FACULDADES

L FIL/ICAP

FACULDADE CAPIVARI — FUCAP )
TRABALHO DE CONCLUSAO DO CURSO DE CIENCIAS CONTABEI S

'$) Ciéncias
% Contabeis

AVALIACAO DE INVESTIMENTO EM RENDA FIXA APLICADO AS
DEMONSTRACOES CONTABEIS

Brian Gomes
Prof. e Esp. Fernando Pach
RESUMO

O objetivo deste presente estuddemongrar qual a melhor opcéo de investimento em re
fixa aplicada a empresa RD Industrial, de acordo es disponibilidades evidenciadas
demonstracdes contabeidsa identificar as principais opc¢des de investimeilem renda fixa
e definir o saldo dismivel para aplicaci através d necessidade de capital de giro e o0 in
de liquidez secgara definir a melhor opcdo de investimento atragés métodos de
avaliacdo de investiment&m relacdo a natureza do objeti uma pesquisa exploratoi
guanto anatureza da pesquisa ti-se de um estudo tedrico e pratidoldgica da pesquisa se
da de forma dedutiva resultado do estu proporcionouum referencial tedrico e pratic
para que maigmpresas possam esco a melhor maneira de investir em re fixa sem
prejudicar a liquidez e atividade operacional de segOcio e mostrar que interessante
investir em renda fixa, pois além de proteger sapital da desvalorizacdo via inflag
garante menor necessidade de empréstimos de ig@$uUinanceirs a juros elevad

Palavras-chave Renda Fixeé Demonstracdes Contabefsjaliacdo de nvestimento.

1 INTRODUCAO

A contabilidade é uma das primeiras artes domipaitaser humano, surgdevido a
necessidade de mensurar e controlar alimento$atax, rebanhos e terras (COELHO; LIN
2010). Em 1494, Frei Luca Pacioli apresenta forneake o método de partidas dobradas,
registra um fenémeno sob dois aspectrédito que é a causa e dité que é o efeito (S/
2002), esse método atualmente € urs pilares da contabilidade. Desde seu primérc
contabilidade tem como seu objeto de estudo onpdmip e suas mutacdes, visto que
surgiuda necessidade de cont-lo (CREPALDI, 2003).

Entre os diversos ramos da contabilidade, a cdittable grencial vem se tornanc
fundamental para uma gestdo financeira eficient&to vque tem por objetivo fornec
instrumentos para auxiliar a tomada de decisGepge dos administradores (IUDICIBL
1998) através de um processo de identificacdo, umagio, analise, interpretacéo

comunicacao de informacdes financeiras (PADOVEZHR (2



Parte da contabilidade gerencial, a contabiliddeecustos consiste em identificar,
mesurar e gerar informacdes precisas sobre osscdstproducio e servicos. E essencial na
tomada de deciséo, pois ela planeja, classificgstra e faz analise e interpretacdes do custo
dos produtos fabricados e vendidos. Isso faz camsgquorne fundamental para a organizacéo
atingir seus objetivos. (CREPALDI, 2004)

A contabilidade financeira visa fornecer e dartigenas informacdes através das
demonstracdes financeiras (STICKNEY; WEIL, 2008k Aemonstracdes contabeis séo
instrumentos que evidenciam a posicao financeiranda entidade dentro de um periodo, e
sao essenciais na tomada de decisdes econOmidasrestrativas (BRAGA, 2012).

A partir das informagdes contabeis a gestdo finemeesa encontrar o equilibrio entre
a rentabilidade e a liquidez dos fundos da empsd&orma a trazer um maior retorno sem
prejudicar a atividade operacional da empresa (CBIENENDES, 1989).

Titulos de renda fixa sdo investimentos que posst@rdimento, prazo e resgate
estabelecido na hora da compra, esses rendimerdesser prefixados ou pés-fixados e sao
divididos em titulos publicos e privados (LIM& al, 2004). Investir em renda fixa pode ser
uma interessante fonte de receita financeira, al@mproteger o poder de compra das
disponibilidades da empresa frente a inflacdo (MARQAN, 2006). Em um mercado amplo
de titulos de renda fixa, uma correta avaliacamdestimentos deve investigar as opcoes de
mercado de titulos, buscando um titulo com retaisog e liquidez adequados, ponderando a
situacao financeira da empresa sitaiacdo macroeconémica nacional. Para elaborar uma
avaliagdo de investimento eficiente além de comhecio da taxa de juros e dos indices de
mercado é fundamental o apoio de relatérios coig@oeno o balango patrimonial.

O estudo de caso, elaborado no escritério confédll Contabilidade, tem por
finalidade analisar as demonstracdes contabeis ntie empresa industrial, do ramo de
fabricacdo de maquinas fabris. Tal analise tem @lgetivo descobrir 0 minimo de
disponibilidade necesséria pra garantir a saudadeira da empresa e qual o valor disponivel
para investimentos, e a partir dessa informacamidefual a melhor op¢ao de investimento
em renda fixa.

A pergunta de pesquisa €: Qual € a melhor opcamudstimento em renda fixa
aplicado & empresa RD Industrial baseado nas déragdss contébeis.

O objetivo geral € demonstrar qual a melhor opgéadngestimento em renda fixa
aplicada & empresa RD Industrial, de acordo condigigonibilidades evidenciadas nas
demonstracdes contabeis. Os objetivos especifaams(B Identificar as principais op¢des de



investimentos disponiveis no mercado financeiropkcaveis ao estudo; (Il) Levantar os
dados financeiros da empresa RD Industrial no geride 2016; (lll) Identificar a
necessidade de capital de giro e o indice de kqusgca para definir o saldo disponivel para
aplicacao; e, (IV) Aplicar os dados obtidos nosadés de avaliacdo de investimento.

Em uma economia instavel, onde a taxa de jurosréigaaem alta com uma inflacéo
oscilante, muitas vezes ultrapassando limites elgalblos pelo banco central, é interessante
para a empresa investir em renda fixa, pois aléprateger seu capital da desvalorizacéo via
inflacdo garante menor necessidade de empréstimomddituicdes financeiras a juros
elevados.

Essa pesquisa ajudara o escritorio contébil a éemaados para o gestor definir qual
sera o melhor investimento em renda fixa a seizad, a0 mesmo tempo ir4 contribuir para
aprimorar o conhecimento académico possibilitandeos estudos relacionados ao tema,
fazendo com que novas empresas possam enconteEnatitas para proteger suas
disponibilidades.

A empresa objeto de estudo, Tell Contabilidadentificou a possibilidade de investir
o caixa livre em renda fixa, em um cliente do rantustrial. Portanto, os resultados obtidos
se aplicam somente a empresa estudada. O esteddtizado com base nos dados de 2016,

obtidos no proprio escritério, fato que caracteure delimitagcdo nesse exercicio.

2 EMBASAMENTO TEORICO

Neste capitulo serd apresentado o embasameniootafire serve de base para a
pesquisa. Para tanto serdo tratados os seguimtess:t€l) Contabilidade Financeira, (ll)

Titulos de Renda Fixa e (Ill) Avaliacdo de Invesintos.

