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RESUMO

OLIVEIRA, Eduardo Slompo de. Analise de Investimento Frente a Viabilidade
EconbGmica na Aquisicdo de um Equipamento em uma Empresa Localizada no
Oeste Do Parana. 2019. Monografia (Bacharel em Engenharia de Producéo) -
Universidade Tecnoldgica Federal do Parana.

O presente trabalho teve como objetivo fazer o estudo da viabilidade econdémica e
andlise de investimento em uma industria de implementos agricolas. Apresentando o
cenario atual sobre o mercado financeiro, este trabalho teve como objetivo trazer
dados coletados sobre custos para serem estudados com foco nas diretrizes ja
presentes na empresa e no auxilio de escolha sobre um investimento com boa
rentabilidade, para assim simula-lo. A empresa estuda trocar seu equipamento, e para
isso, foram feitas visitas na empresa para ser efetuada a coleta de dados e também
pesquisas online para obtencao de informacdes sobre os investimentos em renda fixa.
Em seguida, foram feitas as analises sobre o novo equipamento e sobre o0s
investimentos em renda fixa, com isso foi possivel concluir que nao € viavel em termos
guantitativos para a empresa adquirir este novo equipamento, pois ndo ha viabilidade
considerando a capacidade de producdo, mas em termos qualitativos, este novo
equipamento possui varios pontos fortes, um deles é a de inovacédo. Desta forma,
apresentou-se um cenario frente a viabilidade econdémica, verificando a viabilidade da
mesma, um cenario comparativo com a maquina atual e uma analise de investimento
com aplicabilidade em um CDB.

Palavras-chave: Aquisicdo; Certificado de Depdsito Bancério; Inovacdo; Mercado
Financeiro; Renda Fixa.
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ABSTRACT

OLIVEIRA, Eduardo Slompo de. Analyse of Investment in the Economic Viability
of Acquiring of One Equipment in a Company Located in the West of Parana.
2019. Monografia (Bacharel em Engenharia de Producéo) - Universidade Tecnoldgica
Federal do Parana.

The present work aimed to study the economic viability and investment analysis in an
agricultural implement industry. Presenting the current scenario about the financial
market, this work aimed to bring collected data on costs to be studied focusing on the
guidelines already present in the company and on the choice of investment with a good
return, to simulate it. The company studies changing its equipment, and for this, visits
were made at the company to collect data and also online surveys to obtain information
on investments in fixed income. Then, the analysis of the new equipment and the
investments in fixed income were made, and it was concluded that it is not feasible in
guantitative terms for the company to acquire this new equipment, since it is not
feasible considering the production capacity, but In qualitative terms, this new
equipment has several strengths, one of which is innovation. Thus, a scenario was
presented regarding the economic viability, verifying its viability, a comparative
scenario with the current machine and an investment analysis with applicability in a
CDB.

Key-words: Acquisition; Bankary Deposit Receipt; Innovation; Financial Market; Fixed
Income.
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1 INTRODUCAO

Segundo Faro (2017), o controle inflacionario do Plano Real na década de 1990
teve um bom resultado. Com isso, pessoas fisicas e juridicas puderam poupar mais
seus salarios e investir mais, mesmo esta sendo uma pequena parte da populacéo
brasileira, de acordo com a BMF & BOVESPA (2018). Assim, percebe-se que o
objetivo de toda empresa é aumentar os lucros sobre seus investimentos. Segundo
Dias (2012) as empresas investem seu capital em fabricas, equipamentos,

financiamento de vendas, reserva de caixa e estoques.

Uma empresa é bem-sucedida na propor¢cdo de sua habilidade de
rapidamente reunir, transmitir e interpretar todas as informacdes que
descrevem as suas atividades (DIAS, 2012, p.2).

Com a vasta opcéo de investimentos hoje em dia, como CDB, LCI, LCA, entre
outros, podemos aumentar consideravelmente o capital da empresa como um todo,
aprimorando o setor de compras ao fazer uma analise de viabilidade econémica sobre
0S materiais que devem ser adquiridos, e ao escolher, fazer o investimento em um
CDB com o dinheiro poupado mensalmente (PEREIRA, 2019).

Considerando tais fatos, € de alto valor agregado para as empresas investir em
seus equipamentos visando a melhoria de seus processos produtivos e além disso,
considerar de modo imprescindivel aplicar este lucro em um titulo CDB, pois € o0 que

mais trara rentabilidade comparado a outros papéis.

O presente estudo teve a finalidade de analisar e demonstrar a viabilidade
econOmica e a rentabilidade sobre o investimento em um titulo CDB, desta forma foi
feita uma comparacao entre o que seria ganho em termos de lucratividade com o novo
equipamento e qual seria a rentabilidade com o mesmo valor aplicado, demonstrando-
as. Sendo este estudo fundamental para que a pessoa juridica possa decidir qual a

OpCao que mais expora vantagem.
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2 OBJETIVOS

Na presente secdo serdo apresentados o objetivo geral e os especificos, os

quais nortearam este trabalho.

2.1 OBJETIVO GERAL

O objetivo geral deste trabalho foi estudar a viabilidade econdmica e analisar
financeiramente a aquisicdo de uma maquina em uma indudstria de implementos

agricolas.

2.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS

a) Analisar a viabilidade econémica da substituicdo de um equipamento;

b) Verificar os custos fixos e variaveis do equipamento atual e do novo
equipamento;

c) Verificar a TMA, TIR e o0 VPL,;

d) Analisar qual seria sua rentabilidade se o valor gasto no equipamento fosse
aplicado em um CDB;

e) Apresentar os resultados da viabilidade econdmica e financeira.
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3 REVISAO DE LITERATURA

3.1 INOVACAO

A competitividade das empresas de niveis regionais e globais, independente
dos setores, vem aumentando a cada dia, advindas do crescimento da economia em
termos globais. Em natureza disso, se encaixa a necessidade de as empresas
desenvolverem novos produtos e observarem novas oportunidades para assim incluir
novidades. Inovacbes ndo estdo apenas ligadas ao desenvolvimento de novos
produtos, mas em termos gerais, de processos, de gestédo e de novas oportunidades
de mercado. Essas se totalizam na prética, diante suas formas organizacionais e
gerenciais (JUGEND; SILVA, 2013).

Jugend e Silva (2013) explicam que a palavra inovacéao tem distincdo comercial
e aplicada da palavra ciéncia, que seria apenas a producéo de conhecimento técnico-
cientifico, sem a sua aplicacdo. Complementam Bessant e Tidd (2009), que a
competéncia de visualizar oportunidades e ter o potencial avanco junto delas é uma

orientacdo para a inovacao.

A inovacao faz sentido para empresas de todos os ramos, seja ela pequena,
média ou grande. Contudo, ela ndo esta adjunta apenas na abertura de novos
mercados, mas também na forma de como oferecemos o produto. Se continuarmos
com 0S mesmos bens e servigos, ofertando-os da mesma maneira, corre-se 0 risco
de outra empresa superar, ofertando-o melhor. Em outra instancia, ela é ligada ao
crescimento, gerando vantagem competitividade naquilo que a empresa pode oferecer
(BESSANT; TIDD, 2009).

3.2 ESTUDO DE VIABILIDADE
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Esse estudo deve ser feito para saber a real necessidade da implementacao
de um equipamento, maquina, etc. Esse também deve ser feito antes do projeto ser
proposto. Algumas perguntas devem ser feitas para colher os dados necessarios para
assim ser realizado o estudo (XAVIER, 2008). Complementa Marques (2018), que a
analise de viabilidade fornece informacdes sobre a rentabilidade do projeto e seu
impacto na empresa. Com base em todas essas informacgdes, o gestor podera decidir

se 0 projeto seguira.
Segundo Xavier (2008), as perguntas a serem feitas sao:

a) Quais séo os principais problemas?
b) Quais sdo as maiores necessidades?
c) Tal diagndstico reflete a realidade?

d) Quais as possibilidades de o projeto mudar ou alterar essa realidade?

3.2.1 Plano do Projeto

Este segue a partir da elaboracéo do planejamento, que ira tracar o plano de
acao para que o objetivo se conclua. Neste plano do projeto deve estar elencado tudo
0 gue sera relevante, e quanto mais complexo for, mais detalhado este terd de ser
(XAVIER, 2008). Para a elaboracdo do plano, Xavier (2008) propde 0S processos

como pode ser visto na Figura 1:
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Proposta de Projeto
: £ ¢
Identificar o | Planejar os §* & Planejar a
Objetivo Geral » Recursos .| Qualidade -
e as Partes Humanos
Envolvidas [pq’ *pg [Pgl
— 5 o | e
Definir os Planejar as - Planejar os
Objetivos Comunicagoes Custos
Especificos e
Resultados -~ =t
[ P2 | P6 P10
b s S
@ Planejar as Consolidar o
Planejar o Aquisicoes / Plano do
Escopo Doacoes i Projeto |
; 1P3 L __19§7} oy P11
Planeiér o Q " Plancja;g- ”Rcdig-ir a 3
Tempo de Respostas Proposta de
Execucao aos Riscos ﬁ Projeto |
[Pa) [P8 _______[p12)

Figura 1 - Processos para a elaborac&o de uma proposta de projeto.
Fonte: Xavier (2008).

3.3 ANALISE DE VIABILIDADE ECONOMICA

A engenharia econbmica é uma das areas da engenharia que tem como
atividade estudar os métodos e técnicas no estudo da viabilidade econémica. Essa
nao justifica apenas a viabilidade entre duas alternativas, mas sim compreende a
analise de um so investimento e por fim, o reconhece se ira ou ndo trazer retornos
lucrativos. E aceitavel fazer esta anélise apenas em investimentos que sejam
possiveis, contando com 0s recursos financeiros e diversas condi¢cdes necessarias.
Nisto, apenas os fatores quantifichveis serdo analisados, os fatores qualitativos irdo

apenas intervir na tomada de decisao (VERAS, 2012).

O estudo da viabilidade econémica que se baseia em dados confidveis e
explora se determinado investimento ira trazer beneficios para o negocio. Esse pode
se dirigir a um problema a ser resolvido ou a uma nova oportunidade de negécio. Tal
também é parte completa das modificagbes do negdcio, como a reengenharia do

processo como um todo (IIBA, 2011).
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Leismann (2016) afirma que, andlise de viabilidade ou retorno do investimento
andam ao mesmo lado, caminhando para a tematica principal, que é a apresentacao
da préatica. Normalmente, quando é feita a analise diante a sua rentabilidade, é feito
um comparativo entre sua taxa rentavel e sua taxa minima de atratividade, a qual se
adequa ao capital que vai ser aplicado sem qualquer empecilho. Essa taxa minima
rentavel verifica se esse investimento vai ser uma boa escolha financeiramente de

acordo com o seu retorno financeiro (VERAS, 2012).

