de decisdes, 0s
jogadores procuram buscar indices positivos para seus empreendimentos.

Com a proposta de despertar a capacidade de visualizacdo da viabilidade
econdmico-financeira do investimento simulado, faz-se necessaria a analise prévia
das decisdes em investimentos, a otimizacdo de recursos frente a escassez e as
oportunidades de aplicacdo. A utilizacdo das técnicas deterministicas da engenharia
econdmica VPL, TIR e Payback, aplicada no ambiente simulado pelo GI-EPS,
proporciona a analise de viabilidade econémica de um projeto de investimento e a
recuperacdo do capital investido, proporciona, ainda, uma analise detalhada das

técnicas deterministicas para otimizar o processo de tomadas de deciséo.



1.2 Definigdo do Problema

A engenharia econdmica disponibiliza um conjunto de técnicas para analisar
projetos e investimentos frente & escassez de recursos e a necessidade de
identificar alternativas atrativas. Faz-se necessario ressaltar a importancia do
conhecimento e dominio das técnicas dispostas na engenharia econémica frente a
complexidade do processo decisério e o0s impactos prejudiciais de decisbes
equivocadas.

Tradicionalmente, a engenharia econémica da maior énfase a resolucdo de
problemas, muito explicita nos livros textos, caracterizando uma forma classica de
ensinar. Embora esta forma seja eficiente, negligencia a sutileza da interacdo das
situacOes de investimento e maior desenvolvimento das habilidades e competéncias
no exercicio de tomada de decisdo, bem como a sua relacdo em determinados
ramos de atividades empresariais, a formulacdo de estratégias e politicas de
investimento.

Os jogos de empresas podem ser utilizados como uma metodologia
alternativa pelo seu carater interativo e dindmico que resulta em um aprendizado
pratico. O desenvolvimento de diversos assuntos realiza-se com mais agilidade e
flexibilidade, porém a metodologia depara-se com as hip6teses de criar ou utilizar
um jogo ja existente.

O Laboratério de Jogos de Empresas do Programa de PoOs-graduacdo em
Engenharia da Producdo-LJE/PPGEP da Universidade Federal de Santa Catarina-
UFSC desenvolveu o jogo denominado GI-EPS para servir de alternativa didatico
pedagogica e como instrumento para viabilizar esta pesquisa.

O GI-EPS procura ressaltar em sua estrutura o alinhamento de variaveis
simuladas em seu ambiente virtual, possibilitando adaptacdes e estudo de situacdes
especificas.

Para Kopittke (1992), nos jogos complexos, os participantes deixam de
verificar as variaveis envolvidas no processo de tomada de decisdo e passam a
jogar por meio de tentativa e erro, desvirtuando o principal objetivo do jogo: o
aprendizado.

O jogo destinado a formacédo de postura empreendedora busca exercitar a

identificacdo de projetos audaciosos, a pratica de decisbes e 0 monitoramento



através da construcdo de planilhas. A inclusédo de analise de investimento através do
jogo de empresas busca identificar e resgatar a coeréncia no retorno do investimento
em um ambiente simulado, uma vez que a andlise de investimento é o principal
problema por nédo ser identificada com facilidade pelos gestores.

Considerando descartada a hipétese de desenvolver um novo jogo especifico,
chegou-se a seguinte problemética:

Como abordar analise de investimento em um jogo de empresas?

1.2 Objetivos

1.2.1 Objetivo geral

A presente pesquisa tem como objetivo geral:
e Criar um modelo matematico de andlise de investimentos em um jogo

de empresas.

1.2.2 Objetivos especificos

e |dentificar e definir as varidveis para desenvolvimento do modelo
financeiro;

e Definir a abordagem e o método de andlise de investimento em jogos
de empresas;

e Analisar comparativamente as praticas relacionadas com a engenharia
econdbmica nos jogos de empresas;

e Adaptar o modelo mateméatico proposto com o intuito de ampliar as
alternativas didaticas da area econdmico-financeira em investimentos

simulados.

1.5 Organizagéo Estrutural do Trabalho



No capitulo 1 sdo apresentados os aspectos introdutérios do desenvolvimento
da presente pesquisa, no qual se pode encontrar o problema, objetivos, justificativa,
metodologia utilizada e sua organizagao estrutural.

No capitulo 2, aborda-se o referencial teérico sobre jogo de empresas, analise
de investimento, métodos deterministicos e sua relacdo com o jogo de empresas Gl-
EPS.

No capitulo 3, encontram-se os procedimentos metodologicos que motivaram
o desenvolvimento da pesquisa acompanhado das questbes e 0s instrumentos
utilizados na pesquisa.

O capitulo 4 apresenta-se uma abordagem deterministica em jogos de
empresa através dos demonstrativos processados pelo jogo, a selecdo, descricao,
tratamento das variaveis e sugestdo do modelo a ser adaptado. Posteriormente, sdo
demonstradas as projecdes das jogadas e analise de viabilidade através de planilha
eletronica.

No capitulo 5, a aplicacdo do modelo financeiro junto as empresas simuladas,
seguida de andlise dos resultados apurados.

Por fim, no capitulo 6, sdo evidenciadas as conclusbes seguidas das
recomendacdes para futuros trabalhos.

Apds o capitulo 6, sdo apresentadas as referéncias que este trabalho tomou

como subsidio para desenvolver este conteudo.



2. FUNDAMENTACAO TEORICA

Neste capitulo, sdo abordados dois topicos, inicialmente em jogos de
empresas, as origens, 0s conceitos, 0s objetivos e caracteristicas essenciais dos
jogos de empresas, sua composicao, classificacdes, limitagdes, perspectivas futuras
e breve descricdo do jogo de empresas GI-EPS. Posteriormente, abordam-se 0s
aspectos voltados a dinamica dos negocios, analise de investimentos com énfase

aos métodos deterministicos e sua aplicacao junto ao GI-EPS.

2.1 Jogos de empresas

2.1.1 Origem

Sao indmeros os tipos de jogos existentes e de significativa relevancia
agueles que se utilizam do universo empresarial para a simulagdo do processo de
gestéao.

Historicamente, os jogos de empresas tém origem nos estudos bélicos, e os
jogos de empresas modernos nao possuem unanimidade entre os autores
pesquisados como Kibbee, Craft e Nanus (1961), Meier, Newell e Pazer (1969),
Naylor (1971) e Tanabe (1977). Todos esses acreditam que suas praticas foram
desenvolvidas nos Estados Unidos da América pela Management Decision
Simulation (A.M.A.) no ano de 1957. Essa aplicacdo é realizada em forma de

treinamento pela American Management Association Academy em Nova York.



Para Jenkins (1998), segue a afirmacédo de que “o primeiro jogo de empresas
foi desenvolvido na antiga Unido Soviética pela pesquisadora Mary Birshtein por
volta de 1930. A divulgagéo do Top Management Decision Simulation como jogo de
empresa s6 foi possivel pelo fato de receber a denominacédo de simulador de um
mundo n&o comunista”.

A pratica dos jogos de empresas nas universidades, segundo Meier, Newell e
Pazer (1969), foi no verao de 1957, quando se utilizou o Top Management Decision
Game desenvolvido por Schrieber, que utilizou como modelo o Top Management
Decision Simulation, surgindo mais tarde, novas aplicacdes e novos modelos no
mundo universitario.

O refor¢o da idéia de aprendizagem através dos espacos virtuais é feito por
Ainzato (1998). E Senge (2000) salienta a dinamicidade sobre situa¢cées complexas
de negocios através da simulacao de politicas e estratégias diferentes na busca da
melhor alternativa de negdcio.

Para maior entendimento e divulgacdo dos jogos de empresas, faz-se
necessaria, inicialmente, uma abordagem conceitual para desmistificar sua

empregabilidade.

2.1.2 Conceitos

A literatura pesquisada disponibiliza alguns conceitos sobre os jogos de
empresas. Para Kibbee, Craft e Nanus (1961, p. 3), os jogos de empresas séo
descritos como “um exercicio dindmico de treinamento utilizando um modelo de uma
situacao de negocio”.

Para Naylor (1971, p. 73), 0s jogos de empresas sao “uma simulagéo na qual
pessoas participam ativamente como tomadores de decisdes dentro de um sistema
organizacional que esta sendo simulado”.

Goldschmidt (1977, p. 43) acrescenta, que 0s jogos de empresas nada mais €
gue “um exercicio sequencial de tomada de decisbes, estruturado dentro de um
modelo de conhecimento empresarial, em que os participantes assumem o papel de
administradores de empresas”.

Apresentada essa clara convergéncia conceitual sobre jogos de empresas,

destaca-se, também, a relagdo da simulacdo do ambiente empresarial



conjuntamente com o processo de tomada de decisfes instigando questionamentos

a cerca dos objetivos dos jogos de empresas.

2.1.3 Objetivos

Para Tanabe e Sauaia, 0s objetivos sdo abordados distintamente.

Segundo Tanabe (1977, p. 3), 0s objetivos que usualmente se propde para 0s
jogos de empresas sao:

a) Treinamento — desenvolver a habilidade na tomada de decisdo através
de exercicio simulado como se tratasse de uma situagéao real.

b) Didéatico — transmitir conceitos especificos de modo pratico e
experimental.

c) Pesquisa — frente ao ambiente simulado procura: descobrir solu¢des
para problemas empresariais, esclarecer e testar aspectos da Teoria
Econbmica; pesquisar aspectos da Teoria da Administracdo e do
comportamento individual em grupo ao tomar decisdes sob pressdo de
tempo e incerteza.

Para Sauaia (1989), os jogos de empresas possuem trés objetivos:

a) Aumento de conhecimentos - seja pela aquisicdo de novos
conhecimentos, seja pelo resgate de conhecimentos anteriormente
adquiridos.

b) Desenvolvimento de habilidades — através da competéncia técnica ou
da competéncia comportamental.

c) Fixacdo de atitudes — adequacdo ao ambiente de trabalho relacionado
ao aumento de conhecimento e ao desenvolvimento de habilidades.

O primeiro autor, quando se refere aos objetivos do jogo, considera a
abordagem académica a mais importante. O segundo, quando se refere aos
objetivos do jogo, relaciona com o que pode ser extraido de uma aplicacdo dos
jogos. Assim como 0s objetivos, as caracteristicas também possuem diferenciagdes.

Na dimensdo desses objetivos, este trabalho dispbe da adaptacdo de um
modelo matematico que exercita o treinamento e o aumento de conhecimento,
procura desenvolver as habilidades e conhecimentos especificos, subsidiar a

pesquisa e fixar atitudes através da pratica do jogo de empresas.
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2.1.4 Caracteristicas

Para especificar as diferencas terminolégicas que normalmente

venham a existir entre jogos de empresas, simulacdo e teoria dos jogos, Tanabe

(1977) demonstra no quadro 1.

Teoria dos Jogos Simulacao Jogos de Empresas
Exercicio sequencial de
tomada de decisoes,
Uma teoria que procura | Técnica numérica para | estruturado em torno de
explicar o a solucdo de problemas um modelo de uma
Oqueé comportamento dos através de experiéncias | situacdo empresarial, na
agentes econémicos em com um modelo de qual os participantes se
situacdes de conflito. situacdo real. encarregam da tarefa de
administrar as empresas
simuladas.
Treinamento dos
B Obter solugbes participantes: ensino de
o Chegar a solugdes N o .
Objetivos _ especificas para cada | técnicas e cendrios para
gerais _ )
problema em particular. a observacéo de
componentes.
Dados o modelo e o
_ L objetivo, fazer os
Reduzir as situa¢tes o
o Formular o problema participantes
reais a situacdo de um ) ) )
) o real em termos de um interagirem através do
) jogo estratégico;
Método 3 modelo; mesmo;
Buscar a solucdo ) B
. o Aplicar as conclusoes Observar o
matematica da situacéo )
) ao sistema real. comportamento ou
de jogo correspondente. _ )
treinamento visado;
Avaliar os resultados.

Quadro 1: Pontos de divergéncias entre teoria dos jogos, simulagdes e jogos de empresas. Fonte: TANABE,
Mario. Jogos de empresas, 1977, p. 24.
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A descricdo de algumas das caracteristicas fundamentais relacionadas por

Gramigna (1993):

a. Possibilidade de modelar a realidade da empresa — espera-se que 0
jogo reproduza com similaridade a realidade que j& exercem ou que irdo
exercer.

b. Papéis claros — o participante podera adotar papéis estruturados,
papéis semi-estruturados ou papéis desestruturados, os mesmos referem-
se a definicdo escolhida pelo participante.

c. Regras claras - todos devem saber o0 que é permitido e as proibicdes
no jogo.

d. Condicbes para que seja um jogo atrativo e envolvente — incentivar a
uma adequada apresentacdo, contextualizacdo e gerar motivacdo para

melhor aproveitamento do jogo.

As caracteristicas andam relacionadas diretamente aos beneficios dos jogos

de empresas. Para Kibbee, Craft e Nanus (1961, p. 4), dois elementos importantes

diferenciam os jogos das demais técnicas, o feedback e a dimensdo temporal,

tornando-os uma significante ferramenta educacional.

Apbés o0 sequencial de objetivos e caracteristicas, torna-se relevante a

identificacdo dos elementos dos jogos de empresas.

2.1.5 Composicao

Sao:

X/
o

X/
L X4

Os elementos que constituem o0s jogos de empresas segundo Rocha (1971)

MANUAL — onde séo registradas as informa¢cdes necessarias para a pratica
do jogo e as regras necessarias ao seu funcionamento.

ANIMADOR - pessoa encarregada da definicdo de parametros iniciais do

jogo, da operacdo do modelo matematico de simulacdo, da coordenacao das

equipes envolvidas, do gerenciamento das jogadas e avaliagdo das equipes e
de todo o processo.

PROCESSAMENTO — modulo onde s&o executados os calculos matematicos
correspondentes a simulacdo dos dados provenientes das decisfes das

equipes e emisséo dos resultados gerados. Normalmente, essas atribuicdes
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sdo desenvolvidas pelo computador, além de processar e armazenar as

informacdes relativas ao seu desenvolvimento.

« JOGADOR - participante(s) encarregado(s) das decisdes. Assume a
representacdo de uma empresa que traca estratégias com a intencao de
superar os demais competidores.

Em acéao conjunta aos elementos basicos do jogo, podem interagir como parte
dos jogos de empresas 0s exercicios, o0 sistema de apoio a decisao, jornais, micro-
aulas, informes e outros, conforme o grau de complexidade desejado.

Os jogos de empresas podem ser compostos genericamente pelos mesmos
elementos, porém possuem particularidades que os classificam de forma

diversificada.

2.1.6 Classificacéo

Para Kopittke (1992), os jogos de empresas sao classificados de forma
abrangente, considerando os seguintes parametros: a especialidade do modelo, a
operacionalizacdo, se a competicdo é explicita entre as equipes e a finalidade do
jogo.

