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RESUMO

A Contabilidade, por meio das Demonstracdes Contabeis, objetiva subsidiar seus usuarios
com informacdes gerais sobre a entidade que reporta a informacdo. Porém, informacdes gerais
podem ndo ser Uteis o suficiente para que 0 usuario interno possa atuar de forma mais
competitiva em um novo mercado. O estudo em tela teve como objetivo geral apresentar a
importancia da informag&o contabil-gerencial na deciséo de investimentos em uma instituicéo
de ensino médio, analisando a troca de equipamentos de condicionamento de ar em trés salas
da Instituicdo, com o intuito de evidenciar a reducdo de custos operacionais para a entidade.
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Reformulado em 20.08.2012. Recomendado para publicacdo em 21.08.2012. Publicado em
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Para tanto, foi utilizado como ferramenta principal a analise do Valor Presente Liquido do
investimento na troca dos equipamentos, para apurar a viabilidade ou ndo do investimento.
Como ferramenta secundaria foi utilizado o célculo do Payback Time demonstrando em
quanto tempo o investimento sera recuperado. Chegou-se o conclusdo que a troca dos
equipamentos em dois dos trés casos analisados € viavel, do ponto de vista econdémico. O caso
que apresentou inviabilidade deve ser analisado sob a perspectiva de outras variaveis, como a
satisfacdo do cliente, e.g., ndo caracterizando objetivo deste estudo.

Palavras-chave: Redugdo de custos. Andlise de Investimentos. Informacdo Contébil-
Gerencial. Instituicdo de ensino.

ABSTRACT

The Accounting through financial statements, aims to support its users with general
information about the reporting entity information. However, general information may not be
useful enough for the internal user can act more competitively in a new market. The study
aimed to screen the general to present the importance of accounting information in managerial
decision-investment in a secondary school, analyzing the exchange of air conditioning
equipment in three rooms of the institution, in order to highlight the reduction of operating
costs for the entity. Thus, it was used as the main tool for case study analyzing the Net Present
Value of investment in exchange for the equipment to determine the viability of the
investment or not. As a secondary tool was used to calculate Payback Time showing how long
the investment will be recovered. He came to the result that the exchange of equipment in two
of the three cases analyzed is feasible, from an economic standpoint. The case presented
should be considered not viable from the perspective of other variables such as customer
satisfaction, eg, without showing objective of this study.

Keywords: Cost reduction. Investment Analysis. Accounting-Information Management.

Education institution.
1 INTRODUCAO

A Contabilidade, com seus sistemas de informacdes gerenciais, tem o papel de
subsidiar seus usuarios, sejam eles internos ou externos, com informac6es para tomada de
decisbes no ambito empresarial. Desde a década de 70 o mundo dos negdcios viu-se
bombardeado pelo aumento da concorréncia que veio com a globalizagdo e o aumento da
competitividade, ocasionado pelas inovac@es tecnologicas. No Brasil, a internacionalizacao
do mercado se concretizou mais tarde, em meados da década de 90 (VIEIRA, 2003).

O evento supracitado também trouxe inovagdes impressionantes e maior procura por
informagdes financeiras e ndo-financeiras para a tomada de decisdo. Entretanto, muitos
tomadores de decisdo ainda baseiam suas decisdes com informagdes “rasticas”, conforme
Kaplan e Cooper (1998), de uma época onde o mercado era diferente do observado hoje, com
menos tecnologia, concorréncia e a necessidade de informagfes personalizadas, com
qualidade e rapidez ndo eram t&o essenciais.

E 0 que € visto no estilo de gestdo do pequeno e médio empreendedor local. Eles ainda
tomam decisbes com base em informagdes “rasticas”, como mencionam Kaplan e Cooper
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(1998). Agora, com a concorréncia de grandes investidores locais e internacionais, eles
precisam de informacgOes gerenciais de qualidade. Essas informacdes de qualidade sé&o
fornecidas pela Contabilidade, que obtém os dados brutos da empresa, lapidando-os e
reportando ao seu usuario como informacao.

Grande parte das empresas descontinua suas operacfes por falta de planejamento e
informagdes vitais para sua atividade. Ribeiro (2004) evidenciou esse fato, mostrando que
60% das organizacbes entram em descontinuidade antes dos quatro anos de vida. 6 anos
depois o quadro nao é muito diferente, 0o SEBRAE /SP (2010) mostrou que 58% das empresas
encerram as atividades antes dos 5 anos de vida e ainda evidenciou varios fatores que o0s
empreendedores alegaram como determinantes para isso:falta de capital (21%), ma
administracdo (11%) e concorréncia (5%). A Contabilidade pode auxiliar a empresa na
solucdo desses trés problemas: ajudar no célculo do capital necessario para iniciar e manter o
negocio até a consolidacdo; auxiliar na administracdo financeira e a fornecer informagdes
sobre o0s custos para que o administrador possa atuar de forma mais competitiva.