3.4 INDICADORES ECONOMICOS

Esses indicadores econémicos por sua vez trazem grandes beneficios, pois
apresentam os resultados focados em aspectos financeiros. De outro modo, ele
reforca por meio de calculos para justificar se o investimento valera a pena ou nao,
deixando de lado a emocdao e colocando em questéo o lado l6gico do investimento a
ser analisado (CAMARGO, 2017). Complementa ROCHA (2017) que os indicadores
devem ser analisados de forma conjunta e ndo de forma individual, alguns indicadores
mais utilizados sé@o a Taxa Minima de Atratividade, o Valor Presente Liquido e a Taxa

Interna de Retorno.

3.4.1 Taxa Minima de Atratividade — TMA

E a taxa utilizada junto aos outros meios de andlise de viabilidade econdmica,
a que normalmente pode entrar em contexto se igualando ao custo de capital da
empresa (PRATES, 2017). Reis (2019) explica que, ela € o indicador do valor minimo

gue o investimento deve retornar para que ele se faca valer a pena.

3.4.2 Valor Presente Liquido — VPL
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E o valor atual do retorno financeiro, ou seja, o valor que esta entrando no caixa
somado com o valor residual, quando houver, e subtraindo do valor atual das saidas
(custo dos investimentos) (REBELATTO, 2004).

Rebelatto (2004) comenta que o projeto pode seguir alguns critérios diante do

resultado do VPL, os quais séo essenciais para a tomada de deciséo.

e VPL > 0: Projeto pode ser aceito

¢ VPL < 0: Projeto ndo deve ser aceito

e VPL = 0O: Indiferente se aceitar ou nédo
De acordo com Assaf Neto e Lima (2014), para o calculo do VPL é utilizada a
Equacéo 1:

1)

n n
VPL = Z%— I +Zﬁ
t=1 t=1

Onde:

FC;: fluxo (beneficio) de caixa de cada periodo;

K: taxa de desconto do projeto, representada pela rentabilidade minima requerida;
I,: investimento processado no momento zero (inicial);

I;: valor do investimento previsto em cada periodo subsequente.
O VPL mostra quanto o investimento contribuird no ganho para a empresa.

Sendo assim, quanto maior for o seu valor, maior sera o valor que ele ir4 agregar
(BRIGHAM; EHRHARDT, 2016).

3.4.3 Taxa Interna de Retorno — TIR

De acordo com Brigham e Ehrhardt (2016), € uma suposi¢céo do retorno do

investimento. Segundo Reis (2018a), essa taxa faz o comparativo entre o investimento
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atual e as despesas que o investimento dispora, e assim, ela traz os resultados do

retorno financeiro.

A TIR iguala as entradas e saidas do fluxo de caixa. Para saber se o
investimento faz sentido, ap0s a apresentacao dos resultados da TIR, é necessério
verificar se essa é maior do que o retorno exigido, caso for, o investimento €&

recomendado Assaf Neto e Lima (2014).

De acordo com Assaf Neto e Lima (2014), para o calculo da TIR é utilizada a

Equacéao 2:

n
I FC
Io + E=y @

Onde:

I,: montante do investimento no momento zero;

I;: montantes previstos de investimento em cada momento subsequente;
K: taxa de rentabilidade equivalente periddica (TIR);

FC,: fluxos previstos de entradas de caixa em cada periodo de vida do projeto.
3.5 SISTEMA DE COMPRAS

De acordo com Gaither e Frazier (2001), o departamento de compras realiza
uma das funcdes primordiais dentro de uma empresa, pois € 0 mesmo que vai

entender as necessidades competitivas de seus produtos e servicos.

Pinheiro et al (2016) cita alguns objetivos do setor, o quanto indispensavel seria,
garantir a reducao de custos na cadeia de suprimentos e logistica assegurando que
os fluxos de materiais, servigos e informagdes sejam continuos, concordando com a
qualidade desejada. O responsavel também esta sujeito a principios de conduta em

seus negocios, pois trabalha com uma grande quantia de dinheiro.

3.5.1 DIRETRIZES DE TRABALHO DO DEPARTAMENTO DE COMPRAS
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Monczka et al. (2009) descrevem que para uma boa performance na area de

compras, precisamos trabalhar bem com as seguintes frentes, como mostra

sistematicamente a Figura 2:

l.
Il.
.
V.
V.

Melhor qualidade;
Melhor quantidade;
Melhor momento;
Melhor preco;

Melhor fornecedor.

Qualidade
certa

// \\

/
Fonte certa

Referéncias do departamento de
compras

P

certo

N
Quantidade

~_ 1 Momento |
Preco certo [

Fonte: Adaptado de Monczka et al. (2009).

Figura 2 — Referéncias do departamerntro de compras.

E um departamento que envolve muita estratégia, visto que € um dos mais

responsaveis pelos custos de uma organizacdo, comprometendo-se com metade
desses custos totais (HOINASKI, 2017).

3.5.2 CARACTERISTICAS DO SISTEMA DE COMPRAS

Dias (2012) cita as caracteristicas do sistema de compras, que podem ser

vistos no Quadro 1.
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SISTEMA CARACTERISTICA
Sistema de Tem como intuito incentivar novos competidores tendo um numero minimo de
compras a trés | cotagdes. Para ndo desperdigar tempo com um numero abrangente de
cotagdes fprnecedores, existe a pré-selecdo dos concorrentes qualificados.
Sistema de E proporcionada uma verificagdo dupla no sistema de cotagdes através do prévio

preco objetivo conhecimento do preco justo. Também ajuda os fornecedores a serem
competitivos, mostrando a eles que seus pregos estao fora da concorréncia,
trazendo ao comprador uma base para argumentagées nas discussdes, tais
como nos aumentos de preco e negociagdes de distribuicdo da porcentagem.
Duas ou mais Envolve a decisao de escolha do fornecedor, o qual é selecionado através de no
aprovacgdes minimo duas pessoas. Isso protege os interesses da empresa garantindo um
melhor julgamento das partes. Também pode acarretar um assessoramento ou
supervisao.

Documentagdo | Sobre a documentagédo, a mesma anexada ao pedido, possibilita no ato da
complementar segunda assinatura, o exame e a revisdo de cada fase de negociagao, pois em
caso de duvidas, ela sempre estara disponivel junto ao processo de compra,
digitalizada em um sistema informativo de controle e acompanhamento.

Quadro 1 - Caracteristicas do Sistema de Compras.
Fonte: Adaptado de Dias (2012).

3.6 MERCADO FINANCEIRO

Conforme Mobiliarios (2014), um mercado financeiro pode ser categorizado
conforme a natureza de seus prazos de operacoes, seus ativos e produtos ou quanto
a finalidade ao qual sera aplicado. Para Toscano Junior (2004), o0 mesmo também
pode ser intitulado como mercado de crédito, visto que sdo onde ocorrem as

negociacdes bancarias.

Assaf Neto (2015) explica que, é onde séo feitas as negociacdes a partir dos
acordos entre pessoas e empresas que possuem dinheiro ou de pessoas e instituicbes
gue tém a necessidade deste dinheiro. Instituicdes financeiras para Toscano Junior
(2004) séo as que recolhem recursos e que posteriormente, distribuem esses aqueles

gue requerem financiamento.

Segundo Mobilidrios (2014), o sistema financeiro é a soma das instituicbes e
instrumentos que ensejam o fluxo financeiro entre os poupadores e os tomadores na
economia.

Enquanto os empréstimos e as aplicaces pelas instituicdes financeiras
sdo feitos sem o conhecimento direto dos fornecedores de fundos

(poupadores), nos mercados financeiros eles conhecem o destino do
empréstimo ou da aplicagdo (GITMAN, 2004, p.19).
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Gitman (2004), também descreve que o mercado financeiro possui dois
mercados basicos, 0os quais sdo o0 mercado monetario e o0 mercado de capitais. No
mercado monetario ocorrem as transacdes das dividas de curto prazo ou titulos

negociaveis, e no de capitais, as de longo prazo.

De acordo com Assaf Neto (2003), o sistema financeiro é segmentado em

outros quatro grandes mercados, conforme pode ser visto na Figura 3:

il

il
MERCADO
DE CAPITAIS

®0
GJ6

MERCADO
DE CAMBIO

Figura 3 - Composi¢cdo do Mercado Financeiro
Fonte: Mobiliarios (2014).

De acordo com Ferreira (2018), o mercado financeiro possui trés agentes
importantes, que sao o Banco Central (BACEN), que controla o poder de compra
dentro da economia, a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), que fiscaliza o
mercado de valores mobiliarios e o Conselho Monetéario Nacional (CMN), que atua na

criagdo de normas e na supervisao do mercado.

3.6.1 Mercado de Capitais

Conforme Souza Junior (2013) comenta, as informagdes que rodeiam este
mercado sdo as quais geram a qualidade para o mesmo, e estas sao os indicadores
para os investidores na tomada de decisdo. Este mercado comporta-se diante as

ofertas e demandas de dinheiro apto a ser investido no mercado financeiro. E neste
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mercado que os investidores emprestam recursos financeiros as empresas e em
troca, recebem titulos de acordo com o condicionamento acordado, e estes séo

nomeados como valores mobiliarios (MOBILIARIOS, 2014).

O mercado de capitais pode ser exemplificado com a estrutura conforme pode

ser vista na Figura 4:

INSTITUICAO
FINANCEIRA

(prestadora de
servigos)

Figura 4 - Mercado de Capitais
Fonte: Mobiliarios (2014).

Neste mercado nado existe o spread bancéario, o qual é a taxa cobrada pelos
bancos pela sua prestacédo de servico sendo um desses servicos, 0 empréstimo de
dinheiro, seja para pessoas fisicas ou juridicas. E também é a principal diferenca entre
este mercado e o mercado de crédito. Toscano Junior (2004), explica que, é neste
mercado onde sdo negociados titulos de médio, longo e ou prazos indeterminados,

ou seja, harmonizado a renda variavel.

