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RESUMO

A globalizacdo é um fend6meno que se faz presente na sociedade moderna e, com
a sua expansao, € essencial que as empresas possam atender as constantes
exigéncias do mercado, mas, para isso, é necessario tomar as melhores decisdes
e lidar com varias adversidades relacionadas a economia, concorréncia, gestdo,
entre outros. O sucesso de projetos de investimento é determinado por um
conjunto de técnicas que devem ser aplicadas para ndao comprometer a
viabilidade do projeto. Quando essa viabilidade é cercada por incertezas, uma
alternativa util, para se conhecer os riscos, € a utilizacdo do método de Monte
Carlo. O presente trabalho tem como objetivo abordar os fatores de riscos, em
uma empresa do setor moveleiro, utilizando a simulagao de Monte Carlo para
analisar a viabilidade deste projeto. A metodologia adotada foi desenvolvida com
base em um estudo de caso, mediante uma pesquisa exploratodria. Os resultados
mostraram que o projeto de investimento se faz viavel, estimando um retorno
entre o 4° e o 5° ano do projeto, além disso, o saldo, apds os 10 anos de
investimento, giraria em torno de R$ 4.128.211,63, um valor que representa
161,25% do investimento inicial.
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Viabilidade.
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Project Risk Analysis: An Application of the Monte Carlo Method in a
Company of the Furniture Sector

ABSTRACT

Globalization is a phenomenon that is present in modern society and, with its
expansion, it is essential that companies can meet the constant demands of the
market, but for this, it is necessary to make the best decisions and deal with
various adversities related to the economy, competition, management, among
others. The success of investment projects is determined by a set of techniques
that must be applied so as not to compromise the viability of the project. When
this viability is surrounded by uncertainties, a useful alternative to knowing the
risks is the use of the Monte Carlo method. The present work aims to address
the risk factors in a company of the furniture sector, using the Monte Carlo
simulation to analyze the viability of this project. The methodology adopted was
developed from a case study, through an exploratory research. The results
showed that the investment project is viable, estimating a return between the
4th and 5th year of the project, in addition, the balance after the 10 years of
investment would be around R$ 4,128,211.63, a value that represents 161.25%
of the initial investment.

KEY-WORDS: Decision. Project management. Investment. Strategy. Viability.
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1 INTRODUCAO

A informacdao é um dos principais patrimonios de uma organizacgao.
Portanto, uma empresa precisa gerenciar bem o trafego de informacoes,
independentemente do seu porte e/ou ramo de atividade, possibilitando
assim, a geracao de cenarios, simulacdes, previsdes e oportunidades. Muitas
organizagoes encontram uma dificuldade em obter e gerenciar informacgoes,
0 que inevitavelmente, compromete o sucesso e a viabilidade de seus
projetos.

Deste modo, considerando um projeto como um conjunto de atividades
temporarias, efetuadas em grupo, a fim de produzir um produto, servico ou
resultado Unico (PMI, 2013), pode-se entender que existem riscos que devem
ser gerenciados e que sao necessarias decisdoes que visem ao sucesso desses
projetos.

Segundo Assaf Neto (1997), quando nos referimos a uma empresa, nao
importa qual seja a natureza de sua atividade operacional, ela sempre é
avaliada como tomadora de duas grandes decisdes: decisao de investimento,
gue consiste na aplicagdo de recursos; e decisdao de financiamento, que
consiste na obtencao de recursos.

Essas decisdes sao tomadas pelas empresas de forma continua e
imprescindivel. As decisGes de investimento abrangem todo o processo de
identificacao, avaliacdo e selegcao de alternativas de aplicagdes de recursos,
segundo identificadas nos Ativos. As decisOes de financiamento, por outro
lado, compreendem a definicao da natureza dos fundos aplicados, ou seja, a
estrutura das fontes de capital demandadas pelas decisdes de investimento
(Assaf Neto, 1997).

Como a complexidade dos problemas reais e a evolugao dos sistemas
computacionais vém crescendo, a simulagao surge como um instrumento que
vem sendo cada vez mais utilizado nas mais variadas areas de conhecimento.
Sendo assim, a simulacgado é utilizada, para o estudo de problemas, na maioria
das vezes complexos, para os quais nao se dispde de solucdo analitica (Garcia
et al., 2010). Dentro deste contexto, fica evidente que riscos e incertezas sao
elementos fundamentais e crucias ao sucesso do projeto. Desse modo, a

Simulacao de Monte Carlo (SMC) é uma das diversas técnicas disponiveis que
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podem contribuir, para a analise de riscos em projetos, proporcionando
grande influéncia, na avaliacdo de investimentos, visto que é necessario
basear-se em uma série de dados, valores e estimativas, para que o tomador
de decisao adote a melhor estratégia ao sucesso de sua organizacao.

O método de Monte Carlo € um método estatistico aplicado, em
simulagdes estocasticas das mais diversas 4areas do conhecimento,
constituindo um caminho facil e expressivo para compreender o fenémeno de
interesse. Quando nos referimos a projetos, a SMC vem sendo,
frequentemente, utilizada em atividades como o gerenciamento de
cronograma, custos e de riscos.

Considerando esse cenario, este trabalho tem como objetivo analisar os
fatores de risco, em uma empresa do setor moveleiro, utilizando o método

de Monte Carlo, para analisar a viabilidade desse projeto.
2 REFERENCIAL TEORICO
2.1 Conceito e Definicao de Risco

Baraldi (2010) define o risco como elementos incertos as expectativas,
agindo constantemente sobre os objetivos, as metas e os meios estratégicos
(pessoas, processos, informacao e comunicacdo), provocando influéncia
sobre o ambiente e acarretando em prejuizos.

Contudo, quando bem gerenciado, cria oportunidades de ganhos
financeiros, de reputacao e de relacionamento. As condigdes de risco podem
envolver aspectos do ambiente da organizacdo ou do projeto em si, que
colaboram para os riscos do projeto, tais como praticas imaturas de
gerenciamento de projetos, auséncia de sistemas integrados de
gerenciamento, diversos projetos simultdneos ou dependéncia de
participantes externos que estao fora do controle direto do projeto (PMI,
2013).

De acordo com o PMI (2013), em resposta a um evento de risco, a
execucdo de uma resposta ao risco pode ocasionar uma analise adicional do
mesmo, que leva a outra iteracdo do processo de identificacdo de riscos e a

execucdo dos processos de anadlise quantitativa para avaliagdao do impacto.
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2.2 Gerenciamento de Riscos

Para o PMI (2013), o Gerenciamento dos riscos do projeto envolve os
processos de planejamento, identificacdao, analise, planejamento de respostas
e controle de riscos de um projeto. Os objetivos do gerenciamento dos riscos
do projeto consistem no aumento da probabilidade e do impacto dos eventos
positivos no projeto, a fim de reduzir a probabilidade e o impacto dos eventos
negativos.