Feldmann (2011) mostra um ndmero ainda maior em termos de descontinuidade das
empresas, ao afirmar que 75% dos novos empreendimentos encerram as atividades em menos
de 5 anos. Um dos principais fatores citados é a falta de informacdo gerencial. A
Contabilidade como principal fornecedora de informagdes, pode ser responsavel por uma
mudanca nesses numeros, haja vista que informacdes de custos das operacGes da empresa
podem ser obtidas de forma simples pelo sistema contébil.

Com base no exposto nas linhas anteriores, foi tracada a seguinte questdo-problema: a
analise financeira efetuada com enfoque da contabilidade gerencial podera auxiliar uma
meédia empresa a atuar com mais eficiéncia nos seus custos, mantendo-se mais
competitiva?

A luz da questdo-problema, ficou definido como objetivo apresentar a importancia da
informacdo contébil-gerencial na decisdo de investimentos em uma instituicdo de ensino
médio com vistas a reducdo de custos, analisando a troca de equipamentos de
condicionamento de ar em trés salas da organizagdo. O estudo mostra-se relevante quando
evidencia maneiras de minimizar os custos operacionais da entidade, maximizando o retorno
do capital investido, aumentando a satisfacdo dos donos do capital e dos clientes e
stakeholders de forma geral, pois 0s equipamentos analisados, em relacdo aos provaveis
substitutos implicam na qualidade de trabalho menor, pela emissdo de ruidos e poluentes.

Utilizando-se as técnicas de analise de investimentos, os resultados do estudo apontam
que, na entidade analisada, a troca dos equipamentos pode ser viavel, de acordo com a
situacdo dos aparelhos, sua poténcia e consumo.

2 CONTABILIDADE GERENCIAL

Informacdes fornecidas pela contabilidade gerencial sdo sobremaneira importantes
para auxiliar os gestores em seu processo decisorio, mantendo a empresa em continuidade.
Para tentar auxiliar os investidores na gestdo do empreendimento, existe a contabilidade
gerencial, fornecendo informacgdes contabeis gerencias, com vistas a auxiliar o processo
decisorio. Essas informagfes podem, com base em Atkinson et al. (2000, p.38), subsidiar 0s
empresarios em algumas deficiéncias da empresa, melhorando seus processos, e.g.: (a)
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melhorar a qualidade das operacdes; (b) reduzir os custos operacionais; e (c) aumentar a adequacéo
das operacdes as necessidades dos clientes.

Para Iudicibus e Marion (2002), a “célula cancerosa”, que provoca a “morte” das
empresas, ndo estd apenas na alta carga tributaria, encargos sociais, falta de recursos, juros
altos etc., estd, acima de tudo, na mé geréncia e decisdes sem embasamento contabil, ou com
contabilidade feita Gnica e exclusivamente para atender aos fins fiscais. A pesquisa de Ribeiro
(2004) mostrou bem o pensamento dos autores, no campo pratico, quando diz que o principal
motivo da mortalidade empresarial esta ligado as falhas de gestdo. Dentre elas: negdcio mal
planejado; descontrole no fluxo de caixa; alto endividamento; falta de informacéo etc.

De forma geral, os contadores e os empresarios (IUDICIBUS; MARION, 2002)
preocupam-se apenas com as exigéncias fiscais. Entdo, o empresariado preocupado em
atender a essas exigéncias, acaba se esquecendo da importancia gerencial da informacéo
contébil. Os contadores, por sua vez, acomodam-se pela falta de cobranca de seus usuérios,
deixando de fornecer informagcbes importantissimas para a continuidade da entidade.
Corroborando com isso, Franco (1996, p.19), afirma que “somente os patrimdnios 0ciosos,
ndo-produtivos e ndo-administrados podem dispensar a acdo controladora, informativa e
orientadora da Contabilidade”. Ou seja, qualquer entidade que deseja continuar suas
atividades e, acima de tudo, de maneira eficiente e eficaz, gerando caixa e cumprindo seu
objetivo (gerar lucro e o retorno desejado sobre o capital aplicado) precisa manter uma boa
contabilidade.

Existe a obrigatoriedade legal de manter a escrituracdo contabil pela maior parte das
sociedades, principalmente por Leis Federais. Fortes (2001, p. 58) e Schnorr (2008) elencam
algumas delas: (a) Codigo Comercial; (b) Decreto-Lei 486/69; (c) Cddigo Civil; (d) Lei
6.404/76 e suas alteracGes etc, mas em termos de competitividade, é ainda mais obrigatério o
uso da Contabilidade Gerencial para, de acordo com Schnorr (2008, p. 14), “controlar seu
patrimonio e gerenciar os negdcios, sob pena de naufragio”, pela ndo utilizagdo da informacao
contabil.

