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1. INTRODUCAO

A empresa escolhida para trabalharmos neste moédulo foi Lojas Americanas onde
neste Projeto Interdisciplinar sobre custo oculto da mdo-de-obra e seu impacto financeiro
terd como objetivo aplicar o conhecimento adquirido em cada unidade de estudo, logo nos
auxiliar a conceituar e identificar os impactos financeiros sobre o desligamento de um

funcionario utilizando a analise do Payback em seu fluxo de caixa.

Em Administragdo de pessoal e Obrigagdes trabalhistas ¢ uma disciplina relacionada a
aspectos de gestdo de pessoas. Por isso, sera conceituada a diferenga entre salario e

remuneragao.

Segundo Marques:

A empresa que ndo se atenta para a distingdo dos conceitos pode
sofrer prejuizos. Mesmo com as mudangas na Consolida¢do das Leis
do Trabalho (CLT), as diferengas entre salario e remunera¢do devem
estar bem claras no contrato e na consciéncia do quadro de

funciondarios de qualquer nivel.

Saber a distingao entre ambos contribui para a prevengdo de problemas trabalhistas e

financeiros.

Com as informagdes obtidas no método acima, os custos ocultos serdo detalhados e
exemplificados sobre uma provavel rescisdo de um funcionario da loja Americanas. Assim, a
tomada de decisdao precisa ser orientada por uma gestdo bem estruturada, para que a
organizacdo ndo desembolse além do que estava prevendo seu fluxo de caixa por ndo

presumir os custos camuflados que podem conter no desligamento.
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Na disciplina Avaliagdo de Empresa deve ser apresentado o conceito de risco e
retorno, custo de capital, onde serd simulado o impacto financeiro que eventualmente pode
ocorrer com o desligamento de um funcionario utilizando a analise do payback. Ainda como
objetivo de demonstrar em quanto tempo a empresa levard para quitar o investimento em
termo de fluixo de caixa projetado e em quanto tempo poderd ter um retorno sobre o
mvestimento utilizado no desligamento do funciondrio, considerando o universo de tempo ¢ a

taxa de desconto.



2. DESCRICAO DA EMPRESA

Lojas Americanas

LOJAS AMERICANAS

Razao social

Tipo

Slogan

Cotaciao

Atividade

Fundacio

Fundador(es)

Sede

Area(s)
servida(s)

Lojas Americanas S.A.

Empresa de capital aberto

Cnpj: 33014556/0001-96

Tudo, a toda hora, em

qualquer lugar

B3: LAME3, LAMEA

Varejo

3 de setembro de 1929 (91

anos) em Niterdi

e MaxLandesmann
e John Lee

o (Glen Matson

e James Marshall

e Batson Borger

Rio de Janeiro, RJ, Brasil

Emtodas as lojas no Brasil
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https://pt.wikipedia.org/wiki/Raz%C3%A3o_social
https://pt.wikipedia.org/wiki/Tipos_de_empresas
https://pt.wikipedia.org/wiki/Empresa_de_capital_aberto
https://pt.wikipedia.org/wiki/B3_(bolsa_de_valores)
http://www.b3.com.br/pt_br/produtos-e-servicos/negociacao/renda-variavel/empresas-listadas.htm?codigo=8087
https://pt.wikipedia.org/wiki/Varejo
https://pt.wikipedia.org/wiki/3_de_setembro
https://pt.wikipedia.org/wiki/1929
https://pt.wikipedia.org/wiki/Niter%C3%B3i
https://pt.wikipedia.org/wiki/Rio_de_Janeiro
https://pt.wikipedia.org/wiki/Rio_de_Janeiro_(estado)
https://pt.wikipedia.org/wiki/Brasil
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Proprietario(s) 3G Capital (40%)

Presidente Carlos Alberto Sicupira

Pessoas-chave Miguel Gomes  Gutierrez
(CEO)

Empregados 18.772

Produtos Loja de departamento

Marcas Americanas Express

Subsidiarias B2W Digital

Valor de A R$ 22,759 bilhdes (2016)

mercado

Lucro A R$ 380 milhdes (2018)

LAJIR & RS 5,126 bilhoes (2015)

Faturamento A R$ 17,926 bilhdes (2015)

Website oficial www.lasa.com.br


https://pt.wikipedia.org/wiki/3G_Capital
https://pt.wikipedia.org/wiki/Carlos_Alberto_Sicupira
https://pt.wikipedia.org/wiki/Diretor_executivo
https://pt.wikipedia.org/wiki/Loja_de_departamento
https://pt.wikipedia.org/wiki/Americanas_Express
https://pt.wikipedia.org/wiki/Subsidi%C3%A1ria
https://pt.wikipedia.org/wiki/B2W_Digital
https://pt.wikipedia.org/wiki/Valor_de_mercado
https://pt.wikipedia.org/wiki/Valor_de_mercado
https://pt.wikipedia.org/wiki/Real_(moeda)
https://pt.wikipedia.org/wiki/Lucro
https://pt.wikipedia.org/wiki/R$
https://pt.wikipedia.org/wiki/Lucro_antes_de_juros_e_imposto_de_renda
https://pt.wikipedia.org/wiki/R$
https://pt.wikipedia.org/wiki/R$
http://www.lasa.com.br/

ISSN 1983-6767

Lojas Americanas S.A. (B3: LAME3, LAME4) ¢ uma empresa brasileira do
segmento de varejo fundada em 1929 na cidade de Niterdi, Rio de Janeiro pelo austriaco
Max Landesmann e pelos norte-americanos John Lee, Glen Matson, James Marshall e
Batson Borger. A empresa conta com mais de 1700 estabelecimentos de vendas em todo o

Brasil. E a quarta maior empresa varejista do pais, segundo ranking do Ibevar de 2015.

A Lojas Americanas tem uma sede na cidade do Rio de Janeiro e conta com quatro
centros de distribuicdo, em Nova Iguacu (Rio de Janeiro), Barueri (Sdo Paulo), e Recife
(Pernambuco). No iicio de 2012 a empresa anunciou a implantacdo de um centro de
distribuicdo na cidade de Uberlandia (Minas Gerais) para a Americanas.com e os sites da

Shoptime e Submarino, que sao pertencentes as Lojas Americanas pelo grupo B2W.

E controlada por trés empresarios: Jorge Paulo Lemann, Marcel Herrmann Telles e
Carlos Alberto Sicupira, o mesmo trio que comanda a Inbev (antiga AmBev), GP
Investimentos, América Latina Logistica e outros grupos. A rede comercializa mais de 80 mil

itens de quatro mil empresas diferentes.

Em janeiro de 2007 a Lojas Americanas adquiriu a operacao brasileira da rede de
videolocadoras Blockbuster por R $186,2 milhdes e adaptou as lojas ao modelo

Americanas Express.


https://pt.wikipedia.org/wiki/B3_(bolsa_de_valores)
http://www.b3.com.br/pt_br/produtos-e-servicos/negociacao/renda-variavel/empresas-listadas.htm?codigo=8087
https://pt.wikipedia.org/wiki/Empresa
https://pt.wikipedia.org/wiki/Brasil
https://pt.wikipedia.org/wiki/Varejo
https://pt.wikipedia.org/wiki/Niter%C3%B3i
https://pt.wikipedia.org/wiki/Rio_de_Janeiro_(estado)
https://pt.wikipedia.org/wiki/Austr%C3%ADaco
https://pt.wikipedia.org/wiki/Povo_dos_Estados_Unidos
https://pt.wikipedia.org/wiki/Lista_das_maiores_varejistas_do_Brasil
https://pt.wikipedia.org/wiki/Rio_de_Janeiro_(cidade)
https://pt.wikipedia.org/wiki/Nova_Igua%C3%A7u
https://pt.wikipedia.org/wiki/Barueri
https://pt.wikipedia.org/wiki/S%C3%A3o_Paulo_(estado)
https://pt.wikipedia.org/wiki/Recife
https://pt.wikipedia.org/wiki/Pernambuco
https://pt.wikipedia.org/wiki/Uberl%C3%A2ndia
https://pt.wikipedia.org/wiki/Minas_Gerais
https://pt.wikipedia.org/wiki/Americanas.com
https://pt.wikipedia.org/wiki/Shoptime
https://pt.wikipedia.org/wiki/Submarino_(empresa)
https://pt.wikipedia.org/wiki/B2W
https://pt.wikipedia.org/wiki/Jorge_Paulo_Lemann
https://pt.wikipedia.org/wiki/Marcel_Herrmann_Telles
https://pt.wikipedia.org/wiki/Carlos_Alberto_Sicupira
https://pt.wikipedia.org/wiki/Inbev
https://pt.wikipedia.org/wiki/AmBev
https://pt.wikipedia.org/wiki/GP_Investimentos
https://pt.wikipedia.org/wiki/GP_Investimentos
https://pt.wikipedia.org/wiki/Am%C3%A9rica_Latina_Log%C3%ADstica
https://pt.wikipedia.org/wiki/2007
https://pt.wikipedia.org/wiki/Blockbuster_Inc.
https://pt.wikipedia.org/wiki/Lojas_Americanas#cite_note-4
https://pt.wikipedia.org/wiki/Americanas_Express
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3. PROJETO INTEGRADO

3.1 ADMINISTRACAO DE PESSOAL E
OBRIGACOES TRABALHISTAS

Salario ¢ a contraprestacdo devida ao empregado pela prestagdo de servicos, em

decorréncia do contrato de trabalho.

J4 a remuneracao ¢ a soma do salario contratualmente estipulado (mensal, por hora,
por tarefa etc.) com outras vantagens percebidas na vigéncia do contrato de trabalho como
horas extras, adicional noturno, adicional de periculosidade, mnsalubridade, comissoes,

percentagens, gratificagdes, didrias para viagem entre outras.

O art. 457 da CLT menciona que compreendem-se na remuneracdo do empregado,
para todos os efeitos legais, além do salario devido e pago diretamente pelo empregador,
como contraprestacdo do servico, as gorjetas que receber, as gratificacdes legais e as
comissoes, além dos adicionais devidos decorrentes da prestacdo de servicos como horas

extras, adicional noturno, insalubridade, periculosidade, dentre outros.

Assim, podemos afirmar que remuneracdo ¢ género e salario ¢ a espécie desse
género. A palavra remuneracdo passou a indicar a totalidade dos ganhos do empregado
decorrentes do vinculo empregaticio, pagos diretamente ou ndo pelo empregador e a palavra
salario, para indicar os ganhos recebidos diretamente pelo empregador pela contraprestagdo

do trabalho.