Quanto a especialidade, o modelo possui:

° Jogos sob medida — simulam a realidade particular de uma empresa aplicada
basicamente em treinamento de funcionarios.

° Jogos setoriais — simulam as atividades empresariais em um determinado
setor da economia, exemplo a industria, comércio ou servigos.

° Jogos funcionais — simulam uma funcdo empresarial, produgdo, marketing,
por exemplo.

° Jogos gerais — procuram simular as principais funcdes da empresa, porém

sem nenhum aprofundamento.

Quanto a operacionalizacéo os jogos podem ser:
°  Via computador — onde o equipamento € necessario para a sua aplicacao. Os
jogadores podem patrticipar de duas formas: como adverséario do computador

ou formando equipes que jogam umas contra as outras, responsabilizando o
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computador pelo processamento e movimentacdo de resultados gerados
pelas equipes.
° Manuais — utilizam-se outros tipos de utensilios como quadros, tabelas e

maquinas de calcular para executar o processamento das informacdes.

Com relacéo a explicitacdo da competicdo, considera-se:
° Jogos interativos ou competitivos — o desempenho de uma equipe afeta o
desempenho das outras.
° Jogos nao interativos — sdo 0s jogos onde o desempenho da equipe depende

apenas das suas proprias decisdes, ndo afetam as demais.

Quanto a finalidade, os jogos podem ser:
° Para treinamento gerencial.
° Pararelacdo de pessoal.

° Para pesquisa.

Para outros autores, como Goldschmidt (1977), Meier, Newell e Pazer (1969),
Kibbee, Craft e Nanus (1961), sao restritos na classificacdo dos jogos de empresas
como gerais e funcionais, com a mesma acepcao a referéncia de Kopittke.

Os jogos de empresas sédo de relevancia para o meio académico quando
utiizados com a finalidade de pesquisa, configurando uma alternativa didatica
voltada ao ensino de disciplinas que apdiam a gestdo de negécios. Essa alternativa
didatica contempla a atividade em equipe, acdes ativas, reflexdo e aprendizado.

Também € possivel relacionar algumas das suas limitacdes.

2.1.7 Limitacdes

Do ponto de vista de Kibbee e Nanus (1996), as principais limitagbes dos
jogos de empresas sao os altos custos iniciais para o seu desenvolvimento, a
dificuldade de validacédo, o perigo de transferéncias errbneas, as expressoes de
tempo e a exclusiva utilizacdo do trabalho em equipe.

A utilizacdo desta metodologia no processo de aprendizagem, segundo

Ferreira (2000) e Schafranski (1998), tem as limitagdes abaixo relacionadas:
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° Desequilibrio entre a complexidade do jogo e a motivacdo dos participantes.

° Dificuldade de validar e quantificar os efeitos do jogo.

° Falta de evidéncias quanto a reflexao entre bons jogadores e bons gestores.

° Antagonismo em relagdo ao preparo dos participantes e grau de desafio do
jogo.

A concordancia quanto ao reconhecimento de uma metodologia de
participacdo ativa, vivenciando-se as consequéncias de escolhas e apurando uma
avaliacdo dos resultados. Tais dados sdo confirmados por Mendes (1997), Cornélio
Filho (1998), Schafranski (1998) e Ferreira (2000).

Apds o conhecimento das limitagBes pertinentes, € reconhecido o avanco
consideravel dos jogos de empresas como ferramenta didatica. Sao incluidos como
geradores de beneficios ao processo educacional que devem ser cada vez mais
utilizados, mantendo as expectativas de tornar-se um instrumento de pesquisa

reconhecido mundialmente.

2.1.8 Perspectivas

Na ultima década, os jogos de empresas tiveram um incremento de interesse,
seja em nivel de desenvolvimento, seja em nivel de utilizacdo. O segmento
universitario, através de seus cursos de graduacdo e poés-graduacdo, € o principal
incentivador, que busca nos jogos de empresas mais uma alternativa de
desenvolvimento e aprimoramento para a gestao de negdcios.

Muitos sdo os incentivadores do uso de jogos de empresas como metodologia
de ensino e instrumento de pesquisa. A tendéncia dos jogos de empresas é se aliar
aos recursos tecnologicos para o melhoramento de processos. Atualmente, a
interatividade com recurso de multimidia é facilitada pela realidade virtual que
proporciona condi¢cfes atraentes para o desenvolvimento de novas perspectivas em
jogos de empresas.

Os jogos tém ainda a Internet como aliada global no desenvolvimento e
divulgacdo. Para Schafranski (1998), a disseminacdo dos jogos de empresas,
através do ensino a distancia, € mais uma das perspectivas que resultard em um

novo modelo de ensino.
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A representacdo dessa tendéncia acontece através do GI-EPS que possui
uma estrutura flexivel e simplificada, proporcionando incorporacdes de novas

variaveis e cenarios em seu micromundo.

2.1.9 O jogo GI-EPS

O GI-EPS foi desenvolvido pelo Laboratorio de Jogos de Empresas — LJE que
€ vinculado ao Programa de Pés-graduacdo em Engenharia de Producdo da
Universidade Federal de Santa Catarina.

O mundo virtual pode ser classificado como de carater geral por reproduzir as
funcdes essenciais de uma empresa industrial. Possui todos 0s elementos que um
jogo de empresas requer e esta constituido de quatro diretorias que abrangem as
principais atividades produtivas, tais como, marketing, financas, producdo e
coordenacao geral, sendo que, em cada uma delas, o participante desempenha a
funcao de diretor.

Essas diretorias sintetizam resultados de um conjunto de variaveis que
integram o processo decisorio, gerando resultados e informagBes para um
determinado periodo. Nesse caso, 0 jogo expressa O trimestre como periodo
analisado.

As empresas simuladas produzem e vendem um anico tipo de produto e néo
apresentam diferencas de qualidade nem de composi¢&o. O produto consiste em um
bem de consumo durdvel, normalmente representado por um eletrodoméstico. As
empresas tém sua capacidade de producéo limitada pelo numero de funcionarios e o
valor do investimento em imobilizado.

A atuacao comercial das empresas junto ao jogo acontece em um mercado
dividido por regides, onde uma delas representa o mercado externo, as demais
regides sdo ocupadas pelas empresas que integram o universo simulado para
exploracdo conforme as regras do jogo.

Faz-se necessario conhecer e estudar as regras do jogo, bem como definir os
papéis a serem desempenhados pelos jogadores. As empresas integrantes do jogo
iniciam suas atividades com a mesma situacdo patrimonial apresentada em
relatorios gerenciais que sao analisados e geram decisfes, e dao inicio as jogadas.

Em processo simultaneo, as informagdes gerenciais e as informagdes contidas no
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jornal, um informativo criado pelo animador, constituem o processo de tomada de
decisbes para o periodo seguinte.

O animador dispde do jornal para interagir com os jogadores, informando as
equipes suas condi¢cdes de crédito, financiamento, taxa de juros, conjuntura
econdmica, predisposicdo da demanda e dos fornecedores de insumos. No jornal,
procura-se incluir as informacgdes necessarias ao processo de tomada de deciséo.

As tomadas de decisdes correspondem a um periodo trimestral e séo
apresentadas em uma folha de decisbes entregadas por cada empresa do jogo.
Fornecem dados que alimentardo o programa e a geracdo de novos relatorios
atualizados com as novas situacfes patrimoniais. O numero de jogadas que ira

repetir este processo depende da disponibilidade do animador e dos jogadores.

2.1.10 A dinamica do jogo

O jogo de empresas GI-EPS expressa de forma clara a necessidade de os
jogadores desenvolverem uma abordagem sistémica junto ao processo de gestao
empresarial, independente da disposi¢do de organograma.

Os participantes foram distribuidos em cinco grupos com quatro participantes
cada um, constituindo o grupo das organizacbes empresariais integrantes do
ambiente simulado.

As ocupacdes dos cargos representados pelo organograma da empresa,
figura 1, sdo ocupadas de acordo com a escolha do grupo ou pelas habilidades dos

participantes.
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e Pessoal

Figura 1: Organograma das empresas simuladas. Fonte: Manual do jogo.

A situacdo inicial do jogo € apresentada através de demonstrativos financeiros

da empresa industrial simulada. Os dados iniciais apresentados sdo 0s mesmos

para todas as equipes participantes do exercicio da gestéo.

O animador disponibiliza as informag¢des do ambiente interno e externo onde

as empresas estdo inseridas, a definicdo dos periodos de sazonalidades, além de

assuntos diversos que visam subsidiar o jogador na estruturacdo do processo

decisorio.

As decisOes correspondentes a cada diretoria sdo evidenciadas no quadro 2.

Diretorias

Decisodes

Diretor Geral

Coordenacdo e participacdo nos trabalhos avaliando as

decisdes tomadas, servir de elo entre os demais diretores.

Diretor de Marketing

Definicdo de preco de venda e quantidade de propaganda a

ser veiculada.

Diretor Financeiro

Definicdo de prazos e descontos sobre as vendas, forma de
pagamento das compras de insumos, realizacdo de
aplicacbes financeiras, empréstimos de giro e

financiamentos.

Diretor de Producéo

Definicho de quantidade de insumos a ser adquirido,
contratacdo ou demissdo de pessoal, turno de trabalho
(normal ou com horas extras) e a compra e/ou venda de

imobilizado.

Quadro 2: As decisdes por diretoria, do GI-EPS. Fonte: Manual do jogo.
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As expressdes das decisbes tomadas sdo registradas em formularios

especificos de tomada de decisdes e sdo disponibilizadas pelo animador com prazo

de entrega. Tao logo sejam efetuadas as jogadas, os papéis
processamento.

O processamento é realizado pelo microcomputador

sao encaminhados para

do animador que, apos

analisar as jogadas informadas, reproduz novas demonstracdes financeiras e ajusta

a pontuacédo das equipes quantificando as decisdes tomadas. Essa dinamica se

realiza sucessivamente conforme o numero de periodos definidos entre o animador

e as equipes.

A dinamica do jogo GI-EPS pode ser mais bem compreendida ao observar a

figura 2.

Manual do
jogador

& INFORMA(}L’)ES\,\.“\/

{
f
_.K
E

RESULTADOS

JOGADORES

.-"'
<

o]

[
il

Figura 2: Dindmica do jogo GI-EPS. Fonte: Manual do jogo.

Para ressaltar a importancia do planejamento,

faz-se necessario a

demonstracdo do tratamento e origem dos dados adotados para constituirem o

processo de gestao.

O jogo procura ser claro quanto aos objetivos de cada participante, ou seja,

desenvolver a melhor gestdo possivel dos recursos da empresa através de uma
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administracdo eficiente dos custos, producédo, pessoal e busca de lucros superiores
aos concorrentes.

Ao término da execucdo de todas as jogadas correspondentes ao universo
simulado, as empresas participam de uma assembléia geral, na qual relatam as
estratégias adotadas e os vinculos aos resultados alcancados, explicando ao grupo
as razGes do seu sucesso ou insucesso.

As apresentacdes da pratica de politicas e formas de atingir as metas sao
evidenciadas e discutidas para incentivar o0 comportamento empreendedor e
consolidar aprendizado em tomada de decisdo, descartando a justificativa de erros e
lamentacdes pelos insucessos.

Ao concluir 0 jogo, espera-se que 0s participantes tenham desenvolvido
habilidades gerenciais através da préatica das rotinas empresariais, € que 0 jogo
tenha facilitado o uso de ferramentas de controle para um efetivo planejamento da

gestao.

2.1.11 Considerac0es finais

Apds evidenciar esse aparato sobre jogos de empresas e suas
particularidades, foi apresentado o jogo de empresas GI-EPS como base para
adaptacdo de um modelo de andlise de investimento. Ao tomar conhecimento de
sua dinamica, espera-se contribuir para consolidar as perspectivas dessa pratica
metodologica.

No préximo topico, sera realizada a revisdo bibliografica de analise de
investimentos e a definicdo da abordagem dos métodos deterministicos que terdo
relacdo com a aplicacdo do jogo GI-EPS para viabilizar a analise de investimento
através de modelo proposto.
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2.2 Andlise de investimento

2.2.1 Dinamica dos negécios

Na dindmica dos negécios, esta presente a rotina empresarial, que absorve,
entre outras tarefas, o processo de tomada de decisdes. O processo de tomada de
decisbes pode ser desencadeado de forma individual ou coletiva, enfatizando uma
abordagem as decisbes operacionais, financeiras ou de pessoal. A dindmica dos
negocios consiste na escolha, entre as alternativas possiveis, daquela que
proporcione a maximizacgao do valor da empresa para 0s proprietarios.

A maximizacdo do valor do negécio ou da empresa possui estreita relacéo
com o bom desempenho organizacional e a gestdo eficiente dos seus recursos,
onde se deve priorizar e efetivar a recuperacéo do capital investido.

Ao desempenhar o processo decisorio, sao produzidos decisdes ou impactos
de conotacédo positiva ou negativa. Os impactos positivos correspondem as decisées
acertadas e que agregam valor aos negoécios da empresa. Por outro lado, os
impactos negativos sédo decorrentes de decisdes equivocadas que podem diminuir o
valor da organizagcéo empresarial.

Ao referir-se as decisdes, Helfert (2000, p. 19) afirma que “algumas decisdes
Sdo0 essenciais, como investir em uma nova planta industrial, gerando dividas
elevadas, ou, ainda, adicionar uma nova linha de produtos ou servi¢cos. As demais
decisdes, que sdo a maioria junto as suas areas funcionais, pertencem ao processo
de gestao de rotinas”.

O autor complementa que as trés decisdes basicas em uma organizacao
empresarial podem ser expressas nas decisdes de investimento, de financiamento e

de operacbes, conforme demonstra a figura 3.
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INVESTIMENTO FINANCIAMENTO

As trés decisdes
béasicas tomadas pela

K geréncia /

OPERACOES

Figura 3: As trés decisdes empresariais béasicas. Adaptacdo HELFERT, Erich A. Técnicas de andlise financeira,
2000, p. 19.

No contexto das decisbes gerenciais, as decisdes de investimento
correspondem a alocacéo de recursos a serem recuperados com o passar do tempo.
As decisfes operacionais enfocam a utilizac&o efetiva dos capitais investidos atraves
da fixacdo de politicas de pregos adequadas, objetivando a satisfagdo das
necessidades dos clientes, além da manutencdo de um controle de custos para que
0S seus produtos se mantenham competitivos e atrativos para o mercado. Ja as
decisfes de financiamento se referem a busca e analise das opc¢fes disponiveis que
garantam os investimentos e as opera¢des do negocio a longo prazo diz Helfert
(2000).

