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RESUMO

O presente trabalho tem por objetivo a apresentacdo de uma proposta
orcamentdria para a empresa RC Azambuja Comércio e Servicos LTDA.,
constituindo-se em um plano de estabilizagéo financeira da organizagao, que vem
passando por dificuldades financeiras oriundas da falta de um planejamento.
Fundamentado em obras reconhecidas sobre o assunto, o estudo consiste na
estruturacdo da area financeira da empresa estudada, na elaboracdo dos aspectos
fundamentais do Planejamento Financeiro, na proposicdo de um Orgcamento
Operacional para o segundo semestre de 2011 — formado a partir de Orcamentos
parciais de cada area, do Orcamento de Caixa e das Demonstracdes Financeiras
projetadas — e, ainda, na avaliagdo dos impactos dessa proposta na situacao
encontrada, através de uma analise quantitativa — por meio de indicadores
econdmico-financeiros, do calculo do ponto de equilibrio e da analise de atividade —
e q(ualitativa — observando a natureza dos bens, direitos e resultados
organizacionais. Apresenta-se ainda um modelo de controle a ser utilizado durante o
periodo projetado, para comparacao entre os valores estimados e os realizados. Ao
final, estdo descritas as limitacbes deste trabalho e algumas sugestdes destinadas
aos gestores, para a continuidade do processo de Planejamento Financeiro no

futuro.

Palavras-chave: Planejamento Financeiro, orcamento, controle, analise econdmico-

financeira, empresa de pequeno porte.
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1. INTRODUCAO

As micro e pequenas empresas geralmente possuem 0s sécios diretamente
ligados tanto as atividades de gestdo quanto a operacdo no dia-a-dia dos negdcios.
Dessa maneira, forma-se um conflito entre a execucdo e as atividades de
planejamento e controle, decorrente da escassez de tempo, sendo que normalmente
as ultimas sdo deixadas em segundo plano, pois a execucdo de atividades
estritamente operacionais e a gestao das contingéncias diarias tomam a maior parte
do periodo de trabalho dos gestores.

Neste contexto, o presente trabalho tem por objetivo a proposicdo de um
Planejamento Financeiro, através de um modelo de Orgcamento Operacional para o
segundo semestre de 2011, para a RC Azambuja Comércio e Servicos LTDA., uma
empresa de pequeno porte que presta servicos de venda direta, via call center, a
grandes organizac¢des do setor de telecomunicacdes.

A empresa esta localizada em Cachoeirinha, cidade da regido metropolitana
de Porto Alegre, no estado do Rio Grande do Sul, e atua desde 2009 neste
mercado. Foi, entretanto, no comeco do corrente ano, devido a finalizacdo de
contrato de prestacdo de servicos com a primeira parceira do negdcio, que a
empresa viu a necessidade de mudar, e durante sua reestruturacédo tem enfrentado
dificuldades financeiras, resultado da auséncia de um plano financeiro que
contemple as previsdes de receitas e desembolsos e permita a andlise da
viabilidade de se manter no mercado na situacdo projetada. Contudo, a empresa
nao possui acompanhamento destes fatores, bem como ndo ha um controle
financeiro do negocio. Somado a isso, as reservas de caixa, que subestimavam as
dificuldades do periodo, foram esgotadas, inviabilizando alguns pagamentos e
resultando em obrigacdes atrasadas.

Nos ultimos meses a empresa apresentou prejuizo, sem que 0sS gestores
conseguissem entender as causas para tanto. Assim, apresentou-se a proposta do
presente estudo, prontamente aceita pelos gestores, que tem por finalidade
reestruturar financeiramente a organizacao, revertendo as dificuldades de caixa
encontradas e preparando-a para que possa crescer de forma equilibrada no futuro.

Dessa forma, primeiramente apresenta-se uma sintese do problema

encontrado na organizacdo, bem como as justificativas da escolha do presente
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estudo, observando-se oportunidade, importancia e viabilidade de realizagdo. Além
disso, sao descritos os objetivos, a metodologia e as delimitagcdes deste trabalho,
levando em consideracdo as condi¢cdes de material e tempo encontradas durante
sua execucao.

No terceiro capitulo é caracterizada a organizagdo estudada, trazendo seu
histérico, perspectivas, missdo, clientes, principais servicos oferecidos e
organograma. No capitulo seguinte, € apresentada a literatura na qual o presente
estudo baseou-se ao longo de sua execuc¢do, partindo de conceitos amplos, como
das funcdes administrativas de planejamento e controle, para os mais especificos,
como de Planejamento Financeiro e Orcamento Operacional e suas etapas de
elaboracdo. Além disso, sdo apresentados ainda conceitos referentes aos indices
utilizados para a avaliacdo da situacado econdmico-financeira da organizacao.

No quinto capitulo é realizada uma andlise da situacdo atual da empresa,
tendo como foco o célculo dos indices econdmico-financeiros para elaboracdo de
um diagnostico do contexto encontrado. No capitulo seguinte apresenta-se o
planejamento financeiro elaborado, compreendido pela proposta orcamentéaria para
0 segundo semestre de 2011 e, ao final, uma analise comparativa da situacao
projetada com a atual descrita no capitulo anterior.

Por fim, apresentam-se as conclusbes, destacando-se a potencial
contribuicdo do presente estudo para o negocio e os fatores-chave para que a
organizacdo desfrute dos beneficios decorrentes da proposta orcamentaria
elaborada e da realizacdo do processo de Planejamento Financeiro ao longo do
tempo. Enumeram-se ainda as limitagcbes deste trabalho, além de apresentar
sugestbes que visam aprofundar e aperfeicoar os processos de planejamento e

controle financeiro do negaécio.
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2. SINTESE

2.1. DEFINICAO DO PROBLEMA

A empresa RC Azambuja Comércio e Servicos LTDA., cujo nome fantasia é
Alo Telecom, pelo qual seréa tratada ao longo do presente estudo, foi constituida em
abril de 2009. Seu negdcio consiste na prestacdo de servicos de call center a
grandes empresas da area de telecomunicacfes. Além disso, presta servicos de
instalacdo de Televisdo por Assinatura nas cidades da Regido Metropolitana de
Porto Alegre, no Estado do Rio Grande do Sul.

Neste curto periodo de atuacdo, a empresa tem apresentado um crescimento
acelerado, apoiado principalmente na estruturacdo da parte operacional, executada
pelo gestor da organizacdo. Contudo, algumas outras areas da empresa que nao a
diretamente ligada a operacdo ainda carecem de uma estrutura de planejamento e
controle, sendo que a area mais afetada € a financeira.

O setor de servicos — no qual se inserem os call centers — opera com uso
intensivo de mao-de-obra, ja que trabalha estritamente com a prestacdo de servicos.
No caso da organizacdo estudada, que tem como foco basicamente a venda de
produtos e servicos de terceiros, a qualidade dos colaboradores da parte
operacional é essencial para garantir a continuidade do negécio, visto que o principal
custo incorrido pela empresa - cerca de 60% a 70% do faturamento - diz respeito
justamente aos salarios e encargos trabalhistas. Entretanto, nunca foi realizado um
calculo do ponto de equilibrio do negdcio, ou seja, ndo existe dentro da empresa o
conhecimento da receita que cada operador deve gerar para que 0 negocio seja
sustentavel no longo prazo. Dessa forma, € indispensavel a estruturacdo e
formalizacdo de sistemas de controle das receitas e custos da organizacdo, bem
como do conhecimento deste ponto de equilibrio, para garantir sua sobrevivéncia no
mercado em periodos de menor crescimento, ou mesmo de decréscimo nas
receitas, como foi observado no més de janeiro.

Para isso, uma previsao consistente de receitas, decorrente das vendas dos
produtos ofertados faz-se necesséaria, a medida que a principal decisdo da

organizacdo diz respeito ao nivel 6timo de maéao-de-obra para obter o melhor
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resultado operacional. Dessa maneira, é essencial prever o nivel de faturamento
para um periodo futuro estabelecido, para, a partir deste dado, projetar a quantidade
de funcionarios a ser demandada no periodo. Deve-se atentar, contudo, ao fato de
gue a demanda dos produtos vendidos pela organizacao estao sujeitas as condicdes
de negdcio oferecidas pelas empresas contratantes dos servicos prestados. Além
disso, o0 sistema de remuneracdo varidvel sobre as metas € feito levando em
consideracdo somente a receita gerada individualmente pelos colaboradores, o que
pode trazer distor¢des financeiras em determinados periodos de tempo.

Ao se analisar o setor financeiro, verifica-se que a organizagdo poSsSui
diversas planilhas em Excel, como modelos de Fluxo de Caixa, Balango Patrimonial
e Demonstracdo dos Resultados do Exercicio, além de uma planilha de custos.
Contudo, estas ndo sado alimentadas de forma correta pelo gestor da empresa,
sendo que a maior parte nunca foi utilizada ou encontra-se desatualizada, pois,
segundo ele, falta tempo para efetuar os controles financeiros do negécio.

Além disso, com a troca da empresa para a qual eram prestados 0s servi¢cos
no comeco do ano, a organizacdo viu-se obrigada a realizar investimentos para
permitir a diversificagdo do negécio, buscando novos parceiros. Assim, o0 caixa, que
era baixo, foi consumido e, atualmente, a empresa encontra dificuldades para
manter alguns compromissos em dia. Também se observa que ela ndo possui um
planejamento de caixa e detecta-se a falta de reservas que seja capaz de suportar
periodos de baixa no faturamento ou eventos inesperados.

Em alguns casos, h& ainda a confusdo entre os recursos da empresa e dos
sécios, com a retirada de sobras do negécio por parte do gestor. Neste caso, €
imprescindivel adaptar as planilhas ja existentes para que figuem mais praticas e
dindmicas e permitam ao diretor alimentar, acompanhar e entender a situacdo do
negoécio a qualquer momento. Além disso, cabe o estabelecimento de diretrizes
financeiras que fixem parametros como o valor das retiradas mensais dos socios,
pré-labore, percentuais para reinvestimento e expansao do negdcio, dentre outros.

Quanto as perspectivas futuras, a empresa pretende internalizar toda a
Contabilidade do negocio, que hoje é realizada por terceiros. Levando em
consideracao as projecdes de crescimento do negocio, ha ainda a necessidade de
mudanca na sede, hoje localizada no centro da cidade de Cachoeirinha, sendo que
h&a uma preferéncia da transferéncia para Porto Alegre, o que traria a vantagem de

uma ampliacdo das possibilidades de contratacdo de méao-de-obra, dada a maior



15

facilidade de acesso. Porém, ndo h4 nenhum plano em curso para esta questéo,
bem como néo existe um planejamento formalizado para o negdcio em geral. Faz-se
necessaria entdo, a elaboracdo e implementacdo de um planejamento — de curto e
longo prazo — que permita a organizacdo estudada aumentar os controles na area
financeira e avaliar as reais condicbes do negocio, tracando perspectivas
condizentes com seu historico de crescimento.

Neste trabalho, por acreditar que a realizacédo e formalizacdo do processo de
planejamento financeiro da empresa Alo Telecom é de fundamental importancia para
a construcao de alternativas que permitam a empresa crescer de forma sustentavel,
sera desenvolvido o processo de planejamento da area financeira na organizacéo,
gerando como produto o Orcamento Operacional da empresa para o segundo
semestre do ano de 2011, levando em consideracdo as perspectivas de
faturamento, custos, investimentos necessarios, despesas, dentre outros, de modo
que os gestores tenham mais tempo disponivel para administrar as contingéncias,
melhorando a gestdo da empresa como um todo.

Para isso, primeiramente, procurar-se-a observar os controles ja existentes na
area financeira da organizacao e verificar se estes estdo adequados a estrutura da
empresa, bem como se refletem a situacéo atual de forma fiel. Em seguida, seréo
elaboradas as Demonstracdes Financeiras dos dois primeiros trimestres do ano, e
feita uma analise da situacdo atual. Posteriormente, serdo estabelecidos os
elementos do planejamento financeiro — diretrizes, cenarios, premissas, objetivos,
metas e estratégias — e propostos 0s orgcamentos para o segundo semestre de 2011
de todas as areas funcionais da organizacao.

Ao final, serdo realizadas as analises econO6mico-financeiras, através de
indices e da avaliacdo da natureza dos investimentos, obriga¢cdes e resultados, com
o intuito de avaliar os ganhos obtidos com a proposta or¢camentaria apresentada.
Ainda, serdo propostos métodos e indicadores para a posterior realizacdo de um
acompanhamento e aprimoramento dos processos da area financeira da
organizacéo, através de indices como rentabilidade do negdcio, geracdo de valor da
empresa, estrutura de capital, estrutura de prazos, dentre outros, além da

necessidade de investimentos em manutencdo e expansao da capacidade instalada.
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2.2. JUSTIFICATIVAS

2.2.1. Oportunidade

O presente trabalho tem por finalidade a aplicacdo de uma ferramenta
administrativa em um caso real. Ao considerarem-se as perspectivas de realizar o
presente estudo de caso, acreditou-se ser mais importante a realizacdo em uma
empresa de pequeno porte, pois se sabe que a maioria das empresas nao sobrevive
no mercado apds os primeiros anos de funcionamento. Seja por falta de um plano de
negocios consistente ou por falta de conhecimentos de gestdo, o negécio acaba
fechando, devido, principalmente, a inviabilidade financeira. Os gestores
concentram-se mais no dia-a-dia do negdécio e esquecem-se da funcdo de
planejamento, o que traz problemas como endividamento elevado e a falta de capital
de giro para manter o fluxo operacional.

O setor de call center caracteriza-se pelo uso intensivo de méo-de-obra, que &
extremamente onerosa no Brasil e, em muitos casos, consiste no principal custo em
que incorrem as empresas dos mais diversos setores. Assim, 0 processo de
planejamento financeiro deve ser cuidadoso, principalmente neste aspecto,
permitindo dimensionar os gastos ndo apenas com esse insumo, mas com todos 0s
outros que a empresa incorre, para garantir a sobrevivéncia no médio e longo prazo.

Dessa forma, o presente trabalho buscara realizar um orcamento operacional
para dimensionar todos estes gastos e criar um modelo para que o gestor possa
repetir esse procedimento periodicamente e, ainda, realizar um planejamento com
horizontes de tempo maiores, preparando o negécio de maneira organizada para o

futuro.

2.2.2. Viabilidade

A escolha do objeto de estudo do presente trabalho faz-se conveniente dado

o vinculo familiar com seu gestor. Aléem disso, a empresa esta passando por um
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processo de estruturagdo interna, cujo principal objetivo é se estabilizar do ponto de
vista financeiro e ampliar sua participacdo de mercado, melhorando ainda
indicadores como a geracao de caixa e a rentabilidade do negdcio.

Visto o exposto, a facilidade de acesso aos dados e o apoio do gestor sao
compativeis com a necessidade de informacdes que o presente trabalho demanda,
com vistas a realizar o orcamento de curto prazo da organizagdo. Ainda, facilita a
montagem de um modelo de orcamento o fato de se tratar de uma pequena
empresa, portanto com uma complexidade menor do que se fosse realizado em uma
organizacao de grande porte.

Além disso, contribui também o fato de a empresa jA possuir algumas
planilhas de controle financeiro, o que facilita a busca pelas informacdes necessarias
para aprimorar 0s processos ja estabelecidos e viabilizar o planejamento financeiro
da empresa, tanto de curto quanto de longo prazo. Entretanto, alguns dados estao
desatualizados e outras destas planilhas ndo s&o alimentadas de forma correta, o
gue demandara uma avaliacdo do que ja existe na empresa para que se possa obter

ao final do presente trabalho um resultado consistente.

2.2.3. Importancia

A importancia da presente analise sera a formalizagdo de um plano financeiro
para a organizacdo estudada, a qual possui instrumentos de controle incompletos e
precarios, ou seja, permitira que a empresa assuma uma atitude mais ativa com
relacdo ao futuro, deixando de apenas reagir aos movimentos e as contingéncias
diarias do negécio.

A organizacdo estad passando por um periodo de dificuldades financeiras,
resultado de uma mudanca operacional ocorrida no comec¢o do ano, decorrente do
encerramento do contrato de prestacdo de servicos com o Unico cliente que tinha,
gerando uma necessidade de adaptacdo da estrutura para receber novos parceiros
de negocio. Durante o0 més de janeiro ndo houve faturamento, mas as despesas
permaneceram, e ainda houve um alto investimento em compra de equipamentos, 0
que zerou o caixa da empresa. Além disso, como se deu inicio a novas operacgoes,

com procedimentos de venda diversos dos que existiam, o faturamento dos meses
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seguintes foi menor do que as despesas do periodo, deixando a organizacdo em
dificuldades para pagar suas obrigacdes. A alternativa encontrada foi tomar
empréstimos, essencialmente de curto prazo, aumentando o0s custos financeiros do
negocio e aliviando apenas temporariamente a situacao financeira.

Dessa forma, a elaboracdo de uma proposta or¢camentéria para o segundo
semestre visa a obtencdo de ganhos através da diminuicdo das despesas
operacionais e financeiras, enxugando gastos desnecessarios de forma a reverter
tanto o prejuizo como 0 consumo excessivo de caixa observado nos primeiros
trimestres do ano.

Espera-se ainda que a empresa absorva 0os conhecimentos gerados a partir do
presente trabalho fazendo o uso correto das ferramentas, de forma a usufruir dos
beneficios advindos de um processo de planejamento financeiro consistente, como
uma melhor gestdo de caixa e aumento da lucratividade. Dessa forma, a
organizagdo tera maiores possibilidades ndo apenas de sobrevivéncia no mercado,
mas de apresentar um crescimento solido ao longo do tempo, sendo cada vez mais

reconhecida por seus clientes e concorrentes.

2.3. OBJETIVOS

2.3.1. Objetivo Geral

Elaborar uma proposta orcamentaria para a empresa Alo Telecom,

abrangendo o segundo semestre do ano 2011.

2.3.2. Objetivos Especificos

e Verificar 0os controles financeiros existentes na empresa: se estes

funcionam de maneira correta e se sao fiéis a realidade;
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Estabelecer controles adicionais, que permitam gerar dados Uteis a
elaboracdo do orcamento global,

Elaborar as Demonstracdes Financeiras para os dois primeiros trimestres
do ano;

Realizar uma anélise econdmico-financeira da situacdo atual da empresa,;
Definir as diretrizes para o planejamento financeiro;

Elaborar cenarios e estabelecer as premissas para o periodo em questao;
Estabelecer os objetivos e metas da empresa para o segundo semestre de
2011;

Levantar alternativas estratégicas para alcancar os objetivos e metas
estabelecidos;

Elaborar os orcamentos para o segundo semestre de 2011 para cada area
funcional da empresa, resultando no orcamento operacional,

Verificar a necessidade de investimentos de curto prazo;

Projetar o orgcamento de caixa da empresa e as Demonstragdes
Financeiras para o segundo semestre de 2011,

Realizar analise econdmico-financeira, comparando a situacdo atual com a
projetada;

Estabelecer mecanismos de acompanhamento da proposta apresentada;
Apresentar a proposta orcamentaria consolidada com vistas a melhorar a

situacdo atual do negdcio.

METODOLOGIA

O presente trabalho constituiu-se em uma pesquisa na organizagao que foi

objeto de estudo, onde primeiramente buscou-se entender o modelo de negdcios e a

forma de funcionamento desta. Em seguida, os dados existentes na organizacao

para a avaliacdo do problema foram coletados e, posteriormente, através de

entrevistas com o0s gestores da empresa, foram levantadas informacOes

fundamentais ao atingimento dos objetivos propostos.
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Neste sentido, Roesch (2006) explica que a metodologia de uma pesquisa
deve contemplar o delineamento ou método, a definicdo da area ou populagéo-alvo
do estudo e os planos e técnicas de coleta e analise de dados. Sendo assim,
apresenta-se separadamente, para melhor compreensdo, cada item com o0s
principais aspectos que foram contemplados ao longo do presente trabalho. Cabe
ainda salientar que a populagéo-alvo de estudo foi a empresa estudada como um

todo.

2.4.1. Delineamento

Segundo Roesch (2006), a elaboragdo de proposta de orgcamento para uma
empresa, que € o objeto de estudo deste trabalho, constitui-se em uma proposicéo
de plano, onde a finalidade é apresentar uma proposta para solucionar determinado
problema organizacional. Ainda, segundo a autora, para projetos que consistem na
proposicdo de planos, normalmente s&o utilizados conjuntamente os métodos
qualitativo e quantitativo.

Para a elaboracao do referido plano, foram utilizadas entrevistas com o gestor
da empresa, com o objetivo de levantar informacdes relevantes a respeito das
variaveis a serem estudadas, visto que muitas destas ndo estdo documentadas.
Além disso, foram utilizados os dados ja existentes na organizacdo, obtidos através
de planilhas em Excel e documentacdo referente as despesas organizacionais, que
foram conflitados com o objetivo de verificar a precisdo dos dados que constam nas
referidas planilhas.

Deste modo, o trabalho realizado foi constituido de duas partes: uma
qualitativa, realizada através das entrevistas que, segundo Roesch (2006) é mais
adequada para a proposicdo de planos, porém ndo € a mais adequada para a
avaliacao dos resultados destes; e outra quantitativa que, de acordo com a autora,
consiste em uma pesquisa descritiva, na qual foram levantados os dados ja
existentes na organizacdo para realizacdo de um diagnostico e, posteriormente,
realizadas as analises e elaborada a proposta orcamentaria para a empresa

estudada.
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2.4.2. Plano e técnicas de coleta de dados

Para atingir os objetivos propostos, foram coletados tanto dados primarios
quanto secundarios. Consoante Roesch (2006), os dados primarios sao aqueles
obtidos a partir de investigacdo do pesquisador, ao passo que os dados secundarios
sdo agueles dados que ja existem e estdo documentados.

No que concerne aos dados primarios, estes foram levantados
essencialmente através de entrevistas com o0s gestores da empresa estudada —
foram entrevistados o responsavel pela area operacional e o diretor da organizagao.
Nestas, o objetivo principal foi levantar informacdes gerais sobre o negdcio
(perspectivas, tendéncias, necessidades de investimento, dentre outros), além de
dados necessarios a elaboracdo do orcamento ndo documentados em planilhas ou
no sistema utilizado. Além das entrevistas, foram analisados os documentos
referentes as despesas para verificar se os dados secundarios eram precisos.

Ja4 os dados secundarios analisados foram aqueles provenientes das do
sistema de gestdo da empresa, tais como histéricos de vendas e de faturamento,
bem como de planilha de controle de custos alimentada pelo diretor da organizagéo.
Além dos dados internos, foram utilizados também dados externos relacionados a
perspectivas macroecondmicas e do setor estudado, para que a realizacdo de uma
previsdo de faturamento fosse mais precisa, bem como para que se pudessem
estimar as despesas e 0s custos incorridos no periodo. Para a obtencédo de dados
externos a empresa, foram realizadas, ainda, pesquisas nos sites dos clientes da
organizacao, para um melhor entendimento das perspectivas especificas ao modelo

de negocios da empresa estudada.

2.4.3. Plano e técnicas de anéalise de dados

A andlise de dados em pesquisas de carater predominantemente qualitativo,
conforme Roesch (2006), tem como principal desafio organizar e interpretar todos os
dados levantados anteriormente, etapa a qual a autora denomina analise de

conteudo. Neste trabalho, esta etapa consistiu na elaboracdo da proposta
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orcamentéria da empresa estudada para o segundo semestre de 2011, bem como
da analise econdmico-financeira comparativa entre a situacao atual e a projetada, e
ainda da construcdo de elementos que permitam que a organizacao realize
posteriormente um planejamento financeiro de médio e longo prazo.

Para a realizacdo destes objetivos, foi elaborado primeiramente um
orgamento da area de vendas, onde, de acordo com as expectativas de mercado,
foram estimadas as receitas do periodo, més a més. A partir desses dados, partiu-se
para a realizacdo da previsdo de mao-de-obra necessaria e célculo dos custos
desta, bem como de outros custos relacionados a operagdo, chegando-se ao CSP
(Custo dos Servicos Prestados). Em seguida, foram estimadas as Despesas
Operacionais, compostas pelas despesas financeiras, tributarias, administrativas e
de vendas. Com base nestes dados, analisaram-se ainda fatores como os prazos de
pagamento e recebimento, possibilitando elaborar o orgamento de caixa mensal,
onde ficaram evidentes as necessidades e/ou sobras de capital, bem como se a
empresa esta gerando ou consumindo caixa.

Além disso, foi possivel projetar o Balanco Patrimonial e a Demonstracdo do
Resultado do Exercicio, a partir dos quais se calcularam os indices referentes a
liquidez, rentabilidade e estrutura de capital, para analise comparativa com a
situacdo atual da empresa. De posse de todos estes dados e das perspectivas
econbmicas, foi realizada uma analise da situacdo da empresa no final do periodo
projetado.

Para melhor demonstracdo e acompanhamento de todas as fases envolvidas
no estudo, foram utilizadas tabelas, imagens e outros elementos visuais, de acordo

com as necessidades.
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3. A EMPRESA

3.1. CARACTERIZACAO

A empresa RC Azambuja Comércio e Servicos LTDA, tratada no presente
trabalho por Alo Telecom — seu nome fantasia — foi fundada em abril de 2009. Atua
na prestacao de servicos de call center, com foco na venda de produtos e servicos
de seus clientes, que sdo empresas de grande porte do setor de telecomunicacdes.
Para este tipo de servico, a linha de frente (parte operacional da empresa,
essencialmente composta pela méao-de-obra) é peca chave na qualidade do servico
prestado. Por este motivo, a empresa investe em treinamento e na estruturacdo da
carreira dos operadores de telemarketing, como forma de reducao da rotatividade de
pessoal, muito comum nesse mercado, convergindo para o principal objetivo da
organizacdo que € a busca da exceléncia no atendimento aos clientes e
consumidores.

Apesar do pouco tempo em que estd no mercado, a Alo Telecom tem
conquistado espaco crescente com a proposta de oferecer aos clientes um servico
altamente qualificado, que tem como principal caracteristica o atendimento rapido e
de qualidade aos consumidores. Para que isso ocorra, investe na modernizacéo
constante de sua estrutura, buscando sempre o que ha de mais eficiente no que diz
respeito a atividade que exerce. Além disso, esta modernizacdo permite que a
organizacdo estabeleca padrdes basicos de operacdo para varios negocios
diferentes - de venda de televisdo por assinatura a servicos de telefonia mével -,
controle o desempenho individual de cada colaborador e melhore a efetividade das
listas de consumidores potenciais (ou mailing lists) geradas para contato.

Atualmente, possui uma estrutura de vinte e nove colaboradores, sendo a
maior parte deles - vinte e quatro - diretamente ligados a area operacional. Os
demais trabalham na area administrativa. Entretanto, ha a perspectiva de que a
curto e médio prazo haja um aumento consideravel nessa estrutura, com o inicio de
novas parcerias para prestacéo de servigos.

O faturamento no ano de 2010 foi de R$ 551 mil, nUmero que a empresa

espera pelo menos igualar no ano corrente. Essa estimativa deve-se as mudancas
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ocorridas e a receita observada no primeiro trimestre do ano, bem como a curva de
crescimento projetada pelos gestores, que corresponde a um ritmo de crescimento
superior ao esperado para os mercados em que atua no segundo semestre do ano.

Outra meta para este ano € aumentar a rentabilidade, através da melhora na
produtividade e aumento do numero de colaboradores diretamente ligados aos
servicos de vendas. Para isso, a empresa certamente necessitard de maior volume
de recursos, de modo a financiar o crescimento previsto, principalmente no que diz
respeito ao investimento em capital de giro. Todavia, hoje a empresa ndo possui
recursos proprios para financiar este crescimento, tornando-se necessario recorrer a
capital de terceiros.

