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APRESENTACAO

A realidade do pais e as diferentes problematicas evidenciadas ao longo dos anos
tém demandado questbes muito particulares e mobilizado pesquisadores em busca de
respostas a inimeras inquietudes. E inegavel que a pesquisa cientifica se constitui como
importante mecanismo na busca dessas respostas € no melhorar a vida das pessoas e,
nesse interim, a Matematica ocupa um lugar importante.

E neste sentido que o livro “Investigacdo Cientifica em Matemdtica e suas
Aplicacées 2’ nasceu: como forma de permitir que as diferentes experiéncias de
pesquisadores vinculados a Matematica e Educacdo Matematica sejam apresentadas e
constituam-se enquanto canal de formacéo para outros sujeitos. Reunimos aqui trabalhos
de pesquisa e relatos de experiéncias de diferentes praticas que surgiram no interior da
universidade e escola, por estudantes e professores/as pesquisadores/as de diferentes
instituicdes do Brasil e de outros paises.

O fazer Matematica vai muito além de aplicar formulas e regras. Existe uma dinamica
em sua constru¢do que precisa ser percebida. Importante, nos processos de ensino e
aprendizagem dessa ciéncia, priorizar e ndo perder de vista o prazer da descoberta, algo
peculiar e importante no processo de matematizar. Isso, a que nos referimos anteriormente,
configura-se como um dos principais desafios do educador matematico; e sobre isso
abordaremos também nessa obra.

Esperamos que este livro, da forma como o organizamos, desperte nos leitores
provocacles, inquietacdes, reflexbes e o (re)pensar da propria pratica docente, para
quem ja é docente, e das trajetorias de suas formagdes iniciais para quem encontra-se
matriculado em algum curso superior. Que, ap6s essa leitura, possamos olhar para a sala
de aula e para a Matematica com outros olhos, contribuindo de forma mais significativa com

todo o processo educativo. Desejo, portanto, uma 6tima leitura.

Américo Junior Nunes da Silva
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CAPITULO 2

MONTAGEM E ANALISE DE FLUXOS DE CAIXA DE
INVESTIMENTO PRODUTIVO NO ENSINO MEDIO
INTEGRADO: SEQUENCIA DIDATICA INTEGRANDO
A MATEMATICA FINANCEIRA COM O ENSINO DE
INFORMATICA, GESTAO E PRODUCAO

Data de aceite: 01/08/2022

Fabio Ferrite Lisauskas

Mestre pelo ProfEPT (Programa de Pos-
Graduacgdo em Educacgéo Profissional e
Tecnolbégica) - IFSP (Instituto Federal de
Educacéo, Ciéncia e Tecnologia de Séo Paulo),
campus Sertaozinho

Eduardo André Mossin

Professor de Programacéo e Banco de Dados
do IFSP, campus Sertaozinho

Artigo originalmente publicado como comunicagdo
cientifica no Xlll ENEM - Encontro Nacional de
Educacao Matematica.

RESUMO: O objetivo do artigo € propor uma
sequéncia e uma unidade didéatica para trabalhar
a Matematica Financeira de forma integrada com
as disciplinas de Administracdo e Producéo,
tendo planilhas eletrbnicas como recurso
educacional de apoio. Um material elaborado a
partir das concepgdes de educagéo profissional
de cunho omnilateral e que fortalecem o ensino
técnico integrado ao Ensino Médio, em moldes de
um recurso educacional aberto. Obteve-se como
resultado uma sequéncia didatica com trés aulas,
cada uma com duragéo de 2h30min e ministradas
por dois docentes de disciplinas diferentes de
cada vez; também foi elaborada uma unidade
didatica como material de suporte. Esse material
faz parte do processo de desenvolvimento de
um produto educacional que pretende explorar o

Investigacao cientifica em matematica e suas aplicagbes 2

potencial formativo interdisciplinar da Matematica
Financeira. Um conteGdo matemético que,
trabalhado integradamente com outras areas
do conhecimento, enriquece a formacgéao
profissional e o entendimento discente sobre o
capitalismo financeiro determinante das relagbes
socioeconémicas contemporaneas.
PALAVRAS-CHAVE: Matematica Financeira;
Fluxo de caixa; Ensino técnico integrado;
Formagéo omnilateral; Recurso Educacional
Aberto.