As verbas consideradas como remuneracio e que fazem base para calculo de 13°

salario, férias, rescisoes entre outras, sao:

e Horas Extras;
e Adicional Noturno;
e Adicional de Periculosidade;

e Adicional de Insalubridade;
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e DSR;

e (Comissoes;

e Gratificagdo

® (Quebra-caixa;

e Gorjetas;

A Lei 13.467/2017 estabeleceu por meio da nova redagdo ao § 2° do art. 457 da
CLT, que a partir de 11.11.2017, ainda que habituais, ndo integram a remuneragdo do

empregado as parcelas abaixo:

e Abonos;

e Prémios (assiduidade, triénio, anuénio, bi€nios, quinquénios);

e Ajuda de custos (qualquer valor);

e Abonos habituais Salario in Natura — fornecimento habitual de qualquer vantagem
concedida ao empregado (aluguel de casa, carros, escola de filhos, etc.).

e Didrias para viagem, ainda que excedam a 50% (cinquenta por cento) do salario

recebido pelo empregado.

A legislacdo trabalhista estabelece que no pagamento de aviso prévio, 13° salario,
férias vencidas ou proporcionais indenizadas quando da rescisdo de contrato de trabalho, tais

valores devem ser apurados com base na maior remuneragao.

Os art. 457 e 458 da CLT dispdem que integram o salario, ndo so a importancia fixa
estipulada, como também as gratificagdes legais, as comissdes pagas pelo empregador, bem
como a alimentagdo, habitacdo, vestudrio ou outras prestagdes in natura que a empresa, por

forca do contrato ou do costume, fornecer habitualmente ao empregado.

Nao obstante, aos que percebem salarios varidveis como horas extras, adicionais
(noturno, nsalubridade e periculosidade), entre outros, também deverdo compor a base de
calculo das verbas rescisorias na proporcao da média apurada, obedecendo aos critérios

legais ou convencionais da respectiva verba.

De acordo com o §2° do art. 457 da CLT, as importancias, ainda que habituais,

pagas a titulo de ajuda de custo, o auxilio-alimentagdo, vedado o seu pagamento em dinheiro,
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as diarias para viagem, os prémios € abonos nao ntegram a remuneragao do empregado, nao
se incorporam ao contrato de trabalho e ndo constituem base de incidéncia de encargo

trabalhista e previdenciario.

No Termo de Rescisdo de Contrato de Trabalho (TRCT) deve constar a
discriminagdo de todas as médias que fizeram base para o célculo das verbas ali

discriminadas, de forma a demonstrar ao empregado a origem dos valores pagos.

E importante observar que cada verba rescisoria traz regras de apuragdo de média
diferentes entre si, na medida em que a propria legislagao trabalhista estabelece estes critérios,

seja na vigéncia do contrato de trabalho ou quando do desligamento.

Basicamente, salvo estipulagdo em contrario previsto em acordo ou convengao
coletiva de trabalho da categoria profissional, as regras de apuragdo de médias para

pagamento das respectivas verbas rescisorias sao as seguintes:

Verbas Rescisérias Regras de Apuracio de Médias

Aviso Prévio Indenizado trabalho:

E a média dos ultimos 12 meses contados da data do desligamento, salvo previsiio mais benéfica prevista em acordo ou convencio coletiva de

Férias Vencidas Indenizadas A . N N
data do desligamento (se pago em comissfo, percentagem ou viagem):

E a média do respective periodo aguisitivo a que o empregado tem direito (se pago em horas) ou a média dos ultimos 12 meses contados da

Férias Proporcionats E a média do respective periodo aquisitivo a que o empregado tem direito (se pago em horas) ou a média do periodo proporcional equivalente,
Indenizadas contados da data do desligamento (se pago em comissdo. percentagem ou viagem) ao qual o empregado faz jus;
13° Salario E a média do periodo (ano calendarno) considerando, para tanto, os tneses compreendidos de janeiro a dezembro do ano calendario.

Embora o art. 487 (e seguintes) da CLT estabele¢a que integra ao aviso prévio, para
todos os efeitos legais, o valor das horas extras habitualmente prestadas, o entendimento
jurisprudencial é que, havendo outros adicionais pagos com habitualidade de natureza salarial,

estes também deverdo integrar a base de calculo.

Ainda que um pouco defasada quanto ao conteudo textual, a regra adotada para a
apuragdo da média do aviso prévio ¢ a que consta no § 3° do art. 487 da CLT, o qual dispde
que "em se tratando de salario pago a base de tarefa, o calculo, para efeitos dos paragrafos

anteriores, sera feito de acordo com e média dos ultimos 12 (doze) meses de servigo."

A leitura deste paragrafo, assim como a grande parte das questdes trabalhistas, deve

ser feita com amplitude, ou seja, abrangendo ndo sé o salario pago a base de tarefa, mas

10
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inclusive, os salarios pagos de forma fixa, por comissdes ou outras formas presentes nas

relagdes de emprego.

Ja em relacdo as férias vencidas ou proporcionais indenizadas a legislagao prevé duas

formas distintas:

Verbas Rescisorias Regras de Apuracio de Médias

Valores percebidos como
comissdes,  percentagens ou
viagens.

O pagamento das férias deve ser feito com base nos Ultimos 12 meses que precederam a concessio das férias. Como o caso é de
rescisdo, ainda que haja férias vencidas ou proporcionais, a média sera a apurada com base nos ultimos 12 meses.

Valores percebidos como horas e - i ., L L - .
P O pagamento das férias deve ser feita com base no respectivo periodo aquisitive. No caso de rescisie, apura-se a média do periodo

extras, adicional R -~ - . . - -
aquisitivo ja vencido, para se pagar as férias vencidas indenizadas e, separadamente, a média do periodo aquisitivo proporcional. para

foturno. perisulosidade  ou se pagar as férias proporcionais indenizadas

nsalubnidade. pag; prop )

Por sua vez, a regra para a apuragdo da média de pagamento do 13° salario ¢ a
mesma que se utiliza para o pagamento da respectiva verba durante a vigéncia do contrato de
trabalho, ou seja, ¢ feita com base nas varidveis percebidas entre os meses de janeiro a
dezembro (ano calendério) ou entre os meses de admissdo e demissao compreendidos neste

periodo.

Consoante o disposto nas Stumulas 45 e 253 do TST, também fazem base para
calculo desta verba as horas extras habitualmente percebidas, comissdes, adicionais (noturno,
msalubridade, periculosidade), gratificacdo semestral, bem como as parcelas previstas no art.

457 e 458 da CLT anteriormente ja citadas

11
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3.1.1 SALARIO VERSUS
REMUNERACAO

Saber entender o conceito entre salario e remuneracdo, faz com que a organizagao
consiga administrar a gestdo de seus funcionarios da melhor forma, além disso, a empresa

precisa estar alinhada com o RH, para construir uma organizagao precisa ¢ decisiva.

Portanto salario ¢ um pagamento estipulado por varios fatores como o tipo de contrato
estabelecido entre empregado e empregador, enquanto a remuneragdo incorpora beneficios

que o profissional recebe. Vejamos o conceito de salario e remuneragdo e os tipos existentes.

Conceito de Salario

O salario, de acordo com Guia Trabalhista ¢ a contraprestacdo devida ao empregado
pela prestacdo de servicos, em decorréncia do contrato de trabalho e ¢ pago diretamente
pelo empregador a cada trabalhador nos dias normais de trabalho. Segue abaixo os tipos de

salarios existentes:
Salario base

E aquele definido por meio de um contrato de trabalho estabelecido entre o empregador e o

empregado. Isso significa ser uma remuneracao fixa, sem contar adicionais € variaveis.
Salario bruto

E o valor que o profissional recebe antes das taxas serem descontadas.
Salario minimo

Segundo o Brasil Escola, o salario minimo no Brasil surgiu na década de 30, com a
promulgacdo da Lei de n°185 em janeiro de 1936 e decreto de lei em abril de 1938.

No dia 1° de Maio o entdo presidente Getllio Vargas, fixou os valores do salario

minimo que comegou a vigorar no mesmo ano. Portanto o salario minimo ¢ um valor definido

12
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e ajustado pelo governo que indica o valor minimo que deve ser pago a um empregado que
trabalha 44 horas semanais, entretanto alguns estados estabelecem um padrdo regional de

salario minimo como estado de Sao Paulo.
Salario liquido

O salario liquido ¢ o valor final recebido pelo empregado apos os descontos previstos em
folha de pagamento, como INSS, entre outros. Este € o restante do seu salario bruto apds a

deducdo de todos os impostos obrigatorios e outros descontos salariais.
Piso Salarial

O piso salarial tem a mesma definicio de salario profissional. E o menor valor de salario que
pode ser pago dentro de uma categoria profissional especifica de acordo com a
complexidade do trabalho de cada cargo. Para algumas categorias, isso ¢ estipulado por lei
ou acordo coletivo. Portanto, se um funciondrio pertence a uma categoria, ele deve receber

de acordo com o estipulado indicado pelos sindicatos da classe.
Salario profissional
E regulamentado por categorias de profissionais;

Vale ressaltar que hé trés formas de pagamento de salario: o por tempo, obra e tarefa.

ILANES fala:

Os critérios basicos de aferi¢do e computo dos salarios sdo a unidade de
tempo, que origina o salario por unidade de tempo, e a unidade de obra,
que acarreta o saldrio por unidade de obra. H4 , finalmente, um terceiro
critério, desenvolvido com base na equagdo obra/tempo ou tempo/obra,
que gera o chamado salario-tarefa (ILANES.S.M. apud, DELGADO,
2017, p. 836).

13
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Conceito de Remuneracio

O Guia trabalhista conceitua a remuneragcao como a soma do salario contratualmente
estipulado (mensal, por hora, por tarefa etc.) com outras vantagens percebidas na vigéncia do
contrato de trabalho como horas extras, adicional noturno, periculosidade, insalubridade,
comissdes, percentagens, gratificagdes, didrias para viagem entre outras, ou seja o

recebimento do salario direto e indireto.

JusBrasil menciona o art. 457 da CLT

Compreendem-se na remuneragdo do empregado, para todos os efeitos
legais, além do salario devido e pago diretamente pelo empregador,
como contraprestacdo do servigo, as gorjetas que receber. (Redacdo
dada pela Lei n® 1.999, de 1.10.1953) (Vide Lei n°® 13.419, de 2017).

Assim, podemos afirmar que remuneragdo ¢ o género e o salario ¢ a espécie desse
género. A palavra remuneracdo passou a indicar a totalidade dos ganhos do empregado
decorrentes do vinculo empregaticio, pagos diretamente ou ndo pelo empregador e a palavra
salario, para indicar os ganhos recebidos diretamente pelo empregador pela contraprestagdo

do trabalho.