3.6.2 Mercado de Crédito

O mercado de crédito é parte do mercado financeiro e responsavel pela
conexdao direta entre a pessoa fisica ou juridica e a instituicdo financeira (MENESES,;
MARIANO, 2011). A atividade tem foco no capital de giro das empresas.
Complementam Meneses e Mariano (2011) que as operagbes ofertadas neste
mercado sdo cheques, cartdes de crédito, cheque especial e outros servicos. Na

Figura 5 pode-se ver uma representacao do sistema do mercado de crédito.
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ol INTERMEDIARIO

FINANCEIRO

Figura 5 - Mercado de Crédito
Fonte: Mobiliarios (2014).

Neste mercado existem analistas que consideram de forma correta a analise
de crédito para que ndo ocorram abundancias nos gastos e menor exposi¢ao diante
das perdas. Ocorre o spread diante essa intermediacdo da captacéo de recursos dos
poupadores para empresta-los aos tomadores voltando ao poupador seu capital
investido acrescentado de uma taxa de juros, e do tomador sera cobrado o valor
capitalizado mais os juros e uma taxa, e assim é contabilizado o lucro. O risco é de
total responsabilidade da instituicdo (MOBILIARIOS, 2014).

3.6.3 Mercado de Cambio

De acordo com Banco Central do Brasil (2014), cambio € a transacgao entre
moedas de paises diferentes. Segundo Mobiliarios (2014), o mercado de cambio é
onde sédo efetuadas essas transagdes. “[...] Participam desse mercado todos os
agentes econdmicos que realizam transacbes com o0 exterior, ou seja, tém
recebimentos ou pagamentos a realizar em moeda estrangeira. Esse mercado é
regulado e fiscalizado pelo Banco Central do Brasil, que dele também participa para
execucdo de sua Politica Cambial” (MOBILIARIOS, 2014, p.17). Cavalcante (2008)
descreve que cambio é a soma de atividades que correlaciona o valor da moeda local

com as de outras nacionalidades.

3.6.4 Mercado Monetéario
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E uma divisdo do mercado financeiro onde as transacées sio respeitadas em
periodos curtos (CONCEITO, 2013). Para Mobiliarios (2014), curto prazo seriam
operacdes de um dia. E um mercado que controla a liquidez da economia, em suma,
a politica governamental deseja certa quantia circulando, e se essa quantia for maior
do que a almejada, o Banco Central interfere na venda de titulos e na remocéo da

moeda do mercado para recuperar a liquidez.

3.7 RENDA FIXA

Segundo Assaf Neto e Lima (2017), os titulos de renda fixa tém uma
particularidade, eles possuem um yield ja de conhecimento antecipado no instante em
que o titulo ser4 comprado, ou seja, algo ja acordado. Luquet (2007) complementa
gue o acordo é feito, mas ndo quer dizer que ele seja efetuado visto ao seu ganho
real, pois a taxa da inflagdo, a qual varia, s6 podera ser calculada no final, ou seja, em
seu vencimento e assim, descontada a inflacdo da rentabilidade. Os titulos que estédo
em nosso mercado sdo, as cadernetas de poupanca, os Certificados de Depdsito
Bancario (CDB), os fundos de investimento em renda fixa, as debéntures, as letras

hipotecarias e as Letras de Cambio (LC).

Duarte (2019) comenta que este tipo de investimento é o mais seguro no
mercado além de uma garantia extra para o dinheiro do investidor, ou seja, possui
menos risco. Oliveira (2018) complementa que risco € estar sujeito a variacdo, neste
ponto, a dlvida sobre a perda é questionada. Este € comum em pessoas que estao

comecando a investir e para perfis conservadores.

3.7.1 Taxa de Juros Prefixada e Pés-Fixada

Existem trés maneiras de pagamentos no mercado brasileiro, as quais sao,
prefixadas, pos-fixadas e indexada a inflagdo (ASSAF NETO, 2015), como podem ser

observadas no Quadro 2:
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Taxas de Definicao
juros
Prefixada A taxa de juros € acordada no momento efetivo da compra, a qual

nao é alterada mesmo diante imprevistos no mercado.

POs-fixada Geralmente possui uma fracdo da Selic ou do CDI. Esta é

orientada de acordo com o momento do mercado.

ndexada a Constituida por uma taxa de juro real pré-definida e nela
inflacéo adicionado o valor que obteve a variacdo da inflacdo em sua

efetiva compra.

Quadro 2 - Maneiras de pagamentos e suas defini¢cdes.
Fonte: Adaptado de Assaf Neto (2015).

As taxas de juros sdo de extrema importancia quando a mesma € escolhida,
pois é a partir dela que a estratégia de investimento serd continuada (PINHEIRO,
2016). Complementam BOGGISS et al. (2015) que esta taxa devera ser calculada em
cima da taxa da inflacdo estabelecida na prefixada, e a partir disso, escolher qual o

melhor tipo de taxa a ser escolhida.

3.8 TITULOS PRIVADOS

Os titulos privados sdo emitidos especificamente por bancos, instituicoes
financeiras ou empresas, esses possuem tributacdes e riscos distintos, mas com o
mesmo propdsito, de acumular recursos. Os titulos disponiveis no mercado sdo: CDB,
LCI, LCA, LC, COE e debéntures. (ANBIMA, 2017b).

3.8.1 Certificado de Depdsito Bancéario — CDB

Séo titulos privados que podem ser obtidos por pessoa fisica ou juridica
(BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2018). Podem ser adquiridos de forma prefixada ou
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pos-fixada, e esses recursos subsidiam o capital de giro das instituicdes financeiras
por um fixo prazo de tempo (ASSAF NETO, 2015). Complementa Brito (2013) que,
geralmente, os recursos captados séo utilizados em favor préprio da instituicdo que o
captou, e aplicados em produtos financeiros. Entenda produtos financeiros como

conta corrente, cheque especial, cartdo de crédito, etc. (SEBRAE, 2017).

Para o credor, os titulos podem ser renovados ap0s o0 vencimento, 0 que €
comum (BRITO, 2013). Para Assaf Neto (2015), o titulo pode ser vendido antes do
seu vencimento apds um acordo com o banco que o emitiu. Reis (2018b) explica que
normalmente ndo € definido certo prazo para a aplicacdo, mas que na maioria das
vezes os titulos sdo de no maximo cinco anos. Também existem os de liquidez diéaria,
gue podem ser retirados a qualquer hora, desde que o prazo de caréncia da instituicao

seja respeitado, o qual pode ser de um ou mais dias (REIS, 2018b).

De acordo com Reis (2018b), os riscos séo garantidos pelo Fundo Garantidor
de Crédito (FGC) quando forem de até 250 mil reais, ou seja, caso o valor aplicado
ultrapasse esse montante, recomenda-se que esse seja aplicado em CDB’s de outras

instituicdes financeiras, pois, se essa quantia for excedida ira correr riscos.
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4 MATERIAL E METODOS

Nesta secédo serdo apresentados os métodos utilizados no estudo.

4.1 CLASSIFICACAO DA PESQUISA

Para Gil (2010), pesquisa vem de algo formal e regrado que elaboram a
metodologia cientifica, a qual molda o jeito de como algo tera um circuito e percorrera
0 mesmo até chegar em seu propadsito. Gerhardt e Silveira (2009) complementam que
a pesquisa tem como finalidade buscar explica¢des para algo. Com base nisso, ampla
€ a area de pesquisas e com inumeros haveres. Para que se consiga seguir seu

método e atender de modo eficaz seu intuito, deve-se denomina-la.

A Figura 6 mostra a classificacdo da pesquisa:

Natureza Abordagem

Documental | 38 Aplicada Exploratoria Quantitativa

Caracteristica Diretriz Discussao

Figura 6 - Classificacdo da Pesquisa.
Fonte: Autoria propria.

Considerando que o trabalho tem como propdésito fazer a viabilidade econémica
e analisar economicamente diante alguns dados da empresa e também em
plataformas online, e a partir disso, fazer uma analise de investimento em renda fixa,
mais especificamente, em um CDB. Para isso foi utilizado o método da pesquisa
documental, que segundo Gil (2010), os dados utilizados ndo possuem abordagem
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analitica, os quais para Marconi e Lakatos (2003) sdo documentos historicos,

pesquisas estatisticas, relatorios, etc.

A natureza da pesquisa € caracterizada como aplicada, que segundo Prodanov
e Freitas (2013), ela tem como foco a aplicabilidade. Gil (2010) comenta que ela é

aperfeicoada a partir de seu desenvolvimento.

A pesquisa € objetivada como exploratdria, que de acordo com Prodanov e
Freitas (2013) ela possibilita o0 melhor entendimento do tema, restringindo algumas
partes do mesmo quando é muito genérico. Gil (2010) complementa que a intencao
da pesquisa é dar uma visdo ampla do assunto e contornar uma veracidade. Marconi
e Lakatos (2003) comentam que geralmente ocorrem relatos tanto qualitativos quanto

guantitativos, e assim, conceituadas e relacionadas.

A pesquisa tem uma abordagem quantitativa, pois esta, se relaciona a fatos e
atribui sentido aos dados (PRODANOV; FREITAS, 2013). Bernardes, Muniz Junior e
Nakano (2019) explicam que primeiramente deve-se discutir sobre a problematizacéo
do tema, seguido de seu alinhamento diante a sua justificativa. Prodanov e Freitas
(2013) comentam que, ndo ha exigéncia em comprovar hipéteses, porém, s&o

oportunos o estudo e o entendimento dos dados.

4.2 A EMPRESA

A empresa atende o mercado de implementos agricolas e hoje a empresa
busca inovar em seu processo produtivo, oferecendo produtos diferenciados e de
melhor qualidade para o cliente final, sempre expandindo seu negdcio no sentido de
mercado. Para alcancar algumas dessas metas, € necessario que seus equipamentos

também acompanhem esta mudanca.

4.3 PROCEDIMENTO PARA COLETA DE DADOS
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Para a coleta de dados, foram realizadas duas visitas na empresa que esta
situada no oeste do Parana. Na primeira visita aconteceu uma conversa com 0
empresario sobre esta coleta de dados, na segunda visita aconteceu uma reunido com
o0 empresario e um vendedor de maquinas de corte de fibra Optica, na qual foram
revisados alguns pontos de viabilidade na aquisicdo da maquina e também passados

dados relacionados aos custos e sobre a maquina estudada.

