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EDITORIAL

A presente edigdo da Estudos e Negdcios — Re-
vista da STRONG ESAGS conta, pela primeira vez em
sua série, ao lado de autores afamados e iniciantes, com
as contribuicdes dos quatro cursos de bacharelado da
ESAGS: Administragdo, Economia, Ciéncias Contabeis
e Publicidade e Propaganda. A abordagem interdiscipli-
nar, presente na instituicdo, que combina Certificagdo
da FGV com cursos proéprios, marca de forma diferen-
ciada a formagao dos estudantes, professores e pesqui-
sadores, possibilitando a insergdo e discussao qualifica-
da nos grandes temas e desafios da sociedade atual.

Os primeiros Artigos sao de autores ja consagra-
dos no meio académico: Clévis de Faro e Pedro Car-
valho de Mello. Iniciamos com o artigo “Sobre o im-

propriamente chamado ‘Método de Gauss’”, onde De
Faro, professor da FGV nos esclarece sobre a discus-
sao da ordem do dia nos circulos do governo quanto
a tarifagdo/corregao das dividas publicas das Unidades
Federativas com a Unido, com consequéncias nefastas,
para um lado ou para outro, seja qual for a decisao. Na
sequéncia, Pedro Mello, professor da ESAGS, nos traz
uma analise conjuntural sobre as possibilidades de de-
senvolvimento da América Latina, explorando cenarios
mais otimista e mais pessimista para o Brasil, diante dos
limites da economia mundial.

O artigo seguinte trata da contribuicdo do curso
de Publicidade e Propaganda: “A influéncia da gestao
das marcas nos resultados das micro e pequenas em-
presas”, de autoria do aluno Artur Porrete. Como es-
tamos acostumados a acompanhar as grandes marcas,
o texto nos leva ao outro lado da realidade da miriade
de micro e pequenas empresas € a ndo menosprezar a
importancia das marcas nesse setor.

Em “Investimento direto de 2002 a 2014. Efeitos
do investimento direto sobre o Produto interno Bruto
(PIB) e o desemprego”, os estudantes do segundo ciclo
que elaboraram o Trabalho Académico Interdisciplinar
de Economia (TAIE) relacionam investimentos diretos
com resultados macroeconémicos do PIB e nas taxas
de desemprego no Brasil, a partir das politicas econo-
micas assumidas no periodo em andlise.

“A informagao contabil para tomada de decisao:
andlise da Ambev S.A.” traz os resultados observados
no triénio 2012-2014, que podem embasar o conhe-

cimento dos profissionais sobre a importancia das

Ciéncias Contabeis em uma gestdo de sucesso. Origi-
nalmente, o texto foi apresentado como Trabalho Aca-
démico de Iniciagao a Contabilidade (TAICON) pelos
alunos do sexto ciclo em 2015.

Dado o ineditismo da publicagdo de estudos
TAIE e TAICON na Revista Estudos e Negocios, escla-
recemos os leitores que ambos compdem a estrutura
curricular dos seus respectivos cursos na ESAGS. O
TAIE acontece nos segundo e quinto ciclos do curso
de Economia; o TAICON, nos quarto e sexto ciclos de
Ciéncias Contabeis. Seus objetivos s3o a aplicagao, por
grupos de alunos, da teoria estudada em casos reais,
desenvolvida sob a assisténcia de orientadores, a partir
de um roteiro elaborado coletivamente pelos professo-
res envolvidos, tendo em vista a criatividade, a autono-
mia, o exercicio da critica e do trabalho em equipe, do
momento da concepgao a apresentagao, avaliada por
uma banca de especialistas internos e, algumas vezes,
composta também por convidados externos.

Na secdo Plano de Negdcio, nossa dificuldade
foi a de selecionar somente um, entre tantos Trabalhos
de Curso (TC) dos alunos de Administragao que me-
reciam estar publicados nessa Revista. Optamos pelo
“Vocare Educacional: construindo o amanha”, que trata
da orientagao profissional em multiplos aspectos, pois
os investimentos que fizermos hoje em educagao nos
abrirdo as portas do amanha.

Finalmente, na Pensata, o professor Isnard Mar-
shall Junior, vinculado institucionalmente a FGV e a
ESAGS, nos brinda com “Reflexdes sobre gestao da
inovagao”, tema fundamental para as decisdes e agoes
de todos os gestores.

Esperamos com esse nimero iniciar uma série
fecunda de trabalhos, que fomente a discussdo de-
mocratica e a tomada de decisdo dos profissionais de
diversas areas, levando em conta a perspectiva inter-
disciplinar, sem a qual nada de duradouro acontece no

mundo moderno.
Boa leitura!
Ana Yara Paulino

Profa. da ESAGS
Editora
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ARTIGO

Professor titular da Escola Brasileira de
Economia e Finangas (EPFE/FGV)



Sobre o impropriamente
chamado “Método de
Gauss”

1. Introducgédo

Por forga de um equivocado entendimento
de que a popular Tabela Price, também conheci-
da como método francés ou de prestacdes cons-
tantes, que se fundamenta no regime de juros
compostos, implica no que, no vocabulario juri-
dico, se denomina de anatocismo (cobranca de
juros devidos a juros), tem sido frequente a pro-
mulgacdo de sentengas judiciais estipulando sua
substituicdo por um sistema de amortizagao de
dividas, baseado no regime de juros simples, que,
impropriamente, tem sido chamado de “método
de Gauss”.

Remetendo o leitor interessado para as
apresentagoes em de Faro (2013a) e de Faro e
Guerra (2014), onde, respectivamente, se discu-
te a questdo de auséncia de anatocismo na Tabe-
la Price e sdo abordadas algumas inconsisténcias
inerentes ao regime de juros simples, o presente
artigo tem dois objetivos principais. O primeiro
deles é o de chamar a atencdo para a inapropria-
da associagdo do nome do grande matematico
alemao Johann Carl Friedrich Gauss a um particu-
lar procedimento de amortizagdo de dividas que
faz uso do regime de juros simples. O segundo é
o de evidenciar, com o auxilio de singelos exem-
plos numéricos, uma importante contradi¢do que
esta presente no emprego de tal procedimento.

2. Quem Foi Gauss

Uma rapida visita a Wikipédia, nos informa
que a Gauss, nascido na Alemanha em 30 de abril
de 1777, e falecido em 23 de fevereiro de 1855,
se devem numerosas e extremamente relevantes
contribui¢des originais para o desenvolvimento
da matematica. Suas contribuigdes foram de tal
significancia e abrangéncia que lhe valeram o epi-
teto principe dos matematicos.

2.1. Crianca Prodigio

Muito embora a expressao da soma dos n
primeiros termos de uma progressao aritmética
ja fosse de ha muito estabelecida (a Wikipédia
nos informa do trabalho de Aryabhatia, do ano
de 499 D.C.), certamente este resultado ndo era
do conhecimento do menino Gauss.

No entanto, reza a lenda que Gauss, ainda
como aluno de escola primaria, com menos de
10 anos, foi capaz de, em questdo de segundos,
apresentar a solugao exata para a soma dos 100
primeiros nimeros naturais; soma esta que é
igual a 100 (1+100)/2 = 5.050.

Como veremos na segao 4.2, tal soma, que
no caso dos n primeiros nimeros naturais, € igual
an(n+ 1)/2 , aparece em uma particular aplica-
¢ao do regime de juros simples na amortizacao
de dividas, afigura-se como a origem do que tem
sido denominado de “Método de Gauss”. Entre-
tanto, efetivamente, ndo ha nenhum registro de
que o grande matematico Gauss tenha tido qual-
quer interesse em Matematica Financeira. Ou
seja, associar o nome de Gauss ao método em
questdo ndo parece ser adequado. Ainda mais,
como evidenciaremos, por ser um procedimento
que implica em ambiguidades e distor¢des.

3. Amortizacdo de Dividas e Juros Compostos

Seja o caso de um financiamento de valor
F, que deva ser resgatado mediante o pagamento
de n prestagdes periodicas, postecipadas (isto é,
venciveis no final de cada periodo) e constantes.

Denotando por P o valor da prestagao, se
a taxa periddica i que for estipulada é de juros
compostos, temos a seguinte expressao classica
para o valor de P (cf. DE FARO e LACHTERMA-
CHER, 2012, p. 241, sendo o correspondente
método de amortizagdo dito ser segundo a Ta-
bela Price):

P:i_F/{l—(1+i)‘”}<'>

onde a taxa i aparece sob a forma dita unitaria.

Sendo que, considerada a taxa de juros i, o
valor de P resulta da chamada equivaléncia finan-
ceira entre o valor F e a sucessao de prestagdes.
Tal equagdo de equivaléncia financeira tanto
pode ser escrita como

Estudos e Negocios 7
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F=YPO+iy" @
k=1

quando se diz que se considerou como data focal
(ou de comparagdo) a época de concessao do
financiamento (época zero), como pode ser tam-
bém escrita como

F(1+i)' =X P(1+i)™"
k=1

quando se diz que se tomou a data do pagamen-
to da Ultima prestacao (época n) como data focal.

Deve-se observar que, no caso do regime
de juros compostos, a escolha da particular data
focal nao impacta o resultante valor de P. Bas-
ta levar em conta que a relagdo (2") decorre da
multiplicagdo de ambos os membros da relagdo
(2) pelo fator (1+i)".

4. Caso de Adocdo de Juros Simples

Imagine-se agora que, por eventual imposi-
¢ao judicial, a taxa i considerada deva ser enten-
dida como sendo de juros simples.

Em tal situagdo, como veremos, passa a ser
crucial a escolha da data de comparacao (data
focal).

4.1. Epoca Zero como Data Focal

Em principio, por ser a data onde esta
sendo celebrado o contrato de financiamento,
a época zero deve ser considerada como a mais
natural.

Neste caso, denotando por P o resultante
valor da prestagao constante, a equagao de equi-
valéncia financeira passa a ser escrita como:

s, P
F=
ik ®

k=1

Infelizmente, embora computacionalmente a
determinacio do valor numérico de P seja tarefa
trivial, mesmo para um grande nimero de presta-
¢Oes, a expressao analitica para P como solucio
da expressao (3) fica rapidamente proibitiva; mes-
mo para modesto nimero n de prestagoes.

8 Estudos e Negécios
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4.2. Epoca n como Data Focal

Adotando-se a data de vencimento da ul-
tima prestacao como data focal, a equagao de
equivaléncia financeira entre o valor F do financia-
mento e a sequéncia das n prestagdes constan-
tes, agora denotadas por P, passa a ser escrita
como:

F(1+in)=Y P{i+i(n-k)} @

ou

n
F(l1+in)= ﬁ(n+i.n2 —i ij )

k=1

Ou seja, aparece a soma dos n primeiros

nlmeros naturais. O que leva certos autores,
como Antonik e Assungao (2006) e Nogueira
(2013), a associar, equivocadamente, o resul-
tante valor de P, tal como dado pela expressio
abaixo, ao nome de Gauss.

13=2F(1+n.i)/{n[2+i(n—l)]} ©)

Neste ponto, é interessante notar que a
relagdo (4) ja é de muito conhecida na Mate-
matica Financeira. Por exemplo, em Ayres Jr.
(1963) é apresentada como conduzindo a cha-
mada férmula dos mercadores (“Merchant’s
Formula”).

5. Comparacdo entre os Valores das Presta-
coes

Excetuando-se o caso trivial onde n = I,
quando tanto P, como P e P sdo imediatamen-
te verificados como sendo iguais a F (I+i) ,a
comparagao quando se tem mais de uma pres-
tagdo € um pouco mais elaborada.

Na Tabela I, considerando o caso do fi-
nanciamento F = R$ 10.000,00, com taxa men-
sal de juros i = 1%, sao apresentados os respec-
tivos valores das prestacdes mensais segundo a
Tabela Price, P, quando se adota juros simples
com a data focal sendo a época zero, P, e segun-
do o “método de Gauss”, P, para alguns parti-
culares valores do nimero de meses n.



Tabela 1 - Comparagdo entre os Valores das

Prestacoes”

n P P P
| 10.100,00 10.100,00 10.100,00
12 888,49 886,57 884,68
24 470,73 466,97 463,38
36 332,14 326,62 321,51
48 263,34 256,13 249,66
60 222,44 213,61 205,92
120 143,47 127,27 114,94
180 120,02 97,43 82,09
240 110,11 81,95 64,54
300 105,32 72,33 53,44
360 102,86 65,70 45,72

#Valores em Reais

Os resultados apresentados nos mostram
que, a2 medida em que se aumenta o nimero
de prestagdes, maiores sdao as redugdes nos
valores das prestagdes, quando se substitui a
taxa de juros compostos pela taxa, de mesmo
valor, de juros simples. Sendo que o “método
de Gauss” conduz as maiores reducdes.

Entretanto, antes de passarmos a um mais
detido exame do “método de Gauss”, em par-
ticular na questdao da determinagdo do saldo
devedor, é oportuno que chamemos a atengao
para uma deficiéncia bésica resultante da ado-
¢ao do regime de juros simples.

Uma vez fixada a taxa i, seja qual for o re-
gime de juros considerado, o valor do débito,
um periodo apds a concessao do financiamen-
to F, e imediatamente antes do pagamento da
prestagdo que al se vence, é igual a F (I+i).
Ou seja, o débito é acrescido de juros, no valor
dado pelo produto i.F

Ora, se a prestagdo que ai se vence tiver

um valor inferior aos juros i.F, a divida crescers;
ao invés de diminuir. Com maior razio, ja que o
valor da prestagdo é constante, o mesmo fend-
meno, crescimento do débito, ocorrera no fim
do segundo periodo; bem como nos demais. O
que acarretara com que, efetivamente a divida
nao seja liquidada no fim do prazo contratual.
No caso em aprego, tal fenébmeno ocorre,
tanto caso de data focal época zero, como no
caso do “método de Gauss”, quando tivermos
prestacOes inferiores a iF = R$ 100,00. Por
exemplo, como se vé na Tabela |, isto ja acon-
tece quando o nimero n de prestagdes é |180.

6. A Questdo do Calculo do Saldo Devedor

Nao é incomum a situagdo onde um mu-
tuario (que é como se denomina o tomador de
um financiamento) queira antecipar a liquidagao
de sua divida. Isso ocorrendo, torna-se crucial
a correta, e isenta de ambiguidades, determina-
¢ao do chamado saldo devedor.

Olvidando a observacdao de que se deva
ter o valor da prestagdo constante superando
0 acréscimo devido a juros, dado pelo produto
i.F, e buscando uma apresentagdo mais especi-
fica da que em de Faro (2014), concentremos
atencdo no caso do “método de Gauss”.

Para fins de apuracdo do saldo devedor,
os proponentes do “método de Gauss”, como
Antonik e Assungdo (2006) e Nogueira (2013),
partem do principio de que a parcela de amorti-
zagao (ou seja, de redugio do valor do débito)
embutida na k-ésima prestagdo, seja dada pela
diferenca entre a prestagdo constante e uma
parcela, tomada como sendo de juros, calculada
a partir do que denominam de “indice de pon-
deragio”.