Para Enrlich (1989, p. 17), “as decis6es conduzem a acfes no presente com
as quais desejamos controlar eventos no futuro, assim, decide-se investir no
presente com o intuito de obter um retorno no futuro”.

Para atender a finalidade de maximizacdo dos recursos empregados, as
tomadas de decisbes sdo incrementadas por um processo baseado em técnicas e

critérios denominado de analise de investimentos.

2.2.2 Analise de investimentos
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A utilizacdo da analise de investimentos no processo decisoério é de relevante
importancia, pelo fato de apresentar elementos que proporcionam a avaliacao e
comparacao de projetos.

Para Souza e Clemente (1995), a abordagem de andlise de investimento, sob
a Otica de um conjunto de técnicas, subdivide-se em dois grupos:

e As técnicas que servem para selecionar projetos (VPL, VAUE).
e As técnicas que servem para gerar indicadores adicionais para projetos
ja selecionados (TIR e IBC-indice de beneficio/custo).

Historicamente. muitos métodos de andlise de investimentos foram
desenvolvidos, sejam em regras praticas, sejam em teorias solidamente
cristalizadas, conforme afirma Schubert (1989).

A busca pela alternativa mais vantajosa € um processo complexo e exigente,
com o qual o gestor demonstra suas habilidades. A andlise que precede a decisdo é
abordada por Helfert (2000) em quatro categorias: “Perspectiva Estratégica,
Estruturas Decisérias, Componentes da Andlise e Métodos de Andlise Econdmica”.

A justificativa para o uso dos métodos de andlise de investimento do ponto de
vista de Casarotto Filho e Kopittke (1998) é apresentada em trés caracteristicas:

a) Ser suficientemente importante para justificar o esforco de utilizar um

método estruturado.

b) A decisdo ndo deve ser Obvia, sendo necessaria a organizacdo do

problema.

c) Possuir aspecto econdémico significativo que influencie na decisao.

A Engenharia Econdmica evidencia aspectos econémicos das decisbes de
investimentos gerando informagdes sobre alternativas a serem avaliadas na anélise
de investimento.

Com o objetivo de auxiliar os gestores em seus processos de decisdes, a
Engenharia Econdmica expressa na sua evolucado histérica a aplicacdo de calculos
para identificar a melhor escolha entre as alternativas de investimentos em
concomitancia com a otimizacéo de recursos em aplicacdo aos projetos.

Para Hummell e Taschner (1995, p. 21), a Engenharia Econbmica pode ser
definida como “um conjunto de técnicas que permitem a comparacdo, de forma
cientifica, entre resultados de tomadas de decisdo referentes a alternativas
diferentes”. Nessa comparacado, as diferencas que marcam as alternativas devem

ser expressas tanto quanto possivel em termos quantitativos.
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A alternativa mais econdmica deve ser sempre escolhida apos a verificacdo
de todas as variaveis envolvidas e que foram motivos de estudo.

Para Casarotto Filho e Kopittke (1998, p. 104), “a Engenharia Econbmica
objetiva a andlise econdmica de decisdo sobre investimentos”.

As funcbes da Engenharia Econdmica sédo dispostas por Thuesen (1954)
conforme descricao:

» Determinacgéo de objetivos;

» Determinacédo de fatores estratégicos e meios;

» Avaliacao de alternativas;

» Interpretacao do significado econémico das propostas da engenharia;
= Auxilio na tomada de decisdes.

A Engenharia Econbmica conservou em sua trajetéria a preocupacdo em
recuperar o valor do dinheiro (capital) no tempo, mesmo com 0 aumento de
complexidades. Gitman (1997), considera que “a relacdo de continuidade de uma
empresa sob visdo de longo prazo esta diretamente relacionada ao fluxo de
entradas e saidas, fluxo de caixa”.

Os parametros da Engenharia Econdmica sdo dispostos no quadro 3 pelos
autores Casarotto Filho e Kopittke (1998), Hummel e Taschner (1992), e Grant,

Ireson e Leavenworth (1990) com a citagdo ou nao de suas obras.
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para uma melhor escolha.

Casarotto Hummel  Grant, Ireson
Principios da engenharia econdmica Filho e e e
Kopittke Taschner  Leavenworth
1. Deve haver mais de uma alternativa de . . ,
; . Sim Sim Sim
investimento.
2. As alternativas devem ser expressas em dinheiro, . ~ .
e e Sim Nao Sim
em decisfes econdmicas.
3. S6 as diferencas entre as alternativas sao . . ,
Sim Sim Sim
relevantes.
4. Sempre deve ser considerado o valor do dinheiro . . .
. - Sim Sim Sim
no tempo (juros) sobre o capital empregado.
5. Em geral, o passado ndo deve ser considerado nos . ~ ~
P Sim Nao Nao
estudos econdmicos.
6. Apenas os resultados de alternativas homogéneas ~ . .
Nao Sim Sim
podem ser comparados.
7. Nao devem ser esquecidos os problemas relativos . . ~
' . Nao Sim Nao
ao racionamento do capital.
8. DecisBes separaveis devem ser tomadas ~ . .
Nao Sim Sim
separadamente.
9. Deve-se sempre atribuir certo peso para os graus . . ~
. bre N o p P 9 Nao Sim Nao
de incerteza associada as previsdes efetuadas.
10. As decisbes devem levar também em
consideracdo 0s  eventos qualitativos  nédo N&ao Sim Sim
_quantificaveis monetariamente. :
11. Deve haver a realimentacédo de informacdes para
0 ajuste das estimativas realizadas sempre que N&ao Sim N&ao
necessario.
12. Os valores e os dados econdmicos e gerenciais
sdo o0s de maior importdncia no estudo das Néao Sim Nao
alternativas.
13. As decisdes devem se basear nas consequéncias ~ ~ .
DR - Nao Nao Sim
esperadas das variaveis alternativas.
14. Antes de proceder a formulacdo e avaliacdo do
projeto é essencial que sejam decididos os pontos de N&ao Nao Sim
vista que serdo adotados.
15. E necessario que tenha um ou varios critérios ~ ~ :
- Nao Nao Sim
para a tomada de decisfes.
16. Um estudo das inter-relacdes entre um grupo de
decisbes pode ser necessario para promover bases N&o N&o Sim

Quadro 3 — Quadro comparativo, por autor, dos principios da engehharia econdmica. Fonte: FREITAS 2002.

Para a avaliacdo das oportunidades de investimentos, utilizam-se os calculos

derivados da Matemética Financeira e analise do fluxo de caixa estimado para o

projeto, vindo a suprir os métodos de analise de investimentos.




25

2.2.3 Métodos deterministicos de andlise de investimentos

A aplicacdo dos métodos deterministicos ou técnicas de analise de
investimentos esta diretamente associado ao grau de atratividade das alternativas
de investimentos, refletindo-se na forma de indicadores para os investidores.

Os métodos ou técnicas mais difundidos pelos autores sdo: o VPL — Valor
Presente Liquido; a TIR — Taxa Interna de Retorno; o VAUE — Valor Anual Uniforme
Equivalente e o Payback.

Casarotto Filho e Kopittke (1998, p. 106) comentam que os métodos TIR, VPL
e VAUE “quando bem aplicados sé&o equivalentes, conduzem ao mesmo resultado,
apenas que cada um se adapta melhor a determinado tipo de problema”.

Afirmam ainda que o VPL €& normalmente utilizado quando se trata de
investimentos isolados de curto prazo ou com pouco numero de periodos. O VAUE é
empregado em situacdes que envolvam atividades operacionais da empresa, cujos
investimentos possam a se repetir. A TIR é usualmente aplicada na avaliacdo da
implantacdo ou expansao de projetos, sob forma comparativa com indices do setor.

Na certeza de identificar a recuperacdo do capital investido, sugere-se a
utilizacdo dos métodos deterministicos a seguir, para desenvolver a andlise do
projeto de investimento simulado:

Valor Presente Liquido (VPL) ou Net Present Value (NPV) é obtido quando
todos os valores de um fluxo de caixa, positivos e negativos, sdo trazidos a uma data
zero, sendo para tanto necesséria a utilizacdo de uma taxa de desconto denominada
Taxa Minima de Atratividade — TMA.

Hirschfeld (1986) comenta que o VPL “é determinado pela diferenca entre o
valor atual das saidas de caixa e o valor atual das entradas de caixa, configurando a
diferenca entre as entradas e as saidas de caixa no tempo zero” O referido autor
considera todos os fluxos de caixa, de receita ou de despesa, como também
considera o valor do dinheiro no tempo. Os resultados expressos em valores
monetarios devem ser positivos para expressar a viabilidade.

VPL ou NPV =FC®+ FC*' + FC*+ ...+ FC"

(1+0)° (1+)' (1) (1+)"

Onde : FC = Fluxo de caixa esperado (positivo ou negativo).
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i = Taxa de atratividade e considera-se atraente o investimento

gue apresente VPL maior ou igual a zero.

Taxa Interna de Retorno (TIR) ou Internal Rate of Return (IRR) € a taxa de
juros ou desconto que iguala ao valor presente previsto nas entradas de caixa de um
projeto em uma determinada data. Hummel e Taschner (1992) observam que “é a
taxa de desconto que iguala o valor atual das entradas de caixa ao valor atual das
saidas de caixa, considerando todos os fluxos e o valor do dinheiro no tempo, o
resultado é igual a zero”.

E Gtil somente para fluxos com Valor Atual Liquido positivo, pois se negativo,
ja é inviavel.

ZERO= FC® + FEC' + FEC*+...+ EC"

(1+TIR)® (1+TIR)! (1+TIR)? (1+TIR)"

Onde : FC = Fluxo de caixa esperado (positivo ou negativo).
E considerado atraente o investimento que apresente TIR maior ou igual a
TMA.

Valor Anual Uniforme Equivalente (VAUE) “Consiste em achar a série
uniforme anual (A) equivalente ao fluxo de caixa dos investimentos a taxa minima de
atratividade, ou seja, acha-se a série uniforme equivalente a todos o0s custos e
receitas para cada projeto utilizando-se a TMA, Casarotto Filho e Kopittke (1998)”.
Souza e Clemente (1995) consideram como “Valor Presente Anualizado — VPLA
sendo uma variacdo do método do valor presente liquido, onde o fluxo de caixa

representativo do projeto de investimento é transformado em uma série uniforme”.

| x (1+)"
VAUE/VPLA = VPL x
(1+ )" -1

Este método é adequado em analises que envolvam atividades operacionais
da empresa, com investimentos que, normalmente, possam repetir-se.
Payback €& um método com algumas limitacdes no que se refere a

delimitacdo exata de tempo. Este método, segundo Kassai (2000), “consiste na
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identificacdo do prazo em que o montante do dispéndio de capital efetuado seja
recuperado por meio de fluxos liquidos de caixa gerado pelo investimento”.
O método indica em quanto tempo o investidor tera o valor investido

recuperado, porém nao considera o valor do dinheiro no tempo.

Payback Total = PV (investimentos) x n° de anos
PV (lucro)

Estdo disponiveis outros métodos para analise de investimento que
normalmente sao utilizados para complementar esta abordagem deterministica
enriqguecendo a andlise que determinara o melhor projeto de investimento. Kassai
(2000) apresenta, aléem dos meétodos ja citados as alternativas como a interseccao

de Fisher — (TIR x VPL), o indice de lucratividade e a taxa de rentabilidade.

2.2.4 Consideracdes finais

Entre outras abordagens quantitativas, Kassai (2000) registra um enfoque
matematico e contabil do retorno do investimento através da conciliacdo da TIR x
ROE (Return em equity), onde procura medir a rentabilidade sobre os recursos
liguidos da empresa. A TIR, conforme citagdo anterior, identificando-se como
recurso financeiro, e o ROE (lucro liquido sobre o patriménio liquido), é recurso
contabil para auferir os recursos efetivamente investidos pelo proprietario.

A TIR apura o lucro pelo regime de caixa, enquanto o ROE considera o lucro
contabil normalmente apurado pelo regime de competéncia. A conciliacdo tenta
aproximar, ainda, a Matematica Financeira como ciéncia exata da Contabilidade
como ciéncia humana.

A definicdo pela abordagem deterministica se definiu pela relacéo direta dos
métodos quantitativos com os fluxos operacionais liquidos do caixa que instigou a
apresentar uma proposta de adaptacdo de um modelo financeiro junto aos jogos de
empresas atraves dos métodos VPL, TIR e Payback no GI-EPS sob uma abordagem
classica em razdo de o jogo utilizado apresentar simplificacdo de variaveis e

auséncia de risco nos investimentos simulados.
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Com base em modelos disponiveis na literatura, procurou-se estruturar uma
ferramenta académica que proporcione alinhamento das variaveis disponiveis no
jogo e seus demonstrativos gerados a cada periodo.

Para Casarotto e Kopittke (1998, p. 207), o modelo financeiro disponivel para
os investidores esta representado na figura 4 com as respectivas variaveis. Este

modelo procura demonstrar um alinhamento mais expressivo das demonstracdes

contabeis.

Anos 1 2 Ce n
Investimento (2.200)
Valor residual 400
Financiamento 1.320
Receita liquida 900 1.500
(-) Custo direto producéo (450) (750)
(-) Custo indireto producéo - -
(=) Lucro bruto 450 750
(-) Despesas variaveis gerais (180) (300)

(-) Despesas fixas gerais - -

(-) Depreciacdo (200) -
(-) Desp. financeiras (158) -
(=) Lucro lig. antes IR (88) 450
(-) Imposto de renda - (158)
(=) Saldo apés IR (88) 292
(+) Depreciacao 200 -

(-) Amort. financ. - -

(=) Saldo Final (880) 112 . 692

Figura 4 - Modelo financeiro 1. Fonte: CASAROTTO e KOPITTKE Analise de investimentos, 1998,
p. 207.

Obs.: Os valores constantes nos modelos 1 e 2 sdo expressos em moeda corrente
nacional e de carater simbdlico. As variaveis que integram os respectivos modelos é

que sdo relevantes.
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O modelo financeiro de Lapponi (2000, p. 315), apresentado em planilha

Excel, conserva as seguintes caracteristicas:

O prazo de avaliacao do projeto é determinado pelo investidor;

Os desembolsos do projeto sédo divididos em trés grupos: terreno, prédio e
equipamento;

A receita registrada corresponde as projecdes futuras de receita;

Os custos sdo tratados separadamente: custos variaveis, custos fixos e
despesas;

As necessidades anuais de capital de giro sdo definidas por porcentagem das
receitas anuais correspondente;

O valor residual apura-se pela diferenca do valor contabil e o valor de
mercado;

O modelo requer os parametros do imposto de renda e taxa requerida

O modelo encerra com os demonstrativos contdbeis: Balanco Patrimonial e

Demonstracdo de Resultados por periodo

ESTIMATIVA 0 1 n
Receitas 2.900.000 3.357.113
Custos variaveis 1.200.000 1.349.837
Custos fixos 500.000 546.364
Despesas 300.000 327.818
Investimento total (1.800.000)

FC do Proj. Investimento 0 1 n
Depreciacao 450.000 450.000
Fluxo de cx. operacional 724.500 894.011
Capital de giro 725.000 839.278
Investimento cap. giro 750.000 36.250 (838.278)
Valor residual ativos 260.000
Fluxo de caixa do projeto (2.525.000) 706.250 1.993.289

Figura 5 - Modelo financeiro 2. Fonte: LAPPONI, Juan Carlos. Projetos de Investimentos, 2000, p.
315.