2.1 CONTABILIDADE FINANCEIRA

Presente antes da invencdo da escrita e mesmotdeatiaa, a no¢do primitiva da
contabilidade ja estava presente em povos do fdeosuperior, desde, aproximadamente
18.000 a.C., surgiu a partir da necessidade de ura@ng controlar alimentos, artefatos,

rebanhos e terras, ou seja, seu patriménio (SA)200



No inicio do século XX, impulsionada pelo surgiteemlas grandes corporacgées,
baseada no trabalho de equipe, a contabilidadewséu foco para a geragéo de informagoes
que possam auxiliar os gestores na tomada de dgdis2ICIBUS, 2010).

O papel da contabilidade financeira é dar sergidornecer informacgfes através das
demonstracdes financeiras, no qual devem ser eldasrvisando os usuarios externos e
apresentar informacdes relevantes sobre sua opeatidade (STICKNEY; WEIL, 2008).

As Demonstra¢des Contdbeis que habitualmente sgj@itas a analise sédo o Balango
Patrimonial, Demonstracdo do Resultado do Exerci€@lemonstracdo das Origens e
Aplicacbes de Recursos, Demonstracdo dos Lucragjai®bs Acumulados, Demonstracao
dos Fluxos de Caixa e a Demonstracao do Valor dado. Com maior énfase para os dois
primeiros, uma vez que eles evidenciam de formeaaaobjetiva a situacéo financeira e
econdmica (MARION, 2009).

O Balanco Patrimonial representa o patrimbnio daresa de forma quantitativa e
qualitativa, e € divido pelo Ativo, Passivo e Rafmio Liquido (RIBEIRO, 2005). Os ativos
S&0 recursos que a empresa possui e tém potendiaé dender beneficios futuros, seja por
meio de producgédo ou por meio de venda (STICKNEY;IM/R008), divide-se em Ativo
Circulante que séo as disponibilidades e bens qmepmesa esperar reverter em dinheiro em
menos de um ano, e Ativo Nao Circulante que abramgestimentos de longo prazo ou
permanente (BRAGA, 2012).

O Passivo representa o capital de terceiros aplccaia empresa, como direitos que
credores tém de seu Ativo (STICKNEY; WEIL, 2008ivide-se em Passivo Circulante que
sao obrigacdes que a empresa espera pagar em deenas ano, e Passivo Nao Circulante,
que sado obrigacdes que empresa ndo necessitalioquiagxercicio atual (BRAGA, 2012).

O Patrimbnio Liquido é o direito residual que osppietarios tém sobre o Ativo da
empresa, consiste no excedente que é necessailo sparir o direito dos credores
(STICKNEY; WEIL, 2008). Conforme trata o art. 178 tlei n°® 11.638/07, o Patrimoénio
Liquido é formado a partir do Capital Social, Reasrde Capital, Ajuste de Avaliacdo
Patrimonial, Reserva de Lucros, Acoes em TesouedPigejuizos Acumulados.

Gerar lucro é o principal objetivo das empresasteresultado pode ser representado
através da Demonstracdo de Resultado do Exercimocgnfronta as variacbes positivas,
como receitas e ganhos, com as variacbes negatioas) custos, despesas e perdas, esse

confronto tem por finalidade mostrar o lucro oujyize obtido (STICKNEY; WEIL, 2008).



As informacdes necessérias para conhecer a saanedira da empresa sdo obtidas a
partir das demonstragfes contdbeis e sua anali©®RQ@ZINI et al, 2006). A analise das
demonstracdes contabeis por indices consiste agarelentre grupos e contas patrimoniais
visando mensurar a situacéo econémica e finandaieanpresa (OLIVEIRA&t al, 2010).

A Liquidez Seca indica a relacdo das suas Disjml@des com seu Passivo
Circulante, quanto maior suas Disponibilidadestéeao seu Passivo Circulante, melhor. O
objetivo da Liquidez Seca € demonstrar a capacidadsmpresa pagar seu Passivo Circulante
sem depender da venda de seu estoque e demaiKhiiN; LAMPERT, 2012).

O Capital Circulante Liquido ou capital de girquiido pode ser obtido a partir do
confronto do Ativo Circulante com o Passivo Circiiéga em situacdes usuais quando ha um
valor positivo, os recursos do Ativo Circulante gesecedem o Passivo Circulante foram
financiados por itens de longo prazo. Contudo, saldo for negativo significa que fontes de
recursos excedentes de curto prazo estdo finamcialmnentos de longo prazo, se essa
condicao for mantida por um longo periodo poderimema insolvéncia do empreendimento
(MARQUES:; BRAGA, 1995).

A Necessidade de Capital de Giro de uma emprgsaveniente da diferenca do
Ativo Circulante Operacional e do Passivo Circuda@peracional. Se o resultado for positivo
a entidade necessita de capital de giro. Quandotem® o inverso, quando a empresa tem
uma necessidade negativa de capital de giro, hadispanibilidade de recursos que pode ser
aplicada em outras atividad&EIDEL; KUME, 2003). A necessidade de capital de @i o
investimento liquido de curto prazo necessario @amaanutencdo do atual nivel da sua
atividade operacion@dMARQUES; BRAGA, 1995).

O Efeito de Tesoura € um valor residual obtidoagipdo confronto entre Capital
Circulante Liguido e a Necessidade de Capital d®.@uando positivo indica boa saude
financeira da empresa, se cronicamente negativicano risco de insoléncilBRAGA,
1991).



Quadro 01-Férmulas Analise das Demonstragdes Contabeis

Formulas Descrigcéo

LS — Disponibilidades Liquidez Seca
PC
CCL=AC-PC Capital Circulante Liquido
NCG = ACC - PCC Necessidade de Capital de Giro
T = CCL-NCG Efeito de Tesoura

Fonte: Elaborado pelo autor, 2017.

Através da analise de Liguidez Seca e do Efeitmdrespode-se obter um saldo
minimo necessario para manter saude financeireemcipnal da empresa e definir o saldo

excedente que pode ser utilizado em outras aream em investimento.

2.2 TITULOS DE RENDA FIXA

Em determinado momento o saldo de caixa de unidaeliet pode ser superior as suas
necessidades operacionais, se torna prudente entdmvestir este saldo em titulos que
gerem retorno real, o protegendo da inflagdo. @ases titulos tenham uma liquidez alta e a
empresa tenha a intencdo de utilizar esses tildosro do exercicio, esses ativos serdo
classificados no Balango Patrimonial como AplicagBmanceiras, no Ativo Circulante. Caso
ndo haja interesse de resgatar, ou o titulo ndsuposima liquidez alta o ativo sera
classificado com Investimento, no Ativo Nao Circu&a(STICKNEY; WEIL, 2008).

Titulos de Renda Fixa sdo ativos oferecidos ao t#lar com rendimentos
previamente conhecidos, no entanto esses rendimpatiem ser prefixados quando os juros
sdo definidos previamente ou pés-fixados, quandjuros sao definidos com base em um
indexador (ASSAF NETO, 2014).

Os indexadores mais conhecidos sdo os indices rego,PSistema Especial de
Liquidacdo e de Custodia, Taxa de Depdésito Intanfoeiro e Taxa referencial. (BERGER,
2015)

indices de Precos sdo médias ponderadas da \mdagéecos no ano ou determinado
periodo de determinado produto com seu peso pgreoduto total. O indice de preco
representa a inflagdo (MOCHON, 2007). O indice de¢®s ao Consumidor Amplo é
calculado com base na variacdo de produtos de mmnsie familias de qualquer natureza

com rendimentos de até quarenta salarios minimodndite Nacional de Precos ao



Consumidor se restringe a familias com até cin¢ériea minimos e € muito utilizado no
reajuste anual de salario. O Iindice Geral de RrédgoMercado é uma média ponderada de
outros indices com objetivo de reproduzir um indioen base na variagdo do preco de
atacado, varejo e construcao civil (BCB, 2016).

