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ANALISE DA VIABILIDADE ECONOMICO-FINANQEIRA DA
OPERACIONALIZACAO DE UM CENTRO DE DESTRUICAO NA CID ADE DE
SAO PAULO - SP

Kaique de Almeida Valadares
Thais Marculino da SilVla

RESUMO

Apbs periodo de recesséao atravessado pela ecodomiis, pés 2014, os primeiros indicios
de crescimento séo identificados, tal expectatozba estimulando novos investimentos e a
respectiva viabilidade dos mesmos. Este artigo ¢emo objetivo analisar a viabilidade
econdmico-financeira da operacionalizacdo de urtaede distribuicdo na cidade de S&o Paulo
— SP, sendo de propriedade do grupo empresaria) &$ta localizado no bairro de Socorro,
zona sul paulistana, com intuito de torna-lo apt@a realizacdo de operacdes de distribuicdo
com produtos da marca X. A metodologia do trab&thalassificadaguanto aos meios, em
documental e quanto aos fins um estudo de casbgtartem abordagem quantitativa, pois 0s
resultados podem ser quantificados. Foram utiligagatro ferramentas bésicas para a analise
de investimentos do empreendimento: fluxo de cabegback descontado, valor presente
liguido e taxa interna de retorno. Os calculos ldeof de caixa foram através de uma
demonstracao do resultado do exercicio (DRE) @dgsobre a previsao de vendas da geréncia
para 0s proximos cincos anos; os calculos do paydescontado apresentaram um retorno de
capital em menos de cinco anos; o valor presegtedh e a taxa interna de retorno foram
positivas. Todos esses resultados apresentararasiimento estimado como totalmente viavel
para o empreendedor.

Palavras-chave:Andlise de Investimentos. Viabilidade Econdmicast@e Financeira
ABSTRACT

After the first year of 2010, the first growth icdtors are identified, the investment returns, the
first performance indicators are identified. Thiicke aimed at the financial and operational
feasibility of the city of S&o Paulo - SP, beingnad by the Alfa business group, is located in
the Socorro neighborhood, south of S&o Paulo,derdio become a workshop for distribution
of brand X data. The methodology of the work wasgried out over time, having been
documented in the aliquots of a case study, but gigntified, because the results can be
guantified. First, the basic tools for an investinanalysis: cash flow, payback discounted,
present value and internal rate of return. Theltesbithe year were carried out on the statement
of income for the year (DRE) and on the sales fastof executives for the coming years; the
return calculation is done with a capital returhess than five years; the net present value and
the internal rate of return were positive. All t@mponents fulfilled with the investment as of
all viable for the entrepreneur.

Keywords: Investment Analysis. Economic Viability. FinancManagement



1 INTRODUCAO

Apds um longo periodo de recessdo na economiddirasestima-se que no ano de
2019 o pais possa retomar o caminho do crescinesperado pelos comerciantes varejistas,
em especial 0s que estdo voltados ao comércio tiat@e construcao. Esta perspectiva vai
de encontro com a pesquisa divulgada pela Assaxidgéional dos Comerciantes de Material
de Construgcdo (ANAMACO) no final de 2018, que estiom crescimento de 8,5% para o
comercio de material de constru¢do no presente ano.

J& a Associagdo Brasileira da Industria de Matedai Construcdo (ABRAMAT) se
posiciona de forma mais conservadora, estimandorastimento de apenas 2% no setor para
2019, préximo aos numeros apresentados no andagnteato € que todas as especulactes
giram em torno da regido sudeste, principalmenteaoércio paulista, que segundo dados
apontados pelo IBGE (2016), o estado de Sao Pagspénsavel por aproximadamente 30%
do PIB de todo pais.

Diante disto, estar inserido neste mercado, e praigsamente na regido Sudeste, de
forma incisiva é muito atrativo para as empresasapresentacao das suas respectivas marcas,
onde o pronto atendimento e a distribuicdo dos ytosd sdo cruciais, nesta regido téao
competitiva. Para as industrias de materiais destoagfio situadas no Norte e Nordeste a
distancia rodoviaria acaba sendo mais um perca¢oompetitividade e um dos principais
fatores para auséncia de seus itens na gondokjsstas.

Assim, surge como alternativa para as empresastdoda construgao civil situadas na
regido Norte e Nordeste, mediante ao dinamismo&emo da regido Sudeste, realizarem
investimentos, no sentido de implementarem cemwfeadistribuicdo nesta parte do pais, com o
intuito de reduzirem os entraves com o processstiog de distribuicdo de seus produtos.