Ambos os modelos contribuiram significativamente para a sintese de variaveis

que integram o modelo proposto para aplicacdo no jogo GI-EPS desenvolvido no

capitulo seguinte.



3. METODOLOGIA

Neste capitulo, sdo abordados o universo e a delimitacdo da pesquisa,
as questdes que motivaram e referenciaram seu desenvolvimento, seguido da
descricdo dos procedimentos metodologicos e a relagdo com o jogo de empresas
GI-EPS.

A pesquisa desenvolvida para a realizacdo da dissertacdo € de natureza
quantitativa, de modo a traduzir, através dos numeros, as informacdes para
classifica-las. Do ponto de vista de seus objetivos € uma pesquisa exploratéria, de
acordo com Gil (2002) “visa proporcionar maior familiaridade com o problema, com
vistas a torna-lo explicito ou construir hipéteses”. Ainda conforme o mesmo autor, a
pesquisa € classificada como descritiva, ou seja, aquela que “visa descrever as
caracteristicas de determinada populacdo ou fenbmeno ou o estabelecimento de
relagdo entre variaveis”, vindo a envolver técnicas padronizadas de coleta de dados
sob forma de levantamentos.

Do ponto de vista dos procedimentos técnicos, a pesquisa classifica-se como
bibliografica e um estudo de caso, pois, Gil (2002) descreve com base na bibliografia
da pesquisa, serd possivel um amplo detalhamento do conhecimento. Yin (2001)
complementa que um “estudo de caso € uma investigacdo empirica que investiga
um fendmeno contemporaneo dentro do seu contexto da vida real, especialmente

guando os limites entre o fendmeno e o contexto ndo estao claramente definidos”.
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3.1 Universo e delimitagdo da pesquisa

O levantamento das informacdes foi preestabelecido através da definicdo da
populacdo escolhida para o desenvolvimento da pesquisa, tendo como escolhidos
os alunos da disciplina de jogos de empresas do programa de pés-graduacdo em
engenharia de producdo-PPGEP da Universidade Federal de Santa Maria-UFSM, a
qual utiliza o jogo GI-EPS como instrumento metodolégico para o exercicio das
praticas de tomadas de decisdes.

O estudo inclui cinco grupos integrantes da disciplina de jogos de empresas
do referido programa, sendo composto por quatro participantes cada grupo,
compatibilizando-se com a estrutura do jogo GI-EPS. Este estudo objetivou criar um
modelo financeiro para auxiliar na identificagdo da viabilidade econémico-financeira

dos empreendimentos simulados.

3.2 Questdes de pesquisa

Os trabalhos de pesquisa abordam, geralmente, as questdes que o
pesquisador se propbe esclarecer. Para Gil (2002), toda pesquisa comega com
algum tipo de problema ou indignagéao.

Partindo das idéias que formularam o problema e os objetivos da pesquisa, 0
presente trabalho pretende responder as seguintes questdes de pesquisa:

Através da engenharia econdmica e do jogo de empresa GI-EPS, é possivel
criar um modelo financeiro para a pratica de andlise de investimentos e que possa
servir de base ambientes simulados e para a comunidade em geral?

Para responder essa questao, foi realizada uma analise das demonstracdes
financeiras relacionadas com as praticas da engenharia econdmica, seguida de
identificacdo e selecdo de varidveis relevantes na estruturacdo do modelo proposto,
tendo sua aplicacdo na populacao ja referenciada.

Os instrumentos de pesquisa utilizados neste estudo de caso sdo baseados
nos relatérios geral e confidencial emitidos pelo jogo GI-EPS. Os relatérios citados
séo subsidios diretos do modelo, onde, apds cada jogada expressam-se as tomadas

de decisdes, registrando as habilidades dos dirigentes empresariais no ambiente
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simulado pelo jogo, proporcionando a identificacdo da viabilidade econémico-
financeira de cada empreendimento.

Para a realizacdo desta pesquisa, 0s métodos utilizados incluem,
primeiramente, o0 método de observacéo, fontes publicas de informacdes, seguido da
aplicacdo dos meétodos deterministicos financeiros da engenharia econémica VPL,
TIR e Payback

3.3 Procedimentos metodoldgicos

O trabalho objetivou criar um modelo matematico de analise de investimento
para o jogo de empresa GI-EPS conforme os procedimentos que seguem:

a) Realizou-se a pesquisa bibliografica em jogos de empresas com o intuito
de verificar o historico, as perspectivas e a utilizacdo de ambientes simulados na
atividade educacional;

b) Procedeu-se a pesquisa bibliografica em engenharia econémica
abordando-se a relacdo com tomadas de decisdo, métodos de avaliacéo financeira e
analise de investimentos;

c) Organizou-se a sele¢do e o ordenamento de varidveis que constituiram o
modelo proposto, apresentado nos relatérios geral e confidencial do jogo GI-EPS;

d) Efetivou-se a apresentacdo do modelo e a pratica de exercicios junto a
populacao da disciplina de jogos de empresas do PPGEP-UFSM;

e) Desenvolveu-se uma andlise comparativa dos resultados das empresas
simuladas pelo jogo GI-EPS apds cada periodo processado, seguida de aplicacdo
do modelo proposto, avaliando-se, através dos métodos deterministicos financeiros
TIR, VPL e Payback, a viabilidade econdmico-financeira dos empreendimentos

simulados.



4. O MODELO PARA ANALISE DE INVESTIMENTOS

Neste capitulo, sdo apresentadas as particularidades do GI-EPS, as
projecbes e tratamento de dados em planilhas, e a estruturagdo de um modelo
matematico financeiro seguido de sua aplicacdo em analise de investimento do

ambiente do referido jogo.

4.1 Consideracdes iniciais

Os jogos de empresas podem ser considerados dentre as metodologias
existentes, uma excelente forma de apoio aos novos desafios de ensino. Para
compartilhar dessa pratica, Freitas (2002) aplicou uma série de exercicios que
demonstrava a interacdo do referido jogo de empresa com a andlise de
investimentos vencendo os desafios apresentados pelas metodologias de ensino.

Para proporcionar um suporte metodolégico na comparacdo e escolha de
alternativas de projetos de investimentos junto aos jogos de empresas, a engenharia
econbmica é apresentada como metodologia que proporciona a quantificacdo e a
opcao da melhor alternativa de escolha através da simulacéo.

A utilizacdo da metodologia de jogos de empresas para abordar a analise de
investimento no processo de gestao empresarial foi possivel através da aplicacéo na
turma de jogos de empresas do Programa de Pdés-graduacdo em Engenharia de

Producao da Universidade Federal de Santa Maria.
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Para melhor entendimento do ambiente simulado, faz-se necessario conhecer
a dindmica do jogo GI-EPS e sua disposicdo para as praticas da engenharia

econdmica no desenvolvimento do processo de tomada de decisdes.

4.2 Jogo de empresas e analise de investimento

A prética da gestdo empresarial € desafiante, seja pela variedade de
disciplinas que a compde, seja pelas variaveis do planejamento que deseja
implementar através da metodologia de jogos aplicado nas empresas. O desafio é
gerar aprendizado, aproximando o méaximo a simulagdo do jogo frente a pratica
empresarial para gerar aprendizado aos participantes na realizagdo de tarefas,
empreendimentos e ou tomada de deciséo.

Para Albuquerque (1987), “as decisbes de investimento sdo consideradas as
mais importantes por ter implicagbes em todos os aspectos do negécio de uma
organizacdo empresarial, independente do seu ramo de atividade”.

O projeto empresarial simulado no GI-EPS integra um conjunto de
informacGes sugerido por Helfert (2000), quatro categorias: Uma perspectiva
estratégica, estrutura decisorial, componentes de analise e métodos de andlise
econbmica. Para este ambiente simulado serdo abordados o0s métodos
deterministicos para facilitar a elaboracdo dos planos e andlises pelos investidores
de um projeto de investimento.

Com o propésito de ampliar as opgbes dos empreendedores, e tomando
como base os modelos financeiros ja citados no capitulo anterior, sera proposta uma
adaptacdo de modelo financeiro para aplicacdo no jogo de empresas GI-EPS para
dinamizar o processo de decisao financeira frente a investimentos simulados, com a

prerrogativa de incentivar as praticas de gestédo de analise sobre investimentos.

4.3 A origem e tratamento dos dados

O jogo de empresa, ao ressaltar o processo de gestao, procura envolver na

simulacao as principais variaveis envolvidas no processo de tomada de decisdo. Por

esta razdo, faz-se necessario explicitar a origem, as fases e o tratamento atribuido
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aos dados proporcionados pelas empresas envolvidas neste universo simulado e
demonstrados a partir dos relatdorios principais gerados pelo jogo.

Para melhor avaliagdo das tomadas de decisdo em analise de investimentos,
as empresas participantes, através de seus gestores, realizaram seus
planejamentos, e, mediante solicitacdo, informaram as projecdes de cada equipe
para 0s primeiros seis periodos de jogo.

Utilizou-se dos demonstrativos financeiros Balango Patrimonial e
Demonstracdo de Resultado do periodo, que sdo apresentados nos relatérios geral
e confidencial, tendo inicio a classificacéo e tratamento dos dados.

O Relatério Geral aborda primeiramente o Balanco Patrimonial de cada
empresa participante, apresenta a demanda e vendas por regido, e, por ultimo, a
apresentacdo de dados gerais como valor do modulo de propaganda, valor do
salario minimo adotado, a taxa de juros do Banco Central, etc.

O Relatdrio Confidencial expressa de modo detalhado os eventos
relacionados com o0s estoques, mao-de-obra, demanda e vendas especificas para
cada empresa, dando énfase para a demonstracdo de resultados e fluxo de caixa
movimentado pela empresa em cada periodo.

Apds serem conhecidos os relatorios principais e as alteracfes do contexto
previstas no jornal, fez-se necesséaria a selegcdo das variaveis que irdo compor o
modelo proposto:

< Investimentos — Sao considerados os ativos totais apresentados no Balanco
Patrimonial integrante do relatério geral;

< Valor residual — Considerou-se o capital préprio e o capital de giro, expressos
no Balango Patrimonial, contido no relatério geral;

< Receita principal — E decorrente da atividade de vendas com base na
demanda informada junto ao preco médio de vendas no relatério confidencial.

O preco médio € informado pelo animador do jogo, normalmente segue

limitadores de mercado ou de regides;

< Custo direto de producdo — € formado pelo custo do produto vendido, é
considerado variavel conforme a producdo. E obtido pelo valor dos insumos
consumidos acrescido dos salarios e encargos da producdo demonstrado no

relatorio confidencial;
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<~ Despesas variaveis — possuem participacao direta na producdo, as despesas
com transporte, de estocagem, indenizacées e ociosidades conforme relatério
confidencial;

< Despesas fixas — composta pelas despesas administrativas, de propaganda e
marketing, financeiras e outras segundo relatorio confidencial,

< Depreciacao — corresponde a desvalorizacdo do imobilizado de acordo com a
taxa e turno adotado, conforme relatério confidencial, considerando o método
linear;

< Imposto de renda — tributacao sobre a renda (real ou presumido) com aliquota

de 35% sobre a receita deduzida dos custos e das despesas do periodo.

Na estrutura do modelo sugerido junto ao jogo, foi considerado como custos
diretos apenas o0s elementos integrantes do processo produtivo, e 0s demais
elementos foram tratados no jogo como despesas variaveis e despesas fixas,
enfatizando a recuperacao do capital investido.

Posteriormente ao tratamento das informacdes retiradas do demonstrativo de
resultado, os dados séo informados junto ao modelo financeiro proposto e expressos
através de planilha eletrénica para posterior analise e confeccdo de graficos que

auxiliardo no entendimento das decisfes tomadas.



PARCELA

%

EMPRESAS

JOGOS DE EMPRESA GI-EPS - PERIODO 01
Aplicagdo: Exercicio XX - Projecao do Periodo 02
RELATORIO GERAL

BALANCO PATRIMONIAL DAS EMPRESAS

Empresa 1 2 3 4

ATIVO

Ativo Circulante 1.006.110,00

Caixa 164.443,00

Clientes 291.667,00

AplicacGes 0,00

Estoques PA 0,00

Estoque IS 550.000,00

Ativo Permanente 5.000.000,00

Imobilizado 5.000.000,00

TOTAL DO ATIVO 6.006.110,00

PASSIVO

Passivo Circulante 3.001.588,00

Fornecedores 500.000,00

Dividendos 1.588,00

Empréstimos CP 500.000,00

Empréstimos LP 2.000.000,00

Patriménio Liquido 3.004.522,00

Capital Social 3.000.000,00

Resultado Ac 4.522,00

TOTAL DO PASSIVO 6.006110,00

DEMANDA & VENDAS (totais por regido)

Regido 1 2 3 5

DEMANDA 50.080,00 50.080,00 50.080,00 50.080,00  50.080,00

VENDAS 42.527,00 42.527,00 42527,00 42.527,00 42.527,00
Empresa 01 12,50 12,50 12,50 12,50 12,50
Empresa 02 12,50 12,50 12,50 12,50 12,50
Empresa 03 12,50 12,50 12,50 12,50 12,50
Empresa 04 12,50 12,50 12,50 12,50 12,50
Empresa 05 12,50 12,50 12,50 12,50 12,50
Empresa 01 17,50 17,50 17,50 17,50 17,50
Empresa 02 17,50 17,50 17,50 17,50 17,50
Empresa 03 17,50 17,50 17,50 17,50 17,50
Empresa 04 17,50 17,50 17,50 17,50 17,50
Empresa 05 17,50 17,50 17,50 17,50 17,50

Dados Gerais da Conjuntura Econdmica

Propaganda (modulo) 3.000,00

Saléario (periodo) 2.500,00

Insumo (unitério) 1,00

indice de greve 0,00

Juro referencial (%) 3,00

Descontos para compras F2
Compras acima de 500.000 und
Compras acima de 1.000.000 und