O Sistema Especial de Liquidacdo e de Custodia edmno depositario central dos
titulos da Divida Publica Mobiliaria Federal intara € um sistema eletrdnico que processa o
registro e a liquidacao financeira desses titidtsyves da SELIC é efetuada a liquidagcéao das
operagBes do mercado aberto e de redesconto adas tftliblicos, decorrentes da conducéo
da politica monetéria (BCB, 2016).

A Taxa de Certificado de Dep6sito Interfinancetonhecida também com taxa CDI
ou taxa DI, é calculada e divulgada pela CentraCdstddia e de Liquidagédo Financeira de
Titulos - CETIP, apuradas com base nas operacOPgplgsitos Interfinanceiros pré-fixados,
sao selecionadas as operacdes de um dia de pfaztP(017).

A Taxa Referencial é calculada a partir da remagés mensal média dos CDB/RDB

emitidos a taxas de mercado prefixadas, com praZ®a 35 dias. (BCB, 2016).

2.2.1 Titulos privados

Sao titulos de renda fixa emitidos por institug:@i@anceiras privadas com o intuito
de captar recursos financeiros. Certificados dedBiep Bancario sdao emitidos por bancos
comerciais, seu prazo de resgate varia de 30 a did80 podem ser prefixados a uma taxa
fixa, ou pos-fixados com base em um indexador,ligerte o mais utilizado é a taxa DI
(BERGER, 2015).

Debéntures sdo titulos de crédito que represeptapréstimos que uma Sociedade
Andnima faz com terceiros e que assegura aos sdesatdres direitos contra a emissora
(BERGER, 2015).

2.3.2 Titulos publicos

Os titulos publicos sao instrumentos para angeg@rsos financeiros para o governo,
seja municipal, estadual ou federal, com o objetieocobrir déficit e antecipar receitas.
Dentro do ambito federal a instituicdo respons®ath administracdo desses titulos é a
Secretaria do Tesouro Nacional (BERGER, 2015).



As Letras do Tesouro Nacional sao titulos prefisadendo sua remuneracdo decidida
na hora da compra. A rentabilidade é dada pelogiesdo produto, tem seu fluxo de
pagamento simples, o investidor compra e recefialo tma vez (STN, 2017).

As Letras Financeiras do Tesouro sdo um titulo-fipdglo, com remuneracao
indexada a taxa SELIC acrescida, se houver, agaesagio no momento da compra, também
possui fluxo de pagamento simples (STN, 2017).

As Notas do Tesouro Nacional série “B” também tidos péds-fixados, mas com a
rentabilidade indexada ao IPCA, seu fluxo podesgaples ao investir na NTN-B principal,

ou com remuneracao semestral, NTN-B Juros senme$8aN, 2017).

2.3.3 Imposto de Renda Retido na Fonte aliquotasgeessivas

Os rendimentos oriundos de titulos de renda fm@smo que auferidos por pessoa
juridica, estéo sujeitos incidéncia do impostoatela na fonte, (BRASIL, 1999), as aliquotas
sdo determinadas de acordo com o tempo de resgagplotacdo, conforme tabela 01
(BRASIL, 2004).

Tabela 01 -Aliquotas IR Lei n® 11.033/2004.
IR Regressivo

Tempo de resgate Aliquota IR
Até 180 dias 22,50%
De 181 dias até 360 dias 20,00%
De 361 dias até 720 dias 17,50%
Acima de 721 dias 15,00%

Fonte: Elaborado pelo autor, 2017

No caso de empresas tributadas pelo lucro reasuprido ou arbitrado, o imposto
sobre a renda retido na fonte referente a rendoseaie aplicacdes financeiras serd deduzido
do devido no encerramento de cada periodo de dmoacna data da extingdo. Ja no caso de
pessoa fisica ou pessoa juridica optante pelaigdscno Simples Nacional ou isenta, sera
definitivo (BRASIL, 2004).



2.2.4 Fundo Garantidor de Crédito

O Fundo Garantidor de Crédito € uma entidadeagdy sem fins lucrativos, com a
finalidade de fornecer protecdo a poupadores e silt@es, permitindo recuperar
investimentos caso haja faléncia da instituicaarfaeira no limite de R$ 250.000,00 (BCB,
2012).

2.3 AVALIACAO DE INVESTIMENTOS

Decisdes de investimento em capital € uma aretariiascomplexa que envolve
inUmeras variaveis e métodos, e muitas vezes éuanti@ pequena do processo de tomada de
decisdes (ASSAF NETO, 2014). O valor de um titulmedido na sua capacidade de gerar
fluxo de caixa futuro e as alternativas de investitos devem ser comparadas em tempo e
atualizacdo em comum (SAMANEZ, 2007).

Toda operacao financeira tem pelo menos quatrgonentes: valor presente que é o
valor inicial da operacéo, tempo, juros e valoufatque é o resultado do tempo e juros sobre
o valor presente (WAKAMATSU, 2012).

Juros é remuneracéo do investimento. E o jurcf@agueom que o valor presente tenha
um valor diferente do valor futuro, a diferencarenbs dois € chamada de rendimento.
(SAMANEZ, 2007). O célculo dos juros pode ser @btmediante as formulas expostas no
qguadro 02.

Quadro 02-Férmulas de calculo Juros

Formulas Descricéo
VF=VPXixt Juros simples ou lineares.
VF=VP x(1+1i) Juros compostos ou exponenciaip.

Fonte: Elaborado pelo autor, 2017.

Os Juros simples séo aplicacdes lineares da &yarals, incidem somente sobre o
valor presente gerando remuneracdo proporcionegpital aplicado (ASSAF NETO, 2014).
Juros compostos sdo aplicacdes exponenciais dadeyaros, o rendimento da aplicacao

passa a incorporar geracao de rendimento do pesaglonte (SAMANEZ, 2007).



2.3.1 Métodos de avaliacdo de investimentos

O valor de um investimento € baseado na sua aguEcide trazer retorno futuro, para
a correta avaliagdo os investimentos devem serdogdiom variaveis em comum. Os
meétodos mais utilizados para a avaliacdo de inmestios sdo o método do Valor Presente
Liquido e a Taxa Interna de Retorno (SAMANEZ, 2003)e sao representados pelas

férmulas do quadro 04.

Quadro 03-Fdérmulas dos métodos de avaliacdo de investimentos

Formulas Descricdo

n
FC,
VPL = -1+ Z TRy Valor Presente Liquido.
" 1+K)
FC,
£ 1+ i)t = Taxa Interna de Retorno.

Fonte: Elaborado pelo autor, 2017.

O método do Valor Presente Liquido tem como olajettiazer para o valor presente o
resultado das simulacdes das alternativas de imay#tio. ‘FC,” representa o fluxo de caixa
no periodo a ser calculadd; “representa o investimento inicial, K é o custo dpital, Y’
significa que deve ser somada a data inicial atéta final do fluxo de caixa. O objetivo é
encontrar alternativas que de investimento quearmanchais do que custem (SAMANEZ,
2007).