Dentre as diversas estratégias que possam semasigtara suprir estas lacunas, é
inegavel que todas devem ser estudadas previamante tomada de decisdo, pois analisar
qualquer tipo de investimento requer conhecimeagatécnicas de orcamento de capital. Braga
(2011, p. 277) reforca bem as consequéncias dasstds acertadas podem assegurar uma
confortavel posicdo no mercado durante muitos dhaisetanto, se algo sair errado, o volume
de recursos envolvido podera comprometer irremettizante a liquidez e a rentabilidade.

Conforme contexto apresentado, o grupo empregdfeatradicionalmente conhecida
por Indastria Metallrgica X, situada no distritduistrial da cidade de Campina Grande — PB,
insere-se dentro desse cenario de desafios acspmlogyistico de distribuicdo da sua producéo.
Nesse sentido, 0 estudo compreende, que ha a eckssle se investir em uma melhor
disposicdo dos produtos, da referida empresa em dodetor comercial de materiais de
construcdo e afins, localizados nas regidbes Suseneialmente Sudeste do Brasil, pois
atualmente esta pratica € intermediada pelo cométzcadista. A partir disto, surge a
problemética do trabalho: é vidvel economicameffitga@ceiramente a operacdo de um centro
de destruicdo com produtos da empresa X LTDA nadeidle S&o Paulo — SP?

Logo, o objetivo geral desse estudo € analisaalilidade econémica e financeira da
implementacdo de um centro de distribuicdo panarodutos de marca X, na cidade de Sao
Paulo — SP.

A justificativa para a construcdo desse artigo #nportancia de se identificar a
viabilidade econdmica deste investimento, que sFeopm cifras de R$ 504.383,98 para a
implementac&o do projeto, de modo a relacionarastepedrico oferecido pela literatura da
gestao financeira, a uma realidade préatica. O vpdoe a implementacdo do projeto de
investimento é estimado mediante orcamento realizaal presente pesquisa e tendo em
consideracao a taxa minima de atratividade exigéda geréncia de vendas de 20% ao ano.

Dentre as técnicas existentes na analise de imarsibs, o presente estudo respondera
na pratica através de uma minuciosa verificacdoet@rio, conforme destaca Gitman (2008)



analisando o fluxo de caixa da empresa, o valaente liquido (VPL) no ambito tedrico e a
taxa interna de retorno (TIR) no campo praticoaddi a analise dos periodos de payback
simples e descontado e a taxa minima de atratiwif(leMA) como sendo, as principais técnicas
de comparacao aplicadas na analise de investimentos

Este trabalho esta desenvolvido nos seguintesagipia presente introducao; revisdo
da literatura através do referencial tedrico, nal géo apresentas as seguintes secoes: financas
e analise de investimentos, fluxo de caixa, pedat payback, valor presente liquido, taxa
interna de retorno, taxa minima de atratividade desmais subsec¢des; dissertando sobre cada
ferramenta basica utilizada na analise; metodolotii@ada no trabalho; analise dos dados;
consideracdes finais e referéncias bibliograficas.

2 REFERENCIAL TEORICO
2.1 Financas e Andlise de investimentos

Falar de financas € compreender o comportamentagirges econémicos no que diz
respeito a alocagéo de recurso ao longo do tenvpode em consideragao as preferéncias de
consumo, como as necessidades basicas de aliment@slimentas, moradia e outras. Na
teoria, as concepcdes que formam o estudo finaneeixilia os agentes econdmicos nas
tomadas de decisbes e na escolha do melhor meimnplementa-las, utilizando-se os
instrumentos financeiros e seus intermediarios,ccosmbancos e as companhias de seguros.

O fato é que as tomadas de decisfes devem estdadigago conhecimento prévio do
cenario que sera submetido, como por exemplo degaluguel, financiamentos, estoque,
salarios e impostos) contra a imprevisibilidade ldosos futuros (BODIE e MERTON, 2002).

Essa atengéo voltada ao campo de estudos dasamenmigporativas, conforme destaca
Assaf Neto e Lima (2014, pg. 4):

O gestor financeiro moderno deve possuir uma \deédimdo da empresa, destacando
suas oportunidades, tanto internas como exterree Binda apresentar capacidade
de bem interpretar os dados e informacdes e ingepartir deles, comportamentos e
acOes futuros.

O processo de tomada de decisdes reflete a essincianceito de administracao.
Reconhecidamentegdministrar € decidir e a continuidade de qualquer negdécio
depende da qualidade das decisGes tomadas p@dseimsstradores nos varios niveis
organizacionais.