Formalmente, denotando por';lka k-ésima
parcela de amortizagdao, segundo tal “método
de Gauss”, e sendo P tal como dado pela rela-
¢ao (5), é estipulado que

A =P-2(n+1-k)(nP—F) [{n(n+1)} , k=12,.,n(6)

Com o correspondente saldo devedor,
logo S, apbs o pagamento da k-ésima prestagio,
sendo dado por

Estudos e Negocios 9
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k
S,=F->4 0

A primeira vista a determinacio da parcela
de amortizagio;zlk, tal como dada pela relagdo
(6), conduz a uma correta, e ndo ambigua, de-
terminagdo do saldo devedor S’k Isso porque, é
facil verificar, a relagao (7) implica em que se te-
nha 5'”:0 . Isto é, como sempre deve ser, se ndo
houver prestagdo em atraso a divida é liquidada
quando do pagamento da Ultima prestagao.

Ainda mais, a iluséria percepgao de que o
“método de Gauss” ¢é financeiramente adequa-
do, é corroborada pela constatagio de que o
total de juros contabeis, dado pela diferenca ».p- F,
é corretamente apurado pela soma das n par-
celas de juros, tais como calculadas a partir do
“indice de ponderagao”.

Todavia, tal interpretagdo é equivocada.
Como a seguir ilustrado, a partir de dois exem-
plos numéricos, se o mutuario resolver liquidar
antecipadamente seu débito, podera estar sen-
do obrigado a pagar mais do que o efetivamente
devido.

6.1. Exemplos Numéricos

Como primeira ilustragdo, seja o caso de
um financiamento de R$ 500.000,00, contra-
tado pelo prazo de |5 anos, a taxa de juros
simples de 2% ao més, que deve ser pago em
prestagdes mensais, tais como calculadas pelo
“método de Gauss”.

Partindo-se da relagao (5), segue-se que
o tomador do empréstimo devera pagar 180
prestacOes mensais, cujo valor é:

2x500.000(1+180x0,02)
180 (2+0,02x179)

pe

=R$ 4.579,848667

(sendo que trabalhamos com um ndimero maior
de casas decimais para que seja minimizado o
erro causado por aproximagoes.)

Abstraindo-se do fato de que temos uma
situagdo onde o valor de P & inferior ao produ-
to i.F, suponha-se que o mutuario, nio tendo
prestacdes em atraso, proponha liquidar sua
divida 170 meses apds a data de concessdo do
financiamento.

10 Estudos e Negécios
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De acordo com o “método de Gauss”,
observando-se que as parcelas de amortizagao,
tais como dadas pela relagao (6), formam uma
progressdo aritmética de razao :(nf-F)/{n(n+1)},,
segue-se da relagdo (7) que:

80 =500.000~170( 4, + 4, ) /2

Onde, lembremos, 8,7, seria o saldo de-
vedor logo apds o pagamento da prestagao de
ordem 170, 4 e tem seus respectivos

Al A170 P
valores dados por

D xlso(lsoxﬁ—sooooo)

4=P- = R$ 995,6192740
180 %181
e
.. 169(180x P—500.000)
A=A+ —————— R$4.360,812427

180x181

Logo:

870 =500.000-170( 4, + 4, ) /2 = R$ 44.703,30540

Ou seja, a estrita aderéncia aos precei-
tos do “método de Gauss” estaria obrigando
0 mutudrio a pagar o total de P+ 3‘170 = R$
49.283,15407 para liquidar seu débito (caso ain-
da ndo tenha pago a prestagao de ordem 170).

Todavia, sucede que, por uma outra otica,
e de maneira insofismavel, ja que ndo ha atrasos,
o tomador do empréstimo tem ainda a pagar
somente | | presta¢Ses; contando a que se ven-
ce na data em que propde liquidar seu débito.

Portanto, em outras palavras, seu débito
resume-se ao valor atual das | | prestagdes re-
manescentes. Em sendo assim, mantida a taxa
de juros simples de 2% a.m., resta como débito
tao somente o valor Sf';o, dado por:

10
. B 1
Spp=P1+Y ————
L [ £ 4k %0,02

J: R$ 45.950,78372

Por conseguinte, mantido o “método de
Gauss”, o mutuario estaria sendo obrigado a pa-
gar a mais o nao trivial valor de 27,24% do valor
da sua prestagdo.

Como uma segunda ilustracao, que evi-
dencia que as distor¢des crescem com a taxa
de juros, considere-se o exemplo sumariado na
Tabela 4 em Antonik e Assungao (2006). Sendo



F=R$ 1.199,00, i=5,4481% ao més e n =20
meses, tem-se P = R$ 82,55.

Naquela Tabela 4, vé-se que o saldo de-
vedor §7 é igual a R$ 929,70. No entanto,
considerando-se o valor atual das |4 prestagdes
remanescentes, tem-se:

14 1
5 =Sy

— - R§E3512
£ 110,054481 k

Ou seja, o infeliz mutuario teria de pagar a
mais R$ 88,39. Valor este que supera em cerca
de 7,5% o de uma prestagao.

7. Conclusoes

Como ja anteriormente discutido em tra-
balhos anteriores, o emprego do regime de ju-
ros simples é flagrantemente inadequado para
aplicagdo em amortizagdo de dividas com mais
de um pagamento.

No presente artigo buscou-se evidenciar
que o impropriamente identificado como “Mé-
todo de Gauss”, que faz uso de uma particular
variante do regime de juros simples, adotando a
época do pagamento da Ultima prestagdo como
data focal, ndo conduz a correta determinacao
do saldo devedor.

Como resultado, pode acabar implicando,
no caso de liquidagao antecipada do débito, em
que o tomador do empréstimo se veja obrigado
a pagar mais do que o efetivamente devido.

Recentemente, nosso judiciario, sempre
prédigo em interpretagdes que conflitam com
os canones da matematica financeira, houve por
bem determinar, através do Supremo Tribunal
Federal, que as dividas dos Estados com a Unido
sejam regidas pelo regime de juros simples. Em
sendo mantida tal decisdo, pode-se antever que,
tal como no caso do “Método de Gauss”, sur-
jam questionamentos quando da apuragdao de
saldos devedores.
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Ameérica Latina: volta
para os 1980s ou
caminhando para uma
retomada?

Introducdo

Nos ultimos artigos publicados nessa Re-
vista, eu estava chamando a atenc¢do, cada vez
com maior intensidade, sobre os riscos e dificul-
dades que se colocavam para o Brasil com o fim,
que se aproximava, do que chamei de “tempo
de bonanga”.

No pendltimo nimero, com o titulo de
“O tempo das ‘vacas magras’ chegou, e agora
¢é tarde para lamentacles sobre as reformas
que ndo foram feitas”, discuti os contornos da
crise que se iniciava. Agora ela chegou a plena
poténcia.

No ultimo nimero, com o titulo de “Nao
chores por mim, Brasil: o fim de um ciclo na
América Latina e seus riscos”, discutimos as
implicagoes paraa América Latina, e para o Brasil
em particular, do fim da bonanga. Mostramos
que o ciclo de potencial prosperidade, baseado
em altos e crescentes pregos de commodities,
se reverteu. Pouco aproveitamos os anos
de bonanga. Naquele artigo, previ que agora
terfamos de encarar uma realidade muito mais
dura e dificil.

Infelizmente aconteceu algo ainda pior.
O Brasil entrou numa profunda crise, em que
causas politicas se misturam com questdes de
sérios desacertos na economia. O Brasil esta
muito pior que o restante da América Latina.
Ameaga, inclusive, provocar uma queda de cre-
dibilidade na regiao como um todo.

No que segue, vamos dar continuidade ao
tema do fim de um ciclo econémico, e os riscos
associados. Nessa continuidade, vamos explo-
rar dois cenarios ruins, que despontam para a
regido. Nessa analise, o Brasil assume um pro-
tagonismo central. Infelizmente, como o de um
mau exemplo. Essa questdo foi discutida inten-
samente pela CLAAF — Comité Latinoamerica-
no de Assuntos Financeiros, com a participagao

do autor desse artigo. Foram quatro dias com-
pletos de reunido, evento esse realizado entre
|4 e |7 de novembro de 2015 em Washington,
D.C., Estados Unidos. O Relatério desse En-
contro foi publicado como CLAAF, Declaragao
No. 34, de 17 de novembro de 2015, com o
titulo “América Latina: volta para os 1980s ou
caminhando para uma retomada?”. No restante
desse artigo, vamos reproduzir a declaragao n°.
34 da CLAAF e apresentar consideragdes finais.

1. O Ambiente Internacional Afetando a
América Latina

Nas declaracdes anteriores da CLAAF,
o Comité alertou sobre a existéncia de diver-
sos fatores de risco que estavam deteriorando
o ambiente externo enfrentado pelos paises
emergentes, em especial aqueles da América
Latina. Fica evidente, hoje em dia, que muitos
desses riscos estdo se materializando e que, pela
primeira vez desde os 1990s, a regido se depara
com o potencial de um contégio financeiro. O
contagio pode surgir, por exemplo, de fatores
externos tais como a China e outros mercados
emergentes, ou de dentro da prépria regido.

Em comparagdao com a crise dos merca-
dos emergentes dos 1980s e 1990s, em que os
picos de taxas de juros internacionais jogaram
um papel central, os canais de contagio para a
regido podem ser bastante diferentes no con-
texto atual. Muito embora a esperada norma-
lizagdo da politica monetaria nas econotmias
avangadas, em particular nos Estados Unidos,
possa causar algum aumento nas taxas de ju-
ros internacionais, o Comité acredita que tal
aumento provavelmente vai ser pequeno e gra-
dual. No entanto, mesmo aumentos modestos
nas taxas de juros internacionais podem causar
significativas elevagdes adicionais nos prémios
de risco soberano dos paises da regiao.

Outros fatores impactando os prémios de
risco soberano incluem o marcante declinio dos
precos mundiais das commodities, a significativa
desaceleracao do crescimento econémico nos
mercados emergentes, em particular na China,
a auséncia de recuperagdao no comércio global,
e a opacidade dos demonstrativos financeiros
dos setores publico e privado. Existe uma consi-
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deravel incerteza sobre o nivel de alavancagem
publica e privada assim como sobre a recente
extensdo das perdas de reservas. Os riscos
geopoliticos, particularmente na Turquia e no
Oriente Médio, complicam ainda mais o am-
biente global.

extensao da

A incerteza sobre a

alavancagem em diversos mercados

emergentes, em especial o endividamento
em moedas estrangeiras, surge num contexto
de expansdo do “shadow banking”, tal como
discutido pelo Comité em declaragSes prévias.
O endividamento externo do setor privado
pode estar subestimado tanto para as empresas
financeiras como para as nao-financeiras. O
endividamento com a China, que cresceu
marcadamente durante o “commodity boom”
passado, permanece pobremente documentado
nas bases de dados padrio (i.e., o FMI — Fundo
Monetério Internacional, o Banco Mundial e o
BIS — Banco de Compensagdes Internacionais).
Mais recentemente, a posicao das reservas
internacionais de muitos paises emergentes
pode sobre estimar os recursos verdadeiros,
ja que pode ter se intensificado o uso de
derivativos, dividas em moeda estrangeira e
intervencbes de terceiras partes no mercado
de cambio. Como exemplo, aponta-se a
comparativamente recente preocupagao de
que as “swap lines” possam induzir uma dupla
internacionais. Em

contagem das reservas

resumo, existe uma consideravel incerteza
quanto as posicdes liquidas de reservas, o que
pode contribuir potencialmente para uma piora
das avaliacdes de riscos. O Comité recomenda
que os governos credores e devedores ajam
no sentido de melhor quantificar o nivel e a
composicao, a niveis setorial e nacional, dos
passivos e contingéncias. O Comité também
recomenda que os bancos centrais ampliem sua
transparéncia no que diz respeito as reservas
liquidas internacionais e aos seus demonstrativos
financeiros em geral.

Em graus variados, os mercados emer-
gentes conseguem suprir suas necessidades de
financiamento em duas fontes globais: mercados
financeiros tradicionais, largamente ancorados
nas economias avangadas (especialmente os

Estados Unidos), e crescentemente a China. Es-
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tes dois emprestadores comuns aos mercados
emergentes estdo num processo de retraimen-
to. Os Estados Unidos podem estar num pro-
cesso de “tapering” por algum tempo, enquan-
to que a diminui¢do do crescimento da China
esta associada com menor investimento direto
e financiamento no exterior. Os produtores de
commodities, em especial, foram duramente
atingidos pela diminuicdo do crescimento chinés
(acompanhado por um reequilibrio de investi-
mento para consumo), pois houve uma notavel
queda nos investimentos estrangeiros diretos
relacionados com as commodities. Dentro
da América Latina, aqueles paises com acesso
limitado ou mesmo inexistente aos mercados
financeiros (i.e., Argentina, Venezuela e Equa-
dor) dependem fortemente do financiamento
de origem chinesa.

Fazendo um balanco, nota-se haver tanto
similaridades como diferencas no atual ambien-
te externo, em comparagao com os anos oiten-
ta. Em ambos periodos houve profundos e con-
tinuados declinios nos pregos internacionais das
commaodities, assim como as mudancas na politi-
ca monetaria dos Estados Unidos ocuparam um
lugar central. Todavia, no momento presente,
as mudancas nas atividades econémicas e nos
fluxos financeiros da China desempenham um
papel tdo importante quanto as mudangas nas
atividades economicas e fluxos financeiros dos
Estados Unidos e de outras economias avanca-
das. Ademais, o “shadow banking”, embora exi-
bindo uma longa histéria nas economias avan-
cadas, € um fenédmeno relativamente novo nos
mercados emergentes.

2. O Ciclo Interno e Externo na Regido

Tal como nos ciclos anteriores, os influ-
xos de capital/”commodity boom” estimularam
aumentos significativos no crédito doméstico
(segundo graus variados nos paises da regiao).
Desta vez, em alguns casos, uma parcela dos
influxos de capital que ocorreram durante o
boom nao foram intermediados por meio dos
sistemas bancérios. Através de varios mecanis-
mos, o aumento de crédito ocorreu por meio
do setor privado n3o-financeiro. Por exemplo,
as empresas de grande porte com acesso aos



mercados internacionais de capital se tornaram
uma fonte de crédito doméstico nao regulamen-
tado. Os exemplos mais frequentes se referem
aos setores de mercado imobilidrio e comércio
varejista. Em conexao com a ampla disponibi-
lidade de crédito, se materializaram na regiao
significativos booms de pregos de ativos, asso-
ciados com moedas sobre valorizadas (i.e., au-
mentos no preco dos bens non-tradable).