O Quadro 1 descreve os processos de Gerenciamento dos riscos do
projeto.

Planejar o gerenciamento dos riscos - O processo de definicao dos objetivos e focos
do gerenciamento, ou seja, estabelecer a forma como serdao conduzidas as atividades
envolvidas no gerenciamento dos riscos do projeto.

Identificar os riscos - O processo de determinacdao dos riscos que, de alguma forma,
pode afetar os objetivos ou criar incertezas quanto ao projeto e a documentacdo das suas
caracteristicas.

Realizar a analise qualitativa dos riscos - O processo de avaliar a exposicdo ao risco
contribui com a priorizagdo dos riscos que serdo objeto de analise ou agdo posterior, por
meio da criacdo de cenarios, a fim de avaliar a probabilidade de ocorréncia e o impacto
dos riscos priorizados.

Realizar a analise quantitativa dos riscos - O processo de analisar, numericamente, o
efeito dos riscos identificados e priorizados, na analise qualitativa nos objetivos do projeto,
pode ser utilizado para atribuir uma prioridade numérica a cada risco individualmente.

Planejar as respostas aos riscos - O processo de desenvolvimento opgdes e acdes para
contribuir com a criagcao de oportunidades e diminuir as ameacas aos objetivos do projeto.
Trata-se das respostas aos riscos, de acordo com sua prioridade, pois as respostas criadas
exercem influéncia sobre o cronograma, atividades, recursos e, principalmente, no
gerenciamento do projeto.

Controlar os riscos - O processo de elaborar planos de respostas aos riscos, acompanhar
os riscos identificados, supervisionar riscos residuais, identificar novos riscos e estimar a
eficacia do processo de gerenciamento dos riscos, durante todo o ciclo de vida do projeto,
tendo como objetivo contribuir, para que o planejamento dos riscos seja devidamente
realizado, buscando os riscos positivos e evitando 0s negativos.

Quadro 1: Processos de Gerenciamento dos riscos do projeto

Fonte: Adaptado de PMI (2013)

Os processos de Gerenciamento dos riscos complementam diversos
outros processos presentes no planejamento de projetos, contribuindo para
que os riscos de um projeto sejam conhecidos e tratados, fornecendo aos
tomadores de decisao, um conjunto de situacdes e medidas adequadas a fim

de obterem sucesso no desenvolvimento de seus projetos.
2.3 Analise de Investimentos

De acordo com Abensur (2012), os métodos tradicionais de analise de

investimentos necessitam do Fluxo de Caixa Descontado (FCD) para suas
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aplicacdes. O objetivo do fluxo de caixa é realizar uma projecdo do resultado
futuro da empresa, em razao de suas atividades atuais ou do valor agregado
por um novo projeto de investimentos. Ainda, esse método proporciona o
resultado liquido das entradas, descontando as saidas previstas para o
projeto, durante a sua vida util. Fluxos anteriores ndao sao considerados para
a anadlise. O Fluxo de Caixa Liquido (FCL) resultante ja abate os impactos
fiscais (impostos) e de depreciagao.

De acordo com Gitman (2001), o Valor Presente Liquido (VPL) é uma
técnica sofisticada de orcamento, que leva explicitamente em conta o valor
do dinheiro no tempo, pois seu valor é definido pela subtracao do valor inicial
de um projeto, do valor presente dos fluxos de entrada de caixa, deduzidos
a uma taxa idéntica ao custo do capital da empresa. Segundo Abensur
(2012), de acordo com o método de VPL, os fluxos de caixa do projeto sao
convertidos ao valor presente (momento inicial t,) pela aplicacao de uma taxa
de desconto estabelecida que pode corresponder ao custo de capital da
empresa ou a taxa minima de atratividade (TMA) aceitavel em face do risco
envolvido.

Sendo o VPL positivo, significa que o projeto ird cobrir o investimento
inicial, ja descontando uma taxa de retorno esperada e, ainda, ird gerar
recursos adicionais, proporcionando beneficios aos seus investidores. No caso
do VPL negativo, significa que o projeto ndo ird gerar recursos suficientes,
para atender o capital investido, levando em consideragao a taxa de retorno
exigida, sendo evidente que sua implantacao nao é viavel.

A Taxa Interna de Retorno (TIR) é a taxa de desconto que nivela o valor
presente das entradas liquidas de caixa ao valor presente dos desembolsos
referentes ao investimento. A denominacgao de taxa interna é proveniente do
fato de o valor ser calculado, exclusivamente, em funcdo dos fluxos de caixa
do projeto, ndo dependendo dos juros de mercado (Abensur, 2012).

O uso da taxa interna de retorno de forma isolada pode levar a empresa
a optar por projetos de alta rentabilidade em detrimento de outros que
apresentam valor presente liquido superior. Segundo Ross et al. (2013), a
TIR estd diretamente relacionada ao VPL, pois, com a TIR, existe a busca por
uma Unica taxa de retorno que compreenda os méritos de um projeto. Os

autores afirmam ainda, que é preciso que essa taxa seja “interna”, no sentido
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de que ela deve depender somente dos fluxos de caixa do investimento em
guestao, e nao das taxas oferecidas em outros lugares. Hoji (2006) afirma
gue entre duas alternativas econ6micas com TIR diferentes, a que apresentar
maior taxa indica o investimento que proporciona o maior retorno.

Segundo Ross et al. (2013), é habitual se referir ao periodo de retorno
(payback) de um investimento proposto. De modo geral, o Payback é o
periodo necessario para que o investimento inicial seja recuperado, o periodo
de payback corresponde ao tempo necessario para que um investimento gere
fluxos de caixa suficientes para recuperar seu custo inicial.

Em outras palavras, o Payback representa o numero de periodos
necessarios, para que o fluxo de beneficios supere o capital investido, e o
risco do projeto de investimento aumente a medida que o Payback se
aproxima do final do horizonte de planejamento (Souza & Clemente, 2004).

2.4 METODO DE MONTE CARLO

Para Moreira (2010), a simulagao envolve a construgao de um modelo
gue seja préoximo a realidade, analisando por inUmeras vezes, por meio de
cenarios, os resultados para que seja possivel manipular, controlar e
compreender as possibilidades de ocorréncia de determinado resultado. Na
pratica, a simulacdo envolve, frequentemente, a utilizacdo de recursos
computacionais.