Por isso, a analise de investimentos tem papebiuedtal na administracao financeira,
pois consegue antecipar, por intermédio das estiasatos resultados oferecidos pelos
projetos. Colocando em pratica através de um ctmjde técnicas, as informacdes que
possibilitem comparar os resultados de difereritesnativas e auxilia o tomador de decisdes
a fazer essa andlise, de forma mais assertiva (M@RINI e VALLIM, 2011).

2.2 Principais técnicas utilizadas na Analise de restimentos
2.2.1 Fluxo de Caixa

O fluxo de caixa € um esquema que representa aglaste saidas de caixa, hdo sO 0
resultado futuro esperado, mas também a sua distiito ao longo dos anos previstos para um
projeto. Para analise de investimentos, temos cagra estimar todas as movimentacdes
operacionais efetivas de caixa, inclusive o impa$torenda, que é fundamental para os
resultados (MEGLIORINI e VALLIM, 2011).



Outra regra basica da andlise que é de néo levaoesideracdo os lucros contébeis,
onde essas distincbes tém um proposito, pois mpimr dos resultados de caixa que a empresa
atribui sua capacidade de pagamento e também se snedcompeténcia em executar suas
decis@es financeiras fundamentais como os investoegefinanciamentos e a distribuicdo dos
dividendos. E importante ressaltar que os fluxoscdixa sdo mensurados em termos
incrementais, ou seja, a avaliacao é sobre osaestelevantes que se originam do investimento
(ASSAF NETO e LIMA, 2014).

Ainda considerando a contribuicdo dos autores Abkdb e Lima (2014) para a
tematica, os fluxos de caixa podem apresentarpdagdes, 0s convencionais que apresentam
uma Unica saida de caixa, seguida de diversasiastogperacionais de caixa ou ainda padrdes
nao convencionais, que prevé uma saida de cabialiseguida por diversas entradas e outras
saidas de caixa. Abaixo, tal padrdes sao representpaficamente, através da Figura 1:

Figura 1 - Representacao grafica de fluxo de caixa

Fluxos de Caixa Convencionais

Entradas de Caixa

520 530 540 530

[}
[

0 1 4 (anos)

5100
Investimento Inicial

Fluxos de Caixa Nio Convencionais

Entradas de Caixa

5100 5140 5170 5350 373 590 510

0 1 2 3 4 3 6 7 8 (anos)

S 300 $150
Investimento Inicial

Fonte: Assaf Neto e Lima (2014, p. 375)

Além das regras basicas citadas anteriormenteaB&@jl1) cita alguns critérios que
devem ser levados em consideracdo na montagemuwas fde caixa, dentre eles de néo
considerar as perdas que decorreram de decisGasoegd a nova proposta, a utilizagdo de
bens ociosos deve-se considerar o valor de mer@add como parte do investimento e se
tratasse de um lancamento do novo produto, queoo@noa linha de venda tradicional, as
receitas de vendas devera abater as quedas psepata o produto antigo devido a
concorréncia interna.



2.2.2 Periodos de Payback: Simples e Descontado
2.2.2.1 Payback Simples

Utilizado como ferramenta nas tomadas de decig@@s$indo de um periodo pré-
estabelecido pelas empresas, 0 projeto sera acei@o aceito mediante julgamento individual
e critério préprio, ou seja, de cada empresa. Dewislia simplicidade e praticidade, € utilizado
por empresas na avaliacdo de pequenos projetcs,sppbe-se que quanto mais rapido
recuperar a aplicacao inicial, menor seré a pdgtbie de ameaca ao investimento (GITMAN,
2008).

Conforme coloca Braga (2011, pg. 283), o calculeetierno € simples:

* Se as entradas liquidas de caixa forem unifornassata dividir o investimento inicial
pelas entradas anuais de caixa;

* Quando as entradas anuais forem desiguais, estasideser acumuladas até atingir o
valor do investimento, apurando-se o prazo demetor

2.2.2.2 Payback Descontado

Surge na literatura com intencédo de preenchercasdas deixadas no método simples
de avaliacdo, que desconsidera o valor do dinin@r@mpo, o payback descontado traz todos
os fluxos de caixa a valor presente, por meio daiste formula: (ASSAF NETO e LIMA,
2014, p. 395).

FCs

Ve, = (1+TMA)

Explicando a férmula: ViRs significa o valor presente no fluxo de caixa eatioy FG
significa o fluxo de caixa no tempo estimado; &/8ATé a taxa minima de atratividade proposta.