Segundo Portal Contabil é considerado remuneracao:

e Pagamento de horas extras;
e Adicional de periculosidade;
e Participacao nos lucros (PL);
e Participacao aciondria;

e Insalubridade;

e (Gorjetas e gratificacoes;

e (Gastos de viagens e hospedagens a servigo;

14
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e (ComissOes e percentagens;
e Incentivos da corporacdo;

e Adicional Noturno;

A empresa Lojas Americanas possui uma folha de pagamento para computar a
jornada de trabalho de cada funciondrio, para serem justificadas as informacdes sobre os
acréscimos de salario, bem como os descontos e reajuste salarial. A hora extra compoe a
remuneracdo de um empregado assim quando houver a necessidade de realizar a empresa
permitira ao empregado efetuar sendo declarado no holerite o valor adicional. As lojas
Americanas oferecem a realizacdo de horas extras em vez de contratar mao de obra

temporaria.

A comissdao de venda é uma remuneragdo paga ao trabalhador sendo uma forma de
receber de acordo com desempenho. As lojas Americanas oferecem uma porcentagem do
valor das vendas efetuadas assim ¢ destinado como forma de remuneracdo ao vendedor,
sendo calculo simples para a realizagdo total das vendas x porcentagem = comissdo de

vendas.

A Nubank relata que a Participacdo nos Lucros e Resultados ¢ um modelo de
remuneracao baseado na divisdo dos lucros com os colaboradores da empresa. Geralmente,
a empresa estipula metas e os funcionarios que as alcangam tém direito de receber uma
quantia extra como recompensa. Assim as lojas Americanas oferecem aos seus
colaboradores registrados em carteira, os contratados temporarios participacao no lucro com

o intuito de incentivar a produtividade e o engajamento dos empregados.

A remuneracdo de participagdo acionaria ¢ usada para cargo de gestdo, a empresa
L.A utiliza desta participacdo oferecendo uma pequena fracdo, assim podendo receber

dividendos ou lucro, sempre condicionado ao resultado da organizacao.

Segundo Santana, as gorjetas consistem na entrega de dinheiro pelo cliente do
empregador ao empregado que o serviu ou por rateio posterior, podendo ser espontinea
cobrada pelo empregador ao cliente como adicional na conta sendo assim, a empresa L.A

nao realiza esta forma de remuneracao.
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A remuneracdo de adicional noturno faz parte de muitas companhias, ¢ concedido a
todo profissional que trabalha das 22 horas até as 5 horas. Geralmente as lojas Americanas
ndo realizam esta forma de remuneragao.

Segundo guia trabalhista, o adicional de periculosidade ¢ um valor devido ao
empregado exposto a atividades de periculosidades, na forma da regulamenta¢do aprovada
pelo Ministério do Trabalho e Emprego. Devido ao risco acentuado em virtude da exposigao
permanente do trabalhador a Inflamaveis, explosivos ou energia elétrica, roubos ou outras

espécies de violéncia fisica nas atividades profissionais de seguranca pessoal ou patrimonial.

O valor do adicional de periculosidade serd o salario do empregado acrescido de
30%, sem os acréscimos resultantes de gratificagdes, prémios ou participagdes nos lucros da
empresa. A empresa L. Americanas, ndo realizam esta forma de remuneracdo, seus

colaboradores ndo encaixam nos riscos estabelecidos.
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3.1.2 CUSTOS OCULTOS
RELACIONADOS A
MAO-DE-OBRA

Calculo de Rescisido de Contrato de Trabalho: Guia Completo

O calculo de rescisdo de contrato de trabalho faz parte das demandas rotineiras do
RH. Porém, em algumas empresas, os profissionais dessa area tém dificuldades em entender
como realizar essa conta. A consequéncia disso podem ser agdes judiciais trabalhistas que

causam prejuizos tanto nas finangas quanto na imagem da empresa.

Para evitar essas situagdes, neste artigo, explicaremos como calcular, os tipos e o que
a legislagao diz a respeito da rescisdo de contrato de trabalho. Acompanhe os proximos

topicos!
o O que é rescisao de contrato de trabalho?

A rescisdo do contrato de trabalho ¢ um documento que formaliza o fim de uma
relagdo empregaticia. Nesse documento, estdo redigidas informagdes importantes sobre o
vinculo trabalhista, como: data da admissdo, demissdo e os valores a serem pagos ao

funcionario.
No entanto, a rescisdo do contrato sd se torna oficial por meio da assinatura do
Termo de Rescisao do Contrato de Trabalho (TRCT).

e Como os contratos de trabalho estiao previstos pela CLT?

De acordo com a Consolidagdo das Leis Trabalhistas (CLT), apos a efetivacao do
contrato de trabalho, o colaborador comega a ser amparado pela legislagdo e ingressa no
regime CLT. Sendo assim, em uma futura demissdo, a rescisdo de contrato serd regida por

essas regras legais.
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Apds a Reforma Trabalhista, ficou definido que ndo importa se o aviso prévio ¢
trabalhado ou indenizado, solicitado pelo empregado ou empregador, o prazo para o

pagamento das verbas rescisorias sera de 10 dias a contar do término do contrato.

E mportante destacar que esse prazo ¢ computado em dias corridos € sem levar em
consideracao o dia inicial € o do vencimento. Houve mudangas na rescisao de contrato com a

Reforma Trabalhista?

Com a aprovagao da Reforma Trabalhista, novas regras foram criadas para o

processo de rescisdo do contrato de trabalho. As principais mudangas foram:

Demissdao consensual: o colaborador ndo recebe os valores rescisorios integrais, mas
80% do Fundo de Garantia do Tempo de servico (FGTS), 20% de multa do FGTS e metade

do valor referente ao aviso prévio;

Termo de quitagdo anual: esse documento declara que as partes consentem que as
obrigacdes trabalhistas do contrato foram cumpridas mensalmente e apresenta também a

quitacdo anual dessas verbas;

Pagamento das verbas rescisorias: a quitagdo pode ser realizada em dinheiro, cheque
ou depdsito bancario. Além disso, como dito, foi estipulado o prazo de 10 dias corridos a
partir do término do contrato. Esse pagamento sera feito ndo importa de o aviso prévio for

trabalhado ou indenizado e se o pedido veio da empresa ou do funcionario;

Homologacao sindical: ndo ¢ mais preciso que o sindicato homologue a rescisdo de
contrato. A menos que exista uma clausula contratual definida em uma convengao coletiva ou

acordo que obriga a homologacdo sindical,
e Quais sao os principais tipos de rescisdo de contrato de trabalho?

De acordo com a legislagdo trabalhista brasileira, os tipos de rescisao de contrato de

trabalho sdo:

1. Demissdo sem justa causa: quebra do contrato por vontade da empresa;
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2. Demissdao com justa causa: rompimento do acordo por descumprimento das regras
legais ou contratuais pelo colaborador;

3. Demissdo consensual: fim do contrato sem justa causa, mas por vontade das partes;

4. Pedido de demissdo: o funcionario solicita o desligamento da empresa;

5. Rescisdo por culpa reciproca: a finalizagdo do vinculo trabalhista ocorre por que tanto

a empresa quanto o funcionario descumprem as regras legais ou contratuais.

e Como ¢ o calculo de rescisdo em demissiio sem justa causa?

A primeira distingdo a ser feita € o tipo de desligamento em questdo. O funcionario
dispensado sem justa causa, logicamente, tem mais a receber do que quem ¢ desligado por
justa causa. Seguem os calculos de alguns dos itens aos quais t€m direito os colaboradores

que passaram por uma demissao sem justa causa.
e Saldo do salario

Corresponde a quantidade de dias trabalhados no més do desligamento, os quais,
consequentemente, ndo foram remunerados. Esses dias devem ser pagos ao colaborador na

rescisao.

Para fazer o célculo, basta dividir o salario do colaborador por 30 (correspondente a
quantidade de dias no més da dispensa) e multiplicar o resultado pelo nimero de dias

trabalhados no més.

Exemplo: um colaborador que tem salario mensal de R $3.000,00 e trabalhou 17 dias
no més na dispensa. Fazemos R $3.000,00/30 dias do més x 17 dias trabalhados =
R$1.700,00.

o Férias

O colaborador desligado sem justa causa deve receber em dinheiro o valor
correspondente ao saldo de férias que ele possui no momento da dispensa. Existem trés

cenarios possiveis:
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1° — no momento da dispensa ele ja adquiriu o direito a férias mas ainda ndo usufruiu

delas: nesse caso, o empregador deve pagar a ele um salario + 1/3 desse salario;

2° — no momento da dispensa ele ja adquiriu o direito a férias mas ha mais de um ano
que ainda ndo usufruiu delas (ou seja, ndo gozou das férias dentro do periodo concessivo),
entdo o empregador deve pagar férias em dobro: nesse caso o empregador considera o

salario + 1/3 do salario e multiplica esse valor por 2;

3° — no momento da dispensa ele ainda ndo adquiriu o direito a férias: nesse caso, o
empregador divide o salario do colaborador por 12 (meses) e multiplica pelo nimero de
meses que o colaborador trabalhou dentro do periodo aquisitivo (aqui vale a regra de que 15
dias trabalhados durante o més sdo equivalentes a um avo de férias, o que consiste em um

més completo).

Exemplo: um colaborador que ganha R $3.000,00 e se enquadra no primeiro caso
(adquiriu direito a férias mas ainda ndo usufruiu delas). O calculo é: R $3.000,00 + 1/3 de R
$1.000,00 = R $4.000,00.

e Horas extras

O empregador ndo pode se esquecer de pagar as horas extras devidas ao
colaborador dispensado. Portanto, ¢ necessario saber o valor da hora trabalhada, obtida
dividindo o salario mensal por 220 — que correspondem a 5 semanas trabalhadas x 44 horas

semanais trabalhadas (esses sao os valores que constam na CLT).

O valor da hora extra regular ¢ calculado da seguinte forma: usamos como base o
salario do colaborador por hora e multiplicamos esse valor por 1,5 (o que corresponde a
50% da hora extra regular). Cabe aqui uma informagao adicional: esse valor ¢ variavel de
acordo com decisdes feitas em acordos coletivos. Caso a hora extra aconteca aos domingos
e feriados, multiplica-se o salario-base/hora por 2; e caso a hora extra seja cumprida entre as

22:00 e as 5:00, multiplicamos por 1,8.