Segundo Machado e Ferreira (2012), o Método de Monte Carlo (MMC) é
um método estocastico que utiliza varidveis aleatérias, para realizar a
simulacao; o resultado ndo serd o mesmo, para cada recalculo, embora tenda
a convergir para valores aproximados.

Outra caracteristica da aplicacdo do MMC é a geracao de cenarios e,
também, a modelagem das variaveis de entrada pelo uso de funcgbes de
distribuicdo de probabilidade apropriadas ao problema em analise. Uma vez
definidas as funcdes de distribuicdo de probabilidade, a SMC é realizada por
meio da amostragem aleatéria dessas fungdes (Machado & Ferreira, 2012).

Segundo Lustosa et al. (2004), a SMC consiste em um método que, por
meio da geragao de numeros aleatérios, atribui valores as variaveis do
sistema que esta sendo investigado. De acordo com Williams (2003), a SMC
possui algumas vantagens em relacdo a outros métodos de anadlise de

projetos que tentam incorporar a incerteza, pois embora existam muitas
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abordagens analiticas para o planejamento de projetos, o problema com
essas abordagens estd nos pressupostos restritivos exigidos, tornando-as
inutilizaveis em qualquer situacdo pratica.

No processo de modelagem, deve-se, primeiramente, buscar uma
compreensao clara da estrutura e da dindmica do sistema real a ser simulado
e, s6 apoOs avancar para a derivacdo dos procedimentos experimentais que
possibilitardo a analise do seu comportamento (Sakurada & Miyake, 2009).

Lustosa et al. (2004) afirmam que a simulacao deve ser efetuada mais
de cem vezes para que se obtenha uma amostra representativa. No entanto
ndo existe uma recomendacdao exata, em relacdo ao nUmero maximo de
simulagbes a serem realizadas, pois esse numero esta diretamente
relacionado a capacidade de processamento do equipamento utilizado para
executar as simulagdes. Como instrucdo bdsica, deve-se aplicar o maior
numero de simulagbes possiveis levando em consideragcdo o poder de
processamento do equipamento a ser utilizado.

Segundo Lustosa et al. (2004), para a execugao do MMC atingir os
resultados esperados, deve-se seguir algumas etapas basicas, tais como:
definir as variaveis envolvidas, utilizando dados de registros anteriores;
identificar a distribuicdo e a possibilidade de ocorréncia das varidveis
aleatédrias relativas ao estudo; construcao da distribuicdo de probabilidades
para as variaveis definidas; definir os intervalos dos numeros aleatdrios;
geracao de numeros aleatérios e simulagdo do experimento.

De acordo com Moreira (2010), os niumeros aleatorios serdo atribuidos
por meio dos conjuntos de nimeros que sao compativeis com a extensao da
faixa a qual pertencem, estabelecendo uma relagdao entre o conjunto de
numeros aleatdrios e as frequéncias.

Vale destacar que a SMC é umas das mais poderosas ferramentas,
utilizadas na criagao de estimativas, sendo, extremamente, relevante para a
avaliacao de incertezas acerca do projeto, proporcionando aos gerentes de
projeto modelos que ilustram as diversas combinacdes de fatores e seus
consequentes resultados. Desse modo, a simulagdo possibilita experimentar
o efeito de intervengdes, planos de contingéncia e proporciona maior suporte

aos tomadores de decisao (Yang & Tian, 2012).
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3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Com base no objetivo geral, a presente pesquisa apresentou-se de
maneira descritiva, com analise quantitativa dos dados, pois foi aplicado o
método estatistico de Monte Carlo. O diagnéstico foi realizado por meio de
perguntas direcionadas ao proprietario da empresa.

Para Lakatos e Marconi (2003), a pesquisa descritiva tem o objetivo de
estabelecer relacbes de causa-efeito com a manipulacao direta das variaveis
relativas ao objeto de estudo, a fim de identificar as causas do fenOmeno.

Quanto ao delineamento da pesquisa, ou seja, o0 ambiente em que o0s
dados foram coletados e as variaveis envolvidas, no desenvolvimento da
pesquisa, controladas, com énfase nos procedimentos técnicos de coleta e
analise de dados (Gil, 2002), a presente pesquisa foi classificada como estudo
de caso, que consiste na busca de esclarecimentos a respeito do motivo pelo
qual um fendbmeno, uma decisdo ou um conjunto de decisdes ocorrem, a
forma como foram implementado e caracteriza os resultados alcancados (Yin,
2005).

O estudo de caso da presente pesquisa foi realizado, em uma empresa
de mdveis planejados, localizada na cidade de Araraquara, interior do Estado
de Sado Paulo. A empresa é responsavel pela producao, estoque, venda e
entrega de mobilidrio personalizado aos segmentos residencial, comercial,
industrial e hospitalar.

Para elaboracao do protocolo de pesquisa, inicialmente, definiu-se o
objeto de estudo: riscos que, de alguma forma, podem influenciar no sucesso
do projeto de investimento, sendo, basicamente, riscos relacionados a
producado, estoque, venda, entrega dos moveis e consideracdes no que diz
respeito a situacdo de mercado.

Para a coleta dos dados, foi utilizado um questionario direcionado ao
proprietario da empresa. A técnica de abordagem ocorreu por meio de
entrevista face a face com o entrevistador.

Segundo Gil (2002), o questionario representa a maneira mais rapida e
barata de se obter de informacdes, pois, além de ndo exigir treinamento de
pessoal, é capaz de assegurar o anonimato. A elaboracdo do questionario

deve oferecer condicdes para a obtencdao de informagdes validas e que
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estejam de acordo com os objetivos especificados (Lakatos & Marconi, 2003).
O questionario da presente pesquisa foi classificado como semiestruturado,
sendo composto por perguntas abertas que foram respondidas numa
conversa informal.

A respeito da analise e interpretacdo dos dados do presente estudo de
caso, foi feita uma analise quantitativa dos dados coletados, com o objetivo
de estabelecer ligagao entre os resultados obtidos com os objetos de estudo
a outros ja conhecidos, fossem eles derivados de teorias ou de estudos
gerados anteriormente (Gil, 2002). Os dados foram organizados em planilhas
do Excel 2016 e, baseando-se neles, foi realizada a identificagdo dos riscos
para a aplicagao do MMC.

A fim de consolidar este estudo, foram utilizados trés critérios, para
analisar a viabilidade do investimento, na empresa de mdveis planejados:
Valor Presente Liquido (VPL), Taxa Interna de Retorno (TIR), Periodo de
Recuperacao do Capital (Payback Period). Os critérios em questdo, foram
empregados no presente trabalho, para demonstrar a viabilidade de um Unico
investimento, mas isso ndo impede a sua utilizagdo em outros casos, como
por exemplo, para demonstrar dentre dois ou mais investimentos, qual sera
o de melhor retorno ou de retorno mais rapido.