Esta atualizacdo do valor do dinheiro é possivieutzr mediante a taxa minima de
atratividade (TMA) exigida pela empresa na acetgai@ projeto. Para melhor compreenséao,
supfe-se um exemplo: admite-se uma taxa minimastipe de 10% ao ano para aceitacdo do
projeto, considerando o fluxo de caixa convenc®apresentados na Figura 1 deste referencial
tedrico, calcula-se o valor presente de cada unflukss de caixa:

Quadro 1 — Célculo Valor Presente

Periodos $ Calculo Valor Presefte
Ano O -100 - -100
20

Ano 1 20 VP = 5 18,19

Ano 2 30 V/-Jp— 24,79
(1+0,10)2

Ano 3 40 VP =2 30,05
(1+0,10)3

Ano 4 50 vp=—2 34,15
(1+0,10)%

Fonte: Elaboragédo Propria (2019)
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Desta forma, o payback descontado é calculado donmenodo que o payback simples,
e por se tratar de entradas anuais desiguais,@msi® que apenas no ano 4 0 somatério com
0S anos anteriores é superior ao investimentainiQuando isso acontecer, significa dizer que
nao sera necessario esperar o ano todo para racageio que foi investido inicialmente, pois
o periodo do payback ocorrerd em algum momente erdino 3 e 4, calcula-se em 3,79 anos,
ou 3 anos e 9 meses (0,79 x 12 meses) aproximatASSAF NETO e LIMA, 2014).

2.2.3 Valor Presente Liquido (VPL)

E o valor presente do dinheiro no tempo, descontanfiuxo de caixa da empresa a
uma taxa de retorno exigido, técnica muito utilzadh analises que possuem mais de um tipo
de moedas monetaria, o VPL pode ser obtido atrdwéasso de planilhas eletrénicas (Excel),
calculadora financeira pela fungcdo NPV programadde modo mais tradicional, obtido pelo
valor presente, conforme demonstrado na Figuralicaalos a formula a baixo (GITMAN,
2008).

» Para entradas operacionais de caixa linear:

(L)

» Para entradas operacionais de caixa variaveis:

FC, FCs FCy
VPL = FC; + — — .
Pt T @i A a)s

Quando utilizado nas tomadas de decisfes, cassutia@o seja igual ou maior que
zero, conclui-se que a proposta ira gerar um retoraior ou igual do que a taxa de desconto
utilizada, considera-se aprovado. Ja se o resuftadmenor que zero, conclui-se que é uma
proposta economicamente inviavel, pois ira preprde rentabilidade e valor de mercado de
dada empresa (BRAGA, 2011).

2.2.4 Taxa Interna de Retorno (TIR)

E a taxa anual de retorno que a empresa obtera eat@das de caixa prevista se
concretizarem, considerada uma das técnicas miliads de orcamento de capital, seu
calculo manual é mais complexo que o VPL, poisatsat da taxa de desconto que iguala o
valor presente liquido a zero. Do mesmo modo qu@lo, a TIR pode ser obtido através do
uso de planilhas eletronicas (Excel), calculadaraniceira pela funcdo IRR programada, e
matematicamente, pela equacgéao (GITMAN, 2008):

h,‘
; +TIR
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Gitman (2008), quando utilizado como critério deisi&o para aceitacdo ou rejeicdo do
projeto, subintendesse que:

* Se a TIR for maior que o custo de capital, devaes#ar o projeto.
* Se a TIR for menor que o custo de capital, dewejséar o projeto.

Esse método de avaliacdo possui uma razéo I6gieadgdaempregabilidade, pois caso
ultrapasse o custo utilizado para finalizar o gmjpermanecera operacional apos o pagamento
do capital que foi investido, porém, se houver otiéoio e a taxa se apresentar menor que o
custo de capital, a execucdo do projeto causarandedso extra de capital, afetando
diretamente nas financas de dada empresa (BRIGHAWERHARDT, 2007).

2.2.5 Taxa minima de atratividade (TMA)

A taxa minima de atratividade consiste em um valercentual, que representa o
minimo de retorno que um projeto deve assegureapital investindo nele, no qual ndo existe
algoritmo ou formula matematica para calcular a TNMis seu valor € algo que nao se
transfere, devido as caracteristicas do negécidgrainfinitas variacdes de oportunidade nao
escolhidas.

Quando uma taxa minima de atratividade é deterraipaths empresas, deve ser levado
em consideracao o prazo de retorno oferecido awdg risco do processo, pois quanto maior
for esse risco, maior deve ser o retorno espeil@dSAROTTO E KOPITTKE, 2010).