4%
8%

Figura 6 - Modelo de Relatério Geral. Fonte: Manual do jogo.
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JOGOS DE EMPRESA GI-EPS - PERIODO 01
Aplicacdo: Exercicio XX - Projecéo do Periodo 02
RELATORIO CONFIDENCIAL

Estoques, Producdo & Mao-de-obra

INSUMO PRODUTO PESSOAL
Inicio do Periodo 500.000 | Inicio do Periodo 0 | Empregados Iniciais 100
(-) Consumo 250.000 | (+) Compras 50.000 | (-) Demitidos 0
(+) Compras F1 0] (-) Vendas 50.000 | (+) Admitidos 0
(+) Compras F2 300.000 | (=) Final do Periodo 0| (=) Emp. Efetivos 100
(=) Final do Periodo 550.000 | Cap. Operarios 50.000 | Admissdes pendentes 0
Cap. Imobilizado 62.500 | Ociosos 0,00
Consumo Unitéario 5.000 | Bénus % | Produtividade atual 100%
DEMANDA & VENDAS (Individual)

REGIAO 1 2 3 4 5
DEMANDA 6.260,00 6.260,00 6.260,00 6.260,00 6.260,00
VENDAS 5.181,00 5.179,00 6.260,00 5.179,00 5.179,00
DEMONSTRATIVOS

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS CAIXA

RECEITA DE VENDAS 875.000,00 | CAIXA INICIAL 500.000,00
(-) Custo do produto vendido 500.000,00 | (+) Resgate de aplicacdo 0,00
(-) Desp. adm. e vendas 89.991,00 | (+) Empréstimos 0,00
(-) Depreciagédo 125.000,00 | (+) Pagamentos recebidos 583.333,00
(-) Desp. transporte 65.610,00 | (+) Receita ndo operacional 0,00
(-) Desp. financeira lig. 75.000,00 | (-) Aplicagéo 0,00
(-) Desp. indenizacéao 0,00 | (-) Folha de pagamento 250.000,00
(-) Desp. produtividade 0,00 | (-) Compras 300.000,00
(-) Custo de estocagem 10.000,00 | (-) Desp. adm. e vendas 90.000,00
(-) Diversos 0,00 | (-) Custo de estocagem 10.000,00
(=) Resultado operacional 9.399,00 | (-) Juros 75.000,00
(+) Receita financeira 0,00 | (-) Amortizacdo 0,00
(-) Desp. ndo operacional 0,00 | (-) Imposto de renda 3.290,00
(=) Resultado antes do I.R 9.399,00 | (-) Despesas de transporte 65.610,00
(-) Imposto de renda 3.290,00 | (-) Investimento 125.000,00
(=) Resultado apos I.R. 6.109,00 | (-) Diversos 0,00
(-) Prov. dividendos 1.588,00 | (-) Dividendos pagos 0,00
(=) RESULTADO LIQUIDO 4.522,00 | (=) CAIXA FINAL 164.443,00
DECISOES DA EMPRESA

REGIAO 1 2 3 4 5
Preco 17,50 17,50 17,50 17,50 17,50
Propaganda 3 3 3 3 3
EMPRESTIMOS & FORNECEDORES

PERIODO 2 3 4 5 6
JURO 75.000,00 75.000,00 75.000,00 75.000,00 75.000,00
AMORTIZACAO 0,00 0,00 0,00 500.000,00 500.000,00
Empréstimo caixa descoberto 0,00 [ Fornecedores proximo periodo | 500.000,00
Desconto % 0,00 | Empréstimo de giro 0 | Aplicagdo 0,00
Prazo 30 | Prazo de Pagamento Curto Prazo | Admitidos 0
Qtde. Compras F2 300.000,00 | Investimento 125.000,00 | Demitidos 0
Pgto. Compras F2 A vista | Financiamento 0,00 | Turno Normal

Figura 7 - Modelo de Relatério Confidencial. Fonte: Manual do jogo.
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Para o desenvolvimento de uma andlise econémica de um empreendimento
fez-se necesséaria a realizacdo de um levantamento da apuracdo da receita e 0
tratamento adotado para os custos em decorréncia do investimento. Nesta
abordagem, o sistema de custeio adotado para o tratamento dos custos no jogo é o
custeio direto.

Os gastos apresentados pelos empreendimentos do jogo sé@o constituidos
pelos custos variaveis, custos fixos, despesas variaveis e despesas fixas que
sintetizardo recursos desembolsados na producdo e manutencdo do
empreendimento do GI-EPS.

Os custos de producédo considerados variaveis estédo limitados ao consumo de
insumos que podem variar de acordo com a forma de aquisicdo e a permanéncia de
produtos acabados em estoque.

Os custos de producao considerados fixos ficaram limitados a depreciacédo do
imobilizado da empresa, onde se considerou o sistema linear de depreciacao para
atualizar o valor dos ativos fixos da empresa, que podem variar conforme as
mudancas nas rotinas de producao.

As despesas gerais consideradas fixas correspondem as despesas
administrativas, propagandas, financeiras e outras que, independentes da producéo,
acontecem de forma rotineira na empresa.

As despesas gerais consideradas variaveis possuem uma relacdo estreita
com a producdo como o transporte, a estocagem, as indenizacbes salariais, as
ociosidades e outras que caracterizam uma participacao diretamente proporcional na
producao da empresa.

As consideracdes feitas sobre 0s custos e as despesas gerais que envolvem
0s processos de producao das empresas do GI-EPS estéo representados na figura 6
que demonstra sua constituicdo basica para elaboracdo do preco de venda e a
amplitude dos gastos compartilhados com a empresa.



ESTRUTURA E FORMACAO DOS GASTOS

CUSTOS VARIAVEIS
Custo de produtos vendidos
CUSTOS FIXOS
Depreciagéo
DESPESAS FIXAS
Administracao
Propaganda

Financeiras

QOutras

DESPESAS VARIAVEIS
Transporte

Estocagem
Indenizagoes
Ociosidade

Total dos Gastos

Figura 8 — Estrutura e formacéo dos gastos. Fonte: Adaptado pelo autor.
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Para melhor entendimento do contexto, atribuiu-se aos gastos a classificacao

correspondente aos custos e despesas desembolsados no processo de producédo e

venda de seus produtos.

O levantamento das informacdes necessarias para a estruturacdo do modelo

proposto necessita da identificacdo das variaveis que serdo envolvidas na

estruturacdo do modelo, bem como onde serdo encontradas nos relatorios

disponibilizados pelo jogo, de acordo como esta demonstrado na figura 9, com

origem e critérios dispostos no manual do jogador.

As variaveis selecionadas e sua origem no jogo

Nome/ltem Onde/Como obter Valor

1 Investimentos No relatdrio geral, Balanco Patrimonial 6.006.110
2 Receita de Vendas No rel. confidencial, preco médio x vendas 875.000

Custo dos Produtos Calculado= Custo dos insumos consumidos +
3 . < 500.000

Vendidos salarios

o Imobilizado x Taxa de depreciacédo relativa ao turno

4 Depreciacao adotado 125.000
5 Custo de Estocagem lalcacr)(zl. confidencial= Estoque do inicio do periodo x 10.000
6 Despesa de Transporte Vendas previstas fora x custo transporte und 1,50 65.610
7 Custos Variaveis Conforme estrutura e formacao de gastos 500.000
8 Custos Fixos Conforme estrutura e formagao de gastos 125.000
9 Despesas Fixas Conforme estrutura e formagéo de gastos 165.000
10 Despesas Variaveis Conforme estrutura e formacao de gastos 75.610
11 Imposto de Renda 35% do resultado antes do imposto de renda (*) 3.286.50

Figura 9 — Variaveis do jogo. Fonte: Adaptado pelo autor.
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(*) O modelo adota o Lucro Real como regime tributario para apuracéo do I.R.

As empresas simuladas operam com capital de terceiros controlados pelo
sistema de amortizagdo constante-SAC e possuindo um periodo de caréncia para
pagamento das prestacfes, ficando até o quinto periodo efetuando apenas o
pagamento dos juros dos valores tomados conforme exposto na tabela de

amortizacao, figura 10.

QUADRO DE AMORTIZACAO DA DIVIDA
Data Devedor Amortizacdo Juros
1 250.000 - 75.000
2 250.000 - 75.000
3 250.000 - 75.000
4 250.000 - 75.000
5 250.000 500.000 75.000
6 200.000 500.000 60.000
7 150.000 500.000 45.000
8 100.000 500.000 30.000
9 50.000 500.000 15.000
Figura 10 — Tabela de Amortizacdo. Fonte Manual do jogo.

4.4 O modelo para andlise do investimento

ApOGs a apresentacdo dos relatérios e conhecidas as origens dos elementos
que serdo inclusos na projecéo das decisfes, 0s gestores projetaram suas decisdes
nos seis periodos consecutivos seguintes junto ao modelo financeiro proposto na
expectativa de demonstrar suas habilidades e competéncias frente ao processo de
andlise de investimento.

A definicdo das variaveis envolvidas no desenvolvimento do modelo financeiro
aconteceu com base na revisdo da literatura de fluxo de caixa existente. O
desenvolvimento do modelo matemético financeiro apresenta limitacbes em virtude
de priorizar uma abordagem deterministica de analise de investimento e optar pela
simplificac@o de varidveis em sua estrutura geral.

Posteriormente, a identificacdo e detalhamento das variaveis envolvidas, uma
exposicao prévia da dinamica do jogo desenvolvida pelas equipes com base no

manual do jogo, os participantes do jogo fazendo uso do modelo proposto.
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As primeiras decisbes a serem entregues ao organizador do jogo séo
significativas em razdo de apresentarem a projecdo das estratégias a serem
aplicadas, as metas a serem cumpridas, enfim, a entrega das decisbes orcadas para
0S seis primeiros periodos representam os parametros do processo de tomadas de
decisdo que foram monitorado periodo a periodo por ocasido da efetiva realizacao
das decisdes geridas pelos departamentos.

As decisfes realizadas também foram registradas no modelo sugerido, figura
11, para possibilitar uma analise comparativa entre a representacdo das decisdes

orcadas e a representacao das decisdes realizadas.

MODELO ECONOMICO-FINANCEIRO-EMP. XX

PERIODO 0 1 10
INVESTIMENTO -5.996.251,00 0,00 0,00 0,00
VLR RESIDUAL 0,00 0,00 0,00 4.000.000,00
Receita Principal 0 875.000,00 1.265.480,60
(-) Custos Diretos Producéo 0 491.250,00 506.983,00
(-) Custos Indiretos Producéo 0 0,00 0,00
(=) Lucro Bruto 0 383.750,00 758.497,60
(-) Despesas Variaveis Gerais 0 72.644,00 91.012,00
(-) Despesas Fixas Gerais 0 165.006,00 174.220,00
(-) Depreciacéo 0 125.000,00 134.375,00
(=) Lucro L. Antes IR 0 21.100,00 358.890,60
(-) Imposto de Renda 0 7.385,00 125.611,71
(=) Saldo apés IR 0 13.715,00 233.278,89
(+) Depreciacdo 0 125.000,00 134.375,00
(=) Saldo Final (5.996.251) 138.715,00 oL 367.653,89
Figura 11 - Modelo proposto para modelagem de dados. Fonte: Adaptado pelo autor.

Para enfatizar a flexibilidade do jogo, é importante ressaltar que os seis
primeiros periodos que possuem a representacdo orcada e realizada néo
proporcionaram indicadores positivos em virtude do curto periodo de tempo
destinado para a préatica desta metodologia no ramo industrial. Constatada a
necessidade de mais periodos, foram efetuados os ajustes para dez periodos, onde

estdo expressos em planilha os resultados realizados até o décimo periodo do jogo.
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A representacao gréfica da trajetéria de cada empresa foi demonstrada em
graficos estruturados na planilha eletronica Excel representando os valores
realizados nos dez periodos.

A analise de investimento desenvolveu-se com a utilizacdo dos dados
apresentados nas planilhas financeiras realizadas através da aplicacdo dos métodos
de andlise de investimentos, VPL, TIR e Payback. A representacdo sera expressa

em graficos e ou fluxo de caixa representativo da analise financeira.

4.5 A projecao das jogadas

Os jogadores de posse dos relatérios disponibilizados pelo jogo desenvolvem
uma projecdo de sua gestdo através do preenchimento do modelo proposto,
expressando suas estratégias e politicas a serem executadas pelos proximos seis
periodos. Estes conjuntos de decisdes or¢cadas passam a expressar o0 conhecimento
especifico dos representantes dos departamentos e a capacidade de planejamento

de cada empresa do ambiente simulado.

PLANILHA FINANCEIRA ORCADA-EMP. XZ

PERIODO 0 1 2 3 4 5 6

INVESTIMENTO 5.996.251,0(-) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

VLR RESIDUAL 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00  4.041.278,38
Receita Principal 0 875.000,00  1.154.379,00 1.265.480,60 2.056.881,79 2.159.72588  2.267.712,17
(-) Custos Dir. Prod. 0 491.250,00 585.218,00  506.983,00  832.790,00  891.032,00  1.056.892,00
() Custos Ind. Prod. 0 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
(=) Lucro Bruto 0 383.750,00 560.161,00  758.497,60 1.224.091,79 1.268.693,88 1.210.820,17
(-) Desp. Var. Gerais 0 72.644,00 90.498,00 91.012,00  143.968,00  139.394,00  143.239,00
(-) Desp. Fix. Gerais 0 165.006,00 160.720,00 17422000 33345500  332.45500  340.810,00
(-) Depreciagdo 0 125.000,00 125.00000 13437500  166.369,00  161.378,00  182.486,00
(=) Lucro L. Antes IR 0 21.100,00 192.943,00  358.890,60  580.299,79  635.466,88  544.285,17
(-) Imp. de Renda 0 7.385,00 67.530,05 125.611,71 203.104,93 222.413,41 190.499,81
(=) Saldo ap6s IR 0 13.715,00 125.412,95  233.278,89  377.194,86  413.053,47  353.785,36
(+) Depreciacao 0 125.000,00 125.000,00 134.37500  166.369,00  161.378,00  182.486,00
(=) Saldo Final (5.996.251)  138.715,00 250.412,95  367.653,80  543.563,86  574.431,47  536.271,36

Quadro 4 — Modelo proposto usado para projetar as decisdes. Fonte: Adaptado pelo autor.
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PLANILHA FINANCEIRA REALIZADA EMP. XZ

PERIODO 0 1 2 3 4 5 6
INVESTIMENTO 5.996.251,06 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
VLR RESIDUAL 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 4.041.278,38
Receita Principal 0 875.000,00 1.136.751,00  1.178.527,00  2.396.799,00  1.974.077,00 1.579.341,00
(-) Custos Dir. Prod. 0 491.250,00 590.257,00 547.370,00 993.444,00 744.224,00  470.376,00
(-) Custos Ind. Prod. 0 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
(=) Lucro Bruto 0 383.750,00 546.494,00 631.157,00  1.403.355,00  1.229.853,00 1.108.965,00
(-) Desp. Var. Gerais 0 72.644,00 89.638,00 82.033,00 150.392,00 108.836,00  123.685,00
(-) Desp. Fix. Gerais 0 165.006,00 160.720,00 246.718,00 396.359,00 379.837,00  490.045,00
(-) Depreciagdo 0 125.000,00 125.000,00 147.813,00 138.305,00 134.847,00  163.873,00
(=) Lucro L. Antes IR 0 21.100,00 171.136,00 154.593,00 718.299,00 606.333,00  331.362,00
(-) Imp. de Renda 0 7.385,00 59.897,60 54.107,55 251.404,65 212.216,55  115.976,70
(=) Saldo apés IR 0 13.715,00 111.238,40 100.485,45 466.894,35 394.116,45  215.385,30
(+) Depreciacao 0 125.000,00 125.000,00 147.813,00 138.305,00 134.847,00  163.873,00
(=) Saldo Final (5.996.251) 138.715,00 236.238,40 248.298,45 605.199,35 528.963,45  379.258,30

Quadro 5 — Modelo proposto usado para registro das decisdes realizadas. Fonte: Adaptado pelo autor.