O método da Taxa Interna de Retorno é basead@rnaula anterior, mas com o
enfoque em descobrir a taxa de custo do capitah t8ga de juros for menor que o custo do
capital entdo o investimento € viavel ( WAKAMATSW12).

3 METODOS E TECNICAS DE PESQUISA

Essa secéo trata do enquadramento metodologiogeodedimento metodoldgico da

pesquisa.



3.1 ENQUADRAMENTO METODOLOGICO

Em relacédo a natureza do objetivo, € uma pesguisiaratoria, pois busca ter maior
profundidade no conhecimento que tange a pesqgs&sa, hipoteses a serem testadas no
trabalho (ANDRADE, 2008).

Quanto a natureza da pesquisa trata-se de umoetgdco e pratico. Os aspectos
tedricos ficam a cargo da busca de conceitos eéateem livros de analise de investimento e
matematica financeira e na legislacdo pertinentema. As pesquisas tedricas tém o objetivo
de conhecer ou aprofundar conhecimentos e discug8#*RROS; LEHFELD, 2000). Ja
guanto ao aspecto pratico o estudo investiga urpurijeto com profundidade, a empresa
RD industrial. As pesquisas aplicadas tém o olpete responder os objetivos de forma
concreta e imediatdA PPOLINARIO, 2004).

A logica da pesquisa se da de forma dedutiva, perite de teorias e leis e através do
mesmo se encontra a conclusao necesséaria (MARQAIKIATOS, 2003).

A coleta se d& a partir de dados secundérios catitizacdo do balanco patrimonial
diretamente coletado no escritério responsavel gralaresa.

O estudo se classifica como predominantemente itaiiad com aspectos
guantitativos. Qualitativo, pois sua resposta getto € transmitida de forma descritiva. E
quantitativo por causa dos calculos sobre o renaiongos titulos (NEVES, 1996).

Quando resultado da pesquisa pode-se afirmaregtrata de um estudo aplicado, pois
gera conhecimentos em resposta a solugéao de prabi@ARCONI; LAKATOS, 2003).

Os procedimentos técnicos perpassam pela pesojbisagrafica, estudo de caso e
pesquisa documental. Pesquisa bibliografica, phisdgamenta com em base livros, revistas e
periodicos com o objetivo de enaltecer o conhecimepnbre o tema de despertar a visao
sistematica na ciéncia contabil (MARCONI; LAKATO&)03). Estudo de caso pois envolve
um estudo profundo na empresa RD industrial. Peagdocumental, pois foi ultilizado o
balanco patrimonial do ano de 2016 da empresa (MARICLAKATOS, 2003).

Houve uma limitacdo na pesquisa, pois o retorrs idstituicdes financeiras sobre
titulos de renda fixa destinados a pessoa juridarasn insuficientes para sustentar o presente

estudo.



4 CARACTERIZACAO DO OBJETO DE ESTUDO

Fundado em 19 de agosto de 2009 por Estelem Farmelat Silva, técnico em
contabilidade, que viu a oportunidade de investiruen negdcio na area contabil visto que ja
atuava no meio ha algum tempo. Em 2005, o es@it@@assou por sua primeira
reestruturacdo, devido a alta demanda de trablatho/e a mudanca de ambiente fisico para
um escritorio localizado na Rua Laguna e contratatginovos funcionarios, reestruturacéo
repetida em 2008 e 2014, com mudanca de enderegoapBua Sdo José e Rua Coronel
Cabral respectivamente, com contratacdo de novmsoitarios em ambas as mudantas.

O escritorio contabil Tell Contabilidade, conta amente com nove funcionarios,
sendo divididos da seguinte forma: quatro funcimsano departamento fiscal/contabil, dois
no departamento pessoal e dois no departamentadiestco e abertura de empresa. A
administracéo € feita pelo técnico em contabilidadscio fundador Estelem e sua esposa,
sécia e contadora Andréia Meneguel Machado da.Sbveegime de tributacdo é o Simples

Nacional e a Raz&o Social denomina-se Visdo Cdriabiedade Simples.

Figura 01 — Organograma do Escritorio Contabil

Administracio

Fonte: Elaborado pelo autor, 2017

O sistema de trabalho se baseia no recebimentoodementos via recolhimento
fisico, correio eletrdnico e Sedex, inser¢cdo deosdlado sistema contabil JB Cepil,
arquivamento e devolucédo da documentacéao.

Com area de atuagdo nas microrregides de Tubatimiéma, entre seus principais
clientes estdo as empresas Hipper Freios, Cerdioa Blanco e Terracotagres de Sangéo,
Ford Florisa, Botega Montagens e Grupo Molas Cidsald de Tubardo, Inmes Industrial e
EWEL de Braco do Norte, Plazapel e Zettapack dedbs.

! Dados obtidos a partir de didlogos com Estelem Formentin da Silva



4.1 EMPRESA CLIENTE OBJETO DO ESTUDO DE CASO

O estudo sera realizado em um de seus clientesamo industrial, sendo sua
atividade principal a fabricacdo de maquinas fabris

Fundada em marco de 1993, pelos soécios Alfa, Békarmaa, que optaram por néo
serem identificados. Inicialmente produzia insureopequenas maquinas para a industria
local. Ampliou seu negécio, em junho 1995, aumatdaseu portfélio de produtos, visando
atender industrias que estavam despontando na,épdotou uma producdo em linha de
maquinas e acessOrios para corte e grampeameatopgs e exaustores. A empresa vai ser
chamada fictamente pelo nome de RD Industrial Lfolgis os socios, por medida de
seguranca ndo permitiram a divulgacdo do nomealeeampresa no presente trabalho.

Tem seu campo de atuacado em todo o territérimnate ainda exporta para alguns
paises, como Estados Unidos da América, Austr@lidle entre outros. A empresa esta

organizada de acordo com 0 organograma expost@oeafo2.

Figura 02 — Organograma da empresa Objeto de Estudo

Vendas Almoxarifado | Contas a Manutengdo
internas B Pagar

Expedicdo
Vendas Contas a
externas Receber Embalagem

Soldagem

Pintura

I

C

Fonte: Elaborado pelo autor, 2017.

A empresa tem como misséo estabelecer vinculososothientes atraveés de solucbes
inovadoras e tem como Vvisdo ser reconhecida muneé como empresa inovadora e de
gualidade. Tem como valores criatividade, exce&&nprofissionalismo e responsabilidade
social. Qualidade e inovacdo sdo fatores que mamt&mpresa competitiva no cenario

nacional.



4.2 ANALISE DOS RESULTADOS

Neste capitulo sera discutido os resultados datiob$ especificos necessarios para
responder a pergunta pesquisa e consequentementiiab objetivo geral proposto. Sendo
assim, esse capitulo serd subdividido com basesegsintes objetivos: (I) Identificar as
principais op¢des de investimentos disponiveis rocado financeiro e aplicaveis ao estudo;
(I Levantar os dados financeiros da empresa Rdudtrial no periodo de 2016; (ll)
Identificar a necessidade de capital de giro edicénde liquidez seca para definir o saldo
disponivel para aplicacdo; e, (IV) Aplicar os dadddidos nos métodos de avaliacdo de

investimentos.