Ao longo do presente trabalho, apresentam-se analises que servirdo de
auxilio para que se encontre a melhor forma de financiar a expanséo necessaria, de
forma que as expectativas sejam realizadas sem colocar em risco o futuro da

empresa no longo prazo.

3.2. HISTORICO

A empresa teve origem em abril de 2009, resultado da cisdo de uma
organizacao familiar que prestava servicos a uma grande operadora de telefonia fixa
e moével na cidade de Cachoeirinha, localizada no Estado do Rio Grande do Sul,
devido a descontinuidade dos servicos de telemarketing ativo por parte do cliente,
dando origem a RC Azambuja Comércio e Servigos LTDA.

A operacdao de call center, contudo, iniciou-se antes, em marco de 2005, com
a venda de linhas de telefone residencial por televendas na Regido Metropolitana de
Porto Alegre. Com apenas cinco colaboradores, a estrutura resumia-se a duas
posi¢cdes de atendimento, nas quais 0s contatos eram selecionados manualmente de
listas telefbnicas. Ao longo do tempo, a estrutura foi crescendo e, quando da cisao
da empresa, contava com quatorze operadores, além de dois supervisores e um
coordenador - o atual gestor da empresa. Neste momento, a organizacdo ja
dispunha da estrutura basica de uma empresa de call center, porém ainda carecia

de fatores-chave como a informatizacédo das posi¢cdes de atendimento.
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Ao desvincular-se do Unico cliente que dispunha, a empresa buscou parceria
com a operadora concorrente, aproveitando o conhecimento acumulado ao longo do
periodo de existéncia. Prestou servicos a este cliente até dezembro de 2010,
quando optou pela diversificacdo do negocio, visando a reducdo dos riscos
operacionais. Assim, partiu para uma fase de reestruturacdo, modernizou a estrutura
através da informatizacao total do negdécio e buscou novos clientes, recomecando a
operacdo em fevereiro de 2011.

A atual fase da empresa caracteriza-se pela busca de novos clientes para
aumentar o uso da estrutura instalada - a ocupacdo atual esta em cinquenta por

cento da capacidade total.

3.3. MISSAO

7

A missdo da organizacdo é "realizar operacdes de telemarketing com
profissionalismo e qualidade, representando empresas em todo o territério nacional,

superar expectativas e consolidar uma forte imagem mercadolégica”.

3.4. CLIENTES

A empresa possui contrato de prestacdo de servico com quatro clientes, e
comercializa servicos voltados a area de telecomunicagfes. Seus principais clientes
sdo a operadora de televisdo por assinatura Sky, para a qual presta servicos de
venda e instalacdo de pacotes de TV via satélite e a operadora Claro, para a qual
presta servicos de venda de pacotes de internet Banda Larga 3g. Além disso, esta
iniciando a prestacdo servicos de venda e consultoria empresarial na area de
telefonia & operadora Intelig e de vendas de internet via radio da empresa MasterNet
na cidade de Cachoeirinha.

Apesar de considerar sua operacao diversificada, levando em consideracéo o
porte da empresa — e consequentemente possuir um menor risco operacional

comparado aos concorrentes de mesmo porte estabelecidos no mercado — a
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empresa projeta fechar até o final do ano mais dois acordos de representacdo na
area de telemarketing ativo, sendo que néo descarta também a entrada no ramo de
prestacdo de servicos de atendimento ao cliente (SAC), visto que jA possui uma
estrutura de central de atendimento gratuita (o 0800), essencial para este tipo de
servico.

Os potenciais clientes, considerando o aumento previsto da capacidade e a
expertise organizacional, sdo empresas que tenham o negdcio relacionado a area de
comunicacdes. Ha também a intencdo de passar a prestar servigos de telemarketing
ativo na area de cobranca, o que abriria a possibilidade de diversificar o setor de
atuacao dos clientes potenciais, para ramos além dos atendidos atualmente.

3.5. PRODUTOS

A empresa oferece aos clientes trés categorias de servicos basicos, que

estdo descritos a seguir.

e Ativo Cobranca - Cobranca em Contact Center € a atividade de realizar
cobrancas pelo telefone. Tanto pode ser feita utilizando telemarketing ativo
ou mesmo disponibilizando um 0800 em conjunto com um disparo
automatico de chamadas;

e Ativo Vendas - O telemarketing de vendas é uma modalidade muito
utiizada e altamente eficaz para oferecer produtos que podem ser
vendidos por telefone (B2C - business to consumer) ou para cobrir uma
carteira de clientes de uma empresa no segmento B2B - business to
business;

e Receptivo Vendas - Este servico possibilita agilidade, automacdo e
otimizacdo do controle de vendas de produtos, tornando possivel um
crescimento substancial dos pontos de venda, gerando um aumento
significativo da receita. Além disso, agrega valor ao produto e estreita o

relacionamento com o consumidor final, gracas a conveniéncia de poder

comprar sem sair de casa.
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3.6. ORGANOGRAMA

Os vinte e nove colaboradores da organizacéo estao divididos, respeitando a

hierarquia, conforme o organograma apresentado a seguir.

Gerente de

Gerente

Administrativo

Operagdes

Supervisor de
Turno

Operadores de
Telemarketing

Figura 1 — Organograma da Empresa Alo Telecom
Fonte: Empresa

Como podemos observar, a empresa possui uma hierarquia de trés niveis na
parte administrativa e de cinco niveis na esfera operacional. A estrutura € justificada
pela complexidade necessaria a prestacdo de servico para diversos clientes. JA na
parte administrativa, todos os funcionarios reportam-se diretamente ao gerente
administrativo, tornando mais &gil a resolucdo de problemas e mais eficiente a
estrutura organizacional.

Quanto a parte operacional, os colaboradores séo divididos de acordo com a
operacdo do cliente a qual eles prestam servico. Coordenando diretamente o
andamento de cada operacdo, had ainda o supervisor de turno, que tem como
principal objetivo o acompanhamento e a auditoria das vendas realizadas.
Atualmente, a empresa possui supervisores de turno apenas para o maior cliente, a
operadora de TV por assinatura Sky. Os demais operadores estdo submetidos
diretamente ao coordenador.
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Os coordenadores sao o0s responsaveis diretos pelo funcionamento da
operacdo como um todo em seu turno. As principais funcdes do coordenador sao
garantir com que as metas globais sejam cumpridas e acompanhar junto aos Back
Offices o tratamento de pendéncias para conclusdo das vendas. Ja o gerente de
operacles, além de acompanhar o trabalho dos coordenadores, tem como fungéo
planejar os treinamentos, recrutamentos e selecdes, além de prospectar novos

parceiros de negocio.
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4. REVISAO BIBLIOGRAFICA

Nesta secdo, serdo revisados 0s conceitos abordados ao longo do trabalho
em questdo, tanto em sua fase de levantamento de dados, quanto nas fases de
elaboracao e analise.

Primeiramente, serdo apresentados alguns conceitos referentes as funcodes
administrativas de planejamento e controle, bem como concepcfes relativas aos
planejamentos estratégico e financeiro. Em seguida, conceituam-se alguns termos,
além de fatores relacionados a elaboracéo e etapas da proposta orcamentaria. Por
fim traca-se uma descricdo dos indices e indicadores econémico-financeiros que

serdo utilizados para analise no presente estudo.

4.1. PLANEJAMENTO E CONTROLE

A literatura referente a ciéncia administrativa elenca as fungdes essenciais do
administrador. Desde Frederick Taylor e Henri Fayol, autores das mais diversas
correntes de pensamento atribuem fungBes basicas aos gestores em geral. A
abordagem mais utilizada, entretanto, e que servira de base para o presente estudo,
€ a neocléassica, que divide o processo administrativo em Planejar, Organizar, Dirigir
e Controlar. Destas, serdo amplamente utilizadas as funcdes de planejamento e
controle, motivo pelo qual é apresentada a seguir uma revisdo destes conceitos.

Para Sanvicente (1995) planejamento significa estabelecer com antecedéncia
as acOes a serem realizadas, para que se possam estimar e destinar 0s recursos
necessarios — tanto financeiros como humanos — e, desta forma, alcancar
satisfatoriamente os objetivos e metas fixados para a empresa.

Planejar “significa decidir antecipadamente. Decidir implica optar por uma
alternativa de acdo em detrimento de outras disponiveis (...) decidir
antecipadamente constitui-se em controlar o seu proprio futuro”, segundo Frezatti
(2009, p. 8). Ainda segundo o mesmo autor, 0 planejamento para uma empresa
pode ser comparado a necessidade do ser humano de alimentar-se. Nao satisfazer

essa necessidade significa enfraquecer ao longo do tempo.
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As definicdes dos autores acima sdo semelhantes, porém trazem aspectos
diferentes: Sanvicente da maior énfase ao processo e as caracteristicas; Frezatti
destaca o significado e o efeito resultante do processo de planejamento.

Kwasnicka (2004, p. 205) define o planejamento como "a analise de
informacdes relevantes do presente e do passado e a avaliagdo dos provaveis
desdobramentos futuros”, que tem como objetivo preparar a organizacao para obter
vantagem competitiva no mercado.

Ao definir o planejamento como o exercicio necessario pra antever o futuro,
Welsch (1996, p. 29) discorre acerca das atividades que constituem essa fungao

administrativa da seguinte forma.

“a) desenvolver de maneira imaginativa novas potencialidades de lucros e
melhorar atividades geradoras de lucros ja existente na empresa.

b) estabelecer sistematicamente os objetivos relevantes da empresa e
formular estratégias e planos realistas para alcancar tais objetivos a curto e
longo prazos.”

Ao formular as estratégias e planos, segundo Welsch (1996), € necessario
levar em consideracdo que existem variaveis nas quais a empresa pode interferir e
outras que sao determinadas externamente, e sobre as quais € essencial um
planejamento mais cuidadoso, de modo a preparar-se para aproveitar as
oportunidades ou minimizar os riscos. Dessa forma, podemos afirmar que o
processo de planejamento deve estar atento, além das variaveis internas, também
as externas, sendo necessario visualizar tudo o que interfere direta ou indiretamente
na organizacao.

Frezatti (2009) explica que o resultado final dos esforcos de planejamento € o
plano para um determinado periodo, que pode ser definido como a formalizacéo
deste processo.

Todavia, 0 processo administrativo ndo termina nesse ponto. E muito dificil
separar as funcdes de planejamento e controle. Ambas s&o interdependentes.
Kwashicka (2004, p. 263) argumenta que "planejamento e controle estdo sempre tao
relacionados que chega a ser dificil identificar onde um termina e outro comecga”. A
autora explica que enquanto o planejamento constitui-se em uma antecipacao das
acOes a serem tomadas, o controle procura manter o rumo do planejamento,
verificando se as atividades efetivas estdo de acordo com as planejadas. Para que

tudo saia de acordo com o planejado e, sobretudo, para que se possam administrar
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as excecOes, € necessario monitorar constantemente o que se passa, exercendo
controle sobre as variaveis observadas quando da construcéo do planejamento.

Maximiano (2010) define essa funcédo administrativa como um processo de
tomada de decisGes que tem como objetivo manter a organizacdo na direcdo dos
objetivos estabelecidos, com base em informagdes continuas sobre o desempenho
alcancado nestes mesmos objetivos. Neste caso, 0 objetivo torna-se a rota a seguir,
ou o0 padrdo de controle e avaliacdo de desempenho, mostrando onde a empresa
deve chegar. Segundo Welsch (1996, p. 41), o controle é “a acdo necessaria para
verificar se os objetivos, planos politicas e padrées estdo sendo obedecidos™. A
funcdo exige ainda medidas de desempenho e ac¢des corretivas para garantir que 0s
objetivos sejam alcancados. Frezatti (2009, p. 18) explica ainda que “o controle é
fundamental para o entendimento do grau de desempenho atingido e quao préximo
o resultado almejado se situou em relagdo ao planejado”.

Pode-se observar que 0s conceitos acima trazem o0 mesmo aspecto a respeito
da funcdo administrativa em questdo, que pode ser descrito como um padrdo de
avaliacdo e comparacao entre a situacao planejada e a efetivamente realizada em
um determinado periodo.

Segundo Kwasnicka (2004), para executar um controle efetivo sobre
determinado plano ou processo € necessario estabelecer padrbes e métodos de
medida de desempenho; auferir o desempenho atual, comparar com os padrdes
estabelecidos; e corrigir os eventuais desvios que ocorram, mediante acodes
corretivas. Welsch (1996, p. 42) é mais detalhado nas atividades que compdem esta

funcao, elencando:

“1) Medidas de desempenho em oposicdo aos objetivos, planos e padrbes
predeterminados.

2) Comunicacé@o (por meio de relatorios) dos resultados do processo de
mensuracao aos individuos e grupos apropriados.

3) Anadlise das diferencas em relacdo aos objetivos, planos, politicas e
padrdes para determinar possiveis causas.

4) Consideracéo de alternativas para corrigir as deficiéncias observadas.

5) Escolha e adocao da alternativa mais promissora.

6) Acompanhamento para avaliar a eficacia da agdo corretiva e “feedback”
de informacBes ao processo de planejamento para melhorar os ciclos
subsequentes de planejamento e controle.”

O autor explica ainda que para sua eficacia, € necessario que o controle seja

exercido antes do momento da acdo, quando ainda ndo aconteceram os fatos que
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se pretende evitar com as acdes corretivas, pois apds acontecer uma despesa

excessiva, por exemplo, é impossivel desfazé-la.

POSICAO PROPORCAO DO TEMPO GASTO EM
Presidente do Conselho de Administrac&o

Presidente

Vice-Presidente PLANEJAMENTO

Chefe de Divisdo

Chefe de Departamento

Supervisor

Coordenador

Contramestre CONTROLE

Ajudante de contramestre

Operario

Figura 2 — Responsabilidades de Planejamento e Controle por Posi¢cdo Administrativa
Fonte: Adaptado de Welsch (1996, p. 40).

A figura acima mostra o que, segundo o autor, seria a distribuicdo ideal por
posicdo administrativa entre as duas funcdes. Quanto mais alto o nivel hierarquico,
mais as atribui¢cdes inerentes ao cargo estao relacionadas aquelas de planejamento.
Por outro lado, quanto mais proximas da base, maior o tempo gasto com as
atividades de controle. Para Frezatti (2009), o ideal é que exista um equilibrio entre o
tempo gasto internamente com as atividades de planejamento e controle, com o
intuito de diminuir 0s riscos e incertezas internos.

Entretanto, na empresa estudada, observa-se 0s niveis estratégicos da
organizacdo geralmente mais envolvidos nas atividades de controle, deixando em
segundo plano as funcBes de planejamento, carecendo de planos para todas as

areas internas.

4.1.1. Planejamento estratégico

Para os principais autores do tema, o planejamento esta diretamente ligado a
estratégia organizacional, da mesma forma como esta com o controle. A seguir sdo
apresentados, portanto, alguns conceitos de autores renomados desta ferramenta.

Consoante Maximiano (2010, p. 134), "planejamento estratégico é o processo
de estruturar e esclarecer os cursos de acdo da empresa e 0s objetivos que deve

alcancar." Fischmann e Almeida (1995, p. 25) conceituam como:
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“Técnica administrativa que, através da analise do ambiente de uma
organizacgéo, cria a consciéncia das suas oportunidades e ameagas e dos
seus pontos fortes e fracos para o cumprimento da sua missao e, através
desta consciéncia, estabelece o propésito de direcdo que a organizacao
devera seguir para aproveitar as oportunidades e evitar os riscos”.

De acordo com Mintzberg, Ahlstrand & Lampel (2000), o Planejamento
Estratégico compreende, independentemente de pequenas diferencas entre os
varios modelos existentes: a matriz SWOT, que elucida as Forcas, Fraquezas,
Oportunidades e Ameacas, dividida em etapas claramente delineadas; foco no
estabelecimento dos objetivos e metas, e na elaboracdo de planos e orcamentos; e
varios mecanismos para controle do andamento do que fora planejado. Frezatti
(2009) destaca, dentre os principais componentes, a visdo, missao, objetivos de
longo prazo, cenarios e planos operacionais. Maximiano (2010) acrescenta ainda o
conhecimento interno, baseado no desempenho organizacional passado.

Dessa forma, compreende-se o planejamento estratégico como uma reflexao
organizacional, analisando os fatores internos e externos, tendo como objetivo tracar
alternativas estratégicas para cada fator essencial observado em cada ponto da
matriz SWOT. Ao longo deste estudo, verificaremos que o planejamento financeiro
observa as mesmas etapas descritas acima para sua construcdo e gera como

produto os planos operacionais de curto, médio e longo prazo.

4.1.2. Ociclo PDCA

O ciclo PDCA (do inglés Plan, Do, Check, Act ou planejar, fazer, verificar,
agir) tem por objetivo auxiliar na busca pela eficacia em processos organizacionais.
Segundo Maximiano (2010), o campo inicial de aplicacéo deste ciclo se deu na area
da qualidade. Contudo, como planejar também é um processo continuo, esta técnica
hoje é amplamente utilizada durante o processo de planejamento e construgcédo de
planos nos mais diversos niveis.

O ciclo comecga com o planejamento, onde o problema € identificado e se
estabelece o plano de acdo. Em seguida, segue a execucao do plano, de acordo
com as estratégias estabelecidas, sendo monitorado periodicamente e tendo os

resultados verificados. Caso haja alguma falha ou desvio no decorrer da execucao
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do plano, deve-se avalia-la e corrigi-la com a alternativa mais adequada. Como
resultado a aplicacdo do ciclo PDCA, a tendéncia é o aprimoramento continuo do

processo, diminuindo erros nos planos ou durante a execucdo destes.

4.2. PLANEJAMENTO FINANCEIRO

Zdanowicz (2003) explica que as pequenas empresas nhormalmente
apresentam um crescimento mais rapido que as médias e grandes empresas, devido
ao fato de as decisbes serem tomadas com maior agilidade. Contudo, estas
costumam sofrer com a falta de um planejamento, principalmente na area financeira,
onde normalmente o foco esta principalmente no aumento do faturamento, deixando
em segundo plano alguns fatores como necessidades do fluxo de caixa, 0 ciclo
operacional ou uma avaliagcdo do plano econdémico da empresa. Dessa forma, o
autor conceitua o planejamento financeiro como a ferramenta capaz de tracar os
objetivos da empresa para determinado periodo antecipadamente, antevendo
mudancas que possam abrir oportunidades ou ameacas ao negécio para que,
gquando estas ocorram, a organizacdo esteja preparada para aproveitar as
oportunidades e minimizar as ameacas, garantindo sua sobrevivéncia no mercado
competitivo.

Gitman (2010, p. 105-106) explica que o processo de planejamento financeiro
fornece um mapa para a orientacédo, a coordenacéo e o controle dos passos que a
empresa dard para atingir seus objetivos. Ainda segundo o autor, o produto deste
processo traz dois elementos essenciais: o planejamento de caixa — que envolve a
elaboracdo do orcamento de caixa; e o planejamento de resultados — que
compreende a elaboracdo das demonstracdes financeiras projetadas. Além disso, 0
autor alerta para o inter-relacionamento entre as perspectivas de curto e longo

prazo, dizendo que:

‘o processo de planejamento financeiro comec¢a com a elaboracdo de
planos financeiros de longo prazo, ou estratégicos. Por sua vez, tais planos
orientam a formulacdo de planos e orcamentos de curto prazo, ou
operacionais, que, em geral, significam a implantacdo dos objetivos
estratégicos de longo prazo da empresa.”
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O autor argumenta ainda que, enquanto os planos de longo prazo
compreendem aspectos como as necessidades de investimento em imobilizado,
atividades de pesquisa e desenvolvimento, desenvolvimento de produtos, dentre
outros, geralmente com horizontes de tempo maiores que um ano (geralmente
elaborados para cinco anos), os de curto prazo possuem uma Vvisdo mais voltada
para o dia-a-dia do negdcio, através da elaboracdo de orcamentos de caixa, vendas
e producdo. No presente estudo, serdo elaboradas as linhas gerais do planejamento
financeiro organizacional, abordadas essencialmente sob a perspectiva de curto
prazo, visto que a maior caréncia da empresa estudada encontra-se no
planejamento e controle das atividades diarias.

O principal ganho advindo de um processo de planejamento financeiro,
segundo Welsch (1996), desde que bem realizado, € a menor exigéncia de tempo do
administrador para as questbfes gerais no dia-a-dia do nego6cio (que sao
estabelecidas anteriormente, com cada colaborador sabendo suas atribui¢cdes para
cumprir os objetivos estabelecidos), liberando este para os itens excepcionais que
surgem ao longo do tempo.

Zdanowicz (2003) diz que, na elaborag&o do planejamento financeiro, devem
ser levados em consideracdo alguns aspectos relevantes, como a analise das
oportunidades de investimento, o grau de endividamento aceitavel, a politica de

dividendos e o crescimento e rentabilidade esperados.

4.2.1. Elementos

Os principais elementos necessarios ao processo de planejamento financeiro

em uma empresa, de acordo com Zdanowicz (2003) séo:

a) Diretrizes — sao as ideias globais do planejamento, normalmente
estabelecidas pela alta direcdo da empresa. Constituem a base para a
formulacéo do plano;

b) Premissas — representam as possibilidades ou hipoteses a ser
consideradas sobre as condi¢fes futuras que podem alterar o curso dos
negoécios e, consequentemente, da execucdo do plano financeiro. Estas

podem ser internas ou externas a organizacdo. Segundo Fernandes
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(2009) as premissas devem ser construidas a partir da matriz SWOT
(pontos fortes e fracos, oportunidades e ameacas) identificada para o
periodo analisado;

c) Objetivos — sdo os resultados que a empresa espera obter. Sao
estabelecidos a partir das diretrizes e premissas definidas pela
organizacao;

d) Metas — as metas séo a quantificacdo dos objetivos estabelecidos. Devem
ter um periodo definido, ser objetivas e factiveis. As metas precisam evitar
tanto um conservadorismo exagerado, quanto um otimismo irracional:
devem apresentar expectativas realistas;

e) Estratégias — podem ser entendidas como 0os caminhos para alcancar 0s
objetivos e metas propostas. Devem-se estabelecer mais de uma
alternativa a fim de atingir cada um dos objetivos propostos para,
posteriormente, escolher a mais adequada.

Frezatti (2009) acrescenta ainda, entre as fases de estabelecimento das
diretrizes e das premissas, a elaboracdo de cenarios, considerando os aspectos que
podem afetar 0 negd6cio da organizacdo, composto por variaveis do ambiente
externo.

Consoante explica Fernandes (2009, p. 20-29), para possibilitar a elaboracao
de instrumentos de projecdo, como 0 orcamento, € necessario que as politicas, as
diretrizes, os objetivos e as metas da empresa estejam bem definidos. Defende
ainda que “os processos de planejamento, estabelecimento de metas, alinhamento
entre alocacdo de recursos, iniciativas estratégicas e orcamentacdo sao
fundamentais para que os objetivos sejam traduzidos em acgdes e realidade”.

Para a observacdo da situacdo atual da empresa, Brealey, Myers & Allen
(2008) defendem a utilizacdo dos indices econdémico-financeiros — de alavancagem,
eficiéncia, liquidez, rentabilidade e valores de mercado. Estes devem ser analisados
segundo sua evolucéo interna e comparados com os padrdes do setor de atuacao.
Segundo os autores, o produto desta andlise sdo os pontos fracos e fortes da
empresa, sob a otica financeira. Neste trabalho, ndo seréo utilizados os indicadores
de valor de mercado, visto que a empresa nao possui capital aberto, n&o

apresentando, portanto, dados para a analise em questao.
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A segquir, apresenta-se 0 que, segundo Frezatti (2009) seriam as inter-
relacbes entre as variaveis levadas em consideracdo durante o processo de

planejamento financeiro em uma empresa.

Base de dados [« ~® Sistemas de
do desempenho [ informacoes
passado gerenciais
EXpeCta[iVaS A e e A . i
dos interesses  +—p j j
internos A 4 v A J A 4
Missao, Planos de
> objetivos, >  curtoe —> Orcamento > Controle
Expectativas estratégias longo orgamentario
dos interesses . e politicas prazos
externos 4
Avaliacéo:
riscos, forcas, Realizado >
oportunidades e
ameagas

Figura 3 — Processo de Planejamento Financeiro
Fonte: Adaptado de Frezatti (2009, p. 15)

Conforme discutido anteriormente, pode-se verificar que é fator-chave na
elaboracdo do Planejamento Financeiro a correta analise dos sinais externos e
internos, tanto com relagcdo ao passado e ao presente como ligados ao futuro, de
forma que essa interpretacéo esteja refletida em um plano coerente com os objetivos
da empresa, mas também com o que € esperado em relacdo ao futuro. A figura
apresenta ainda como a funcdo de controle € exercida ao longo do processo,
através da andlise entre o orcado e o realizado, de forma que qualquer alteracdo no
ambiente externo ou no desempenho interno possa ser rapidamente corrigida, afim

de que a empresa esteja sempre bem preparada para competir no mercado.

4.2.2. Principios

Zdanowicz (2003) elenca alguns requisitos basicos a serem observados

durante o processo de elaboracdo de um planejamento financeiro em uma
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organizacdo. Segundo o autor, o produto do planejamento deve respeitar alguns
principios como:

a) Exequibilidade — as metas e os objetivos devem ser viaveis, possiveis de
ser realizados;

b) Objetividade e mensurabilidade — as metas propostas devem ser
expressas sempre em valores e para todo objetivo deve haver formas de
quantificacdo, ndo deixando espaco para opinides subjetivas, hipdteses
ou interpretacdes diversas;

c) Flexibilidade — consiste na possibilidade de alteracdo de metas, caso
venham a acontecer alteracdes nas condi¢cdes de mercado. Normalmente,
ao se elaborar as metas, convém deixar uma margem de seguranca para
situacdes imprevistas;

d) Unidade — o planejamento deve ser convergente, ou seja, todos 0s
objetivos, metas e planos de acdo devem contribuir para se alcancar os
objetivos principais tracados pela empresa durante a elaboracdo do
planejamento.

O autor explica ainda que, caso algum destes requisitos seja ignorado durante

a construcéo do planejamento, todo o resultado previsto pode ser colocado em risco,

trazendo consequéncias negativas a organizacao.

4.3. SISTEMA ORCAMENTARIO GLOBAL

Welsch (1996) argumenta que a elaboracdo de orcamento para fins
administrativos constitui-se em um dos enfoques mais importantes utilizados para
facilitar a execucéo eficaz do processo de administracdo. O autor define orgamento
global como um plano sistematico e formal, relacionado a execucédo das fung¢des de
planejamento, coordenacdo e controle organizacional. Zdanowicz (2003, p. 112)
conceitua orcamento, dizendo que “é a técnica essencial para a eficiente gestao
financeira, pois sua elaboragdo requer uma metodologia bem definida”. Essa
metodologia normalmente compreende a avaliacdo de aspectos externos e internos
a organizacao, e sua elaboragdo possibilita a empresa trabalhar com dados mais

concretos em relacao a visualizagdo do cenario e tendéncias futuras.
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Para Frezatti (2009), o orcamento é o plano financeiro que traduz a estratégia
da empresa para determinado exercicio, focando nas a¢des mais importantes. Surge
apos o processo de planejamento e do plano estratégico — de longo prazo — e seu
horizonte temporal é, geralmente, de um exercicio fiscal. Zdanowicz (2003) explica
ainda que o sistema orcamentério global é a operacionalizacdo das acbes
elaboradas durante o planejamento financeiro e abrange estimativas de receitas,
custos, despesas e investimentos necessarios as acdes planejadas para alcancar os
objetivos tracados pela empresa. Sendo assim, pode-se dizer que o orcamento esta
compreendido nos processos de planejamento e controle da &rea financeira nas
organizagdes, sendo um plano de acdo para a empresa como um todo, em um
periodo de tempo pré-determinado.