11 INTRODUGAO

A sociedade global contemporénea é
marcada pela financeirizagdo da economia
sendo as relagbes sociais crescentemente
determinadas pela analise financeira dos
empreendimentos humanos. Assim, num periodo
de consolidacdo do capitalismo financeiro,
€ premente promover o conhecimento dos
estudantes acerca da matematica financeira,
explorando seu potencial interdisciplinar. Como
destacam Santos, Veiga e S&a (2011), numa
educacdo mateméatica critica a Matematica
Financeira vem em auxilio a carregar de
significados os conteudos da disciplina, com
estimulos a investigagdo e ao espirito critico
do aluno. Especificamente, o conceito de fluxo
de caixa aplicado a projetos de investimento
produtivo € um conteddo de grande potencial
para se fazer a relagdo entre a Matematica
Financeira e o enriquecimento da formacao
profissional de estudantes do Ensino Técnico
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Integrado ao Ensino Médio, ao ampliarem o entendimento do que determina em grande
parte os eventos socioecondmicos ao seu redor e por todo 0 mundo.

Como parte do esforco para desenvolvimento de Produto Educacional em nivel
de Mestrado Profissional, este artigo propde, por meio de uma sequéncia e uma unidade
didatica, a montagem de fluxos de caixa para andlise de possiveis investimentos produtivos
na area da Automacéo Industrial, mas entendidas como referéncia adequada também para
outros Cursos Técnicos Integrados ao Ensino Médio. Limita-se, ao menos inicialmente, a
aplicacé@o da proposta em cursos de Ensino Médio Integrado por estes contarem com maior
carga horaria, facilitando o planejamento e a execugdo de um trabalho colaborativo entre
professores de diferentes disciplinas.

Ao propor a estruturacdo e andlise de fluxos de caixa empresariais/industriais,
a proposta explora topico pouco abordado na Matematica Financeira de Ensino Médio,
tendo em vista que como padrdo ela tem sido discutida academicamente pelo viés da
educacao financeira, no &mbito das financas pessoais, conforme levantamento registrado
pelo mestrando em LISAUSKAS (2018). Em relacdo a Base Nacional Comum Curricular
(BNCC) (BRASIL, 2018), a proposta esta ligada, no nivel do Ensino Médio, a habilidades
de “Resolver e elaborar problemas com fungdes exponenciais nos quais seja necessario
compreender e interpretar a variagcao das grandezas envolvidas, em contextos como o da

Matematica Financeira, entre outros” (op. cit., p. 536).

21 FUNDAMENTAGAO TEORICA

Segundo alguns dos principais estudiosos da Educacéo Profissional e Tecnolégica
(EPT) (Frigotto et al, 2014), a expresséo Ensino Médio Integrado:

Por um lado, ela define uma das formas de articulagdo entre a educagéo
profissional técnica de nivel médio e o ensino médio [...]. Por outro, de
forma bem mais abrangente, trata-se de uma concepgao de educagéo que,
desafiada pelas contradi¢gbes da realidade concreta, pressupde a integragao
de dimensdes fundamentais da vida — trabalho, ciéncia, tecnologia e cultura
— num processo formativo que possibilite aos trabalhadores o acesso
aos conhecimentos (cientificos, éticos e estéticos) produzidos histérica
e coletivamente pela humanidade, bem como aos meios necessarios a
produgéo de sua existéncia e a sua emancipagédo como classe. (Frigotto et
al, 2014, p.11)

Dessaforma, uma proposta de ensino da Matematica Financeira que agrega as bases
conceituais da EPT pode contribuir para uma formagédo omnilateral’ dos estudantes por

integrar ao conhecimento técnico - de cunho mais procedimental da formagéo profissional -