Em seguida a um desaquecimento de va-
rios anos de duracao na atividade econdémica e
de agudas depreciagdes de cambio, esses “as-
set price booms” comecgaram a arrefecer, muito
embora com consideravel variacdo, entre os
paises da regido. Nessas situagdes, na medida
que parte da oferta de crédito é efetivamente
nao regulamentada, os riscos bancarios podem
estar, em Ultima andlise, subestimados. No Bra-
sil, onde o crédito ao consumidor se expandiu
marcadamente, a inadimpléncia esta crescendo
fortemente. No entanto, nem todos os riscos
associados ao fim do “lending boom” ja se mani-
festaram até agora.

Em varios paises da regido, assim como
em outras economias de mercado, os “lending
booms” estdo associados com taxas de poupan-
ca declinantes. Como resultado, os balancos de
conta corrente, que exibiam fortes posigdes sob
um ponto de vista histérico, comegaram a se
deteriorar em consequéncia da crise econémi-
ca global. A queda dos pregos das commodities
piorou significativamente os déficits de conta
corrente. Esses déficits ainda sdo significativos
em muitos paises, a despeito da diminui¢do do
crescimento nos anos recentes, e das agudas
depreciagSes das moedas domésticas.

Os grandes choques nos termos de inter-
cambio que resultaram da queda nos precos
das commodities contribuem para o desaque-
cimento na atividade econémica, uma vez que
esses choques sdo um importante indutor dos
ciclos de negdcios em muitos paises da regido.
Em adigdo, o “commodity price boom” dos anos
precedentes gerou mudangas nos precos do-
mésticos relativos que induziram “Dutch Disease
effects”, o que resultou numa realocacao setorial
da capacidade produtiva e do investimento, par-
ticularmente em favor do investimento imobili-
ario. Isso implica que o ajuste macroeconémico

(quando caem os precos das commodities e mu-
dam os pregos domésticos relativos) ira persis-
tir, pois a realocagdo do capital necessita tempo
para reverter.

A volatilidade dos fluxos de capital de
curto prazo aumentou, particularmente para
o componente sensivel a taxa de juros, na
medida que a incerteza sobe o curso e timing
da politica monetdria dos Estados Unidos
continua influenciando os mercados financeiros
globais. O aumento da volatilidade dos fluxos
de capitais esta complicando a gestdo do risco
bancéario. Nao aconteceram crises bancarias
em grande escala. No entanto, ocorreram
“credit-ratings  downgrades”  de
financeiras.  Na

nuMerosos
instituicoes Declaracao
anterior, o Comité acentuou o risco associado
com o ddlar mais forte, nos casos em que as
dividas dolarizadas,

publicas, sejam significativas. Desde entdo, as

tanto privadas quanto
agudas depreciagbes domésticas de cambio
ocorridas em varios paises reforcaram essas
preocupagoes.

3. As Implicacoes para a Regido

Desde a ultima Declaracao, a regido conti-
nuou a se deteriorar, e o PIB, de acordo com o
FMI, devera declinar 0,3% em 2015. De fato, o
crescimento da América Latina nesse ano deve-
ra ser o menor dentre as economias de Mercado
emergentes. O Brasil, que é a maior economia
da regido, devera experimentar uma contragao
de 3% em 2015. Existe a expectativa de que a
recessdo ird continuar em 2016. Esses desen-
volvimentos estiveram associados com grandes
depreciagdes do cambio, efeitos relativamente
modestos na inflagao, e aumentos no prémio de
risco dos paises. Isso reflete o fato que a regiao
se apoia mais fortemente de que no passado em
taxas flexiveis de cambio, o que ajuda a explicar
porque, a despeito da severidade dos choques
externos, a regido evitou ataques especulativos
nas moedas domésticas, um fendbmeno comum
nos 80s e 90s.

O Comité acredita que a flexibilidade da
taxa de cambio tem sido um importante absor-
vedor de choques, mas existem caveats. Existem
riscos associados com a dependéncia extrema
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na taxa de cambio para conter o impacto de um
ambiente global adverso. Significativas depre-
ciagdes acumuladas da taxa de cambio podem
prejudicar a credibilidade dos “policymakers”,
exacerbar o “pass-through” da taxa de cambio,
e agucar as expectativas inflacionarias. Os siste-
mas de taxas flexiveis de cdmbio que almejam
sucesso requerem que eles sejam ancorados
em expectativas de baixa inflagdo. De outra ma-
neira, as crescentes expectativas inflacionarias
podem conduzir a aumentos nas taxas de juros,
e criar potencialmente um circulo vicioso de en-
dividamento insustentavel, um fendmeno com o
qual a regido esteve familiarizada nos 1980s.

4. Implicac6es para o Brasil

Um caso a destacar é o Brasil. A credi-
bilidade de sua politica monetaria baseou-se,
simultaneamente, na introducao de um siste-
ma de metas de inflacio em 1999 e, mais fun-
damentalmente, num forte compromisso para
sustentar um significativo superavit fiscal prima-
rio, em excesso de 3% do PIB. A ancora fiscal
enfraqueceu-se desde a crise Lehman, e o Brasil
apresentou um déficit fiscal primario em 2014.
A perda da sua ancora fiscal, num contexto de
condicdes externas mais adversas, forcou o
Brasil a depender grandemente na taxa de juros
como uma maneira de ancorar a inflacio e as
expectativas inflacionarias. Como resultado, o
déficit fiscal se ampliou, devido aos significativa-
mente maiores desembolsos com o pagamento
de juros. Apoiar-se pesadamente em aumentos
de taxas de juros pode tornar-se uma politica
contra produtiva.

Alcangar a sustentabilidade fiscal requer
que se va além da restauragdo do superavit
primario. Na auséncia de credibilidade, o ajus-
te fiscal por meio de maiores taxas de juros
pode deprimir a economia e ser autodestruti-
vo. Recuperar a ancora fiscal e a credibilidade
da politica monetaria para baixar as taxas de
juros pode requerer o suporte da comunidade
internacional. Isto é especialmente relevante
num momento em que o Brasil tem um preca-
rio rating de crédito e ja comeca a experimentar
uma reversao significativa dos fluxos de capital.

O Comité recomenda que a comunida-
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de internacional, e particularmente o FMI, se
prontifique a dar suporte aos ajustes no Brasil.
Isto se torna mais urgente, na medida em que
as ramificacdes de um aprofundamento das difi-
culdades correntes do Brasil impacta significati-
vamente em varios paises da regido e em outros
mercados emergentes. Os efeitos potenciais
podem se manifestar tanto por meio de vin-
culos de comércio (paises do Mercosul) como
por meio de canais financeiros, dado o peso do
Brasil como uma “asset class” nos mercados da
divida da América Latina, e o comparativamente
alto grau de liquidez dos seus mercados finan-
ceiros.

5. Implicacoes para o Restante da América
Latina

Caso as reverberacdes da situacao Brasi-
leira possam ser contidas, um grupo significativo
de paises da regido, tais como os da América
Central e os paises da Alianga do Pacifico (Chile,
Colémbia, Peru e México) poderiam se recupe-
rar sem experimentar grandes percalgos.

Existem diferencas importantes entre os
paises. O México esta se beneficiando com base
na recuperagao dos Estados Unidos. Todavia,
dado sua grande dependéncia orgamentaria nas
receitas de petrdleo, o pais esta experimentan-
do um ajuste fiscal pro-ciclico. A América Cen-
tral em seu todo estd agora experimentando
um choque positivo nos termos de intercambio
(pois esses paises sao importadores liquidos de
commodities) e se beneficiando gracas a recu-
peragao da economia dos Estados Unidos, que
€ 0 seu maior mercado de exportagao e a fonte
de remessa de divisas de seus trabalhadores.
No entanto, um choque financeiro adverso
pode produzir importantes efeitos em alguns
desses paises.

No Chile, Colédmbia e Peru (assim como
em outros paises da América do Sul) a queda
aguda de prego das commodities causou uma
significativa redugdo nos termos de intercambio,
uma ampliacdo dos déficits de conta corrente
(a despeito dos efeitos mitigadores das grandes
depreciagdes cambiais), um aumento no risco
pais, e um fortalecimento de investimentos no
setor primario. Todos esses fatores resultaram



em significativos desaquecimentos das econo-
mias. A Colémbia enfrenta a necessidade de um
significativo ajuste fiscal dada a sua dependéncia
orcamentaria de receitas petroliferas e ao fato
que, diferentemente do Chile e do Peru, ndo
produziu superavits fiscais durante o boom. Os
bancos centrais nesses paises estdo enfrentando
um dilema. As pressdes inflacionarias devidas
ao “exchange-rate pass-through” requerem au-
mentos nas taxas de juros a fim de ancorar as
expectativas inflaciondrias, num momento em
que o crescimento baixou para 2 a 3 por cento
por ano. Na auséncia de choques externos adi-
cionais, o Comité espera uma recuperagao nos
anos a frente.

6. Consideracoes Finais

A contengao de um potencial agravamen-
to na situagao brasileira pode ser particularmen-
te importante para as perspectivas da economia
argentina. A Argentina estd vivenciando um
processo de mudanga governamental e enfren-
ta significativos desafios de politica econdmica.
O Comité acredita que um grande déficit fiscal,
reservas em declinio, apertos de capital e con-
troles de cambio, inflagdo alta, estagnagao eco-
noémica e os ndo resolvidos conflitos legais com
detentores de divida colocam um formidavel
desafio para as autoridades que irdo conduzir o
novo governo, e requerem um abrangente pro-
grama de reforma econémica.
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A influéncia da
gestdo de marcas nos
resultados das micro e
pequenas empresas

Resumo

A gestao de marcas e a execugao de es-
tratégias de publicidade e propaganda podem
contribuir de maneira favoravel para um desen-
volvimento mais competitivo dentro do nucleo
das micro e pequenas empresas. Essa gestao de
marcas visa incorporar a filosofia dessas empre-
sas dentro da realidade de seus consumidores,
fortalecendo e garantindo um maior retorno,
pois, ao fidelizar a marca no consumidor pode
ser estabelecida uma parceria de compra e
venda com a intengao de ser duradoura. A im-
portancia desse investimento em publicidade e
propaganda para o composto estratégico das
empresas de micro e pequeno porte sera baliza-
da por pesquisa bibliografica sobre o segmento
de mercado, comportamento do consumidor e
marcas. Dessa forma, o intuito do trabalho sera
a identificagdo dos processos de branding e o
comportamento do consumidor, para o enten-
dimento sobre a gestao de marca.

Palavras-Chave: Gestdo de Marcas. Micros e
Pequenas Empresas. Comportamento do Con-
sumidor.

Apresentacao

Com o avanco do empreendedorismo' e
sua consolidacdo na ultima década, observou-
se 0 aumento no nimero de micro e pequenas
empresas. Considerando sua importancia para
a produgao do Produto Interno Bruto (PIB) do
pais e geracao de emprego e renda algumas
formas e estratégias de comunicagdo contri-
buem com sustentabilidade das organizagdes,
visto que a atragdo de consumidores foi o que
garantiu a sustentabilidade das mesmas. Sendo
assim, o foco desse estudo esta em estudar os
possiveis efeitos da gestdo de marcas nos resul-
tados dessas empresas. Uma marca gerenciada

eficientemente gerara valores para os consumi-
dores, tendo sua importancia para o fortaleci-
mento da influéncia na preferéncia de compra
desses individuos. Elevar o comportamento
empresarial para além de sua natureza econd-
mica e comercial propicia que o consumidor se
engaje com as causas e filosofias que a marca
carrega, consolidando relagdes de compra por
meio da clara defini¢do do seu posicionamento
e propdsito de ser. Essas possibilidades podem
elevar o nivel de competitividade entre as mar-
cas das empresas regionais que buscam susten-
tar sua taxa de crescimento, podendo ser obtida
com um aumento do nimero ou fidelizagdo de
consumidores. Para tanto é necessario que se
entenda o perfil desse consumidor, conheca os
seus habitos e identifique as maneiras mais pro-
dutivas para criar esse relacionamento e gerar
o reconhecimento da marca que se anuncia, vi-
sando a clara identificacao de ofertas atrativas
devido a atributos do produto ou servigo. A
definicdo de um comportamento de comuni-
cagdo ldgico e constante, que leve os atributos
do produto ou servigo em seu contetido para o
consumidor ativando a identificagdo, pode gerar
maior diferenciagdo, produzindo por meio des-
se processo valor a marca. Os elementos que
compdem esse processo podem ser controla-
dos, modulados e analisados podendo figurar
na mensuracao dos resultados produzidos e na
avaliagao das estratégias utilizadas.

1. O Mercado e o Empreendedorismo

No mercado atual, existem dois estagios
para se avaliar os empreendedores, segundo
o relatério executivo Global Entreperneurship
Monitor 2014, elaborado pelo Instituto Brasi-
leiro de Qualidade e Produtividade (IBQP) em
parceria com o Servico Brasileiro de Apoio a
Micro e Pequena Empresa (SEBRAE) e o Cen-
tro de Empreendedorismo e Novos Negocios
da Fundagao Getulio Vargas (FGVcenn). O pri-
meiro estagio, conhecido como inicial, engloba
duas divisdes: empreendedores nascentes e no-
vos empreendedores; aqueles estdo envolvidos
na estruturagdo de um novo negécio do qual
sao proprietarios, mas ainda ndo praticaram ne-
nhuma forma de remuneracao aos funcionarios

| - Empreendedorismo é o processo de criagdo de valor pela utilizagdo de forma diferente dos recur-

sos, buscando explorar uma oportunidade (STEVENSON, 1993).
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ou socios, enquanto os Ultimos administram um
negoécio que ja pagou salarios ou pré-labores
por mais de trés meses e menos de 42 meses.
O segundo estagio do empreendedor refere-
-se aquele que se encontra estabelecido em um
negocio tido como consolidado, tendo como
pardmetro para esta avaliagdo a remuneragao
de sécios ou colaboradores por um periodo su-
perior a trés anos e meio.

O mesmo relatério apontou que, no Bra-
sil, em 2014, a taxa total de empreendedores
era de 34,5% da populagdo entre 18 e 64 anos.
Em consulta ao Instituto Brasileiro de Geogra-
fia e Estatistica (IBGE), sobre as estatisticas do
ano de 2014, o total de pessoas nessa faixa eta-
ria era de 130,7 milhdes em 2014, totalizando,
portanto, 45 milhdes de individuos brasileiros
empreendedores em estagios iniciais ou estabe-
lecidos. Entre os mais ativos se encontram, em
proporgoes iguais, homens e mulheres entre os
25 e 34 anos.

Ainda segundo o GEM, que identificou
as motivagoes para a iniciativa empreendedo-
ra, entre oportunidade e necessidade, aponta
que, para cada empreendedor que iniciou um
negoécio por necessidade, 2,4 individuos o fi-
zeram por oportunidade. Assim sendo, 70,6%
dos empreendedores iniciaram negdcios esti-
mulados por oportunidades, enquanto 29,4%
tiveram como motivacao necessidade. Entre os
empreendedores iniciais 44% pretendem gerar
um posto de trabalho, enquanto que 16,7% pre-
tendem gerar cinco ou mais.