4.2.1 Identificar as principais op¢des de investinmos disponiveis no mercado financeiro

e aplicaveis ao estudo

Titulos de Renda Fixa séo investimentos com realios predefinidos que podem ou
nao usar um indexador como base e se dividem alostipublicos e privados com objetivos
de arrecadar dinheiro a entes publicos ou enteadws respectivamente. Todos os titulos
publicos sdo garantidos pelo Fundo Garantidor delier.

Para pessoas juridicas, s6 € possivel adquiiogitpublicos a partir do mercado
secundario (STN, 2017). A Letra Financeira do Tesd@022, conforme quadro 04, € um
titulo pos fixado com rentabilidade indexada a SELbm um desconto de 0,10%, conforme

demonstrado na tabela 02.

Tabela 02— Tesouro LTF 2022

LFT 2022
Rentabilidade Selic - 0,10%
Prazo 01/09/2022
Liquidez Vencimento
Custo IR regressivo
Preco unitario R$ 9.164,78

Fonte: Elaborado pelo autor, 2017.

A Nota do Tesouro Nacional série B 2023, de acomo a tabela 03, é um titulo pos-

fixados, indexado ao IPCA com um acréscimo de 4,63&m um fluxo de caixa semestral.



Tabela 03 —-Tesouro NTB 2023
NTN-B 2023 Cupons Semestrais

Rentabilidade 4,03% + IPCA
Prazo 15/05/2023
Liquidez Vencimento
Custo IR regressivo
Preco unitario R$ 3.365,93

Fonte: Elaborado pelo autor, 2017

Entre os titulos emitidos por intuicdes financeipaivadas podemos destacar o CDB e
a Debéntures, sendo o CDB emitidos por bancos amagersao garantidos pelo FGC e as
Debéntures sao titulos de crédito que represenmamnéstimos que uma Sociedade Anénima
faz com terceiros e que assegura aos seus detemtioeos contra a emissora, hao sao
garantidas pelo FGC (BERGER, 2015).

O CDB Banco Indusval&Partners € um titulo pésdixandexado a Taxa CDI sendo
sua remuneragao de 117%, tem com objetivo finarasaatividades financeiras do banco
(BANCO INDUSVAL&PARTNERS, 2017).

Tabela 04 -CDB Banco Indusval&Partners
CDB Banco Indusval&partners

Rentabilidade 117% CDI
Prazo 1080 dias
Liquidez Vencimento
Custo IR regressivo

Fonte: Elaborado pelo autor, 2017.

O CDB Pré-Fixado Banrisul também tem objetivo de aagdundos para a atividade
operacional do banco e tem sua taxa pré-fixada, 5@ Tem como vantagem o resgate
parcial a partir do dia util seguinte (BANRISUL,120).

Tabela 05 -CDB Banrisul
CDB Pré-Fixado Banrisul

Rentabilidade 9,51%
Prazo 721 Dias
Liquidez Diaria

Custo IR regressivo

Fonte: Elaborado pelo autor, 2017.



A debénture CMTR33 é emitida pela Cemig Geracalramsmissdo S/A tem sua
remuneracao dada pelo IPCA + 9,50%. Tem Ratingde Bal definido pela Moodys, de

acordo com a tabela 06.

Tabela 06 —-Debénture CMTR33

CMTR33
Rentabilidade 9,5% + IPCA
Prazo 15/02/2022
Liquidez Vencimento
Custo IR Progressivo
Preco unitario RS 1.342,26
Rating Bal

Fonte: Elaborado pelo autor, 2017.

A debénture CLPP13 conforme exposto na tabelae@i@do pela Centrais Elétricas
do Para S.A. - CELPA tem sua remuneracao dadap€la + 4,00%. Tem seRatingde A+
definido pela Flitch.

Tabela 07 —Debénture CLPP13

CLPP13
Rentabilidade 4,0% + IPCA
Prazo 15/12/2021
Liquidez Vencimento
Custo IR regressivo
Preco Gnitario R$ 1.174,12
Rating A+

Fonte: Elaborado pelo autor, 2017.

Para investir com seguranca além da liquidez ilood € extremamente importante
observar a situacao financeira da empresa, parpnefiadicar as atividades operacionais da
empresa tdo quanto ndo expor a empresa a umadigbaixa. Para evidenciar os indices de
Liquidez Seca e Necessidade de Capital de Girc&ssério levantar os dados financeiros do

ultimo exercicio.



4.2.2 Levantar os dados financeiros da empresa RBdustrial no periodo de 2016

Para a presente pesquisa é necessario analisdarg;d patrimonial da empresa RD
do exercicio de 2016, com o intuito de levantarodgaara conhecer a situacao financeira da

empresa.

Figura 03 — Balanco Patrimonial RD industrial.

BALANGCO PATRIMONIAL

ATIVO CIRCULANTE
DISPONIVEL
CAIXA
BANCOS
APLICACOES FINANCEIRAS
CREDITOS
CLIENTES
ADIANTAMENTOS A FORNECEDORES
OUTROS CREDITOS
ESTOQUES
PRODUTOS E MERCADORIAS
INSUMOS

RS 17.778.465,60
RS 5.128.681,46
RS 69.804,54

R$ 135.871,88
R$ 4.923.005,04
RS 6.296.762,28
RS 5.966.781,96
R$ 307.545,78
RS 22.434,55

RS 6.353.021,86
RS 3.544.069,30
RS 2.808.952,56

ATIVO NAO CIRCULANTE

REALIZAVEL A LONGO PRAZO

TRIBUTOS A COMPENSAR
INVESTIMENTOS

PARTICIPACOES OUTRAS EMPRESAS
IMOBILIZADO

BENS

(-) DEPRECIACOES ACUMULADAS
INTANGIVEL

DIREITOS

(-) AMORTIZACOES ACUMULADAS

RS 7.463.593,15
RS 32.678,61

RS 32.678,61

RS 168,82

RS 168,82

RS 7.399.761,23
RS 12.635.869,64
(R$ 5.236.108,41)
RS 30.984,49

RS 74.863,25

(R$ 43.878,76)

PASSIVO CIRCULANTE

DEBITOS DE FUNC.E FINANC.
FORNECEDORES
FORNECEDORES MERC EXTERNO
FORNECEDORES MERC INTERNO
OBRIGACOES FISCAIS E SOCIAIS
IMPOSTOS E TAXAS
OBRIGACOES SOCIAIS E TRAB
FUNCIONALISMO
OBRIGACOES INSTITUICOES FINANC
EMPRESTIMOS E FINANC BANC
CAIXA ECONOMICA FEDERAL
EMPRESTIMOS BANCO BNDES
OPERACOES FINAME
BANCO DO BRASIL S.A.
ACC/ACE ADIANTAMENTOS CONTR CAMBIO
ITAU UNIBANCO S.A.
(-) PROVISAO ENCARGOS FINANCEIROS
(-) BNDES/FINAME CEF
OUTRAS OBRIGACOES
CONTAS A PAGAR
SESI-SERVICO SOCIAL DA INDUSTRIA
ADIANTAMENTO DE CLIENTES
OUTROS CREDITOS