1 De forma ampla, para Ramos (2009, sem p.), a formag&o omnilateral dos sujeitos “implica a integragéo das dimensdes
fundamentais da vida que estruturam a prética social. Essas dimensdes séo o trabalho, a ciéncia e a cultura. O trabalho
compreendido como realizagdo humana inerente ao ser (sentido ontolégico) e como préatica econdémica (sentido his-
torico associado ao respectivo modo de produgéo); a ciéncia compreendida como os conhecimentos produzidos pela
humanidade que possibilita o contraditério avanco produtivo; e a cultura, que corresponde aos valores éticos e estéticos
que orientam as normas de conduta de uma sociedade”.
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conhecimentos cientificos da Administragcdo e Economia por meio da analise de viabilidade
financeira de um projeto de investimento produtivo. Dessa forma, atende também ao
conceito da politecnia ao unir “formagéo intelectual e trabalho produtivo” (SAVIANI, 2007, p.
162), exercitando com os alunos conceitos de Gestdo, Economia e Matematica Financeira
junto aos conhecimentos técnicos do curso.

Além disso, os principios da Educacgéao e Trabalho explicitam “como o conhecimento
(objeto especifico do ensino), isto é, como a ciéncia, poténcia espiritual se converte
em poténcia material no processo de producdo” (SAVIANI, 2007, p. 160) - no caso do
projeto, envolvendo conhecimentos de Gestéo (anélise de risco), de Economia (custo de
oportunidade) e da Matematica (juros compostos). Dessa forma, é fortalecida a proposta
de curriculo integrado da EPT ao integrar conhecimentos e conceitos gerais da Educacéo
Bésica e especificos da formagéo técnica de forma que “sejam apreendidos como sistema
de relagbes de uma totalidade concreta que se pretende explicitar/compreender” (RAMOS,
2009).

Como um Recurso Educacional Aberto (REA) em elaboragdo como Produto
Educacional resultante do Mestrado Profissional, a proposta guarda alinhamentos com
o artigo “Formacéo permanente de educadores, REA e integracdo dos conhecimentos”
(PICONEZ & NAKASHIMA, 2013), por ser este também um material que “pode ser utilizado
na formacgéao de professores e pesquisadores compromissados com propostas pedagogicas
integradas com tecnologias” (p. 279).

A proposta de ensino aqui apresentada pode servir como um REA néo sé para
montagem de uma sequéncia didatica de cunho interdisciplinar na area de Matemética
Financeira, envolvendo o uso de planilha eletrénica como ferramenta de mediagéo
pedagégica, mas também como material de formacgéo docente, sobretudo se acompanhada
das discussbes de sua aplicagdo a constarem no texto do trabalho de conclusdo do
Mestrado em andamento. Espera-se que o produto educacional pretendido sirva para
a reflexdo sobre planejamento integrado de disciplinas, enriquecendo tanto a formacgéo
omnilateral discente como a experiéncia de planejamento e formag&o docente.

Nessa perspectiva esta pressuposto que em um periodo de aprofundamento do
capitalismo financeiro as reflexdes e discussdes propiciadas pela sequéncia didatica
problematizem com os estudantes e professores a questao da crescente financeirizagédo
da economia, que em certos aspectos acabam servindo como mais uma barreira aos
investimentos produtivos, como os da Automagédo Industrial. Outro beneficio esperado,
bastante em linha com o do artigo de Piconez, Nakashima& Filho (op. cit.) € o trabalho
pedagoégico com uso de Tecnologias de Informagdo e Comunicagdo (TICs), ja que a
sequéncia didatica gira em torno da montagem do fluxo de caixa em uma planilha eletrénica
online e aberta.

Beneficios que se espera serem potencializados licenciando o produto educacional
do Mestrado sob os termos da Creative Commons (CC BY-NC-SA), partindo de uma
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filosofia de REA “sobre a produgdo de cultura e conhecimento baseada na abertura e
na colaboracdo” (VENTURINI, 2014). Tem-se como expectativa a disponibilizacdo do
Trabalho de Conclusdo de Curso em péaginas eletrénicas de produtos educacionais do
Instituto Federal de Educacgéo, Ciéncia e Tecnologia de S&o Paulo (IFSP) e do Programa
de Pés-Graduagao em Educacgéo Profissional e Tecnologica (ProfEPT) e em iniciativas da
sociedade civil ou projetos/programas governamentais como o Portal do Professor.