Exemplo: um colaborador ganha R $3.000,00 de salario e cumpriu 6 horas extras
regulares no més da dispensa. Dividimos R $3.000,00 por 220, obtendo R $13,64, e

multiplicamos esse valor por 1,5, que resulta em R $20,46 (esse € o valor da hora extra deste
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colaborador). Entdo, multiplicamos R $20,46 pelas 6 horas extras cumpridas no més e
chegamos ao valor de R $143,22.

® Aviso prévio

Periodo que o colaborador dispensado deve continuar trabalhando para a empresa
mesmo apods a notificagdo de seu desligamento. O aviso prévio, em vez de trabalhado, pode
ser indenizado, de modo que o empregado receba um pagamento correspondente ao periodo

no lugar de permanecer trabalhando.

O aviso prévio ¢ proporcional ao tempo de casa do colaborador, sendo que ndo
pode ser menor do que 30 dias ou maior do que 90 dias. Funciondrios com menos de 1 ano
no servigo t€m direito ao aviso prévio de 30 dias, e, a cada ano trabalhado, ganham direito a
mais 3 dias, ndo podendo exceder o limite maximo de 90 dias — considerando que a

contagem do prazo comeca no dia seguinte ao da notificacdo de uma das partes.

Para calcular o valor do aviso prévio indenizado, ¢ so dividir o salario do colaborador
por 30 (dias) e multiplicar o valor pela quantidade de dias que ele teria que trabalhar caso o

aviso prévio fosse trabalhado.

Exemplo: um colaborador que ganha R $3.000,00, trabalhou 3 anos na empresa e vai
cumprir aviso prévio indenizado. Os seus 3 anos trabalhados sdao convertidos em 39 dias de
aviso prévio, entdo fazemos R $3.000,00/30 (dias) e multiplicamos esse valor por 39,
obtendo R $3.900,00 de aviso prévio indenizado.

Abrindo um paréntese em relacdo a esse exemplo, ¢ bom lembrar que o aviso prévio
indenizado pode ser uma indenizacdo a favor do empregador. Porém, no caso citado, trata-se
de um desconto feito pelo empregador que tem o limite de 30 dias de aviso prévio. Sendo
assim, se deve indenizar os dias restantes, no exemplo, 9 dias. Essa proporcionalidade ¢

valida apenas a beneficio do colaborador.
e 13°salario

Salario extra que o funciondrio recebe do empregador. Seu valor ¢ proporcional ao

nimero de meses trabalhados a partir de janeiro, sendo que a CLT considera 15 dias
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trabalhados como um més completo e ignora meses nos quais menos de 15 dias foram
trabalhados.

Para calcular o 13° salario, dividimos o valor do salario mensal do colaborador por
12 (meses) e multiplicamos os resultados pelo numero de meses trabalhados a partir de

Jjaneiro.

Exemplo: colaborador com salario de R $3.000,00 que trabalhou até maio, ou seja, 5
meses. Dividimos R $3.000,00 por 12, obtendo R $250,00. Entdo, multiplicamos R $250,00
por 5, resultando em um 13° salario equivalente a R $1.250,00.

e Saque de FGTS

A empresa deve recolher 40% do montante depositado no FGTS do colaborador
dispensado sem justa causa. Essa ¢ uma novidade trazida pela lei 13.932/19 que entrou em
vigor no dia 1 de janeiro de 2020. Outra nova regra € a extingdo da multa de 10% que a

empresa precisava recolher ao Governo Federal.
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3.2 AVALIACAO DE EMPRESAS

Risco e retorno conceito: conceito de retorno

O retorno sobre o investimento ¢ o retorno de um ativo ao longo de um periodo de
tempo. Analistas e mvestidores profissionais usam retornos, junto com dados econdmicos €

da indUstria, para estimar taxas de retorno futuras.

Vocé pode usar resultados reais e retornos estimados para avaliar varios ativos, como
acoes e titulos, bem como diferentes titulos dentro de cada categoria de ativos. Este processo
de avaliagdo ajuda vocé a escolher a combinagdo certa de titulos para maximizar os retornos

durante o seu horizonte de tempo de investimento.

Em empresas, o retorno sobre um investimento se da pelo quanto esse nvestimento
aumentard os lucros e a producao da empresa. Por exemplo, para uma empresa de alimentos,
o mvestimento em mais um funcionario, ou seja, os custos desse novo funcionario, devem ser
superados pelo lucro que ele vai proporcionar a empresa. Exemplo: se um funcionario vai
custar R$2000 para a empresa, incluindo salario e encargos trabalhistas, ele tem que trazer
para a empresa um ganho maior do que R$2000 para que haja qualquer ganho efetivo para a
empresa. A mesma linha de pensamento vale para novos equipamentos: s€ um novo
equipamento custa R$1000, mas ele vai agilizar processos da empresa para aumentar a
produtividade para a empresa lucrar mais do que o valor que foi investido, ¢ um bom

nvestimento.

Risco e retorno sio conceitos importantes para qualquer tipo de
investimento, desde investimentos em uma empresa até investimentos

no mercado financeiro.
Conceito de risco

O risco ¢ a probabilidade de que os retornos reais sejam inferiores aos retornos historicos

esperados. Os fatores de risco incluem volatiidade do mercado, inflagdo, deterioragao dos
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fundamentos do negdcio, baixa produtividade de um funcionario, quebra de equipamento,
desgaste do equipamento, etc. As recessdes nos mercados financeiros também afetam os
precos dos ativos, mesmo que os fundamentos permanecam sélidos. A inflagdo leva a uma
perda de poder de compra para seus investimentos e resultam em maiores despesas e lucros

mais baixos para as empresas.

Os fundamentos do negdcio podem sofrer com o aumento das pressdes competitivas,
maiores despesas com juros, problemas de qualidade e ncapacidade de gerenciamento para
executar planos estratégicos e operacionais. Fundamentos fracos podem levar a lucros

decrescentes, perdas e, eventualmente, um ndo cumprimento das obrigagdes financeiras.

Quantificar um risco ¢ mais difici do que quantificar um retorno sobre um
mnvestimento, mas ainda assim € possivel fazer. Por exemplo, para a contratagdo de um novo
funcionario, uma empresa precisa analisar no médio e longo prazo as projecdes do mercado:
ele se mantera aquecido? A empresa ¢ capaz de manter o funcionario mesmo se houver uma
queda na demanda? Quanto o funcionario precisa trazer para a empresa para que ele cubra
seu risco? Em equipamentos, a mesma linha de pensamento também se segue: se o
equipamento quebrar, por quantos dias consigo manter meu estoque? Qual o custo de
manuten¢do do equipamento? Se houver baixa demanda, ha algum problema em desativar o

equipamento? Tudo isso ¢ importante para a analise de risco de um negocio.

Risco e retorno na gestio financeira empresarial

Vocé ndo pode eliminar o risco, mas pode gerencia-lo, mantendo uma carteira
diversificada de agdes, titulos e outros ativos. A composi¢ao da carteira deve ser consistente
com seus objetivos financeiros e tolerancia para o risco. Os retornos de investimento tendem
a ser mais altos para ativos mais arriscados. Por exemplo, contas de poupanga, certificados
de deposito e titulos do tesouro t€m taxas de retorno mais baixas porque sao investimentos
seguros, enquanto retornos a longo prazo sdo mais altos para agdes e outros ativos mais

arriscados.

Na gestdo financeira de uma empresa, o risco e retorno deve ser lido da mesma

maneira. Por exemplo, ao investir em um novo funcionario, ¢ importante que ele passe por um
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processo seletivo rigoroso e um tremamento adequado, garantindo que ele seja a melhor
adicao possivel para a empresa. No caso da compra de equipamentos, a empresa pode
garantir um treinamento aos funciondrios para tirar o maximo do equipamento, ou aperfeicoar
processos de produgdo que possam compensar a falta do equipamento, no caso dele

apresentar defeitos e precisar de reparos.
O que é Payback?

Comecando primeiro pelo conceito: Payback ¢ um calculo simples do tempo que
levara para um investimento se pagar. O método Payback pode ser utilizado tanto por
empreendedores iniciando um negocio quanto por gestores que querem implementar uma

ideia e precisam saber o tempo de retorno do investimento.

A importincia do Payback para a Andlise do Tempo de Retorno do

Investimento:

J& que vamos dar uma mao para o time de desenvolvimento de produtos a aprovar o
projeto, temos que primeiro entender sobre o que vamos falar. Sabemos que para que ocorra
o percurso da ideia sair do papel e ganhar corpo, existem diversos fatores de decisdo a serem
avaliados. Os resultados desses fatores sdo analisados através de indicadores de desempenho

e um deles, que ¢ o motivo dessa nossa conversa, ¢ o Payback.
Levara para o projeto dar retorno ? "Como saber o folego financeiro que preciso ter?

Esta ¢ a melhor alternativa para mvestir no momento? Citando apenas alguns
exemplos, estas sdo as linhas de perguntas que surgem tanto para quem inicia um negocio,

quanto para quem planeja um investimento.

E ¢ justamente para responder a essas questdes que existe o Payback, que ¢ o
periodo de recuperacao do mvestimento. Ele funciona como um indicador que mostra quanto

tempo o empréstimo ou investimento levara para retornar ao investidor ou a empresa.

Trocando em miidos: ao fazermos qualquer tipo de investimento temos que atravessar
pelo periodo de despesas, em que vemos o dinheiro sair do caixa. Mas, se tudo que vai, volta

(pelo menos ¢ o que acontece com empresas como a sua, que fazem andlise de viabilidade de
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mvestimentos), chegara um momento em que as receitas recuperardo o capital investido. E &

neste momento - apresentado em periodo de tempo - que o método do Payback mostra.
Relacio entre Payback e Fluxo de Caixa

J& que tocamos no assunto de um determinado valor sair do caixa para que um
projeto seja viabilizado, ¢ imprescindivel que isso seja muito bem planejado para nenhum
administrador ser pego de surpresa. E exatamente por isso que o Payback esta 100% ligado

com um Fluxo de Caixa bem feito.

Ou seja, para pensar em Tempo de Retorno do Investimento ¢ fundamental que tudo

que sair da sua empresa esteja programado com o que for entrar.

Com a projecdo do fluxo de caixa, os administradores t€m total seguranca sobre

quando aplicar o dinheiro de acordo com a captagdo em determinado periodo. No fluxo de
caixa falamos em captacdo e aplicagdo. J& quando tratamos de Payback falamos no espaco

de tempo para o dinheiro que saiu da empresa voltar para seu cofre.

Nesse periodo, ¢ preciso considerar as despesas e receitas atuais e futuras. E facil de

entender o motivo da relacao entre Fluxo de Caixa e Payback ser tao forte, ndo ¢ mesmo?