Os resultados obtidos, com base nos critérios citados acima, foram
utilizados na SMC, levando em consideracao a totalidade da empresa, em
razao do projeto, visando identificar e chegar a uma conclusdo a respeito da
viabilidade do investimento. Vale ressaltar, que o Fluxo de Caixa Liquido
(FCL) e o Saldo constituem as variaveis probabilisticas analisadas no presente

estudo.
3.1 Aplicagdao da Simulagao

Para a realizacdao deste estudo, foi utilizado o software Oracle Crystal
Ball, desenvolvido pela empresa Oracle com base no Monte Carlo e nas
diversas ferramentas de modelagem de previsdo existentes, possibilitando a
utilizacdo de recursos de otimizacao e calculo, por meio do Microsoft Excel.

Para a aplicacdo da SMC no projeto em questdo, fez-se necessaria a
utilizacdo dos valores dos trés cenarios estabelecidos no processo de analise

de investimento. Segundo Kennedy et al. (2011), o principio que envolve a
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SMC, consiste no fato do processo esquematizar amostras aleatorias e
examinar se o comportamento dessas amostras é capaz de explicar os valores
das variaveis de interesse.

Foram elaboradas duas tabelas (FCL e Saldo) com as variaveis
conhecidas, além disso, foi necessaria a adicdao de duas novas colunas:
Simulagao e Distribuigao.

A comparacdo entre os cenarios otimista e pessimista apresenta uma
grande divergéncia, mas ambos o0s cenarios apresentam grande
representatividade, pois proporcionam o entendimento de uma distribuicao
(triangular) dos valores, que sera determinante para a SMC.

Na coluna Simulagcao das tabelas, foram inseridas as variaveis de
entrada que dardo suporte a simulacao, sendo denominadas pelo Crystall Ball
de “Pressupostos”. O tipo de distribuicdo adotada para os dados é indicado
na coluna Distribuicao. Vale ressaltar que todas as distribuicdes adotadas
foram triangulares, em razdao das necessidades apresentadas, para
modelagem. Dessa forma, cada ano se torna uma variavel de entrada na
simulagao (pressuposto).

A variavel analisada neste modelo, e que o software denomina como
“Previsao”, representa os valores totais (FCL e Saldo) do projeto mediante as
simulagdes individuais de cada ano.

O ano 0, informado na simulagao, contribuiu para a previsao, porém ele
apresenta um valor fixo de -R$ 2.559.997,00. E necessario ressaltar que o
ano 0 representa o investimento em si e, nesse caso, ndo possui minimo nem
maximo, apenas um valor real conhecido. Se tudo estiver corretamente
modelado e os pressupostos e a previsao definidos, o proximo passo consiste
em iniciar a simulacdao e, apds o seu encerramento, realizar a analise dos
resultados.

De acordo com Saraiva Junior et al. (2010), a cada iteragdo, o resultado
€ armazenado e, ao final de todas as repeticdes, a sequéncia de resultados
originados é modificada, para uma distribuicdo de frequéncia, que permite
calcular estatisticas descritivas, como média, valor minimo, valor maximo e
desvio padrao, proporcionando ao executor das simulagdes a liberdade de

projetar cenarios futuros de operacao do sistema em analise.
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4 ANALISE DOS RESULTADOS

Antes de avaliar os riscos do investimento e conhecer a viabilidade e
possivel retorno do projeto, foi necessario realizar o levantamento de alguns
valores que seriam, determinantes para a construcao dos cenarios. De acordo
com Bieger e Pudel (2010), o fato do risco ser considerado na avaliagao de
um investimento, constitui uma avaliacdao da possibilidade do projeto nao
proporcionar o retorno esperado.

A previsdao do investimento inicial foi de R$ 2.559.997,00, conforme
demonstrado na Tabela 1. Esse valor levou em consideragao diversos fatores

determinantes encontrados em empreendimentos do setor mobiliario.

Tabela 1: Andlise do investimento para aquisicdo e operacdao da empresa

Investimentos Valor

Imével R$ 1.500.000,00

Méveis de Escritorio R$ 10.367,00

Equipamentos R$ 615.236,00

Veiculos R$ 95.185,00

Divulgacdo/Marketing R$ 36.625,00

Capital de Giro R$ 302.584,00
Total R$ 2.559.997,00

Fonte: Elaborado pelos autores

A depreciacdo € uma categoria econdmica complexa, cuja esséncia se
manifesta na dualidade, ou seja, esse elemento de custo e sua prépria fonte
de reproducdo de ativos fixos e ativos intangiveis (Ackermann et al., 2016).
Vale ressaltar, que a depreciagao estabelece uma relagao com o balango de
ativos e passivos, uma vez que aborda aspectos como custos de formacao e
questdes de tributacdo. Dessa forma, principios contdbeis como a
depreciacdo, sao aspectos importantes que influenciam a decisdo diante de
alternativas de investimento, pois alteram o valor presente liquido dessas
oportunidades (Hulse & Livingstone, 2010).

Sendo assim, é importante analisar a depreciacdo tanto dos
equipamentos, modveis e veiculos da empresa quanto do préprio imovel e as
instalagOes. A Tabela 2 a seguir, apresenta os indicadores de depreciacao dos

ativos da empresa.
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Tabela 2: Andlise da depreciacao dos ativos da empresa

Vida atil Percentual ) )
Descricgo Valor (em de_ _ Valor flo ativo Valor_do ativo
anos) depreciacao depois de 1 depois de 10
Qo ano ano anos
Imovel e
Instalagbes R$ 1.500.000,00 30 3% R$ 1.450.050,00 | R$ 1.000.500,00
Moveis R$ 10.367,00 10 10% R$ 9.330,30 R$-
Veiculos R$ 95.185,00 10 10% R$ 85.666,50 R$-
Equipamentos R$ 615.236,00 15 6,66% R$ 574.261,28 R$ 205.488,80
Total R$ 2.220.788,00 R$ 2.119.308,08 | R$ 1.205.988,80

Fonte: Elaborado pelos autores

Para determinar os custos fixos da empresa, foi realizada uma analise

junto ao proprietario, sendo levantado o valor de R$ 72.580,19. Com relacdo

aos custos variaveis, foi determinado o valor anual de R$ 421.581.55, o

presente valor foi estabelecido, de acordo com as variagdes de demanda, que

ocorreram durante o periodo de um ano.