Dessa forma, se estara aproveitando “potencialidades de barateamento ainda
maior de custos e democratizagdo de acesso ao conhecimento” (HILU, TORRES &
BEHRENS, 2015, p. 134) ao se aliar um REA a possibilidades propiciadas pelas TICs de
divulgacé@o do saber. O publico alvo do produto educacional séo professores de cursos
técnicos integrados, atuantes no 3° ano do Ensino Médio, especificamente docentes de
Matematica - no trabalho com a Matematica Financeira, estimativas e probabilidades - e os
de Informatica, Administragédo e de Produgdo em trabalho integrado.

31 ASPECTOS METODOLOGICOS

O material proposto foi elaborado com o intuito de exercitar com os estudantes
a analise econdmico-financeira de um investimento que antecede a implantagdo ou
mantém uma infraestrutura produtiva da area de formagéo de um curso técnico, inserindo
essa discussdo no contexto do capitalismo financeiro global, trazendo a tona variaveis
regionais e locais da realidade socioecondmica dos alunos. Muito do desvelamento dessa
totalidade vem da analise de risco que determinara variaveis do fluxo de caixa como taxa
de desconto para trazer a valor presente os custos e ganhos esperados, a taxa interna
de retorno requerida pelo investidor, o qual considera também o custo de oportunidade
dos investimentos alternativos para sua tomada de decisdo. Tudo sendo modelado
numericamente por meio de planilha eletrénica e envolvendo conceitos da Matematica
Financeira.

Utilizando como referéncia os trés eixos para desenvolvimento de material educativo
propostos por Kaplun (2003), o eixo pedagdgico da proposta € a montagem de um fluxo de
caixa para avaliagdo de um investimento produtivo, o quanto possivel envolvendo valores
e premissas reais levantadas pelos estudantes em pesquisas pela internet e consulta a
docentes da area de producgéo e profissionais de mercado. O eixo conceitual evidenciara
para os alunos toda a andlise de risco do projeto, em muito baseada na interagéo das diversas
variaveis componentes do fluxo de caixa (investimento, financiamento, receitas, custos,
depreciagao, impostos) que devem ser estimadas para diferentes cenarios econdémicos e
mercadolégicos (pessimista, esperado e otimista). O eixo comunicacional sera formalizado
em meio impresso com um roteiro textual para as aulas da sequéncia didatica, inicialmente,
procurando problematizar o investimento produtivo a partir dos conhecimentos dos alunos
sobre o assunto e, no conjunto das aulas, envolvendo as disciplinas de Matematica,
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Administracdo e Producéo de forma integrada.

Retomando o eixo pedag6gico, uma aula com um docente da &rea de Producéo
serd requerida para dar maior concretude a uma andlise de planilha financeira que
precisara refletir diferentes aspectos de um investimento produtivo na area de Automacéo
Industrial. Um docente da area de Gestdo acompanhara a aula inicial, de problematizacéo
e apresentacéo do fluxo de caixa, e a finalizagcdo da sequéncia didatica, de elaboracao dos
relatérios avaliativos dos projetos e de analise comparativa deles para a tomada de decisao
do ponto de vista de um investidor.

41 DESCRICAO E ANALISE DOS DADOS

O Quadro 1 traz a caracterizagdo da sequéncia didatica proposta, seguido pelo
detalhamento das trés aulas a serem realizadas no laboratério de informatica com acesso
a internet para se poder utilizar planilha eletrénica online. Em seguida, vem a proposta de
uma Unidade Didatica de apoio.

Publico Alvo Alunos do 3° ano do Técnico Integrado em Automagéao Industrial

Problematizacdo | A Matematica Financeira faz parte do curriculo do Ensino Médio, mas vem sendo
tratada de forma muito descontextualizada e isolada de outras disciplinas. Ao
mesmo tempo, a MF guarda grande poténcia interdisciplinar de enriquecimento
curricular, sobretudo quando sua aplicacdo pode ser integrada a um curso de
formacéo profissional. Nesse sentido, a montagem de um fluxo de caixa para se
avaliar um investimento produtivo possibilita a integracdo da MF com a area de
formacéo profissional dos alunos, e com conceitos centrais da Administragéo e da
Economia. Como ferramenta tecnologica, as planilhas eletronicas s&o um recurso
pedagdgico valioso para se montar os fluxos de caixa com os alunos, em suporte
as discussdes e construcao dos diversos conceitos envolvidos.