Para exercitar a andlise de investimento no jogo, estdo dispostos no anexo
“A” 0s aspectos basicos para decidir ou ndo fazer investimento, identificar a

viabilidade de projetos através do uso de planilha eletrénica Excel.
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Figura 12 — Gréfico do fluxo financeiro. Fonte: Adaptado pelo autor.

Projeto Realizado

A B C D E
1 Periodo 0 (5.996.251)
2 Periodo 1 138.715
3 Periodo 2 236.238,4  \V/PL= (B14;(B1:B12))= R$6.765.143,86
4 Periodo 3 248.298,45 | VPL= (B14;(B1:B12))*(1+B14)= | R$6.968.098,18
5 Periodo 4 605.199,35
6 Periodo 5 528.963,45
7 Periodo 6 379.258,30 - TIR= (B1: B12;B14) 12,06%
8 Periodo 7 803.709,60
9 Periodo 8 1.051.909
10 Periodo 9 544.534,15 : Payback= | 5.996.251 10,74 t.
11 | Periodo 10 1045141,10 558.196,68
12 | Periodo12 @ 11.612.678,89
13
14 TMA 3%
Figura 13 — Demonstrativo de calculos em Excel. Fonte: Adaptado pelo autor.
i 3% a.t. VPL TIR Payback
10 Periodos R$ 6.968.098,18 12,06% 10,74 periodos




5. APLICACAO E ANALISE DOS DADOS

Neste capitulo, sdo apresentadas as aplicacbes do modelo matematico
financeiro junto as empresas simuladas no GI-EPS, utilizando as decis6es orcadas e
realizadas seguidas da aplicagcdo dos métodos financeiros para avaliar a viabilidade

de investimento no ambiente do jogo em um periodo de tempo.

5.1 Analise dos dados

Os dados analisados correspondem as empresas simuladas pelo GI-EPS com
aplicacdo na disciplina de jogos de empresas do Programa de Pdés-graduacao da
Universidade Federal de Santa Maria no segundo semestre de 2005, tendo como
participantes representacbes empresariais que foram identificadas como empresa
02, 03, 04, 05 e 06.

A empresa 01 néo integrou a analise por ser parte do processo gerencial do
jogo e coordenada pelo administrador do GI-EPS para implementar suas simulagdes
no jogo com maior ou menor grau de exigibilidade aos jogadores.

Os comentarios sobre os dados apresentados pelos indicadores financeiros
sdo desenvolvidos conforme a estrutura do modelo proposto na figura 11, abordando
a receita principal, os custos, as despesas e o resultado final. Foi considerada a taxa
de 3% a.t. estabelecida pelo Banco Central no jogo. Atualmente o setor da industria
nacional opera com rendimentos médios de 3% a.a. conforme IBGE (2005). Para o

desenvolvimento dos calculos do VPL, TIR e Payback, foram considerados os dados
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apresentados nas planilhas orcadas e realizadas das empresas em analise e a taxa
de 3% a.t. definida no jogo.

A representacdo quantitativa através das planilhas financeiras orcadas e
realizadas correspondente aos seis primeiros periodos desenvolvidos no jogo onde
apresenta um periodo de sazonalidade, ndo foi parametro suficiente para aproximar
0 jogo de uma situacao concreta.

As jogadas foram expandidas para dez periodos conforme acordo entre
jogadores e animador com a intencao de identificar fatos relevantes no segmento da
industrial como: os prazos de retornos dos investimentos na industria caracterizam-
se por retorno a médio ou longo prazo; as habilidades dos gestores no jogo sdo mais
expressivas quando demonstram aproveitamento dos dois periodos de
sazonalidades, além de demonstrar maior dominio ou ndo nas diferentes fases do
jogo.

A demonstracdo dos calculos do VPL, TIR e Payback sdo apresentadas para
0S seis primeiros periodos e para os dez periodos, podendo ser calculados através
de tabela financeira, calculadora financeira, planilha eletronica ou por software
financeiros, representando, graficamente, pela planilha eletrénica Excel, seguido dos

comentarios pertinentes a cada empresa.
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PLANILHA FINANCEIRA ORCADA-EMP. 02

PERIODO 0 1 2 3 4 5 6
INVESTIMENTO 5.996.251,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
VLR RESIDUAL 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 4.000.000,00
Receita Principal 0 875.000,00 1.154.379,00 1.265.480,60 2.056.881,79 2.159.725,88 2.267.712,17
() Custos Dir. Prod. 0  491.250,00 585.218,00 506.983,00 832.790,00 891.032,00  1.056.892,00
() Custos Ind. Prod. 0 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
(=) Lucro Bruto 0  383.750,00 569.161,00 758.497,60  1.224.091,79  1.268.693,88  1.210.820,17
(-) Desp. Var. Gerais 0 72.644,00 90.498,00 91.012,00 143.968,00 139.394,00 143.239,00
(-) Desp. Fix. Gerais 0  165.006,00 160.720,00 174.220,00 333.455,00 332.455,00 340.810,00
(-) Depreciacédo 0  125.000,00 125.000,00 134.375,00 166.369,00 161.378,00 182.486,00
(=) Lucro L. Antes IR 0 21.100,00 192.943,00 358.890,60 580.299,79 635.466,88 544.285,17
(-) Imp. de Renda 0 7.385,00 67.530,05 125.611,71 203.104,93 222.413,41 190.499,81
(=) Saldo ap6s IR 0 13.715,00 125.412,95 233.278,89 377.194,86 413.053,47 353.785,36
(+) Deprecia(;éo 0 125.000,00 125.000,00 134.375,00 166.369,00 161.378,00 182.486,00
(=) Saldo Final (5.996.251)  138.715,00 250.412,95 367.653,89 543.563,86 574.431,47 536.271,36
Quadro 6 —DecisGes orgadas empresa 02. Fonte: Adaptado pelo autor.
PLANILHA FINANCEIRA REALIZADA-EMP. 02
PERIODO 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
INVESTIMENTO 5.996.251,0(; 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
VLR RESIDUAL 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00  11.612.678,89
Receita Principal 0 87500000 113675100 117852700 239679900 197407700  1579.341,00 2.504.795,00 2931.82000  1.859.426,00 3.557.462,00
() Custos Dir. Prod. 0 491.250,00 590.257,00 547.370,00 993.444,00 744.224,00 47037600  666.047,00 671.480,00 413.872,00 1.223.743,00
(-) Custos Ind. Prod. 0 000 000 000 000 0,00 0,00 0,00 0,00 000 000
(=) Lucro Bruto 0 383.750,00 546.494,00 631.157,00 140335500  1229.85300  1.108.96500 1.838.748,00 2260.340,00  1.445554,00 2.333.719,00
(-) Desp. Var. Gerais 0 72.644,00 89.638,00 82.033,00 150.392,00 108.836,00 12368500  137.961,00 141.298,00 94.675,00 229.860,00
() Desp. Fix. Gerais 0 165.006,00 160.720,00 246.718,00 396.359,00 379.837,00 490.045,00 555.784,00 607.744,00 599.645,00 580.298,00
() Depreciat;éo 0 125.000,00 125.000,00 147.813,00 138.305,00 134.847,00 163.873,00 169.879,00 198.758,00 160.663,00 156.647,00
(=) Lucro L. Antes IR 0 21.100,00 171.136,00 154.593,00 718.299,00 606.333,00 331.362,00 975.124,00 1.312.540,00 590.571,00 1.366.914,00
(-) Imp. de Renda 0 7.385,00 59.897,60 54.107,55 251.404,65 21221655 115976,70  341.293,40 459.389,00 206.699,85 478.419,90
(=) Saldo apés IR 0 13.715,00 111.238,40 100.485,45 466.894,35 394.116,45 21538530  633.830,60 853.151,00 383.871,15 888.494,10
(+) Depreciacéo 0 125.000,00 125.000,00 147.813,00 138.305,00 134.847,00 16387300 169.879,00 198.758,00 160.663,00 156.647,00
(=) Saldo Final (5.996.251) 138.715,00 236.238,40 248.298,45 605.199,35 528.963,45 379.258,30 803.709,60 1.051.909,00 544.534,15 1.045.141,10

Quadro 7 —Decisdes realizadas empresa 02. Fonte: Adaptado pelo autor.
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Figura 14 — Graéfico do fluxo financeiro. Fonte: Adaptado pelo autor.
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Figura 15 — Grafico da receita liquida. Fonte: Adaptado pelo autor.

1 3% a.t. VPL TIR Payback
10 Periodos R$ 6.968.098,18 12,06% 10,17 t.
Empresa 02

e Demonstrou dificuldades para atender as demandas, exceto no quarto
periodo, e suas metas de vendas ndo foram atingidas na integra.

e Apresentou dificuldades em administrar o custo de producdo até o
quarto periodo, posteriormente apresentando lenta recuperacéo.

e As despesas variaveis e principalmente as fixas consumiram maior
recurso do que o planejado nos periodos em andlise.

e A receita liquida orcada néo foi alcancada, exceto no quarto periodo,

devido as consideracdes ja registradas.
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EMPRESA 03

PLANILHA FINANCEIRA ORCADA-EMP. 03

PERIODO 0 1 2 3 4 5 6
INVESTIMENTO 5.996.251,06 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

VLR RESIDUAL 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 4.006.110,00
Receita Principal 0 875.000,00 1.019.071,00 1.277.335,00 2.436.398,00 1.903.229,00 2.298.325,00
(-) Custos Dir. Prod. 0 500.000,00  522.525,00  440.739,00  689.464,00 564.084,00  788.502,00
(-) Custos Ind. Prod. 0 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
(=) Lucro Bruto 0 375.000,00  496.546,00  836.596,00 1.746.934,00 1.339.14500 1.509.823,00
(-) Desp. Var. Gerais 0 75.610,00 89.130,00  87.252,00  190.170,00  113.042,00  207.304,00
(-) Desp. Fix. Gerais 0 165.000,00  165.006,00 205.808,00  403.925,00 393.084,00  388.753,00
(-) Depreciagdo 0 125.000,00  125.000,00 125.625,00  144.358,00 127.625,00  154.500,00
(=) Lucro L. Antes IR 0 9.390,00  117.410,00 417.911,00 1.008.481,00  705.394,00  759.266,00
(-) Imp. de Renda 0 3.286,50 41.09350 146.268,85  352.968,35  246.887,90  265.743,10
(=) Saldo ap6s IR 0 6.103,50 7631650 271.642,15 655.512,65 458.506,10  493.522,90
(+) Depreciacao 0 125.000,00  125.000,00 125.62500  144.358,00 127.625,00  154.500,00
(=) Saldo Final (5.996.251) 131.103,50  201.316,50 397.267,15  799.870,65 586.131,10  648.022,90

Quadro 8 —Decisdes or¢adas empresa 03. Fonte: Adaptado pelo autor.

PLANILHA FINANCEIRA
REALIZADA-EMP. 03

PERIODO 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

INVESTIMENTO 5.996.251,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
VLR RESIDUAL 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 3.989.231,11
Receita Prncipal 0 87500000 1.057.03000 1332479,00 1.707.897,00 151664900 149051300 170534500 219210800 128887500  2.229.448,00
() Custos Dir. Prod. 0 49125000 55791500  691.501,00  656.01300  697.412,00  680.41000 70394300  777.69400  467.059,00  1.120.306,00
(-) Custos Ind. Prod. 0 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
(=) Lucro Bruto 0 38375000  499.11500  640.888,00 105188400  819.237,00  810.103,00 100140200 141441400 82181600  1.109.142,00
() Desp. Var. Gerais 0 7264400 8513200 16389500  157.20800 14853400 12894800 7626600 9857500  58.561,00 134.465,00
() Desp. Fix. Gerais 0 16500600 16500600 21833200 41417600  360.977,00 34120100 33460500 36950600  370.752,00 505.833,00
(-) Depreciagdo 0 12500000 12500000 12687500 12095300 13545400 13331800 13448500 14112300  150.095,00 155.092,00
(=) Lucro L. Antes IR 0 2110000  123977,00 13178600  350.547,00  174.272,00 20663600 45604600 80521000  242.408,00 313.752,00
(-) Imp. de Renda 0 738500 4339195 4612510 12269145 6099520 7232260  150.61610 28182350  84.842,80 109.813,20
(=) Saldo apés IR 0 1371500  80.58505 8566090  227.85555 11327680 13431340 29642990  523.38650  157.565,20 203.938,80
(+) Depreciacéo 0 12500000 12500000  126.87500 12995300 13545400 13331800 13448500  141.123,00  150.095,00 155.092,00
(=) Saldo Final (5.996.251)  138.715,00 205.585,05 212.535,90 357.808,55 248.730,80 267.631,40 430.914,90 664.509,50 307.660,20 359.030,80

Quadro 9 —Decisdes realizadas empresa 03. Fonte: Adaptado pelo autor.
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Figura 16 — Grafico do fluxo financeiro. Fonte: Adaptado pelo autor.
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Figura 17 — Grafico da receita liquida. Fonte: Adaptado pelo autor.

i 3% a.t. VPL TIR Payback
10 Periodos R$ (444.998.098,50) 2,09% N&o possui
Empresa 03

e Inicialmente (até o 3° periodo) conseguiu atender as demandas, a partir
do 4° periodo teve quedas significativas de receitas.

e Demonstrou habilidades no controle dos custos ap6s o 6° periodo.

e As despesas fixas e varidveis demonstram pouca variacdo conforme
planejado.

e A receita liquida realizada diminui gradativamente em razado de néo

alcancar as metas de vendas.