Facilidade, alids, ¢ uma das vantagens apontadas para o método Payback. Além dela,

existem outros pontos a se considerar, conforme veremos.
Vantagens do método Payback

Além da facilidade de entender seu proposito, o Payback ¢ facil de aplicar. Nao ¢
preciso treinamento adicional ou algum tipo de especializagdo. A formula, que sera

apresentada mais adiante, ¢ simples e direta.

Geralmente, os gerentes utilizam o método de periodo de retorno do investimento
para fazer rapidas avaliacdes de projetos que terdo um investimento nio tdo alto. Logo, o
Payback ¢ o método mais indicado para startups e pequenas empresas, pois 0 tempo € o
esforco utilizados para fazer andlises econdmicas mais sofisticadas ndo fazem sentido para

projetos menores.
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Mas claro que o método ndo ¢ usado apenas por pequenas empresas. Talvez a
principal vantagem do Payback seja a de que ele pode ser considerado como uma ferramenta
de triagem na avaliagio de projetos. E através dessa primeira andlise — mesmo que
simplificada - do periodo de recuperagdo do investimento que os gerentes podem testar se o

mesmo realmente vale a pena.

Passado o periodo de teste, a empresa pode evoluir para uma andlise mais detalhada
e sofisticada, com metodologias que considerem o Valor Temporal do Dinheiro (TVM — Time
Value of Money — conceito que prega que quanto antes o negocio dispor do dinheiro, mais
cedo ele maximiza seu valor, ou seja, “um real no bolso agora vale mais que dois voando™) e a
Taxa Interna de Retorno (TIR — um dos conhecidos Indicadores Financeiros para Analise de

Investimentos).

E ja que citamos o Valor Temporal do Dinheiro, qual sua relagdo com o Payback e quais seus

pontos negativos?
Desvantagens do método Payback

Quando um projeto esta sendo trabalhado, as entradas de caixa referentes a ele
podem niio ocorrer de forma linear. E o caso de projetos que s6 conseguem ter retorno para
além do tempo previsto. Além disso, um projeto pode ter uma taxa de retorno boa, mas esta

taxa pode ndo ser a desejada para o periodo previamente estipulado.

Se o investimento for o unico indicador para avaliar a viabilidade de um projeto, pode
acontecer de ele ser engavetado. Isso porque ndo foi levado em consideragao que um
mvestimento pode continuar a dar retorno muito tempo depois de ter sido pago. Uma das

causas disso ¢ porque o Payback trabalha com prazos mais curtos.

Resumindo: o método Payback ignora o Valor Temporal do Dinheiro e ndo considera

as entradas que ocorrem ap0s o investimento inicial ter sido recuperado.

Conceitos entendidos, vantagens e desvantagens assimiladas, temos uma reunido com

a diretoria, lembra? Agora chegou a hora de arregagar as mangas e trabalhar.
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Como calcular o payback:

Colocando na ponta do lapis os nimeros do problema apresentado no inicio deste artigo,
temos:
Custo do equipamento: R$ 500,00
Redugdo de custo proposta pela equipe: R$ 500,00 - 10% = R$ 450,00
Economia: R$ 50,00
Investimento da nova ideia: R$ 800 mil
Quantidade média produzida por més: 10 mil equipamentos

Quantidade média num ano: 120 mil equipamentos

Primeiro, vamos dividir o valor do nvestimento pela economia (ou seja: 800.000 /
50). O resultado, 16.000, corresponde ao numero de equipamentos que deverdo ser

produzidos para pagar o investimento.

Para apresentar o resultado em quantidade de meses, vocé e a equipe de

desenvolvimento de produtos fizeram o seguinte:
quantidade média produzida por més: 10 mil equipamentos
Payback més = 16.000 / 10.000 = 1,6

A diretoria agora tem sua resposta 1,6 meses para a empresa recuperar o dinheiro

mvestido na nova ideia, que, alids, foi aprovada e ja esta em fase de produgao!

Aqui no exemplo utilizado, a equipe tinha um projeto de economizar na produgdo dos
equipamentos. Ela dependia da ideia estar totalmente concretizada para comecar a

economizar.

Ao calcular o Payback ¢ preciso observar se havera entregas (produtos ou servigos)
ao longo do projeto. E o que acontece nas areas de marketing, TI e construgdo civil, por
exemplo. Em casos assim, essas entregas sao comercializadas antes mesmo do fim do projeto
como um todo. Com isso, o periodo de Payback serd menor do que aquele projeto que

comercialize o produto e/ou servico somente apds sua conclusdo (como no exemplo

utilizado).
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Conforme vocé percebeu, o calculo apresentado ¢ simples (simplicidade, alias, ¢ uma
das vantagens do método payback, lembra?). Existe também um outro tipo de Payback,

conhecido como “descontado”. E o que veremos a seguir.
Diferenca entre Payback Simples e Payback Descontado

O Payback Simples foi o que vimos até agora. Também como observamos, ele ndo
considera o valor do dmheiro no decorrer do tempo. Adicionalmente, ndo leva em

consideracao as entradas realizadas apds o investimento ter sido efetuado.

Para resolver isso, existe o Payback Descontado, que ¢ muito semelhante ao
Payback Simples. A diferenca € que antes de calcular o primeiro, descontamos seu fluxo de
caixa e reduzimos os pagamentos futuros pelo seu custo de capital. Isso ¢ feito justamente
porque o dinheiro tem um valor maximizado no decorrer do tempo (R $1 mil no caixa da

empresa hoje tem mais valor do que R $1 mil que entra somente apds 6 meses).
Colocando o método do Payback na balanca

Nada de perder dinheiro, certo? Por isso, o payback também ¢ um indicador que os
gestores precisam considerar na hora de tomar decisdo. Sabemos que nao existe negocio sem
risco e ainda ndo temos um indicador que acerte 100% na mosca. E ai que entra o papel do

gerente de controladoria.

Cabe a ele analisar a situagdo atual, tanto da empresa, quanto da concorréncia ¢ do
mercado em geral. Em seguida, cruzar o maximo de informagdes possiveis para ndo cair em

armadilhas.

O Payback ¢ rapido de analisar e d4 o primeiro panorama para que gestores possam

considerar levar o projeto adiante. Além dele, existem:

Indicadores associados a rentabilidade do projeto

VPL - Valor Presente Liquido: calcula o valor presente de uma série de

pagamentos futuros através do desconto da taxa de custo de capital estipulada;

29


https://www.treasy.com.br/blog/o-papel-do-gerente-de-controladoria-controller

ISSN 1983-6767

VPLa - Valor Presente Liquido Anualizado: é o ganho por ano, ou seja, utiliza
uma série uniforme que representa o ganho do projeto;
IBC - indice Beneficio / Custo: relagio de quanto se espera ganhar para cada
unidade de capital investido;

ROI - Retorno sobre o Investimento: ¢ a melhor estimativa da rentabilidade

que um projeto de investimento pode oferecer.
Indicadores associados aos riscos do projeto
Além do Payback, temos:

TIR - Taxa Interna de Retorno: taxa de retorno que zera o Valor Presente Liquido e

leva em conta o valor do dinheiro no tempo;

Ponto de Fisher: estabelece um limite para a variabilidade da TMA (taxa minima de
atratividade) em que para o investidor, em termos de ganho, seria indiferente entre duas

alternativas de investimentos.

Colocando o método Payback na balanca, entendemos que ele, sozinho, mostra uma
boa base quanto ao periodo de retorno do um mvestimento. Mas, se sua atengcdo estiver
voltada s para ele, existe o risco de ficar “tapando o sol com a peneira”. Assim, pode
esquecer de analisar outros indicadores que proporcionam um panorama mais completo. Isso

ndo so sobre o periodo de recuperacao do investimento, mas também sobre a viabilidade do

projeto.
\;{;-_f\' 2 . Y\ (&
* '—\ e . .
\“] A :E.-!
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3.2.1 RISCO X RETORNO

RISCO E RETORNO

Inicialmente, vocé deve entender, de fato, o conceito de risco e retorno. O primeiro
pressupde as chances que vocé tem de perder ou ganhar o dinheiro. Isso serd proporcional

ao valor investido, bem como, ao tipo de ativo em que pretende investir.

O retorno, diz respeito a rentabilidade que uma pessoa tem expectativa de obter com
0s seus investimentos. Assim como 0s riscos, 0s retornos também podem variar bastante de
um ativo para o outro, sendo muito interessante em alguns e praticamente nulo em outros, se

considerarmos fatores como desvalorizagdo do dinheiro em relagao ao tempo, etc.

Risco e retorno sdo dois conceitos que sempre andam de mios dadas. A medida que
um aumenta, 0 outro segue na mesma propor¢ao, ou seja, quanto mais riscos, maiores sao as

chances de ganhar mais em suas aplicagdes.

Porém ndo ¢ tdo simples como parece. Qualquer tipo de investimento necessita de
muito estudo, planejamento e conhecimentos sobre o mercado em que o investidor esta

entrando.

Para um investidor que deseja ter sucesso em suas aplicagdes, buscar o equilibrio
entre risco e retorno no seu investimento ¢ fundamental. Afinal, para ter uma rentabilidade

maior, vocé deverd, correr um risco um pouco mais elevado também.

Mas ndo significa que vocé deve arriscar o seu dinheiro de forma deliberada sem as
devidas analises. O mvestidor que aceita correr riscos sabe que pode perder certa quantia,
porém, tem mais certeza ainda dos ganhos que podem ser obtidos. Por isso, o equilibrio ¢ a

palavra-chave neste caso.
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Para garantir os seus ganhos, ¢ fundamental que vocé saiba otimizar a relacao
existente entre risco e retorno e isso pode ser feito diversificando suas aplicagcdes. Por
exemplo, vocé tem a possibilidade de separar um percentual do seu dinheiro e coloca-lo em
um ativo que proporciona mais seguranca € menos rentabilidade, como renda fixa e titulos do

tesouro direto, € uma parte menor, que sera destinada para a renda varidvel.

Quando o percentual de risco for maior, voc€ deverd, ainda, mescla-lo entre papéis,
fundos, entre outras aplicagcdes. Assim, vocé diversifica o seu proprio risco € nao coloca o
seu dinheiro em apenas uma a¢do ou outro investimento mais ousado. Além de fragmentar as

ameacas, vocé€ também tem a chance de experimentar varias rentabilidades diferentes.

Independentemente do tipo de seu investimento, ¢ fundamental que vocé sempre fique
atento a variavel do risco. O balango entre risco e retorno € o que vai garantir seu sucesso no
mercado. Além disso, ¢ essencial que vocé também avalie o seu perfil e verifique se suas

acoes estdo condizentes com seu estilo de investidor.