Objetivo Geral Trabalhar a Matematica Financeira de forma interdisciplinar a partir da montagem
de um fluxo de caixa para avaliagdo de um investimento produtivo, envolvendo
conceitos de gestao e economia e utilizando planilha eletrénica como recurso
digital de suporte ao ensino.

Conteudos e Apresentado abaixo desta tabela separadas nas trés aulas que compdem a
Métodos sequéncia didatica.
Avaliacéo Cada grupo de alunos elaborara um parecer de viabilidade do projeto conforme

analise de risco, a partir dos cenarios pessimista, esperado e otimista. Dessa
forma, o docente tera condigdes de avaliar o nivel de consolidagdo conceitual
dos membros do grupo e identificar possiveis lacunas de conhecimento que
podem ter permanecido ao nivel de toda a turma que merega ser retomado
pedagogicamente.

Bibliografia FERREIRA, J. A. S. Finangas Corporativas: conceitos e aplicagdes. Sao Paulo:
consultada Pearson Prentice Hall, 2005
GITMAN, L. J. Principios de Administracdo Financeira. 10. ed. Sdo Paulo: Habra,
2004. 776 p.

VANNUCCI, L. R. Matematica Financeira e Engenharia Econémica: principios e
aplicac@es. 22 ed. Séo Paulo: Blucher, 2017.

Quadro 1 — Caracterizagdo da Sequéncia Didatica

Fonte: Elaborado pelo mestrando.
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AULA |. Apresentag&o do projeto e introducdo aos principais conceitos
Disciplinas combinadas: Matemética e Administragéao.

Duracé&o: 2h30min.

Objetivos Especificos:

+  Apresentar o Fluxo de Caixa como ferramenta de andlise de investimento

+  Evidenciar a funcdo de cada um dos conceitos matematicos e de finangas na
avaliacdo de projeto de investimento produtivo

»  Criar 0s grupos que estruturardo os projetos de investimento
Conteudos:

*  Fluxo de caixa

»  Juros compostos

»  Custo de Oportunidade & Taxa de desconto

+  Valor Presente Liquido (VPL)

+  Taxa Interna de Retorno (TIR)

+  Estimativas

+  Tributagé@o da atividade produtiva

+ Andlise de risco
Dinamicas:

I. A partir de uma abordagem dialogada, problematizar

1. O investimento produtivo como motor do desenvolvimento socioeconémico —
a criacéo de valor de uso dos recursos naturais e humanos e de oportunidades
profissionais, a tributacéo da atividade produtiva;

2. A avaliagé@o de um investimento do ponto de vista do investidor — o custo de
oportunidade e a analise de risco.

II. Sintetizar a problematiza¢@o em formato de fluxo de caixa por meio da ferramenta
Planilhas Google, de forma que os alunos entendam as fungbes matematicas
envolvidas.

Ill. Organizar a criagéo de grupos de até 5 alunos para a estruturagdo de projetos de
investimento, um por grupo

IV. Explicar como as variaveis do projeto de investimento deverdo ser caracterizadas
e quantificadas em formulario previamente elaborado pelo docente para estruturagéo
dos projetos;

V. Propor aos alunos para pensarem sobre qual tipo de investimento de Automacgéo
Industrial querem avaliar; o quanto possivel ja, podem completar o formulario de
caracterizagdo do investimento até a proxima aula a ser realizada junto a docente
da area de Producéo.
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AULA Il. Montagem dos fluxos de caixa
Disciplinas combinadas: Matemética e Producéo
Duracé&o: 2h30min.