Em aporte a essas ideias, no ano de 2006
foi outorgada a Lei Geral da Micro e Pequena
Empresa, a Lei Complementar n. 123, de 14 de
dezembro de 2006, que estabeleceu parame-
tros para o enquadramento tributario e os por-
tes empresariais no Brasil. A lei auxilia no enten-
dimento e diferenciagdo dos tipos de empresas.

Atualmente no Brasil encontram-se em-
preendedores individuais formalizados, micro-
empresas, empresas de pequeno porte, média
empresa e empresas de grande porte e socieda-
des andnimas. Sob a Lei Geral® citada, passou-se
a considerar as microempresas e a empresas de
pequeno porte. Segundo o SEBRAE, anualmen-
te, mais de 150 mil empresas sdo registradas no
Cadastro Nacional de Pessoa Juridica (CNPJ).

O Global Entreperneurship Monitor des-
creve em seu relatério os portes empresariais
dos empreendimentos pesquisados, demons-
trando que, dos que faturam entre 12 mil a 60
mil reais anuais, 77% sao empreendedores ini-
ciais e 93,5% empreendedores estabelecidos;
nas microempresas, 2,7% sao empreendedores
em estagio inicial e 5%, em estagio consolida-
do. Entre empresas de pequeno porte, média e
grande empresa, em torno de 1% dos individuos
sdo empreendedores em estagio inicial. Ainda
ndo faturaram 1,4% dos empreendedores esta-
belecidos e 19,3% dos empreendedores iniciais,
NOVvos ou hascentes.

Sobre possiveis insucessos dessas em-
presas, o SEBRAE (2015), aponta que uma das
principais causas de fechamento de empresas é
a falta de planejamento prévio, sendo que 31%
das empresas ainda em atividade, analisadas no
Estado de Sao Paulo, gastaram mais de seis me-
ses no planejamento do empreendimento. En-
tre as dificuldades do planejamento aponta-se
que 46% das empresas nao sabiam os habitos de
consumo dos clientes e 38% nao sabiam o nu-
mero de concorrentes que teriam. Entretanto,
63% das empresas querem expandir o negdcio.
Pode-se entender, ante os dados, que a estraté-
gia de diferenciagdo se mostrou mais vantajosa
para a permanéncia das empresas no mercado
do que estratégias de custos.

2. Relevancia dos Segmentos Empresariais

Em uma importante coleta de dados sobre
a conjuntura demogréfica e econémica do Esta-
do de Sdo Paulo, junto a instituigdes de pesquisa
€ apoio ao setor da micro e pequena empresa,
tragou-se alguns comparativos que dessem o
devido embasamento para a observagiao desse
importante segmento de mercado. A Regiao
Metropolitana do Estado de S3o Paulo, no ano
de 2014, era habitada por 20,3 milhdes de pes-
soas, entre elas 17,5 milhdes em idade ativa, das
quais || milhdes economicamente ativas; des-
sas, 9,7 milhGes de pessoas ocupadas e em tor-
no de 1,3 milhdes de pessoas desempregadas,
segundo dados da Fundagdo Sistema Estadual
de Andlise de Dados (SEADE) de 2015.

A economia paulista caracteriza-se por ser

2 - Enquadramento empresarial, segundo a Lei Complementar n. 123 de 14 de Dezembro de 2006,
da a natureza de microempresa para a empresa individual de responsabilidade limitada e o empresario
com receita bruta anual de até R$360.000,00 e entre R$ 360 mil e R$ 3,6 milhdes a empresa serd de

pequeno porte (SEBRAE Cartilha Lei Geral da Micro e Pequena Empresa, 2007).



a mais industrializada e integrada ao mercado
interno, representando 28,7% do PIB do palis,
que no ano de 2014 foi de 5,5 trilhdes de reais,
sendo o Estado de Sdo Paulo responsavel por
produzir |,6 trilhdes de reais. Segundo o SE-
BRAE, a economia paulista é composta por 99%
de empresas de micro, pequeno e médio porte,
sendo 48% dos postos de trabalhos provenien-
tes dessas empresas, divididos em 39% no setor
comercial, 39% no setor de servicos e 9% na
indUstria, com faturamento estimado entre ja-
neiro e novembro de 2014 de 539,2 bilhdes de
reais. Nota-se com esses dados a importancia
das microempresas e das empresas de pequeno
porte para o desenvolvimento econémico, sen-
do estas iniciativas empreendedoras geradoras
de emprego e renda e responsaveis pela pro-
dutividade do mercado. Alcanca-se com esse
panorama exposto a ciéncia da relevancia do
apoio para o desenvolvimento dessas empre-
sas que sdao produtoras de valores econémicos
e buscam com a expansdo de suas atividades a
diferenciagao das suas ofertas para uma atuagao
sustentavel.

Com isso posto, o mercado econdmico é
povoado por agentes empresariais € empreen-
dedores que em sua maior fatia sdo tipificados
como microempresas e pequenas empresas.
Para o desenvolvimento de seus projetos e pro-
cessos encontra-se a necessidade da diferen-
ciagdo de suas ofertas, atendimento, precos e
demais estratégias que devam ser prestigiadas,
ainda podendo apontar que tais estagios de
iniciativas empreendedoras e portes de empre-
sas privilegiam, devido a alta competitividade, a
abertura para processos inovadores ou ofertas
customizadas com o foco centrado no usuario
do bem ou servio, promovendo estimulo a
criatividade e fuga da padronizagao do mercado,
um fator material que necessita da diferenciagao
competitiva e posicionamento de comunicagao.

Outro aspecto de diferenciagdo de ofertas
que pode ser apontado sdo 0s processos e a
conscientizagdo a praticas de sustentabilidade
ambiental que promovam a economia ou uma
melhor utilizagdo de recursos e insumos de pro-
ducao, descarte ambientalmente correto de re-
fugos e uso eficiente de energia. Esse composto
de ofertas e postura corporativa com caracte-

risticas diferenciadoras de qualidade s3o aspec-
tos geradores de valor para o consumidor, en-
tretanto para que haja a influéncia necessaria no
habito e comportamento de consumo do clien-
te, e sua consequente atragao, a comunicagao
dessas praticas e ofertas se faz necessaria. Isto
quer dizer que a criagdo e elaboragdo de ofertas
e praticas de comportamento corporativo sao
fatores estratégicos tdo importantes quanto o
posicionamento de comunicagao e, quando tra-
balhados em conjunto, responsaveis pelos resul-
tados positivos que sdo possiveis de obter, pela
suas caracteristicas promotoras de valor para a
troca saudavel entre oferta e pagamento.

3. O Individuo Consumidor

O consumidor possui habitos e comporta-
mentos que a psicologia e o marketing buscam
identificar para auxiliar a criagdo de ofertas de
produtos, servigos, canais e processos de aten-
dimento (GADE, 1998). O conhecimento de
alguns aspectos do consumidor para a compre-
ensdo do fenédmeno do consumo é fundamen-
tal; entretanto, é possivel notar com frequéncia
o envolvimento de mais de um individuo no
processo de decisao de compra, levando os
responsaveis pela criacao de ofertas a conside-
rarem as maneiras para a aproximagao de todos
esses atores envolvidos no processo. Segundo
Philip Kotler (2013, p. 321), pode-se identificar
cinco papéis que estao presentes No processo
que envolve a compra de um produto — o ini-
ciador da compra, o influenciador da compra,
aquele que decide, o comprador de fato e o
usuario do produto ou servigo. O iniciador é a
primeira pessoa do processo de compra, res-
ponsavel por manifestar a demanda, sendo por
vezes o individuo a identificar a necessidade da
compra ou gerar o desejo pela aquisicao de de-
terminado bem ou servigo. Ha no processo, por
vezes, a presenca de agentes influenciadores da
compra que aconselham e avaliam a decisao de
compra. Geralmente sao pessoas que indicam
vantagens, beneficios, apontam valores, locais
de compra e preco. E importante salientar que
nesse papel de influenciador uma ferramenta de
uso expressivo na avaliagao de ofertas é a inter-
net. Outro papel, que representa a efetivagao
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ou nao do processo de compra, é aquele que
decide pelo ato da compra. Nao s3o em todos
os casos que o papel de quem decide e o do
comprador se fundem em um sé individuo. O
comprador, entretanto, é o cliente de fato, que
valida o processo, sendo esse o pagador dos va-
lores em troca do bem ou servigo. O Ultimo pa-
pel a ser desempenhado no processo de compra
¢é o de usuario, aquele que consumira o bem ou
servico adquirido com maior frequéncia, sendo
o principal beneficiario dos elementos que com-
pSem a oferta. Os papéis podem se confundir,
variando as hipdteses em uma mesma pessoa,
mas estardao presentes no processo de compra,
gerando dessa maneira diferentes objetivos no
processo de comunicagao devido as diferentes
expectativas de cada papel desenvolvido.

Inerente a todos os individuos, e fator re-
levante para a apresentacdo de ofertas e produ-
tos, a percepgdo, que faz parte de um conjunto
de fatores psicoldgicos, é grande influenciadora
do comportamento de consumo auxiliando na
formatacao de padrdes de compras. Segundo
Solomon (2002) o resultado de estimulos sen-
soriais é dado como sensacoes, sao estimulos
processados pelo sistema sensorial do indivi-
duo. Entre eles estdo estimulos a luminosida-
de, sonoriza¢dao, aromas e texturas. Devido a
subjetividade de cada individuo, o consumidor
pode ter maneiras excepcionais de apreender
os fendbmenos e avaliar suas sensacdes de acor-
do com suas interagdes com o mundo, poden-
do analisar os estimulos recebidos e avaliar o
que é ou ndo interessante para desprender sua
atencao.

O cérebro humano reage a cédigos senso-
riais que, se desprendida a devida atengao, pode
gerar a ativagdo da memoria sobre determinado
tema, assunto, situagdo ou produto. O cddigo
perceptivo possibilita a criagdo de uma cadeia
de elementos que despertam o interesse e o
envolvimento do consumidor no processo de
compra, gerando lembranca de valores de uma
marca, beneficios de um produto, entre outras.
A identificacao se da por sons, cores, forma-
tos e odores. O fluxo de informagdo permite
o aprendizado que estimula nossos sentidos e
quando combinados e analogamente referencia-
dos com um objeto, ideia ou situagdo, permite
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a memorizagao e posterior identificagdo do que
se trata. Portanto, a percepcdao é o processo
neuroldgico pelo qual os individuos selecionam,
organizam e interpretam estimulos ou informa-
¢do para que formem segundo sua avaliagdo
uma ideia de mundo ou opinido acerca de algo.
Contudo hé que se considerar que o processo
de percepgao se divide em trés tépicos, o que
justifica por vezes as diferentes reages de cada
individuo.

O primeiro dos processos é o de atengao
que pode ser: a) preliminar: estagio inconsciente
de sondagem do ambiente ou frente a exposi-
¢ao ou estimulo de informagdo; b) atengao vo-
luntaria ou seletiva: estagio onde o individuo de-
cide ativamente buscar mais informacgdes sobre
determinada exposi¢ao; ocorre o processo de
distorcdo que se caracteriza pela tendéncia de
interpretagdo das informagdes de acordo com o
repertorio cultural do individuo, gerando desta
maneira significagdes pessoais; c) o ultimo pro-
cesso de percepcao do consumidor é o que se
conhece como retengao seletiva: esse processo
condiz com o armazenamento de informagdes
e estimulos para que sejam num outro momen-
to recordados para que uma agao em relagdo
a aquisicdo de determinado produto seja feita,
assim sendo a apreens3o de uma informagao so-
bre determinada oferta gerando envolvimento.

O entendimento acerca da necessidade e
do desejo se faz importante por serem relevan-
tes na maneira que o consumidor se comporta,
conquanto que essas questoes, distintas entre
si, sdo determinantes sensoriais fundamentais.
A necessidade estara ligada a fatores fisioldgicos
e psicoldgicos que promovem a sobrevivéncia
do ser humano, tais como a necessidade de se
alimentar, descanso, higiene, vestuario e abrigo.
O desejo é um segundo estagio da expressao de
necessidade; segundo Sant’anna (1973), o dese-
jo surge apos a identificagdo da necessidade, o
que leva o individuo a escolher a forma de satis-
facdao dessa necessidade. Desta forma pode-se
dizer que a necessidade é o espago que precisa
ser preenchido e o desejo é a forma do preen-
chimento dessa lacuna. E nesse ponto que estd,
junto ao consumidor, a importancia da comuni-
cacao dos atributos e valores de uma oferta vi-
sando influenciar a decisdao e o comportamento
desse consumidor.



No nosso mundo, a midia, a propagan-
da, os bens de consumo entretecem a
constituigdo dos nossos desejos que,
assim, sao tao reais como os desejos
por amor, aceitagdo, reconhecimen-
to... €, mesmo que nao sejam necessi-
dades bésicas para a sobrevivéncia, mas
construidas socialmente, sao capazes de
mover os homens no sentido de obter
recompensas prometidas pelos valores
atribuidos aos produtos que desejam
consumir e conferir sentido para isso
(GUIMARAES, 2003, p.35-36).

Desta maneira pode-se inferir que a apa-
réncia do produto e os atributos de valor re-
fletem a necessidade ou desejo do consumidor.
Em muitos casos, o comportamento de aqui-
sicdo e consumo de determinado produto é a
expressao do consumidor, enquanto individuo,
que utiliza desses signos para promogao e divul-
gacdo de seus proéprios valores ou dos valores
compartilhados, enquanto filosofia, status social
ou cultural, gerando a completude de sua perso-
nalidade e identidade, além da distincao da sua
identificacao.

Em consonancia com Renné (2009), de-
vido ao aumento da competitividade nos mer-
cados e aceleracao da concorréncia tornou-
se importante o monitoramento de valores e
preferéncias dos consumidores. As empresas
buscaram a partir do final da década de 1960
a conhecer as motivagdes e os comportamen-
tos do consumidor para exploracdo de novos
nichos de mercado. Para tanto, surgiram estu-
dos sobre o comportamento do consumidor, o
que se tornou essencial para a criagao de novas
ofertas para o mercado, tendo sempre em vista
o foco do cliente.

Gade elucida o que é o comportamento
do consumidor: “sao as atividades fisicas e men-
tais realizadas por esse, que estdo ligadas com os
produtos e servicos de que eles almejam, para
suprir suas necessidades e desejos” (1998, p.I).
Corroborando com isso, é possivel observar
que a construcdo sobre o comportamento do
consumidor se motivou, oriundo da preocupa-
¢ao das empresas competirem pela preferéncia,
como alternativa para a criagdo de suas ofertas

com o foco na satisfagdo dos clientes. Devido
ao comportamento do individuo consumidor,
em qualquer dos estagios em um processo de
compra, € que se mostra necessario para o
composto estratégico de uma empresa conside-
rar a comunicagao como fator diferencial para a
conquista da preferéncia sendo os processos de
marketing e comunicagdo de grande relevancia
para o sucesso de uma oferta.