Risco: por que certos investimentos nio sao rentaveis?

O que se espera de cada mvestimento ¢ facil descobrir, porque essa informacdo
consta dos panfletos que os anunciam, dos prospectos, dos regulamentos e, principalmente,
da legislagao que os regula. Se o mvestimento que vocé esta estudando nao oferecer esses
documentos e ndo for registrado na CVM, ou em outro 6rgdo que regula os mercados (como
o Banco Central ou a Susep), ndo o faca. Confirme antes com a CVM a regularidade desse

produto.

Apesar da informagdo disponivel, ndo ¢ tao facil assim prever quanto um investimento
vai render. Pois temos o RISCO. Quantas vezes vocé ja planejou alguma coisa que nao deu
certo? Que foram mterrompidas por um acontecimento inesperado. Assim como qualquer
plano para o futuro, muitas vezes os objetivos projetados para o investimento podem nao ser

alcangados. Varias sao as razoes.

Abaixo alguns riscos:
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Risco de Mercado - decorre das condicdes da economia, que podem fazer os juros, o
cambio, o preco das a¢des variarem, para mais ou para menos, influenciando seu mvestimento
de forma positiva ou negativa. Além disso, a capacidade de pagamento do emissor do titulo
(ou o lucro desse emissor) também pode variar por conta das condicdes da economia,

prejudicando seu investimento.

Risco de Crédito - quando vocé investe, esta emprestando dinheiro a alguém ou aplicando
uma quantia em determinado empreendimento e, certamente, correndo o risco de que o
tomador dos recursos ndo honre a obrigacdo, ou ndo pague os juros combinados, ou que o

empreendimento ndo renda o esperado.

Risco de Liquidez - estd diretamente relacionado com a facilidade de vocé resgatar ou
transferir seu investimento. Se houver pouca liquidez, haverd menos pessoas interessadas em
negociar com voce, isso baixara o valor do seu mvestimento. Se o contrario ocorrer, ou seja,
se muitas pessoas estiverem interessadas em adquirir o seu mvestimento, o valor dele

aumentara. Leida Oferta X Procura.

Risco Legal - esta relacionado com eventuais questoes legais que poderao causar problemas
no cumprimento das condigdes pactuadas. O titulo ou contrato pode ter defeitos juridicos que
mpegam ou dificultem o exercicio dos direitos nele estabelecidos, permitindo ao devedor ou
tomador ndo honrar as obrigacdes assumidas. Por isso € muito importante somente aplicar em

mvestimentos regulamentados, nos quais o risco legal diminui bastante.

Risco Operacional - reflete as falhas ocorridas no decorrer do mvestimento que poderdo ser
provenientes de problemas nos equipamentos de uma companhia, falhas humanas no controle
de custos e gerenciamento das quantias aplicadas, ma administragao dos recursos do emissor

etc.

Quando vamos fazer um investimento, inicialmente temos apenas uma expectativa da
sua rentabilidade. No mercado, essa expectativa € conhecida como retorno esperado do
investimento. E quanto eu espero que irei ganhar ao investir em determinado ativo. Porém,
somente com o passar do tempo, e no momento do resgate da aplicacdo, ¢ que saberemos
qual foi realmente o retorno obtido. Como visto, diversos motivos podem fazer com que o

retorno realmente obtido no resgate de um investimento seja diferente do retorno esperado no
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momento da aplicagdo. Ou seja, sempre hd alguma incerteza quando vamos realizar um
mvestimento. O risco de um mvestimento pode ser considerado como a medida dessa
incerteza. Ou seja, a probabilidade de o retorno obtido em um investimento ser diferente do

esperado.
A relacdo Risco x Retorno

Existe alguma relacdo entre o risco e o retorno esperado de um mvestimento? Vamos
pensar que existem dois tipos de nvestimento no mercado. Ambos possuem exatamente o
mesmo risco, porém o retorno esperado de um ¢ maior do que do outro. Espera-se que
todos mvistam no que oferece a melhor rentabilidade. Dessa forma, ou apenas o titulo de
maior retorno esperado seria negociado no mercado, ou o outro titulo passaria a oferecer
uma rentabilidade maior até o ponto em que alguns investidores demonstram interesse por ele.
Na pratica, encontramos no mercado diversos titulos e valores mobiliarios sendo negociados
com retornos esperados diferentes. Com isso se espera que os riscos sejam também
diferentes. Ou seja, quanto maior for o risco de um investimento, maior devera ser o seu
retorno esperado. Ou, de outra forma, quanto maior o retorno esperado de um investimento,

maior, provavelmente, serd o seu risco.

Quando for investir procure sempre analisar o retorno e o risco juntos. A analise
apenas do retorno pode leva-lo a realizar mvestimentos com risco superior ao que estaria
disposto a correr. E desconfie sempre de mvestimentos que prometem retornos milagrosos ou
muito fora da realidade do mercado, pois os riscos inerentes podem ser muito altos. Em

alguns casos, podem ser até mesmo uma fraude.
LEMBRE-SE: Rentabilidade passada ndo é garantia de rentabilidade futura
Diversificacao

Diversificar € a pratica de dividir o dinheiro entre diferentes investimentos para reduzir

o risco. Usa-se a expressdo: “Nao ponha todos os ovos em uma Unica cesta”.

Historicamente, observou-se que alguns tipos diferentes de mvestimento podem
oscilar de forma também diferente. No momento em que uns registram queda, os outros

acumulam ganhos ou permanecem malterados, ou vice-versa. Por exemplo, se uma empresa
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do setor de alimentos ¢ fiscalizada pelos agentes reguladores de satude, que descobrem que
tal empresa ndo esta seguindo os padrdes minimos exigidos de higiene. E muito provavel que
o mercado entenda que as vendas dessa empresa cairdo e, consequentemente, os pregos de
negociacao de suas agdes também. Entretanto, esse fato ndo impacta a maioria das outras

empresas negociadas no mercado. Algumas podem até ter um impacto oposto.

Os concorrentes dessa hipotética empresa, por exemplo, podem vir a se beneficiar
desse fato. Assim, temos um exemplo de um fato que impacta negativamente uma empresa,
positivamente algumas e ndo tem qualquer impacto nas demais. A isso chamamos de risco
especifico ou diversificavel. Um mvestidor que detiver apenas agdes da empresa afetada tera
uma perda muito maior do que outro que tenha uma carteira diversificada com mais a¢des. E
claro que o contrario pode acontecer. Um fato positivo, que afete apenas uma empresa, pode
fazer com que suas a¢des subam, enquanto outras caiam ou permanegam inalteradas. Nessa
hipotese, o nvestidor que detiver apenas a agdo afetada ganhara mais do que aquele que tiver

uma carteira diversificada. Entretanto, assumiu um risco maior para isso. Mais uma vez,

mostramos a rela¢ao direta entre risco € retorno.

A diversificagdo ndo ¢ capaz de eliminar todo o risco de um investimento. Isso porque
ha fatos no mercado que afetam todos os ativos no mesmo sentido, seja positivo ou negativo.
A expectativa de uma recessdo econdmica, por exemplo, muito provavelmente levard a uma
queda nos precos de todos os ativos. A isso chamamos de risco sistémico ou ndo

diversificavel.
Renda Fixa X Renda Variavel (exemplos de investimentos)

Nos investimentos em renda fixa, a remuneracdo, ou sua forma de calculo, ¢

previamente definida no momento da aplicagao.

Ao mvestir seus recursos em um titulo de renda fixa, seja ele emitido pelo governo ou
por uma empresa privada, o mvestidor estd emprestando a quantia nvestida ao emissor do
titulo para, em troca, depois de um certo periodo, receber o valor aplicado (denominado

"principal”), acrescido de juros pagos como forma de remuneragdo de seu empréstimo.
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As condigdes do mvestimento - tais como clausulas de recompra, prazos, formas de
remuneracao e indices - sdo acertadas com o devedor (também chamado emissor do titulo ou

tomador) no momento da aplicagao.

Na renda fixa, assim como em qualquer investimento, sempre existe a possibilidade

de perda do capital investido, no todo ou em parte.

Nos mvestimentos em titulos de renda variavel, o investidor ndo tem como saber,

previamente, qual sera a rentabilidade da aplicagao.

Porém, se a escolha for feita com critério, diante de opgdes bem avaliadas e com
diversificagdo dos mvestimentos, a aplicagdo em renda varidvel poderd proporcionar ao

mvestidor um retorno maior do que o obtido em aplicagdes de renda fixa.

As diferencas entre os titulos de renda fixa e os de renda variavel estdo diretamente

ligadas ao processo de formagao de precos em seus respectivos mercados.
CUSTO DE CAPITAL

O custo do capital ¢ o rendimento requerido sobre os varios tipos de financiamento.
Este custo pode ser explicito ou implicito e ser expressado como sendo o custo de

oportunidade para uma alternativa equivalente de investimento.

A determinacdo do custo de capital implica a necessidade de estimar o risco do
mvestimento, analisando os componentes que conformam o capital (como a emissao de agoes
ou a davida). Existem diferentes formas de calcular o custo do capital, que dependem das

variaveis utilizadas pelo analista.

O custo do capital supde a retribuigdo que rdo receber os investidores por injetar
capital na empresa, isto ¢, o pagamento que obterdo os acionistas e os credores. No caso
dos acionistas, receberdo dividendos por acdo, ao passo que os credores irdo beneficiar com
os juros pela quantia desembolsada (por exemplo, aplicam 10.000 euros e recebem 12.000,

tendo um lucro/juros de 2000 euros.
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A avaliagdo do custo de capital mforma quanto ao prego que a empresa paga por
usar o capital. Esse custo ¢ calculado como uma taxa: existe uma taxa para o custo de duvida

e outra para o custo do capital proprio; ambos os recursos formam o custo do capital.

O capital de uma empresa ¢ formado pelo capital contabilistico externo que se obtém
através da emissdo de agdes comuns em oposicdo as utiidades retidas, pelo capital
contabilistico interno proveniente das utilidades retidas, pelas agdes preferenciais € pelo custo

da duvida (antes e depois de impostos).

O Custo de Capital é essencial para o entendimento da empresa e tomada de
decisoes. Em Financas o seu entendimento ¢ primordial para julgar e sinalizar as decisdes

financeiras empresariais.

Através da analise dos Indicadores de Custo de Capital vocé podera medir a
atratividade da sua empresa para investidores externos (bancos) ou para investidores internos

(novos socios). A empresa deve ter os seguintes questionamentos:

“Serd que minha empresa ¢ atrativa para investidores?”