Objetivos especificos:

+  Completar o formulario de configuragéo do projeto
+  Estruturar no Planilhas Google o fluxo de caixa de cada grupo
Conteldos:
» Investimento produtivo
+  Fontes de financiamento & Amortizacédo da divida
+  Estimativas
+  Custos operacionais
*  Impostos
»  Depreciacao
+  Valor Residual
Dinamicas:

I.Cada grupo informa para a sala qual investimento produtivo pretende avaliar e se
ja completaram ao menos parcialmente o formulario de configuragéo do projeto.

Il. Os grupos sao orientados a completarem o formuléario, caracterizando o
investimento pretendido e levantando via internet e com o docente de Producéo
os valores a alimentarem o fluxo de caixa na planilha eletronica (valores reais ou
estimados); os docentes de Producdo e de Matemética cumprem um papel de
assessoramento aos alunos, os fazendo refletir sobre as premissas que estejam
utilizando para configuragdo do projeto e sobre os procedimentos para montagem
do fluxo de caixa na planilha eletrénica;

Ill. Os alunos serao orientados a checarem a realidade do projeto configurado com
profissionais do mercado e mesmo outros professores, identificando possiveis riscos
que ameacem um bom retorno para o investidor e qual a chance de ocorrerem.

AULA Il - Emiss&do dos relatérios de avaliagdo do projeto
Disciplinas combinadas: Administracdo e Matematica
Duragéo: 2h30min.

Objetivos especificos:

+  Analisar os riscos e a sensibilidade do projeto a partir de diferentes premissas
de mercado e de cenarios macroecondmicos

»  Emitir parecer de avaliacdo do projeto
+  Autoavaliacdo discente

Conteudos:
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+  Tendéncias de mercado e tecnoldgicas
+  Cenarios econbmicos
+ Andlise de risco e de sensibilidade

+  Funcionalidades da planilha para simulagdo econdémica-financeira dos diferen-
tes cenarios e analise de riscos

. Estimativas
. Probabilidade
Dinamicas:
I. Os grupos relatardo os comentarios das pessoas consultadas sobre as premissas

e os riscos dos projetos

Il. A partir do que relataram os grupos, problematiza-se com a turma os possiveis
cenarios econdmicos a ocorrerem durante o periodo de analise do projetos, assim
como tendéncias de demanda e tecnoldgicas do mercado em que os projetos de
investimento se inserem;

Ill. Os grupos, entdo, assumem premissas quantitativas para caracterizarem
as variaveis conforme cenarios econdémicos e de mercado de cunho pessimista,
esperado (projetado inicialmente) e otimista; neste momento, € trabalhado o tema
das probabilidades de ocorréncia dos possiveis quantitativos assumidos para
uma variavel; uma gama mais ampla de funcionalidades da planilha passam a ser
utilizadas para que se possa operar a comparagao dos diferentes cenarios; a analise
de riscos e de sensibilidade sera compartilhada com toda a sala para validagéo,
ficando consolidada com eventuais ajustes na planilha eletrénica;

IV. A sequéncia didatica é fechada com os docentes tendo acesso online as
producdes dos alunos e reunindo os resultados de VPL e TIR obtidos pelos projetos
de investimentos para elencéa-los por ordem de preferéncia a partir de diferentes
disponibilidades de capital; essa classificacéo é feita de forma dialogada com os
alunos, retomando os conceitos trabalhados ao longo das trés aulas.

Abaixo, segue a proposta de unidade didatica que pode servir de apoio a aplicagcdo

da sequéncia didatica apresentada acima.

UNIDADE DIDATICA

Fluxo de Caixa: estruturando, analisando e comparando projetos de

investimento produtivo em planilha eletronica

12 AULA

Para comecar, vamos refletir sobre as seguintes questdes:

+ O que sao investimentos produtivos?
* O que define 0o momento adequado para se realizar um investimento?

+  Como se analisa a viabilidade de um investimento produtivo?
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»  Como se calcula o possivel retorno financeiro de um investimento produtivo?

Figura 1 - Exemplo de maquinario produtivo

Fonte: <https://jovempan.uol.com.br/programas/jornal-da-manha/industria-de-maquinas-e-
equipamentos-cresce-158-em-fevereiro.html>, acesso em: 15/06/2019.

Fluxo de Caixa de um Investimento Produtivo - € a série temporal dos valores

liquidos de caixa gerados por um projeto de investimento.