Na segunda visita ocorreu a coleta dos dados secundarios, que, para SEBRAE
(2005), dados secundarios sdo dados ja existentes em fontes diversas. Esses dados
sdo os histéricos financeiros sem a aquisicdo de uma nova maquina. Apdés 0s
resultados da viabilidade, foi feita a coleta de dados secundérios sobre os
investimentos em CDB para escolher qual foi a melhor opcao frente as caracteristicas
guantitativas, de acordo com suas respectivas rentabilidades. Os dados dos CDBs

foram recolhidos de forma online no site de seu respectivo de seu banco.

4.4 PROCEDIMENTO PARA ANALISE DE DADOS

Efetuada a coleta, foi realizada a analise de viabilidade econémica por meio
dos métodos da engenharia econémica, tais métodos foram aplicados por meio da
utilizacdo da TMA, TIR e do VPL. Feita a analise de viabilidade, iniciou-se a analise
da aplicacdo em um CDB, o qual foi escolhido diante sua rentabilidade, essa anélise
foi feita através de uma simulacéo. Na Figura 7, pode-se acompanhar as etapas da

pesquisa.

Figura 7 - Procedimentos Metodolégicos.
Fonte: Autoria propria.

Todas as analises foram feitas através do aplicativo Microsoft Excel®, e a partir

destas foram aplicados os métodos de Engenharia Econdémica, utilizando a Equacéo
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1 e a Equacao 2 para tomada de deciséo de investimento em uma nova maquina, que

a empresa estuda substitui-la por uma nova, ou em um CDB com boa rentabilidade.
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5 RESULTADOS E DISCUSSAO

5.1 OPCAO DE INVESTIMENTO EM MAQUINA DE CORTE A FIBRA OPTICA

Neste topico serdo abordados os custos de duas maquinas diferentes, a de
fibra Optica e a de C0O,, que a empresa possui hoje e que tem possibilidade de ser

substituida.

A analise de viabilidade apontara os pontos fracos e fortes do projeto de
aquisicdo de uma nova maquina a laser, a qual podera substituir uma maquina mais

antiga existente na industria.

5.1.1 MAQUINA ATUAL

A maquina que a empresa possui € uma Bystronic Bysprint 3015 de 1800

Watts, ano de 1998 com 3 kVA, como visto na Figura 8:
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Figura 8 - Bystronic Bisprint 3015
Fonte: Autoria propria.
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A maquina que a empresa possui tem um valor de mercado atual de R$
350.000,00. Atualmente esta previsto como custo a troca da turbina, manutencéo e a
licenca mensal de um software para a otimizacao dos cortes das chapas. Os custos
com insumos contabilizam o gas utilizado, que é o CO,. A Tabela 1 mostra 0s custos

mensais com o equipamento atual:

Tabela 1 - Custo médio mensal.
Valor dos Valor das Valor da Valor dos Total de |Valor da

L. ) . Valor total
salérios despesas |energia insumos horas hora

R$ 9.163,04| R$ 4.407,00| R$ 3.760,05| R$ 2.601,78| R$ 19.931,88| 199:10:00| R$ 100,11

Fonte: Autoria prépria.

A Tabela 2 apresenta as chapas que a industria mais utiliza junto com o tempo
necessario para cortar uma chapa. Esses dados foram obtidos através de analise com
colaboradores e também pelo software que € utilizado na maquina.

Tabela 2 - Tempo de corte das chapas.
Espessura ago carbono

(mm) Tempo (min) Peso por chapa (kg)
4,75 25:03 134,24
6,35 - 179,45

Fonte: Autoria prépria.

A maguina suporta chapas com um tamanho nominal de 3000 x 1500mm. O
tempo de corte do aco carbono com 6,35mm de espessura nao foi obtido durante a
visita na empresa. A empresa utiliza em média, mensalmente 50 chapas de 4,75mm
de espessura, resultando em 6,7 toneladas, e 34 chapas de 6,35mm de espessura,

resultando em 6,1 toneladas.

5.1.2 OPCAO DE INVESTIMENTO

O consumo de energia elétrica e os valores de energia e insumos sdo mais

elevados quando se trata de uma maquina a laser que utiliza C0O, quando comparada
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com uma maquina a laser de fibra. Isso se deve ao fato de a maquina que utiliza laser
de fibra Optica ndo necessitar de €O, para funcionar, e também néo precisar usar um
sistema de refrigeracéo para o gas (WELLE, 2019a). O modelo da maquina é CS3000
da Welle, no valor de R$ 1.850.000,00, pode ser visto na Figura 9:

Figura 9 - Welle CS3000.
Fonte: Welle (2019a).

De acordo com a Welle (2019b), o custo de manutencédo e de operagédo €&
reduzido em até 70% com uma maquina a laser de fibra. Os testes feitos pela empresa
comprovam gque a maquina com fibra é trés vezes mais rapida e o consumo de energia
em 50% do ciclo é reduzido em 50% em relagdo a uma maquina a laser que utiliza

C0,, considerando as duas com 4kW, conforme mostra a Figura 10:

kW Nominal A 50% do cicle

100 CHILLER
M FONTE LASER
B EXTRACAO DE FUMOS

73 B MAQUINA

25 S0%

kW COz 4k'W Fibra Laser COz Laser Fibra
PTKW max. 38kW miax.

Figura 10 - Consumo de energia.
Fonte: Welle (2019a).
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De acordo com o levantamento apresentado anteriormente, sao reduzidos 0s

custos. Os valores estao indicados na Tabela 3:

Tabela 3 - Custo médio mensal.
Valor dos Valor das Valor da Total de |Valor da

L . Valor total
salarios despesas |energia horas hora

R$ 9.163,04] R$ 1.322,10] R$ 1.880,02] R$ 12.365,17] 66:38:00] R$ 186,27

Fonte: Autoria prépria.

Considerando o valor da depreciacdo de 10% a.a., temos um valor mensal de
R$ 15.416,67. Somando também o valor do imposto de renda que é apurado em 15%
no valor da depreciacdo, temos um valor mensal de R$ 2.312,50 que totalizam de

custos da nova maquina. A Tabela 4 mostra a comparacdo com a maquina antiga:

Tabela 4 - Comparativo do custo médio mensal entre as duas maquinas.

Maquina atual Maquina nova
Valor dos salarios R$ 9.163,04 R$ 9.163,04
Valor das despesas R$ 4.407,00 R$ 1.322,10
Valor da energia R$ 3.760,05 R$ 1.880,02
Valor dos insumos R$ 2.601,78 -
Depreciacdo - R$ 15.416,67
Imposto de Renda - (-R$ 2.312,50)
Valor total R$ 19.931,88 R$ 25.469,33
Total de horas 199:10:00 66:38:00
Valor da hora R$ 100,11 R$ 383,69

Fonte: Autoria prépria.

Para a andlise dos indices financeiros, foi considerada uma Taxa Minima de
Atratividade (TMA), que serd em relacdo ao retorno deste investimento com base na
taxa Selic, que de acordo com o Banco Central do Brasil (2019), é de 0,53% a.m. essa
taxa considera o risco do nego6cio em 0,41% a.m. por se tratar de uma empresa que
se mantém estavel mesmo com as instabilidades econdmicas que o pais vem
vivenciando, e a liquidez de 0,41% a.m., sendo assim, somando todos os fatores,

temos uma TMA de 1,35% a.m. ou 16,2% a.a.

Com a depreciacao e o imposto de renda, tem-se um valor elevado no valor da
hora atividade da maquina, algo que altera consideravelmente o risco para a tomada
de deciséo de compra. Isso resulta um VPL de R$ (-2.166.439,68) e na receita mensal
R$ (-5.537,45). A Tabela 5 mostra os indices financeiros em relacdo aos novos

valores:
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Tabela 5 - VPL em 10 anos com a depreciacéo e o IR.
Ano Custo/Economia

(-R$ 1.850.000,00)

(-R$ 66.449,40)
(-R$ 66.449,40)
(-R$ 66.449,40)
(-R$ 66.449,40)
(-R$ 66.449,40)
(-R$ 66.449,40)
(-R$ 66.449,40)
(-R$ 66.449,40)
(-R$ 66.449,40)

10 (-R$ 66.449,40)
Fonte: Autoria prépria.

o

© 0N OTh~ WN PP

Simulando o valor da hora/méquina apds 10 anos, com a taxa de depreciacao
e nao levando em consideracao os valores dos salarios, pois ndo se consegue saber
exatamente quantos funcionarios serdo precisos com esta nova maquina. Na Tabela

6 pode-se verificar os resultados obtidos:

Tabela 6 - Comparativo do custo médio mensal entre as duas maquinas.
Magquina antiga  Maquina nova

Valor das despesas R$ 4.407,00 R$ 1.322,10
Valor da energia R$ 3.760,05 R$ 1.880,02
Valor dos insumos R$ 2.601,78 -

Valor total R$ 10.768,84 R$ 3.202,12
Total de horas 199:10:00 66:38:00
Valor da hora R$ 54,09 R$ 48,23

Fonte: Autoria propria.

Fazendo o célculo do VPL em relagéo aos custos da nova maquina (valor total
da maquina antiga subtraido do valor total da nova maquina), mas agora, sem levar
sem ponderar 0s custos com salarios, depreciacédo e o imposto de renda, temos um
TIR de -11% e um ganho mensal de R$ 7.566,72 por ano, em 10 anos apoés a data da
depreciacdo expirar, conforme mostra a Tabela 7:
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Tabela 7 - VPL em 10 anos sem a depreciacéo e o IR.
Ano Custo/Economia

(-R$ 1.850.000,00)

R$ 90.800,64

R$ 90.800,64

R$ 90.800,64

R$ 90.800,64

R$ 90.800,64

R$ 90.800,64

R$ 90.800,64

R$ 90.800,64

R$ 90.800,64

10 R$ 90.800,64
Fonte: Autoria propria.

o
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5.1.3 FINANCIAMENTO

Considerando que a empresa ira fazer um financiamento de 81% do valor da
nova maquina que custa R$ 1.850.000,00, ou seja, R$ 1.498.500,00 para ser
financiado. Os outros 19% do valor total, sera coberto pelo valor da maquina antiga,
que hoje vale R$ 350.000,00. O financiamento foi feito pelo site do Banco Nacional do

Desenvolvimento (BNDES), na Tabela 8 vé-se os dados do financiamento:

Tabela 8 - Dados levantados para o financiamento.