Busca-se, ao estudar o comportamento
do consumidor, identificar tragos de comporta-
mento e preferéncia de grupos ou uma socie-
dade, avaliando também seus valores culturais
e comportamentos sociais que ditam os seus
habitos. Entender o consumidor e seus valores
possibilita a criacdo de produtos, ofertas e mar-
cas que se identifiquem com os individuos para
a criagdo de uma relagdo proficua nas trocas de
valores estabelecidos entre esses.

Uma vez que, ditado pelo comportamento
do consumidor, necessidades serdo saciadas por
meio de produtos, idéias, posturas ou filosofias
desejaveis pelo cliente, tornando-se assim obje-
tos de desejo desses. Levar a percepcao dessa
oferta é o principal auxilio que empresarios e
empreendedores podem executar gerando a
diferenciagdo das suas propostas, encurtando o
tempo na decisdo de compra, compartilhando
entendimentos e visdo de mundo, que supram
ambas as necessidades, assim, para os consu-
midores a satisfagdo de uma necessidade por
meio do consumo e, as empresas, a conquista
da preferéncia por sua oferta ou por sua marca
daqueles contribuindo para a rentabilidade.

4. Marcas

Os beneficios da construcao de uma mar-
ca podem ser analogamente comparados como
um contrato de garantia para o consumidor, a
marca faz com que o individuo preveja o nivel
de desempenho de determinada oferta, além
de, intrinsecamente, transportar os valores de
comportamentos corporativos relativos a res-
ponsabilidades sociais e ambientais, gerando,
além da identificacao desses atributos, a diferen-
ciacao entre as demais ofertas de um mercado,
facilitando o reconhecimento e favorecendo a
fidelidade.
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As marcas podem ser entendidas como
complemento a identificacdo do individuo e,
devido a isso, transfere sua prépria identidade
para as pessoas, que, segundo Kotler, “uma
marca é uma oferta de uma fonte conhecida
que desencadeia associagdes, que buscam es-
tabelecer uma imagem o mais solida, favoravel
e exclusiva possivel em sua proposta de valor”
(2013, p. 310).

As marcas buscam figurar papéis impor-
tantes junto aos habitos e comportamentos dos
consumidores e, para tanto, buscam capturar
sua imaginacdo e conectar seus atributos para
a construgdo da relagdo de consumo gerando
atividades dos individuos junto aos pontos de
ligagdo de relagao. Observa-se devido a isso, a
importancia de o enfoque da marca ser repre-
sentada em todos os processos e operagoes de
uma empresa ou negdcio, intensificando o cara-
ter diferencial de sua filosofia que esta presente
em toda a experiéncia do consumidor. Em uma
analise de ultima instancia é possivel identificar
que a marca é um estimulo que gera reconheci-
mento por parte do consumidor e que se instala
na memoria do cliente, gerando assim, além da
lembranca, o envolvimento de fato com os ele-
mentos propostos pela marca.

Marcas também sdo ativos de uma empre-
sa que representam direitos econdémicos para os
acionistas, incrementando, desta maneira, valo-
res financeiros as empresas. As marcas passam
por processo de construcao e, como maneira
de mensuracao do seu desenvolvimento, avan-
¢am estagios que possibilitam a identificacao de
sua ressonancia, partindo do desconhecimento
da marca, chegando a estdgios de conscientiza-
¢ao sobre ofertas, filosofias, posturas, compor-
tamentos, o que culmina, se os aspectos forem
positivos e aderentes, na aceitabilidade da pro-
posta. A partir desse estdgio, a marca buscara
ser elemento que fornega a preferéncia dos
consumidores ante as suas ofertas chegando ao
estagio na qual a fidelidade de seus consumido-
res é conquistada.

Observando os mandamentos do marke-
ting, segundo Kotler (2013, p. 310), percebe-se
que o desenvolvimento de um posicionamento
forte prevé a definicao de planos adequados de
longo e curto prazo utilizando-se de ferramen-
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tas com o melhor custo-beneficio de comunica-
¢ao. O posicionamento é definido, também por
Kotler, como a “a acao de projetar a oferta e
a imagem da empresa para que ela ocupe um
lugar diferenciado na mente do publico-alvo”
(p-294).

Entende-se, portanto, que a ocupagao de
um determinado espago na mente dos consu-
midores se da a partir da identificagao e absor-
¢do, por parte desses, de atributos que sejam
de ponderaveis e aceitaveis de acordo com seu
préprio entendimento de mundo. Isso faria com
que as empresas, nos momentos de definicao
de seus mercados e alvos, gerassem politicas
e diretrizes que definam seu comportamento
corporativo relevando por meio de sua atuagao
sua proépria visdo de mundo, buscando com isso
incorporar a suas atitudes corporativas valores
e entendimentos realmente similares aos de
seus consumidores. Ao integrar a sua esséncia,
a disputa por preferéncia alcaria outros campos
a serem estudados, entretanto sobreporia a
pura identificacao dos objetivos que ela propde
na satisfacido do consumidor a alcancar e desta
maneira, possivelmente, mostraria como isso é
feito de maneira inigualavel.

Tendo esses aspectos bem definidos,
passaria a fazer parte da tomada de decisdao da
empresa nao sé o seu posicionamento, defini-
do anteriormente a ocupagao de um espago na
mente do consumidor, mas também os limites
de sua atuaciao social. Portanto, esta ferramen-
ta, como bem prescreve Kotler (2013), necessi-
ta da ideia de haver um pé no presente e o outro
no futuro, alcangando um equilibrio entre o que
é a marca e o que ela poderia ser, e como, por
meio desse elemento de posicionamento, atua-
ra com as mudancas sociais e de consumo. Esta
proposicdao de valor, que tem foco no cliente,
buscara estruturar referéncias que identifiquem
o mercado-alvo e diferenciem a proposi¢ao da
concorréncia de acordo com sua atuacao de
marca, chegando, por vezes, em niveis de identi-
ficacdo e associagSes ideais com a marca no que
diz respeito aos pontos de paridade e diferenca
com outros agentes de mercado.

Para tanto, marcas deveriam ser constru-
idas por “bons pais”, isto é, gerentes, diretores
e empresarios que possam alcangar o entendi-



mento de que pessoas e principios, atualmente,
vém antes do lucro e com esse pensamento le-
var as agcoes da marca a alcancar relevancia. Mui-
tas vezes isso se daria por meio da simplicidade
e principalmente por meio da humanizagao das
suas marcas. Marcas inteligentes utilizam-se de
atributos que se ligam mais as emogdes e que
geram confianca, sendo premente a valoriza-
¢ao da prépria histéria da marca, desta maneira
fazendo-a crescer e se necessario corrigindo
aspectos do seu comportamento corporativo.
Esses entendimentos surgem ao ser considerar,
também, as visdes de Scott Bedbury, autor do li-
vro A new brand world (citado em KOTLER,
p. 284).

O processo de branding visa a criagao de
impressoes duradouras junto a seus consumi-
dores e tal processo utilizara de indicadores de
marketing para a apuragao dos reais resultados
dos programas de marketing para avaliar se a
empresa esta avangando em diregdo a seus ob-
jetivos (KOTLER, p. 696).

Partindo da identificacdo e definicao do
posicionamento da marca, o processo ira pre-
ver o planejamento e a implantagdo do marke-
ting da marca, podendo lancar mao de taticas
de marketing para a comunicagdo do compos-
to definido. Apds as primeiras etapas estarem
em andamento, o programa precisard que se
mensurem resultados e os dados colhidos se-
jam interpretados, envolvendo uma andlise do
desempenho da marca, para que haja corre¢des
ou afirmagdes sobre as estratégias adotadas,
assim visualizando o crescimento e a devida sus-
tentagao do valor da marca (KOTLER, p. 260).

As associagdes que s3o indiretamente as-
sociadas a marca sdo elementos desenvolvidos
para alavancar a percepgdes que comuniquem
o seu comportamento de atuagdo. Uma das es-
tratégias que pode ser utilizada, de maneira mais
essencial, é a criagdo de um mantra que resuma
seu posicionamento e gere identificagdo com
seus interlocutores, contendo nesse mantra as
caracteristicas que necessitam de argumentagao
para a criagdo de envolvimento, isto é, a defi-
nicdo clara de seu propédsito e a sua esséncia
de existir enquanto marca. E importante “reco-
nhecer que em marketing ‘tudo é importante’,
pedindo perspectiva abrangente e integrada”

(KOTLER, p. 310) e, portanto, uma marca nao é
construida somente por propaganda, pois toda
experiéncia é geradora de informagdes sobre a
marca, alcangando — por todo o processo — a
diferenciagdo com concorrentes, sejam esses
da mesma categoria de produto ou agentes do
mesmo mercado.

Isso auxilia a criagdo do brand equity, defi-
nido como “o valor agregado atribuido a bens e
servicos que avalia a frequéncia e facilidade que
a marca é evocada” (KOTLER, 2013). Além do
desempenho de atender a necessidades funcio-
nais dos clientes, a imagem da marca ¢é fator de
identificacdo, ela incluirad elementos extrinsecos
que gerem significantes sobre a maneira como a
marca busca atender as necessidades psicoldgi-
cas ou sociais dos consumidores. Em relacao ao
julgamento da marca, esse reunird as opinioes
e reacbes emocionais do cliente, bem como
as sensagdes provocadas pela marca, suas res-
postas e reagdes emocionais, culminando na
avaliagdo da ressonancia da marca que ajuda a
determinar em qual nivel o cliente sente-se em
sincronia com a marca, analisando nesse ponto
a intensidade do vinculo psicolégico, bem como
os niveis de atividade gerados por essa fidelida-
de. As preocupagdes das marcas estdao mais li-
gadas a sua relevancia e a ressonancia que criam
com seus clientes, centrando-se nesses aspec-
tos os meios que serdo gerados identificagoes.

Kotler aponta que “ultimamente o branding
tem um poder tio grande que dificilmente
algo fica sem marca” e ainda tem-se verificado
que as associagoes de imagens corporativas
relacionadas a
confiabilidade influenciam diretamente as
avaliagdes do consumidor (2013, p. 277-278).

Com as mudancas na comunicacao dos

inovagao, especializagdes e

Ultimos anos, os consumidores passaram a en-
xergar suas empresas favoritas como oficinas
das quais podem extrair ofertas e cobrar posi-
cionamentos (KOTLER, p. 310), cada vez mais o
cliente faz parte das rotinas de decisdes da em-
presa, elencando demandas que poderiam ser
saciadas e as formas como esperam que sejam
processadas. As criagdes de estruturas mentais
promovidas pela marca ajudam o consumidor a
organizar o seu conhecimento sobre ofertas, le-
vando-o — devido a utilizagao — a buscar sua par-
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ticipagdo, estreitando o relacionamento entre
marca e cliente, de modo a tornar sua tomada
de decisao mais clara, e quando incluido nesses
processos, gera mais valor a empresa. Entre as
diferencas significativas, que estdo muitas vezes
vinculadas aos atributos ou as vantagens, a com-
preensao por parte da marca sobre as motiva-
¢Oes, visdes e desejos de seu consumidor pos-
sibilita a criagdo de imagens de fato relevantes e
cativantes, ocupando desta maneira espago na
mente do individuo.

Essa construcdo conta com impulsiona-
dores que servem como ancoras, que levam o
consumidor a se relacionar com a marca, sao es-
sas os nomes de marcas (que sejam de facil me-
morizagao, significativos e cativantes), urls, logo-
marcas, simbolos, personagens, representantes,
slogans, jingles, embalagens e sinais. A constru-
¢ao da marca contard ainda com produtos ou
ofertas e mais todas as atividades de marketing
e os programas de suporte ao marketing, for-
necendo a facilidade para o consumidor acessar
suas ofertas (KOTLER, p. 259). A criacdo desse
ativo de propriedade intelectual assegura que
a empresa invista em sua marca, promovendo
personificacdo de sua oferta, aumenta o nivel de
identificacdo e, por conseguinte, gerando mais
valores para a empresa de maneira segura para
que se possa tirar economicamente o proveito
desse beneficio que se sustenta por sua comuni-
cagao e principalmente por sua atuagao.

5. Consideracoes Finais

Para que as empresas, entendidas como
agentes principalmente econdmicos, atuem
socialmente, por meio do comportamento
corporativo, surge a possibilidade de se fazer
através da construgao de marca, gerando ele-
vacao do nivel e da qualidade de sua identifica-
¢ao por parte dos consumidores, enriquecendo
seu relacionamento. Possivelmente esse tipo
de definicdo de postura levaria as empresas a
participarem mais ativamente da construcao da
sociedade da qual esta faz parte, e contribuindo
com sua visao de mundo para o desenvolvimen-
to das estruturas sociais, assumindo também a
responsabilidade pelos resultados observaveis
dos costumes e cultura da sociedade inserida.

26 Estudos e Negécios

n°20 1 2016

Afinal sendo responsaveis somente pelo desen-
volvimento do mercado ndo isenta ou imuniza
a sofrerem os impactos das mudangas sociais.
As empresas podem, enfim, ser mais ativas na
producao de cultura, na troca de valores simbo-
licos e na construcao da sociedade, tendo como
contrapartida a sustentagao do seu negécio, que
objetiva a lucratividade ao langar mao desse tipo
proposto de estratégia de comunicagao e ges-
tdo de atendimento a demandas.

Esse estudo buscou principalmente pro-
por a troca do eixo que motiva a iniciativa em-
preendedora, que é estimulada pelo ganho de
mercado e de capital, com o enfoque nas micro
e pequenas empresas. Aqui foram apresentadas
maneiras de equiparacdo na relevancia de suas
iniciativas, disseminando, por meio da constru-
¢ao de marcas, os propodsitos inerentes a cada
iniciativa, motivadora da construcao e iniciativa
empreendedora, auxiliando na fixagao e disse-
minagdo dos propdsitos das a¢des.

Como limitagao, esse estudou apresentou
a necessidade de ampliar o debate sobre o en-
tendimento proposto, e, para suprir esta limi-
tacdo apontada, seria de grande valia o didlogo
com outras areas de estudo, a se saber a so-
ciologia, a economia e a area da administragao
empresarial; entretanto nao se exclui nenhuma
outra area que possa contribuir para esse en-
tendimento. Pretende-se futuramente buscar a
validagdo da idéia proposta através do enten-
dimento da realidade das empresas e consumi-
dores por meio de pesquisas e entrevistas com
grupos de foco, para a melhor estruturagido e
apresentacao do que aqui se Vé proposto.

Referéncias

BRASIL. Lei Complementar n. 123, de 14 de
dezembro de 2006. Institui o Estatuto Nacional
da Microempresa e da Empresa de Pequeno
Porte. Diario Oficial da Unido |5 dez.
2006.