A Tabela 3 a seguir, detalha os custos variaveis da empresa, de acordo

com as variagdes na demanda de producao no ano de 2016.

Tabela 3: Andlise dos custos variaveis da empresa

Chapas de

Meses Madeira (MDF) Ferragens em Geral Impostos Total Mensal
Janeiro R$ 15.000,00 R$ 8.000,00 R$ 30.553,27 R$ 53.553,27
Fevereiro R$ 15.000,00 R$ 8.000,00 R$ 26.835,47 R$ 49.835,47
Marco R$ 12.000,00 R$ 6.000,00 R$ 26.338,69 R$ 44.338,69
Abril R$ 9.000,00 R$ 4.500,00 R$ 25.184,89 R$ 38.684,89
Maio R$ 7.000,00 R$ 2.500,00 R$ 9.836,15 R$ 19.336,15
Junho R$ 9.000,00 R$ 4.500,00 R$ 10.810,47 R$ 24.310,47
Julho R$ 7.000,00 R$ 4.500,00 R$ 8.374,67 R$ 19.874,67
Agosto R$ 9.000,00 R$ 6.000,00 R$ 9.195,15 R$ 24.195,15
Setembro R$ 9.000,00 R$ 4.500,00 R$ 13.355,24 R$ 26.855,24
Outubro R$ 12.000,00 R$ 6.000,00 R$ 13.586,64 R$ 31.586,64
Novembro R$ 12.000,00 R$ 6.000,00 R$ 23.226,64 R$ 41.226,64
Dezembro R$ 15.000,00 R$ 8.000,00 R$ 24.784,27 R$ 47.784,27

Total Anual R$ 131.000,00 R$ 68.500,00 R$ 222.081,55 =

Total R$ 421.581,55

Fonte: Elaborado pelos autores

Dessa forma, é necessario conhecer a receita anual da empresa e

analisar as variacdoes de demanda de modveis planejados. A Tabela 4

apresenta as receitas mensais informadas pelo proprietario. Os valores em

guestao, sao referentes ao ano de 2016.
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Tabela 4: Analise da receita anual da empresa

Meses Receita da venda de mdéveis planejados
Janeiro R$ 238.325,00
Fevereiro R$ 209.325,00
Marco R$ 205.450,00
Abril R$ 196.450,00
Maio R$ 76.725,00
Junho R$ 84.325,00
Julho R$ 65.325,00
Agosto R$ 71.725,00
Setembro R$ 104.175,00
QOutubro R$ 105.980,00
Novembro R$ 181.175,00
Dezembro R$ 193.325,00
Total R$ 1.732.305,00

Fonte: Elaborado pelos autores

O fluxo de caixa foi projetado para o periodo de 10 (dez) anos,
apresentando taxas de crescimento durante o decorrer dos dez anos. Desse
modo, foram estabelecidas perspectivas de crescimento, no setor mobiliario,
aplicando-se 10% de crescimento, nos 5 primeiros anos e 5%, nos proximos 5
anos, que, de certa forma, contrariou o atual cenario do setor moveleiro
brasileiro, pois, de acordo com Guinski (2016), os dados divulgados pelo IEMI
indicam que a industria de mdveis no Brasil, apresentou uma queda de 8,9%, na
producao, em 2015. Em 2016, as expectativas foram de que a producdo cairia
4,6% em relacao a 2015.

A Tabela 5 demonstra o FCL da empresa, em razdo dos valores mensais e

o total anual das receitas, custos fixos e custos variaveis.

Tabela 5: Fluxo de caixa liquido da empresa

Meses Receitas Custos Fixos Custos Variaveis FCL
Janeiro R$ 238.325,00 R$ 72.580,19 R$ 53.553,27 R$ 112.191,54
Fevereiro R$ 209.325,00 R$ 72.580,19 R$ 49.835,47 R$ 86.909,34
Marco R$ 205.450,00 R$ 72.580,19 R$ 44.338,69 R$ 88.531,12
Abril R$ 196.450,00 R$ 72.580,19 R$ 38.684,89 R$ 85.184,92
Maio R$ 76.725,00 R$ 72.580,19 R$ 19.336,15 -R$ 15.191,34
Junho R$ 84.325,00 R$ 72.580,19 R$ 24.310,47 -R$ 12.565,66
Julho R$ 65.325,00 R$ 72.580,19 R$ 19.874,67 -R$ 27.129,86
Agosto R$ 71.725,00 R$ 72.580,19 R$ 24.195,15 -R$ 25.050,34
Setembro R$ 104.175,00 R$ 72.580,19 R$ 26.855,54 R$ 4.739,27
Outubro R$ 105.980,00 R$ 72.580,19 R$ 31.586,64 R$ 1.813,17
Novembro R$ 181.175,00 R$ 72.580,19 R$ 41.226,64 R$ 67.368,17
Dezembro R$ 193.325,00 R$ 72.580,19 R$ 47.784,27 R$ 72.960,54
Total R$ 1.732.305,00 R$ 870.962,28 R$ 421.581,85 R$ 439.760,87

Fonte: Elaborado pelos autores
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Segundo Bieger e Pudel (2010), quanto mais sofisticadas forem as
técnicas utilizadas, na analise do fluxo de caixa, para se obter estimativas a
selecdo e a avaliacao dos investimentos, maiores serdo as probabilidades de
os desempenhos apresentarem resultados proximos do que foi projetado
inicialmente.

Para complementar a analise, foram considerados 3 (trés) cenarios de
risco: Real, Otimista e Pessimista. De forma geral, todos eles demonstraram
expectativas de retorno no investimento (Payback) entre o 4° e 5° ano apos
o investimento. Este resultado foi superior em 22 meses quando comparado
ao trabalho de Borgmann e Nunes (2016). Além disso, este resultado
também foi 37 meses superior ao trabalho de Pires et al. (2008).

A seguir, o resultado do cenario real € demonstrado na Tabela 6.