Valor a ser financiado R$ 1.498.500,00
Prazo total 120 meses
Prazo de caréncia 3 meses

1° pagamento na caréncia R$ 50.582,93

1° pagamento na amortizacao R$ 29.482,43
Taxa de juros final 14,20% a.a.

Taxa de remuneracdo do agente financeiro 6% a.a.
Fonte: Autoria propria.

A simulacdo em meses pode ser conferida no anexo A, e na Tabela 9 pode-se

ver a simulagéo do financiamento em anos:
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Tabela 9 - Resultado do financiamento em anos.

Ano  Saldo Inicial (R$) Juros (R$) Amortizagdo (R$) Prestagdo (R$) Saldo Final (R$)

Ano 1 17.520.923,08 195.524,89 115.269,21 310.794,12 17.405.653,85
Ano 2 15.753.461,54 175.298,54 153.692,28 328.990,85 15.599.769,23
Ano 3 13.909.153,85 154.775,78 153.692,28 308.468,09 13.755.461,54
Ano 4 12.064.846,15 134.253,03 153.692,28 287.945,34 11.911.153,85
Ano 5 10.220.538,46  113.730,27 153.692,28 267.422,58 10.066.846,15
Ano 6 8.376.230,77  93.207,52 153.692,28 246.899,82 8.222.538,46
Ano 7 6.531.923,08 72.684,76 153.692,28 226.377,07 6.378.230,77
Ano 8 4.687.615,38  52.162,00 153.692,28 205.854,31 4.533.923,08
Ano 9 2.843.307,69  31.639,25 153.692,28 185.331,56 2.689.615,38
Ano 10 999.000,00  11.116,49 153.692,28 164.808,80 845.307,69
TOTAL 1034392,53 1498499,73 2532892,54

Fonte: Autoria prépria.

5.1.4 PROJECAO

Considerando o aumento de vendas, consequentemente a producdo também
aumentaria, sendo assim, foram feitas projecées em 20%, 50% e 100% sobre o

aumento da producao.

A velocidade como foi dita anteriormente, € trés vezes mais rapida em relacédo a
maquina de C0,. As projecdes foram feitas apenas em relacdo as chapas de 4,75mm,
pois sdo as chapas que possuem dados sobre o tempo de corte, como mostra a
Tabela 10:

Tabela 10 - Projecdo do aumento de producéo.

Capacidade de producéo Peso (ton) | Tempo (min)
20% 8,04 30:06
50% 10,05 37:57
100% 13,4 50:10

Fonte: Autoria propria.

5.2 OPCOES DE INVESTIMENTOS EM RENDA FIXA
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Fazendo a simulacdo de investimentos em renda fixa como alternativa de
investimento, mais especificamente em Certificados de Depdsito Bancario (CDB) com
liquidez diaria, pois este capital pode ser retirado a qualquer momento. Os percentuais
do CDI foram obtidos pelos sites dos bancos Pan (2019), Daycoval (2019), Inter (2019)
e Direto (2019). Para esta simulacao foram escolhidos 4 opc¢des de CDBs com liquidez
diaria considerando 3 anos de aplicacdo com o valor total de R$ 1.850.000,00,

conforme mostra a Tabela 11:

Tabela 11 - Bancos com Certificados de Depésito Bancario de liquidez diaria.

Banco Tempo de investimento Porcentagem do CDI
Pan 3 anos 102% a.a.
Daycoval 3 anos 104% a.a.
Inter 3 anos 102% a.a.
Sofisa Direto 3 anos 100% a.a.

Fonte: Autoria prépria.

Para a simulacao, foi feita uma adaptacéo no Excel do simulador disponivel no
site Clube dos Poupadores (2019). Para isto, foi verificado no site da Anbima (2019a)
os préximos feriados durante o periodo de investimento (de 2019 a 2022), pois as
transacBes dos titulos de CDB s6 podem serem feitos em dias em que a bolsa de
valores do Brasil é aberta, sendo assim, chegamos a 34 feriados, 0s quais séo

subtraidos dos dias corridos, além dos finais de semana.

Para os célculos, foi considerada que a taxa CDI permaneca no valor atual, que
é de 5,90% conforme a B3 (2019b), e também foi incidido o imposto de renda, o qual
tem uma porcentagem descontada sobre o lucro do investimento, sendo essa
porcentagem de 15%, pois o investimento tem mais de 721 dias, conforme mostra a
Tabela 12:

Tabela 12 - Aliquota Imposto de renda.

Periodo Aliquota IR
Até 180 dias 22,5%
Entre 181 e 360 dias 20%
Entre 361 e 720 dias 17,5%
Acima de 720 dias 15%

Fonte: Ferreira (2019).

5.2.1 BANCO PAN



A Tabela 13 mostra a simulagéo de investimento do Banco Pan:

Tabela 13 - Simulacdo CDB - Banco Pan.

Banco Pan

Valor aplicado

R$ 1.498.500,00

Data aplicagdo 18/09/2019
Data retirada 17/09/2022
Dias corridos 1095
Percentual do CDI 102%
Taxa CDI 5,90%
Dias uteis (no periodo) 749
Taxa DI (por dia util) 0,01944%
Taxa DI (no periodo) 14,56389%
Rentabilidade Bruta (por dia util) 0,01983%
Rentabilidade Bruta (no més) 0,00417%
Rentabilidade Bruta (no periodo) 14,85517%
IR sobre o Rendimento 15%
Rentabilidade Liquida (no periodo) 12,25551%
Rentabilidade Liquida (por dia) 0,01636%
Rentabilidade Liquida (no més) 0,00344%
Rentabilidade Liquida (no ano) 4,12335%
Percentual do CDI Liquido 69,89000%
Valor da aplicacdo atualizada (bruto) | R$ 1.721.104,67
IR sobre o Rendimento R$ 33.390,70

Valor liquido da aplicacéo

R$ 1.687.713,97

Valor rendimento liquido

R$ 189.213,97

% rendimento liquido/valor aplicado

12,63%

Fonte: Autoria propria.

5.2.2 BANCO DAYCOVAL
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Na Tabela 14 pode-se acompanhar a simulagdo de investimento do Banco

Daycoval:



Tabela 14 - Simulacao CDB - Banco Daycoval.

Banco Daycoval

Valor aplicado R$ 1.498.500,00
Data aplicagao 18/09/2019
Data retirada 17/09/2022
Dias corridos 1095
Percentual do CDI 104%
Taxa CDI 5,90%
Dias Uteis (no periodo) 749
Taxa DI (por dia util) 0,01944%
Taxa DI (no periodo) 14,56389%
Rentabilidade Bruta (por dia Util) 0,02022%
Rentabilidade Bruta (no més) 0,00425%
Rentabilidade Bruta (no periodo) 15,14644%
IR sobre o Rendimento 15%
Rentabilidade Liquida (no periodo) 12,49582%
Rentabilidade Liquida (por dia) 0,01668%
Rentabilidade Liquida (no més) 0,00350%
Rentabilidade Liquida (no ano) 4,20420%
Percentual do CDI Liquido 71,26%
Valor da aplicacao atualizada (bruto) | R$ 1.725.469,47
IR sobre o Rendimento R$ 34.045,42
Valor liquido da aplicagéo R$ 1.691.424,05
Valor rendimento liquido R$ 192.924,05
% rendimento liquido/valor aplicado 12,87%

Fonte: Autoria propria.

5.2.3 BANCO INTER
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Na Tabela 15 é possivel verificar a simulacdo de investimento do Banco Inter:



Tabela 15 - Simulacdo CDB - Banco Inter.

Banco Inter
Valor aplicado R$ 1.498.500,00
Data aplicagao 18/09/2019
Data retirada 17/09/2022
Dias corridos 1095
Percentual do CDI 102%
Taxa CDI 5,90%
Dias Uteis (no periodo) 749
Taxa DI (por dia util) 0,01944%
Taxa DI (no periodo) 14,56389%
Rentabilidade Bruta (por dia Util) 0,01983%
Rentabilidade Bruta (no més) 0,00417%
Rentabilidade Bruta (no periodo) 14,85517%
IR sobre o Rendimento 15%
Rentabilidade Liquida (no periodo) 12,25551%
Rentabilidade Liquida (por dia) 0,01636%
Rentabilidade Liquida (no més) 0,00344%
Rentabilidade Liquida (no ano) 4,12335%
Percentual do CDI Liquido 69,89000%
Valor da aplicacao atualizada (bruto) | R$ 1.721.104,67
IR sobre o Rendimento R$ 33.390,70
Valor liquido da aplicagéo R$ 1.687.713,97
Valor rendimento liquido R$ 189.213,97
% rendimento liquido/valor aplicado 12,63%

Fonte: Autoria propria.

5.2.4 BANCO SOFISA DIRETO

A tabela 16 mostra a simulacao de investimento do Banco Sofisa Direto:
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Tabela 16 - Simulagdo CDB - Banco Sofisa Direto.

Banco Sofisa Direto

Valor aplicado R$ 1.498.500,00
Data aplicagao 18/09/2019
Data retirada 17/09/2022
Dias corridos 1095
Percentual do CDI 100%
Taxa CDI 5,90%
Dias Uteis (no periodo) 749
Taxa DI (por dia util) 0,01944%
Taxa DI (no periodo) 14,56389%
Rentabilidade Bruta (por dia Util) 0,01944%
Rentabilidade Bruta (no més) 0,00408%
Rentabilidade Bruta (no periodo) 14,56389%
IR sobre o Rendimento 15%
Rentabilidade Liquida (no periodo) 12,01521%
Rentabilidade Liquida (por dia) 0,01604%
Rentabilidade Liquida (no més) 0,00337%
Rentabilidade Liquida (no ano) 4,04250%
Percentual do CDI Liquido 68,52000%
Valor da aplicacao atualizada (bruto) | R$ 1.716.739,88
IR sobre o Rendimento R$ 32.735,98
Valor liquido da aplicagéo R$ 1.684.003,89
Valor rendimento liquido R$ 185.503,89
% rendimento liquido/valor aplicado 12,38%

Fonte: Autoria propria.

obtidos através das simulagdes:

Na Figura 11 pode-se acompanhar de forma mais objetiva os resultados
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R$1.698.500,00

Daycoval
R$1.691.424,05

Pan Inter
R$ 1.687.713,97 R$1.687.713,97

R$1.648.500,00

R$1.598.500,00

R$1.548.500,00

R$1.498.500,00

Figura 11 - Evolucéo do patrimdnio liquido.
Fonte: Autoria propria.