“Sera que as expectativas de lucros da minha empresa se superam?"
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Tabela Resumo O Que é Custo de Capital e Como Calcular

Indicador

Definigao

Calculo

Custo de Capital de Terceiros ou
Participacao de Capital de
Terceiros (Ki)

Custo de Capital Proprio ou
Participagao de Capital Préprio
(Ke)

Custo de Capital Ponderado do
Capital ou Custo Total de Capital
(WACC)

Mostra os pagamentos ao
devedor (juros e principal da
divida exprimido em contrato.
Deve em teoria ser menor do
que o Custo de Capital Proprio

O custo de capital proprio é o
custo calculado sobre os
recursos pertencentes a sua
empresa e que nao exigem
desembolsos do caixa de
maneira imediata. Assim sendo
pode ser entendido como um
custo de oportunidade, ja que
ndo gera necessariamente um
desembolso em forma de
pagamento aos socios da
empresa

Demonstra o custo de cada
fonte de financiamento de sua
empresa (vindos de terceiros ou
de fonte prépria ponderando a
participagdo lotal de capital
investido

Ki=(J*[1-IR])/Ct)* 100

Ke=(d/Cp)* 100

WACC = (Ke * Wpl ) + (Ki * Wd)

Terceiros em Percentual

Ki = Custo de capital de terceiros J = Juros IR = Aliquota percentual do Imposto de Renda C = Total do Capital de Terceiros
Ke = Custo de Capital Préprio d = Dividendos Cp = Capital Préprio

WACC = Cuslo de Capital Ponderado ou Custo de Capital Total Ke = Custo de Capital Préprio Ki = Cuslo de Capital de
Terceiros (custo da divida total) Wpl = Participacio do Capital Proprio em Percentual Wd = Participacio do Capital de

Estudiosos honrados com Prémios Nobel de Economia com o tema de estudo Custo de

Capital, dentre eles:

e  Merton Miller

e  Harry Markowitz
e Franco Modigliani
e  Willian Sharpe
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Dentro das teorias usadas para analise do custo de capital uma das mais referenciadas
¢ a Teoria da Eficiéncia de Mercado, contudo ¢ também uma das mais criticadas devido ao

fato de ignorar aspectos do comportamento humano para o calculo do custo de Capital.

O Custo de Capital ¢ feito através da comparacao de beneficios prometidos por um
mvestimento (expectativas). Convertendo os fluxos de caixa previstos no futuro em um valor

presente (valor econdmico estimado usando uma taxa que ¢ descoberta no mercado).

Qual ¢ a Importancia do Custo de Capital?

1. O Custo de Capital ¢ fundamental para tomar boas decisdes na sua empresa com um

processo racional de alocagao do capital disponivel;

2. O Custo de Capital ¢ uma medida um pouco mais complexa de se definir e calcular,

mas ndo ¢ impossivel

3. E importante dizer que calcula o custo de capital para a empresa, esse valor serd a

quantia estimada resultante dos valores médios do mercado.

A Riqueza Econdmica ¢ compreendida quando uma empresa/ativo vale mais do que
se gastaria em uma aquisi¢ao/investimento nela. Tal Riqueza Econdmica € obtida com base em

ativos intangiveis como:

e Reputacdo
e Marca
e (Qualidade
e Produtos
e (estdo
Para usar o Custo de Capital de maneira efetiva vocé deve compreender que a
Riqueza Econdmica ¢ alcangada quando o valor de um investimento passa pela comparacao

do Custo de Capital (taxa de retorno exigida) com a taxa de retorno esperada.

39



ISSN 1983-6767

Entendemos como Custo de Capital a taxa de juros que demonstra a remuneracao
minima esperada por um investidor usada para decidir quais sdo as boas opgdes de

nvestimento.

Assim sendo, se o custo de capital estimado por um mvestidor ¢ de 30%, um
mvestimento somente sera interessante para esse investidor se este investimento atingir pelo

menos os 30% exigidos e sendo mais atrativo se for maior do que este valor.

Mas o que e custo de capital?

Entendemos como Custo de Capital a
taxa de juros que demonstra a
remuneracao minima esperada por um
investidor usada para escolher quais sao
as boas opcoes de investimento.

=

@cognitiogestao

O termo Custo de Capital tem outras expressdes abaixo dele que sdo usadas no mercado,

sdo elas:

e Taxa minima de atratividade: identifica se um investimento ¢ economicamente atraente

e Taxa de retorno requerida: valor requerido para remunerar as expectativas de ganhos
do mvestidor

e C(Custo de oportunidade: usado para escolher a melhor remuneragdo entre

oportunidades de investimento no mercado com o mesmo grau de risco
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Rela¢io do Custo de Capital com o Risco de Investimento

O custo de Capital ¢ calculado com base no risco dos mvestimentos disponiveis.

E importante indicar que a taxa de juros do Custo de Capital é calculada com base

nas opgdes de uso/aplicacao do capital que estdo disponiveis e ndo pela origem do capital
Indicadores de Custo de Capital
Os indicadores de custo de capital sdo divididos em:

1. Custo de Capital de Terceiros ou Participagao de Capital de Terceiros (Ki)
2. Custo de Capital Proprio ou Participacao de Capital Proprio (Ke)

3. Custo de Capital Ponderado do Capital ou Custo Total de Capital (WACC)

Custo de Capital de Terceiros (Ki) e Como Calcular

O Custo de Capital de Terceiros mostra os pagamentos periddicos tirados de caixa
do devedor, mostrando os pagamentos de juros e principal da divida que sdo determinados

no contrato.
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1. Custo de Capital de Terceiros (Ki)

Mostra os pagamentos periodicos tirados
de caixa do devedor, mostrando os
pagamentos de juros e principal da divida
que sao determinados em contrato.

Ki=[Jx(1-IR)]/CT)x100

Ki: Custo de Capital de Terceiros

J: Juros

IR: Aliquota percentual do Imposto de Renda
CT. Total do Capital de Terceiros

@cognitiogestao

Como Calcular o Custo de Capital de Terceiro (Ki)
Ki=(J*[1-1R])/Ct) * 100

Sendo que:

Ki= Custo de capital de terceiros

J = Juros

IR = Aliquota percentual do Imposto de Renda
C = Total do Capital de Terceiros

E importante que vocé lembre que o Custo de Capital de Terceiros deve em teoria ser menor

do que o Custo de Capital Proprio
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Custo de Capital Proprio e Como Calcular (Ke)

O custo de capital proprio € o custo calculado sobre os recursos pertencentes a sua
empresa ¢ que nao exigem desembolsos do caixa. Este custo ¢ interpretado como custo de
oportunidade j4 que pode-se comparar os custos oportunos diferentes para possiveis

mvestimentos diferentes disponiveis para projetos da sua empresa.

2. Custo de Capital Proprio (Ke)

E o custo calculado sobre os recursos
pertencentes a sua empresa e que nao
exigem desembolsos do caixa

Ke=(D/CP)x100

Ke: Custo de Capital Préprio
D: Dividendos
CP: Capital Proprio

@cognitiogestao

Como Calcular o Custo de Capital Proprio (Ke)
Ke=(d/Cp)* 100

Sendo que:

Ke = Custo de Capital Proprio

d = Dividendos
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Cp = Capital Proprio
Lembrando que o capital proprio aqui € o total do capital vindos dos socios da empresa.

Qual é a relacio entre um Custo de Capital explicito e implicito

E importante saber que os custos de Capital explicitos surgem quando os fundos de
capital da empresa sdo levantados de terceiros. J4 os Custos de Capital implicitos ndo
aparecem até¢ o momento onde os fundos sdo de fato mvestidos ou utilizados de outra forma

nos projetos de sua empresa.

Custo de Capital Ponderado ou Custo de Capital Total (WACC) e Como Calcular

O Custo de Capital total ¢ demonstrar o custo de cada fonte de financiamento de sua
empresa (vindos de terceiros ou de fonte propria ponderando a participacdo total de capital
mvestido. O Custo de Capital Total exprime o custo de capital de toda a estrutura de

financiamento da sua empresa.
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3. Custo Ponderado de Capital (WACC)

Demonstra o custo de cada fonte de
financiamento de uma empresa (vindos de
terceiros ou de fonte propria) ponderando a

participacao total de capital investido.

WACC : Custo Ponderado de Capital

Ke: Custo de Capital Proprio

Ki: Custo de Capital de Terceiros

Wpl: Participacaoc do Capital Proprio

Wd: Participagao do Capital de Terceiros
@cognitiogestao

Como Calcular o Custo de Capital Ponderado ou Custo de Capital Total (WACC)
WACC = (Ke * Wpl) + (Ki* Wd)

Sendo que:

WACC = Custo de Capital Ponderado ou Custo de Capital Total

Ke = Custo de Capital Proprio

Ki= Custo de Capital de Terceiros (custo da divida total)

Wpl = Participa¢dao do Capital Proprio em Percentual

Wd = Participacao do Capital de Terceiros em Percentual
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Considerac¢oes Finais

E importante levantar alguns pontos finais sobre Custo de Capital

e O Capital Proprio sao aqueles vindo dos socios da empresa;

e O Capital de Terceiros ¢ vindo de bancos/mnvestidores externos e afins;

e Empresas que optaram por crescer de maneira rapida pode escolher por se alavancar
usando a alavancagem financeira captando mais recursos de terceiros, para isso €
importante analisar os Indicadores de Estrutura de Capital para poder fazer
empréstimos de maneira saudavel,

e O calculo do Custo de Capital sio complexos;

e O Custo de Capital ¢ feito por expectativas dos investidores;

e E importante sua empresa fazer um benchmarking com empresas do mesmo ramo

para saber quais percentuais de custo de capital sdo mais aceitaveis;

Considerando todos os Indicadores de Custo de Capital apresentados e a sua
importancia para a gestdo financeira de sua empresa, precisamos mostrar a importancia da
necessidade de ter os dados dos passivos e ativos do balango patrimonial muito bem

contabilizados além dos demais relatorios contabeis.

FLUXO DE CAIXA

Um dos temas mais importantes a ser tratado dentro de qualquer organizagao,

e também o que define o sucesso financeiro, ¢ o chamado fluxo de caixa.

Por sua vez, o fluxo de caixa ¢ utilizado por todas as empresas, desde pequeno até
grande porte, inclusive em todos os segmentos.

De facil elaboragdo para as empresas que possuem o0s controles financeiros bem
organizados, ele deve ser utilizado para controle e, principalmente, como instrumento na
tomada de decisoes.