Thomé (2001) afirma que o contador gerencial tem que ser pré-ativo no sentido de
apontar solucdes gerais para 0s problemas empresariais, pois, nem sempre este potencial
usuario de sua informacdo sabera que necessita dela; e destaca algumas habilidades essenciais
para o consultor gerencial: competéncia, didatica, seguranca, decisdo e postura.

E preciso ser competente, saber fazer cumprir o papel da contabilidade de maior
sistema provedor de informacGes gerenciais. Afora isso, o contador precisa de didatica,
seguranca, decisdo e postura para fornecer informacdes Uteis e ter essa informacdo Util aceita
pelo seu usuario.

O FASB (SFAC 8, 2010, p.16) coloca que para a informacdo ser Util, ela deve ser
relevante e deve, ainda, representar de maneira fiel o que ela pretende representar. O
documento define ainda que a informacéo € relevante quando ela € capaz de fazer a diferenca
na tomada de decisdo. Dizer se a informacgédo é capaz de fazer a diferenca ndo é papel do
contador, mas sim fornecer as informacdes. Os resultados mostrardo sua relevancia ou
irrelevancia.

Thome (2001) mostra que ha grande divergéncia entre as informagdes fornecidas pela
contabilidade, a demanda do usuério e a utilidade gerencial dessa informacdo fornecida. O
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usuario demanda informac0es irrelevantes do ponto de vista gerencial. Ja as informacdes
enviadas por parte do fornecedor da informacdo também nédo estdo de acordo com as
demandas para manter a empresa competitiva e em continuidade conforme ludicibus e Marion
(2002), SEBRAE/SP (2010) e Feldmann (2011).

3 MATEMATICA FINANCEIRA E ANALISE DE INVESTIMENTOS

Muitos gestores tém aversdo ao uso de matematica, mesmo esta sendo utilizada em
diversos setores da empresa. O conhecimento do ramo da matematica conhecido como
matematica financeira (MAFIN) é imprescindivel aos gestores que trabalham com financas,
para que estes possam tomar as decisbes que mais se ajustem as necessidades da entidade,
maximizando o retorno do capital (WERNKE, 2008).

Assaf Neto (2001) e ludicibus, Marion e Pereira (2003) relatam que a MAFIN € o
ramo da matemaética que se preocupa, basicamente, com o estudo do valor do dinheiro no
tempo. O valor do dinheiro no tempo é a palavra-chave, quando falamos em MAFIN.
Sanvincente (1987) inclui que o valor do dinheiro no tempo € extremamente relevante, pois,
em geral, a analise de investimentos é feita levando em consideracdo o ativo fixo das
companhias, ou seja, sdo aplicagfes que demandam muito tempo para ter retorno. Sendo
assim, o “fator tempo” tem sempre destaque em problemas resolvidos pela MAFIN.

A guisa de Kuhnen e Bauer (2001, p. 389), anélise de investimentos é: “um conjunto
de técnicas que permitem a comparacdo entre os resultados de tomada de decisdes referentes a
alternativas diferentes de uma maneira cientifica”. Acrescentando, ainda, sobre as alternativas
de investimentos “[...] na tomada de decisdo a alternativa escolhida deve ser sempre a mais
econdmica, apds a verificacdo de que todas as variaveis que influem no sistema foram
convenientemente estudadas”. Além da analise da melhor alternativa financeira, Hirschfeld
(2000) afirma que para estudar a viabilidade de um investimento, é necessario fazer diversas
analises, ndo apenas a financeira, mas também: juridica, administrativa, comercial e técnica.
N&o iremos nos prender a estas analises, podendo ser abordadas em estudos posteriores.

Em alguns casos, o uso de métodos matematicos, mesmo que auxiliados por planilhas
eletrdnicas demandam muito tempo e recursos. Nestes casos, é preciso analisar previamente
se existe, de fato, necessidade de fazer uma andlise estruturada e muitas vezes dispendiosa,
como afirmam Casarotto Filho e Kopittke (2000, p.275) quando dizem que para a aplicacao
dos métodos quantitativos ser justificada, o problema deverd apresentar as seguintes
caracteristicas: (1) Ser suficientemente importante para justificar o esforco de se utilizar um método
estruturado; (2) a decisdo nao é Obvia; é necessario organizar o problema; (3) o aspecto econémico é
significativo e influenciara na decisao.

Entdo, decisdes dbvias, que possam ser tomadas sem a necessidade da estruturacdo de
um problema, devem ser tomadas com base em outros métodos, menos dispendiosos, a pena
de obter outro problema com a resolugéo do anterior, como o custo do tempo desperdi¢ado
com a resolucdo de um problema simples.
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3.1 O problema da taxa de desconto

Apesar do célculo do Valor Presente Liquido ser simples — como sera visto a frente,
existe um problema geral, quando se fala em analise de investimentos utilizando essa técnica:
a taxa de desconto. O contador que fizer essa analise para o usuario de sua informacao precisa
estar atento, pois essa taxa — Taxa Minima de Atratividade (TMA) — é o que definird a analise.
A escolha equivocada da TMA implicard em decisdes de investimento também equivocadas.
Ou seja, investimento viavel pode se tornar inviavel, o mesmo vale para o contrério.