5.2.5 PROJECAO

Fazendo uma projecdo em relagdo aos investimentos em CDB, considerando
o tempo de 120 meses como no investimento da maquina de corte a fibra. Para tais
calculos foram considerados que as taxas nao se alterem ao decorrer dos anos, como

pode ser visto na Tabela 17:



Tabela 17 - Projecdo de 120 meses (em milh&es de Reais)
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Dados da aplicagao Banco Pan Banco Daycoval [Banco Inter Banco Sofisa Direto
Valor aplicado R$ 1.498.500,00( R$ 1.498.500,00( R$ 1.498.500,00 R$ 1.498.500,00
Data aplicagao 18/09/2019 18/09/2019 18/09/2019 18/09/2019
Data retirada 17/09/2029 17/09/2029 17/09/2029 17/09/2029
Dias corridos 3652 3652 3652 3652
Percentual do CDI 102% 104% 102% 100%
Taxa CDI 5,90% 5,90% 5,90% 5,90%
Dias Uteis (no periodo) 2509 2509 2509 2509
Taxa DI (por dia util) 0,01944% 0,01944% 0,01944% 0,01944%
Taxa DI (no periodo) 48,78611% 48,78611% 48,78611% 48,78611%
Rentabilidade Bruta (por dia Util) 0,01983% 0,02022% 0,01983% 0,01944%
Rentabilidade Bruta (no més) 0,00417% 0,00425% 0,00417% 0,00408%
Rentabilidade Bruta (no periodo) 49,76183% 50,73756% 49,76183% 48,78611%
IR sobre o Rendimento 15% 15% 15% 15%
Rentabilidade Liguida (no periodo) 41,05351% 50,73756% 49,76183% 48,78611%
Rentabilidade Ligquida (por dia) 0,01636% 0,02022% 0,01983% 0,01944%
Rentabilidade Liguida (no més) 0,00344% 0,00425% 0,00417% 0,00408%
Rentabilidade Liquida (no ano) 4,12335% 5,09600% 4,99800% 4,90000%
Percentual do CDI Liquido 69,89000% 86,37000% 84,71000% 83,05000%
Valor da aplicacao atualizada (bruto) | R$ 2.244.181,07| R$ 2.258.802,27| R$ 2.244.181,07 R$ 2.229.559,88

IR sobre o Rendimento R$ 111.852,16] R$114.045,34| R$111.852,16 R$ 109.658,98
Valor liquido da aplicagéo R$ 2.132.328,91| R$ 2.144.756,93| R$ 2.132.328,91 R$ 2.119.900,89
Valor rendimento liquido R$ 633.828,91| R$646.256,93| R$ 633.828,91 R$ 621.400,89
% rendimento liquido/valor aplicado 42,30% 43,13% 42,30% 41,47%

Fonte: Autoria propria.

Considerando os valores da TMA, VPL e TIR com a depreciacdo, chegamos a

conclusao quantitativa de que o investimento em um novo equipamento nao € viavel

atualmente, porém em termos de qualitativos, as chapas seriam mais precisas em

relacdo aos encaixes e, consequentemente, os produtos estariam em melhores

condi¢cbes competitivas, pois seria um diferencial para a empresa.
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6 CONSIDERACOES FINAIS

Realcando algumas consideracbes qualitativas, a empresa com um novo
equipamento pode se diferenciar competitivamente das demais empresas em seu
nicho, inovando em seus produtos com pecas diferenciadas e mais rapidas em termos
de montagem, adequando-se cada vez mais ao prazo de seus compradores, sem
levar em consideracédo o risco da maquina que a empresa possui atualmente quebrar
alguma peca e isto levar dias e até mesmo meses para que a pec¢a possa chegar ao

Brasil e ser reposta, pois a maquina atual € de uma fabricante internacional.

Outro grande fator decisivo € que a outra fabricante € nacional, e possui
técnicos e pecas dentro do pais, no Brasil. Outras consideracfes quantitativas, o
financiamento € agilizado, pois a empresa tem vinculos com o BNDES. Em relacao
aos indicadores financeiros, € mais indicado para a empresa investir em um CDB esta
quantia, pois tera um melhor retorno mesmo relacionando aos baixos custos de
manutencdo e energia da nova maquina, mas relacionando os fatores qualitativos e
guantitativos, de acordo com os indicadores financeiros ndo temos um resultado
favoravel em termos de lucro, mas em outras questdes a inovacdo conta muito em
qualquer mercado, fazendo com que a empresa obtenha um maior nimero de clientes
e consequentemente vendendo mais de seus produtos, sendo cada vez mais
escalavel em sua totalidade. Em relacéo aos investimentos em CDB, 0 mais lucrativo
€ o do Banco Daycoval, pois é o que possui maior porcentagem em cima do CDI.
Tendo em vista todos esses aspectos, a producdo da empresa ira aumentar
fortemente com a nova maquina, mas em consequéncia podera ocorrer ociosidade
com alguns dos funcionarios pelo fato da empresa em seu momento atual ainda néo

ter um demanda muito grande de seus produtos, pois a empresa estd em crescimento.



48

REFERENCIAS

ANBIMA. Feriados Bancarios. Disponivel em:
<https://www.anbima.com.br/feriados/feriados.asp>. Acesso em: 18 set. 2019a.

ANBIMA. Titulos Privados. 2017. Disponivel em:
<https://comoinvestir.anbima.com.br/entenda/item/titulos-privados/>. Acesso em: 09
mai. 2019b.

ANTONELLI, Diego. Do pau-brasil ao real. 2013. Disponivel em:
<https://www.gazetadopovo.com.br/vida-e-cidadania/do-pau-brasil-ao-real-
ckjkxrlglf4cnzv9p4bgOgpfy>. Acesso em: 24 abr. 2019.

ASSAF NETO, A. Mercado Financeiro. 5a. ed., Sdo Paulo: Atlas, 2003. p. 106.

ASSAF NETO, Alexandre. Mercado Financeiro. 13. ed. Sado Paulo: Atlas, 2015.

ASSAF NETO, Alexandre; LIMA, Fabiano Guasti. Curso de Administragao
financeira. 3. ed. Sdo Paulo: Atlas, 2014.

ASSAF NETO, Alexandre; LIMA, Fabiano Guasti. Fundamentos de Administracao
Financeira. 3. ed. Sao Paulo: Atlas, 2017.

B3. Historico pessoas fisicas. Sdo Paulo. 2019. Disponivel em:
<http://www.b3.com.br/pt_br/market-data-e-indices/servicos-de-dados/market-
data/consultas/mercado-a-vista/historico-pessoas-fisicas>. Acesso em: 25 abr.
2019a.

B3. Taxa DI. Disponivel em: <http://www.b3.com.br/pt_br/>. Acesso em: 18 set.
2019b.

Banco Central do Brasil. O que sdo CDB e RDB? 2018. Disponivel em:
<https://www.bcb.gov.br/acessoinformacao/legado?url=https:%2F%2Fwww.bcb.gov.
br%2Fpre%2Fbc_atende%2Fport%2Faplica.asp#6>. Acesso em: 04 jun. 2019.

BERNARDES, Ednilson; MUNIZ JUNIOR, Jorge; NAKANO, Davi. Pesquisa
Qualitativa em Engenharia de Producéo e Gestédo de Operagdes. Sao Paulo:
Atlas, 2019.



49

BESSANT, John; TIDD, Joe. Inovacdo e Empreendedorismo. Porto Alegre: Porto
Alegre, 20009.

BMF&BOVESPA. Histérico pessoas fisicas. Disponivel em:
<http://www.bmfbovespa.com.br/pt_br/servicos/market-data/consultas/historico-
pessoas-fisicas/>. Acesso em: 26 mar. 2019.

BOGGISS, George Joseph; GASPAR, Luiz Alfredo Rodrigues; HERINGER, Marcos
Guilherme; MENDONCA, Luis Geraldo. Matematica Financeira. 11. ed. Rio de
Janeiro: FGV, 2015.

BRASIL, Banco Central do. Taxas de juros basicas — Historico. Disponivel em:
<https://www.bcb.gov.br/controleinflacao/historicotaxasjuros>. Acesso em: 17 set.
2019.

BRIGHAM, Eugene F.; EHRHARDT, Michael C.. Administracdo Financeira: teoria
e pratica. 3. ed. Sdo Paulo: Cengage Learning, 2016.

BRITO, Osias. Mercado Financeiro. 2. ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2013.

CAMARGO, Renata Freitas de. Entenda sobre a Taxa Minima de Atratividade: o
gue €, quando usar e por que pensar em TMA na hora de investir. 2017. Disponivel
em: <https://www.treasy.com.br/blog/taxa-minima-de-atratividade-tma/>. Acesso em:
10 jun. 2019.

CAVALCANTE, Francisco; MISUMI, Y. Jorge; RUDGE, F. Luiz. Mercado de
capitais: o que é e como funciona, 7 ed. Rio de Janeiro: Elsevier, 2008.

COBRA, Marcos. Marketing de Servigos Financeiros. 3. ed. Sdo Paulo: Cobra,
2007.

CONCEITO. Conceito de mercado monetario. 2013. Disponivel em:
<https://conceito.de/mercado-monetario>. Acessado 25 de abr. de 2019.

COSTA, Fernando Nogueira da. Economia Monetaria e Financeira: Uma
Abordagem Pluralista. S&o Paulo: Makron Books, 1999.



50

DAYCOVAL, Banco. Simulador de Investimentos. Disponivel em:
<https://daycovalinveste.com.br/home/simulador?v=1000,00>. Acesso em: 18 set.
20109.

DESENVOLVIMENTO, Banco Nacional do. Simule o seu financiamento.
Disponivel em: <
https://www.bndes.gov.br/wps/portal/site/home/financiamento/simulador/?productCod
e=AOIl_054&valorBem=1850000&percentualFinanciado=81&prazoFinanciamento=3
6&prazoCarencia=3&spreadAgente=6&projecaolnflacacAnual=3.63>. Acesso em: 17
set. 2019.

DIAS, Marco Aurélio P.. Administragao de Materiais: Principios, Conceitos e
Gestao. 6. ed. Sdo Paulo: Atlas, 2012.

DIRETO, Banco Sofisa. Rentabilidade. Disponivel em:
<https://www.sofisadireto.com.br/rentabilidade/>. Acesso em: 18 set. 2019.