Para Ross, Westerfield & Jordan (2000, p. 75), o sistema orcamentario global

“@ um conjunto de planos e politicas que, formalmente estabelecidos e
expressos em resultados financeiros, permite & administragdo conhecer, a
priori, os resultados operacionais da empresa e, em seguida, executar 0s
acompanhamentos necessarios para que sejam alcancados e 0s possiveis
desvios sejam analisados, avaliados e corrigidos”.

Segundo Fernandes (2009), a elaboragéo do orcamento forgca as empresas a:

a) ldentificar os objetivos de longo prazo;

b) Fixar metas de curto prazo;

c) Enxergar a empresa como um sistema;

d) Envolver os socios e colaboradores nas decisfes referentes ao processo

orcamentario;

e) Antecipar possiveis problemas e trata-los antecipadamente.

Dessa forma, o autor define o orcamento como um plano administrativo-
financeiro que abrange toda a empresa, possuindo sempre um periodo de tempo
determinado. Nas palavras do autor, orcamento constitui-se em “uma expressao
formal das diretrizes, politicas, planos e metas estabelecidas pela alta direcdo de
uma empresa, buscando quantificar e valorizar tais operacdes, tanto sobre o aspecto
global quanto sobre as diversas divisbes e setores das organizagdes”.
(FERNANDES 2009, p. 14)

A elaboracédo de uma proposta orcamentaria envolve uma série de etapas que
devem ser observadas. A figura a seguir apresenta 0 processo que compreende a

elaboracdo de um sistema orgamentario, segundo Zdanowicz (2003).
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Figura 4 — Sistema Orcamentario Global
Fonte: adaptado de Zdanowicz (2003, p. 136)

Analisando a figura acima, percebe-se exatamente o que foi explicado nesta
secdo até o presente momento: os fatores externos e internos influenciam o comité
orcamentario no processo de analise e tomada de decisdo, que traz como produto a
fixacdo dos objetivos e metas e o planejamento para determinado periodo que,
posteriormente, serd controlado e, através do confronto entre o projetado e o
realizado, serdo tomadas as medidas corretivas.

Consoante Brealey, Myers & Allen (2008) ao elaborar o orcamento, nao
podem ser considerados apenas 0s resultados mais provaveis. Para complementar
0 que a empresa espera para o futuro, os autores defendem a elaboracdo de
cenarios e a analise de sensibilidade — onde se modifica uma variavel e se mantém
constante todas as demais — como formas de complementar a construgdo. Neste
trabalho, serdo trabalhados trés cenarios para as projecdes realizadas, sendo um
traduzindo as expectativas de mercado e os outros trazendo alguns contrapontos

mais otimistas e pessimistas para o segundo semestre do ano.
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Devido a complexidade e abrangéncia do orcamento global, Fernandes
(2009) observa que a estrutura organizacional deve ser bem definida no que tange a
formalizacdo de tarefas e responsabilidades para que se obtenham os resultados
esperados. Também em decorréncia disso, o autor observa que sua elaboracéo
deve observar certa anterioridade, devendo iniciar-se em outubro do ano anterior
para or¢camentos que tenham vigéncia a partir de janeiro do ano seguinte. Ja
Zdanowicz (2003) defende um inicio ainda mais cedo, no més de setembro, como

exemplificado na figura abaixo.

Orcamento Empresarial
(nivel estratégico)
setembro/ 20X0

Orgamento Orgamento
Operacional de Capital
outubro / 20X0 outubro / 20X0
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(nivel tatico) (nivel tatico) (nivel tatico)
novembro / 20X0 novembro / 20X0 novembro / 20X0

Analise da
viabilidade e
tomada de decisado
novembro / 20X0

Plano de Agéo
(nivel operacional)
dezembro / 20X0

Controle Orcamentario

(indicadores de avaliagdo)
janeiro / 20X1

Banco de Dados
(feedback)

Figura 5 — Calendario de Elaboracdo do Or¢camento Global
Fonte: adaptado de Zdanowicz (2003, p. 142)

A antecedéncia na elaboracdo da proposta orcamentaria faz-se necessaria,
segundo o autor, para que seja estimulada a discussao por toda a organizagao, de
modo que cada colaborador esteja comprometido com a sua execuc¢ao, quando do
seu inicio em janeiro.

Quanto aos tipos de abordagem em relagéo ao tema, Fernandes (2009, p. 21-
22) enumera.
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‘O Orcamento Continuo representa 0 processo or¢camentario que
pressupde um periodo especifico, normalmente um ano, no qual a medida
gue passa um més ou outro periodo, apaga-se esse dado e incrementa-se
um novo més ou periodo orgado em seu lugar. (...)

O Orcamento Incremental baseia-se no principio de que o gasto ocorrido
com uma despesa de um periodo anterior servird de base para se orcar
essa despesa para 0 ano seguinte. (...)

O Orgcamento Base Zero pressupde que as unidades de negdcio
justifiguem continuamente cada uma das despesas de sua area. Para cada
periodo orcamentario, o ponto de partida de cada item orcado é zero. (...)

O Orcamento Perpétuo utiliza a metodologia que propde a sua previsao
baseada nas relacbes de causa e efeito entre os diversos processos,
identificando as relagBes entre as atividades da empresa e definindo como
elas influenciam na expectativa de resultado final de suas operagfes. Nesse
tipo de orcamento, ndo se leva em conta um periodo orgamentario. (...)

O Orgcamento por Atividades — ABB propfe a construgdo do processo
or¢camentério a partir da alocacéo de recursos por atividades desenvolvidas
pelas empresas. (...)

O Orgcamento Flexivel coloca as questdes de custos como relevantes para
a sua adocado. Dessa forma, o dominio dos custos fixos e variaveis, bem
como dos custos diretos e indiretos e suas relagfes com o nivel das
atividades, é preponderante para o sucesso desse tipo de or¢amento. (...)

O Orcamento por Projeto é muito utilizado nas empresas onde o0s
investimentos, a maturacdo e a complexidade de cada projeto sdo de altos
valores, 0 que impde um tratamento individualizado e bem controlado para
gue os resultados operacionais sejam bem administrados. (...)

O Orgcamento empresarial surgiu por volta da década de 1950, quando
estudiosos americanos apresentaram uma metodologia or¢camentéaria
rapidamente difundida no seio da sociedade internacional. Tal metodologia
pressupunha, a partir de premissas macroecondémicas, 0 comportamento
dos negdcios para um periodo futuro. O projeto orgamentario baseava-se na
construgdo do maior nivel de premissas possiveis, partindo do planejamento
empresarial e buscando montar o orcamento no maior nivel de detalhes
possiveis, para um periodo ndo muito longo, capaz de refletir os resultados
das organizag6es pelo periodo de um ano.”

Neste trabalho, o modelo de orcamento apresentado serd o Orcamento
Empresarial, que pode ser subdividido em: orcamento operacional, que compreende
0s or¢camentos de vendas, producao e despesas operacionais; orcamento de capital,
relacionados as necessidades de investimento da empresa — e, portanto, ligados ao
ativo permanente; e orgamento financeiro, que € obtido a partir dos dois primeiros, e
que resulta no orcamento de caixa do periodo, no demonstrativo de resultado do
exercicio e balango patrimonial projetados.

Conforme discorre Welsch (1996), na elaboracdo do orgcamento deve-se
dispor de instrumentos como resumos de receitas, analises de fluxos de caixa,
analises de ponto de equilibrio, modelos de estoque e analises de retorno sobre o
investimento, para que as decisdes sejam tomadas avaliando-se as informagdes

disponiveis e considerando as alternativas propostas.
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Gitman (2004) explica o mecanismo de elaboragéo dos planos financeiros de
curto prazo. Para o autor, tudo comecga com a previsdo de vendas, que € seguida
pelos planos de producdo e pelo calculo das despesas. Com base nessas
estimativas, pode-se obter o orcamento de caixa e as demonstracdes projetadas. A
seguir, apresenta-se uma figura que demonstra melhor esse processo de
planejamento financeiro de curto prazo, segundo o autor.

I Informagées necessarias

Produto para andlise

. v

Demonstracdo

de resultados e »  Orgamento
pro forma de caixa

"0 (URRRRR 2

v

Balango
patrimonial = e,
pro forma

Bhvenssunsanemnonumsnnsenis > T T i

Figura 6 — Planejamento Financeiro de Curto Prazo
Fonte: Gitman (2004, p. 93)

Quanto menor o horizonte de tempo no qual se projetam as vendas e 0S
custos dos produtos e administrativos, maior a precisdo destas previsdes. Por isso,
normalmente uma proposta or¢camentaria € realizada para um periodo de doze
meses. Quanto ao controle, este deve ser realizado mensalmente, confrontando o
gue foi projetado com o realizado no periodo. Contudo, de acordo com o porte da
empresa e, consequentemente, com 0s recursos humanos e financeiros de que
dispde para a elaboragcdo e acompanhamento, estes prazos podem variar tanto para

periodos maiores quanto menores.
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4.3.1. Orgamento operacional

De acordo com Fernandes (2009), estdo inclusas no orcamento operacional
todas as atividades relacionadas as operacdes da empresa. Depois de realizadas as
projecOes deste grupo, é possivel verificar o lucro — ou prejuizo — operacional do
periodo em questdo, bem como se as operacdes serdo geradoras ou consumidoras
de caixa nesse intervalo de tempo.

Welsch (1996) explica que a primeira etapa da constru¢cdo do orcamento é a
elaboracdo do plano de vendas (ou orcamento de vendas), pois do volume de
vendas depende a maior parte das atividades empresariais. A partir dessa previsédo
podem-se estimam o0s custos de producdo e as despesas administrativas do
periodo, dando origem as demonstracfes de caixa e de resultados do exercicio
projetadas.

A seguir, encontra-se 0 que, segundo Zdanowicz (2003) sédo as etapas que

compreendem a elaboracédo do orcamento operacional.

ORGAMENTO DE ORGAMENTO DE ORGAMENTO DE
VENDAS PRODUGAO DESPESAS OPERACIONAIS
POR PRODUTOS OU ORGAMENTO DE ORCAMENTO DE DESPESAS
LINHA DE PRODUTOS P> MATERIAS-PRIMAS B e
POR SEGMENTO _ORGAMENTO DE ORGAMENTO DE
MERCADOLOGICO P \A0-DE-OBRA DIRETA | DESPESAS COM VENDAS

ORGAMENTO DE DESPESAS ORGAMENTO DE
| INDIRETAS DE FABRICAGAO | %] DESPESAS TRIBUTARIAS
CUSTO DOS PRODUTOS ORGAMENTO DE
| VENDIDOS PROJETADO | DESPESAS FINANCEIRAS
. D)

Figura 7 — Orcamento Operacional
Fonte: Zdanowicz (2003, p. 146)
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Como se pode perceber, o nivel de detalhamento sugerido pelo autor para
cada peca que compde o orcamento operacional é alto, pois quanto maior esse
grau, mais preciso sera o produto final. Além disso, todos os valores orcados devem
ser coerentes com 0s objetivos e metas estabelecidos pelo nivel estratégico, de

modo que exista coesao das acdes empresariais para o atingimento destes.

4.3.1.1. Orcamento de vendas

Gitman (2010) argumenta que a principal informacéo de base para o processo
de planejamento financeiro e, mais precisamente para o orcamento operacional, é a
previsdo de vendas, que geralmente é elaborada pelo departamento de marketing.
Essa previsdo leva em conta tanto fatores externos a organizacdo, baseados na
relacdo entre as vendas e os indicadores macroecondmicos, quanto em previsdes
internas, baseadas em metas e consensos entre 0s canais internos da organizacao.

De acordo com Lemes Junior (2002), o orcamento de Vendas é a origem do
planejamento de Lucros e de Caixa da empresa, sendo atravées deste formulados os
programas de producdo, compras, pesquisas, investimento em imobilizado, dentre
outros. Deve levar em consideragao a projecao das quantidades mensais de vendas
por produto e canal de vendas e, depois de estabelecido, torna-se compromisso de

toda a organizag&do cumpri-lo.

4.3.1.2. Orcamento de producéo

O orcamento de producédo, consoante Lemes Junior (2002) é elaborado a
partir das definicbes do orgamento de vendas, e leva em consideracdo o programa
de producéo e os estoques de produtos em todas as fases de producdo. Apds o
levantamento das posi¢cfes de estoques, sao realizados os seguintes orgcamentos:

e Orcamento de matérias-primas e insumos;

e Orcamento de mao-de-obra direta;

e Orcamento de despesas indiretas de fabricacao.
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Estes trés elementos somados constituem o custo de produgédo do periodo,
gue somado ainda aos estoques existentes, ddo origem ao Custo dos Produtos
Vendidos.

Na empresa estudada, observa-se que a oferta é exclusivamente de servi¢cos
e, portanto, ndo ha estoque de qualquer tipo de produto. Neste caso, 0 orgamento
de producdo serd composto exclusivamente pelos custos com mao-de-obra direta
somados aos custos indiretos de fabricacdo, que dardo origem ao custo dos
produtos vendidos.

Quanto a mao-de-obra necessaria, Lemes Junior (2002) observa que devem
ser objeto de atencdo o custo da hora trabalhada e o nUmero de horas necessarias
para a fabricacdo (ou venda, no caso de prestadores de servi¢cos) de cada unidade
demandada. O autor explica ainda que os custos indiretos de fabricacdo sé&o
compostos pelos custos com méo-de-obra indireta (no caso da organizacao
estudada sdo os supervisores e coordenadores), materiais indiretos, seguros,
aluguéis, depreciacdo, energia elétrica, agua, dentre outros, desde que estes

estejam separados das despesas operacionais.

4.3.1.3. Orcamento de despesas operacionais

As despesas operacionais, conforme Lemes Junior (2002), englobam todos
0s desembolsos necessarios a venda dos produtos e a administracdo da empresa,
incluindo as despesas financeiras e tributarias. Dessa forma, compdem as despesas
operacionais:

e Despesas Administrativas - sdo as despesas, geralmente fixas, que
acontecem na supervisdo e prestacdo de servigos internos da empresa.
Exemplos: salarios e encargos sociais, correio e telefonia, viagens,
materiais de expediente, seguros e depreciacdes. Também, engloba alguns
custos indiretos de fabricagdo, quando estes ndo estdo separados em
centros de custos;

e Despesas de Vendas - sdo as despesas incorridas para a venda e entrega
de um produto ou servico. Exemplos: Comissdes, promocéo e publicidade,

fretes, assisténcia técnica;
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e Despesas Financeiras - decorrem dos empréstimos tomados, bem como de
contas pagas em atraso. Compreendem o0s juros, encargos financeiros e
correcdo monetaria, além de custos como taxas de abertura de crédito e
demais valores cobrados por instituicdes financeiras;

e Despesas tributarias - engloba toda a tributacdo das pessoas juridicas.
Como a empresa estudada é optante pelo SIMPLES, a tributacdo néo
envolve grande quantidade de impostos e é calculada sobre o faturamento

do més.

4.3.2. Orgamento de investimentos

Fernandes (2009) explana que o Orgamento de Investimentos — ou
Orcamento de Capital — avaliara as necessidades de investimentos em imobilizado,
pesquisas e projetos. Assim, trata-se de um plano de longo prazo, onde séo
descritos os custos de cada um dos investimentos e as fontes de recursos que serao
utilizadas para financiamento — se proprias ou de terceiros. Se a fonte dos recursos
for capital de terceiros, devem-se observar ainda as condi¢cbes financeiras do
financiamento.

Orcamento de capital, segundo Gitman (2010, p. 326) "é o processo de
avaliacdo e selecdo de investimentos de longo prazo condizentes com o objetivo
empresarial de maximizar a riqueza dos proprietarios"”. Lemes Junior (2002) explica
ainda que essas decisfes sdo estratégicas, devido aos altos valores envolvidos que,
em caso de insucesso, podem gerar grandes prejuizos. Decisdes deste género
podem envolver, por exemplo, a substituicdo ou ampliacdo do Ativo Permanente e
projetos de pesquisa e desenvolvimento para o langcamento de novos produtos.

Como técnicas de avaliacdo dos investimentos a serem realizados, a maioria
dos autores da area financeira citam principalmente o Valor Presente Liquido, a
Taxa Interna de Retorno e o periodo de retorno do investimento ou Payback. Neste
estudo, por ter como escopo um plano de curto prazo, ndo sera realizado um
orcamento de investimentos, utilizando-se os projetos ja existentes para o segundo

semestre do ano.
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4.3.3. Orgcamento de caixa e demonstracdes financeiras projetadas

4.3.3.1. Demonstracédo dos Resultados do Exercicio

Zdanowicz (2007) explana que a Demonstracdo dos Resultados do Exercicio
(DRE) é o resumo das operacOes realizadas durante determinado periodo,
informando os lucros ou prejuizos liquidos do exercicio. Segundo Lemes Junior
(2002, p. 66-69) "a DRE expressa os resultados econdmicos de um periodo
especifico”, sendo que as empresas de capital aberto apresentam essa
demonstracao trimestralmente e, ao final do exercicio fiscal, consolidada para o
periodo de um ano. Ainda, de acordo com o autor, este demonstrativo mostra como
surge o resultado final da empresa, partindo da receita com os produtos vendidos
e/ou servicos prestados e, a partir dai, descontando-se todas as despesas do
periodo.

Os principais itens da DRE, segundo o autor, sao:

e Receitas - compdem o faturamento da empresa, compreendido por todas

as receitas relacionadas a atividade-fim;

e CMV - é o custo das mercadorias vendidas e corresponde a todos 0s
custos diretos de producdo, como mao-de-obra, matérias-primas,
embalagens, tributos diretos, dentre outros. No caso da empresa
trabalhada, que é prestadora de servicos, a nomenclatura utilizada sera o
Custo dos Servicos Prestados — CSP;

e Lucro Bruto - é o resultado operacional, considerando apenas as despesas
diretas de fabricacéo;

e Despesas Operacionais - Inclui todas as despesas indiretas da empresa,
como as despesas administrativas, comerciais e depreciacdo. Uma correta
distribuicdo das despesas pelos centros de custos pode tornar mais correto
o0 CMV, e diminuindo as despesas operacionais;

e Lucro Operacional - é o resultado real das operacbes da empresa,

considerando além das despesas diretas, também as indiretas;
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e Receitas/Despesas Financeiras - as empresas normalmente geram sobras
ou possuem necessidade de financiamento no mercado financeiro. A partir
dessas sobras e/ou necessidade, surgem esses juros pagos, bem como
outras despesas financeiras, decorrentes de custos de abertura de crédito,
multas, dentre outros;

e Lucro Liquido antes do IR - é o lucro operacional, diminuido das despesas
e somado das receitas financeiras;

e Imposto de Renda e CSLL - é o valor de imposto e contribui¢cdes sobre a
renda que sera pago ao governo;

e Lucro Liquido antes das Participacdes - E o lucro liquido, ja subtraido do
imposto e contribuicdo social a pagar;

e Participacdes - Sdo os dividendos devidos aos acionistas, estabelecidos
conforme a Assembleia de Acionistas;

e Lucro Liquido - E o lucro final do periodo, descontando-se todos 0s custos
e despesas em gue a empresa incorre nesse horizonte temporal.

A empresa estudada no presente trabalho € optante pelo regime de tributacéo
Simples Nacional, que compreende em um Unico imposto o IRPJ, ICMS, IPI, ISS,
dentre outros, fator pelo qual, o Lucro Liquido antes do IR ser& igual ao Lucro
Liquido na DRE apresentada.

A finalidade ao se elaborar esta demonstracdo, segundo Zdanowicz (2007) é
descrever a formacdo dos ganhos gerados no exercicio, especificando as receitas,
custos e despesas até a obtencao do resultado final. J& projecdo da DRE, segundo
Lemes Junior (2002) permite avaliar os resultados do planejamento da empresa e
também as relacdes entre custos e receitas operacionais. Em suma, essa projecéo
permite a andlise da situacdo econdmica projetada da empresa, que consiste em

sua capacidade de gerar lucros.

4.3.3.2. Balango Patrimonial

O Balanc¢o Patrimonial, segundo Zdanowicz (2007), "é a peca que demonstra

guantitativa e qualitativamente, em determinada data, o patriménio da empresa”.
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Lemes Junior (2002) explica que essa demonstracado apresenta os bens, direitos e
obrigacdes da empresa em determinada data, geralmente no encerramento do
exercicio social.

O Balanco Patrimonial € dividido em dois lados, sendo que de um encontram-
se 0 Ativo, composto pelos bens e direitos (também chamados de investimentos) e
do outro se encontra o Passivo, composto pelas obrigacdes com Terceiros e com 0S
Sacios (ou fontes de financiamento). A diferenca entre o Ativo e o Passivo, constitui-
se no Patriménio Liquido da Empresa, que € o patriménio dos socios.

Segundo Lemes Junior (2002), os itens do Ativo sao apresentados em ordem
crescente de liquidez, sendo composto por uma parte chamada de circulante - na
qual estdo compreendidos todos os direitos que podem ser convertidos em dinheiro
no prazo de um ano - e outra denominada permanente - onde se encontram os bens
e direitos de longo prazo, como por exemplo, o ativo imobilizado. Ja no Passivo, 0s
itens sdo relacionados em ordem decrescente de vencimento, sendo composto pelo
Circulante - que sao as obrigacdes com vencimentos dentro do proximo exercicio - e
N&o Circulante - com vencimento acima de um ano. O Patrimbnio Liquido aparece
abaixo do Passivo, pois se trata de uma obrigacdo com os socios, sem prazo de
vencimento previamente definido.

Para a projecdo do Balanco Patrimonial de determinado periodo no futuro,
Gitman (2010) aconselha a adocdo de uma abordagem subjetiva, através da qual,
segundo o autor, se estabelecem premissas para as contas desta demonstracdo e
utiliza-se a conta de financiamentos como valor de ajuste. Assim, a variagdo nos
Lucros e Prejuizos Acumulados é obtida pelo valor do Lucro Liquido do periodo, e
para os demais itens, séo realizados levantamentos e estabelecidas estimativas ou
metas para obtencdo do valor das mesmas, como a compra de um bem ou o
estabelecimento de um caixa minimo.

Lemes Junior (2002) observa que a projecédo desta demonstracao € utilizada
com fins comparativos entre os periodos base e o projetado, possibilitando o célculo
dos indices que permitirdo a realizacdo de uma analise econémico-financeira com o

intuito de avaliar a evolucéo financeira da empresa estudada.



51

4.3.3.3. Orgamento de Caixa

De acordo com Fernandes (2009), no orcamento de caixa encontram-se
agrupadas todas as receitas e despesas compreendidas nos orgcamentos anteriores,
porém, ao contrario dos demais orcamentos, que sdo realizados respeitando o
regime de competéncia, este respeita o principio de caixa, tornando mais facil a
correta visualizacdo e controle dos niveis de caixa ao longo do periodo projetado.
Lemes Junior (2002) explica que a finalidade desta projecdo € verificar se as
entradas e saidas previstas para determinado periodo apresentardo excedentes ou
necessidade de recursos.

Como resultado, o orcamento de caixa provém em numeros exatos a sobra
ou necessidade de capital da empresa no periodo projetado, detalhado de forma
mensal, subsidiando dessa forma um planejamento das aplicagbes realizadas e
empréstimos tomados neste mesmo periodo. Pode servir também para
acompanhamento entre o que foi orcado e o que estd sendo realizado até o
momento analisado, subsidiando o controle e servindo de base para medidas
corretivas.

Conforme observa Gitman (2010), compdem o orcamento de caixa:

e Recebimentos - compreendem todas as entradas de caixa para um
determinado periodo. Entre essas se destacam as vendas, as receitas
financeiras e a venda de imobilizado;

e Desembolsos - sdo todas as saidas de caixa previstas para o periodo. Os
principais desembolsos em que incorrem as empresas sao as compras,
salarios, aluguéis, impostos, compra de ativos imobilizados, pagamento de
juros e participacdes e amortizacfes de empréstimos;

e Fluxo de Caixa liquido - é a diferenca entre os recebimentos e os
desembolsos. Se for positivo, significa que a empresa gerou caixa durante
o periodo. Caso contrario, ela os consumiu;

ApOs a obtencéo destes valores, soma-se o caixa inicial existente, obtendo-se
assim o saldo final de caixa do periodo. O autor observa ainda que é recomendavel
que se estabeleca um caixa minimo para manter as operacdes, contando ainda com
0 surgimento de eventos ndo previstos. Neste caso, para saber se ha sobra ou

necessidade de financiamento para um periodo, o caixa final devera ser maior do
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que o caixa minimo, gerando excessos que serdo aplicados no mercado financeiro,
rendendo receitas financeiras. Por outro lado, se o saldo final de caixa for menor do
gue o caixa minimo estabelecido havera a necessidade de buscar recursos neste

mesmo mercado, gerando entdo despesas financeiras a organizacao.

4.4, CONTROLE ORCAMENTARIO

O controle orcamentario, segundo Lunkes (2008, p. 19), pode ser definido
como “a agao necessaria para assegurar a realizagao dos objetivos, planos, politicas
e padrdes estabelecidos”. De acordo com Frezatti (2009), € um instrumento que
permite & organizacdo identificar a proximidade entre os resultados obtidos ao longo
do periodo e aqueles projetados. De posse destas informagfes, segundo o autor, €
funcdo do gestor fazer uma analise comparativa com as metas estabelecidas,
verificando as variacbes observadas e tomar agdes corretivas com o objetivo de
aproximar-se dos padrdes estabelecidos no planejamento financeiro e traduzidos na
proposta orgcamentaria.

Zdanowicz (2003) explica a importancia do controle orcamentario no fato de
gue variacOes e defasagens entre os valores orcados e os realizados sdo comuns e,
caso sejam significantes, devem ser corrigidas imediatamente, sob a pena de ter
comprometido o resultado projetado. Para este acompanhamento, o autor sugere a
elaboracdo de planilhas, onde constardo os valores previstos e 0s realizados —
alimentados ao longo do tempo pelos gestores da organizacao.

No presente estudo, apls a apresentacdo da proposta orcamentaria, serao
apresentados modelos de planilhas de acompanhamento do fluxo de caixa e do

resultado, possibilitando esse controle por parte dos gestores da empresa.

4.5. INDICES ECONOMICO-FINANCEIROS

Nesta secdo, serdo apresentados os indices econdmico-financeiros que

posteriormente integrardo a analise financeira das situacdes atual e projetada da
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empresa estudada, tanto em sua férmula para célculo, quanto na sua conceituacdo
e interpretacdo. Para facilitar a compreenséo, a revisdo dos conceitos sera dividida
em indices de liquidez, de estrutura de capital e de rentabilidade do negdcio.
Zdanowicz (2007) descreve como objetivos da realizacdo de analise
econdmico-financeira da organizacdo avaliar as capacidades de geracdo de
resultados e de pagamentos, calcular a rentabilidade e avaliar a situacdo financeira
a curto, médio e longo prazo. Meredith (2010) defende ainda uma complementacéao
da analise quantitativa — realizada através de indices — com uma avaliacdo subjetiva,
levando em consideragdo a natureza dos investimentos e obrigacdes, bem como

dos resultados alcangados.