Assim sendo, Hirschfeld (2000) diz que a TMA é uma taxa de juros prefixada, usada a
titulo de comparacgdo; portanto, € a menor taxa de juros que se pode aceitar para que 0
investidor considere determinado investimento interessante. Mesquita (s.d.) complementa que
esta taxa esta associada ao risco do negocio estudado. Sabendo disso, Garrison e Noreen
(2001) enfatizam que o custo de capital das empresas € a taxa mais apropriada para a andlise.

Como foi dito acima, a escolha da taxa é decisiva na andlise, o grafico 2 mostra a
importancia da determinacdo da TMA.

TMA x VPL

R$ 1.000.000,00

R$ 800.000,00 G

R$ 600.000,00

0= 0%
—O0—6%
=O=16%
—0—26%
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R$ 400.000,00 -

VPL

R$ 0,00
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Grafico 2 — Relacdo entre TMA e VPL
Fonte: Elaborado pelos autores do estudo (2011)

O gréafico supra demonstra que hd uma relacdo inversa entre a TMA e o VPL, i.e.:
quanto maior for a taxa, menor o VPL. Portanto, a escolha da TMA é uma das mais
importantes decisdes na analise de investimentos e pode custar caro, caso seja tomada uma
deciséo equivocada.

4 METODOLOGIA APLICADA

A presente pesquisa limita-se ao escopo definido pela questdo problema. Neste
sentido, esse questionamento norteard a investigacao. Inicialmente, foi necessario efetuar uma
revisao bibliografica para averiguar alguns conceitos de contabilidade gerencial e matematica
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financeira (analise de investimentos), buscando mostrar a importancia da analise financeira e
a consultoria contabil como formas de divulgacdo da informacgdo contabil gerencial.
Posteriormente, tem-se o estudo de caso, onde serdo utilizadas algumas ferramentas de analise
de investimentos, tendo por meta a verificagdo com dados reais do que estabelece a teoria
sobre a utilizagdo dessas técnicas.

Serd analisada a decis@o de investir na troca dos equipamentos de condicionamento de
ar, que hoje sdo aqueles que utilizam compressores antigos (com pistdes), por outros que
utilizam os compressores tipo scroll. Naqueles, o tempo produtivo era menor, pois funcionava
enquanto o pistdo descia, mas quando subia ndo comprimia o ar, ja no scroll, ele funciona o
tempo inteiro, tornando-os mais eficientes e eficazes.

O estudo de caso foi feito no Instituto Educacional Rio Branco Ltda., empresa de
cunho familiar, escola de nivel fundamental, médio e cursinho pré-vestibular. A anélise
seguiu essas etapas: (i) apuracdo in loco da poténcia de cada um dos aparelhos; (ii) calculo do
consumo dos equipamentos; (iii) analise das planilhas de custos com energia elétrica
especificas para a Instituicdo; (iv) afericdo dos custos do provavel investimento em novos
equipamentos; (v) analise da viabilidade ou inviabilidade do investimento em novos
equipamentos. Finalizando o estudo com as ultimas consideracdes sobre o tema, comparacdes
com outros métodos e expectativas de continuidade.

4.1 Apuracéo in loco dos aparelhos

Por serem muito antigos, os equipamentos de ar-condicionado da instituicdo nao
tinham manuais para consulta da poténcia, elemento essencial para o célculo do consumo de
energia. Para que fosse verificado o custo de cada um dos aparelhos de ar-condicionado, foi
necessario utilizar um wattimetro — aparelho que mede a poténcia elétrica em watts (W). Este
aparelho forneceu a poténcia dos aparelhos consultados, de forma que pudesse ser utilizado
no calculo do custo total com energia elétrica, a partir do seu consumo.

4.1.1 Consumo dos aparelhos

Tendo os dados da poténcia de cada equipamento, o passo seguinte foi verificar qual é
0 consumo de cada um dos aparelhos. Para tanto, foi necessario o auxilio de uma planilha
eletronica. Primeiro, tem-se que converter a poténcia em W para kilowatts (kW),

.- -3 , -
multiplicando por 10, A férmula utilizada para calcular o consumo total de cada aparelho
em R$ foi a seguinte:

C =kW *Th* DU *$kW
Onde:
C = consumo total de cada aparelho;
kKW = poténcia do aparelho em kW/h;
Th = tempo diario de uso em horas;
DU = dias em uso no més;
$kW = preco do kW/h cobrado no local.
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Essa formula fornece o custo mensal por cada equipamento de condicionamento de ar
da instituicdo. O custo dos aparelhos de cada sala, confrontados com o custo dos provaveis
aparelhos substitutos serdo mostrados em quadros, nas proximas secoes.