DUARTE, Débora. Renda fixa x renda variavel: qual € a melhor?. Bussola do
Investidor, 13 abr. 2019. Secao Educacéao Financeira. Disponivel em:
<https://www.bussoladoinvestidor.com.br/renda-fixa-versus-renda-variavel-qual-e-a-
melhor>. Diversos acessos.

FARO, Kelly Cardoso. Estabilidade da Moeda no Plano Real: Politica
Compensatdria. Revista de Estudos Sociais, Cuiaba, v. 20, n. 39, p. 146-164, 2017.

FERREIRA, Ramiro Gomes. O Que E Mercado Financeiro? Tudo O Que Vocé
Precisa Saber Antes de Negociar Nele. 2018. Disponivel em:
<https://clubedovalor.com.br/o-que-e-mercado-financeiro/>. Acesso em: 25 out.
2019.

FERREIRA, Ramiro Gomes. Investimento em CDB: Tudo Que Vocé Precisa
Saber Sobre. Disponivel em: <https://clubedovalor.com.br/investimento-cdb/>.
Acesso em: 18 set. 2019.

GAITHER, Norman; FRAZIER, Greg. Administracdo da Producéao e Operacdes, 8
ed. Sao Paulo: Pioneira, 2001.

GALVAO, Alexandre et al. Financas Corporativas: teoria e pratica empresarial no
Brasil. Sdo Paulo: Elsevier, 2008.



51

GERHARDT, Tatiana Engel; SILVEIRA, Denise Tolfo (Org.). Métodos de
Pesquisa. Porto Alegre: Editora da Ufrgs, 20009.

GIL, Antonio C. Como elaborar projetos de pesquisa. 5. ed. Sdo Paulo: Atlas, 2010.

GITMAN, Lawrence Jeffrey. Principios de Administracdo Financeira. 10° Edicéo.
S&o Paulo: Pearson Prentice Hall, 2004.

GOMES, José Maria. Elaboracéo e Andlise de Viabilidade Econdmica de
Projetos: Tépicos Praticos de Financas Para Gestores Nao Financeiros. Sao Paulo:
Atlas, 2013.

GUEDES, Gabriel. Greve de caminhoneiros colocou Petrobras em xeque e
expds dependéncia rodoviaria. Brasil Econ6mico, 19 abr. 2018. Secdo Economia.
Disponivel em: <https://economia.ig.com.br/2018-12-19/greve-dos-caminhoneiros-
retrospectiva.html>. Acesso em: 23 abr. 2019.

HOINASKI, Fabio. Sistema de compras: 7 beneficios para sua empresa. 2017.
Disponivel em: <https://administradores.com.br/artigos/sistema-de-compras-7-
beneficios-para-sua-empresa>. Acesso em: 25 out. 2019.

IIBA. Um Guia Para O Corpo de Conhecimento de Analise de Negocios (Guia
Babok(r)). 2. ed. Toronto: International Institute Of Business Analysis, 2011.

INTER, Banco. Investimentos Banco Inter. Disponivel em:
<https://www.bancointer.com.br/pra-voce/investimentos/renda-fixa/cdb/>. Acesso
em: 18 set. 2019.

INTERMACH. DNE Fiber Laser by Bystronic — 1.5Kw — 3000mm x 1500mm
Sheet. Disponivel em: <http://intermach.co.nz/inventory/dne-fiber-laser-by-bystronic-
1-5kw-3000mm-x-1500mm-sheet-capacity/>. Acesso em: 02 set. 2019.

JUGEND, Daniel; SILVA, Sérgio Luis da. Inovacéo e Desenvolvimento de
Produtos: Praticas de Gestdo e Casos Brasileiros. Rio de Janeiro: LTC, 2013.

LEISMANN, Edison Luiz. Andlise de Viabilidade e Risco em Projetos de
Investimentos. Porto Alegre: Simplissimo Livros Ltda, 2016. Disponivel em:
<https://simplissimo.com.br/onsales/analise-de-viabilidade-e-risco-em-projetos-de-
investimentos/>. Acesso em: 08 jun. 2019.



52

MARCONI, Marina de Andrade; LAKATOS, Eva Maria. Fundamentos de
Metodologia Cientifica. 5. ed. Sdo Paulo: Atlas, 2003.

MARQUES, José Roberto. Aprenda Como Elaborar um Estudo de Viabilidade
Econbmica de Projetos. 2018. Disponivel em:
<https://www.ibccoaching.com.br/portal/aprenda-como-elaborar-um-estudo-de-
viabilidade-economica-de-projetos/>. Acesso em: 07 jun. 2019.

MENESES, Anderson; MARIANO, Fabricio. Mercado Financeiro. Rio de Janeiro:
Elsevier, 2011.

MOBILILARIOS, C. de V. O mercado de valores mobiliarios brasileiro. 3. ed. Rio
de Janeiro, 2014.

MONCZKA, Robert M. et al. Purchasing and Supply Chain Management. 4. ed.
Ohio: Cengage Learning, 2009.

OLIVEIRA, Virginia Izabel de; PINHEIRO, Juliano Lima (Org.). Gestdo De Riscos
No Mercado Financeiro. Sdo Paulo: Saraiva, 2018.

PAN, Banco. Investimentos. Disponivel em:
<https://daycovalinveste.com.br/home/simulador?v=1000,00>. Acesso em: 18 set.
20109.

PAVINI, Angelo. Estoque de CDB bate recorde de 9 anos com R$ 815,5 bi, diz
B3. 2018. Disponivel em: <https://www.arenadopavini.com.br/arena-
especial/estoque-de-cdb-bate-recorde-de-9-anos-com-r-8155-bi-diz-b3>. Acesso em:
25 abr. 2019.

PEREIRA, Vinicius. Quer ganhar com investimento de baixo risco? Veja 4
opcoes de renda fixa. 2019. Disponivel em: <https://economia.uol.com.br/financas-
pessoais/noticias/redacao/2019/07/13/opcoes-renda-fixa.htm>. Acesso em: 25 out.
2019.

PINHEIRO, Antonio Mendes; ALTO, Clélio Feres Monte; ALVES, Paulo Caetano.
Técnicas de compras. 2. ed. Rio de Janeiro: Fgv, 2016.

PINHEIRO, Juliano Lima. Mercado de Capitais. 8. ed. S&o Paulo: Atlas, 2016.
POUPADORES, Clube dos. Simulador CDB Pd4s-fixado. Disponivel em:



53

<https://www.clubedospoupadores.com/simulador-cdb-posfixado-rentabilidade-
liquida>. Acesso em: 18 set. 2019.

PRATES, Wlademir Ribeiro. O que € TMA (Taxa Minima de Atratividade)? 2017.
Disponivel em: <https://www.wrprates.com/o-que-e-tma-taxa-minima-de-
atratividade/>. Acesso em: 10 jun. 2019.

PRODANOQV, Cleber Cristiano; FREITAS, Ernani Cesar de. Metodologia do
trabalho cientifico: Métodos e Técnicas da Pesquisa e do Trabalho Académico. 2.
ed. Rio Grande do Sul: Feevale, 2013.

REBELATTO, Daisy (Org.). Projeto de Investimento: com estudo de caso completo
na area de servi¢os. Sdo Paulo: Manole, 2004.

REIS, Tiago. Aprenda a Analisar Investimentos Utilizando a Taxa Interna de
Retorno. 2018a. Disponivel em: <https://www.sunoresearch.com.br/artigos/taxa-
interna-de-retorno/>. Acesso em: 10 jun. 2019.

REIS, Tiago. CDB: entenda esse investimento em renda fixa [GUIA
COMPLETO]. 2018b. Disponivel em:
<https://www.sunoresearch.com.br/artigos/cdb/>. Acesso em: 04 jun. 2019.

REIS, Tiago. TMA: entenda o que é a Taxa Minima de Atratividade e como calcula-
la. 2019. Disponivel em: <https://www.sunoresearch.com.br/artigos/taxa-minima-de-
atratividade/>. Acesso em: 10 jun. 2019.

ROCHA, Fabiano. Principais indices Contébil-Financeiros para Avalia¢&do de
Projetos de Investimento. 2017. Disponivel em:
<http://www.gigamedia.com.br/conteudos/principais-indices-contabil-financeiros-
para-avaliacao-de-projetos-de-investimento/>. Acesso em: 10 jun. 2019.

SACOMANO, B. José; SANTOS, T. S. Mirian; GUERRINI, M. Fabio; MOCCELLIN,
V. Jodo. Administracéo de Producao Para Empresa de Construcao Civil. Sdo
Paulo: Arte & Ciéncia, 2004.

SEBRAE (Brasil). Produtos Financeiros. 2017. Disponivel em:
<https://datasebrae.com.br/produtos-financeiros/>. Acesso em: 30 maio 2019.

SEBRAE. Como Elaborar uma Pesquisa de Mercado. Minas Gerais: Sebrae,
2005. Disponivel em:
<http://www.sebrae.com.br/Sebrae/Portal%20Sebrae/UFs/MG/Sebrae%20de%20A%
20a%20Z/Como+Elaborar+uma+Pesquisa+de+Mercado.pdf>. Acesso em: 12 jun.



54

2019.

SOUZA JUNIOR, J. F. de S. Mercado de Capitais: série gvlaw. Sdo Paulo:
Saraiva, 2013.

TOSCANO JUNIOR, L. C. Guia de Referéncia para o Mercado Financeiro. Sao
Paulo: EI-Edicbes Inteligentes, 2004.

VERAS, Lilia Ladeira. Matematica Financeira: uso de calculadoras, aplicacdes ao
mercado financeiro, introducéo a engenharia econdmica, 300 exercicios resolvidos e
propostos com respostas. 6. ed. Sdo Paulo: Atlas, 2012.

WELLE. Catalogo CS3000 Series. Santa Catarina: Welle, 2019. Disponivel em:
<http://wellelaser.com/wp-content/uploads/CATALOGO_Corte_2019-
compressed.pdf>. Acesso em: 02 set. 2019a.

WELLE. Welle prova na prética sua velocidade e qualidade no corte a laser.
Santa Catarina: Welle, 2019. Disponivel em: <https://wellelaser.com/welle-prova-na-
pratica-sua-velocidade-e-qualidade-no-corte-a-laser/>. Acesso em: 04 set. 2019b.

XAVIER, Carlos Magno da Silva. Metodologia de Gerenciamento de Projetos no
Terceiro Setor: Uma estratégia para a conducao de projetos. Rio de Janeiro:
Brasport, 2008.