4.5.1. indices de Liquidez

Os indices de liquidez, conforme Matarazzo (2008), indicam a base da
situacdo financeira da empresa, uma vez que através da andlise dos direitos e
obrigacdes com terceiros, evidenciam uma possivel capacidade de pagamento da
empresa. Contudo, o autor explica que essa capacidade somente se comprova se
observarmos os prazos de recebimento dos ativos e de pagamento das obrigacées
gue compdem o calculo dos indices. Malaga (2009) explica ainda que, para a
escolha do indice mais apropriado para se avaliar uma empresa, deve-se levar em
consideracdo a natureza e as caracteristicas dos estoques e das contas a receber,
para uma correta mensuracao do risco embutido em cada uma destas.

Em ordem crescente de abrangéncia, serdo apresentados a seguir 0S
conceitos de Liquidez Imediata (LI), Liquidez Seca (LS), Liquidez Corrente (LC) e
Liquidez Geral (LG).

4.5.1.1. Liquidez Imediata

O indice de Liquidez Imediata (LI), consoante Malaga (2009), pode ser

considerado o0 mais conservador, a medida que considera a capacidade de
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pagamento das dividas de curto prazo da empresa apenas com as disponibilidades,
que sdo os direitos mais facilmente conversiveis em dinheiro. Comparativamente a
Liguidez Seca, sao retiradas as contas a receber, pois em alguns casos este valor
pode estar restrito a poucos clientes, aumentando o risco de ndo recebimento ou
atraso caso esses clientes passem por problemas financeiros. O valor deste indice

normalmente seré inferior a um, e é expresso por:

Ll = Caixa + Aplicagoes Financeiras
Passivo Circulante

4.5.1.2. Liquidez Seca

Esta medida, segundo Malaga (2009) é conservadora e tem por objetivo
avaliar a capacidade de pagamentos da empresa no curto prazo, retirando o0s
valores de estoques, devido as incertezas de giro em caso de queda na atividade
econdbmica. O autor observa ainda que, na maior parte dos casos, este indice sera
menor que um, pois grande parte das empresas - principalmente na area industrial -
tem nos estoques uma representatividade significativa no Ativo Circulante. Além da
dificuldade de giro, Matarazzo (2008) cita ainda como riscos dos estoques o roubo, a
obsolescéncia e a deterioracdo, sendo que grande parte destes ndo dependem
apenas da empresa, como também do mercado e da conjuntura macroeconémica. A

férmula, neste caso é dada por:

_ Ativo Circulante - Estoques
LS = ——
Passivo Circulante

4.5.1.3. Liquidez Corrente

O indice de liquidez corrente € uma medida da situacdo financeira de curto
prazo da empresa. Para Malaga (2009), este parametro indica a capacidade de

honrar suas obrigacbes de curto prazo, sob as premissas de continuidade das
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operacdes e manutencao das condi¢cdes de prazos e nivel de atividade. Porém, de
acordo com Matarazzo (2008), este indice traduz as decisdes de financiamento da
empresa analisada e ndo pode ser utilizado sozinho para inferir tal capacidade.

Neste caso, se o valor do indice for maior que um - o que indica que ha mais
de um real de direitos de curto prazo para cada real de obrigacbes - a empresa
financia parte de suas operacdes com recursos de Longo Prazo, diminuindo o risco
financeiro do negdcio; por outro lado, indices menores que um indicam que parte
das dividas contraidas no curto prazo estao financiando o ativo imobilizado ou outros
direitos de longo prazo. Contudo, 0 autor ressalta que é necessério que a natureza e
0s prazos de recebimento dos direitos e pagamento das obrigacdes sejam
observados, uma vez que duplicatas e estoques levam um periodo de tempo para
serem convertidos em recursos e outros direitos como pagamento antecipado de
assinaturas e seguros constituem-se em valores ndo recuperaveis.

Abaixo, apresenta-se a forma de calculo do indice em questéo.

Ativo Circulante

LC=

Passivo Circulante

4.5.1.4. Liquidez Geral

Segundo Matarazzo (2008), a Liquidez Geral indica quanto em valores
financeiros a empresa possui de direitos (Ativo Circulante e Realizavel a Longo
Prazo) para cada real de capital de terceiros tomado como financiamento. Dessa
forma, constitui-se em um indice mais abrangente que os anteriores ao indicar a
capacidade de pagamento considerando tanto o curto quanto o longo prazo.

O autor argumenta ainda que uma boa situagcdo econdmica sugere valores
acima de um, o que significa que uma parte destes direitos é financiada com Capital
Préprio, garantindo uma espécie de margem de seguranca e reduzindo o risco de
gue a organizacdo ndo consiga pagar em dia suas obrigacées. Por outro lado,
indices menores que um sugerem que a empresa possui insuficiéncia de recursos

para 0 pagamento de suas obrigagcbes com terceiros, ficando dependente da
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geracdo de recursos futuros ou de venda do imobilizado para a quitacdo das dividas
tomadas.

Dessa forma, o calculo do indice é dado por:

LG = Ativo Circulante + Realizavel a Longo Prazo
Passivo Circulante + Passivo Nao Circulante

4.5.2. Estrutura de Capitais

O célculo de indices relacionados a estrutura de capital tem como principal
objetivo medir as decisbes de financiamento e sua relacdo com as decisdes de
investimento, verificando o risco presente nas operacfes da empresa. Malaga
(2009) destaca que os indices de solvéncia e endividamento (que sdo o0s
componentes da analise da estrutura de capital), mensuram os riscos de longo prazo
presentes na estrutura patrimonial vigente, evidenciando a capacidade da empresa
de honrar as obrigac6es com os credores tanto no curto quanto no longo prazo, bem
como a capacidade de gerar ou captar recursos para expandir sua capacidade
instalada.

Matarazzo (2008) destaca a participacdo de capitais de terceiros (ou Divida-
PL), a Composicdo do Endividamento, a Imobilizacdo do PL e a Imobilizacdo dos
Recursos Nao-Correntes, enquanto Malaga (2009) traz ainda a Solvéncia, o Grau de

Endividamento (ou Divida-Ativo) e o indice de Financiamento Oneroso.

4.5.2.1. Participacao de Capitais de Terceiros

A participagéo de capitais de terceiros (ou Divida-PL) tem por objetivo medir o
percentual das origens que provém de recursos externos a organizagcdo em relacao
ao capital investidos pelos so6cios no negécio no periodo analisado. Segundo
Matarazzo (2008) este é um indicador de risco, ou de dependéncia de recursos de

terceiros por parte da empresa. Ainda, segundo o autor, o uso de capital de terceiros
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pode ser vantajoso se a remuneracao paga a esses capitais for menor do que o
lucro conseguido através do investimento destes na operacao.

O autor explica que também ha de se levar em consideracéo a capacidade de
geracdo de recursos para amortizacdo destas dividas, sendo que quanto maior for
este volume, mais a empresa pode contrair obrigacfes. Além disso, deve-se
observar a capacidade de renovacdo da divida, pois essa necessidade de
financiamento com capital de terceiros permanecera existindo e/ou sendo benéfica
ao longo do tempo. Méalaga (2009) destaca ainda a necessidade de se levar em
consideracdo o setor de atuacdo e o cenario macroeconémico como um todo, e 0s
efeitos destes sobre o nivel de endividamento.

O valor deste indice € dado por:

Participacdo de Capitais de Terceiros = ~assive Circulante * PNC ¢ 4 409,

Patrimonio Liquido

4.5.2.2. indice de Solvéncia

Segundo Zdanowicz (2007, p. 65), o indice de solvéncia "é a medida de
avaliacdo da capacidade financeira de longo prazo para satisfazer os compromissos
assumidos perante terceiros", ou seja, seu calculo mostra o volume de recursos
investidos na empresa para cada unidade monetaria de capital de terceiros utilizada
como fonte de financiamento. Segundo Malaga, (2009), quanto maior for esse
volume, menor o risco da empresa e mais solvente ela €, devendo estar sempre
acima de um, o que significa que possui mais investimentos e direitos do que
obrigacdes com terceiros.

Do ponto de vista pratico, segundo Zdanowicz (2007), estima-se que uma
relacdo adequada seria no minimo de dois, indicando a existéncia de uma unidade
monetaria de Capital Proprio para cada uma de Capital de Terceiros, numero
considerado conservador, principalmente no setor de servigos, que geralmente
trabalham com endividamentos maiores. Por outro lado, qualquer valor menor que
um indica um Patriménio Liquido Negativo, ou seja, a empresa teria mais dividas

gue investimentos, tornando-se maior o risco de insolvéncia.
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Como férmula de célculo, tem-se:

IS = Ativo
"~ Passivo Circulante + PNC

4.5.2.3. Grau de Endividamento

Malaga (2009) explica que o objetivo do indice Divida-Ativo (ou Grau de
Endividamento) € medir o percentual dos recursos aplicados na empresa
provenientes de terceiros. Quanto maior for o valor deste indicador, maior sera o
risco da organizacao, devido ao maior uso de Capital de Terceiros no financiamento
dos investimentos. Ainda, segundo o autor, o presente indice é o inverso da
solvéncia. De acordo com Zdanowicz (2007), por este motivo, S0 aceitos como
razoaveis endividamentos menores que 0,5 ou 50%.

O calculo do Grau de Endividamento, dessa forma, é dado por:

Passivo Circulante + PNC

Grau de Endividamento = -
Ativo

X100% ou %xmo %

4.5.2.4. Composicéo do Endividamento

A Composicdo do Endividamento traz como resultado o percentual das
obrigagGes de curto prazo no total do Capital de Terceiros. Segundo Matarazzo
(2008), apds conhecer o Grau de Participacdo de Capital de Terceiros - e inclui-se
aqui também o Grau de Endividamento - o passo seguinte consiste em conhecer a
composicdo destas dividas. O autor observa que quanto maior for o volume de
dividas a longo prazo, mais tempo a organizacd0 poSSui para gerar recursos
suficientes na operacgéo para quitar essas obrigacdes, diminuindo o risco operacional
no curto prazo.

O célculo do presente indice é dado por:
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Passivo Circulante

Composic¢ao do Endividamento = X100%

Passivo Circulante + PNC

4.5.2.5. Imobilizacdo do Patrimdnio Liquido

Zdanowicz (2007) argumenta que este indice mostra o volume de recursos
aplicados no Ativo Permanente para cada unidade monetéaria de Capital Proprio que
a empresa possui. Matarazzo (2008) explica que, para valores menores que cem por
cento, existem sobras de Capital Proprio que financiam as operacfes da empresa,
formando um Capital Circulante Préprio (CCP), que é dado pelo valor do PL
subtraido do Ativo Permanente. Quanto maior for o CCP, menor sera a dependéncia
de Capitais de Terceiros no negocio. Da mesma forma, pode-se concluir que quanto
menor for a Imobilizacdo do Patrimbnio Liquido, mais recursos proprios sao
empregados na organizagdo, e consequentemente, melhor serd a situacdo
financeira da empresa.

O indicador em questéo é calculado conforme descrito abaixo.

Imobilizag&o do PL = 2ovoImobilizado y 444/

Patrimoénio Liquido

4.5.2.6. Imobilizagéo dos Recursos Nao-Correntes

A situacdo descrita anteriormente, com a existéncia de CCP, nem sempre se
faz possivel ou adequada a um negdcio, seja pelo setor de atuacdo ou por um
periodo de rapido crescimento, que nem sempre € acompanhado na mesma
velocidade pela expansdo de Capital Proprio disponivel. Nesse caso, o indice
anterior torna-se igual ou maior que 100, indicando que recursos de terceiros sao
utilizados para financiar o Ativo Permanente. Ainda, segundo Matarazzo (2008), ha
de se levar em consideracdo a vida util do Ativo Imobilizado, que pode ser de dois,
cinco, dez ou cinquenta anos, sendo que quanto mais longo for o tempo de vida (util,

menor a necessidade de financiamento deste com Capital Proprio.
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Nesse caso, segundo o autor, a Imobilizacdo dos Recursos Nao-Correntes
complementa o céalculo do indice anterior, mostrando o percentual de recursos de
Longo Prazo aplicados no Ativo Permanente. Para o autor, esse indicador ndo deve
ser maior que cem por cento, o que indicaria que recursos de Curto Prazo financiam
investimentos de Longo Prazo da organizagéo, gerando um desencaixe nos prazos
de financiamentos e investimentos e aumentando o risco operacional.

A parcela de Recursos Nao-Correntes destinada ao Ativo Circulante é
denominada Capital Circulante Liquido (CCL), cujo valor € obtido somando o PL com
0 PNC e diminuindo o Ativo Imobilizado. Esse valor, segundo Matarazzo (2008)
constitui-se na chamada folga financeira de uma empresa.

O calculo da Imobilizacdo dos Recursos Nao-Correntes encontra-se abaixo.

. y Ativo Imobilizad
Imobilizacdo dos Recursos Nao-Correntes = % X 100%

4.5.2.7. indice de Financiamento Oneroso

Este indice mostra qual o percentual dos ativos que é financiado por recursos
onerosos, como empréstimos e debéntures, por exemplo. Malaga (2009) argumenta
gque este fornece uma situacdo quanto ao uso de capital de terceiros para financiar
os investimentos da organizacdo. O indicador retorna quanto de capital oneroso é
utilizado para cada unidade monetaria de capital investido. Ainda segundo o autor,
guanto menor for este valor, menos arriscada € a situacao atual da empresa.

O célculo é dado por:

Passivo Circulante Financeiro +PNC Financeiro

IFO = Ativo X 100%
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4.5.3. indices de Rentabilidade

Para a avaliacdo da situacao financeira de uma empresa, é fundamental que
se observe os dados das Demonstracdes Financeiras ndo apenas em seus nimeros
absolutos, mas de acordo com o volume de capital empregado no negdcio. Desta
forma, segundo Matarazzo (2009), os indices de rentabilidade mostram qual o grau
de éxito da empresa para o volume de capital investido, levando em consideragao
ainda as decisdes de investimento e de financiamento tomadas pela organizagao.

Existem varios indicadores utilizados pelo mercado financeiro nessa categoria
de indices. Contudo, serdo apresentados a seguir os mais utilizados. Séo eles, o
giro do Ativo, a margem liquida, a rentabilidade do Ativo (ROA) e a rentabilidade do
Patrimonio Liquido (ROE).

4.5.3.1. Giro do Ativo

O giro do Ativo mensura o volume de vendas alcancado pela empresa para
cada valor monetério investido no seu ativo. Matarazzo (2008) explica a importancia
do indice em questdo, mostrando que um volume de vendas sé pode ser
considerado adequado se analisado conjuntamente com o volume de recursos
empregado no Ativo da empresa, ou seja, para entender a relevancia do montante
vendido em determinado periodo, € necessario analisar os investimentos realizados
neste mesmo espacgo de tempo.

Segundo o autor, influem neste indicador o mercado e seus movimentos
como um todo e a estratégia adotada pela organizacdo para concorrer no ambiente
competitivo. Um aumento no Giro do Ativo, mantida a estrutura de custos da
empresa, significa um aumento da rentabilidade como um todo. Seu célculo é

mostrado abaixo.

Vendas Liquidas

Giro do Ativo = Ao

X100%
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4.5.3.2. Margem Liquida

O célculo da Margem Liquida, segundo Matarazzo (2008), permite verificar
quanto a empresa obtém de lucro liquido para cada cem reais vendidos. Weston &
Brigham (2004) explicam ainda que a empresa que possui margens menores que
seus pares no setor de atuacdo podem encontrar as causas nos volumes de vendas

e custos. Para calculo, os autores sugerem a seguinte forma:

Lucro Liquido
Vendas Liquidas

Margem Liquida = X100%

4.5.3.3. Retorno sobre Ativos (ROA)

Malaga (2009) argumenta que o ROA (do inglés Return on Assets - Retorno
sobre Ativos) é uma medida de eficiéncia dos investimentos na geracdo de lucros, e
representa o lucro gerado pela empresa para cada unidade monetaria de
investimentos realizados. Assim, como forma de célculo, o autor explica que é
necessario que seja utilizado como métrica o ativo médio para o periodo calculado,
atribuindo dessa forma um peso diferenciado para os investimentos realizados ao
longo do ultimo espaco de tempo.

Segundo Matarazzo (2008), este indicador mostra ainda a capacidade de
capitalizacdo da organizacdo, levando-se em consideracdo que parte dos lucros é
retido para reinvestimento nas operacdes. Como simplificacéo, que se faz adequada
ao presente trabalho por falta de dados historicos, o autor sugere o célculo levando-
se em consideracao o ativo final do periodo avaliado.

Sendo assim, o célculo do presente indice é dado por:

Lucro Liquido

ROA = Ativo

X100%
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4.5.3.4. Retorno sobre Patrimonio Liquido (RPL)

O retorno sobre o Patriménio Liquido (RPL ou ROE, do inglés Return on
Equity), segundo Méalaga (2009), evidencia o lucro obtido sobre o Capital Préprio
investido no negdcio, ou seja, a taxa de retorno sobre o investimento dos socios.
Matarazzo (2008) explica ainda a importancia deste indicador sob a otica da
relativizacdo de grandezas, o que permite avaliar empresas de diferentes portes
quanto as suas taxas de retorno aos acionistas. Permite ainda a avaliacdo do
investimento em determinada organizacdo, com outras modalidades disponiveis no
mercado, como Titulos de Renda Fixa, por exemplo.

Ambos os autores recomendam que, para o calculo deste indice, seja
utilizado o PL médio do periodo, atribuindo um peso mais adequado a movimentos
como Aumento de Capital Social realizado durante o periodo analisado. Dessa

forma, tem-se que:

Lucro Liquido
RPL = ———=° =90
Patrimonio Liquido Médio

X100%

4.6. ANALISE DO CICLO DE CAIXA

Segundo Zdanowicz (2007), a do ciclo de caixa — ou andlise de atividade —
mede a eficiéncia com que os recursos financeiros sdo aplicados no ativo circulante
da empresa e sua importancia esta estendida aos aspectos de liquidez, capital de
giro e rentabilidade. Esta analise tem por objetivo a determinacdo dos ciclos
operacional e financeiro do negdcio e apresenta como produto final a Necessidade
de Capital de Giro da empresa para um determinado nivel de atividade.

Os principais indicadores para empresas industriais sdo o Prazo Médio de
Estoques (PME), o Prazo Médio de Pagamento (PMP) e o Prazo Médio de
Recebimento (PMR). Todavia, na empresa analisada a atividade principal é a
prestacdo de servicos, sendo as principais contas operacionais 0s salarios e

impostos a pagar e as contas a receber. Assim, serdo calculados o PMR, PMP¢ 0
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PMPs e o PMP,, de forma a obter os Ciclos Operacional e Financeiro de forma mais
ampla.

Fleuriet (2003) explica que se podem observar os ciclos da empresa a partir
da natureza dos itens do Balan¢o Patrimonial, dividindo-os entre permanentes, — ou
nao ciclicos — ciclicos e erraticos — ou financeiros. Dessa forma, € possivel obter os
valores de Capital de Giro — que € o valor obtido a partir da subtracdo do Passivo
N&o Circulante pelo Ativo Nao Circulante, e representa os recursos de longo prazo
disponiveis pra financiar as atividades operacionais; a Necessidade de Capital de
Giro — composta pela diferenca de valores entre as contas ciclicas do Ativo e do
Passivo e que representam o volume de recursos necessdario para financiar as
atividades da empresa; e a Tesouraria — formada pela diferenca entre os dois
primeiros, e que mede a quantidade de recursos financeiros utilizada para
complementar o financiamento da NCG.

Em uma situacédo ideal, segundo o autor, a empresa ndo deve possuir
Necessidade de Capital de Giro — significando que sua operacao é financiada pelos
fornecedores — e ainda Capital de Giro positivo, 0 que representa que esse capital
sustenta atividades financeiras de curto prazo, que podem ser utilizadas para
aproveitar uma oportunidade ou para contingéncias. Contudo, normalmente a
situacdo encontrada nas empresas brasileiras é a de CDG, NCG positivos e T
negativa, significando que uma parte dos recursos necessarios ao financiamento das

operacGes é tomado no longo prazo e outra parte com recursos de curto prazo.

4.7. ANALISE DO PONTO DE EQUILIBRIO

A anadlise do ponto de equilibrio, segundo Weston & Brigham (2000), é um
método utilizado para determinar o ponto em que as receitas obtidas com as vendas
conseguem cobrir a soma dos custos fixos e variaveis, ou seja, consiste no ponto
onde o Lucro antes dos Juros e Impostos (LAJIR) se iguala a zero.

Segundo Zdanowicz (2007) existem varias formas de se calcular o ponto de
equilibrio — pelos enfoques contabil, econdmico e financeiro. Neste estudo serdo

utilizados os enfoques contabil e financeiro, no qual sdo deduzidas as depreciacdes.
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Serd utilizado ainda o calculo em funcdo da Margem Bruta, obtida através da DRE
projetada.

A forma de calculo, como explicado anteriormente, € dada por:

PE=RT=CF+CV ou PE$:VC“:B

X100%
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5. ANALISE DA SITUACAO ATUAL

A empresa estudada possui foco na parte operacional, deixando em segundo
plano as atividades de planejamento e controle das demais areas. Como
consequéncia, a organizagao carece de um processo de Planejamento Financeiro e
nao possui controle eficaz das receitas e custos que incorre durante determinado
periodo, inviabilizando a existéncia de Demonstra¢cdes Financeiras como o Fluxo de
Caixa, 0 Balanco Patrimonial e a Demonstracdo dos Resultados do Exercicio. A
auséncia destes demonstrativos impossibilita ainda uma analise da situacéo
econdmico-financeira da empresa ao longo do tempo, o que tem gerado problemas
como falta de Capital de Giro ou de Liquidez Imediata.

Observando os controles financeiros existentes, verifica-se a existéncia de
uma planilha em Excel com a relacao das despesas incorridas no periodo. Contudo,
esses dados encontram-se desatualizados e faltam parametros para que essa
planilha possa ser usada, ao final de cada periodo, na elaboracdo das
Demonstragdes Financeiras.

Portanto, primeiramente aprimorou-se a planilha existente de forma a tornar
mais simples a atualizacédo desta, e de maneira que possa ser conectada a outras
planilhas que possibilitem a obtencdo dos dados necesséarios a confeccdo destas.
Além disso, antes da exportacdo para as Demonstracdes, estabeleceu-se a criacao
de planilhas intermediarias, separadas por natureza dos custos e receitas para uma
melhor visualizacdo dos dados.

Apos o aperfeicoamento da planilha de custos da organizacdo, e antes da
elaboracdo da proposta orcamentaria para o segundo semestre, foram extraidas as
Demonstragbes Financeiras dos dois primeiros trimestres do corrente ano,
compreendidas pela Demonstracdo dos Resultados destes periodos, um Balanco
Patrimonial inicial com data base de 30 de abril de 2011 e outro para o final do
primeiro semestre do ano.

Assim, sdo apresentadas a seguir as Demonstracfes Financeiras em questao
e, ainda, apresenta-se uma andalise da situacdo atual da empresa, que
posteriormente servirh de base para a elaboracdo da proposta orcamentaria,

objetivo do presente trabalho.
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5.1. DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS DO EXERCICIO

Iniciando a avaliacdo da situacdo atual da empresa estudada, foram
elaboradas as Demonstragbes de Resultados (DRE) para os dois primeiros
trimestres do ano, que serdo a base para a elaboracdo da proposta orcamentaria do
segundo semestre de 2011. Estas foram elaboradas levando em consideracdo as
receitas e despesas observadas no periodo de janeiro a maio e, para os dados do
més de junho, que ainda esta em andamento, foram utilizadas estimativas dos
gestores da organizacao, principalmente relacionadas aos custos de mao-de-obra
direta e indireta, dados historicos levantados (como histérico do crescimento de
faturamento por cliente), além da repeticdo das despesas fixas, tais como aluguéis e
servigos de terceiros.

Outro ponto a observar diz respeito ao fato da organizacdo ser optante pela
tributacdo através do Simples Nacional, que compreende o Imposto de Renda
Pessoa Juridica, a parte patronal do INSS, o ISS, ICMS e a CSLL. Desta forma,
através da aliquota de 11,5% do faturamento, a empresa quita todas as obrigacdes
com os fiscos municipal, estadual e federal, e ndo h& provisédo para IRPJ e CSLL.
Ainda, ndo ha distribuicdo de participacdes entre 0s soOcios, pois as retiradas de
lucros séo feitas em forma de pré-labore, que ndao tem um valor estabelecido, sendo
utilizado pelo s6cio majoritario, que é também o diretor da empresa, para fazer
retiradas perioddicas das sobras. Assim, o Resultado Liquido do Exercicio é igual ao
Resultado antes do IRPJ e CSLL, motivo pelo qual foram omitidas as linhas
intermediarias.

Faz-se necessario ainda levar em consideracdo o fato de que a empresa
passou por um periodo de reformas no més de janeiro, incorrendo em despesas de
manutencdo, aléem das despesas com mao-de-obra, sem obter qualquer tipo de
receita no periodo em questéao.

Considerados estes pontos, apresenta-se a seguir a Demonstracdo dos
Resultados do Exercicio (DRE) para os trimestres ja citados, além da analise vertical

e horizontal para os mesmos periodos.
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Tabela 1: DRE da Empresa Alo Telecom (valores em R$)

01/04/11 AH 01/01/11
Cad. Descrigédo da Conta a A.V. o a AV.
30/06/11 jun/mar | 51 03711

3.1 | RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA 92816 |100,00% | 159,79% 58085 | 100,00%
3.2 | CUSTO DOS SERVICOS PRESTADOS -590047 | -63,62% | 127,71% | -46234 79,60%
3.2.1 Pessoal -39427 | 42,48% | 121,68% | -32403 55,79%
3.2.2 Transporte -8946 9,64% | 125,10% -7152 12,31%
3.2.3 Impostos -10674 | 11,50% | 159,79% -6680 11,50%
3.3 | RESULTADO OPERACIONAL BRUTO 33769 | 36,38% | 284,96% 11850 20,40%
3.4 | DESPESAS OPERACIONAIS -49584 | 53,42% 73,21% | -67729| 116,60%
3.4.1 | Despesas Administrativas -41498 | 44,71% 76,75% | -54067 93,08%
3.4.1.1 Pessoal -23893 | 25,74% 83,34% | -28668 49,35%
3.4.1.2 Localizagdo -9649 | 10,40% 71,30% | -13534 23,30%
3.4.1.3 Materiais de Expediente -7956 8,57% 67,05% | -11866 20,43%
3.4.2 | Despesas com Vendas -4756 5,12% 43,85% -10846 18,67%
3421 Comissodes -3983 4,29% 44.60% -8930 15,37%
3.4.22 Anlncios 0 0,00% 0,00% -550 0,95%
3.4.2.3 Deslocamento -593 0,64% | 161,93% -366 0,63%
3.4.2.4 Gréfica -180 0,19% 18,00% -1000 1,72%
3.4.3 | Outras Despesas Operacionais -3330 3,59% | 118,26% -2815 4,85%
3.4.3.1 Depreciacao -3330 3,59% | 118,26% -2815 4,85%
3.5 | DESPESAS FINANCEIRAS LIQUIDAS -6628 7,14% | 141,22% -4693 8,08%
35.1 Despesas Financeiras -6628 7,14% | 141,22% -4693 8,08%
3.5.2 Receitas Financeiras 0 0,00% 0 0,00%
3.6 | RESULTADO OPERACIONAL -22443 | 24,18% 37,05% | -60572| 104,28%
3.7 | RESULTADO NAO OPERACIONAL 30000 | 32,32% 0 0,00%
3.7.1 | Receitas 30000 | 32,32% 0 0,00%
3.7.2 | Despesas 0 0,00% 0 0,00%
3.8 | RESULTADO LIQUIDO DO EXERCICIO 7557 8,14% -12,48% | -60572| 104,28%

Fonte: Elaborado pelo autor

Os valores apresentados acima demonstram que a empresa conseguiu
reverter o prejuizo observado no primeiro trimestre do ano, através de trés fatores-
chave: aumento da receita bruta com a prestacao de servigos (de quase 60%), sem
um aumento na mesma propor¢cdo dos custos de mao-de-obra direta, que foi
traduzido em um aumento da margem bruta dos servicos prestados (representada
pela razédo entre o Resultado Operacional Bruto e a Receita Operacional Liquida); a
reducdo substancial das despesas operacionais, da ordem de 36,5%, obtida através
de um controle mais rigoroso de custos; e um resultado ndo operacional referente a
luvas de contrato com a operadora Intelig, fechado em abril para inicio das
atividades no més de julho, apos finalizacdo dos ajustes de estrutura solicitados.