4.1.2 Carga térmica de cada sala

Carga térmica é uma taxa de retirada de calor, para que se mantenha uma temperatura
predeterminada, segundo Karashima (2006). Para calcular a carga térmica, em BTUs,
unidade usada no Brasil, foi utilizado um software de célculo que estd disponivel no site da
empresa Inovar, considerando a area e 0 nimero de pessoas no ambiente. A apresentacdo dos
resultados de cada sala, assim como no “consumo dos aparelhos”, sera evidenciada por meio
de quadros em secdes a frente.

4.2 Ferramentas utilizadas na andlise dos dados
4.2.1 Valor Presente Liquido (VPL)

A analise do VPL foi escolhida como ferramenta principal para a analise do estudo
proposto, pois, de acordo com Lapponi (2003), esse método confronta 0 montante investido
com somatorio dos fluxos de beneficios futuros, todos eles numa mesma data focal, sendo
considerada uma TMA a titulo de custo de oportunidade. Em casos onde hé alternativas para
investimentos, os experts classificam a utilizacdo do VPL como fundamental para o
ferramental de analise de investimentos (ASSAF NETO, 2001).

No caso da troca de equipamentos com o objetivo de minimizar o0s custos
operacionais, o0 VPL se encaixa bem porque a troca do equipamento ndo far4 aumentar o
nimero de clientes da instituicdo, diretamente, mas fara com que os beneficios futuros
trazidos por essa permuta possam trazer reducdo de custos quando confrontados com o
investimento inicial, esse € o conceito de VPL trazido por Lapponi (2003), aplicado ao estudo
em tela.

Padoveze apud Wernke (2008, p.70) diz que VPL é o modelo classico para a analise
de investimentos, citando as variaveis que influenciam este modelo: (a) o valor do
investimento; (b) o valor dos fluxos futuros de beneficios; (c) a quantidade de periodos em
que havera fluxos futuros; e (d) a taxa de juros desejada pelo investidor. No caso que sera
analisado nesse estudo, ha essas 4 caracteristicas, sob a pena de falta de uma delas implicar na
invalidade do uso do VPL.

Entdo, a formula basica para encontrar o VPL é: VPL = (Valor Presente dos fluxos de
caixa) — Investimento. Deduzindo a férmula, utilizando os valores presentes, chegamos a
seguinte expressao:

VF,
VPL = _+ VF_Z ot VF_” —1
1+i (@+i)? @a+i"

Revista de Gestao, Financas e Contabilidade, UNEB, Salvador, v. 2, n. 2, p. 19-34, maio/ago., 2012.



27

Luiz Felipe de AraGjo Pontes Girdo - Jodo Marcelo Alves Macedo - Vinicius Gomes Martins - Augusto
Cezar da Cunha e Silva Filho

Onde VF; ¢é Valor Futuro no tempo 1; VF; é o Valor Futuro no tempo 2 e VF, Valor Futuro
no tempo n; n é o nimero de periodos e | é o Investimento Total.

Por ndo ser viavel, dependendo do nimero de periodos da analise, calcular o VPL
manualmente e por ser mais acessivel do que as calculadoras financeiras ao publico geral, foi
utilizada a funcéo VPL do Microsfot Excel 2007 ®:

=VPL (taxa de desconto;valor 1;valor 2; ...;valor n) + valor do investimento

Como o investimento é uma saida de caixa, ou seja, € um fluxo negativo em sua
esséncia e estard negativo na planilha, se o subtraissemos na formula, ele aumentaria o valor
dos beneficios futuros, no lugar de confrontar com eles.

4.2.2 Payback Time (PB)

O PB é um método bastante difundido na andlise de investimentos. Pela simplicidade,
alguns analistas preferem utiliza-lo (LAPPONI, 2003). Sanvicente (1987) define o PB como
sendo 0 método mais simples para analisar investimentos, consistindo em analisar em quanto
tempo o fluxo de caixa acumulado vai igualar ou extrapolar o valor do investimento inicial.
Por apenas denotar o tempo que o investimento levard para ser recuperado, o PB ficou
definido nesse estudo como ferramenta secundéria na analise.

Garrison e Noreen (2001) mostram-nos uma formulabasica para o céalculo do “periodo
de recuperagdo do investimento”, quando as entradas de caixa sao iguais:

PayBack = Inv
FL

Onde Inv € o investimento necessario e FL é o fluxo liquido em um determinado
periodo de tempo das entradas de caixa, ou fluxo médio. E importante alertar que, ao utilizar o
fluxo médio, o analista tem como contrapartida perda de informacdo, porém torna a analise
viavel, pois em alguns casos ndo é possivel utilizar o outro método por demandar mais tempo.