A percepcao desta taxa deve ser formada por tnépamentes bésicos, custo de
oportunidade, riso e liqguidez. Onde pode assimrdigee a remuneracdo de alternativas
possiveis, que ndo foram escolhidas, devesse egugEcom a escolha, tendo a resiliéncia
necessaria e o risco ser equivalente a gratificagferada (MEGLIORINI e VALLIM, 2011).

3 ASPECTOS METODOLOGICOS

No intuito de analisar a viabilidade econdémico-ficeira da operacionalizagcdo de um
centro de destruicdo na cidade de S&o Paulo —obRealizado uma pesquisa descritiva de
carater exploratério. Segundo GIL (2002, p. 42) pesquisas descritivas sédo, juntamente com
as exploratorias, as que habitualmente realizagpesquisadores sociais preocupados com a
atuacao pratica”.

Assim, quanto aos meios, a pesquisa com base aosdimentos técnicos utilizados é
considerada documental conforme defini¢ao:

A pesquisa documental assemelha-se muito a peshiibagrafica. A diferenca

essencial entre ambas esta na natureza das fentpsanto a pesquisa bibliogréafica
se utiliza fundamentalmente das contribui¢cdes deassbs autores sobre determinado
assunto, a pesquisa documental vale-se de mateuaisndo recebem ainda um
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tratamento analitico, ou que ainda podem ser resddbs de acordo com os objetos
da pesquisa. (GIL, 2002, p. 45)

E quanto aos fins, devido necessidade de caraaterizontexto histérico da empresa e
seus dados financeiros, a pesquisa € classificah® eim estudo de caso, pois o0 estudo
profundo dos objetos, permitira seu amplo e detlall@nhecimento de seus resultados, que
de modo geral, sdo apresentados em aberto, ou reejapndicdo de hipdteses, ndo de
conclusdes (GIL, 2002).

Em relacdo a abordagem, optou-se pela quantitgiima, os resultados podem ser
guantificados, conforme esclarece Fonseca:

Influenciada pelo positivismo, considera que aidedle s6 pode ser compreendida
com base na andlise de dados brutos, recolhidoscacauxilio de instrumentos
padronizados e neutros. A pesquisa quantitativame@ linguagem matematica para
descrever as causas de um fendmeno, as relac@esvariiveis etc. (FONSECA,
2008, p. 20)

Nesse caso, foi quantificavel relatérios extraidossistema operacional de vendas
Mercanet, através da analise curva ABC de vendasotidada e seus resultados numeéricos
obtidos. Para o acontecimento desse fato, houveamdlése do investimento estimado para
operacionalizacdo do espaco proposto para a implagé do investimento, que inclui a
reforma, aquisicdo de uma pequena frota, amplida@muipe de vendas e treinamentos sobre
os produtos. Foi elaborado um Demonstrativo do Resudo Exercicio Projetada a respeito
do investimento, apresentando o lucro liquido ptevipara os préximos cinco anos,
posteriormente, mensurado o fluxo de caixa e cadicub payback descontado, Valor Presente
Liquido e a Taxa Interna de Retorno.

Os dados coletados foram processados por meio ftleas® Microsoft Excel 2016,
onde as tabelas e resolucdo das formulas forarfatidsucom o auxilio da ferramenta.

4 ANALISE DOS RESULTADOS
4.1 Caracteristicas do empreendimento

A marca X, que atua a mais de cinquenta anos pgorddrasil, vem se consolidando,
ano apos ano, como uma das principais industriasedoseguimento, que recentemente
incorporou-se ao grupo empresarial Alfa, lider malh fabricacdo de sistemas para abertura
de portas. Tal aquisicdo vem a corroborar com aovida empresa, que € ser a referéncia
nacional em qualidade e seguranca de produtosagamastrucao civil.

Com o intuito de aproximar-se desta perspectiva,réalizado uma analise da
viabilidade econdémico-financeira da operacionabimage um centro de distribuicdo na cidade
de Sdo Paulo - SP, pois a geréncia de vendas entgral esta nova abordagem surtira
crescimento nas vendas no eixo Sul e Sudeste sladjpaéntro de distribuicdo é de propriedade
do grupo Alfa, que esta localizado no bairro deoBwg zona sul paulistana, este dispde area
atii de armazenagem de aproximadamente mil e qotoke metros quadrados para
armazenagem das fechaduras, dobradicas e ferreg@escializados.