Entretanto, cabe observar que, apesar de estar caminhando para uma melhor
situacdo, do ponto de vista operacional, a empresa permanece com Margem
negativa - embora tenha melhorado essa mesma Margem, que é medida pela razéo
entre o Resultado Operacional e a Receita Operacional Liquida. Isso significa que,
considerando apenas a atividade-fim, a empresa obteve prejuizo em ambos o0s

trimestres, sendo que no primeiro o montante foi de R$ 60,5 mil (ou 104,28% de
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prejuizo) e no segundo foi de R$ 22,5 mil (ou 24,18% negativo sobre as vendas),
principalmente em decorréncia do fato de que as despesas operacionais
permanecem altas em relacdo a Receita Operacional Liquida, consumindo mais da
metade desta. A Margem Liquida, contudo, passou de 104,28% de prejuizo para
8,14% positivo no mesmo periodo, indicando que a organizagdo criou valor no
segundo trimestre.

As despesas financeiras tém apresentado um aumento consideravel no ultimo
trimestre, mesmo sem a captacdo de novos empréstimos no mercado, e devem
permanecer em alta nos meses de julho a setembro, resultado da falta de caixa que
a empresa vem sofrendo e, consequentemente do atraso no pagamento das

obrigagdes de curto prazo, gerando multas, taxas bancarias e juros em excesso.

5.2. BALANGO PATRIMONIAL

7

Com o intuito de elaborar a proposta or¢camentaria, primeiramente €
necessaria uma analise da situacdo atual da empresa, realizada com as informacgdes
obtidas através das Demonstracdes Financeiras e do calculo de indices econdmico-
financeiros. Entretanto, a empresa Alo Telecom ndo possui um Balanco Patrimonial,
apesar de possuir contrato com um terceiro na area de contabilidade - que resume-
se a um assessoramento tributario e de folha de pagamento. Dessa forma, faz-se
essencial a elaboracdo de um Balanco Patrimonial inicial, que contemple todos os
bens, direitos e obrigac6es da organizacdo, em uma data base.

Para a elaboracdo desta demonstracao, utilizaram-se como base os valores
obtidos em trinta de abril de 2011, devido ao fato de ser a data mais proxima da que
foi utilizada para tomada dos dados. No que diz respeito a conta clientes, levou-se
em consideragdo apenas os valores ja faturados nesta data, deixando fora aquelas
vendas ja realizadas nas quais ainda ndo foi gerada a nota fiscal de servigos. Para
0s estoques e imobilizado, utilizou-se o meétodo de inventario, através do
levantamento de todos os materiais de expediente em estoque, bem como dos bens
adquiridos pela empresa, registrados no Balanco pelo valor de compra obtido

através das respectivas notas fiscais.
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Com relacdo ao passivo, os empréstimos e financiamentos tomados junto a
instituicdes financeiras foram separados individualmente entre amortizacao e juros e
também entre as parcelas que possuem vencimento até o final do ano -
consideradas de curto prazo - e as que possuem vencimento a partir de janeiro de
2012 - consideradas de longo prazo. Como fornecedores, a empresa possui aquelas
obrigacdes relacionadas a compra de materiais de expediente e de itens do ativo
imobilizado relacionados a operacdo. Na conta pro-labore foram separadas
despesas individuais do gestor, que estavam misturadas com as despesas
empresariais, sendo que estas possuem vencimento até o dia trinta e um de
dezembro do corrente ano. Na conta outros, estao relacionadas as demais contas a
pagar, como energia elétrica e servicos de agua e esgoto.

Ja em relacdo ao Capital Préprio (ou Patrimonio Liquido), considerou-se para
o Capital Social o valor aportado pelos sécios e descrito no Contrato Social,
elaborado quando da constituicdo da empresa. Na conta Lucros e Prejuizos
Acumulados esta compreendido o restante dos recursos de que a empresa dispde

para o financiamento do seu ativo, sendo obtido da seguinte forma:

Lucros e Prejuizos Acumulados = Ativo — Passivo — Capital Social

Da mesma forma que a Demonstracdo dos Resultados do Exercicio, para a
elaboracdo do Balanco Patrimonial de 30 de junho, foi necessario estimar os saldos
finais de cada conta. Para a conta de Lucros e Prejuizos acumulados, utilizou-se o
valor dos prejuizos observados no més de maio e estimados para o més de junho do
corrente ano. O Capital Social ndo sofrera alteracdes neste intervalo. Com relacéo a
conta clientes, foram utilizadas as estimativas de vendas para o més de junho, que
estéo refletidas no saldo final do periodo. As demais contas do ativo ndo sofreram
alteracdes, com excecao do imobilizado que sofreu os efeitos da depreciacao.

J& as contas do passivo, excluindo-se os empréstimos e financiamentos, que
estdo com os pagamentos atrasados e, portanto, ndo sofreram alteracdes além de
R$ 2.500 tomados de linha de Capital de Giro, as demais contas foram estimadas
através dos valores projetados, seguindo o nivel de atividade estimado pelos
gestores e os valores observados de janeiro a maio de 2011.

A seguir, apresenta-se o Balanco Patrimonial nos moldes descritos nesta

secao, bem como a analise horizontal e vertical desta Demonstragao:
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A.H.

Cad. Descri¢gdo da conta 30/06/2011| A.V. 06/04 |30/04/2011| A.V.

1| Ativo 161.251 | 100,00% | 97,81% 164.869 | 100,00%

1.1 | Circulante 58.150 | 36,06% | 97,65% 59.548 | 36,12%
1.1.1 | Disponibilidades 0 0,00% 0 0,00%
1.1.1.1 | Caixa 0 0,00% 0 0,00%
1.1.1.2 | Bancos 0 0,00% 0 0,00%
1.1.1.3 | Aplicacdes Financeiras 0 0,00% 0 0,00%
1.1.2 | Clientes 22.450| 13,92% | 94,14% 23.848 | 14,46%
1.1.3 | Estoques 500 0,31% | 100,00% 500 0,30%
1.1.4 | Outros 35.200| 21,83% | 100,00% 35.200 | 21,35%
1.1.4.1 | Créditos Tributarios 0 0,00% 0 0,00%
1.1.4.2 | Despesas Pagas Antecipadamente 5.200 3,22% | 100,00% 5.200 3,15%
1.1.4.3 | Outros Créditos 30.000| 18,60% | 100,00% 30.000 | 18,20%

1.2 | Ativo N&o Circulante 103.101 | 63,94% | 97,89% 105.321| 63,88%
1.2.1 | Realizavel a Longo Prazo 0 0,00% 0 0,00%
1.2.2 | Ativo Permanente 103.101 | 63,94% | 97,89% 105.321| 63,88%
1.2.2.1 | Imobilizado 116.836 | 72,46% | 100,00% 116.836 | 70,87%
1.2.2.2 | Depreciagdo acumulada -13.735 8,52% | 119,28% -11.515 6,98%

A.H.

Caod Descri¢do da conta 30/06/2011| A.V. 06/04 |30/04/2011| A.V.

2 | Passivo 161.251 | 100,00% | 97,81% 164.869 | 100,00%

2.1 | Passivo Circulante 106.176 | 65,85% | 109,63% 96.850 | 58,74%
2.1.1 | Empréstimos e Financiamentos 37.411| 23,20% | 107,16% 34911 | 21,17%
2.1.2 | Fornecedores 3.750 2,33% | 113,64% 3.300 2,00%
2.1.3 | Impostos, Taxas e ContribuicGes 7.258 4,50% | 112,04% 6.478 3,93%
2.1.3.1 | Impostos a Recolher 3.608 2,24% | 81,49% 4.428 2,69%
2.1.3.2 | Encargos e Contr. Sociais a recolher 3.650 2,26% | 178,04% 2.050 1,24%
2.1.4 | Salérios a Pagar 24.320| 15,08% | 82,98% 29.309 | 17,78%
2.1.4.1 | Colaboradores 16.238 | 10,07% | 84,59% 19.196 | 11,64%
2.1.4.2 | Pro Labore 8.082 5,01% | 79,92% 10.113 6,13%
2.1.5 | Outros 33.437 | 20,74% | 146,31% 22.853| 13,86%

2.2 | Passivo Nao Circulante 26.847 | 16,65% | 100,00% 26.847 | 16,28%
2.2.1 | Passivo Exigivel a Longo Prazo 26.847 | 16,65% [ 100,00% 26.847 | 16,28%
2.2.1.1 | Empréstimos e Financiamentos 26.847 | 16,65% | 100,00% 26.847 | 16,28%

2.3 | Patriménio Liquido 28.228 | 17,51% | 68,56% 41.171| 24,97%
2.3.1 | Capital Social 10.000 6,20% | 100,00% 10.000 6,07%
2.3.2 | Lucros/Prejuizos Acumulados 18.228 | 11,30% | 58,48% 31.171| 18,91%

Fonte: Elaborado pelo autor

Como se pode observar, a empresa ndao possui qualquer disponibilidade

imediata de recursos, seja em tesouraria, em bancos ou aplicagdes financeiras.
Assim, o ativo é composto basicamente pela conta clientes (14%) e pelo imobilizado,
que representa 63,9% das aplicacbes de recursos na organizagdo. Ainda, tem
grande participacdo a conta outros (22%), composta pelos valores de caucdo do
aluguel da sede da empresa e de luvas a receber, ja descrito na secédo anterior,
decorrente do fechamento de contrato de prestacdo de servicos. Como
consequéncia, ha baixa conversibilidade do ativo em recursos financeiros,
convergindo para a dificuldade que a empresa apresenta para manter em dia 0s
compromissos de curto prazo. Observa-se ainda que a estrutura do ativo nédo sofreu

alteracdes significativas entre os meses de abril e junho.



72

Cabe explicar que os valores da conta clientes possuem prazos de
pagamento diferenciados: a operadora de telefonia celular claro remunera as vendas
do més até trinta dias depois, enquanto a Sky o faz duas vezes por més, com prazo
de até quinze dias. Neste caso, como 0 maior volume de receitas provém do
segundo contrato, o giro desta conta é alto, aumentando a capacidade de
pagamentos da organizacdo, embora esta ainda dependa de aumento nas vendas
Ou novos contratos para que, com 0 aumento dos volumes que giram na conta
clientes, consiga cumprir todos 0s compromissos que tém vencimento de curto
prazo, e ainda conseguir formar um saldo de caixa, diminuindo as despesas
financeiras verificadas na DRE.

Com relacdo ao imobilizado, a empresa possui uma grande estrutura fisica,
da qual atualmente utiliza-se apenas metade da capacidade instalada, fator que
reduz a rentabilidade do negdcio, visto que os custos de manutencdo e demais
despesas operacionais, principalmente na rea administrativa, séo elevados, e ainda
coloca em risco o futuro da organizacdo, através de uma estrutura de capital
inadequada, onde obriga¢des de curto prazo financiam esse ativo ocioso.

Ja no que se refere as origens de recursos, observa-se que a maior parte das
fontes é proveniente de capitais de terceiros, e em sua maioria de curto prazo (66%).
As contas mais representativas sdo empréstimos e financiamentos (23,2%) e
salarios a pagar (15%). A longo prazo estdo apenas 34% dos recursos captados,
sendo destes 17,5% de capital préprio, montante insuficiente para financiar até
mesmo o ativo imobilizado que a empresa possuli.

Observa-se ainda que, embora a organizacao tenha apresentado lucros no
segundo trimestre, a conta de Lucros e Prejuizos Acumulados apresentou reducao
no mesmo periodo. Este fato explica-se a medida que o Balanco Inicial tem como
data-base 30 de abril e, nos meses de maio e junho, a empresa apresentou prejuizo,
resultado da Margem Operacional negativa. Assim, o Patrimoénio Liquido foi
reduzido, diminuindo a participacdo no total do Passivo. O PNC permaneceu estavel
e, nos recursos de curto prazo, observa-se a redugcédo dos salarios a pagar, grande
aumento na conta outros e pequeno aumento nas demais contas, resultado de
atrasos nos pagamentos, gerando o acumulo das despesas de periodos anteriores

com as realizadas no segundo trimestre e ainda ndo pagas.
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5.3. ANALISE DA SITUACAO ECONOMICO-FINANCEIRA

Nesta secdo sera apresentada a andlise realizada, considerando os dados
das Demonstracdes Financeiras que foram mostradas anteriormente, sob as éticas

de Liquidez, avaliacdo da Estrutura de Capital, Rentabilidade e Ciclometria.

5.3.1. Anédlise da Liquidez

Para analise da liquidez, primeiramente cabe observar que a empresa €
prestadora de servi¢os, ndo possuindo estoque de produtos - o valor de estoque é
relativo unicamente a materiais de expediente. Dessa forma, os indices de Liquidez
Corrente e Liquidez Seca séo similares, considerando a baixa influéncia dos
estoques na estrutura patrimonial. Além disso, a natureza do estoque nao tornaria
necessario o calculo do indice de Liquidez Seca, devido a conversibilidade deste em
valores monetéarios e ao baixo valor apresentado, embora tenha se calculado a LS
juntamente com os demais indicadores, que estao elencados a seguir, com base nas

informacdes do Balan¢o Patrimonial dos periodos apresentados.

Tabela 3: indices de Liquidez - situac&o atual

indice jun/11 | abr/11
Liquidez Imediata 0 0
Liquidez Seca 0,54| 0,61
Liquidez Corrente 0,55| 0,61
Liquidez Geral 0,44| 0,48

Fonte: Elaborado pelo autor

Uma primeira analise mostra que a empresa ndo possui Liquidez Imediata, ou
seja, se houver alguma obrigagcdo com vencimento imediato, ndo ha capacidade de
pagamento desta, gerando despesas financeiras decorrentes de atraso. Além disso,
os indices de LS e LC mostram que a empresa possui baixa capacidade de
pagamento das obrigagOes de curto prazo, tornando-se dependente da geragao de
resultados futuros para o pagamento destes Capitais de Terceiros. Porém, quando
se observa o indice de Liquidez Geral, verifica-se o primeiro dado que merece maior

cuidado: somados todos os direitos que a organizacado possui (os de curto e de
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longo prazo), a empresa ndo conseguiria hoje cobrir todas as obrigacbes com
terceiros, representadas pelo PC e o PNC e, ainda, este indice € menor que 0s
anteriores, representando uma dependéncia ainda mais forte da geracdo de
recursos no Longo Prazo.

Analisando a evolucdo de cada indice nos periodos avaliados, observa-se
que todos diminuiram de abril a junho, resultado dos prejuizos apresentados neste
intervalo de tempo. Além disso, todos os indices sdo menores que um,
representando que a empresa possui mais obrigacbes do que direitos, do que se

pode inferir um risco operacional elevado.

5.3.2. Andlise da Estrutura de Capital

De acordo com estudo realizado por Lima & Brito (2003), as empresas do
setor de servicos no Brasil costumam apresentar grande parte de suas dividas como
obrigacdes de curto prazo. Contudo, o endividamento de curto prazo aumenta o
risco operacional, consoante observado anteriormente, na reviséo da literatura sobre
o tema. Ainda, observando os indices de liquidez, ja analisados anteriormente,
verificou-se que a empresa possui débitos de curto prazo em volume bem maior do
gue direitos no mesmo horizonte de tempo.

A seguir, apresentam-se 0s indices que indicam a estrutura de capital da
organizacdo estudada, fruto das decisbes dos gestores a respeito da captacao e

aplicacao de recursos.

Tabela 4: Estrutura de Capital - situagdo atual

indice jun/11 | abr/11
Solvéncia Geral 1,21 1,33
Grau de Endividamento 82,49% | 75,03%
Composicéo do Endividamento 79,82% | 78,30%
Participac8o de Capitais de Terceiros 471,25% | 300,45%
Imobilizacéo do Capital Préprio 365,24% | 255,81%
Imobilizacéo dos Recursos Nao-Correntes | 187,20% | 154,84%
Financiamento Oneroso 39,85% | 37,46%

Fonte: Elaborado pelo autor

Iniciando a analise pelo indice de Solvéncia, verifica-se que a organizacao

possui, para cada R$ 1,00 de obrigacdes com terceiros, R$ 1,21 de ativos no final de
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junho, valor que era de R$ 1,33 no final de abril. Essa reducdo deve-se ao prejuizo
observado no periodo de maio e junho, que foi traduzido em uma diminui¢cdo de
recursos proprios, precisando ser compensada com a tomada de novos recursos de
terceiros, essencialmente de curto prazo - comprovada através do aumento do
indice de Composicdo do Endividamento, que mostra o percentual das obrigacdes
de curto prazo em relagéo ao total de Capitais de Terceiros e passou de 78,3% para
79,8% do montante destas obrigacdes.

Ja em relacdo ao Grau de Endividamento, que mede o percentual do ativo
financiado com recursos de terceiros e, dessa forma, obtém-se o valor pelo inverso
do IS, pode-se constatar que o financiamento do ativo é feito em 82,5% atraves de
endividamento, sugerindo um alto risco operacional a organizagao.
Complementando essa analise inicial, utilizou-se a relacdo entre os Capitais de
Terceiros e Préprios, avaliada através da Participacdo de Capitais de Terceiros.
Esse indice cresceu 56% nos periodos analisados, traduzindo-se em uma maior
proporcdo de Capitais de Terceiros utilizados em relacdo aos recursos Proprios,
saindo de R$ 3,00 por real de Capital Proprio para R$ 4,71 em junho. Apesar desse
aumento de Capitais de Terceiros de curto prazo observado, o Financiamento
Oneroso, que mostra o percentual dos ativos financiados com empréstimos e
financiamentos, cresceu 6,4% - em um ritmo bem menor se comparado com 0s
indices anteriores -, 0 que pode ser explicado pelo fato de que a empresa mantém
0s empreéstimos tomados em dia, priorizando a quitacdo destes em detrimento de
outras contas com menor custo.

Dessa forma, todos os indices convergem para a mesma conclusao: a
empresa aumentou a dependéncia de recursos de Terceiros, como decorréncia do
déficit operacional que vem apresentando, situacao que, se for mantida no segundo
semestre do ano, certamente tera como efeito a insolvéncia da organizacdo. Essa
perigosa tendéncia € confirmada quando se observa a rapida queda no valor do
Patriménio Liquido (de 31,5%) e, consequentemente, da participagdo deste no total
do Passivo, passando de 25% para 17,5% em apenas dois meses.

Em relacdo a analise da estrutura de capital, analisaram-se ainda as relacdes
de imobilizacbes de recursos, através da medicdo da Imobilizacdo do PL e dos
Recursos nédo-Correntes (que engloba o PL e o PNC). Em um primeiro olhar,
observa-se que nao houve investimentos em Ativo Permanente no periodo e o

imobilizado sofreu reducdo de valor, resultado do efeito da depreciacdo sobre os
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bens da organizacdo. Nos fatores que compdem o calculo do lado do Passivo, 0s
itens N&o Circulantes permaneceram estaveis nesse intervalo de tempo e o
Patrimoénio Liquido, por outro lado, sofreu forte reducdo, resultado dos prejuizos
observados e ja analisados anteriormente. Assim, os dois indices apresentaram forte
alta no periodo, sendo que a Imobilizagdo do PL aumentou 42,8% (passando de
255,8% para 365,2%) e a dos Recursos N&o-Correntes 20,9%. A empresa ndo
possui Capital Circulante, nem do ponto de vista dos recursos proprios nem dos
recursos de longo prazo - ndo possui CCP nem CCL. Em suma, estes indices
mostram o0 aumento da dependéncia de recursos de curto prazo para o
financiamento do Ativo Imobilizado como forma de substituir os recursos proprios,

gue apresentaram reducdo substancial entre abril e junho.

5.3.3. Anélise da Rentabilidade

A empresa estudada apresentou, em ambos o0s trimestres observados,
resultados negativos, tanto operacionais quanto no que diz respeito ao Lucro
Liquido. Como consequéncia, os indices de rentabilidade também sdo negativos no
gue tange as Margens Bruta e Liquida, ROA e ROE. Além disso, cabe observar que
os indices foram calculados para o primeiro trimestre, levando em consideracdo o
Balanco Patrimonial de 30 de abril, devido a falta de dados anteriores para
aplicac@o. Nesse caso, ndo sera realizada uma analise da evolucédo dos indices ao
longo dos dois trimestres, mas apenas acerca dos numeros calculados.

A seguir, apresentam-se os indicadores de rentabilidade da empresa Alo

Telecom calculados para os dois primeiros trimestres do ano corrente.

Tabela 5: Rentabilidade - situacdo atual

Indice jun/11 mar/11
Giro do Ativo 57,56% | 35,23%
Margem Bruta 36,38% | 20,40%
Margem Liquida -24,18% | -104,28%
Rentabilidade do Ativo | -13,92% | -36,74%
Rentabilidade do PL -79,51% | -147,12%

Fonte: Elaborado pelo autor
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O giro do Ativo do segundo trimestre, a uma taxa anualizada, apresenta o
valor de 230%, o que significa que para cada real investido no ativo a empresa
obtétm R$ 2,30 em receitas, considerado alto no setor em que atua - a Contax,
empresa referéncia no setor apresenta 191% de Giro do Ativo. Além disso, possui
uma Margem Bruta elevada, sobrando 36,38% do volume vendido para o
pagamento das despesas operacionais. Entretanto, apresenta uma Margem Liquida
negativa (de 24% no segundo trimestre), resultado das altas despesas operacionais
de manutencdo de uma estrutura com capacidade muito maior do que a que
atualmente é utilizada.

Como forma de aumentar a Margem Liquida sobre as vendas, e assim torna-
la positiva, a empresa vem empreendendo controles mais rigorosos das despesas e
mudanc¢as na estrutura de custos. Além disso, com o iminente inicio das novas
operacles, espera-se que essa tendéncia de aumento acentue-se e que, até o final
de 2011 esse indice torne-se maior que zero, rentabilizando o neg6cio e
aproximando-se da referéncia do setor, que possui Margem Liquida de 6,47% do
volume vendido.

Assim como a Margem Liquida, os prejuizos apresentados refletem-se
também na rentabilidade do negdcio, tornando-a negativa. Os indices calculados
demonstram que o ROE apresenta maior volatilidade se comparado ao o ROA, pois
o PL apresenta apenas 17,5% do valor do ativo e, é menor percentualmente. Como
conclusdo, tem-se que a organizacdo vem destruindo o patrimbnio dos sécios,
trazendo como consequéncia maior dependéncia de capital de terceiros para
financiar os investimentos, que atualmente trazem apenas prejuizos devido a sua
ma utilizacao.

Neste caso, o principal objetivo do plano financeiro elaborado deve ser criar
as condicbes necessarias para que a empresa volte a criar valor, rentabilizando o

negocio e remunerando de maneira adequada o capital investido pelos sdcios.

5.3.4. Andlise dos Ciclos

Observando-se os prazos médios calculados, verifica-se que a empresa

possui um ciclo financeiro negativo, o que se traduz em uma NCG menor que zero,
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significando que as operacbes da empresa sdo financiadas através dos prazos
recebidos para pagamento de fornecedores, salarios e impostos. Também sao
menores que zero, o Capital de Giro e o saldo de Tesouraria, pois a empresa possui
necessidade de financiamento do Ativo Imobilizado com recursos de curto prazo.

Abaixo seguem os indices calculados para os primeiros trimestres do ano.

Tabela 6: Ciclos — situagéo atual

Indice jun/11| mar/1l
CDG (R%) 48.026 | -37.302
NCG (R$) 45.816 | -37.591
T (R9) -2.211 289
PMR (dias) 22,11
PMPF (dias) 33,22
PMPS (dias) 35,33
PMPI (dias) 62,48
Ciclo Financeiro (dias) | -21,56

Fonte: Elaborado pelo autor

Cabe salientar ainda que nado foram calculados os prazos médios para o
primeiro trimestre do ano pela falta de dados anteriores ao més de janeiro de 2011,

necessarios para a obtencéo dos valores.
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6. PLANEJAMENTO FINANCEIRO

Neste capitulo, serd apresentada a proposta de planejamento financeiro para
a empresa Alo Telecom, composta de todos 0s aspectos explicados anteriormente
na revisao bibliogréfica, iniciando pelos elementos estratégicos do planejamento
financeiro e, posteriormente, culminando com as propostas de Orcamento
Operacional para o segundo semestre de 2011 (que podem ser descritas como a
face de curto prazo do planejamento financeiro), considerando trés cenarios
elaborados a partir das conjunturas macro e microecondémicas analisadas.

Também é importante salientar que todo o processo em questéo foi realizado
com base nos dados levantados no capitulo anterior e com a participacédo do Diretor
e dos Gerentes da organizagdo estudada, consoante explanam os autores

pesquisados.

6.1. DIRETRIZES DO PLANEJAMENTO FINANCEIRO

Conforme analisado no capitulo anterior, a empresa objeto de estudo no
presente trabalho encontra-se em situacdo de baixa liquidez e falta de recursos em
caixa, ocasionando situacdes de atraso em obrigacbes com terceiros e forte
dependéncia dos resultados operacionais futuros para conseguir honrar todas as
obrigacBes, sendo que a organizacdo vem apresentando resultados negativos no
periodo de base para a proposta orcamentaria. Dessa forma, a primeira diretriz do
planejamento financeiro deve uma melhora nos indices de Liquidez, proporcionando
0 pagamento das dividas na data aprazada e resgatando a imagem da empresa
junto as instituicbes financeiras e fornecedores, diminuindo o custo financeiro da
operacao, que se encontra em crescimento. O aumento destes indicadores também
trard uma diminuicdo do risco operacional, aumentando as linhas de crédito de
Longo Prazo disponiveis, 0 que permitird a empresa investir no Ativo Permanente
sem comprometer seu Capital de Giro.

Observando a estrutura do capital utilizado nas operacdes, torna-se latente a

necessidade de diminuir a dependéncia de capitais de terceiros, principalmente os
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de curto prazo, aumentando o financiamento de longo prazo (com capital préprio,
através de retencdo de lucros ou com financiamentos de Longo Prazo, ja que néo é
de interesse dos so6cios um aporte de capital por novos socios) e diminuindo o
financiamento da NCG com recursos tomada a curto prazo de instituicoes
financeiras. Essas duas primeiras diretrizes tém o mesmo objetivo: tornar mais
equilibrada a estrutura de capital da empresa, de forma a reduzir o risco operacional
e capacita-la a sobrevivéncia no mercado.

Ja sob a dtica da rentabilidade, acrescenta-se a analise da DRE,
possibilitando mais algumas constatacées. A primeira delas € a necessidade de
fazer a empresa voltar a criar valor, através de geracdo de lucros. Para isso, €
fundamental a realizacdo de um controle mais rigoroso dos custos e despesas,
eliminando tudo que néo contribui significativamente para a operacédo. Além disso,
faz-se necessario o aumento da produtividade dos colaboradores de forma a
aumentar as receitas em proporcdo maior ao aumento do Custo dos Servigos
Prestados. A reducdo das despesas financeiras através da melhora da capacidade
de pagamentos da empresa também contribuird na reversdo dos prejuizos em
lucros. Como resultado, haverd ainda uma melhoria clara na rentabilidade do
negécio, fator que é essencial para a continuidade da empresa no longo prazo.