Na andlise feita na Instituicdo de Ensino, considera-se que fluxo liquido de beneficios
futuros gerados pela reducdo de custos sera constante por toda a vida util dos equipamentos.
Outra consideracgdo relevante quanto ao método PB é que foi utilizado o demonstrado acima,
sem considerar o valor do dinheiro no tempo (por ser secundario nesse estudo). Para se
considerar o valor do dinheiro no tempo, usa-se o fluxo descontado por uma taxa de desconto.

4.3 Classificacdo da pesquisa

A pesquisa cientifica pode realizar-se por diversas maneiras e etapas a fim de que seja
realizada de modo organizado (LOPES et al., 2006). Sendo assim, a pesquisa em tela foi

Revista de Gestao, Financas e Contabilidade, UNEB, Salvador, v. 2, n. 2, p. 19-34, maio/ago., 2012.



28

Luiz Felipe de AraGjo Pontes Girdo - Jodo Marcelo Alves Macedo - Vinicius Gomes Martins - Augusto
Cezar da Cunha e Silva Filho

organizada e classificada a luz de 3 aspectos metodoldgicos: quanto ao objeto, objetivos e
procedimentos técnicos, respectivamente como seguem a seguir.

Quanto ao objeto de estudo — a Instituicdo, os pesquisadores necessitaram coletar 0s
dados in loco, para que pudessem efetivar a andlise, caracterizando o estudo como uma
pesquisa de campo (LOPES, 2006).

Quanto aos objetivos, o estudo foi caracterizado como descritivo, pois registrou e
analisouos fatos sem manipuld-los. Os dados foram coletados in loco e registrados
ordenadamente para poderem ser utilizados na andlise do investimento proposto. (MORETTI
etal., 2008, p.12).

Os procedimentos técnicos da pesquisa: anélise das planilhas, aplicacdo dos metodos
de anélise de investimentos, dentre outros foram executados de forma especifica e detalhada
caracterizando-a como estudo de caso, de acordo com Lopes (2006).

5 RESULTADOS DA ANALISE

Com base no que foi exposto nas secdes anteriores, efetuar-se-a analise do
investimento em troca de equipamentos de condicionamento de ar no IRB. Atuando na capital
paraibana ha 40 anos, o IRB conta com 12 (doze) salas equipadas com aparelhos de
climatizag&o antigos que trabalham com um altissimo consumo de energia elétrica, por serem
antigos, além de ndo atenderem as necessidades — em BTU’s — do ambiente, ocasionando
consumo anormal, tendo como consequéncia desconforto dos stakeholders e aumento
substancial no custo operacional.

Este trabalho evidencia apenas a analise feita em 3 das maiores salas da entidade. O
preco do kW/h pago e considerado no estudo foi uma média dos valores pagos nos Gltimos
seis meses anteriores a pesquisa, aproximadamente R$ 0,33. Quanto ao valor do investimento,
foi feita uma pesquisa de precos em alguns sitios especializados na internet, também
chegando a um investimento médio de R$ 4.139,10.

5.1 Dados iniciais para a analise

E importante considerar que os equipamentos que sdo utilizados atualmente n&o
atendem as necessidades do ambiente (quadro 5), e sdo antigos; implicando num aumento
exacerbado dos custos e em problemas respiratorios para seus usuarios, gerando perda de
clientes em médio ou longo prazo e falta de professores por doencas respiratorias, tendo que
contratar substitutos, incrementando mais uma vez o custo. Esses custos incrementais ndo sao
considerados na analise por serem muito arbitrarios, mas o tomador de decisdo precisa estar
ciente da existéncia deles.

Sala BTUs necessarios (a) BTUs dos aparelhos antigos (b) Atendimento atual (b/a)
1 57.600 33.000 57,29%
2 63.000 33.000 52,38%
3 58.286 21.000 36,03%
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Quadro 5 — Necessidade em BTU’s
Fonte: Dados da pesquisa (2011)

Analisando o quadro 5, nota-se a defasagem quanto aos BTUs necessarios de cada
sala e a realidade — chegando a representar, na sala 3, quase trés vezes a quantidade
necessaria, comparada com a real utilizada. Isso gera maior esforco dos aparelhos
aumentando o trabalho e consumo deles.

O quadro 6 mostra um comparativo entre o custo dos equipamentos antigos com 0s
novos em um periodo mensal. Esse quadro levou em consideracdo a utilizacdo dos
equipamentos durante 24 dias, sendo usados pelo periodo de 16 horas por dia.

Poténcia (kwW/h) Custo (R$) Diferenca (R$)
Sala Antigo Novo Antigo (a) Novo (b) a-b
1 10,4 57 1.317,89 722,30 595,59
2 3,4 57 426,98 722,30 (295,32)
3 6,2 57 790,95 722,30 68,65
Diferenca - - - - 368,92

Quadro 6 — Comparativo mensal entre equipamentos
Fonte: Dados da pesquisa (2011)

Comparando os custos, pode-se perceber a economia mensal em duas das salas
analisadas. Com base no quadro 5 é possivel notar a diferenca de qualidade entre os
equipamentos, a exemplo da sala 3 que s6 é atendida quanto sua necessidade de BTUs em
36%. Também ¢é gritante a diferenca na qualidade dos equipamentos nas outras duas, ndo
passando de 60% de atendimento as necessidades.