Segue abaixo foto para melhor visualizagéo do espac
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Figura 2 — Area de arm
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Fonte: Elaboragdo Prépria (2019)

Como a &rea de armazenagem serd compartilhadasdenais empresas do grupo,
gue ja se beneficiam do espaco préprio, ndo hawmerdéncia de aluguel, a estimativa do
investimento foi realizada para viabilizar a opeyaalizacdo com a marca X.

4.2 Estimativa do investimento

O investimento inicial de R$ 504.383,98 foi estdo mediante pesquisa telefénica e
através de websites dos principais fornecedoresatoado dos produtos abaixo, diante disto,
foi criada a tabela de orgamento para melhor Viddue:

Tabela 1 — Estimativa de investimento - Orgcamento

Orcamento
Item Quant. Preco Unit. Preco Total

Estante Porta-Palets 2400 mm 1R$ 1.650,00 R$ 198.000,0(
Servico de instalacao da estante Porta-Palet 1| R$ 12.000,00 R$ 12.000,0(
Novos palets 200| R$ 27,99 R$  5.598,0(
Filme Strech Para Paletizacdo 260metros 2| R$ 42 99 R$ 85,94
Empilhadeira Elétrica Retratil 1| R$ 90.000,00 R$ 90.000,0(
Transpalete Manual 2 Toneladas com Rodas Simples 2| R$ 1.100,00 R$  2.200,0(
Utilitario modelo VAN Furgéo Sprinter 2R$ 95.000,00 R$ 190.000,0(
Tercerizacao da contratacdo de novos vendedores e
treinamentos 1] R$ 6.500,00 R$  6.500,0(

Total: | R$ 504.383,94

Fonte: Dados da Pesquisa (2019)

As necessidades orgcadas sdo embasadas no modst@dogxistente na fabrica em
Campina Grande — PB, acrescentando-se a aquis&a@idulos utilitarios modelo VAN
Furgédo Sprinter para distribuicdo de pequenas glzat@s de mercadorias dentro da cidade de
Séo Paulo e regido, e a contratacdo de colabosdiedorma terceirizada, por uma empresa
especializada em recursos humanos e consultodasayesponsabilizara da formacao de vinte
novos vendedores capacitados.

O projeto classificasse como de capital propripariciado com recursos do grupo
empresarial Alfa em ambito global, considerando Umsa Minima de Atratividade (TMA)
determinada pela geréncia de vendas de 20% aajaidaj elaborado o Demonstrativo do
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Resultado do Exercicio Projetada dos proximos camas para melhor visualizagcdo da receita
obtida pelo investimento.

4.3 Demonstracdo do Resultado do Exercicio -DRE Retado

Ajustando-se ao modelo de DRE de Megliorini e Mal(2011), que se adequa aos
padrdes contabeis da Lei n° 11.638/07, a demoastdg resultado do exercicio criado para os
proximos cinco anos € descrito da seguinte forrRa&ceita Operacional Bruta,
compreendendo valor das vendas de produttepostos IPI, ICMS, PIS e Confins sobre as
vendas, devolucbes e abatimentos também sobre rakas;€Custo operacional gastos
incorridos da transformacdo de matérias-primas raupos, relativos a fabricacdo e méo-de-
obra, resultando no custo dos produtos vendiBespesas Operacionajsdecorrentes do
funcionamento normal da empresa, divididos em dasp@dministrativas, de vendas e
financeiras liquidasProvisdo para contribuicdo do IR de 15% em conformidade ao
regulamento das formas de tributacdo das pessddg@s; E por fim o Lucro ou Prejuizo
liquido do exercicio.