Tabela 6: Cenario Real

Anos FCL Saldo
0 -R$ 2.559.997,00 -R$ 2.559.997,00
1 R$ 439.760,87 -R$ 2.120.236,13
2 R$ 483.736,96 -R$ 1.636.499,17
3 R$ 532.110,65 -R$ 1.104.388,52
4 R$ 585.321,72 -R$ 519.066,80
5 R$ 643.853,89 R$ 124.787,09
6 R$ 676.046,58 R$ 800.833,67
7 R$ 709.848,91 R$ 1.510.682,59
8 R$ 745.341,36 R$ 2.256.023,94
9 R$ 782.608,43 R$ 3.038.632,37
10 R$ 821.738,85 R$ 3.860.371,22
Taxa de Retorno Esperado 12,25%
PAYBACK 4,806187259 4 anos 9 meses e 21 dias
TIR 19%
VPL R$ 807.023,02

Fonte: Elaborado pelos autores

Com a analise dos resultados, pode-se considerar que os valores foram
satisfatdrios e de certa forma, positivos. Estes resultados foram ao encontro do
trabalho de Pires et al. (2008), o qual os autores afirmaram que a implantagao
do projeto é altamente lucrativa do ponto de vista econémico. Dessa forma, os
indicadores mostram que o investimento seria vidvel no cenario em questdo. No
entanto, o trabalho de Borgmann e Nunes (2016), também evidenciou resultados
satisfatérios, porém com valores monetarios menores, sendo que a TIR obtida

foi 38,60% superior se comparada com o presente estudo.
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A seguir, o resultado do cenario otimista (10% a mais que o Real) é

demonstrado na Tabela 7.

Tabela 7: Cenario Otimista (10% a mais que o Real)

Anos FCL Saldo
0 -R$ 2.559.997,00 -R$ 2.559.997,00
1 R$ 483.736,96 -R$ 2.076.260,04
2 R$ 532.110,65 -R$ 1.544.149,39
3 R$ 585.321,72 -R$ 958.827,67
4 R$ 643.853,89 -R$ 314.973,78
5 R$ 708.239,28 R$ 393.265,50
6 R$ 779.063,21 R$ 1.172.328,70
7 R$ 856.969,53 R$ 2.029.298,23
8 R$ 942.666,48 R$ 2.971.964,71
9 R$ 1.036.933,13 R$ 4.008.897,84
10 R$ 1.140.626,44 R$ 5.149.524,28
Taxa de Retorno Esperado 12,25%
PAYBACK 4,444727922 4 anos 5 meses e 11 dias
TIR 22%
VPL R$ 1.380.814,43

Fonte: Elaborado pelos autores

Os resultados demonstraram que o VPL, neste cenario, foi maior em R$
573.791,41 do que o cenario real, a TIR foi maior em 3% e o Payback foi menor
em 132 dias.

A seguir, o resultado do cenario pessimista (10% a menos que o Real) é

demonstrado na Tabela 8.

Tabela 8: Cenario Pessimista (10% a menos que o Real)

Anos FCL Saldo
0 -R$ 2.559.997,00 -R$ 2.559.997,00
1 R$ 395.784,78 -R$ 2.164.212,22
2 R$ 435.363,26 -R$ 1.728.848,96
3 R$ 478.899,59 -R$ 1.249.949,37
4 R$ 526.789,55 -R$ 723.159,82
5 R$ 579.468,50 -R$ 143.691,32
6 R$ 608.441,93 R$ 464.750,60
7 R$ 638.864,02 R$ 1.103.614,63
8 R$ 670.807,22 R$ 1.774.421,85
9 R$ 704.347,58 R$ 2.478.769,43
10 R$ 739.564,96 R$ 3.218.334,40
Taxa de Retorno Esperado 12,25%
PAYBACK 5,236162755 5 anos 2 meses e 27 dias
TIR 16%
VPL R$ 470.321,02

Fonte: Elaborado pelos autores
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Os resultados evidenciaram que, neste cenario, o VPL foi inferior em R$
336.702,00 do que o cenario real, a TIR foi 3% menor e o Payback foi 157 dias
superior ao cenario real.

Diante desses indicadores, é possivel estabelecer uma comparagao com a
pesquisa de Bruni et al. (1998), onde os autores realizaram a andlise de trés
projetos de investimento, e obtiveram VPLs de R$ 40.359,49, R$ 49.074,06 e R$
53.107,61 para projetos que apresentavam TIRs equivalentes a 100,8%, 37,7%
e 23,34%, respectivamente.

Sendo assim, é evidente a grande variacao apresentada nas TIRs obtidas
por Bruni et al. (1998), o que contraria a realidade do presente trabalho, uma
vez que as TIRs apresentaram uma amplitude de variagao pequena, com apenas
6% separando o Cenario Pessimista do Cenario Otimista.

Apds a analise dos trés cendrios propostos, é possivel obter uma visao
ampla, para a tomada de decisao, a respeito da implementacao ou nao do
investimento. Desse modo, a decisao ficou a critério do investidor, pois ele é o
responsavel por decidir se o risco financeiro calculado, diante da expectativa de
um retorno positivo para seu capital, é aceitavel. O Grafico 1 a seguir, apresenta
uma representacao do cenario real do Saldo com o passar dos anos apds o

investimento.

R$ 5.000.000,00 -

R$ 4.000.000,00 -

R$ 3.000.000,00 |

R$ 2.000.000,00 -

R$ 1.000.000,00 -

Reais (R$)

R$ -

-R$ 1.000.000,00 -

-R$ 2.000.000,00 -

-R$ 3.000.000,00 -

Anos

Grafico 1: Saldo real em cada ano apds o investimento
Fonte: Elaborado pelos autores

Analisando o Grafico 1, é possivel determinar que, no cenario real, o

valor do investimento (R$ 2.559.997,00) seria recuperado entre 0 4% e 0 59 ano
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(estimado em 4 anos 9 meses e 21 dias) de projeto, o que, fornece a ideia de

gue o investimento é vidvel, pois, com o passar de 10 anos, a projecao do saldo

em R$ 3.860.371,22 representa um valor bem maior do que o investimento

inicial. A Tabela 9 demostra os valores dos cenarios e as colunas de Simulagdo e

Distribuicao do FCL do projeto.

Tabela 9: Disposicdao dos cenarios de FCL para a

plicacao da simulacao

Anos FCL Real FCL Otimista | FCL Pessimista Simulagao
0 -R$ 2.559.997,00 | -R$ 2.559.997,00 | -R$ 2.559.997,00 | -R$ 2.559.997,00 | Distribuicao
1 R$ 439.760,87 R$ 483.736,96 R$ 395.784,78 0 Triangular
2 R$ 483.736,96 R$ 532.110,65 R$ 435.363,26 0 Triangular
3 R$ 532.110,65 R$ 585.321,72 R$ 478.899,59 0 Triangular
4 R$ 585.321,72 R$ 643.853,89 R$ 526.789,55 0 Triangular
5 R$ 643.853,89 R$ 708.239,28 R$ 579.468,50 0 Triangular
6 R$ 676.046,58 R$ 779.063,21 R$ 608.441,93 0 Triangular
7 R$ 709.848,91 R$ 856.969,53 R$ 638.864,02 0 Triangular
8 R$ 745.341,36 R$ 942.666,48 R$ 670.807,22 0 Triangular
9 R$ 782.608,43 R$ 1.036.933,13 R$ 704.347,58 0 Triangular
10 R$ 821.738,85 R$ 1.140.626,44 R$ 739.564,96 0 Triangular

Total | R$ 3.860.371,22 | R$ 5.149.524,28 | R$ 3.218.334,40 |-R$ 2.559.997,00

Fonte: Elaborado pelos autores

Segundo Correia Neto et al. (2002), a projecao de fluxo de caixa implica

quantificar todas essas varidveis apontadas para um periodo futuro. Essa

estrutura de fluxo de caixa possibilita avaliagdes financeiras especificas, por meio

de indices e relagdes, que estdo a frente da abordagem atual e que foram

calculadas considerando essa projecao.