Resumindo os pontos levantados ao longo desta secdo, temos como
diretrizes do Planejamento Financeiro da Alo Telecom:

e Melhorar a capacidade de pagamento;

e Diminuir a dependéncia de capital de terceiros;

e Fazer a empresa voltar a dar Lucro;

e Melhorar a Rentabilidade do negdcio.

6.2. PREMISSAS

O Brasil de hoje vive um cenério repleto de expectativas, tanto dos brasileiros
guanto dos demais paises do globo. Contribuem com esse cenario o processo de
estabilizacdo econdmica vivido pelo pais, o fortalecimento do real enquanto moeda
(que passa a ser reconhecida como possibilidade de investimento no cenario

internacional), o controle da inflagdo e as elevadas taxas de juros (as maiores taxas
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reais do planeta). Segundo projecdes do relatorio Foccus de 03 de junho de 2011,
elaborado pelo Banco Central, a inflagdo oficial (medida pelo IPCA) deve ficar em
6,27% em 2011, dentro da meta estipulada, e a taxa SELIC (taxa de juros basica da
economia) em 12,5%. Além disso, e apesar de apresentar uma desaceleracao, o
crescimento do PIB brasileiro deve ser de 4%, acima da média mundial.

Também merece destaque a explosdo do mercado domeéstico de consumo,
sustentada pela entrada de milhdes de pessoas na chamada classe média na ultima
década e a sofisticacdo desse mesmo mercado, que passa a exigir produtos com
maior valor agregado. Prova disso é o crescimento constante do niumero de acessos
a banda larga mével no Brasil. Segundo dados da empresa de consultoria Teleco
(disponivel em <www.teleco.com.br>), o nimero de dispositivos conectados a essa
rede em abril de 2011 era de 5 milhGes, o que representa 3,5% das familias
brasileiras!, nimero que deve continuar crescendo em ritmo acelerado em 2011,
observando-se os dados realizados até abril do corrente ano, cujos numeros
apresentam crescimento de 17,6% em relacdo a dezembro de 2010 no total de
dispositivos de dados de 3G instalados.

Outro dado da mesma consultoria que merece atencdo € o numero de
adicbes liquidas (as adesdes menos os cancelamentos) de assinantes de TV por
assinatura em 2010, que foi de 2,2 milhdes, dos quais 1,7 milhdo do segmento DTH
(em que atua a Sky). Em abril de 2011, este segmento foi responsavel por 93% do
namero de 238 mil adi¢des liquidas, tornando-se o lider de mercado. Comparando
0s dados deste més com os de dezembro de 2010, observa-se ainda um
crescimento de 17,2% nos quatro primeiros meses do ano, tendéncia que deve ser
mantida até o final do ano. Os precos médios gastos com ambos 0s servicos
cresceram em 2010 e ha expectativa de que continuem crescendo em 2011, o que
sugere que pacotes mais completos de programacao - e que possuem remuneragao
melhor - estdo ganhando maior preferéncia do publico.

Considerando que estes sdo produtos que a empresa comercializa
atualmente, e que continuardo a ser as principais fontes de receita ao longo do
segundo semestre, bem como que a organizacdo espera aumentar o numero de

operadores em cada um destes produtos, espera-se um crescimento acima do

! Segundo dados do IBGE (2000), existem cerca de 140 milhes de familias no Brasil.
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observado mercado, apresentando evolucdo das receitas de maneira ainda mais
acentuada. Além disso, a empresa ja tem fechado contrato de prestacao de servigcos
para a operadora de telefonia fixa Intelig, cujo servico consiste na venda de pacotes
de ligacdes de longa distancia para empresas e de venda de seguros para pessoas
fisicas, ambos com inicio programado para julho de 2011. Tendo em vista que nao
existem parametros para a receita inicial que cada uma destas operagbes podem
gerar, estimou-se, juntamente com 0s gestores, 0s valores iniciais destas e utilizou-
se como base para o crescimento a curva de receitas apresentada pelas operacdes
anteriores.

Dessa forma, apresentam-se a seguir 0os cenarios tracados para o segundo

semestre de 2011, considerando os cenarios de mercado, pessimista e otimista.

Tabela 7: Cenarios Macroecondmicos

Item Cenario de Mercado | Cenario Pessimista | Cenario Otimista

IPCA 2011 6,27% 6,75% 6,04%
IPCA 2°. Semestre 2,36% 2,62% 2,14%
IGPM 2011 6,67% 6,97% 6,36%
IGPM 2°. Semestre 2,65% 2,87% 2,38%
Juros 12,50% 12,75% 12,50%
PIB 4,00% 3,80% 4,20%
Crescimento Mensal Sky 4,04% 3,66% 4,41%
Crescimento Mensal Claro 4,13% 3,86% 4,39%
Crescimento Mensal Intelig 1% 0,50% 1,50%

Fonte: Elaborado pelo autor

Assim, considerando os pontos descritos nesta secdo e as informacoes
obtidas através da situacdo atual da empresa, apresenta-se a seguir a matriz SWOT

para o segundo semestre de 2011.

Tabela 8: Matriz SWOT

Forcas Fraquezas

+ A empresa possui baixos indices de liquidez,
resultado de alto endividamento de curto prazo;

» Auséncia de caixa minimo, gerando atraso em
pagamentos e, assim, custos financeiros;

+ Falta um controle geral de custos, causando gastos
desnecessarios;

» Grande volume de capital imobilizado;

+ O ciclo econdmico da empresa é curto;

» Expectativa de crescimento acelerado do faturamento;

+ A empresa apresenta taxa de crescimento maior que a
média de mercado;

» A empresa trabalha com marcas soélidas e respeitadas
pelos clientes.

Oportunidades Ameacas

» Cenério de retragcdo do consumo, com alta nas
taxas de juros e diminuicdo da oferta de crédito;

* Inflag&o e Juros elevados, diminuindo a capacidade
de consumo da populagéo;

» Ha excesso de oferta de servigos por meio
telefbnico, e rejeicdo pela maior parte dos clientes a
esse tipo de servico;

» Como decorréncia do rapido crescimento e busca pela
qualidade, a empresa ganhou visibilidade e hoje é
referéncia na cidade;

« A empresa comercializa servigos de telecomunicacdes,
que normalmente sofrem menores cortes no
orcamento doméstico e estdo em expansado
principalmente entre as camadas emergentes da
populagéo - classes C e D.
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6.3. OBJETIVOS

Os objetivos propostos para o periodo do Planejamento Financeiro em
questdo pretendem melhorar a situagéo financeira da empresa, preparando-a para o
periodo de crescimento que visualizam seus gestores. Para isso, em primeiro lugar
faz-se necessario estabelecer um nivel minimo de caixa, que seja um valor
suficiente para que a organizacdo possa lidar com as contingéncias e suas
obrigacdes, corrigindo o desencaixe financeiro existente hoje. Desta forma, serdo
diminuidos os custos financeiros decorrentes de multas e juros por atraso, além de
taxas de cheques devolvidos e protesto de titulos.

Além disso, os gestores devem reestruturar a divida com terceiros,
renegociando os empréstimos e financiamentos para prazos mais longos, visando
diminuir o volume de recursos a pagar no curto prazo e diminuindo também o déficit
do saldo de Tesouraria, 0 que consequentemente melhora os indices de liquidez e a
capacidade de pagamentos da empresa. Quanto a liquidez, tem-se ainda o objetivo
de otimizar os gastos com manutencdo, pessoal e material de expediente,
diminuindo o volume das principais contas do passivo circulante (salarios a pagar,
fornecedores e outros). Essa otimizacdo sera feita atraveés da implementagéo de um
rigoroso programa de controle de custos, que sera acompanhado periodicamente ao
longo da realizacdo da proposta orcamentaria, confrontando o valor previsto com o
efetivamente gasto.

H& ainda a necessidade de diminuir a dependéncia de capital de terceiros no
negocio, que sera realizada pelo aumento dos lucros e retencao destes, criando um
padrdo de destinacdo que vise atender as necessidades de investimentos da
empresa ao longo do tempo. Em outra frente, serdo diminuidos os investimentos em
imobilizagédo, principalmente através de aquisicdo de ativo permanente, de forma
que os lucros gerados sejam utilizados para amortizagcéo das dividas com terceiros.

Assim, podemos sintetizar os objetivos da presente proposta como:

» Estabelecer um nivel de caixa minimo;

* Reestruturar a estrutura de capital, diminuindo o endividamento de curto

prazo;

» Estabelecer um programa de controle de custos, dividindo a empresa em

centros de custos e otimizando o0s gastos;
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« Melhorar os indices de liquidez;

» Estabelecer um padrdo de destinacdo dos lucros, criando reservas e
aumentando a retencdo deste para diminuir a dependéncia de capital de
terceiros;

» Desacelerar o investimento em imobilizado, visando a diminuicdo da

dependéncia de capital de terceiros.

6.4. METAS E ESTRATEGIAS

De acordo com as despesas observadas entre os meses de janeiro e maio,
verifica-se que os desembolsos mensais da organizacéo, de forma a manter todos
0s compromissos em dia, giram em torno dos R$ 50 mil. Observando-se ainda as
contas que compdem o Ativo e Passivo Circulante e os prazos de recebimento e
pagamento, estima-se que seria necessario um nivel minimo de caixa da ordem de
20% desses desembolsos, ou R$ 10 mil. Dessa forma, tem-se como primeira meta
manter um caixa minimo de R$ 10 mil, ja a partir do més de julho de 2011.

Observando-se o Passivo Circulante, verifica-se ainda que a empresa possui
grande volume de contas vencidas, resultado dos prejuizos realizados ao longo do
primeiro semestre do corrente ano, além da maior parte do volume dos empréstimos.
Assim, tendo em vista ainda a entrada dos R$ 30 mil em luvas da operadora Intelig,
previstos para os primeiros dias do més de julho, a empresa deve quitar as
obrigacBes em atraso que geram pendéncias financeiras como protestos e colocar
em dia as obriga¢des junto ao banco, recuperando o crédito no mercado. Apos, sera
feita a renegociacdo dos empréstimos que a organizagao possui em um so contrato,
com prazo mais longo de duracdo, de forma a quitar o restante das obrigacdes
vencidas, bem como suprir necessidades dos meses futuros e do caixa minimo
estabelecido. Conjuntamente, sera aprofundado o controle de gastos que ja vem
sendo implementado, de modo a propiciar que o0 crescimento de faturamento
previsto para o segundo semestre nao seja acompanhado na mesma propor¢cao de
crescimento de custos. Esse alongamento dos prazos, bem como o aprofundamento
no controle de gastos, tem como principal objetivo a reducao do endividamento de

curto prazo, trazendo esse indice para 50% do total das obrigagcbes com Terceiros.
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Além disso, juntamente com a primeira, contribuird para a préxima meta proposta,
que € apresentar o indice de Liquidez Corrente igual ou maior que um, diminuindo a
dependéncia de resultados futuros para a manutencdo das obrigac6es em dia.

Para adequacao a Legislacao vigente, que ndo permite a retencédo de valores
na conta de Lucros e Prejuizos Acumulados, serdo criadas as reservas de lucro no
Balanco da empresa, para as quais serdo destinadas a totalidade dos lucros
gerados, estabelecendo o parametro de distribuicdo da seguinte forma: 20% na
Reserva Legal; 30% na Reserva de Lucros para Expansao; e 50% de Retencédo de
Lucros, que tera destinacdo posterior, de acordo com as necessidades.

A Ultima meta visa a diminuicdo da imobilizacdo de recursos, que atualmente
€ muito elevada e dependente de recursos de curto prazo, e consiste no
congelamento dos investimentos em Ativo Permanente. Dessa forma, apresenta-se
a seguir as metas propostas para o segundo semestre de 2011.

* Implantacdo - e manutenc¢do - um nivel minimo de caixa de R$ 10 mil;

* Diminuicdo do indice de Composicdo do Endividamento para 50% ou

menos;

* Aprofundamento do controle de gastos, permitindo o aumento do

faturamento sem que os gastos acompanhem de maneira proporcional;

+ Obtengdo de um indice de Liquidez Corrente igual ou maior que um;

» Criacdo das reservas de lucros e distribuicdo dos lucros entre Reserva

Legal (20%), Reserva para Expansao (30%) e Retencao de Lucros (50%);

+ Congelamento dos investimentos em Ativo Permanente.

As estratégias, conforme ja descritas, sao:

» Aumento da ocupacao da capacidade instalada;

* Renegociacéo das dividas de curto prazo, com o alongamento do periodo
de pagamento;

* Diminuicdo dos custos financeiros, com o0 pagamento das dividas
atrasadas e, a partir dai, manutencdo dos compromissos em dia;

» Identificacdo e corte dos gastos que ndo contribuem ou dao suporte ao
resultado do negocio;

» Melhoria no nivel de utilizagéo dos ativos, aumentando o giro destes.
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6.5. PROPOSTA ORCAMENTARIA

Nesta secdo, serd apresentada a proposta or¢camentaria, contemplado o
cenario de mercado elaborado para o segundo semestre de 2011, consoante
explicitado anteriormente. Os demais cenarios - pessimista e otimista - encontram-se
em anexo ao presente trabalho, e algumas consideracfes sobre eles seréo feitas ao

longo da analise econdmico financeira da situacao projetada.

6.5.1. Cenéario de Mercado

Para elaboracdo deste cenério, foi considerado o cenario macroecondmico
esperado pelos analistas financeiros e sintetizado pelo Banco Central através do
relatério Foccus, bem como estimativas do mercado de telefonia elaboradas pela
consultoria Teleco e aquelas internas da organizacdo, baseadas no depoimento dos

gestores.

6.5.1.1. Orcamento de Vendas

As vendas efetuadas pela empresa Alo Telecom séo, na realidade, servicos
prestados as empresas para as quais presta servigos. Neste caso, 0 orcamento em
guestdo € um orcamento de servigos prestados, compreendido pelas receitas com
servicos de cada uma das operacdes em questao.

Para o cenario de mercado, sobre o crescimento esperado para o setor, foi
acrescentado 4% para as operacbes dos parceiros Sky e Claro, considerando o
aumento de trabalhadores previsto para cada um destes negocios. Além disso,
considerou-se um crescimento de 5% sobre o esperado para o mercado na
operacdo da Intelig, visto que esta iniciara no més de julho e estara, ao longo do
periodo, na fase inicial de operacgfes, apresentando nesse caso maior potencial de

crescimento. Ja em relacdo a venda de seguros, devido a auséncia de dados
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concretos para se tomar como base, estimou-se que o crescimento sera de 20%
sobre a inflacdo projetada para o segundo semestre de 2011, em uma taxa de
periodo mensal. As taxas de crescimento mensal utilizadas sdo apresentadas a

seqguir.

Tabela 9: Fatores de Crescimento de Vendas - Cenario de Mercado

Operacdo | Fator de Crescimento

Sky 1,0820
Claro 1,0830
Intelig 1,0605
Seguros 1,0349

Fonte: Elaborado pelo autor

Com relacao aos valores iniciais, foram tomados como base o faturamento do
més de junho para as operacdes atuais e, para as que se iniciardo no més de julho,
utilizou-se como referéncia o faturamento médio por unidade de méo-de-obra direta
nos meses de janeiro a junho. A seguir, apresenta-se o orgamento de vendas para o

segundo semestre de 2011, considerando-se o cenario de mercado.

Tabela 10: Orgcamento de Vendas - Cenario de Mercado (valores em R$)

Operacéo | Junho | Julho | Agosto | Setembro | Outubro | Novembro | Dezembro
Sky 22314 |24145| 26126 28269 | 30589 33098 35814
Claro 9062 | 9813 | 10628 11510| 12465 13500 14620
Intelig 0| 5300| 5621 5961 6321 6704 7109
Outros 0| 5000| 5174 5355 5542 5735 5935

TOTAL | 31375 | 44258 | 47549 51095| 54917 59036 63478

Fonte: Elaborado pelo autor

Em um primeiro olhar sobre os niumeros acima se percebe a expectativa de
dobrar o faturamento de junho em dezembro, sugerindo um crescimento acelerado.
Esse crescimento encontra base no aumento da utilizacdo da capacidade, que hoje
estd em 50% do total instalado, que sera utilizado tanto para sustentar o crescimento
dos negdcios atuais como na diversificacdo dos servigos prestados - em dezembro
0S novos negocios representardo 20,5% do faturamento, contribuindo com 40,6%
desse aumento de receitas. Essa entrada em novos negocios ocasionara também a
reducdo da dependéncia dos principais clientes, que hoje é total para 79,5% do
faturamento, sendo que o principal passara de 71,1% de participacdo em junho para
56,4% em dezembro, diminuindo a relacdo entre os riscos deste mercado

especificamente e da organizagdo como um todo.
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6.5.1.2. Orgcamento de Produgéao

O orcamento de producéo, consoante discutido na revisao tedrica, consiste no
orcamento dos Servicos Prestados, que serdo resultado dos impostos diretos,
somados aos custos de mao-de-obra direta incorridos no periodo. Os custos
indiretos de fabricacdo, entretanto, como ndo possuem historico separado das
despesas administrativas continuardo sendo somados a estas, sendo excluidos do
calculo do CSP.

Quanto aos gastos com mao-de-obra, deve-se esclarecer que, além do
salario nominal, a empresa incorre em custos de FGTS (8%) e Provisdes de 13°
salario e férias, que somados chegam a (19,42%). Existem ainda, além dos
trabalhadores em regime CLT (no total de 17), seis estagiarios, sendo que 0s
primeiros possuem salario base de R$ 520 (para uma carga de 30h semanal, e ja
considerado reajuste concedido no més de maio) e os segundos R$ 450,00, em
forma de bolsa-auxilio, sobre a qual incide 15% de taxa de administracdo, paga ao
agente de integracdo dos estdgios. Ainda, independentemente do regime de
trabalho a que estdo submetidos, todos ganham transporte, através de contrato
realizado com empresa que presta este tipo de servicos, com custo mensal de R$
3.600,00, sendo que o meio de transporte utilizado tem capacidade de 21 lugares
por turno de trabalho, ou para até 42 pessoas por dia.

J4 em relagdo a mao-de-obra empregada, esta tem previsdo de sofrer
aumento ao longo do periodo projetado, bem como h& a intencédo de transformar
toda a forca de trabalho em estagiarios, com menor custo para a organizacao. A
seguir, apresenta-se a tabela com o nimero de trabalhadores utilizado més a més

em cada regime de trabalho.

Tabela 11: Niomero de Trabalhadores por Regime de Trabalho
Junho | Julho | Agosto | Setembro | Outubro | Novembro | Dezembro
CLT 17 17 9 9 0 0 0
Estagio | 6 14 23 23 32 34 38

Fonte: Elaborado pelo autor

De posse dos custos reativos a mao-de-obra em cada regime, bem como do

numero de trabalhadores utilizados més a més, somando aos custos de transporte e
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dos impostos diretos, tem-se enfim o orcamento de producdo para o periodo

projetado.

Tabela 12: Orgcamento de Producéo - Cenério de Mercado (valores em R$)

Custo Junho | Julho | Agosto | Setembro | Outubro | Novembro | Dezembro
Mao de Obra Direta | 10538 |19495| 18403 18575 16847 17948 19965
Transporte 3600| 3600 3600 3600 3600 3600 3600
Impostos 3608 | 5090 5468 5876 6315 6789 7300

TOTAL | 17746 | 28185 | 27471 28051 26762 28337 30865

Fonte: Elaborado pelo autor

Pode-se observar que os custos com mao-de-obra direta sofrerdo grande
aumento no periodo, como resultado da necessidade de aumentar a ocupacdo da
capacidade instalada. Contudo, esse aumento sera inferior, em termos percentuais,

ao aumento observado no faturamento, o que ocasionara ganhos de Margem Bruta.

6.5.1.3. Orcamento de Despesas Operacionais

A realizagdo do Orcamento de Despesas Operacionais levou em
consideracdo os custos apresentados nos primeiros semestre do ano, bem como as
perspectivas observadas pelos gestores para outros gastos, como serdo explicados
a sequir.

As despesas de pessoal foram projetadas levando em consideracao que sera
necessario contratar mais um supervisor de vendas no més de julho, dado o
aumento do volume de vendas e do niumero de operagBes. O custo de transporte
consiste na parcela paga a empresa de transporte correspondente aos funcionarios
da area administrativa que utilizam esse servico. Com relacdo ao proé-labore, o
diretor da empresa admite diminuir esse valor durante o periodo mais dificil da
reestruturacdo, cuja duracdo estimada compreende até o fim de setembro. Os
demais custos permanecem estaveis e foram calculados de acordo com o volume de
recursos da folha de pagamentos.

As despesas de localizagdo sofrerdo um aumento significativo no periodo
decorrente do término de beneficio concedido pela antiga parceira, operadora de
telefonia fixa, nas linhas de telefone utilizadas para realizacédo de ligacbes locais.

Com relagdo ao aluguel, ndo havera aumento no periodo, mas estima-se que as
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contas de &gua e luz apresentardo valores superiores devido ao aumento da
capacidade ocupada. As outras despesas, nas quais estdo compreendidas as
despesas com manutencdo, sofrerdo os reajustes da inflacdo do periodo, com
reflexo mensal nos valores gastos.

No que tange os gastos com Expediente, os materiais de expediente sofreréo
apenas os efeitos inflacionarios do periodo, e as mensalidades, que abrangem
pagamento dos sistemas de ponto eletrénico, gerencial e da folha de pagamento,
permanecerdo estaveis. J4 0s servicos de terceiros, 0s quais compreendem O0s
gastos com empresa de contabilidade e com o agente de integracdo de estagios
sofrera um aumento substancial, como reflexo da politica organizacional de priorizar
este tipo de mao-de-obra. Os gastos diversos, cujo principal expoente atualmente é
o cartdo corporativo, que sera desativado, serdo zerados, pois ndo contribuem direta
ou indiretamente para os resultados organizacionais.

As comissOes constituem-se na principal Despesa com Vendas, sendo da
politica empresarial a distribuicdo, entre os colaboradores, do valor de até cinco por
cento das vendas em forma de comissbes. Além disso, serdo utilizados materiais
graficos para treinamentos de novos funcionarios e novas campanhas, que
historicamente séo lancadas nos finais de ano. Os anuncios fazem parte da politica
da empresa de, até o final do ano, iniciar a substituicdo dos estagiarios, atualmente
de nivel médio, para nivel superior, objetivando o aumento da produtividade nos
primeiros meses de 2012, sem aumento da mao-de-obra. J4 as despesas com
deslocamento sdo aquelas necessarias ao servico de instalacdo dos pacotes de TV
por assinatura, também realizado pela empresa.

Com relacdo as outras despesas operacionais, a depreciacdo permanecera
estavel ao longo do periodo, pois ndo haverd novos investimentos no Ativo
Permanente. As despesas financeiras serdo renegociadas no més de julho,
objetivando o pagamento das obrigacdes vencidas e aumentando 0s custos
financeiros que, posteriormente serdo reduzidos mensalmente, em decorréncia da
diminuicdo do saldo devedor da captacdo a ser realizada, com taxa efetiva mensal
de 3% (acima da taxa de mercado cobrada para linha de capital de giro, segundo
simulagdes realizadas no Banco do Brasil). Em decorréncia das sobras formadas a
partir desta captacdo, serdo obtidas receitas financeiras, calculadas como
rendimento de aplicacdo financeira que pague aproximadamente a taxa SELIC

projetada.
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Dessa forma, apresenta-se a seguir o Orcamento em questao.

Tabela 13: Orcamento de Despesas Operacionais - Cenario de Mercado (valores em R$

Despesa junho julho | agosto | Setembro | outubro | novembro | dezembro
Despesas Administrativas 16887 | 16858 | 17054 18348 | 19298 19401 19604
Pessoal 1117411205 | 11205 11205| 11705 11705 11705
M&o-de-obra indireta 5700 | 6070| 6070 6070 6070 6070 6070
Transporte 500 500 500 500 500 500 500
Provisdo Férias/13° 874 946 946 946 946 946 946
FGTS 400 390 390 390 390 390 390
Pré-Labore 3500 | 3000 | 3000 3000 3500 3500 3500
Vale-Refeicdo 200 300 300 300 300 300 300
Localizacéo 3098 | 3191 | 3193 4485 4487 4489 4492
Telefonia/Internet 200 200 200 1400 1400 1400 1400
Agua/Luz/Aluguel 2378 | 2468| 2468 2558 2558 2558 2558
Outros 520 522 524 526 529 531 534
Expediente 2615| 2462 | 2657 2658 3105 3206 3406
Materiais 380 382 383 385 386 388 390
Servigos de 3%. 575 575 575 575 575 575 575
Mensalidades 1030 | 1505| 1699 1699 2144 2243 2441
Diversos 630 0 0 0 0 0 0
Despesas com Vendas 1650 | 2813| 2678 2857 3849 3856 4079
Comissbes 1500 | 2213| 2377 2555 2746 2952 3174
Anuncios 0 0 0 0 300 300 300
Deslocamento 150 300 301 302 303 304 305
Materiais Gréficos 0 300 0 0 500 300 300
Outras Desp. Operacionais 1110| 1110 1110 1110 1110 1110 1110
Depreciacédo 1110 | 1110| 1110 1110 1110 1110 1110
Despesas Financeiras 1360 | 2160| 2700 2655 2610 2565 2520
Taxas 900 700 0 0 0 0 0
Multas 0| 1000 0 0 0 0 0
Juros 460 460 | 2700 2655 2610 2565 2520
Receitas Financeiras 0 0 124 46 17 4 23

Fonte: Elaborado pelo autor

6.5.1.4. Orcamento de Caixa

A partir das informacdes levantadas anteriormente, nos orgamentos das areas
organizacionais, sdo obtidos os dados necessarios a elaboracdo do Orcamento de
Caixa. Além destes dados cabe salientar que a empresa possui, até o final do més
de junho, R$ 67,8 mil de contas em atraso, provenientes de comissdes, pro-labore,
compra de Ativo Permanente e fornecedores, dentre outras obrigacdes, que serao
quitadas no més de julho, onde esta prevista a entrada de R$ 30 mil no comeco do
més, referente a luvas da operadora Intelig.

Deve-se ainda atentar para os prazos de pagamento das vendas realizadas

dentro do més, sendo que a Sky remunera quinzenalmente as vendas da quinzena
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imediatamente anterior e os demais clientes efetuam pagamento do més das vendas

até o dia 30 do més subsequente.

O nivel desejado de Caixa sera de R$ 10 mil a partir de julho, consoante meta

proposta no planejamento financeiro da empresa. O empréstimo a ser tomado sera

realizado no Sistema de Amortizacdo Constante, e a amortizacdo mensal sera de R$

1,5 mil a partir de agosto. O Orgamento de Caixa esta apresentado abaixo.