5.2 Andlise VPL e Payback

A anélise VPL serd feita num periodo de 7 (anos) anos, vida util do ativo para a
empresa. Levando em consideracdo que a partir do sétimo ano, conforme os fornecedores, 0
equipamento comeca a perder a eficiéncia — ou seja, trabalhar com um maior consumo de
energia; podendo o equipamento ser vendido ap6s o término do periodo por um valor residual
que ndo sera considerado no estudo. E importante salientar que os fornecedores garantem vida
econdmica de 10 anos a esses equipamentos. O quadro 7, 8 e 9 mostram o fluxo de caixa
projetado dos investimentos, com base na economia mensal de cada aparelho, os valores
presentes (VP) da aplicacdo e dos fluxos anuais, para entdo chegar ao VPL. A taxa de
desconto considerada foi de 8,48% ao ano, que é a rentabilidade anual observada em um
Certificado de Deposito Bancario.

Ano Investimento Fluxo projetado | VP da Aplicagéo VP i?]suz:gxos VPL
0 (4.139,10) (4.139,10) (4.139,10) - -
1 - 7.147,08 - 6.588.35 -
: i 7.147,08 : 6.073,36 :
° i 714708 : 5.598,60 :
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4 - 7.147,08 - 5.160,95 -

5 - 7.147,08 - 4.757,52 ;

6 - 7.147,08 - 4.385,62 }

7 - 7.147,08 - 4.042,79 -
Soma - - (4.139,10) 36.607,22 32.468,12

Quadro 7 — Fluxo de caixa projetado e VPL: sala 1

Fonte: Dados da pesquisa (2011)

Os resultados obtidos no quadro 7 mostram que o0 investimento é viavel

economicamente, j& que o VPL mostrou resultado maior que zero. O VPL supera o
investimento e ainda o cobre 7 vezes, no sentido de que o valor dos fluxos de caixa anuais (R$
32.468,12, conforme a planilha) ultrapassam o investimento e ainda geram sobra de capital
que cobre outras 7 aplicacfes de mesmo valor, dentro do periodo de 7 anos. Ou seja, pode-se
continuar renovando o padrdo de qualidade do equipamento, apenas reduzindo custos e com o
passar do tempo trocar 0 equipamento mais uma vez.

O tempo que a instituicdo levard para recuperar o investimento serd calculado de

acordo com a formula do PB indicada por Garrison e Noreen (2001), pois os fluxos de caixa
sdo regulares. Procede-se, entdo:

5 _ 413910

1

7
595,59

Como o denominador, R$ 595,59, é o valor da economia mensal; o resultado do PB foi

dado também em més. Portanto, o investimento “se pagard” em, aproximadamente 7 meses.
Nesse calculo ndo foi considerado o valor do dinheiro no tempo. Demandaria mais célculos,

quando nao se faz necessario, por se tratar apenas de uma ferramenta secundaria.

VP dos Fluxos

Ano Investimento Fluxo projetado VP da Aplicacdo Anuais VPL

0 (4.139,10) (4.139,10) (4.139,10) - -

1 - (3.543,84) - (3.266,81) )

2 - (3.543,84) - (3.011,44) -

3 - (3.543,84) - (2.776,04) -

4 - (3.543,84) - (2.559,03) )

S - (3.543,84) - (2.358,99 ) -

6 - (3.543,84) - (2.174,58) -

7 - (3.543,84) - (2.004,59 ) -
Soma - - (4.139,10) (18.151.49) (22.290,59)

Quadro 8 — Fluxo de caixa projetado e VVPL.: sala 2

Fonte: Dados da pesquisa (2011)
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A sala 2, como era esperado pelo que foi mostrado no quadro 6, apresentou VPL
negativo, implicando dizer que o investimento € financeiramente inviavel. O consumo de
energia na troca dos equipamentos antigos pelo novo é traduzido como aumento no custo de
R$ 295,32, gerando o VPL também negativo, em R$ 22.290,49.

Como o investimento foi considerado financeiramente inviavel, ndo ha que se calcular
o0 tempo de recuperacao dele — pois ndo ha recuperacéo.

Com a sala 3, que apresentou economia mensal de custos com energia elétrica no
valor de R$ 68,65, conforme visto no quadro 6, descontados pela taxa escolhida conseguem
ultrapassar o valor do investimento inicial, gerando VPL positivo — indicacdo de investimento
viavel, como segue no quadro 9.