PASSIVO NAO CIRCULANTE

OBRIG INSTITUICOES FINANC
EMPRESTIMOS E FINANC BANCARIOS
OPERACOES FINAME

PATRIMONIO LIQUIDO

CAPITAL SOCIAL
CAPITAL SOCIAL

LUCROS ACUM DISPOSICAO
LUCROS ACUM DISPOSICAO

RS 3.540.078,28
RS 3.540.078,28
RS$ 1.035.642,89
RS 133.598,11
RS 902.044,78
RS 340.146,92
RS 340.146,92
RS 214.326,25
RS 214.326,25
RS$ 1.577.730,97
RS$ 1.370.047,08
RS 279.346,57
R$ 1.090.700,51
RS 62.063,07
RS 62.063,07
RS 192.063,25
RS 192.063,25
(RS 46.442,43)
(RS 46.442,43)
RS 372.231,24
RS 2.363,45

RS 2.363,45

RS 365.445,40
RS 4.422,39

RS 1.296.434,61
RS 1.296.434,61
R$ 934.770,07
RS 361.664,54
R$ 20.405.545,87|
R$ 293.600,00
R$ 293.600,00
R$ 20.111.945,87,
R$ 20.111.945,87,

Fonte: Elaborado pelo autor, 2017.

De acordo com a figura 03, tanto o Ativo Circuéagtianto as Disponibilidades estéao
com um saldo positivo frente ao seu passivo cintalandicando uma liquidez positiva.
Para elaborar a Necessidade de capital de gi@spreos organizar o balanco em

atividade financeira, ciclica e n&o circulante golo o seguinte demonstrativo.



Figura 04 — Balanco Financeiro RD industrial, dovigbr atividades.

ATIVO CIRCULANTE FINANCEIRO RS 5.128.681,46 PASSIVO CIRCULANTE cicLico RS 1.962.347,30
CAIXA RS 69.804,54 FORNECEDORES R$ 1.035.642,89
BANCOS RS 135.871,88 OBRIGACOES FISCAIS E SOCIAIS R$ 340.146,92
APLICACOES FINANCEIRAS RS 4.923.005,04 OBRIGACOES SOCIAIS E TRAB R$ 214.326,25
OUTRAS OBRIGACOES R$ 372.231,24
ATIVO CIRCULANTE CiCLICO RS 12.649.784,14 PASSIVO CIRCULANTE ONEROSO RS 1.577.730,97
CLIENTES RS  5.966.781,96 OBRIGACOES INSTITUICOES FINANC R$ 1.577.730,97
ADIANTAMENTOS A FORNECEDORES RS 307.545,78
OUTROS CREDITOS RS 22.434,55
ESTOQUES RS 6.353.021,86
ATIVO NAO CIRCULANTE RS 7.463.593,15 PASSIVO NAO CIRCULANTE RS 1.296.434,61
REALIZAVEL A LONGO PRAZO RS 32.678,61 OBRIG INSTITUICOES FINANC R$ 1.296.434,61
INVESTIMENTOS RS 168,82 CAPITAL SOCIAL R$ 293.600,00
IMOBILIZADO RS  7.399.761,23 LUCROS ACUM DISPOSICAO R$  20.111.945,87
INTANGIVEL RS 30.984,49

Fonte: Elaborado pelo autor, 2017.

Conforme figura 04, fica exposto que o Ativo Clende Ciclico equivale a R$
12.649.784,14 e o Passivo Circulante Ciclico tensatdo de R$ 1.962.347,30.

4.2.3 ldentificar a necessidade de capital de gimo indice de liquidez seca

A liquidez seca representa a propor¢cdo do passivoulante frente a suas
disponibilidades, é importante analisar esse satdivestir para que a empresa néao fique
desprotegida frente a uma crise em que néo cohgigdar seu estoque, ou receber de seus
clientes, logicamente seu indice seguro é iguaina ande a empresa tem capacidade de
liquidar se passivo circulante imediatamente. Usamdlgebra pode-se observar que o saldo
minimo para investir € dado da seguinte forma:

_ Disp — Saldo a investir
- PC

R$ 5.128.681,46 — Saldo a investir
R$ 3.540.078,28

1 x R$ 3.540.078,28 = R$ 5.128.681,46 — Saldo a investir

Saldo a investir = R$ 5.128.681,46 — R$ 3.540.078,28

Saldo a investir = R$ 1.588.603,18



Conforme exposto nos célculos, o saldo a investia@brdo com o indice de liquidez
seca € de R$ 1.588.603,18, contudo deve-se tambsgenvar o Capital Circulante Liquido,
Necessidade de Capital de Giro e Efeito Tesouenga&esa para nao interromper o0 processo

produtivo da empresa.

CCL=AC—-PC
CCl = R$17.778.465,60 — R$ 3.540.078,28
CCL = R$ 14.238.387,32

NCG = ACC — PCC
NCG = R$ 12.649.784,14 — R$1.962.347,30
NCG = R$ 10.687.436,84

De acordo com os célculos a empresa tem um Cdpitallante Liquido de R$
14.238.387,32 e uma Necessidade de Capital de d&ir®R$ 10.687.436,84, que quando
confrontado se obtém o efeito tesoura, ou saldtesieuraria, que quando positivo, indica
disponibilidade de recursos para garantir a liquide curto prazo da empresa, se negativo

evidencia ma situacao financeira da empresa.

T = R$ 14.238.387,32 — R$10.687.436,84
T = R$3.550.950,48

Para manter a seguranca operacional da fabriegessario manter um saldo minimo
do efeito tesoura de R$ 500.000,00, para descqbdal o saldo das disponibilidades para

alcancar esse valor deve-se usar a algebra.

T = Disp. +Créditos + Estoques — PC — NCG
R$500.000,00 = Disp + R$6.296.762,28 + R$6.353.021,86 — R$3.540.078,28 — R$10.687.436,84
R$500.000 = Disp — R$1.577.730,98

R$ 500.000 + R$ 1.577.730,98 = Disp
Disp.= R$ 2.077.730,98



Sendo assim o valor minimo para poder investinge R$ 3.050.950,48, conforme
demonstrado abaixo.

Saldo a investir = R$ 5.128.681,46 — R$ 2.077.730,98
Saldo a investir = R$ 3.050.950,48

Comparando o saldo a investir a partir do efeagotira e liquidez seca o saldo a ser
utilizado é de R$ 1.588.603,18, pois se mostrouethon para proteger visto que o saldo de
R$ 3.050.950,48 prejudica a liquidez da empresaa Bafinir qual trara mais retorno a

empresa € necessario fazer a avaliacéo de investiper meio de métodos matematicos.

4.2.4 Aplicar os dados obtidos nos métodos de awaéo de investimentos

O objetivo de um investimento é gerar retorno maiee |lhe fora investido, para
avaliar essa rentabilidade € necessario usar anasesscalas monetarias, de tempo e cenario
econdmico (SAMANEZ, 2007). Entao para fazer umareatar avaliagdo do Valor Futuro
ajustamos os investimentos em um tempo comum. éfais de calculos foi utilizada a
projecédo do banco do Brasil realizada em setenamae a taxa SELIC € de 7,00% e o IPCA
4,12% (BANCO CENTRAL, 2017). A Taxa DI é baseadgrgecao do Bradesco de 6,89%
(BRADESCO, 2017).