FUNDACAO SISTEMA ESTADUAL DE
ANALISE DE DADOS - SEADE. Disponivel
em: <http://www.seade.gov.br/analises-e-
-estudos/>. Acesso em: 27 ago. 2015.



GADE, Crhistiane. Psicologia do consu-
midor e da propaganda. Sio Paulo: EPU,
1998.

GLOBAL ENTRENPRENEURSHIP MONITOR
- GEM. Empreendedorismo no Brasil

— Relatério Executivo 2014. Disponivel
em: <http://goo.gl/fVEoYo>. Acesso em: |2
dez.2015.

GUIMARAES, E. de V. Consumo: seducdes

e questdes do supermercado cultural. In: ZI-
LIOTTO, Denise Macedo. O consumidor:
objeto da cultura. Petrépolis/R]: Vozes, 2003.

INSTITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E
ESTATISTICA - IBGE. Disponivel em: <http://
www.ibge.gov.br/home/>. Acesso em: 27
ago. 2015.

KOTLER, Philip; KELLER, Kevin Lane. Ad=
ministracdao de marketing. 14. ed. Sdo
Paulo: Pearson Education, 2013.

RENNO, Flavia Santos de Aquino. Os fato-
res socioculturais e situacionais e seu
impacto no comportamento do con-
sumidor jovem em rela¢dao ao vestu-
ario. 2009. Dissertagdo (Mestrado profissional
em Administragdo) - Faculdades Integradas de
Pedro Leopoldo, Pedro Leopoldo/RS, 2009.

SANT’ ANNA, Armando. Teoria, técnica
e pratica da propaganda. Sio Paulo:
Pioneira, 1973.

SERVICO BRASILEIRO DE APOIO AS MI-
CRO E PEQUENAS EMPRESAS - SEBRAE.
Cartilha Lei Geral da Micro e Peque-
na Empresa. Ano 2007. Disponivel em:
<http://goo.gl/YjZ8bX>. Acesso em: 25 abr.
2016.

SERVICO BRASILEIRO DE APOIO AS MICRO
E PEQUENAS EMPRESAS - SEBRAE. Partici-
pagao das micro e pequenas empre-
sas na economia brasileira — Regido
Sudeste. Ano 2015. Disponivel em: <http://
goo.gl/e5ik>. Acesso em: 27 ago. 2015.

SOLOMON, Michael R. O comportamen-
to do consumidor: comprando, possuindo
e sendo. 7. ed. Porto Alegre: Bookman, 2008.

STEVENSON, H.H. New business ventu-
res and the entrepreneur. Boston: Irwin,
1993.

Estudos e Negécios 27

n°20 12016



f

& )

Alunos do 2° ciclo do curso de Economia da ESAGS/Strong
Unidade ABC
Orientador: Prof. Ms. Rodrigo Araujo Ferreira



Investimento direto de
2002 a 2014: uma pes-
quisa exploratéria acerca
dos efeitos no PIB e no
desemprego

Introducao

Para entender o atual cenario nacional,
cabe uma breve introducio ao histérico econd-
mico brasileiro ao longo do final do século XX.
O cenario geral do fim dos anos 70 até o inicio
dos anos 90 foi de queda na paridade do poder
de compra dos agentes econémicos, provenien-
te do processo inflacionario que se propagava
ha décadas.

[...] o desempenho da economia brasilei-
ra ndo se apresentava positivamente favoravel
diante da conjuntura mundial, dado sua fragilida-
de econdmica e o risco pais elevadissimo, resul-
tado das diversas crises ciclicas desencadeadas
no decorrer dos anos 80, além dos frustrados
planos de estabilizagdo econdémica (cruzado,
Bresser, verao, Collor I e ll) [...] Nesse contex-
to, o Plano Real surge nos anos 90 como uma
proposta bem-sucedida de estabilizagao econo-
mica. Constituido desta forma, o receituario do
Plano Real sintetiza-se como um processo siste-
matizado de organizagdo econdmica e estrutu-
ral de cunho liberal, a partir de experiéncias de
outros paises — pelo Consenso de Washington
(Reunidao ocorrida em 1989, em Washington,
entre governos dos EUA, FMI, BIRD, BID e eco-
nomistas académicos latino-americanos, convo-
cados pelo Instituto Internacional de Economia,
tendo como principal objetivo, avaliar as refor-
mas ja em andamento) - e, estrategicamente
falando, a valvula de escape para estabilizagdo e
o crescimento econémico do Brasil. (FILGUEI-
RAS, 2006).

Ainda segundo Filgueiras (2006), durante
o primeiro mandato do Presidente Luiz Inacio
Lula da Silva foi dada continuidade a politica mo-
netaria estruturada durante o governo anterior.
Entretanto, devido a crise cambial de 2002, onde

ocorreu um aumento de 56,8% comparando ja-
neiro e dezembro do mesmo ano, houve um
aumento na taxa Selic para conter a inflagdo.
A taxa de crescimento do Brasil em 2003 teve
uma variacao anual do Produto Interno Bruto
(PIB) de I,1%, resultado desta crise cambial. Po-
rém, a partir de 2003, o novo governo adotou
a politica de valorizagado cambial, havendo uma
queda do ddlar em 16,7% comparando janeiro
e dezembro de 2003.

Apesar de contraditério, a conta de tran-
sacOes correntes durante esse periodo mos-
trou-se crescente com sucessivos resultados de
superavits primarios obtidos na balanga comer-
cial, até entdo sé obtidos pelo governo Fernan-
do Henrique Cardoso (FHC) em 2001. A razao
para esse aumento contra intuitivo das expor-
tagoes se explica pelo cenario internacional fa-
voravel, onde houve um aumento da produgao
mundial de 5,7% em 2004, comparado a 2003.

O resultado positivo da balanga comercial
implicou em um aumento substancial da capaci-
dade de pagamento do palis frente aos credores
internacionais, traduzindo-se externamente em
um clima de confianga comercial que impactou
positivamente para a diminuicdo do risco pais
levando, consequentemente, a redugao da vul-
nerabilidade externa. Gracgas a este cenario, o
governo péde, a partir de 2004, definir uma
estratégia econdmica de redugdo das taxas de
juros que permaneceu em queda até o desfecho
do primeiro mandato com a SELIC em 14,50% e
a inflacao efetiva de 3, 14%.

De acordo com Santos (2015), no segun-
do mandato do governo Lula, aproveitando o
ambiente externo favoravel que se consoli-
dou a partir de 2004, abriu-se mao da politica
monetaria mais rigida, por perceber que era o
momento de promover o crescimento do pais
frente a atual conjuntura. Dessa forma, mante-
ve-se durante o ano de 2007 e o primeiro tri-
mestre de 2008, constante reducao da taxa ba-
sica de juros; esta iniciou em janeiro de 2007 em
13,0%, chegando a | 1,25% em marco de 2008.

Ainda segundo o autor, a extensao de uma
politica monetaria expansionista e de facilidade
de crédito permitiu maior poder de compra as
familias de baixa renda que se langaram no mer-
cado de consumo, impulsionando a expansao

Estudos e Negécios 29

n°20 1 2016



TAIE IS

produtiva e, consequentemente, a elevagao do
PIB para niveis maiores.

Segundo Hiratuka e Sarti (2010), o Brasil
obteve o mais longo ciclo de crescimento eco-
némico de sua histéria recente, que perdurou
de 2004 a 2008. O crescimento foi interrompi-
do pelo surgimento da crise financeira mundial,
desencadeada em setembro de 2008 no merca-
do imobiliario norte-americano e expandindo-
se para as principais economias do globo.

A economia brasileira retraiu e obteve
resultados negativos na expansao da produgao,
registrando uma queda de 0,3% do PIB no final
do exercicio de 2009. Essa desaceleracao eco-
némica mundial, associada a queda dos precos
das commodities em fins de 2008, levou a uma
queda das exportagdes brasileiras e um crescen-
te desequilibrio na balanga comercial doméstica.
Consequentemente, o governo brasileiro retor-
nou a adotar politicas monetarias contracionis-
tas e de desvalorizagdo cambial para conter a
inflacdo e estimular as exportagdes.

ApOs leve desaceleragao, em 2009 a eco-
nomia brasileira voltou a crescer e a China se
tornou o principal parceiro comercial do Brasil,
e o Banco Central do Brasil (BACEN) se com-
prometeu com o regime de metas para inflagdo.
Segundo Hiratuka e Sarti (2010), no periodo de
crise, o BACEN respeitou o cumprimento do
regime de metas e operou a taxa SELIC den-
tro dos limites impostos pela trajetéria do indi-
ce Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo
(IPCA).

Ainda segundo os autores, outra medida
relevante foi a politica de facilidade de crédito
com uma taxa de juros reduzida que permitiu
manter o crescimento, durante os anos 2011 e
2012. O governo Dilma manteve o regime eco-
némico ancorado nas metas de inflacao e de su-
peravit fiscal primario com o objetivo de reduzir
os riscos associados a forte expansao dos em-
préstimos com recursos livres as familias, mas
que também contribuiram para a desaceleragdo
da demanda.

Hiratuka e Sarti (2010) indicam ainda que,
nesse periodo, novas medidas foram adotadas
no mercado de cambio e controle de capitais
no sentido de conter a tendéncia de apreciagao
do real, resultante do maior diferencial entre os
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juros internos e externos. O processo de ace-
leracdo inflacionaria teve inicio no final de 2012
e se estendeu pelo primeiro semestre de 2013.
O combate a inflagdo, que havia cedido espa-
¢o para a busca de um crescimento econémi-
co mais acelerado, voltou a ocupar o topo das
prioridades do governo em 2013.

Evolucdo da inflacdo nos governos Lula e
Dilma

Conforme apontam Martinez e Cerquei-
ra (2011), a partir de 2006, diferentemente dos
anos anteriores, o Brasil enfrenta uma nova di-
namica inflacionaria, ocorrendo uma queda na
taxa de variagao dos pregos administrados (pre-
cos e tarifas publicas que sofrem interferéncia
governamental direta), causada por mudangas
regulatorias nos setores de telefonia e energia
elétrica, além de novas politicas no setor de
combustivel.

Neste estudo, Martinez e Cerqueira
(2011) apontam ainda que além desse compor-
tamento diferenciado dos pregos administra-
dos, as transformacdes da dindmica inflacionéria
estdo relacionadas as condicionantes e aos re-
sultados do novo modelo de crescimento bra-
sileiro. A primeira variavel importante é a taxa
de cambio. A partir de meados de 2004, a taxa
de cambio real passa a se valorizar intensamen-
te. Isto reflete, em parte, aos ganhos no valor
das exportagdes com o aumento dos pregos de
commodities, e em parte, a entrada de divisas
na conta de capitais atraidas pela alta taxa de
juros e a boa fase da economia brasileira. Em
2007, a alta de pregos de commodities se in-
tensifica a0 mesmo tempo em que a politica de
acumulagao de reservas dissipa parte da pressao
para apreciagao do cdmbio. Somando estes dois
fatores, o repasse para precos de alimentos se
torna mais forte.

A partir das séries de dados do Institu-
to Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE),
observa-se que a inflagao informada pelo IPCA
foi de 5,84% em 2012, inferior aos 6,50% de
201 1. Considerando-se os dois grandes grupos
de precos que compdem o IPCA, a inflagdo de
pregos livres encerrou o ano em 6,56% (6,63%
em 201 1), e a variagdo dos pregos administra-



dos situou-se em 3,65% (6,20% em 201 |). Assim, a contribuicdo dos precos administrados para a
inflagdo total de 2012, principalmente nos trés primeiros trimestres, foi muito inferior a de 201 |.

Em 2014 a inflagdo medida pelo IPCA (6,41%) foi superior aos 5,91% observados em 2013.
Considerando-se os dois grandes grupos de pregos que compdem o IPCA, a inflagdo de precos livres
encerrou o ano em 6,72% (7,29% em 2013), e a dos pregos administrados em 5,32% (1,54% em 2013).

Abaixo, a evolugdo do IPCA no primeiro governo Dilma:

Grafico 1 - Variacio do IPCA entre 201 | e 2014
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Fonte: IBGE.
Evolucdo do desemprego nos governos Lula e Dilma

O IBGE' define desempregado como um individuo com idade ativa para exercer atividade eco-
noémica, num periodo de referéncia (no caso do IBGE, fonte escolhida para a pesquisa, o periodo
usado para andlise sdo os Ultimos 30 dias), que ndo tem trabalho remunerado nem qualquer outro,
esta apto e disponivel para trabalhar imediatamente e procura ativamente emprego. Portanto, a taxa
de desemprego € a relagdo de pessoas desempregadas (procurando trabalho) e o nimero de pessoas
economicamente ativas num periodo de referéncia.

A metodologia utilizada para medir a taxa de desemprego no pais e na Regido Metropolitana de
Sdo Paulo (RMSP) é a Pesquisa Mensal de Emprego (PME); adotada pelo IBGE a partir de margo de
2002, enquanto que a metodologia utilizada para medir a taxa de desemprego da regiao do ABC aqui
utilizada é a da Pesquisa de Emprego e Desemprego (PED) realizada pelo Departamento Intersindical
de Estatistica e Estudos Socioeconémicos (DIEESE) em parceria com a Fundagao Sistema Estadual de
Andlise de Dados (SEADE); utilizada a partir de 1984.

Durante o periodo de 2002 a 2004, SEADE-DIEESE (2012) aponta que as taxas de desemprego
permaneceram acima dos 10% para o Brasil e 15% para regido do ABC. Os principais motivos para as
elevadas taxas de desemprego foram os processos de privatizagao e abertura econdmica da década de
90; que reduziram os postos de trabalho com a reestruturagdo das firmas privatizadas e o fechamento
daquelas que ndo suportaram a concorréncia externa, somados aos impactos das crises asiatica, russa

I INSTITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E ESTATISTICA. Indicadores sociais mi-
nimos: conceitos. Disponivel em: <http://www.ibge.gov.br/home/estatistica/popula-
cao/condicaodevida/indicadoresminimos/conceitos.shtm> . Acesso em: 24 abr. 2016
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e sul-americana que se sucederam entre 1998
e 2002.

A partir de margo de 2004, inicia-se uma
trajetéria decrescente da taxa de desemprego
que sai da alta de 12,8% para a baixa historica
de 4,3% em dezembro de 2014. Os fatores por
detras da queda do desemprego se dividem em
dois grandes motores, um para o periodo de
2004 22010 e outro para 2011 a2014.

Ainda segundo o SEADE-DIEESE (2012),
de 2004 a 2010, o Brasil passou por uma fase
de crescimento intensa protagonizada pelo alto
preco e demanda por commodities no mercado
internacional, especialmente aquelas mais con-
sumidas pela economia chinesa em expansao,
que permitiu o crescimento de diversas em-
presas brasileiras engajadas no comércio inter-
nacional. Além disso, o Brasil intensificava sua
transformagdo para uma economia de servigos,
cuja geragdo de postos de trabalho passou a
substituir a perda provocada pelo processo de
desindustrializag3o iniciado com as privatizagdes
e abertura econémica.