A Tabela 10 demostra os valores dos cenarios e as colunas de Simulacgdo e

Distribuicao do Saldo do projeto.

Tabela 10: Disposicdo dos cenarios de Saldo para aplicacao da simulacao

Anos

Saldo Real

Saldo Otimista

Saldo Pessimista

Simulagao

o

-R$ 2.559.997,00

-R$ 2.559.997,00

-R$ 2.559.997,00

-R$ 2.559.997,00

Distribuicao

-R$ 2.120.236,13

-R$ 2.076.260,04

-R$ 2.164.212,22

0

Triangular

-R$ 1.636.499,17

-R$ 1.544.149,39

-R$ 1.728.848,96

Triangular

-R$ 1.104.388,52

-R$ 958.827,67

-R$ 1.249.949,37

Triangular

-R$ 519.066,80

-R$ 314.973,78

-R$ 723.159,82

Triangular

R$ 124.787,09

R$ 393.265,50

-R$ 143.691,32

Triangular

R$ 800.833,67

R$ 1.172.328,70

R$ 464.750,60

Triangular

R$ 1.510.682,59

R$ 2.029.298,23

R$ 1.103.614,63

Triangular

R$ 2.256.023,94

R$ 2.971.964,71

R$ 1.774.421,85

Triangular

VI[N |H]|WIN|=

R$ 3.038.632,37

R$ 4.008.897,84

R$ 2.478.769,43

(e} (o] (o} o] (o} (o] (o} ]

Triangular

[y
o

R$ 3.860.371,22

R$ 5.149.524,28

R$ 3.218.334,40

o

Triangular

Total

R$ 3.651.143,25

R$ 8.271.071,37

R$ 470.032,23

-R$ 2.559.997,00

Fonte: Elaborado pelos autores
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Cada ano, seja para analise de FCL ou Saldo, é representado por trés
valores que ilustram os trés cenarios determinados, sendo assim, é necessario
estabelecer uma distribuicao triangular, ou seja, estabelecer os parametros e
limites, para a simulacdo do valor daquele ano, utilizando, como minimo, o valor
pessimista; como mais provavel, o valor real; e como maximo, o valor otimista.

A Figura 1 apresenta uma representacao da Distribuicao Triangular do Saldo

do 1° ano apds o investimento.

Distribuigdo Triangular

Probabilidade

507, = -2.095 926,75
7

2
||/,/¢/¢
o
7
| |||||||In..’///.‘
-2.160.000,00 -2.140.000,00 -2.120.000,00 -2.100.000,00 -2.080.000,00
Stelo 164 212,22 E™ Mais provavel -2.120.236,13 E7 Maximo -2.076.260,04 E7

Figura 1: Distribuicdao Triangular da variavel de entrada do Saldo do 1° ano
Fonte: Elaborado pelos autores

Para executar a simulagao, deve ser informado o numero de avaliagdes
que serao executadas. Sendo assim, o numero de avaliagles, para o presente
estudo, foi de 50.000 avaliagdes, um numero, consideravelmente alto e capaz
de fornecer estimativas consideraveis.

Segundo Garcia et al. (2010), é importante ressaltar que as populagdes
a serem analisadas precisam conter certos parametros, como média e desvio
padrao e podem demonstrar diversos comportamentos como Normal,
Exponencial e Uniforme. As amostras adquiridas precisam ser aleatorias. Para
isso, € necessario obter uma sequéncia de niumeros aleatorios.

Os numeros gerados sao pseudoaleatérios, mas, geralmente, sao
suficientes para obter aproximagoes aceitaveis de nimeros aleatorios inteiros
e podem ser utilizados para alcancar amostras aleatérias de alguma

populacao de interesse (Garcia et al., 2010).
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Por meio da execucdao da simulacdo, foi possivel obter diversas
representacoes e informagdes, tais como: o grafico de frequéncia
acumulativa, o FCL médio, minimo e maximo do projeto, desvio padrao,

mediana, variancia, dentre outras informacdes, a partir do Grafico 2.

50.000 Avaliaghes Exibigfo de Frequéncia Acumulativa 45,815 Exbido
FCL Total do Projeto

50.000

45,000

40.000

35.000

30.000

25.000

20.000
Média = R4 077.509.22
Mediana = R52.072.276.09
020 - Certeza Min. = R$2.860.371.22 10,000

15.000

Probabilidade Acumulativa
E
BAIIR|NLUNDY BIOUSNbalH

Certeza = 83,55% 5.000

1 I 1 1
R$3.500.000,00 RS4.000.000,00 R$4.200.000,00 R$4.400.000,00

Reais (RS)
P Certeza: 93,546 % 4 +Irfinito

Grafico 2: Grafico de frequéncia acumulativa do FCL Total do Projeto
Fonte: Elaborado pelos autores

Por meio da simulacdo, foi possivel observar que a média obtida para o
FCL total do projeto, foi de R$ 4.076.384,95. Esse valor é maior do que o FCL
do cenario real, estimado em R$ 3.860.371,22.

O valor minimo encontrado na simulagao, para o FCL total do projeto,
foi de R$ 3.584.967,76, que é R$ 366.633,36 maior do que o somatorio do
FCL pessimista. O FCL maximo encontrado na simulacdao foi de R$
4.776.896,73, que é R$ 372.627,55 menor do que o somatério do FCL
otimista.

O desvio padrao foi estimado em R$ 146.033,75 e a mediana em R$
4.070.734,74.

Além disso, por meio da selecao de intervalo para analise, foi constatado
que a probabilidade de o projeto apresentar um FCL superior a R$
3.860.371,22 (valor do Cenario Real) é de aproximadamente 93,55%, o que

fortalece um indicador positivo para o investimento. A Tabela 11 apresenta
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todas as estatisticas obtidas na simulacao de Monte Carlo para o FCL total do

projeto.