Tabela 08 -Rendimento de titulos de renda fixa Valor Futuranés

Data LFT 2022
01/10/17 R$ 1.588.603,18

NTN-B 2023
R$ 1.588.603,18

CDB BI&P
R$ 1.588.603,18

CDB Banrisul

R$ 563,18

CMTR33
R$ 1.588.603,18

CLPP13
R$ 1.588.603,18

01/11/17 R$ 1.597.460,90

R$ 1.599.009,23

R$ 1.598.899,90

RPBB6,56

R$ 1.605.597,41

R$ 1.598.972,26

01/12/17 R$ 1.606.368,00

R$ 1.609.483,45

R$ 1.609.263,37

R$B41,71

R$ 1.622.773,44

R$ 1.609.409,03

01/01/18 R$ 1.615.324,77

R$ 1.619.818,66

R$ 1.619.694,00

R$.D82,30

R$ 1.640.133,22

R$ 1.619.913,92

01/02/18 R$ 1.624.331,49

R$ 1.630.221,58

R$ 1.630.192,25

R¥ 450,06

R$ 1.657.678,70

R$ 1.630.487,37

01/03/18 R$ 1.633.388,42

R$ 1.640.692,64

R$ 1.640.758,54

R$.BS4,68

R$ 1.675.411,87

R$ 1.641.129,84

01/04/18 R$ 1.642.495,85

R$ 1.651.232,29

R$ 1.651.393,31

R$ 488,88

R$ 1.693.334,75

R$ 1.651.841,78

01/05/18 R$ 1.651.654,06

R$ 1.661.840,98

R$ 1.662.097,02

R$.D63,38

R$ 1.711.449,36

R$ 1.662.623,63

01/06/18 R$ 1.660.863,33

R$ 1.672.519,16

R$ 1.672.870,10

R¥ 788,89

R$ 1.729.757,75

R$ 1.673.475,86

01/07/18 R$ 1.670.123,96

R$ 1.683.059,68

R$ 1.683.713,01

R$576,17

R$ 1.748.261,99

R$ 1.684.398,92

01/08/18 R$ 1.679.436,22

R$ 1.693.669,24

R$ 1.694.626,20

R$550,93

R$ 1.766.964,19

R$ 1.695.393,28

01/09/18 R$ 1.688.800,40

R$ 1.704.348,30

R$ 1.705.610,13

R$57291

R$ 1.785.866,46

R$ 1.706.459,41

01/10/18 R$ 1.698.216,80

R$ 1.715.097,31

R$ 1.716.665,25

R$ 593,87

R$ 1.804.970,93

R$ 1.717.597,76

01/11/18 R$ 1.707.685,70

R$ 1.725.916,73

R$ 1.727.792,02

R$DYB,56

R$ 1.824.279,78

R$ 1.728.808,81

01/12/18 R$ 1.717.207,40

R$ 1.736.807,03

R$ 1.738.990,92

R$ 238,74

R$ 1.843.795,19

R$ 1.740.093,04

01/01/19 R$ 1.726.782,18

R$ 1.747.561,05

R$ 1.750.262,40

R$ 563,16

R$ 1.863.519,36

R$ 1.751.450,93

01/02/19 R$ 1.736.410,36

R$ 1.758.385,51

R$ 1.761.606,94

R$1.88,60

R$ 1.883.454,53

R$ 1.762.882,95

01/03/19 R$ 1.746.092,22

R$ 1.769.280,88

R$ 1.773.025,00

R$B86,83

R$ 1.903.602,97

R$ 1.774.389,59

01/04/19 R$ 1.755.828,06

R$ 1.780.247,62

R$ 1.784.517,08

R 582,64

R$ 1.923.966,94

R$ 1.785.971,33

01/05/19 R$ 1.765.618,19

R$ 1.791.286,19

R$ 1.796.083,65

R%.B83,81

R$ 1.944.548,76

R$ 1.797.628,67

01/06/19 R$ 1.775.462,90

R$ 1.802.397,08

R$ 1.807.725,18

R$B24,13

R$ 1.965.350,75

R$ 1.809.362,10

01/07/19 R$ 1.785.362,51

R$ 1.813.373,13

R$ 1.819.442,17

R$BB886,41

R$ 1.986.375,28

R$ 1.821.172,12

01/08/19 R$ 1.795.317,32

R$ 1.824.421,08

R$ 1.831.235,11

R$ 587,45

R$ 2.007.624,71

R$ 1.833.059,22

01/09/19 R$ 1.805.327,63

R$ 1.835.541,40

R$ 1.843.104,48

R$ 789,06

R$ 2.029.101,47

R$ 1.845.023,91

01/10/19 R$ 1.815.393,76

R$ 1.846.734,56

R$ 1.855.050,78

R$ 199,06

R$ 2.050.807,97

R$ 1.857.066,70

Fonte: Elaborado pelo autor

Todos os titulos expostos na tabela 08 tém o flexpagamento simples, excetuando
0 NTB-2023 que tem saques semestrais conformeafigfir mas que para fins de comparacéo

foram somados ao montante.

Figura 05 — Fluxo de recebimento

RS 1.719.957,81
RS 31.694,19

01/07/2017

01/12/2017 01/06/2018 01/12/2018  01/06/2019 01/10/2017

RS 1.588.603,18
Fonte: Elaborado pelo autor, 2017.



O titulo que atingiu o valor futuro mais alto, deordo com o quadro 11, foi a
debénture CMTR33, onde o titulo alcancou o saldB$i€.050.807,97. Contudo esse método
nao satisfaz o presente estudo uma vez que a NZB+28h saques semestrais tornando falha
a comparacdo com os demais titulos mesmo em pamtcoemum. Na figura 06, podemos

observar a evolucéo através de um gréfico.

Figura 06 — Grafico rendimento titulo de renda fixa

Valor Futuro dos Investimentos

2.050.000,00

1.950.000,00 /
1.850.000,00 / /
1.750.000,00 // /

1.650.000,00
1.550.000,00
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REPRCEIR SRS R A K AR MG AR IR S
s | FT 2022 e NTN-B 2023 e CDB BI&P === CDB Banrisul e=====CMTR33 === CLPP13

Fonte: Elaborado pelo autor, 2017

Apesar de falha para métodos de comparacéo, \@sitdd valor futuro que é feita a
estimativa de Imposto de renda retido na fonte, vezaque este sera dado através da data de
vencimento ou saque do titulo (BRASIL, 1999), Comsimulacédo termina no 730° dia a
aliquota sera de 15% (BRASIL, 2004). Contudo, @pisa semestrais da NTB-2023, tera a
aliquota de 22,5% para o primeiro saque, vistoegte sera feito antes de 180 dias, 20% para
0 segundo ja que o saque € efetuado entre 18% @68 dias da aplicacao inicial, 17,5% para

0 terceiro e quarto saque obedecendo a legislagéote.