EMPRESA 04

52

PLANILHA FINANCEIRA ORCADA-EMP. 04

PERIODO 0 1 2 3 4 5 6
INVESTIMENTO -5.996.251,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
VLR RESIDUAL 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 4.410.919,00
Receita Principal 0 875.000,00 1.019.071,00 1.277.33500 2.436.398,00  1.903.229,00 2.298.325,00
(-) Custos Dir. Prod. 0 491.250,00 52252500  440.739,00  689.464,00 564.084,00  788.502,00
() Custos Ind. Prod. 0 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
(=) Lucro Bruto 0 383.750,00 496.546,00  836.596,00 1.746.934,00  1.339.14500 1.509.823,00
(-) Desp. Var. Gerais 0 72.644,00 80.804,00 89.943,00  137.288,00 94.044,00 94.044,00
(-) Desp. Fix. Gerais 0 165.006,00 165.006,00  171.591,00  333.196,00 331.701,00  331.701,00
(-) Depreciagdo 0 125.000,00 125.000,00 12562500  144.358,00 127.625,00  154.500,00
(=) Lucro L. Antes IR 0 21.100,00 125.736,00  449.437,00 1.132.092,00 785.77500  929.578,00
(-) Imp. de Renda 0 7.385,00 44.007,60  157.302,95  396.232,20 275.021,25  325.352,30
(=) Saldo ap6s IR 0 13.715,00 81.728,40  292.134,05  735.859,80 510.753,75  604.225,70
(+) Depreciacdo 0 125.000,00 125.000,00  125.62500  144.358,00 127.62500  154.500,00
(=) Saldo Final (5.996.251)  138.715,00 206.728,40  417.759,05  880.217,80 638.378,75  758.725,70

Quadro 10 —Decisbes orgadas empresa 04. Fonte: Adaptado pelo autor

PLANILHA FINANCEIRA REALIZADA-EMP. 04
PERIODO 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
INVESTIMENTO -5.996.251,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
VLR RESIDUAL 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 16.697.288,33
Receita Principal 0 875.000,00 1.105.584,00 1.189.048,00 2.991.919,00 2.005.082,00 2.298.32500 2.213.570,00 2.728.622,00 3.348.090,00 4.243.893,00
() Custos Dir. Prod. 0 491.250,00 575.711,00 543.614,00 1.257.589,00 854.383,00 788.502,00 506.250,00 591.858,00 994.162,00 1.297.882,00
(-) Custos Ind. Prod. 0 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
(=) Lucro Bruto 0 383.750,00 529.873,00 645.434,00 1.734.330,00 1.150.699,00 1.509.823,00 1.707.320,00 2.136.764,00 2.353.928,00 2.946.011,00
(-) Desp. Var. Gerais 0 72.644,00 89.130,00 87.252,00  190.170,00  113.04200  107.304,00  109.261,00 139.790,00 220.240,00 260.608,00
(-) Desp. Fix. Gerais 0 165.006,00 165.006,00 205.808,00 403.925,00 393.084,00 388.753,00 495.408,00 586.379,00 607.785,00 484.354,00
(-) Depreciacdo 0 125.000,00 125.000,00 158.250,00 166.253,00 155.251,00 194.707,00 234.016,00 241.396,00 206.078,00 205.926,00
(=) Lucro L. Antes IR 0 21.100,00 150.737,00 194.124,00 973.982,00 489.322,00 819.059,00 868.635,00 1.169.199,00 1.319.825,00 1.995.123,00
(-) Imp. de Renda 0 7.385,00 52.757,95 67.943,40 340.893,70 171.262,70 286.670,65 304.022,25 409.219,65 461.938,75 698.293,05
(=) Saldo apés IR 0 13.715,00 97.979,05 126.180,60 633.088,30 318.059,30 532.388,35 564.612,75 759.979,35 857.886,25 1.296.829,95
(+) Depreciaréo 0 125.000,00 125.000,00 158.250,00 166.253,00 155.251,00 194.707,00 234.016,00 241.396,00 206.078,00 205.926,00
(=) Saldo Final (5.996.251) 138.715,00 222.979,05 284.430,60 799.341,30 473.310,30 727.095,35 798.628,75 1.001.375,35 1.063.964,25  1.502.755,95

Quadro 11 —Decis0es realizadas empresa 04. Fonte: Adaptado pelo autor
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Figura 18 — Gréfico do fluxo financeiro. Fonte: Adaptado pelo autor.
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Figura 19 — Grafico da receita liquida. Fonte: Adaptado pelo autor.

i 3% a.t. VPL TIR Payback
10 Periodos R$ 11.772.275,23 15,8% 10,02 t.
Empresa 04

e Demonstrou habilidades para atender as demandas superando o
planejado a partir do quarto periodo.

e A apresentacdo dos custos foram crescente em razdo do ganho de
mercado, principalmente nos periodos sazonais.

e As despesas fixas e variaveis demonstraram crescente aumento,
colaborando para maior consumo das receitas brutas.

e A receita liquida foi prejudicada em razdo do aumento das despesas

crescentes, nao alcancando o projetado.
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PLANILHA FINANCEIRA ORCADA-EMP. 05

PERIODO

0 1 2 3 4 5 6
INVESTIMENTO -5.996.251,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
VLR RESIDUAL 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 4.041.278,38
Receita Principal 0 875.000,00 1.154.379,00 1.265.480,60 2.056.881,79 2.159.725,88 2.267.712,17
(-) Custos Dir. Prod. 0 491.250,00  585.218,00  506.983,00  832.790,00  891.032,00 1.056.892,00
() Custos Ind. Prod. 0 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
(=) Lucro Bruto 0 383.750,00  569.161,00  758.497,60 1.224.091,79 1.268.693,88 1.210.820,17
(-) Desp. Var. Gerais 0 72.644,00 90.498,00 91.012,00  143.968,00  139.394,00  143.239,00
(-) Desp. Fix. Gerais 0 165.006,00  160.720,00  174.220,00  333.45500 33245500  340.810,00
(-) Depreciacédo 0 125.000,00  125.000,00  134.37500  166.369,00  161.378,00  182.486,00
(=) Lucro L. Antes IR 0 21.100,00  192.943,00  358.890,60  580.299,79  635.466,88  544.285,17
(-) Imp. de Renda 0 7.385,00 67.530,05  125.611,71  203.10493 22241341  190.499,81
(=) Saldo ap6s IR 0 13.715,00  125.412,95  233.278,89  377.19486  413.053,47  353.785,36
(+) Depreciagédo 0 125.000,00  125.000,00  134.37500  166.369,00  161.378,00  182.486,00
(=) Saldo Final (5.996.251) 13871500  250.412,95  367.653,89  543.563,86 57443147  536.271,36
Quadro 12 —Decis0es orcadas empresa 05. Fonte: Adaptado pelo autor
PLANILHA FINANCEIRA REALIZADA-EMP. 05
PERIODO 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
INVESTIMENTO -5.996.251,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
VLR RESIDUAL 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 6.041.159,44
Receita Principal 0 875.000,00 1.150.145,00 1.160.803,00 2.596.566,00 2.287.761,00 1.776.150,00 2.449.520,00 2.101.315,00 1.516.137,00 2.562.274,00
(-) Custos Dir. Prod. 0 491.250,00 588.307,00 517.738,00 1.196.216,00 980.379,00 630.548,00 695.001,00 480.108,00 387.469,00 896.486,00
(-) Custos Ind. Prod. 0 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
(:) Lucro Bruto 0 383.750,00 561.838,00 643.065,00 1.400.350,00 1.307.382,00 1.145.602,00 1.754.519,00 1.621.207,00 1.128.668,00 1.665.788,00
(-) Desp. Var. Gerais 0 72.644,00 89.122,00 72.405,00 165.139,00 148.438,00 186.641,00 138.716,00 108.623,00 108.663,00 186.531,00
(-) Desp. Fix. Gerais 0 165.006,00 165.006,00 257.355,00 480.157,00 463.975,00 415.698,00 427.420,00 571.224,00 579.016,00 722.746,00
(-) Depreciagéo 0 125.000,00 125.000,00 125.000,00 206.250,00 200.063,00 194.061,00 194.239,00 188.412,00 152.299,00 148.492,00
(=) Lucro L. Antes IR 0 2110000 18271000  188.30500  548.804,00 49490600  349.20200  994.14400  752.948,00  288.690,00 608.019,00
(—) Imp. de Renda 0 7.385,00 63.948,50 65.906,75 192.081,40 173.217,10 122.220,70 347.950,40 263.531,80 101.041,50 212.806,65
(:) Saldo apc')s IR 0 13.715,00 118.761,50 122.398,25 356.722,60 321.688,90 226.981,30 646.193,60 489.416,20 187.648,50 395.212,35
(+) Depreciagéo 0 125.000,00 125.000,00 125.000,00 206.250,00 200.063,00 194.061,00 194.239,00 188.412,00 152.299,00 148.492,00
(=) Saldo Final (5.996.251) 138.715,00 243.761,50 247.398,25 562.972,60 521.751,90 421.042,30 840.432,60 677.828,20 339.947,50 543.704,35

Quadro 13 —Decisbes realizadas empresa 05. Fonte: Adaptado pelo autor
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Figura 20 — Gréfico do fluxo financeiro. Fonte: Adaptado pelo autor.
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Figura 21 — Grafico da receita liquida. Fonte: Adaptado pelo autor.

i 3% a.t. VPL TIR Payback
10 Periodos R$ 2.145.277,85 6,74% 10,51 t.
Empresa 05

e Demonstrou habilidades para atender as demandas, aproximando-se
do planejado o maior numero de periodos.

e Os custos apresentaram-se conforme planejado nos primeiros
periodos, com sensivel aumento no quarto periodo, devido a
sazonalidade, demonstrando uma reducéo brusca dos custos no periodo
seguinte.

e As despesas variaveis e principalmente as fixas consumiram maior
recurso do que o planejado nos periodos em analise.

e As receitas liquidas foram prejudicadas em razdo do aumento dos

custos de producao, apresentando oscilacdes periodo a periodo.
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PLANILHA FINANCEIRA ORCADA-EMP. 06

PERIODO

0 1 2 3 4 5 6
INVESTIMENTO 5.996.251,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
VLR RESIDUAL 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 4.495.414,32
Receita Principal 0 875.000,00  1.151.640,00  1.360.400,00  2.027.500,00 1.597.000,00 1.752.200,00
() Custos Dir. Prod. 0 491.250,00 600.050,50 631.658,10 796.160,40  582.503,06  721.013,17
(-) Custos Ind. Prod. 0 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
(=) Lucro Bruto 0 383.750,00 551.589,50 728.741,90  1.231.339,60 1.014.496,94 1.031.186,83
(-) Desp. Var. Gerais 0 72.994,00 93.125,00 130.677,70 189.453,60  132.326,20  170.201,23
(-) Desp. Fix. Gerais 0 165.006,00 169.292,00 206.200,00 370.050,00  204.375,00  359.035,00
(-) Depreciagdo 0 125.000,00 125.000,00 131.875,00 163.294,00  165.89500  175.918,00
(=) Lucro L. Antes IR 0 20.750,00 164.172,50 259.989,20 508.542,00  511.900,74  326.032,60
(-) Imp. de Renda 0 7.262,50 57.460,38 90.996,22 177.989,70  179.16526  114.111,41
(=) Saldo ap6s IR 0 13.487,50 106.712,13 168.992,98 330.552,30  332.73548  211.921,19
(+) Depreciacéo 0 125.000,00 125.000,00 131.875,00 163.294,00  165.895,00  175.918,00
(=) Saldo Final (5.996.251) 138.487,50 231.712,13 300.867,98 493.846,30  498.630,48  387.839,19
Quadro 14 —Decisbes orcadas empresa 05. Fonte: Adaptado pelo autor
PLANILHA FINANCEIRA REALIZADA-EMP. 06
PERIODO 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
INVESTIMENTO -5.996.251,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
VLR RESIDUAL 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 7.070.973,89
Receita Principal 0 875.000,00 1.168.482,00 1.378.987,00 2.460.93500 2.132.419,00 2.040.764,00 2.102.411,00 1.349.718,00 2.714.462,00 3.095.032,00
(-) Custos Dir. Prod. 0 491.250,00 603.560,00 649.200,00 923.039,00 948.259,00 743.388,00 545.860,00 313.719,00  1.190.529,00 1.298.244,00
(-) Custos Ind. Prod. 0 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
(=) LUCTO Bruto 0 383.750,00 564.922,00 729.787,00 1.537.896,00 1.184.160,00 1.297.376,00 1.556.551,00 1.035.999,00 1.523.933,00 1.796.788,00
(-) Desp. Var. Gerais 0 75.610,00 9450600  101.84000  131.152,00  127.577,00  107.202,00  101.119,00 81.776,00  223.412,00 227.440,00
(-) Desp. Fix. Gerais 0 165.000,00  169.292,00  246.182,00  391.980,00 41562400  398.880,00  422.380,00  496.36000  509.003,00 683.424,00
(-) Deprecia(;éo 0 125.000,00 125.000,00 131.875,00 163.294,00 165.895,00 175.918,00 200.641,00 212.621,00 206.243,00 172.963,00
(=) Lucro L. Antes IR 0 1814000  176.12400  249.890,00  851470,00  475.064,00 61537600 83241100  245.242,00  585.275,00 712.961,00
(- Imp. de Renda 0 6.349,00 61.643,40 87.461,50 298.014,50 166.272,40 215.381,60 291.343,85 85.834,70 204.846,25 249.536,35
(2) Saldo apc')s IR 0 11.791,00 114.480,60 162.428,50 553.455,50 308.791,60 399.994,40 541.067,15 159.407,30 380.428,75 463.424,65
(+) Depreciacao 0 125.000,00  125.000,00  131.87500  163.294,00  165.89500 17591800  200.641,00  212.621,00  206.243,00 172.963,00
(=) Saldo Final (5.996.251)  136.791,00 239.480,60 294.303,50 716.749,50 474.686,60 57591240 741.708,15 372.028,30 586.671,75  636.387,65

Quadro 15 —Decis0es realizadas empresa 06. Fonte: Adaptado pelo autor
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Projeto Emp. 06
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Figura 22 — Grafico do fluxo financeiro. Fonte: Adaptado pelo autor.

@

Receita Liquida-Emp. 06 —e— Orcada —=— Realizada

3.500.000,00

3.000.000,00 -+
2.500.000,00 -+
2.000.000,00 -+
1.500.000,00 -
1.000.000,00 -

500.000,00 -+

0,00

Periodos

Figura 23 — Grafico da receita liquida. Fonte: Adaptado pelo autor.