Com o suporte de uma planilha eletrénica, vamos entender, discutir e aplicar as

seguintes variaveis que compdem um fluxo de caixa:

+ Saidas

» Investimento inicial

+ Manutengéao

+ Custos

» Despesas

+ Impostos — sobre as receitas e sobre as rendas

+ Capital de giro
+  Entradas

* Receitas geradas pelo investimento

+ Venda do maquinario
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« Caixa = Entradas — Saidas

PROJETO A
ANOC O ANO 1 ANO2 ANO3 ANO 4 ANO 5
0% 0% 0% 0%
Receita 6.000 6.000 6.000 6.000 6.000
Imposta 20% -1.200 -1.200 -1.200 -1.200 -1.200
Custo 55% -3.300 -3.300 -3.300 -3.300 -3.300
Despesas -200 -200 -200 -200 -200 -200
Depreciacéo -200 -200 -200 -200 -200 -200
IR 30% 0 -330 -330 -330 -330 -330
Lucro Liquido 0 7o 770 770 7 7o
(+) Depreciacéo 200 200 200 200 200
(-} Invest. Imabil. -1.800 -100 -100 -100 -400 -400
(-} Invest. K Giro 3% -180 0 0 0 0
FCL -1.800 690 870 870 570 570
Valor Residual 3.800
FCL + ViIr Resid. -1.800 690 870 870 570 4.370
C.C. 15%
VPL 2.528
TIR 49.8%

Figura 2 — Exemplo de fluxo de caixa em planilha eletronica

Fonte: Material da disciplina Analise de Investimento do Bacharelado em Administragcéo da Faculdade
de Economia e Administragéo da Universidade de S&o Paulo.

Anélise do fluxo de caixa de um investimento produtivo
+ O papel das estimativas e das premissas assumidas
+  Conceitos-chave
+ Custo de Oportunidade & Custo de capital ou Taxa de Desconto
+ Valor residual
»  Principais indicadores financeiros de referéncia
+ Valor Presente Liquido (VPL)
+ Taxa Interna de Retorno (TIR)
+  Analise de sensibilidade
+ Cenarios econémicos e de mercado: esperado, pessimista e otimista

+ Riscos (tecnologicos, politicos/regulatorios, do mercado de atuacéo, etc.)

Proposta de atividade - Estruturando um projeto de investimento
Nesta atividade vocé e seus colegas de turma formar&o grupos de até 5 membros.
Cada grupo ficara responséavel pela estruturagdo e analise de um investimento produtivo na

Investigacao cientifica em matematica e suas aplicagbes 2 Capitulo 2 m



area de formagéo técnica do curso em que estdo matriculados.

Até a préxima aula, os grupos formados deverédo ter definido um projeto de
investimento produtivo e, o quanto possivel, ja irem montando a série temporal das variaveis
que compdem o fluxo de caixa. A ideia €&, preferencialmente, estruturar um projeto com
valores reais, buscando informagdes e dados junto a profissionais de mercado, servidores
publicos e especialistas, internet e os préprios docentes do curso. Na prdoxima aula, um
professor da area de Produgao auxiliara os grupos na estruturagéo e finalizagéo dos fluxos
de caixa.

Um dos grandes desafios desta atividade é caracterizarem e levarem em conta
trés diferentes cenarios econdmicos e seus efeitos sobre o mercado em que o projeto
de investimento se insere. Qual o cenario mais provavel ou esperado para o periodo
de analise do projeto? Qual a taxa de crescimento da economia esperada e 0 que esse
crescimento representa para o mercado do projeto? Qual cenario pessimista e qual cenario
otimista também podem ocorrer nesse periodo? Como afetam as variaveis do projeto?
Procurem refletir sobre estas questbes, buscar informagbes em noticias e outras fontes,
também aproveitando os dialogos com as pessoas consultadas para caracterizarem esses
possiveis cenarios.

Os livros indicados ao final desta unidade didatica e outros similares servem como
fonte para melhor entenderem os conceitos com que terdo de lidar nesta atividade.