Tabela 09 —Calculo Imposto de Renda Retido na Fonte

Céalculo Imposto de Renda

LFT 2022 NTN-B 2023 CDB BI&P CDB Banrisul CMTR33 CLPP13
Valor Inicial RS 1.588.603,18 RS 1.588.603,18 R$ 1.588.603,18 RS 1.588.603,18 RS 1.588.603,18 RS 1.588.603,18
Valor Final RS 1.815.393,76 RS 1.846.734,56 RS 1.855.050,78 RS 1.905.159,06 RS 2.050.807,97 RS 1.857.066,70
Rend. Bruto RS 226.790,58 R$258.131,38 RS$266.447,60 RS 316.555,88 RS$462.204,79 RS 268.463,52
IRRF 15% RS 34.018,59 RS 44.266,19 RS 39.967,14 RS 47.483,38 RS 69.330,72 RS 40.269,53

Valor final
liquido de IRRF  R$ 1.781.375,17 R$ 1.802.468,37 RS 1.815.083,64 RS 1.857.675,67 RS 1.981.477,26 RS 1.816.797,17

Fonte: Elaborado pelo autor

O método do Valor Presente Liquido tem como olijdtazer para o valor presente o

saldo final do investimento, com 0 objetivo de e o investimento que renda mais que
custe (SAMANEZ, 2007). O custo do capital é projeci@ inflacdo para 2018 de 4,12%
(BANCO CENTRAL, 2017), uma vez que o objetivo pipat do investimento é superar a

inflacéo.

Quadro 04—Valor Presente Liquido titulos de renda fixa .

LTF 2022

1.781.375,17

VPL = —-1.588.603,18 + (1+0,0412)2

=54.584,14

NTB 2023
24.563,00 4 25.355,35 4 26.147,71

VPL = —1.588.603,18 +

2 8 14
(1+0,0412)1z (1+0,0412)iz (1 +0,0412)2

26.147,71  1.700.254,61
+ i +=78.227,42

20
(1+0,0412)1z (1 +0,0412)1z

CDB BI&P ‘
VPL = —1.588.603,18 + ;.0 = 85.677,73
W
1.857.675,67 _
VPL = —1.588.603,18 + -2 0 = 124.965,74
CMTR33 \
1.981.447,26 _
VPL = —1.588.603,18 + =00 = 239.163,57

CLPP13

1.816.797,17

VPL = —1.588.603,18 + o

= 87.258,33

Fonte: Elaborado pelo autor



Conforme o quadro 04, novamente o titulo que stadeu foi a debénture CMTR33, que
obteve o Valor Presente Liquido de R$ 239.163,57eando os demais titulos. Esse método satisfaz

0 presente estudo, pois, traz todo o fluxo de addsainvestimentos ao valor presente.

A partir da figura 06, podemos observar os reedims dos titulos a partir do Valor
Presente Liquido, o titulo que trara um maior retcst empresa sera a debénture CMTRS33,
seguido pelo CDB Banrisul e pela debénture CLPP13.

Figura 06 — Grafico VPL titulo de renda fixa

VPL

RS 300.000,00

RS 250.000,00

RS 200.000,00

RS 150.000,00
m VPL

RS 100.000,00

RS 50.000,00

RS 0,00

LFT 2022 NTN-B CDB CDB CMTR33 CLPP13
2023 BI&P  Banrisul

Fonte: Elaborado pelo autor, 2017.

Para a empresa o indicado € investir 30% do sdikfmnivel para investimento na
debénture CMTR33 visto que esta lhe trara um retérmanceiro maior, contudo debéntures
ndo sao garantidas pelo Fundo Garantidor de Créditem possui liquidez diaria, como é
fundamental que os investimentos supram as needesidla empresa em um momento de
urgéncia, é importante investir os 70% restanteuantitulo que seja garantido pelo Fundo
Garantidor de Crédito e tenha liquidez imediata@@rCDB Banrisul, que foi o titulo com

essas condi¢des que teve um VPL maior.

5 CONCLUSAO

Um dos objetivos da contabilidade é fornecer esdatido as informacgdes através das
demonstracdes financeiras (STICKNEY; WEIL, 2008). partir desses dados a gestao
financeira visa encontrar o equilibrio entre aabilidade e a liquidez dos fundos da empresa
(CHENG; MENDES, 1989).



Os Titulos de renda fixa s@o investimentos queysmssrendimento, prazo e resgate
estabelecido na hora da compra (LIMAal, 2004). Investir em renda fixa pode ser uma
interessante fonte de receita financeira porqueegeco poder de compra das disponibilidades
da empresa frente a inflacdo (MARQUEZAN, 2006).

Em um mercado amplo de titulos de renda fixa, umaeta avaliacdo de
Investimentos deve investigar as opcdes de merdadttulos, buscando um titulo com
retorno, risco e liquidez adequados.

O estudo de caso, elaborado no escritorio confdil Contabilidade, teve por
finalidade analisar as demonstracdes contabeisng@esa RD industrial com o intuito
descobrir o valor disponivel para investimentogfnd qual a melhor opcao de investimento
em renda fixa.

O objetivo geral era demonstrar qual a melhor omlEanvestimento em renda fixa
aplicada & empresa RD Industrial, de acordo condigigonibilidades evidenciadas nas
demonstracdes contabeis. Onde o primeiro objetspedfico foi identificar as principais
opcOes de investimentos disponiveis no mercadondeieo e aplicaveis ao estudo, na
presente pesquisa foi apresentado dois titulosqudhILTF 2022 e NTN-B 2023 com juros
semestrais. Dois CDBs, sendo um emitido pelo Bdndosval&Partners e o outro pelo
Barinsul. Além de duas Debéntu@sITR33 e CLPP13.

O segundo objetivo foi levantar os dados finansenta empresa RD Industrial no
periodo de 2016, onde de acordo com o balancorgatial de 2016 a empresa possui um
ativo circulante maior que o passivo circulantedaddo boa liquidez.

O terceiro objetivo foi identificar a necessidade chpital de giro e o indice de
liquidez seca para definir o saldo disponivel pgrcacdo onde de acordo com a presente
pesquisa o indice de liquidez seca é de R$ 1.583.800 Capital Circulante Liquido de R$
14.238.387,32, Necessidade de Capital de Giro d&0REB7.436,84, e um efeito Tesoura de
R$ 3.550.950,48. O saldo para investir de acordm @ indice de liquidez é de R$
1.588.603,18, enquanto pela Necessidade de Calpgit@liro o saldo é de R$ 3.050.950,48,
portanto o menor saldo € o mais indicado, poisrgara seguranca de todos os indices.

O quarto e ultimo objetivo especifico foi aplicas dados obtidos nos métodos de
avaliacao de investimento. Onde o titulo que atirgyvalor futuro mais alto foi a debénture
CMTR33, alcangcando o montante de R$ 2.050.807,6m8todo de Valor Presente liquido a
debénture CMTR33, que obteve o Valor Presente diqde R$ 239.163,57, superando os

demais titulos.



O mais indicado para a empresa é investir 30%attto glisponivel para investimento
na debénture CMTR33, que Ihe trard um retorno fiema maior, € 0 70% restante em um
titulo que seja garantido pelo Fundo GarantidoCdlito e tenha liquidez imediata como o
CDB Banrisul, titulo nessas condi¢des que teve h Maior.

O presente estudo nao teve por finalidade de esga@ssunto que, como evidenciou-
se no desenvolvimented complexo e exige uma andlise criteriosa em cail@cao
apresentada. Enfatiza-se que pesquisas futurasdes@@veis e necessarias, enfocando novas
formas de analise das demonstracdes contabeisdgeirsformacdes que subsidiem o gestor
financeiro para a melhor tomada de decisdo e caerségmente, a sustentabilidade da

organizacao.
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