O Fluxo de Caixa deve ser considerado como uma estrutura flexivel, no qual o

empresario deve mserir informagdes de entradas e saidas conforme as necessidades da
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empresa. Com as informacdes do Fluxo de Caixa, o empresario pode elaborar a Estrutura
Gerencial de Resultados, a Analise de Sensibilidade, calcular a Rentabilidade, a
Lucratividade, o Ponto de Equilibrio e o Prazo de retorno do investimento.

O objetivo ¢ verificar a saude financeira do negocio a partir de analise e obter uma
resposta clara sobre as possibilidades de sucesso do investimento e do estdgio atual da
empresa.

Ele se trata de uma ferramenta contabil que possiilita que os gestores e
empreendedores registrem, acompanhem e gerenciem as finangas dos seus negdcios.

A principio, o fluxo de caixa parece ser algo bem basico e simples, e ¢ verdade. No
entanto, mesmo sendo uma ferramenta essencial, muitas empresas ainda ndo dao a devida
importancia a sua utilizago.

Muitos negocios deixam de registrar diariamente as suas entradas e saidas de caixa,
ou até mesmo ndo utilizam essa ferramenta como parte de seu dia a dia.

Como resultado, o gestor ndo sabe qual a real situagdo que a empresa se encontra, €
por isso, ndo podera elaborar estratégias planeadas e pode gerar sérios prejuizos de curto a

longo prazo.

Quais as maiores vantagens e beneficios do fluxo de caixa para o seu negdcio:

1. Evitar gastos desnecessarios

Uma das vantagens mais visiveis do fluxo de caixa ¢ que, a partir dele, vocé consegue
ter uma visdo panoramica de quanto a empresa recebe e gasta durante um determinado
periodo.

Dessa forma, ¢ possivel otimizar o uso do seu capital no investimento. Alguns gastos
sdo comuns serem pequenos ¢ didrios. No entanto, ao longo de um més ou um ano, esse
mesmo custo pode se transformar em um dos principais responsaveis por impedir que sua
empresa se desenvolva no mercado de maneira sustentavel.

E com o fluxo de caixa, ¢ possivel reduzir e otimizar seus investimentos. Como

consequéncia, voce tera mais dinheiro para investir em areas de mais relevancia.
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2. Garantir o cumprimento das obrigacoes

Contas que sao acumuladas durante um periodo de tempo podem gerar uma grande
dor de cabega a qualquer negocio. Além disso, alguns erros, como emitir notas fiscais com
calculos divergentes, acaba tirando todo equilibrio da sua administragdo e fazendo com que
vocé se confunda.

Por meio do fluxo de caixa, ¢ possivel manter o controle tanto das obrigagdes fiscais,
como também gerar mais satisfacdo e comprometimento com seus clientes, gerando notas

fiscais com célculos coerentes e tendo mais precisdo nos seus calculos didrios.

3. Melhoria na tomada de decisao

Por fim, mais uma vantagem do fluxo de caixa ¢ que essa ferramenta pode ser util
para criar projecoes e previsdes sobre os futuros lucros e prejuizos que estdo por vir.

Além de também ser muito utilizado para o calculo de KPI’s diversos, com o fluxo de
caixa, vocé consegue tomar as melhores atitudes, mensurar todos os resultados e realizar

estratégias com base em uma tomada de decisdo eficiente.

FLUXO DE CAIXA PARA ANALISE DE PROJETOS

Demiss 3o Colaborador - Gerente Geral
Total mes

Salaric Mensal 4.986,00 4988 00
Encargos mens 8 1595652 1.5096, 52
Provis 8o F erias & Decimo Terceiro mens al 960,50 960, 50
Crata Dmtratal:_.‘ﬁﬂ colsborador 01/01/2008 Demis s8o 01/01/2021

FGTS 8% (RS308,28) Total 158 contribuicies 83.023,04 Custo demissdo
Multa FGTS Estimado (50%) 31.511,82 31.511,52
Feriss Wencidas 5.848,00 8.6848,00
Decimo Terceiro Proporcional 207750 2077850
Bonus Desligamento {5 salarics) 2493000 24.5930,00
Aviso Frévio Indenizado 4.988,00 4.588,00
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DEMONSTRACAQ RESULTADO PROJETADO "

ATUAL PROPOSTA VARIACAD

RECE TAS - - -

(-} Custos Pmdutos Vendidos - - -

(=) LUCRO BRUTO - - -
() Despesas (7.551,02) (70.153,02) 62.502,00
(=) LUCRO OPERACIONAL (7.561,02) (70.153,02) (62.602,00)

{+/) Receitas/Despesas Financeiras Liquidas - - -
(=) EBITDA (7.551,02) (70.153,02) (62.602,00)

i} Depreciacio - _ _
(=) LUCRO ANTES IR (7.551,02) (70.153,02) (62.602,00)

-} Imposto Renda - - -
(=) LUCRO LIQUIDO (7.551,02) (70.153,02) (62.602,00)

(+) Depreciacéo - - -

(=] FLUXO CAIXA GLOBAL (7.561,02) (70.153,02) (62.602

custo mes cuso rescisao vanacao
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3.2.2 PAYBACK E FLUXO DE
CAIXA PARA ANALISE DE
PROJETOS

O payback ¢ um importante fator dentro da andlise de viabilidade de qualquer
miciativa, pois ¢ um indicador financeiro que representa o tempo necessario para recuperar o
valor de um investimento realizado em um projeto, negocio ou aplicagdo calculado a partir
das entradas de caixa, Ele indica o periodo de recuperacao desse investimento, 0 prazo no

qual os rendimentos acumulados tornam-se iguais ao valor que foi investido primeiramente.

Lemes Junior, Rigo e Cherobim (2010) afirmam que o payback ¢ um dos métodos
mais utilizados nas decisdes de mvestimento de longo prazo, principalmente, como uma
medida de risco. A partir dele vocé consegue avaliar se vale a pena esperar pelo retorno e
segur com o projeto ou se vai delongar para recuperar o gasto dando sinal de

comprometimento do caixa.

Determinando o tempo maximo para o retorno do projeto, procura-se abater o risco
e reconhecer a liquidez. Assim as possibilidades de longo prazo sdo analisadas de forma mais

acertada.

Quando alguém diz que seu investimento se pagou em um ano, por exemplo, significa
que aconteceu o resultado do payback esperado. Por isso é importante ter a dimensao de
qual € o payback, pois esse indicador facilita o processo de decisdo sobre o investimento e

como planejar as proximas etapas.
Existem dois tipos de payback: o simples e o descontado.

O periodo de payback simples determina o tempo necessario para a recuperagao do
mvestimento. Ele acumula os valores das entregas dos primeiros periodos até que esse seja

igual ao valor do investimento.
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Formula do Payback Simpls

Ivestimento Inicja

Ll Ganho no Perfodo

Enquanto o simples ¢ calculado sem considerar o valor do dinheiro no tempo, o
descontado ja inclui os valores descontados para o presente por meio de uma taxa de juros
que deve ser ajustada ao risco compativel com o tipo de fluxo de caixa, geralmente utiliza se o

TMA (Taxa Minima de Atratividade).

Calculando os dados do funciondrio Gerente Geral da empresa Americanas, ¢
possivel verificarmos a taxa de retorno (Payback) positiva em aproximadamente 8 meses ¢
meio. Porém, para o sucesso ocorrer, serd necessario que os imprevistos sejam afastados ao
maximo ¢ os demais funcionarios da equipe estejam engajados para com o sucesso da

cempresa.

Chegamos ao custo de (70.153,02) na rescisao do colaborador que embora tenha se
dedicado a organizacdo por 13 anos, por um motivo necessario a empresa; Ocorreu essa
quebra de contrato e foi concluido que através dos indicadores do Payback os resultados
foram positivos € num prazo considerado curto serd retornado o valor gasto como segue nos

calculos a seguir:
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Avaliagido do Fluxo de Caixa
Valor Investido R$ T0.153,02 Custo Capital
10%
VLP Valor Presente Liquido Valor Presente
ANO
0] RE (70.153,02) R% (70.153,02)
1| RE 90.612 24 R% 82 37476 [(Retomo do valor investido)
2 RE 90.612,24 R% 7488615
3 RS 90.612,24 R% 6807832
4 RE 8061224 R3$ £1.880.38
8 RE 90.612,24 R% 5626307
] 273,338 66 R$ 27333866
TIR Taxa Interna de Retornd]
AN
0 (FO_153,02)
1 S0.612 24
2 a0. 612 24
3 a0. 612 24
4 a0. 612 24
5 90612 24
127 02%

Conforme perspectiva abaixo podemos verificar o éxito do projeto e tomada de

decisdao da Americanas no quesito da demissao e seu payback

PERSPECTIVA FINANCEIRA

Total do Investimento  R$ 70.153,02 | (Custos com a rescisdo do colaborador)

Fluxo Caixa (1® Ano) RS$ 82.374,76
(Walor Presente)

Payback (ano) 0,85 (Aproximadamente § meses e meio)
Payback Aceitavel J anos
PROJETO APROVADO
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4. CONCLUSAO

Neste projeto mtegrado abordamos o custo oculto da mado-de-obra e seu impacto

financeiro e aplicamos o conteudo dispondo dos dados da empresa Americanas S/A

Identificamos e conceitualizamos as diferencas de salario sendo a contraprestagao
devida ao empregado pela prestacdo de servicos, em decorréncia do contrato de trabalho e
remuneracao a soma do salario contratualmente estipulado somado as horas extras, adicional

noturno, entre outras.

Na simulagdo dos provaveis custos de rescisdo encontramos o resultado de (
70.153,02), onde demonstra a quantidade de valores ocultos que se incluiram nesses calculos

rescisorios de um gerente geral e no fluxo de caixa da empresa.

Afirmamos através de exemplos as tomadas de decisdes sendo primordiais para
verificar a chance de retorno e os riscos, pois quanto maior o retorno esperado de um

mvestimento, maior podera ser o risco.

Citamos o Custo de Capital no qual ¢ a taxa minima requerida; aplicada para avaliar o

fluxo de caixa de um projeto de nvestimento.

Evidenciamos que o risco estd agregado a possibilidade de se avaliar determinada
situacdo de incerteza de escolha e o retorno esperado ¢ o valor que caracteriza a média de
varios resultados ponderada pela probabilidade mposta a cada um desses valores. Ja o
payback ¢ um método utilizado para estimar periodos de retorno do investimento e
analisamos o payback da Americanas para uma eventualidade de uma rescisdo de contrato de

funcionario e concluimos que em menos de um ano ja conseguem o retorno esperado.

A equipe teve dificuldade sobre alguns pontos deste PI que foram compreendidos

através das aulas gravadas pelos professores e pela tutora que nos auxiliou nas davidas.
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ANEXOS

LOJAS AMERICANAS
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