De 2011 22014, as commodities entraram
em fase de queda, mas o Brasil pode manter o
crescimento do emprego gragas a elevagdo da
capacidade de consumo entre as classes de me-
nor renda. A elevagdo da demanda provocada
pelo aumento da renda coincidiu com a expan-
sdo intensa dos postos de trabalho no setor
de servigos, o qual é voltado primariamente a
atender as necessidades do mercado interno e
sofre pouca influéncia das flutuagdes de prego e
cambio dos produtos exportados e importados;
o resultado foi a continuidade da geragdo de
postos de trabalho pouco afetados pelo cenario
externo do pals.

Segundo os dados do SEADE-DIEESE
(2012) a taxa de desemprego da RMSP apresen-
tou leve crescimento durante o periodo de mar-
¢o de 2004 a dezembro de 201 |, passando de
2,9% para 5,8% no periodo e depois permane-
cendo em torno de 5% para o restante da série.

O estudo mostra que além da RMSP apre-
sentar uma leve tendéncia de crescimento da
taxa de desemprego durante o mesmo perio-
do que o Brasil e a Regido do ABC apresentam
tendéncias acentuadas de queda, suas taxas de
desemprego se mantiveram relativamente bai-
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xas com relagdo ao resto do pais até ambas se
estabilizarem préoximas dos 5% a partir de de-
zembro de 201 |. Esse comportamento peculiar
sugere uma diferenca tangivel de conjuntura
entre a RMSP e o resto do territério nacional,
incluindo cidades préximas.

Investimento Direto nos governos Lula e
Dilma

Brewer (1993) propés a classificagdo do
investimento direto no exterior de acordo com
quatro projetos de investimento adotados pelas
empresas multinacionais (EMN):

- Projetos orientados a busca de merca-
dos, ou market-seeking projects, ocorrem quan-
do as EMNs investem seus recursos em outro
pais visando obter participagdo no mercado
interno.

- Projetos orientados a busca de eficiéncia,
ou efficiency-seeking projects, ocorrem quando as
EMN's investem no exterior buscando menores
custos de produgdo. Elas buscam ganhar eco-
nomias de escala e escopo ao internacionalizar
a cadeia produtiva para paises que oferegam
maiores vantagens em especializagdo tecnoldgi-
ca ou logistica.

- Projetos orientados a busca de recursos,
resource-seeking projects, ocorrem quando as
EMNs investem em um pais buscando acesso
facil a matérias-primas ou mao de obra a baixo
custo. Ao invés de focar na eficiéncia, elas focam
na abundéncia de determinado recurso usado
de maneira intensiva em suas atividades.

- Projetos orientados a busca de aquisi-
¢Oes, asset-seeking projects, ocorrem quando a
EMN investe na aquisi¢do, instalagdo, fusdo ou
joint venture dos meios de produgdo locais vi-
sando a sinergia destes para atuar tanto no mer-
cado local quanto internacional. Difere das an-
teriores por focar na posse de participagdo no
capital das empresas de outros paises ou atuar
junto a estas para atingir seus objetivos.

Amal e Seabra (2007) afirmam que apds
sofrerem fortes quedas durante as crises eco-
ndmicas da década de 80, os fluxos de inves-
timento para a América Latina voltaram a ter
crescimento durante a segunda metade da dé-
cada de 90, primariamente orientados a busca



de mercado, em fungdo dos processos de redemocratizagao e abertura econémica. Eles apontam que
tais processos sao de grande importancia uma vez que o capital internacional depende de instituicSes
mais estaveis e transparentes, bem como maior liberdade de movimentagao, para mitigar a assimetria
de informagao envolvida no aporte de grandes valores em novos mercados.

No Brasil, o Investimento Direto (ID) se divide entre o Investimento Direto no Brasil (IDB),
caracterizado como receita, € o Investimento Direto no Exterior (IDE), caracterizado como despesa.
Sua medicao de 2001 até 2014 era realizada pelo Banco Central (BACEN) seguindo os critérios da
quinta edicdo do Manual de Balangco de Pagamentos do Fundo Monetario Internacional, de acordo
com o BACEN2,

Grdfico 2 - Investimento Direto do Brasil no Exterior entre 2002 e 2014 (US$ Milhdes)
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O IDB é considerado pelo BACEN como o passivo da conta de ID e divide-se entre Participagdo
no Capital e Empréstimos Intercompanhias.

Participagdo no capital considera como entradas bens, moeda e as conversdes de obrigacdes
externas em investimento estrangeiro direto relacionadas com a aquisi¢do/subscri¢io/aumento, total
ou parcial do capital social de empresas residentes. Considera como saidas a alienagdo total ou parcial
do capital social de empresas residentes e a realizagao de ganhos de capital enviados ao exterior.

Empréstimos intercompanhias compreendem crédito oferecido pelas matrizes das EMNs as suas
filiais e empréstimos das filiais concedidos as suas matrizes, este Ultimo sendo considerado uma conta
retificadora do passivo. A conta Empréstimos intercompanhias ndo considera empréstimos efetuados
entre bancos ligados e as amortizagdes incluem o principal de empréstimos convertidos em investi-
mento estrangeiro direto.

Observando-se o grafico 3, pode-se constatar o aumento significativo do IDB a partir do inicio de
2007, sendo que este mais do que dobra com relagdo ao periodo anterior. Esse comportamento tem
como causa inicial, no periodo de 2007 a 2010, a crise nas economias dos Estados Unidos e da Unido
Europeia que levou investidores internacionais a buscarem alternativas de investimento em paises
menos afetados pela crise. Particularmente, no caso do Brasil, o Governo Federal adotou politicas de
flexibilizagdo do crédito e incentivo ao consumo com o objetivo de aquecer o mercado interno para

2 BANCO CENTRAL DO BRASIL. Disponivel em: <http://www4.bcb.gpv.br/pec/series/port/
metadados/mg|79.htm>. Acesso em: 24 abr. 2016.
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compensar a queda de exportagdes para os paises em crise. Tal cendrio apresentou-se extremamente
atraente ao capital das EMNs, uma vez que a busca por mercados internos é a principal fonte de in-
vestimento na América Latina e os mercados estadunidense e europeu encontravam-se em recessao
conforme demonstra Bruhn et al. (2015).

Ainda segundo os autores, posteriormente, de 201 | a 2014, a tendéncia crescente se mantém
devido a realizagdo de partilhas e concessdes internacionais por parte do Governo Federal, com o
intuito de realizar grandes projetos de desenvolvimento para retomar o crescimento econdomico e
combater a desaceleragdo da economia brasileira que se dirigia rumo a recessao frente o enfraqueci-
mento do mercado de commodities e o crescimento descontrolado do déficit fiscal.

O ponto mais alto da série, o final do ano de 2010, corresponde ao ano eleitoral no final da admi-
nistragao do governo Lula e o apice das politicas publicas de incentivo ao consumo. Uma das possiveis
causas para o pico encontra-se na tendéncia de tanto o governo quanto o setor privado aumentarem
seus gastos visando concluir projetos pendentes antes que terminasse o mandato vigente e os investi-
mentos correntes ficassem vulneraveis a incerteza politica.

Grdfico 3 - Investimento Direto do Brasil no Exterior entre 2002 e 2014 (US$ Milhdes)
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O IDE é considerado pelo BACEN como o ativo da conta de ID e também se divide em Partici-
pacdo no Capital e Empréstimos Intercompanhias.

Segundo o BACEN, a participagdo no capital, nesse caso, considera como entradas o retorno
de valores no exterior detidos por residentes, advindos da alienagao total ou parcial do capital social
de empresas n3o-residentes e dos ganhos de capital relativos a esta alienagao. Considera como saidas
bens ou moeda direcionados a (ao) aquisi¢do/subscri¢io/aumento, total ou parcial do capital social
de empresas nao-residentes.

Ja Empréstimos Intercompanhias compreendem crédito oferecido por empresas brasileiras mul-
tinacionais (EBMN) a suas filiais e empréstimos das filiais concedidos a suas matrizes no Brasil, este
Ultimo sendo considerado uma conta retificadora do ativo. Também n3o considera empréstimos efe-
tuados entre bancos ligados.

Observando-se o grafico, fica perceptivel que a despeito dos niveis de IDE terem, na média,
quase triplicado no periodo, eles se distribuem de maneira volatil e esporadica no tempo. A razao por
detras disso encontra-se no fato de os aportes de IDE terem com principal fonte investimentos de alto
nivel feitos por poucas EBMNs de grande porte.
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No caso, entre os principais picos do grafi-
co, o de 2004, o de 2006, o de 2007, o de 2008,
0de 2010 e o de 2014 correspondem majorita-
riamente a uma Unica transagado ou um pequeno
grupo de transagdes responsaveis por elevar o
IDE para um patamar extremamente elevado
com relacao a média.

Em 2004, ocorreu a fusao entre a AmBev
e a belga Interbrew com participagao brasileira
estimada em US$ 7 bilhdes. Em 2006 a Vale do
Rio Doce comprou a canadense Inco por US$
I8 bilhdes. Em 2007 a brasileira Gerdau com-
prou a estadunidense Chaparral por US$ 4,22
bilhdes. Em 2008 a JBS-Friboi comprou a ame-
ricana Smithfield Beef por US$ 565 milhdes, a
brasileira Magnesita comprou a alema LBW por
US$ 928 milhdes e a Vale do Rio Doce investiu
US$ 8 bilhdes no exterior. Em 2010 ocorreu a
fusdo entre a TAM e a Mexicana LAN com par-
ticipagdo brasileira estimada em US$ 3,2 bilhdes
e a Marfrig comprou a estadunidense Keystone
Foods por US$ [,2 bilhdes. Em 2014 a CSN
comprou 60% da japonesa Namisa por US$ 3, |
bilhdes, a Cutrale e Safra adquiriram a america-
na Chiquita por US$ 1,3 bilhdes, a |BS comprou
a australiana Primo Smallgoods por US$ [,25
bilhdes e o banco BTG Pactual comprou o suico
BSI por US$ 1,29 bilhdes.

No que tange as transagdes regulares, se-
gundo Hiratuka e Sarti (201 1), durante o perio-
do de 2004 a 2008, o IDE brasileiro voltou-se
principalmente para paises da América Latina,
em especial os do Mercosul, porque as princi-
pais EBMNs atuavam no setor de commodities
e visavam fusoes, aquisicoes e projetos de in-
tegracgao logistica que lhes permitissem extrair,
produzir e exportar produtos com maior efici-
éncia e menores custos.

Os autores ainda afirmam que existe uma
dificuldade significativa em estimar o destino
final e a intensidade dos IDEs brasileiros em
fungdo da falta de transparéncia com que s3o
realizadas as movimentagdes de capital. Para
suportar esta afirmagao apontam que, no biénio
2007-2008, segundo os registros oficiais do BA-
CEN, as llhas Cayman, as llhas Virgens Britanicas
e as llhas Bahamas somavam aproximadamente
60% dos estoques de IDE saidos do Brasil.

Uma vez que estes destinos nao sao fontes

significativas de commaodities ou sequer pontos
logisticos estratégicos, fica ébvio que o destino
final do capital é outro ainda que nao seja oficial-
mente registrado pelo BACEN.
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Investimento Direto Estrangeiro no Estado de Sdo Paulo
Tabela 1 - Estoque de Investimento Direto Estrangeiro em Sio Paulo (US$ milhdes)

Estoque de Investimento Direto Estrangeiro em Sao Paulo — US$ mi (2010)

TAIE IS

Induastria 99.896
Bebidas 9.647
Celulose, papel e produtos de papel 2.763
Confecgdo de artigos de vestuario e acessorios 395
Coque, derivados de petroéleo e biocombustiveis 5.060
Edicdo e edicdo integrada a impressdao 504
Equipamentos de informatica, produtos eletronicos e 6pticos 3.097
Fabricacio de moveis 27
118

Impressao e reproducio de gravacoes
Manutencio, reparacio e instalacdo de maquinas e 850

equipamentos
. . 7.264
Magquinas e equipamentos
. . o 2.599
Maquinas, aparelhos e materiais elétricos
Metalurgia 3.735
Outros equipamentos de transporte 2.730
Preparacdo de couro e fabricacdo de artefatos 9
de couro e cal¢ados
. 9.726
Produtos alimenticios

Produtos de borracha e de material plastico 2.739
Produtos de madeira 31
Produtos de metal 2.119
Produtos diversos 1.600
Produtos do fumo 1.511
Produtos farmoquimicos e farmacéuticos 5.420
Produtos minerais nao-metalicos 1.417
Produtos quimicos 14.650
Produtos téxteis 753
Reparaciao e manutencio de equipamentos de informatica 61
Veiculos automotores, reboques e carrocerias 21.073

Fonte: BACEN
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O BACEN realiza anualmente um censo
de capitais estrangeiros investidos nas industrias
do pais, sendo que os resultados do estoque
de capital do IDB por atividade de producdo e
Unidade Federativa sd3o publicados de cinco em
cinco anos.

As indUstrias que mais receberam investi-
mento direto externo no Estado de Sdao Paulo
foram as de veiculos, produtos quimicos, pro-
dutos alimenticios, bebidas e maquinas e equi-
pamentos.

O investimento na industria de veiculos no
periodo pode ser atribuido a entrada de diver-
sas novas montadoras de origem asiatica para
concorrer no principal mercado desse produto
no pais. Os investimentos nas indUstrias alimen-
ticia e de bebidas estdo atrelados a internacio-
nalizagdo das empresas brasileiras dos setores
como |BS, Marfrig e Ambev. Ja o investimento
na industria de maquinas e equipamentos pode
ser explicado pelo aumento da demanda pelas
outras industrias recebendo investimento du-
rante o periodo.

Loebel et al. (2008) levantaram as princi-
pais atividades que impactam no desempenho
econdmico da Regido do ABC em 2007. Dentre
as atividades medidas pelo BACEN foram consi-
deradas relevantes as industrias de derivados de
petréleo e metalurgia.

Os autores apontam um efeito positivo
moderado da indUstria metallrgica e um efeito
positivo leve da industria petroquimica, indican-
do a possibilidade de que parte dos US$ 8,795
bilhdes investidos por EMNs no Estado de Sao
Paulo durante o periodo tenham contribuido de
alguma forma para o desenvolvimento da Re-
gido do ABC.

Consideracoes Finais

A transacdao de capital que contabiliza o
investimento ndo se traduz imediatamente em
fatores de aumento da produtividade e do em-
prego. O investimento pode ser considerado
uma variavel multiplicadora do crescimento no
médio e longo prazo dependendo da atividade
econdmica em que se aplica.

A natureza da transformacdo do inves-
timento em capacidade produtiva e postos de

trabalho é complexa e varia de acordo com a
natureza do investimento realizado, projetos
realizados por EMNs requerem individualmente
analises de riscos, custos e prazos que fogem do
escopo do presente trabalho.