1 3% a.t. VPL TIR Payback
10 Periodos R$ 3.088.376,05 8,08% 10,4 t.
Empresa 06

Demonstrou habilidades para atender as demandas em todos os
periodos aproximando-se do planejado o maior nimero de periodos.
Os custos de producdo tiveram fraco crescimento nos periodos
sazonais, porém, muito préximo do planejado.

As despesas Vvariaveis foram reduzidas periodo a periodo
demonstrando efetivo controle, as despesas fixas aumentaram
significativamente no 5° periodo e consumiram maior recurso.

A receita liquida teve seu volume superior ao planejado, salientando a
maior recuperacao de receita no 4° periodo.
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Nesse capitulo foram analisados os dados, expressando as habilidades dos
jogadores através da adaptacdo do modelo financeiro, bem como a reproducédo dos
resultados das tomadas de decisdes sobre os investimentos. No capitulo seguinte
serdo confrontados o0s objetivos e os resultados alcancados, seguidos das
indicagOes para trabalhos futuros.



6. CONCLUSAO

No ultimo capitulo desta dissertacdo, sdo apresentadas as consideracdes
finais, as conclusdes obtidas com a realizacdo desta pesquisa e as recomendacodes

de futuros trabalhos que utilizarem os temas aqui relacionados.

6.1 Consideracgdes iniciais

O GI-EPS tem sido uma referéncia de pesquisa, principalmente pelos
segmentos educacionais, a cada oportunidade em que se constitui em plataforma
basica para préticas pedagdgicas, tornando-se, portanto, um subsidio metodologico
relevante para novas praticas de pesquisas.

A aplicagdo da engenharia econ6mica, através dos métodos deterministicos
como indicadores financeiros, teve seus ensaios desenvolvidos por Freitas (2002),
tornando-se incentivo para o desenvolvimento deste trabalho, vindo a incentivar a
adaptacdo do modelo financeiro que proporcione auxilio no processo de tomada de
decisbes em combinacdo com o jogo de empresas GI-EPS.

A modelagem dos dados realizou-se com total aproveitamento da estrutura
existente do jogo GI-EPS, consideraram-se as simplificacdes de variaveis e nao
foram necessarios novos ajustes de programacao, ficando em aberto a possibilidade
de mddulos mais complexos e ampliacdo de pesquisas em ambientes simulados.

O aperfeicoamento do trabalho em equipe demonstrado através do GI-EPS é

abordado por Chang (1999). Esse diz que uma equipe de sucesso necessita do
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esclarecimento das funcdes e da responsabilidade junto a equipe para demonstrar a

interacdo das pessoas com 0 grupo e os resultados da gestéo.

6.2 Conclusoes

Na etapa concluinte deste trabalho, retomam-se 0s objetivos propostos com a
finalidade de solucionar o problema de pesquisa, demonstrando, através da
apresentacao dos resultados, registrar o éxito frente aos objetivos.
< A sugestdo da identificacdo e definicdo das varidveis para a composicao de
um modelo financeiro desenvolveu-se pela combinacéo dos elementos contidos na
estrutura do jogo GI-EPS e a abordagem préatica da engenharia econémica com o
processo de tomada de deciséo.
< A definicdo por uma abordagem deterministica e a utilizacdo dos métodos
deterministicos financeiros VPL, TIR e Payback configuraram uma metodologia que
supera a trajetéria do tempo e registra sua relevancia no processo financeiro.
< O desenvolvimento de andlises comparativas através de praticas da
engenharia econdmica em jogos de empresa no PPGEP-UFSM solidificou o uso do
GI-EPS e contribuiram favoravelmente no processo de gestao.
< Com a proposicéo do uso do modelo financeiro, ampliaram-se as alternativas
didaticas para desenvolvimento da préatica de analise de investimentos utilizando o

referido jogo de empresas e sua relacdo com o ambiente simulado.

Como o alcance dos objetivos propostos, registram-se, ainda, algumas
limitacbes encontradas no decorrer da pesquisa que induzem ao desenvolvimento

de novos trabalhos para aprimorar a metodologia e o estado da arte.

6.3 Recomendacdes para trabalhos futuros

Ao finalizar este trabalho, algumas sugestdes podem ser apresentadas sob a
forma de recomendacao sobre temas que serviram para aprofundamento desta
dissertacdo e que poderdao auxiliar outros pesquisadores no desenvolvimento de

seus estudos:



A adaptacdo de outros indicadores ligados ao processo de gestao;

O desenvolvimento de uma metodologia que possa mensurar o grau de
aprendizado dos participantes de jogo de empresas;

O desenvolvimento de uma ferramenta que apresente analises comentadas
em jogos de empresas;

Analisar jogos de empresas considerando o fator risco;

Analisar jogos de empresas do ponto de vista ndo-deterministico.
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ANEXO



Anexo A

B

CARTILHA DO INVESTIDOR NO GI-EPS

“Pois, quem de v6s, querendo construir uma torre, ndo comeca por sentar-se
para calcular a despesa e ver se possui com que acabar?” Lucas 14, 28.

OBJETIVO
<~ Desenvolver as habilidades em anélise de investimento dos participantes dos jogos de
empresas através do GI-EPS.

Ao projetar um investimento, é necessario saber até quando vale a pena investir!
REVENDO ALGUNS CONCEITOS

Ao abordar andlise de investimento através da engenharia econémica faz-se necessario
rever alguns conceitos que estdo presentes nas questdes financeiras e rotinas dos investidores.

e Fluxo de Caixa — sdo as entradas e as saidas de recursos da empresa que
descrevem 0s acontecimentos de recebimentos e pagamentos ocorridos em diferentes
instantes de tempo.

e Valor Presente Liquido (VPL) — normalmente utilizado em decisdes de aceitar ou
rejeitar projetos, o VPL é obtido quando todos os valores sdo esperados de um fluxo
de caixa, positivo e negativo, trazidos a uma data zero.

e Valor Anual Uniforme Equivalente (VAUE) — o VAUE determina a série
uniforme anual equivalente ao fluxo de caixa dos investimentos a taxa minima de
atratividades operacionais de empresas, cujos investimentos normalmente venham a se
repetir.

e Periodo de Recuperacao de Capital (Payback) — € um método ndo exato que
indica em quanto tempo o investidor terd o valor que ele investiu recuperado.

e Taxa Interna de Retorno (TIR) — é a taxa de juros ou desconto que iguala o valor
presente previsto das entradas de caixa com o valor presente previsto das saidas de
caixa de um projeto em uma determinada data. Sua utilizacdo é mais freqiiente em
projetos de implantagdo ou expansao industrial de forma comparativa com indices do
setor ou TMA.

e Taxa Minima de Atratividade (TMA) — é a taxa de retorno do investimento pela
qual o investidor esta disposto a empregar Seus recursos e correr 0S riscos em um
projeto de investimento. E também conhecida como custo de oportunidade.

e Investimento Inicial — valor que deve ser desembolsado pelo investidor no
instante zero ao optar por uma alternativa de investimento.

e Valor Residual — é o valor que pode ser obtido com a venda do bem ou
investimento no término da sua vida econémica ou num outro dado momento.

e Caréncia— € o periodo em que s6 os juros de um financiamento séo pagos.

e Amortizacdo — representa a quantia, em forma de prestacdes, a ser devolvida a
instituicao que forneceu o financiamento.
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NECESSIDADES DE INVESTIR

Trata-se de uma questdo vital para o equilibrio da economia de um pais como também
a continuidade e sobrevivéncia das empresas e da sociedade.

= Como identificar valores para investir?

Engenharia Econémica Contabilidade

Deciséo de

. depois Anélise dos Resultados
Investir

- > Contabeis

Anélise de Viabilidade antes
Econdmica do Projeto <

A interpretacdo de relatorios e demonstrativos é fundamental ao investidor para que seus

recursos sejam realmente aplicados em “ativos” que proporcionem retorno.

= Investir ou néo?
E necesséario conhecer as diversidades de investimentos existentes e identificar um
segmento da economia que apresente politicas definidas de investimentos para a aplicacdo de
recursos, bem como o reconhecimento de negdcios que oferecam maior ou menor atratividade

ao investidor.

RECURSOS MISSAO ESTRATEGIAS METAS
Proprios ou Curtoe .
de Terceiros Lucro Longo Prazo Periodos

PROJECAO DO MODELO

Ao estruturar nosso modelo matematico financeiro, € necessario identificar as
variaveis que o jogo GI-EPS proporciona através de seus relatorios para verificar o volume de
receitas e definir um tratamento para os custos do investimento escolhido.

Explorando o relatério geral e o confidencial emitidos pelo jogo proposto, daremos
uma atencdo especial ao Balanco Patrimonial, a Demonstracdo de Resultados sera
desencadeada a simplificacdo de varidveis para dinamizar o processo financeiro com base no

fluxo de caixa.
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Custos Variaveis - Custo dos produtos vendidos i
- Custos Fixos - Depreciagéo ;
- Administragao ;
: : - Propaganda
— - Despesas Fixas ropaga
FORMACAO - - Financeiras !
DOS GASTOS . Outras
- Transporte
: i - Estocagem
- Despesas Variaveis Agem
- - Indenizacoes ;
- Ociosidade
Selecdo das variaveis no jogo
Nome/ltem Onde/Como obter Valor
1 Investimentos No relatdrio geral, Balango Patrimonial 0.000.000
2 Receita de Vendas No rel. confidencial, preco médio x vendas 000.000
Custo dos Produtos _ . . .
Vendidos Calculado= Custo dos insumos consumidos + salarios 000.000
4  Depreciacdo Imobilizado x Taxa de depreciagdo relativa ao turno adotado 000.000
5 Custo de Estocagem No rel. confidencial= Estoque do inicio do periodo x 0,002 00.000
6 Despesa de Transporte Vendas previstas fora x custo transporte und 1,50 00.000
7  Custos Variaveis Conforme estrutura e formacao de gastos 000.000
8 Custos Fixos Conforme estrutura e formagdo de gastos 000.000
9 Despesas Fixas Conforme estrutura e formac&o de gastos 000.000
10 Despesas Variaveis Conforme estrutura e formacéo de gastos 000.000
11 Imposto de Renda 35% do resultado antes do imposto de renda(*) 0.000.00

Figura 9 — Variaveis do jogo. Fonte: Adaptado pelo autor.

(*) O modelo adota o Lucro Real com regime tributério para apuracéo do |.R.

O CONTROLE DO INVESTIMENTO PELO GI-EPS

O acompanhamento da remuneracdo do capital investido, da eficiéncia e eficacia

empresarial sdo apresentados através dos relatorios geral e confidencial que devem ser

interpretados e monitorados através do modelo proposto, gerando o feedback junto ao

investimento periodo a periodo através da estruturacdo de um modelo matematico financeiro

que expresse quantitativamente as variacdes do capital investido e a coeréncia na misséo,

estratégias e metas propostas para o empreendimento.



70

MODELO ECONOMICO-FINANCEIRO EMP. XZ

PERIODO 0 1 10
INVESTIMENTO -5.996.251,00 0,00 0,00 0,00
VLR RESIDUAL 0,00 0,00 0,00 11.612.678,89
Receita Principal 0 875.000,00 0.000.000,00 1.178.527,00

() Custos Dir. Prod.
() Custos Ind. Prod.

0 491.250,00  000.000,00 547.370,00
0 0,00 0,00 0,00
(=) Lucro Bruto 0 383.750,00  000.000,00 631.157,00
(-) Desp. Var. Gerais 0 72.644,00  00.000,00 82.033,00
(-) Desp. Fix. Gerais 0 165.006,00 000.000,00 246.718,00
(-) Depreciagéo 0 125.000,00  000.000,00 147.813,00
(=) Lucro L. Antes IR 0 21.100,00 000.000,00 154.593,00
(-) Imp. de Renda 0 7.385,00  00.000,00 54.107,55
(=) Saldo apos IR 0 13.715,00  000.000,00  100.485,45
(+) Depreciacio 0 125.000,00  000.000,00  147.813,00

(=) Saldo Final (5.996.251) 138.715,00 000.000,00 248.298,45

Figura 11 - Modelo proposto para modelagem de dados. Fonte: Adaptado pelo autor.

Aplicacdo dos métodos financeiros

3% VPL TIR Payback
10 Periodos R$ 3.657.802,77 7,94% 10,56 t

6000000

Grafico do investimento
para dez periodos (em Excel)

4000000

2000000

-2000000 -+

-4000000 +

-6000000 +

-8000000

Figura 12 — Gréfico do fluxo financeiro. Fonte: Adaptado pelo autor.
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Aplicagédo dos métodos financeiros com planilha Excel.

Exemplo de Projeto Realizado

A | B | c | D | E
1 Periodo 0 (5.996.251)
2 Periodo 1 138.715
3 Periodo 2 236.238,4 - VVPL= (B14:;(B1:B12))= R$ 6.765.143,86
4 Periodo 3 248.298,45 : \/PL= (B14;(B1:B12))*(1+B14)= = R$6.968.098,18
5 Periodo 4 605.199,35
6 Periodo 5 528.963,45
7 Periodo 6 379.258,30 : TIR= (B1: B12;B14) 12,06%
8 Periodo 7 803.709,60
9 Periodo 8 1.051.909
10 | Periodo 9 544.534,15 | Payback= | 5.996.251 10,74 t.
11 Periodo 10 1045141,10 558.196,68
12 Periodo 12 11.612.678,89
13
14 TMA 3%

Figura 13 — Demonstrativo de calculos em Excel. Adaptado pelo autor.

1 3% a.t. VPL TIR Payback
10 Periodos R$ 6.968.098,18 12,06% 10,74 periodos
EXERCICIOS

Avaliacdo de oportunidade de investimento:
1 — Rodrigo Vieira recebeu uma proposta de investimento em um projeto industrial que,
conforme os demonstrativos contabeis, possui um investimento inicial de R$ 800.000,00 com
geracdo de lucros equivalente a R$ 48.000,00 no trimestre. No final de 20 trimestres, o projeto
de investimento apresenta um valor residual de R$ 800.000,00. Calcule o VPL, TIR e Payback
do projeto considerando a TMA 4% a.t.

i 4% a.t. VPL TIR Payback

20 Periodos R$ 203.402,55 5,85% 20,42 t
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2 — Carlos Medeiros avalia as demonstra¢fes contabeis num projeto industrial que tem um
investimento inicial de R$ 3.500.000,00 e apresenta saldos positivos nos periodos conforme
tabela, considerando um valor residual no 5° periodo de R$ 4.000.000,00 e uma TMA de 6%
a.t.. Calcule o VPL, TIR e Payback do projeto.

(3.500.000,00)

340.000,00

630.000,00

840.000,00

750.000,00

OB IWIN|F|O

750.000,00

4.000.000,00

1 3% a.t. VPL TIR Payback

10 Periodos R$ 2.061.088,71 17,59% 5,27t
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