Tabela 2 — DRE Estimada

DRE- DEMONSTRAQAO DO RESULTADO DO EXERCICIO Ano 1 Ano2 Ano 3 Ano 4 Ano 5
RECHTA OPERACIONAL BRUTA R$  1.680.000,0q R$ 1.764.000,0p R$ 1.852.200,00 R$ 1.944.810,00 R$ 2.042.050,5
(-) DEDUGOES E ABATIMENTOS R$ 470.400,000 R$ 493.920,0p R$ 518.616,0p R$ 544.546,8p R$ 571.774,14
Impostos sobre vendas R$ 441.000,09 R$ 463.050,J0R$ 486.202,590R$ 510.512,43R$ 536.038,46
Devolugdes e abatimentos R$ 29.400,00 R$ 30.870,40R$ 32.413 50R$ 34.034,18R$ 35.735,48
(=) RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA R$ 1.209.600,04 R$ 1.270.080,0p R$ 1.333.584,0p R$ 1.400.263,2p R$ 1.470.276,3
(-) CUSTO OPERACIONAL R$ 672.000,00 R$ 705.600,0p R$ 740.880,0p R$ 777.924,00 R$ 816.820,2
Custo dos produtos vendidos (CPV) R$ 672.000,04 R$ 705.600,00R$ 740.880,00R$ 777.924,0R$ 816.820,40
(=) LUCRO BRUTO R$ 537.600,00 R$ 564.480,0p0 R$ 592.704,00 R$ 622.339,2p R$ 653.456,1
(-) DESPESAS OPERACIONAIS R$ 146.250,00 R$ 151.290,00 R$ 156.582,00 R$ 162.138,60 R$ 167.973,0
Despesas administrativas R$ 45,000,000 R$ 45,000,00R$ 45.000,00R$ 45,000,d0R$ 45.000,d0
Despesas de vendas R$ 100.800,040 R$ 105.840,J0R$ 111.132,40R$ 116.688,0R$ 122.523,43
Despesas financeiras liquidas R$ 450,00| R$ 450,00R$ 450,00R$ 450,00R$ 450,00
(=) LUCRO OPERACIONAL R$ 391.350,000 R$ 413.190,00 R$ 436.122,00 R$ 460.200,6p R$ 485.483,1
(+/-) RESULTADOS NAO OPERACIONAIS R$ - R$ - | R$ - | R$ - | R$ -
Receitas ou Despesas ndo operacionais R$ - | R$ -| R$ -| R$ -| R$ -
(=) LUCRO ANTES DA CONTRIBUICAO DO IMPOSTO DE RENDA R$ 391.350,00 R$ 413.190,00 R$ 436.122,0p R$ 460.200,6p R$ 485.483,1
() PROVISAO PARAACONTRIBUICAO DO IMPOSTO DEREND ADE15% | R$ 58.702,50| R$ 61.978,5pR$ 65.418,3DR$ 69.030,0pR$ 72.822,47
(=) LUCRO APOS A CONTRIBUICAO DO IMPOSTO DE RENDA R$ 332.647,50 R$ 351.2115p R$ 370.703,7p R$ 391.1705L R$ 412.660,6
(-) PARTICIPACOES E CONTRIBUICOES R$ 84.000,00[ R$ 88.200,0pR$ 92.610,0pR$ 97.240,5p R$ 102.102,5B
Participagdo nos Resultados R$ 84.000,00 R$ 88.200,J0R$ 92.610,J0R$ 97.240,50R$ 102.102,43
(=) LUCRO OU PREJUIZO LIQUIDO DO EXERCICIO R$ 248.647 500 R$ 263.011,5p R$ 278.093,70 R$ 293.930,01 R$ 310.558,14

Fonte: Dados da Pesquisa (2019)

O Demonstrativo do Resultado do Exercicio expressie topico traz uma Receita
operacional Bruta de R$ 1.680.000,00 a respeitowdstimento. Tal valor para o primeiro ano
e auferido pela geréncia de vendas mediante pmwsidvendas baseada nos resultados
apresentados nos relatérios disponibilizados ppesquisa por parte da empresa, que também
prevé um crescimento de vendas em 5% a partirglimge ano, em relacédo ao ano anterior.
Séo estimados 28% de dedugbes e abatimentos tefarampostos e devolugbes de compra
em relacdo a receita operacional bruta; um custcagpnal de 40% sobre a receita operacional
liquida; as despesas operacionais representam awisionado de R$ 45 mil de despesas
administrativas, 6% e 1% para despesas de venitzneeiras liquidas respectivamente; e a
participacdo nos resultados de 5% relativo a r@ogieracional bruta.

4.4 Aplicacbes dos calculos

4.4.1 Fluxo de Caixa e Payback Descontado
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Figura 3 - Representacdo gréafica de fluxo de caimavalor presente.

R$ 312.959,01

R$ 207.206,25

R$ 188.151,65
R$ 141.748,65

R$ 182.646,88
R$ 160.933,85

R$ 124.807,35

-R$ 114.530,86

Periodos $ Valor Presente

Ano R$504.38398 | -R$504.38398
-R$297.177,73 Ano 1 R$ 248.647.E R$ 207.206,25
Ano 2 R$ 263.011,50 R$ 182.646,88
Ano 3 R$ 278.093,70 R$ 160.933,85
Ano 4 R$ 293.930,01 R$ 141.748,65
-R$ 504.383,98 Ano 5 R$ 310.558,14 R$ 124.807,35

Fonte: Dados da Pesquisa (2019)

Mediante método apresentado por Assaf Neto e LR@OA4) neste presente artigo,
foram calculados o fluxo de caixa e o0 payback descim do investimento estimado. Conforme
figura 2, percebesse que o ano 0 é a aplicacamlie R$ 504.383,95 é representado
graficamente de forma negativa, por se tratar delesembolso.