Tabela 11: Estatisticas obtidas na simulacdao do FCL

Estatistica Valores de previsao
AvaliacOes 50.000
Média R$ 4.076.384,95
Mediana R$ 4.070.734,74
Desvio Padrao R$ 146.033,75
Variancia R$ 21.325.855.053,92
Obliguidade 0,1889
Curtose 2,87
Coeficiente de Variacao 0,0358
Minimo R$ 3.584.967,76
Maximo R$ 4.776.896,73

Erro Padrdo Média

R$ 653,08

Fonte: Elaborado pelos autores

O mesmo vale para o Saldo Total do Projeto, no qual, apds a execugao

da simulagao, foi possivel obter diversas representacoes e informacodes, tais

como: o grafico de frequéncia acumulativa, o Saldo médio, minimo e maximo

do projeto, desvio padrao, mediana, variancia, dentre outras informacoes, a

partir do Grafico 3.
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Grafico 3: Grafico de frequéncia acumulativa do Saldo Total do Projeto

Fonte: Elaborado pelos autores
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Por meio da simulacao, foi possivel observar que a média obtida para o
Saldo total do projeto, foi de R$ 4.128.211,63. Esse valor é maior do que o
Saldo do cenario real estimado que foi de R$ 3.432.773,07. O valor minimo
encontrado, na simulagdao para o Saldo total do projeto, foi de R$
1.817.426,21, que é R$ 1.347.393,98 maior do que o somatdrio do Saldo
pessimista. O Saldo maximo encontrado na simulacdo foi de R$
6.525.783,45, que é R$ 1.745.287,92 menor do que o somatorio do Saldo
otimista.

O desvio padrao foi estimado em R$ 632.447,20 e a mediana em R$
4.113.002,76.

Ademais, por meio da selecdo de intervalo para analise, foi constatado
que a probabilidade de o projeto apresentar um Saldo superior a R$
3.651.143,25 (valor do Cenario Real) é de aproximadamente 76,80%, sendo
assim, mais um indicador positivo para o investimento. A Tabela 12 apresenta

todas as estatisticas obtidas na simulacdao de Monte Carlo para o Saldo total

do projeto.

Tabela 12: Estatisticas obtidas na simulacio do Saldo
Estatistica Valores de previsao
Avaliacoes 50.000

Média R$ 4.128.211,63
Mediana R$ 4.113.002,76
Desvio Padrao R$ 632.447,20
Variancia R$ 399.989.458.679,32
Obliguidade 0,1262
Curtose 2,83
Coeficiente de Variacao 0,1532
Minimo R$ 1.817.426,21
Maximo R$ 6.525.783,45
Erro Padrdo Média R$ 2.828,39

Fonte: Elaborado pelos autores

O Saldo médio obtido na simulacao, estimado em R$ 4.128.211,63,
representa 161,25% do investimento inicial, um percentual bem alto, porém
€ preciso ter em mente que um periodo de 10 anos representa um espago de
tempo relativamente grande. A Tabela 13 apresenta os percentis obtidos na
simulacdo, de acordo com os valores de previsdao para o Saldo total do

investimento.
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Tabela 13: Percentis da simulacdao do Saldo Total do Projeto

Percentis Valores de previsao
0% R$ 1.817.426,21
10% R$ 3.323.150,32
20% R$ 3.584.143,31
30% R$ 3.778.154,42
40% R$ 3.947.714,94
50% R$ 4.113.002,24
60% R$ 4.278.450,78
70% R$ 4.456.127,51
80% R$ 4.662.819,44
90% R$ 4.962.301,23
100% R$ 6.525.783,45

Fonte: Elaborado pelos autores

Através da andlise dos percentis do Saldo total do investimento, é
possivel investigar os intervalos de previsdao, que complementam as
estimativas proporcionadas pela simulagao e auxiliam na definicdo de
parametros acerca do sucesso e viabilidade do projeto. E evidente que os
saldos definidos nos cenarios Pessimista e Otimista nao foram alcancados na
simulagdao, e consequentemente, nao estdo inseridos nos intervalos de
percentis, entretanto, devem ser encarados como importantes especificagoes
acerca do sucesso do projeto, tendo em vista que sao originados de variaveis
que apresentam distribuicdes gerenciaveis de forma individual.

Dessa forma, pode-se concluir que as chances tanto do FCL quanto do
Saldo total do projeto atingirem tanto os indices mais pessimistas ou
otimistas dentro da simulacao, é de 0%, em virtude da distribuicdo triangular
previamente estabelecida. Por outro lado, vale ressaltar que cada simulagao
no Crystal Ball apresentara indicadores (média, minimo, maximo, mediana,
etc.) diferentes entre elas, mesmo se forem realizadas com os mesmos

valores de entrada.
5 CONSIDERA(}GES FINAIS

O estudo de caso foi tratado, para conduzir uma situagao real, em que
a simulacdo de Monte Carlo representou uma boa maneira de promover
estimativas precisas e essenciais para 0 sucesso na tomada de decisdo.
Todavia pode-se concluir que a simulagao foi capaz de garantir, com quase

100% de certeza, que valores de FCL e Saldo sdo viaveis, nos 10 anos do
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projeto e forneceu informagdes valiosas, para conhecer os riscos de
viabilidade do projeto.

Diante do cenario apresentado pela simulacdo, é possivel que os
gestores atuem junto aos fatores que podem influenciar positiva ou
negativamente o fluxo de caixa da empresa ou o saldo, em razao do
investimento inicial e, se for o caso, faca uma reserva contingencial, para as
dificuldades que podem ser encontradas, com o passar do tempo, mas ela
nao pode ser tratada como a Unica fonte a ser considerada, para a decisao
em um projeto, visto que seus resultados sdao puramente estatisticos em
virtude do que é conhecido e disponibilizado por um individuo.

Os resultados demonstraram que todas as oportunidades econ6micas,
para aquisicao da empresa de moveis planejados, no presente trabalho, sao
vidveis ao investimento, no cendario real, otimista e pessimista em razao de
seus resultados serem satisfatérios no Payback, TIR e VPL e, com isso, seus
resultados ficaram acima do esperado, quando comparados com rendimentos
financeiros de renda fixa.

Como sugestao para trabalhos futuros, o processo de gerenciamento de
riscos pode ser explorado e aprofundado, a fim de proporcionar o estudo e
conhecimento de novas atividades presentes na realidade de qualquer
organizacgao, expandindo o conhecimento além de projetos de investimento,
utilizando a estratégia para determinar o sucesso de decisdes que aumentem

a competitividade e a capacidade produtiva da organizacao.
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