22AULA

Vamos comecgar a aula com os grupos informando qual investimento escolheram
para estruturar e analisar. Por que o escolheram? Ja levantaram dados e informacgdes para
montarem o fluxo de caixa? Quais dificuldades encontraram ou estéo encontrando?

O professor da area de Produgao auxiliara os grupos para avangarem na montagem
do fluxo de caixa em bases o0 mais possivel realistas. O professor de Matematica checara
com os alunos a aplicagao das funcionalidades da planilha eletrénica em que sendo montado
o fluxo de caixa. Utilizem esta aula também para buscas a internet e para discussdes e
definicbes em grupo sobre o fluxo de caixa em estruturagéao.

Cada grupo deve terminar a aula com uma identificagcdo clara sobre quais dados
e informagdes restam para serem buscadas junto a profissionais e especialistas ou que
necessitam de mais pesquisas para poderem caracterizar devidamente cada variavel do
fluxo de caixa e cenarios de analise.

3% AULA: Apresentacéo e comparagao dos projetos

Cada grupo deve apresentar para a turma o projeto estruturado, os indices
financeiros obtidos em cada cenario econémico projetado assim como os riscos do projeto.
Aproveite as apresenta¢des dos grupos para completar o quadro de caracterizagdo dos
projetos abaixo.
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Projeto | Investimento Cenario Probabilidade | VPL | TIR | Consideracoes
A. Pessimista % | R$ %
R$ Esperado % | R$ %
Otimista % | R$ %
B. R$ Pessimista % | R$ %
Esperado % | R$ %
Otimista % | R$ %
C. R$ Pessimista % | R$ %
Esperado % | R$ %
Otimista % | R$ %
D. R$ Pessimista % | R$ %
Esperado % | R$ %
Otimista % | R$ %
E. R$ Pessimista % | R$ %
Esperado % | R$ %
Otimista % | R$ %

Quadro 3 — Caracterizagao dos projetos estruturados

Fonte: Elaborado pelo mestrando.

Selecionando projetos a partir de disponibilidades de capital para investimento

A tabela abaixo auxilia o registro das decisbes sobre quais projetos seriam
financiados conforme diferentes disponibilidades de capital para investimento. Um possivel
critério para essas decisdes é utilizar a média ponderada dos Valores Presentes Liquidos
(VPL) e das Taxas Internas de Retorno (TIR) de cada projeto segundo as probabilidades
de ocorréncia dos diferentes cenarios; outra opgcédo é levar em conta apenas os indices
dos cenarios esperados de cada projeto, com 0s demais cenarios servindo para uma
ponderagédo qualitativa dos projetos como mais ou menos atraentes. Também pode
ser interessante considerar a existéncia de projetos mutuamente excludentes. Este € o
caso, por exemplo, de projetos concorrentes de uma empresa, em que a opgao por um
investimento faz com que outro deixe de ser uma opgéo por conta de o primeiro representar
uma deciséo tecnoldgica que impde um padrdo incompativel com o segundo.

Quais projetos selecionaremos conforme diferentes montantes disponiveis para
investimento?
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Montante disponivel Projetos Justificativas
selecionados

R$
R$
R$

Quadro 4 — Selecionando projetos para diferentes montantes disponiveis

Fonte: Elaborado pelo mestrando.

51 CONSIDERAGOES FINAIS

O trabalho pedagogico com o fluxo de caixa apresenta alto potencial de contribui¢cdo
paraumaformacéotécnicaomnilateral, mostrando-setdpicocomgrandeinterdisciplinaridade,
sobretudo se planejado de forma integrada entre os docentes da educacgéo profissional
de Matematica, Administragcdo e Producdo. O uso de planilhas eletrbnicas na sequéncia
didatica também apresenta grande valor formativo, no sentido de familiarizar os alunos
com o uso de uma ferramenta profissional eletrénica aplicada diariamente em empresas
e instituicdes publicas. Num mundo em crescente financeirizagdo econOmica, trabalhar a
Matematica Financeira com o intuito da formacgao omnilateral se traduz em atividades que
integram diferentes areas do conhecimento, fortalecendo a capacidade técnica, critica e

analitica dos alunos.
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