A partir do ano 1 até o ano 5, o valor presenteattdsadas de caixa, que leva em
consideracao a taxa minima de atratividade de 20d¢duzido de o investimento inicial até a
empresa obter retorno superior ao seu custo datagpifinal do ciclo. J& o periodo de payback
descontado pode ser percebido entre o segundaaireeano do fluxo de caixa devido a
positivacdo de capital, isto significa dizer que s&ra necessario esperar o ano todo para
recuperar aquilo que foi investido inicialmenteris€® + R$ 114.530,86 dividido por R$
160.933,85 = 2,71, ou seja, aproximadamente 2 8nogses e 15 dias.

4.4.2 Resultados da VPL e TIR

Quadro 2 - Determinacédo do VPL e TIR

A B
1 Determinacédo do VPL e TIR
2 TMA 20%
3 Ano Fluxo de caixa no final do ano
4 0 -R$ 504.383,98
5 1 248647,50
6 2 263011,50
7 3 278093,70
8 4 293930,01
9 5 310558,14
10 VPL R$ 312.958,00
11 TIR 48,49%

Fonte: Dados da Pesquisa (2019)
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Para obter um resultado mais assertivo, mesmacaloale payback descontado tendo
apresentado um retorno antes do tempo determifeedmdo uso do software Microsoft Excel
2016, na qual o quadro 2 por intermédio das formulke valor presente liquido
=VPL($B%$2;B5:B9)+B4 e taxa interna de retorno =BR{B10), estas foram calculadas com
o auxilio da ferramenta.

Um VPL de R$ 312.958,00 resulta da diferenca emtvalor descontado do fluxo de
caixa para a data do investimento inicial e o vdlinvestimento inicial do projeto, sendo
maior que zero, considerasse aceitavel. Uma TIB3¢#9%, com o intuito de igualar a zero o
valor presente liquido do investimento, para ravalporcentagem que indicaria se o capital
aplicado teria um retorno maior que o determinagla faxa minima de atratividade, percebe-
se que além de recuperar o capital dentro de un¥adé@/20%, o retorno extrapola em 28,49%
as expectativas.

5 CONSIDERACOES FINAIS

A analise de investimentos envolve decisbes deagdb de recursos com prazos
longos, em média considera-se prazos de cinco &oos,0 objetivo de propiciar retorno
adequado aos proprietarios desse capital. O or¢ardercapital € um processo que envolve a
selecéo de projetos de investimento e a quantifadgs recursos a serem empregados e busca
responder se essa é a melhor alternativa de imessip.

Assim, este presente artigo, buscar respondepg#asta de operacionalizacdo de um
centro de distribuicdo na cidade de Sao Paulo &rde técnicas de orcamento de capital
(payback descontado, VPL e TIR) é viavel. Consiudoaa estimativa de investimento orcada
inicialmente pela analise dos dados, houve enfiojacéo das receitas apuradas no periodo
de cinco anos como base na estimativa de vendpsgteopela geréncia, no qual também se
estimou uma taxa minima de atratividade em 20%.

O investimento € classificado como viavel, pois @makemonstracado do resultado do
exercicio projetada foi possivel mensurar o lu@gaitio e sua projecdo ao longo dos cinco
anos, que como a formula do valor presente revelalor atualizado em cada ano
correspondente, possibilitando entdo realizar cut@ldo payback descontado, onde em
aproximadamente 2 anos, 8 meses e 15 dias reeuperado aquilo que foi investido
inicialmente. Para confirmagéo de que o investimsatia realmente viavel, houve os céalculos
do valor presente liquido e da taxa interna demet@m ambos se apresentaram positivos, com
VPL de R$ 312.958,00 e a taxa interna de retornomda que a taxa minima de atratividade
esperada pela empresa.

Conclui-se entdo que o estudo cumpriu o objetiveedligicar a viabilidade econémico-
financeira do investimento proposto, baseando-skeim@amentacao tedrica construida pelos
autores citados, trazendo entdo o resultado desgzeestimativa de investimento € viavel para
a empresa. Esta analise possibilita que mais ged#regadcios, principalmente as localizadas
na regido Nordeste do Brasil, inspirem-se e dedeawautros estudos que se aprofundem em
técnicas mais especificas contidas no orcamentcadial para analisar um investimento
particular.
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