Tabela 14: Orgcamento de Caixa - Cenario de Mercado (valores em R$)

Itens / Meses jun/11| jul/1l |ago/11 | set/11 |out/11 | nov/11 |dez/11 | TOTAL
1. Ingressos 28532 | 62108 | 45174 | 48452 | 52040 | 55925 | 60146 | 352376
Servigos Sky 19126 | 23046 | 24937 | 26983 | 29197 | 31592 | 34185 | 189066
Servicos Claro 9406 9062 | 9813|10628|11510| 12465 | 13500 | 76383
Servigos Intelig 0 0| 5300| 5621 | 5961| 6321| 6704 | 29906
Outros Servigos 0 O| 5000| 5174 | 5355| 5542| 5735| 26806
Venda de Imobilizado 0 0 0 0 0 0 0 0
Receitas Financeiras 0| 30000 124 46 17 4 23| 30215
2. Desembolsos 28532 (107218 | 51556 | 49859 | 51865 | 52474 | 54114 | 395619
Salarios diretos 4517 | 14138 | 23095 (22003 | 22175 | 20447 | 21548 | 127924
Salarios indiretos 11763 | 11174 11205|11205|11205| 11705 | 11705| 79964
Despesas Administrativas 6000 | 5713| 5652| 5849 | 7143| 7592| 7695| 45645
Despesas com Vendas 700 1650| 2813| 2678 | 2857 | 3849 | 3856 | 18403
Despesas tributarias 3192 3608 | 5090| 5468| 5876| 6315| 6789 | 36338
Despesas Financeiras 1360 2160 | 2700| 2655| 2610| 2565| 2520| 16570
Contas em Atraso 0| 67775 0 0 0 0 0| 67775
Compras de Imobilizado 1000 1000| 1000 0 0 0 0| 3000
3. Diferenca do Periodo (1 - 2) 0| -45111| -6382 | -1407 174 | 3451 | 6032 -43243
4. Saldo Inicial de Caixa 0 0| 10000 | 10000 | 10000 | 10000 | 10000 0
5. Diferenca do Periodo (3 + 4) 0| -45111| 3618 | 8593 |10174| 13451 | 16032 | -43243
6. Nivel desejado de Caixa 0| 10000 | 10000 | 10000 | 10000 | 10000 | 10000 | 10000
7. Empréstimos a Captar 0| 90000 0 0 0 0 0| 90000
8. Aplicacéo no Merc Financeiro 0| 12543 0 0 0| 1951| 4532| 19026
9. Amortizagdo de Empréstimos 0| 22347 | 1500| 1500| 1500| 1500| 1500 29847
10. Resgates de Aplicacdes 0 0| 7882 2907 | 1326 0 0| 12115
11. Saldo Final de Caixa 0| 10000 | 10000 | 10000 | 10000 | 10000 | 10000 | 10000

Fonte: Elaborado pelo autor

No orcamento acima, observa-se a reversdo da tendéncia de consumo de

recursos a partir do més de novembro de 2011, quando a empresa voltara a gerar

recursos suficientes para pagar todas as despesas mensais e gerar sobras.
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Na secdo anterior, foram apresentados os resultados mensais da empresa,

sob o regime de caixa. A seguir apresentam-se as Demonstra¢gdes dos Resultados

do Exercicio projetadas para o terceiro e quatro trimestres do ano, trazendo a

analise para o Regime de Competéncia, tornando possivel analisar se a empresa

criara valor ou continuara destruindo o patriménio dos soOcios neste espaco de

tempo.
Tabela 15: DRE Projetada - Cenario de Mercado (valores em R$)
01/10/11 AH 01/07/11
Céd. Descricdo da Conta a AV. dei/sét a AV.
31/12/11 30/09/11

3.1 | RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA 177431 | 100,00% | 124,16% | 142901 | 100,00%
3.2 | CUSTO DOS SERVICOS PRESTADOS -85965 | -48,45% | 102,70% | -83707| 58,58%
3.2.1 Pessoal -54760| -30,86% 96,97% | -56474| 39,52%
3.2.2 Transporte -10800 -6,09% | 100,00% | -10800 7,56%
3.2.3 Impostos -20405| -11,50% | 124,16% | -16434| 11,50%
3.3| RESULTADO OPERACIONAL BRUTO 91466 | 51,55% | 154,52% 59194 | 41,42%
3.4 | DESPESAS OPERACIONAIS -73416| 41,38% | 114,82% | -63938| 44,74%
3.4.1 | Despesas Administrativas -58302 | 32,86% | 111,56% | -52260| 36,57%
3.4.11 Pessoal -35116 | -19,79% | 104,46% | -33616| 23,52%
3.4.1.2 Localizagdo -13469 759% | 123,93% | -10868 7,61%
3.4.1.3 Materiais de Expediente -9717 5,48% | 124,96% -7776 5,44%
3.4.2 | Despesas com Vendas -11784 6,64% | 141,16% -8348 5,84%
3.4.2.1 Comissdes -8872 5,00% | 124,16% -7145 5,00%
3.4.2.2 Anuncios -900 0,51% 0 0,00%
3.4.2.3 Deslocamento -913 0,51% | 101,05% -903 0,63%
3.4.2.4 Gréfica -1100 0,62% | 366,67% -300 0,21%
3.4.3 | Outras Despesas Operacionais -3330 1,88% | 100,00% -3330 2,33%
3.4.3.1 Depreciacao -3330 1,88% | 100,00% -3330 2,33%
3.5 | DESPESAS FINANCEIRAS LIQUIDAS -7650 4,31% | 104,15% -7345 5,14%
3.5.1 Despesas Financeiras -7695 4,34% | 102,40% -7515 5,26%
3.5.2 Receitas Financeiras 45 0,03% 26,51% 170 0,12%
3.6 | RESULTADO OPERACIONAL 10400 5,86% | -86,02% | -12090 -8,46%
3.7 | RESULTADO NAO OPERACIONAL 0 0,00% 0 0,00%
3.7.1 | Receitas 0 0,00% 0 0,00%
3.7.2 | Despesas 0 0,00% 0 0,00%
3.8 | RESULTADO LIQUIDO DO EXERCICIO 10400 5,86% | -86,02% | -12090 -8,46%

Fonte: Elaborado pelo autor

Analisando apenas a ultima linha da DRE projetada, é possivel verificar que a

empresa continua em tendéncia de crescimento, sob o prisma dos resultados,

passando a apresentar lucros no ultimo trimestre do ano. Pode-se observar ainda

que o resultado operacional segue em uma perspectiva de melhora, passando de

24,18% negativos no segundo trimestre para 8,46% negativo no terceiro e 5,86%

positivo no quarto trimestre de 2011. Dessa forma, observa-se que, no udltimo
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trimestre do corrente ano, a empresa voltara a criar valor para 0s seus soOcios,

convergindo com a geracéo de sobras de caixa a partir do més de novembro.

6.5.1.6. Balango Patrimonial Projetado

Até o presente momento, foram apresentados os resultados econémicos e 0s
efeitos no caixa das decisdes financeiras tomadas ao longo do semestre projetado.
Agora, apresenta-se o Balango Patrimonial, onde sera conhecido o resultado

financeiro destas decisfes, através da nova estrutura de capital.

Tabela 16: BP Projetado - Cenario de Mercado (valores em R$)

A.H.
Céd. Descrigdo da conta 31/12/11| A.V. 12/09 [30/09/11| A.V.
1| Ativo 168.204 | 100,00% | 107,13% | 157.012 | 100,00%
1.1 | Circulante 71.763 | 42,66% | 125,37% | 57.241| 36,46%
1.1.1 | Disponibilidades 16.911| 10,05% |143,88% | 11.754 7,49%
1.1.1.1 | Caixa 0 0,00% 0 0,00%
1.1.1.2 | Bancos 10.000 5,95% | 100,00% | 10.000 6,37%
1.1.1.3 | Aplicagbes Financeiras 6.911 4,11% | 394,09% 1.754 1,12%
1.1.2 | Clientes 49.152 | 29,22% |123,54% | 39.787 | 25,34%
1.1.3 | Estoques 500 0,30% | 100,00% 500 0,32%
1.1.4 | Outros 5.200 3,09% | 100,00% 5.200 3,31%
1.1.4.1 | Despesas Pagas Antecipadamente 5.200 3,09% | 100,00% 5.200 3,31%
1.2 | Ativo Nao Circulante 96.441| 57,34% | 96,66% | 99.771| 63,54%
1.2.1 | Realizavel a Longo Prazo 0 0,00% 0 0,00%
1.2.2 | Ativo Permanente 96.441| 57,34% | 96,66% | 99.771| 63,54%
1.2.2.1 | Imobilizado 116.836 | 69,46% | 100,00% | 116.836 | 74,41%
1.2.2.2 | Depreciagdo -20.395| 12,13%|119,51% | -17.065| 10,87%
2 | Passivo 168.204 | 100,00% | 107,13% | 157.012 | 100,00%
2.1 | Passivo Circulante 77.165| 45,88% |107,36% | 71.873| 45,78%
2.1.1 | Empréstimos e Financiamentos 18.000 | 10,70% | 100,00% 18.000| 11,46%
2.1.2 | Fornecedores 4.006 2,38% | 150,72% 2.658 1,69%
2.1.3 | Impostos, Taxas e ContribuicGes 7.690 4,57% | 115,81% 6.640 4,23%
2.1.3.1 | Impostos a Recolher 7.300 4,34% | 124,24% 5.876 3,74%
2.1.3.2 | Encargos e Contrib. Sociais a recolher 390 0,23% | 50,99% 764 0,49%
2.1.4 | Salérios a Pagar 38.384 | 22,82% |117,51% | 32.663| 20,80%
2.1.4.1 | Colaboradores 29.209 | 17,37% |112,70% | 25.917| 16,51%
2.1.4.2 | Provisdo 130 e Férias 5.675 3,37% | 151,48% 3.746 2,39%
2.1.4.3 | Pro Labore 3.500 2,08% | 116,67% 3.000 1,91%
2.1.5 | Outros 9.086 5,40% | 76,27% | 11.913 7,59%
2.2 | Passivo Nao Circulante 64.500 | 38,35% | 93,48% | 69.000| 43,95%
2.2.1 | Passivo Exigivel a Longo Prazo 64.500 | 38,35% | 93,48% | 69.000| 43,95%
2.2.1.1 | Empréstimos e Financiamentos 64.500 | 38,35% | 93,48% | 69.000| 43,95%
2.3 | Patriménio Liquido 26.538 | 15,78% |164,44% | 16.138| 10,28%
2.3.1 | Capital Social 10.000 5,95% | 100,00% | 10.000 6,37%
2.3.2 | Reservas de Lucro 16.538 9,83% | 269,43% 6.138 3,65%
2.3.2.1 | Legal 3.308 1,97% | 269,43% 1.228 0,73%
2.3.2.2 | Para Expanséo 4.962 2,95% | 269,43% 1.841 1,09%
2.3.2.3 | Retencéo de Lucros 8.269 4,92% | 269,43% 3.069 1,82%
2.3.2 | Prejuizos Acumulados 0 0,00% 0 0,00%
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Como tendéncia do ativo, percebe-se um aumento da participagcdo do
circulante, baseado no estabelecimento do nivel minimo de caixa e aplicagdo dos
recursos excedentes no curto prazo, através de aplicacdes financeiras, para
aumentar a disponibilidade em caso de necessidades néo previstas. Além destas,
apresentara aumento a conta clientes, resultado do aumento de faturamento
observado ao longo do periodo. As demais contas permanecerdo estaveis, sendo
gue o Ativo Permanente sofrera a reducéo decorrente do efeito da depreciacao.

No lado das obrigacbes, observa-se que havera reducdo no passivo
circulante, da ordem de 27,5% se considerarmos 0 més de dezembro em relacdo a
junho, decorrente do pagamento das obrigacdes atrasadas, efetuado no més de
julho. Observa-se que as contas operacionais apresentardo elevacéao, financiando o
crescimento do ativo operacional, concentrado na conta clientes. O Passivo Exigivel
de Longo Prazo tera forte aumento, pois as obrigacfes de curto prazo serao pagas
com a tomada de recursos financeiros de longo prazo.

No Patrimbénio Liquido, observa-se a criacdo das Reservas de Lucros, que
apresentardo os valores antes retidos na conta de Lucros Acumulados. Dessa
forma, observa-se uma reducdo do valor destas reservas no terceiro trimestre,
resultado do prejuizo projetado. Contudo, no quarto trimestre, com o retorno da
geracao de lucros, o PL voltara a crescer, através das reservas criadas.

Pode-se observar ainda que, ao final do quarto trimestre do ano, havera maior
equilibrio na estrutura de capital da empresa, com o Ativo Circulante representando
42,7% do total dos investimentos e o Passivo Circulante 45,9% das obrigacoes,
traduzindo-se em um risco operacional menor para o negécio e em uma liquidez

maior.

6.5.1.7. Analise Econbmico-Financeira da situacao projetada

Nesta secdo serdo analisados os indices economico-financeiros calculados
para os dois ultimos trimestres do ano, tanto sob o prisma dos objetivos tragados no
Planejamento Financeiro, quanto da evolucédo individual de cada indice ao longo do
ano de 2011. Para o exame temporal, sera utilizada a analise horizontal, tendo como

base os indices apurados para o segundo trimestre de 2011, com o objetivo de
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relativizar o fato de que o BP inicial apresentado possui data base de 30 de abiril,
podendo gerar distor¢Oes, principalmente ao se avaliar os indicadores de
rentabilidade.

Desta forma, dando prosseguimento ao estudo econdmico-financeiro da
organizacdo, sdo apresentados a seguir os indices em questao, calculados para 0s
quatro trimestres observados ao longo do presente trabalho.

Tabela 17: indices Econdmico-Financeiros Projetados - Cenério de Mercado

Indice dez/11 set/11 jun/11 mar/11
Liquidez Imediata 0,22 0,16 0,00 0,00
Liguidez Seca 0,92 0,79 0,54 0,61
Liquidez Corrente 0,93 0,80 0,55 0,61
Liguidez Geral 0,51 0,41 0,44 0,48
Solvencia Geral 1,19 1,11 1,21 1,33
Grau de Endividamento 84,22% | 89,72% | 82,49% 75,03%
Participacdo do Capital de Terceiros 533,81% | 872,91% | 471,25% | 300,45%
Composicéo do Endividamento 54,47% | 51,02% | 79,82% 78,30%
Imobilizacdo do Capital Préprio 363,40% | 618,23% | 365,24% | 255,81%
Imobilizacdo dos Recursos Ndo-Correntes | 105,93% | 117,19% | 187,20% | 154,84%
Financiamento Oneroso 49,05% | 55,41% | 39,85% 37,46%
Giro do Ativo 105,49% | 91,01% | 57,56% 35,23%
Margem Bruta 51,55% | 41,42% | 36,38% 20,40%
Margem Liguida 5,86% | -8,46% | -24,18% | -104,28%
Rentabilidade do Ativo 6,18% | -7,70% | -13,92% | -36,74%
Rentabilidade do PL 48,74% | -54,50% | -79,51% | -147,12%

Fonte: Elaborado pelo autor

Examinando a Liquidez Imediata, percebe-se que o estabelecimento de um
nivel minimo de caixa proporcionara a organizacdo um aumento da capacidade de
pagamentos de uma obrigacao que venca imediatamente, em um dia onde néo haja
previsdes de entrada de recursos, 0 que acarretara em menores custos financeiros
ao negocio. Quanto a Liquidez Seca e a Liquidez Corrente, cabe salientar que estes
indices, embora ndo cumpram a meta de chegar a um numero igual ou maior que
um (a LC ficou em 0,93 projetada para dezembro), apresentam reversao na
tendéncia de queda e uma melhora significativa, como resultado de uma estrutura
de capital mais equilibrada do ponto de vista dos prazos. A Liquidez Geral apresenta
leve alta, indicando que a empresa permanece dependente da geracdo de receitas
em periodos futuros para que possa honrar os empréstimos de longo prazo tomados
para organizar a estrutura de capital vigente.

Ja em relagdo a estrutura de capital, observa-se que o indice de Solvéncia
Geral apresenta leve piora no periodo projetado, pois a tendéncia de prejuizos - e

consequentemente de diminuicdo do PL - s6 sera revertida no dltimo trimestre do
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ano, quando o indice voltara a crescer, trazendo dessa forma boas perspectivas de
melhora para o exercicio seguinte. O mesmo acontece com o Grau de
Endividamento e a Participacdo de Capital de Terceiros, que tém seu pior valor
calculado para o terceiro trimestre do ano, quando devem reverter a tendéncia e
passardo a apresentar queda, diminuindo a dependéncia de capital de Terceiros e,
assim, o risco do negocio.

O indice de financiamento oneroso, por sua vez, apresenta a mesma relacao
dos discutidos anteriormente, mas por motivos diferentes: enquanto os indices
anteriores teréo sua tendéncia de agravamento revertida com a geragao de lucros,
este terd esta tendéncia acentuada com a conversdo das dividas atrasadas em
empréstimo financeiro de longo prazo, que a partir do ultimo trimestre do ano
comeca a ser diminuido a medida que a empresa passara a gerar caixa suficiente
para cobrir as operagfes e amortizar o empréstimo tomado. Contudo, a composi¢céo
do endividamento apresenta comportamento diverso, tendo como menor valor
aguele referente ao terceiro trimestre, quando havera a renegociacdo das dividas.
Apods, o0 aumento do Ativo ndo acompanhara o acréscimo do Passivo Circulante, e 0
indice voltard a subir, mesmo trabalhando em patamares bem inferiores aos
observados no primeiro semestre do ano.

As relacdes de imobilizagdo também apresentam comportamentos diversos,
pois enquanto a Imobilizacdo do PL s6 voltara a diminuir no ultimo trimestre do ano,
com o aumento deste em consequéncia do Lucro Liquido do periodo, a Imobilizacao
dos Recursos Nao-Correntes comecara a diminuir ja no trimestre anterior, com o
alongamento de prazos da divida da empresa e, ao final do ano corrente,
apresentara a relacdo de R$ 1,05 de Ativo Permanente para cada real de recursos
de Longo Prazo captados, aproximando-se do nivel ideal, onde os recursos de
Longo Prazo passem a financiar a atividade da empresa, e ndo sejam necessarios
recursos de curto prazo para o investimento em Imobilizacao.

No que diz respeito a rentabilidade do negécio, observa-se um aumento
significativo no Giro do Ativo, obtido através do aumento da utilizacdo da capacidade
instalada, que somado aos ganhos de Margem da empresa ao longo do periodo
projetado, melhorara ainda a rentabilidade dos investimentos realizados - o ROA - e
sobre o Capital Proprio investido - ROE. O Giro do Ativo deve chegar, no final do

exercicio, a 105,5%, ou R$ 1,05 de vendas para cada real investido no Ativo,
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enquanto o ROA sera positivo pela primeira vez no ano, apresentando valor de
6,18%.

A reducdo dos custos com mao-de-obra direta, somados ao aumento do
volume de receitas, trouxe ganho de quinze pontos percentuais a margem bruta da
organizagdo, tomando como base o periodo de abril a dezembro. Além disso, o
aumento das Despesas Operacionais também foi proporcionalmente menor do que o
aumento das receitas, trazendo ganho de pontos percentuais a Margem Liquida do
segundo para o quarto trimestre do ano — que se aproximara da empresa Contax,
utilizada como referéncia. Dessa forma, somando-se a melhor utilizacdo dos Ativos,
0 ROE chegara a 48,74% no ultimo trimestre do ano, rentabilidade que, se mantida
ao longo de 2012, fara do negdécio um investimento extremamente atrativo a entrada

de capital.

6.5.1.8. Analise dos Ciclos da situacéo projetada

A seguir, apresenta-se os ciclos calculados para o final do periodo projetado

para comparacdo com os valores observados para o final de junho de 2011.

Tabela 19: Anélise dos Ciclos - Cenario de Mercado

indice dez/11 jun/11
CDG (R9) -5.403 -48.026
NCG (R$) 487 -45.816
T (R9) -5.889 -2.211
PMR (dias) 23,81 22,11
PMP (dias) 28,92 33,22
PMPS (dias) 37,99 35,33
PMPI (dias) 33,32 62,48
Ciclo Financeiro (dias) -9,60 -21,56

Fonte: Elaborado pelo autor

Pode-se observar que com o aumento da capacidade ocupada, houve um
aumento da geracdo de lucros que trouxe consigo um maior equilibrio da situacao
financeira da empresa, que tem a tendéncia de se manter no proximo periodo, onde

o Capital de Giro deve passar a ser positivo e também o Saldo de Tesouraria.
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6.5.1.9. Célculo do Ponto de Equilibro da situacao Projetada

A seguir, apresenta-se o valor em reais do ponto de equilibrio calculado para
0 més de dezembro de 2011.

Tabela 18: Ponto de Equilibro - Cenario de Mercado (valores em R$)

4° Trimestre | 3°. Trimestre

Ponto de Equilibrio 142.416 154.355
Fonte: Elaborado pelo autor

Observando os valores acima, contata-se que o ponto de equilibrio foi
reduzido do terceiro para o quarto trimestre, como resultado dos ganhos obtidos na
Margem Bruta. Dessa forma, a empresa precisa, mantidas as condi¢cdes projetadas
para o ultimo trimestre do ano, alcancar o faturamento trimestral de R$ 142,5 mil
como forma de zerar o resultado, sendo que os valores que excederem esse

montante resultardo em lucros operacionais.

6.5.1.10. Controle Orcamentario

Para a execug¢do do acompanhamento do orcamento proposto, que tem por
objetivo a realizacdo de controle sobre os dados realizados, comparando ao que foi
projetado, foram elaboradas duas planilhas: uma para acompanhamento de caixa e
a outra para o controle dos resultados. A primeira tem por objetivo confrontar cada
valor recebido e gasto com o montante projetado anteriormente, sendo dividida em
periodos mensais. Ja o controle dos resultados sera dividido trimestralmente e tem
por objetivo verificar se os resultados obtidos sdo compativeis com as projecdes
realizadas. Caso algum dado nessas planilhas apresente uma variacao significativa
entre os valores em questdo, serd necessaria a andlise das causas dessa
discrepancia e tomada de medidas corretivas, de forma a manter o curso previsto na

proposta orcamentaria. A seguir, sdo apresentadas as planilhas em questao.
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Meses jul/11 ago/11 set/11 out/11 nov/11 dez/11

Itens Projetado |Realizado [% Projetado |Realizado [%  |Projetado [Realizado [%  |Projetado |Realizado [%  |Projetado Realizado [%  |Projetado |Realizado |%

1. Ingressos 62.108 0% 45.174 0%  48.452 0% 52.040 0%  55.925 0% 60.146 0%
Servicos Sky 23.046| 0% 24.937 0% 26.983 0% 29.197 0% 31.592 0% 34.185 0%
Servicos Claro 9.062 0%| 9.813 0% 10.628 0% 11.510 0%|  12.465 0%|  13.500 0%|
Servicos Intelig 0f 0% 5.300) 0% 5.621 0% 5.961 0% 6.321 0% 6.704 0%
QOutros Servigos 0 0%] 5.000 0% 5.174 0%] 5.355 0%] 5.542 0%] 5.735 0%]
Venda de Imobilizado 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Receitas Financeiras 30.000 0% 124 0% 4 0% 17 0% 4 0% 23 0%

2. Desembolsos 107.218 0%  51.556 0%  49.859 0%  51.865 0% 52.474 0% 54.114 0%
Saldrios diretos 14.138 0% 23.095 0% 22.003 0% 22.175 0% 20.447 0% 21.548 0%
Salarios indiretos 11.174 0%  11.205 0%  11.205 0%  11.205 0%  11.705 0% 11.705 0%|
Despesas Administrativas 5.713 0% 5.652 0% 5.849 0% 7.143 0% 7.592 0% 7.695 0%
Despesas com Vendas 1.650f 0% 2.813 0% 2.678 0% 2.857 0% 3.849 0% 3.856] 0%
Despesas tributérias 3.608 0% 5.090 0% 5.468] 0% 5.876) 0% 6.315 0% 6.789 0%
Despesas Financeiras 2.160 0% 2.700 0% 2.655 0% 2.610 0% 2.565 0% 2.520 0%
Contas em Atraso 67.775 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Compras de Imobilizado 1.000f 0% 1.000 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%

3. Diferengado Periodo (1-2) -45.111) 0%  -6.382 0%  -1.407 0% 174 0% 3.451 0% 6.032 0%

4. Saldo Inicial de Caixa 0f 0% 10.000 0% 10.000 0% 10.000 0% 10.000 0% 10.000 0%

5. Disponivel Acumulado -45.111) 0% 3.618 0% 8.593 0% 10.174 0%  13.451 0% 16.032 0%

6. Nivel desejado de Caixa 10.000; 0% 10.000 0% 10.000 0% 10.000 0% 10.000 0% 10.000 0%

7. Empréstimos a Captar 90.000) 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%

18. Aplicagdes no Mercado Financeiro 12.543 0% 0 0% 0 0% 0 0% 1.951 0% 4.532 0%

9. Amortizagdes de Empréstimos 22.347| 0% 1.500 0% 1.500 0% 1.500 0% 1.500 0% 1.500 0%

10. Resgates de Aplicagdes 0 0% 7.882 0% 2.907 0% 1.326 0% 0 0% 0 0%

11. Saldo Final de Caixa 10.000; 0% 10.000 0% 10.000 0% 10.000 0% 10.000 0% 10.000, 0%

Figura 8 — Planilha de Controle do Or¢camento de Caixa
Fonte: Elaborado pelo autor



Trimestres|

out-nov-dez

jul-ago-set

Conta Proj etado| Realizado| %| Projetado| Realizado %
RECEITA OPERACIONAL LiQUIDA 177.431 0% 142.901 0%
CUSTO DOS SERVICOS PRESTADOS -85.965 0% -83.707 0%
Pessoal -54.760 0% -56.474 0%
Transporte -10.800 0% -10.800 0%
Impostos -20.405 0% -16.434 0%|
RESULTADO OPERACIONAL BRUTO 91.466 0% 59.194 0%
DESPESAS OPERACIONAIS -73.416 0% -63.938 0%
Despesas Administrativas -58.302 0% -52.260 0%
Pessoal -35.116 0% -33.616 0%
Localizacao -13.469 0% -10.868 0%|
Materiais de Expediente -9.717| 0% -7.776 0%
Despesascom Vendas -11.784 0% -8.348 0%
Comissdes -8.872 0% -7.145 0%|
Anuncios -900 0% 0 0%
Deslocamento -913 0% -903] 0%
Grafica -1.100 0% -300 0%|
Outras Despesas Operacionais -3.330 0% -3.330 0%
Depreciacao -3.330 0% -3.330 0%
DESPESAS FINANCEIRAS LiQUIDAS -7.650 0% -7.345 0%
Despesas Financeiras -7.695 0% -7.515 0%
Receitas Financeiras 45 0% 170 0%
RESULTADO OPERACIONAL 10.400 0% -12.090 0%
RESULTADO NAO OPERACIONAL 0 0% 0 0%
Receitas 0 0% 0 0%
Despesas 0 0% 0 0%
RESULTADO LiQUIDO DO EXERCICIO 10.400 0% -12.090 0%

Figura 9 — Planilha de Controle dos Resultados do Exercicio

Fonte: Elaborado pelo autor
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7. CONCLUSOES

O presente trabalho consistiu na elaboracdo de uma proposta orcamentaria
para a empresa RC Azambuja Comércio e Servicos LTDA visando o segundo
semestre do ano de 2011. Por se tratar de uma empresa de pequeno porte e de
cunho familiar, a estrutura de planejamento e controle praticamente ndo existia, e a
gestdo tratava de cuidar dos problemas diarios do negocio, esquecendo-se das
decisdes financeiras a serem tomadas, sobretudo sob a perspectiva de longo prazo.

Como barreira inicial, surgiu o fato de que a empresa nao possuia
Demonstracfes Financeiras de periodos anteriores nem controles financeiros
atualizados. Contudo, devido a um curso de gestdo realizado pelo gestor da
empresa no SEBRAE no ano de 2010, existia uma estrutura de plano de contas e
planilhas de gastos, dividindo os desembolsos de acordo com a sua natureza. A
partir dai, foi necessaria uma pesquisa aprofundada nas despesas mensais dos
primeiros meses de 2011, com o intuito de elaborar as Demonstracdes Financeiras
que serviram de base para a proposta orcamentéaria apresentada.