Ano Investimento FI.UXO V.P daN \éﬁjggss VPL
projetado Aplicacao Anuais
0 (4.139,10) (4.139,10) (4.139,10) - -
1 - 823,80 - 759,40 -
2 - 823,80 - 700,04 )
3 - 823,80 - 645,32 -
4 - 823,80 - 594,87 -
5 - 823,80 - 548,37 -
6 - 823,80 - 505,50 )
7 - 823,80 - 465,99 -
Soma - - (4.139,10) 4.219.49 80,39

Quadro 9 — Fluxo de caixa projetado e VVPL: sala 3
Fonte: Dados da pesquisa (2011)

O prazo de recuperacdo do investimento na sala 3 é de aproximadamente 60 meses, 0
que nds da 5 anos de PB, conforme segue o calculo abaixo:

_ 413910 ~ 60
68,65

Nesta Gltima sala o PB é relativamente alto, impossibilitando a troca de equipamentos
no futuro apenas com a diminuicdo dos custos, como é o caso da sala 1. Demonstrar que 0s
equipamentos poderdo ser trocados no futuro apenas com a economia de custos ndo constitui
0 objetivo deste estudo.

5 CONSIDERACOES FINAIS

A producdo e o consumo de equipamentos mais eficientes, aqueles que consomem
menos energia, estd sendo difundida por organizacbes em favor do meio ambiente e por
Orgdos governamentais que dao incentivos fiscais para empresas que produzem produtos com
esse objetivo conforme é previsto no Plano Nacional de Eficiéncia Energética; ndo s6 dos
aparelhos de refrigeracdo do ar, mas de outros equipamentos industriais, carros etc. S&o
divulgados muitos beneficios da troca destes antigos por outros novos, e que pudemos
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observar no estudo. Dentre eles: (a) diminuicdo do custo operacional; (b) diminuicdo do ruido
interno e externo; (c) menos emissao de poluentes; (d) sdo mais saudaveis; e (¢) melhoraram a imagem
da instituicdo perante a sociedade etc.

Entre estes fatores supracitados, o que mais chama a atencdo dos empresarios e 0 que
0s consultores devem enfatizar para poder ganhar a atengdo e divulgar propostas como a
apresentada no estudo para o gestor da entidade ¢ o fator “diminuicao do custo operacional”.
Em alguns casos, como o evidenciado na analise da sala 1, os investimentos “se pagam” ¢
ainda proporcionam beneficios futuros por muito tempo, outros apenas recuperam O
investimento, sala 3, e alguns ndo recuperam o investimento, mas trazem uma melhor
qualidade nas operacOes, sala 2. Os gestores, principalmente das pequenas e médias
empresas, ndo estdo acostumados a receber tais informagdes, nem atentam a isto. Como foi
bem exposto por Ribeiro (2004), as micro empresas, as de pequeno porte e as de cunho
familiar, seguem rotinas que lhes sdo bem caracteristicas: (a) tendéncia a tomar decisdes
baseadas na emocao/intuicdo; (b) atitudes de autoritarismo alternada com paternalismo como forma de
manipulagdo; (c) lagos afetivos influenciando nas decisbes da empresa; e (d) valorizagdo da
antiguidade em detrimento da competéncia etc.

Portanto, é um dever social do profissional de contabilidade fornecer informacdes
deste tipo, ja que os gestores destas entidades ndo tém a cultura de demandar tal tipo de
conhecimento, podendo conquistar um nicho de mercado pouco explorado em algumas
regides, como a do Nordeste, onde o estudo foi desenvolvido.

O estudo limitou-se a duas modalidades de analise de investimentos. Existem diversas
outras modalidades que ndo foram abordadas. Para se ter uma analise com mais informacdes
para o tomador de decisdo, faz-se necessario o uso da taxa interna de retorno (TIR), e.g., em
comparacdo com a TMA.

Outra limitacdo foi quanto a TMA utilizada no estudo. A taxa mais indicada para
utilizar é o Custo de Capital da empresa, como taxa minima de atratividade. Como a empresa
ndo possuia demonstracdes contabeis, nem sabia quanto representava e qual 0s pesos dos
capitais na sua estrutura patrimonial, os autores ficaram impossibilitados de utilizar esta taxa
como custo de oportunidade.

O trabalho pretende mostrar-se relevante do ponto de vista social, pois evidencia
técnicas de analise de investimentos que podem fazer com que algumas empresas atuem de
maneira mais eficiente sobre os seus custos, tornando-a mais competitiva; respondendo assim
a questdo-problema que foi proposta e objetivo geral do estudo.

Cada empresa que descontinua suas atividades diminui inimeros postos de trabalho
efetivos e potenciais. A luz desta afirmacdo o estudo mostra o quéo relevante é a informacéo
contabil gerencial para a sociedade, como auxiliar na continuidade das entidades. Este auxilio
implica em criacdo de novos postos de trabalho, desenvolvimento econdmico local, geracéo
de receitas para os governos, em forma de tributos que serdo transformados em beneficios
para a sociedade, entre muitos outros.
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