55

ANEXO A — SIMULACAO DO FINANCIAMENTO EM MESES

Més Saldo Inicial Juros Amortizacdo Prestagcdo Saldo Final
Més Inicial 0 0 0 0 1.498.500,00
Més 01 1.498.500,00 0 0 0 1.498.500,00
Més 02 1.498.500,00 0 0 0 1.498.500,00
Més 03 1.498.500,00 50.582,93 0 50.582,93 1.498.500,00
Més 04 1.498.500,00 16.674,74 12.807,69 29.482,43 1.485.692,31
Més 05 1.485.692,31 16.532,22 12.807,69 29.339,91 1.472.884,62
Més 06 1.472.884,62 16.389,70 12.807,69 29.197,39 1.460.076,92
Més 07 1.460.076,92 16.247,18 12.807,69 29.054,87 1.447.269,23
Més 08 1.447.269,23 16.104,66 12.807,69 28.912,35 1.434.461,54
Més 09 1.434.461,54 15.962,14 12.807,69 28.769,84 1.421.653,85
Més 10 1.421.653,85 15.819,62 12.807,69 28.627,32 1.408.846,15
Més 11 1.408.846,15 15.677,11 12.807,69 28.484,80 1.396.038,46
Més 12 1.396.038,46 15.534,59 12.807,69 28.342,28 1.383.230,77
Més 13 1.383.230,77 15.392,07 12.807,69 28.199,76 1.370.423,08
Més 14 1.370.423,08 15.249,55 12.807,69 28.057,24 1.357.615,38
Més 15 1.357.615,38 15.107,03 12.807,69 27.914,72 1.344.807,69
Més 16 1.344.807,69 14.964,51 12.807,69 27.772,20 1.332.000,00
Més 17 1.332.000,00 14.821,99 12.807,69 27.629,68 1.319.192,31
Més 18 1.319.192,31 14.679,47 12.807,69 27.487,16 1.306.384,62
Més 19 1.306.384,62 14.536,95 12.807,69 27.344,64 1.293.576,92
Més 20 1.293.576,92 14.394,43 12.807,69 27.202,13 1.280.769,23
Més 21 1.280.769,23 14.251,91 12.807,69 27.059,61 1.267.961,54
Més 22 1.267.961,54 14.109,39 12.807,69 26.917,09 1.255.153,85
Més 23 1.255.153,85 13.966,88 12.807,69 26.774,57 1.242.346,15
Més 24 1.242.346,15 13.824,36 12.807,69 26.632,05 1.229.538,46
Més 25 1.229.538,46 13.681,84 12.807,69 26.489,53 1.216.730,77
Més 26 1.216.730,77 13.539,32 12.807,69 26.347,01 1.203.923,08
Més 27 1.203.923,08 13.396,80 12.807,69 26.204,49 1.191.115,38
Més 28 1.191.115,38 13.254,28 12.807,69 26.061,97 1.178.307,69
Més 29 1.178.307,69 13.111,76 12.807,69 25.919,45 1.165.500,00
Més 30 1.165.500,00 12.969,24 12.807,69 25.776,93 1.152.692,31
Més 31 1.152.692,31 12.826,72 12.807,69 25.634,41 1.139.884,62
Més 32 1.139.884,62 12.684,20 12.807,69 25.491,90 1.127.076,92
Més 33 1.127.076,92 12.541,68 12.807,69 25.349,38 1.114.269,23
Més 34 1.114.269,23 12.399,16 12.807,69 25.206,86 1.101.461,54
Més 35 1.101.461,54 12.256,65 12.807,69 25.064,34 1.088.653,85
Més 36 1.088.653,85 12.114,13 12.807,69 24.921,82 1.075.846,15
Més 37 1.075.846,15 11.971,61 12.807,69 24.779,30 1.063.038,46
Més 38 1.063.038,46 11.829,09 12.807,69 24.636,78 1.050.230,77



Més 39
Més 40
Més 41
Més 42
Més 43
Més 44
Més 45
Més 46
Més 47
Més 48
Més 49
Més 50
Més 51
Més 52
Més 53
Més 54
Més 55
Més 56
Més 57
Més 58
Més 59
Més 60
Més 61
Més 62
Més 63
Més 64
Més 65
Més 66
Més 67
Més 68
Més 69
Més 70
Més 71
Més 72
Més 73
Més 74
Més 75
Més 76
Més 77
Més 78
Més 79
Més 80
Més 81
Més 82
Més 83
Més 84

1.050.230,77
1.037.423,08
1.024.615,38
1.011.807,69
999.000,00
986.192,31
973.384,62
960.576,92
947.769,23
934.961,54
922.153,85
909.346,15
896.538,46
883.730,77
870.923,08
858.115,38
845.307,69
832.500,00
819.692,31
806.884,62
794.076,92
781.269,23
768.461,54
755.653,85
742.846,15
730.038,46
717.230,77
704.423,08
691.615,38
678.807,69
666.000,00
653.192,31
640.384,62
627.576,92
614.769,23
601.961,54
589.153,85
576.346,15
563.538,46
550.730,77
537.923,08
525.115,38
512.307,69
499.500,00
486.692,31
473.884,62

11.686,57
11.544,05
11.401,53
11.259,01
11.116,49
10.973,97
10.831,45
10.688,94
10.546,42
10.403,90
10.261,38
10.118,86
9.976,34
9.833,82
9.691,30
9.548,78
9.406,26
9.263,74
9.121,22
8.978,71
8.836,19
8.693,67
8.551,15
8.408,63
8.266,11
8.123,59
7.981,07
7.838,55
7.696,03
7.553,51
7.411,00
7.268,48
7.125,96
6.983,44
6.840,92
6.698,40
6.555,88
6.413,36
6.270,84
6.128,32
5.985,80
5.843,28
5.700,77
5.558,25
5.415,73
5.273,21

12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
12.807,69
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24.494,26 1.037.423,08
24.351,74 1.024.615,38
24.209,22 1.011.807,69

24.066,70
23.924,19
23.781,67
23.639,15
23.496,63
23.354,11
23.211,59
23.069,07
22.926,55
22.784,03
22.641,51
22.498,99
22.356,47
22.213,96
22.071,44
21.928,92
21.786,40
21.643,88
21.501,36
21.358,84
21.216,32
21.073,80
20.931,28
20.788,76
20.646,24
20.503,73
20.361,21
20.218,69
20.076,17
19.933,65
19.791,13
19.648,61
19.506,09
19.363,57
19.221,05
19.078,53
18.936,02
18.793,50
18.650,98
18.508,46
18.365,94
18.223,42
18.080,90

999.000,00
986.192,31
973.384,62
960.576,92
947.769,23
934.961,54
922.153,85
909.346,15
896.538,46
883.730,77
870.923,08
858.115,38
845.307,69
832.500,00
819.692,31
806.884,62
794.076,92
781.269,23
768.461,54
755.653,85
742.846,15
730.038,46
717.230,77
704.423,08
691.615,38
678.807,69
666.000,00
653.192,31
640.384,62
627.576,92
614.769,23
601.961,54
589.153,85
576.346,15
563.538,46
550.730,77
537.923,08
525.115,38
512.307,69
499.500,00
486.692,31
473.884,62
461.076,92
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Més 85 461.076,92 5.130,69 12.807,69 17.938,38 448.269,23
Més 86 448.269,23 4.988,17 12.807,69 17.795,86 435.461,54
Més 87 435.461,54 4.845,65 12.807,69 17.653,34 422.653,85
Més 88 422.653,85 4.703,13 12.807,69 17.510,82 409.846,15
Més 89 409.846,15 4.560,61 12.807,69 17.368,30 397.038,46
Més 90 397.038,46 4.418,09 12.807,69 17.225,79  384.230,77
Més 91 384.230,77 4.275,57 12.807,69 17.083,27 371.423,08
Més 92 371.423,08 4.133,05 12.807,69 16.940,75 358.615,38
Més 93 358.615,38 3.990,54 12.807,69 16.798,23  345.807,69
Més 94 345.807,69 3.848,02 12.807,69 16.655,71  333.000,00
Més 95 333.000,00 3.705,50 12.807,69 16.513,19 320.192,31
Més 96 320.192,31 3.562,98 12.807,69 16.370,67 307.384,62
Més 97 307.384,62 3.420,46 12.807,69 16.228,15 294.576,92
Més 98 294.576,92 3.277,94 12.807,69 16.085,63 281.769,23
Més 99 281.769,23 3.135,42 12.807,69 15.943,11 268.961,54
Més 100 268.961,54 2.992,90 12.807,69 15.800,59 256.153,85
Més 101 256.153,85 2.850,38 12.807,69 15.658,08 243.346,15
Més 102 243.346,15 2.707,86 12.807,69 15.515,56  230.538,46
Més 103 230.538,46 2.565,34 12.807,69 15.373,04 217.730,77
Més 104 217.730,77 2.422,83 12.807,69 15.230,52 204.923,08
Més 105 204.923,08 2.280,31 12.807,69 15.088,00 192.115,38
Més 106 192.115,38 2.137,79 12.807,69 14.945,48 179.307,69
Més 107 179.307,69 1.995,27 12.807,69 14.802,96 166.500,00
Més 108 166.500,00 1.852,75 12.807,69 14.660,44 153.692,31
Més 109 153.692,31 1.710,23 12.807,69 14.517,92 140.884,62
Més 110 140.884,62 1.567,71 12.807,69 14.375,40 128.076,92
Més 111 128.076,92 1.425,19 12.807,69 14.232,88 115.269,23
Més 112 115.269,23 1.282,67 12.807,69 14.090,36 102.461,54
Més 113 102.461,54 1.140,15 12.807,69 13.947,85 89.653,85
Més 114 89.653,85 997,63 12.807,69 13.805,33 76.846,15
Més 115 76.846,15 855,11 12.807,69 13.662,81 64.038,46
Més 116 64.038,46 712,6 12.807,69 13.520,29 51.230,77
Més 117 51.230,77 570,08 12.807,69 13.377,77 38.423,08
Més 118 38.423,08 427,56 12.807,69 13.235,25 25.615,38
Més 119 25.615,38 285,04 12.807,69 13.092,73 12.807,69
Més 120 12.807,69 142,52 12.807,69 12.950,21 0
TOTAL 1.034.392,54 1.498.500,00 2.532.892,54 0

Fonte: Autoria propria.