Analisando as demonstracdes financeiras elaboradas, percebeu-se que o
processo de reestruturacédo pelo qual a empresa passou no comeco de 2011 trouxe
mais traumas do que aqueles facilmente observados na falta de recursos para o
pagamento das obrigacdes nas datas aprazadas, gerando multas e despesas
financeiras por atraso. A capacidade instalada é grande demais para o atual nivel de
atividades, trazendo grande peso do ponto de vista financeiro e contribuindo de
forma significativa para os prejuizos apresentados.

Assim, mais do que uma avaliacdo financeira, o presente trabalho teve como
objetivo reestruturar a organizagdo como um todo, de forma a garantir a
sobrevivéncia das operacdes ndo apenas até o final do corrente exercicio, como
também para o longo prazo. Contudo, isso serad possivel somente se o capital
investido pelos sécios do negdcio for remunerado de maneira adequada.

Dessa forma, o presente trabalho procurou ndo resumir-se simplesmente a
"apagar os incéndios”, como também a apresentar uma proposta coerente de
crescimento para a empresa, dadas as condi¢cdes atuais da organizacdo e as
possibilidades vislumbradas pelos gestores. Além disso, foi formada uma base para

que, no futuro, os gestores possam continuar realizando o processo de
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planejamento financeiro do negdécio e os planos operacionais, resultando no
orcamento do exercicio.

Percebe-se que a empresa estudada atua em um mercado que apresenta
altas taxas de crescimento e que, com um planejamento do crescimento e um
controle orgcamentario rigoroso — comparando as projecdes com os dados realizados
periodicamente — a empresa credencia-se a ser uma 6tima opgéo de investimento
tanto no curto quanto no longo prazo. Assim, espera-se que a presente proposta,
elaborada através do estudo das perspectivas externas e internas, seja efetivamente
utilizada como guia para o dia-a-dia do negdcio, mostrando o caminho que 0s
gestores devem seguir nas decisfes diarias.

Os ganhos advindos desse esforco podem ser observados ja na proposta
orcamentaria, através da reversdo dos prejuizos no ultimo trimestre do ano e da
geracdo de excedentes de caixa a partir do més de novembro do corrente ano,
gerando aplicacdes financeiras — situacdo impensavel pelos gestores antes do
presente estudo. Assim, espera-se que o processo de Planejamento Financeiro seja
integrado ao dia-a-dia da organizacdo, tanto sob a perspectiva de longo prazo,
através da avaliacdo e plano de investimentos, quanto sob o prisma de curto prazo,
pela proposta e controle orcamentéario. Dessa forma, a organizacdo podera gozar de
todos os beneficios decorrentes de antever o futuro (e dos ganhos de eficacia
adquiridos ao longo do tempo) e administrar as contingéncias.

Do ponto de vista das analises comparativas realizadas, é fundamental que a
organizacdo amplie e aperfeicoe-as, sobretudo através da avaliacdo dos prazos
médios de recebimento e pagamento — para que se possam prever as necessidades
de Capital de Giro decorrentes de aumento do nivel de atividade — e do calculo do
ponto de equilibrio — que apresenta o nivel minimo de faturamento necessario para
manutencao da estrutura.

Contudo, para que a ferramenta aqui apresentada tenha eficacia e seus
ganhos sejam efetivamente obtidos, sdo necessarios alguns cuidados como:

e A manutencdo da separacao realizada entre o capital dos sécios e da

organizacao;

e O comprometimento, ndo apenas dos gestores, como de todos o0s

colaboradores com os objetivos e metas propostos;
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e O comprometimento do diretor de realizar acompanhamento periodico e
manter os dados realizados sempre atualizados bem como de, em
qualquer sinal de desvio, tomar atitude corretiva,

e Aperfeicoamento, ao longo do tempo, dos cenarios tracados, tornando-0s
cada vez mais coerentes com as situacfes de mercado possiveis para o
periodo projetado.

Ainda, durante a realizagéo do presente estudo, verificou-se a necessidade de
ampliar a andlise sobre as alternativas de mercado existentes tanto para a captacao
de recursos quanto para aplicacdo dos excedentes, de forma a minimizar o custo
dos capitais tomados e maximizar os retornos dos investidos, diminuindo as
despesas financeiras liquidas. Também se faz necessario um calculo do Custo
Médio Ponderado de Capital, de forma que se possa otimizar a estrutura de capital
da empresa, tanto para manutencdo dos indices de crescimento quanto para a
viabilizagéo de novos investimentos.

Enfim, acredita-se que o presente estudo, se aplicado corretamente, sera de
grande valia, tanto com sua contribuicdo para o resgate da situacdo financeira da
empresa, quanto para criar uma cultura interna de organizacao da area Financeira,
permitindo a estruturacdo das Demonstracdes Financeiras em periodos seguintes e
a proposicdo de orgamentos operacionais para 0s proximos exercicios, que tornarao

a empresa mais preparada para o futuro.
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ANEXO A - RELACAO DE BENS DO ATIVO PERMANENTE
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Descricédo QTD Valor Unit Valor total Tempo de Uso (meses)
Ar condicionado 12000 btus 4 1199 4796 12
Ar condicionado 24000 btus 1 1899 1899 12
Armario arquivo cinza 1 250 250 12
Armario Branco Baixo 3 500 1500 60
Armario Cinza Alto Aberto 1 250 250 12
Armario Cinza Alto fechado 1 250 250 12
Armario guarda-volumes 1 3000 3000 3
Armarios Pretos Baixos 2 150 300 30
Cadeira de acrilico roxa 35 100 3500 36
Cadeira com Bracgos roda 5 300 1500 12
Cadeira escritério simples 29 80 2320 12
Central de Alarme 1 500 500 12
Channel Bank 2 3257 6514 3
Computador Ponto 1 800 800 60
CPU 20 950 19000 3
CPU integrada 25 1050 26250 3
CRM 1 10000 10000 12
Frigobar 1 700 700 12
Geladeira 1 800 800 60
Hack 12 u — servidores 1 1200 1200 3
HeadSet 40 140 5600 12
Impressora laser preta 1 429 429 12
Mesa Branca com Gaveta 4 300 1200 60
Mesa de Reunides 1 400 400 12
Mesa Granito 1 100 100 60
Mesa L 5 300 1500 3
Micro-ondas 1 250 250 60
No break 1 499 499 3
Notebook 1 1200 1200 60
Office 2010 SBE 2 399 798 12
Posicédo de atendimento 41 135 5535 3
Projetor 1 1600 1600 12
Servidor HP 1 4219 4219 3
Servidor Internet 1 849 849 12
Servidor Telefonia 1 1299 1299 12
Sweet 4 199 796 12
TV LCD 2 599 1198 12
Windows 7 starter 14 199 2786 12
Windows server 2010 1 1249 1249 3

Total Imobilizado (R$)

116836




ANEXO B — CENARIO PESSIMISTA

Orgcamento de Caixa
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Itens / Meses jun/11 jul/ll |ago/11| set/11| out/11| nov/11l|dez/11| TOTAL
1. Ingressos 28532 61933 | 43369 | 75720 | 48554 51225 | 54121 | 363453
Servigos Sky 19126 22872 | 24301 | 25820 | 27433 29148 | 30969 | 179669
Servicos Claro 9406 9062 | 9646 | 10269 | 10932 11637 | 12389 73341
Servicos Intelig 0 0| 4770| 4986| 5211 5446 | 5693 26106
Outros Servigos 0 0| 4500| 4592| 4685 4781 | 4879 23437
Venda de Imobilizado 0 0 0 0 0 0 0 0
Aumento de Capital Social 0 0 0| 30000 0 0 0 30000
Receitas Financeiras 0 30000 152 54 292 212 191 30901
2. Desembolsos 28532 | 107218 | 51752 | 50078 | 52175 51829 | 53223 | 394807
Saléarios diretos 4517 14138 | 23061 | 21928 | 22054 20275 | 21317 | 127291
Salarios indiretos 11763 11174 | 11705| 11705 11705 11705| 11705 81464
Despesas Administrativas 6000 5713 | 5653| 6057| 7650 8181 | 8302 47556
Despesas com Vendas 700 1650 2731 2553 2682 |3318 3263 (16897
Despesas tributérias 3192 3608 | 4902 | 5179| 5473 5785| 6115 34254
Despesas Financeiras 1360 2160 | 2700| 2655| 2610 2565 | 2520 16570
Contas em Atraso 0 67775 67775
Compras de Imobilizado 1000 1000| 1000 0 0 0 0 3000
3. Diferenca do Periodo (1-2) 0| -45285| -8383| 25643 | -3621 -604 898 | -31353
4. Saldo Inicial de Caixa 0 0| 7000| 7000| 7000 10000 | 10000 0
5. Diferenca do Periodo 0| -45285| -1383| 32643 | 3379 9396 | 10898 | -31353
6. Nivel desejado de Caixa 0 7000| 7000| 7000| 10000 10000 | 10000 10000
7. Empréstimos a Captar 0 90000 0 0 0 0 0 90000
8. Aplicagdes no Merc. Financeiro 0 15368 0| 24143 0 0 0 39511
9. Amortizacdes de Empréstimos 0 22347| 1500| 1500| 1500 1500 | 1500 29847
10. Resgates de Aplicacbes 0 0| 9883 0| 8121 2104 602 20711
11. Saldo Final de Caixa 0 7000| 7000| 7000| 10000 10000 | 10000 10000




Demonstracdo dos Resultados do Exercicio
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01/10/2011 AH 01/07/2011
Céd. |[Descricdo da Conta a AV. dez./set a A.V.
31/12/2011 30/09/2011

3.1 RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA 159694/100,00%(118,07%| 135254/100,00%
3.2 CUSTO DOS SERVICOS PRESTADOS -83225|-52,12%|100,76% -82598| 61,07%
3.2.1 Pessoal -54060[ -33,85%| 96,12% -56243| 41,58%
3.2.2 Transporte -10800| -6,76%]|100,00% -10800] 7,99%
3.2.3 Impostos -18365|-11,50%|118,07% -15554] 11,50%
3.3 RESULTADO OPERACIONAL BRUTO 76469| 47,88%|145,22% 52656/ 38,93%
3.4 DESPESAS OPERACIONAIS -73468| 46,01%|111,70% -65771| 48,63%)
3.4.1 |Despesas Administrativas -60141| 37,66%|110,40% -54476| 40,28%
3.4.1.1| Pessoal -35116|-21,99%]| 100,00% -35116| 25,96%
3.4.1.2| Localizagdo -14372| 9,00%(128,67% -11169| 8,26%
3.4.1.3| Expediente -10653| 6,67%(130,07% -8190| 6,06%
3.4.2 |Despesas com Vendas -9997| 6,26%)125,50% -7966| 5,89%
3.4.2.1| Comissbes -7985| 5,00%|118,07% -6763| 5,00%
3.4.2.2] Andncios 0 0,00% 0 0,00%
3.4.2.3| Deslocamento -913] 0,57%]|101,05% -903] 0,67%
3.4.2.4| Gréfica -1100] 0,69%|366,67% -300] 0,22%
3.4.3 |Outras Despesas Operacionais -3330] 2,09%,100,00% -3330] 2,46%
3.4.3.1| Depreciacdo -3330] 2,09%|100,00% -3330] 2,46%
3.5 DESPESAS FINANCEIRAS LIQUIDAS -6999| 4,38%)| 95,76% -7309] 5,40%
3.5.1 Despesas Financeiras -7695| 4,82%|102,40% -7515| 5,56%
3.5.2 Receitas Financeiras 696| 0,44%)338,25% 206| 0,15%
3.6 RESULTADO OPERACIONAL -3999| -2,50%| 19,58% -20425| -15,10%
3.7 RESULTADO NAO OPERACIONAL 0 0,00% 0 0,00%
3.7.1 |Receitas 0 0,00% 0 0,00%
3.7.2 |Despesas 0] 0,00% 0] 0,00%
3.8 RESULTADO LiQUIDO DO EXERCICIO -3999| -2,50%| 19,58% -20425|-15,10%
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A.H.

Céd.  |Descrigcdo da conta 31/12/2011] A.V. |dez/set|30/09/2011] A.V.

1 Ativo 174.319| 100,00%| 97,39% 178.986|100,00%
1.1 Circulante 77.878] 44,68%| 98,31% 79.215| 44,26%
1.1.1 Disponibilidades 28.800, 16,52%| 78,63% 36.628| 20,46%
1.1.1.1 |Caixa 0| 0,00% 0 0,00%)
1.1.1.2 |Bancos 10.000] 5,74%|142,86% 7.000, 3,91%
1.1.1.3 |Aplicacbes Financeiras 18.800| 10,78%| 63,45% 29.628| 16,55%
1.1.2 Clientes 43.378| 24,88%[117,60%) 36.887| 20,61%
1.1.3 Estoques 500 0,29%(100,00%) 500 0,28%)
1.1.4 Outros 5.200 2,98%[100,00%, 5.200, 2,91%
1.1.4.1 |Créditos Tributarios 0| 0,00% 0 0,00%)
1.1.4.2 |Despesas Pagas Antecipadamente 5.200 2,98%|100,00%, 5.200[ 2,91%
1.1.4.3 |Outros Créditos 0 0,00% 0] 0,00%
1.2 IAtivo Nao Circulante 96.441| 55,32%| 96,66% 99.771| 55,74%
1.2.1 Realizavel a Longo Prazo 0 0,00% 0] 0,00%
1.2.2 Ativo Permanente 96.441| 55,32%| 96,66%) 99.771| 55,74%
1.2.2.1 |Imobilizado 116.836| 67,02%|100,00%| 116.836| 65,28%)
1.2.2.2 |Depreciacao -20.395| 11,70%|119,51% -17.065| 9,53%)

A.H.

Cod Descri¢gdo da conta 31/12/2011] A.V. |dez/set|30/09/2011] A.V.

2 Passivo 174.319| 100,00%| 97,39% 178.986|100,00%
2.1 Passivo Circulante 76.015| 43,61%105,31% 72.183| 40,33%
2.1.1 Empréstimos e Financiamentos 18.000 10,33%]|100,00% 18.000] 10,06%
2.1.2 Fornecedores 4.048] 2,32%[141,29%, 2.865 1,60%
2.1.3  |Impostos, Taxas e Contribuicbes 6.855] 3,93%[109,90%, 6.237| 3,48%)
2.1.3.1 |Impostos a Recolher 6.465| 3,71%|118,12% 5.473| 3,06%
2.1.3.2 |Encargos e Contribuicbes Sociais a recolher 390, 0,22%| 50,99% 764| 0,43%
2.1.4 Salarios a Pagar 37.724] 21,64%|135,18% 27.907| 15,59%
2.1.4.1 |Colaboradores 28.549| 16,38%|138,18% 20.661| 11,54%
2.1.4.2 |Provisdo 130 e Férias 5.675 3,26%151,48% 3.746| 2,09%)
2.1.4.3 |Pr6é-Labore 3.500] 2,01%]100,00%, 3.500] 1,96%)
2.1.5 Outros 9.388] 5,39%| 54,67% 17.174] 9,60%
2.2 Passivo Nao Circulante 64.500, 37,00%| 93,48% 69.000| 38,55%
2.2.1 Passivo Exigivel a Longo Prazo 64.500] 37,00%| 93,48% 69.000| 38,55%
2.2.1.1 |Empréstimos e Financiamentos 64.500] 37,00%| 93,48% 69.000| 38,55%
2.3 Patrimdnio Liquido 33.805| 19,39%| 89,42% 37.803| 21,12%
2.3.1 Capital Social 40.000| 22,95%[100,00%) 40.000| 22,35%)
2.3.2  |Prejuizos Acumulados -6.195| -3,55%282,01% -2.197| -1,23%)




indices Econdmico-Financeiros

indice dez/11| set/11] jun/11] mar/11
Liquidez Imediata 0,38 0,51 0,00 0,00
Liquidez Seca 1,02 1,09 0,54 0,61
Liquidez Corrente 1,02 1,10 0,55 0,61
Liquidez Geral 0,55 0,56 0,44 0,48
Solvéncia Geral 1,24 1,27 1,21 1,33
Grau de Endividamento 80,61%| 78,88%| 82,49%| 75,03%
Participag&o do Capital de Terceiros 415,67%| 373,47%|{471,25%| 300,45%
Composicdo do Endividamento 54,10%| 51,13%| 79,82%| 78,30%
Imobilizacdo do Capital Proprio 285,29%| 263,92%| 365,24%| 255,81%
Imobilizacdo dos Recursos N&o-Correntes | 98,10%| 93,42%|187,20%| 154,84%
Financiamento Oneroso 47,33%| 48,61%| 39,85%| 37,46%
Giro do Ativo 91,61%| 75,57%| 57,56%| 35,23%
Margem Bruta 47,88%| 38,93%| 36,38%| 20,40%
Margem Liquida -2,50%| -15,10%| -24,18%)] -104,28%
Rentabilidade do Ativo -2,29%| -11,41%| -13,92%| -36,74%
Rentabilidade do PL -11,17%| -61,86%)| -79,51%)| -147,12%
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ANEXO C — CENARIO OTIMISTA

Orgcamento de Caixa

Itens / Meses jun/11] jul/11|ago/11 |set/11 [out/11 | nov/11|dez/11 | TOTAL
1. Ingressos 28532 | 62282 47012 | 51252 | 55953 | 61124 | 66824 | 372979
Servigos Sky 19126 | 23220| 2557828176 | 31038 | 34190 37662 | 198990
Servigos Claro 9406 9062 | 998010991 12105 13332| 14683 | 79557
Servicos Intelig 0 0| 5830| 6272| 6749| 7261| 7812| 33924
Outros Servigos 0 0| 5500| 5766| 6045| 6338| 6644 | 30293
Venda de Imobilizado 0 0 0 0 0 0 0 0
Receitas Financeiras 0| 30000 124 46 17 4 23| 30215
2. Desembolsos 28532107218 | 49805 | 50469 | 52804 | 52876 | 54820 | 396524
Saléarios diretos 4517 | 14138| 2313022079 22299 | 20628 | 21795 | 128588
Salarios indiretos 11763 | 11174| 11705|11705| 11705 11705| 11705| 81464
Despesas Administrativas 6000 5713 | 5652| 5848 7241 7691| 7793| 45938
Despesas com Vendas 700 1650 2894 | 2806| 3038| 3792 3871 18752
Despesas tributarias 3192 3608 | 5277| 5762| 6293| 6875| 7513| 38521
Despesas Financeiras 1360 2160 146 | 2268 | 2226| 2184| 2142| 12486
Contas em Atraso 0| 67775 0 0 0 0 0| 67775
Compras de Imobilizado 1000 1000| 1000 0 0 0 0 3000
3. Diferenca do Periodo (1-2) 0| -44937| -2793 783 | 3150| 8248]| 12004 | -23545
4. Saldo Inicial de Caixa 0 0| 10000 | 10000 | 10000 | 10000 | 10000 0
5. Diferenca do Periodo 0| -44937| 7207)10783| 13150 | 18248 22004 | -23545
6. Nivel desejado de Caixa 0| 10000| 10000 | 10000| 10000| 10000 10000 10000
7. Empréstimos a Captar 0] 82500 0 0 0 0 0| 82500
8. Aplicagdes no Merc. Financeiro 0 5217 0 0| 1650| 6748]| 10504 | 24119
9. Amortizagdes de Empréstimos 0| 22347| 1500| 1500| 1500| 1500 1500| 29847
10. Resgates de Aplicacbes 0 0| 4293 717 0 0 0 5011
11. Saldo Final de Caixa 0| 10000| 10000 | 10000| 10000| 10000| 10000 | 10000
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01/10/2011 AH 01/07/2011
Cad. Descricdo da Conta a AV. dez./set a A.V.
31/12/2011 30/09/2011
3.1 RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA 196524 |100,00% | 130,39% | 150720 |100,00%
3.2 |CUSTO DOS SERVICOS PRESTADOS -88913 |-45,24% | 104,80% -84842 | 56,29%
3.2.1 Pessoal -55513|-28,25% | 97,89% -56709 | 37,63%
3.2.2 Transporte -10800| -5,50% | 100,00% -10800| 7,17%
3.2.3 Impostos -22600 |-11,50% | 130,39% -17333| 11,50%
3.3 RESULTADO OPERACIONAL BRUTO 107610 | 54,76% | 163,35% 65878 | 43,71%
3.4 |DESPESAS OPERACIONAIS -73765| 37,53% | 111,89% -65926 | 43,74%
3.4.1 |Despesas Administrativas -58596 | 29,82% | 108,80% -53857 | 35,73%
3.4.1.1] Pessoal -35116 |-17,87% | 100,00% -35116 | 23,30%
3.4.1.2| Localizacao -13765| 7,00% | 125,53% -10966 | 7,28%
3.4.1.3| Materiais de Expediente -9715| 4,94% | 124,95% -7775| 5,16%
3.4.2 |Despesas com Vendas -11839| 6,02% | 135,47% -8739| 5,80%
3.4.2.1] Comissbes -9826| 5,00% | 130,39% -7536| 5,00%
3.4.2.2 Anudncios 0| 0,00% 0| 0,00%
3.4.2.3] Deslocamento -913| 0,46% | 101,05% -903| 0,60%
3.4.2.4] Gréfica -1100| 0,56% | 366,67% -300| 0,20%
3.4.3 |Outras Despesas Operacionais -3330| 1,69% | 100,00% -3330| 2,21%
3.4.3.1] Depreciacéo -3330| 1,69% | 100,00% -3330| 2,21%
3.5 DESPESAS FINANCEIRAS LIQUIDAS -6447| 3,28% | 142,83% -4514 | 2,99%
3.5.1 Despesas Financeiras -6552 | 3,33% | 143,24% -4574 | 3,03%
3.5.2 Receitas Financeiras 105| 0,05% | 173,70% 61| 0,04%
3.6 RESULTADO OPERACIONAL 27399 | 13,94% |-600,70% -4561| -3,03%
3.7 RESULTADO NAO OPERACIONAL 0| 0,00% 0| 0,00%
3.7.1 |Receitas 0| 0,00% 0| 0,00%
3.7.2 |Despesas 0| 0,00% 0| 0,00%
3.8 RESULTADO LiQUIDO DO EXERCICIO 27399 | 13,94% |-600,70% -4561| -3,03%
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A.H.

Ccad. Descrigdo da conta 31/12/11| A.V. dez/set |30/09/11| A.V.
1| Ativo 186.710 | 100,00% | 117,82% | 158.471 | 100,00%
1.1 | Circulante 90.269 | 48,35% | 153,78% | 58.700| 37,04%
1.1.1 | Disponibilidades 29.108 | 15,59% | 285,20% | 10.206 6,44%
1.1.1.1 | Caixa 0 0,00% 0 0,00%
1.1.1.2 | Bancos 10.000 5,36% | 100,00% | 10.000 6,31%
1.1.1.3 | Aplicacdes Financeiras 19.108 | 10,23% | 9270,22% 206 0,13%
1.1.2 | Clientes 55.461| 29,70% | 129,60% | 42.794| 27,00%
1.1.3 | Estoques 500 0,27% | 100,00% 500 0,32%
1.1.4 | Outros 5.200 2,79% | 100,00% 5.200 3,28%
1.1.4.1 | Créditos Tributarios 0 0,00% 0 0,00%
1.1.4.2 | Despesas Pagas Antecipadamente 5.200 2,79% | 100,00% 5.200 3,28%
1.1.4.3 | Outros Créditos 0 0,00% 0 0,00%
1.2 | Ativo Nao Circulante 96.441| 51,65% 96,66% | 99.771| 62,96%
1.2.1 | Realizavel a Longo Prazo 0 0,00% 0 0,00%
1.2.2 | Ativo Permanente 96.441 | 51,65% 96,66% | 99.771| 62,96%
1.2.2.1 | Imobilizado 116.836 | 62,58% | 100,00% | 116.836 | 73,73%
1.2.2.2 | Depreciacdo -20.395| 10,92% | 119,51% | -17.065| 10,77%

A.H.

Caéd Descrigdo da conta 31/12/11| A.V. dez/set |30/09/11| A.V.
2 | Passivo 186.710 | 100,00% | 117,82% | 158.471 | 100,00%
2.1 | Passivo Circulante 78.644 | 42,12% | 107,29% | 73.304| 46,26%
2.1.1 | Empréstimos e Financiamentos 18.000 9,64% | 100,00% | 18.000| 11,36%
2.1.2 | Fornecedores 3.705 1,98% | 139,42% 2.657 1,68%
2.1.3 | Impostos, Taxas e Contriibuibes 8.602 461% | 121,88% 7.057 4,45%
2.1.3.1 | Impostos a Recolher 8.212 4,40% | 130,49% 6.293 3,97%
2.1.3.2 | Encargos e Contribuic6es Sociais a recolher 390 0,21% 50,99% 764 0,48%
2.1.4 | Salarios a Pagar 39.104 | 20,94% | 117,27% | 33.344| 21,04%
2.1.4.1 | Colaboradores 29.930| 16,03% | 114,68% | 26.098| 16,47%
2.1.4.2 | Provisao 130 e Férias 5.675 3,04% | 151,48% 3.746 2,36%
2.1.4.3 | Pro Labore 3.500 1,87% | 100,00% 3.500 2,21%
2.1.5 | Outros 9.233 4,95% 75,41% | 12.245 7,73%
2.2 | Passivo Nao Circulante 57.000| 30,53% 92,68% | 61.500| 38,81%
2.2.1 | Passivo Exigivel a Longo Prazo 57.000| 30,53% 92,68% | 61.500| 38,81%
2.2.1.1 | Empréstimos e Financiamentos 57.000 | 30,53% 92,68% | 61.500| 38,81%
2.3 | Patriménio Liquido 51.066 | 27,35% | 215,77% | 23.667| 14,93%
2.3.1 | Capital Social 10.000 5,36% | 100,00% | 10.000 6,31%
2.3.2 | Reservas de Lucro 41.066| 21,99% | 300,48% 13.667 7,32%
2.3.2.1 | Legal 8.213 4,40% | 300,48% 2.733 1,46%
2.3.2.2 | Para Expansao 12.320 6,60% | 300,48% 4.100 2,20%
2.3.2.3 | Retencdo de Lucros 20.533| 11,00% | 300,48% 6.833 3,66%
2.3.2 | Prejuizos Acumulados 0 0,00% 0 0,00%




indices Econdmico-Financeiros

indice dez/11] set/11] jun/11] mar/11
Liquidez Imediata 0,37 0,14 0,00 0,00
Liquidez Seca 1,14 0,79 0,54 0,61
Liquidez Corrente 1,15 0,80 0,55 0,61
Liquidez Geral 0,67 0,44 0,44 0,48
Solvéncia Geral 1,38 1,18 1,21 1,33
Grau de Endividamento 72,65%| 85,07%| 82,49%| 75,03%
Participacdo do Capital de Terceiros 265,63%| 569,59%| 471,25%| 300,45%
Composicdo do Endividamento 57,98%| 54,38%| 79,82%| 78,30%
Imobilizacdo do Capital Préprio 188,86%| 421,56%)| 365,24%| 255,81%
Imobilizacdo dos Recursos N&o-Correntes | 89,24%| 117,15%]| 187,20%| 154,84%
Financiamento Oneroso 40,17%| 50,17%| 39,85%| 37,46%
Giro do Ativo 105,26%| 95,11%| 57,56%| 35,23%
Margem Bruta 54,76%| 43,71%| 36,38%| 20,40%
Margem Liquida 13,94%| -3,03%| -24,18%)| -104,28%
Rentabilidade do Ativo 14,67%| -2,88%| -13,92%| -36,74%
Rentabilidade do PL 73,32%| -17,58%| -79,51%| -147,12%
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