A andlise aprofundada de uma atividade
econdmica, ou empresa especifica e os impac-
tos de seus investimentos seria um tema rele-
vante para ser futuramente explorado.
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Alunos do 6° ciclo do curso de Ciéncias Contabeis da ESAGS
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Professores orientadores: Marcelo Rabelo Henrique, Douglas Bastos e
Archimedes Fernandes
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A informacao contabil
para tomada de decisao:
andlise da AMBEV S.A.

Apresentacdo: a natureza e os objetivos do
TAICON

O Trabalho Académico de Iniciacio a
Contabilidade (TAICON) ¢ o trabalho interdis-
ciplinar realizado regularmente pelos alunos do
curso de Ciéncias Contabeis no 4° e 6° ciclos
do curso e faz parte das diversas metodologias
de ensino adotadas, bem como do processo de
avaliacao.

O TAICON ¢ elaborado e apresentado
por grupos de alunos, a partir de um roteiro
contendo questdes norteadoras acerca das dis-
ciplinas centrais do curso, estudadas durante o
semestre. Consiste na aplicagdo dos conceitos
ministrados nas disciplinas envolvidas em casos
reais, de forma integrada e interdisciplinar.

Aplicar de forma integrada os conheci-
mentos assimilados durante o semestre nas
disciplinas centrais do curso de Ciéncias Con-
tabeis; desenvolver a capacidade de trabalhar
em equipe; incentivar a elaboragdo de trabalhos
cientificos seguindo com rigor as normas e 16-
gica neles utilizados e estimular a criatividade e
a capacidade de exposi¢dao dos alunos sao seus
principais objetivos.

A avaliagdo ocorre durante todo o pro-
cesso de trabalho, observando-se a qualidade
de participagao individual e o desempenho gru-
pal, tanto nas etapas de elaboragdo do trabalho
como na apresentacao do mesmo. O trabalho
escrito é avaliado pelos professores das discipli-
nas, os quais agem como orientadores durante
sua execucao. Ele ainda é submetido a uma ban-
ca examinadora composta por trés professores
da instituicao.

No segundo semestre de 2015 o trabalho
realizado pelos alunos do sexto ciclo, cujos au-
tores sdo nele especificados, de titulo “A infor-
macado contabil para tomada de decisio: analise
da Ambev S.A.” foi considerado o melhor traba-
lho entre os apresentados. Foi orientado pelos
professores Marcelo Rabelo Henrique, Douglas
Bastos e Archimedes Fernandes, responsaveis
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respectivamente pelas disciplinas Laboratério
Contabil e Tributario, Contabilidade Tributaria
e Contabilidade Gerencial Avancada. Fizeram
parte da banca examinadora os professores
Antonio Saporito, Marcelo Rabelo Henrique e
Mario Kuniy.

1. Introducéo

A Ambev S.A. é uma sociedade andnima
brasileira, de capital aberto, que foi constitui-
da em |4 de setembro de 1998, como Aditus
Participagdes S.A., a partir da unido da Compa-
nhia Cervejaria Brahma com a Companhia An-
tarctica Paulista IndUstria Brasileira de Bebidas
e Conexos. A principal operacao da empresa
é o de cervejas, em que sao lideres em diver-
sos mercados com marcas como Skol, Brahma,
Antarctica, Quilmes, Labatt, Presidente, entre
outras. Além disso, a empresa possui opera-
¢oes na linha de refrigerantes, ndo alcodlicos e
ndo-carbonatados, com marcas proprias como
Guarana Antarctica e Fusion, entre outros.

Atualmente possui operagdes em |8 pai-
ses das Américas. Além disso a companhia pos-
sui 52 mil funcionarios sendo 34 mil no Brasil,
|00 executivos atuando no mundo, 30 marcas
de bebidas, 32 fabricas e 2 maltarias no Brasil,
100 Centros de Distribuicao Direta e 5 Centros
de Exceléncia no pais A mesma possui aliangas
estratégicas com varias empresas, expandindo
suas operacdes pelo mundo.

O trabalho foi elaborado a partir de con-
sultas em sites, livros, artigos cientificos, legisla-
cao e as demonstragdes contabeis da empresa.

2. Gestdao Financeira
2.1. Impairment

O teste de recuperabilidade de ativos
(também chamado de impairment) é um proce-
dimento de reconhecimento da perda de valor
dos ativos, que apresenta uma nova quantia que
podera ser considerada na elaboragao das de-
monstragoes contabeis.

A Ambev apresenta seus valores de Per-
da por Redugdo ao valor de Recuperagdao nas
notas explicativas, sendo apuradas as seguintes



quantias, em milhSes de reais: 2014: R$ 101.833; 2013: R$ 73.273 e 2012: R$ 56.444 (AMBEV, 2014,
p. 89).

Quanto ao tratamento de seus ativos e os processos de gestao do impairment, a Ambeyv especifi-
ca que realiza avaliagdes anuais para ativos nao-financeiros e trimestrais para financeiros.

2.2. Os indices de Rentabilidade

Para auxiliar os usuarios na leitura dos relatérios contabeis, existem célculos de indices que dis-
secam pontos relevantes das demonstra¢des. Um desses indices é o Grau de Alavancagem Financeira
(GAF), que representa a capacidade de maximizagao dos lucros com os encargos financeiros (emprés-
timos, agdes preferenciais, debéntures, entre outros) que a mesma assume suportar em sua estrutura
de negdcios. Existem outros indicadores que também demonstram a salide da empresa. O ROA (Re-
turn on Assets) € um indicador de rentabilidade que indica a eficiéncia e capacidade de gestao dos ativos
detidos pela empresa em termos de producdo de resultados financeiros.

O ROE (Return on Equity), segundo Bruni (2014, p. 214),

Expressa os resultados globais auferidos pela geréncia na gestao de recursos préprios e de ter-
ceiros em beneficios dos acionistas. Corresponde ao lucro liquido anual da empresa dividido
por seu patrimonio liquido. E o retorno sobre o capital investido pelos acionistas.

O ROI (Return on Investment) representa a relagao do resultado que a empresa gera com os
investimentos realizados pelos socios e terceiros, para financiar suas atividades.

Observando os beneficios que tais informagdes trazem para a condugao do negdcio, a Ambev
também calcula tais indicadores, podendo ser inferidos os seguintes valores:

Grdfico 1 - Indicadores de desempenho da Ambev S.A.
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Fonte: Adaptado de AMBEV, 2012-2014.
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No ano de 2013, a Ambev iniciou um processo de investimento em suas operagdes, que conse-
quentemente aumentou suas despesas financeiras. Esse endividamento trouxe reflexos mistos quanto
aos indicadores, mas a mesma mostra que sao necessarios assumir riscos no presente para resultados
satisfatorios e positivos no futuro, com grandes retornos, como ja é possivel observar no ano de
2014. Os indicadores sdo reflexos dos processos de investimento para cobertura de eventos dentro
do periodo analisado, como a Copa das Confederacdes, Copa do Mundo e outros eventos musicais
que ocorreram no Brasil.

2.3. Beneficios a Empregados e sua Relagcdo com a Demonstracdo do Valor Adicionado

Segundo Almeida (2014, p. | 14), “beneficios a empregados sdo todas as formas de compensagao
proporcionadas pela entidade em troca de servicos prestados pelos seus empregados ou pela rescisao
de contrato de trabalho”.

Os beneficios a funcionarios se relacionam com a Demonstracao do Valor Adicionado (DVA),
porque a mesma apresenta a distribuicdo da riqueza gerada pela empresa dentro do exercicio e os
empregados sao uns dos agentes que captam esses valores do negocio.

Observando os demonstrativos financeiros da Ambeyv, é evidente que a mesma obedece aos
pronunciamentos contabeis, definindo a conta de Beneficios a Empregados como passivo, no subgru-
po Outras Obrigagdes, no Balango Patrimonial. Na DVA, o repasse aparece na linha de Beneficios. As
Notas Explicativas apresentam os componentes destas contas:

A Companhia patrocina planos de pensao de beneficio definido para funcionarios do Brasil e
das subsidiarias localizadas na Republica Dominicana, Argentina, Bolivia e Canada com base
no salario dos funcionarios e no tempo de servigo dos mesmos. As entidades sao regidas pelas
regulamentagdes locais e pelas praticas individuais de cada pais, como também pela relagao da
Companhia com os fundos de pensdo privados e a composigdo dos mesmos. A Ambev S.A.
mantém outros beneficios pds-emprego como assisténcia médica, odontoldgica e outros. [...]
S3o classificados como planos de contribui¢do definida ou de beneficio definido. Os planos de
pensdo de beneficio definido e os outros beneficios pés-emprego ndo sio concedidos para
novas aposentadorias

Tabela 1 - Composicao de beneficios a funcionarios no Balango Patrimonial (BP)

Plano de Beneficios a Consolidado (em milhGes)

funcionarios - AMBEYV S.A. 2013

(-) Valores presentes das

- 1.257.839,00

- 1.237.302,00 - 1.139.205,00

obrigacdes liquidas

(-) Ativos nao reconhecidos -453.875,00 -285.633,00 -612.173,00

() Outros beneficios de - 33.030,00 - 11.870,00 - 4.050,00
funcionarios a longo prazo

Total dos beneficios a - 1.744.744,00 - 1.534.805,00 - 1.755.428,00

funcionarios

Fonte: Adaptado de AMBEV, 2012-2014.
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Tratando-se da distribuicdo na DVA, a se-
guinte parcela da riqueza produzida pela empre-
sa ¢ distribuida aos funcionarios:

Grafico 2 — Beneficios na DVA

R$ 3.050.000,00

L RS 3.023.625,00 ¢

R$ 3.000.000,00 / RS 2.995.\76,0\05’
R$ 2.950.000,00 / : :
R$ 2.900.000,00 :‘R$ 2.892.380,005
R$ 2.850.000,00
R$ 2.800.000,00

2012 2013 2014

—=8—— Beneficios a Empregados
Fonte: Adaptado de AMBEV, 2012-2014.

Em 2013, houve uma diminui¢do no valor
provisionado para planos de beneficios defini-
dos e para o valor de ativos ndo reconhecidos,
que compdem o valor demonstrado de benefi-
cios no balango patrimonial, mas essa variagao
ocorreu devido as avaliagdes que sao realizadas
a valor presente dessas futuras obrigagdes para
com seus funcionarios (utilizam calculo VPL para
estimar as provisdes) ao final de cada exercicio
fiscal.

2.4. Flutuacdo Cambial e sua Influéncia na
Tomada de Decisdo

A flutuagdo cambial é a oscilagdo que a
taxa de cambio sofre em decorréncia do con-
tato com as operacoes de mercado, dependen-
do do comportamento de fatores, como oferta
e demanda de moeda, Produto Interno Bruto
(PIB), taxa de juros externa e interna e outros,
que exercem influéncia sobre ela.

Em virtude de uma economia cada vez
mais instavel, € comum que empresas adotem
contratos de hedge como forma de proteger
suas transagoes financeiras frente as oscilagdes
do mercado. Por ser uma empresa multinacio-
nal, é natural que a Ambev adote tais contratos,
de forma a proteger suas operagdes das cons-
tantes variagdes, garantindo assim a integridade
dos seus ativos e dividas:

A Ambev S.A possui uma politica que
estabelece que todos os ativos finan-
ceiros e passivos, em cada pais onde ha
suas operagdes, sejam mantidos em sua
respectiva moeda local. A politica de-
termina que os riscos (como cambio e
juros) registrados devem ser protegidos
por contratagao de instrumentos finan-
ceiros derivativos. Ja os riscos existen-
tes, mas ainda nao reconhecidos devem
ser protegidos com base em previsdes
pelo periodo necessario para a Com-
panhia se adaptar ao novo cenario de
custos. (AMBEV, 2015, p. 88).

3. Gestdo de Custos

3.1. Andlise de Custos para Tomada de
Decisdo

Segundo Martins (2010), a Contabilidade
Gerencial fornece informagdes a administracao,
sendo uma ferramenta relevante de controle e
tomada de decisao.

Para constituicao dos relatérios gerenciais,
a empresa consegue informagdes importantes
utilizando o custeio variavel, onde os custos va-
ridaveis s3o apropriados como custos de fabrica-
¢ao, sejam eles diretos ou indiretos e os custos
fixos sdo considerados diretamente no resulta-
do do exercicio.

Analisar os custos e fazer proje¢des é uma
das grandes dificuldades dos gestores, a fim de
obter a melhor decisdo para o seu negoécio. O
grande problema esta nos fixos, pois os custos
variaveis podem ser atribuidos facilmente ao
processo produtivo.

Mas, segundo Martins (2010), pode-se
considerar como gastos fixos de uma empre-
sa a depreciagdo dos equipamentos, a mao de
obra, o aluguel e as despesas administrativas.
Ja os gastos variaveis podem ser considerados
a matéria-prima e a energia elétrica, pois esses
s3o alocados diretamente aos produtos e o va-
lor depende da quantidade produzida.

Para analise dos relatérios da Ambev sera
estimado o valor dos gastos fixos e sera verifi-
cada a sua proporgao em relagdo ao lucro que a
empresa obteve.
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Primeiro deve-se ajustar o Custo dos Produtos vendidos (CPV) com as despesas operacionais
ocorridas no periodo, com o objetivo de chegar ao valor total dos gastos para a producao. Assim, é
possivel identificar qual a proporcao do CPV em relagdo a essa base de célculo.

Tabela 2 - Proporg¢io das Despesas em Relagdo ao CPV

R$ Proporcao %

CPV -Total 12.814.588,00 38,9%

Outros 20.137.448,00 61,1%
Despesas com Vendas 9.158.701,00
Despesas Logisticas 4.847.302,00
Aminisrativas. 1:820.046,00
Despesas Comerciais 4.311.399,00

Base de Calculo 32.952.036,00 100,0%

Fonte: Adaptado de AMBEV, 2012-2014.

Em seguida, é necessario calcular a M3o de Obra Direta (MOD). O relatério disponibiliza a
informagdo de quanto foi pago de Salarios e Encargos Trabalhistas. O valor que foi apurado da base
de célculo é de 38,9%, entdo multiplica-o pelo valor de Salarios e Encargos: R$ 3.639.740,00 x 38,9%
=R$ 1.415.444,21.

Para encontrar os gastos fixos e variaveis, foi extraido do relatério da Ambev S.A os valores que
segundo o Eliseu Martins seria a composigdo das respectivas contas: Depreciagao R$ 1.111.013,00;
Aluguel R$ 192.230,00; MOD R$ 1.415.444,21; Despesas Gerais e Administrativas R$ 1.820.046,00
e Materiais e Energia Elétrica R$ 6.652.219,79, Matéria Prima R$ 1.623.635,00, resultando no total de
R$ 12.814.588,00 de custos fixos e variaveis.

Depois de analisadas as contas da empresa, pode-se estimar que o valor dos custos e despesas
fixas é de R$ 4.538.733,21, lembrando que se tratam de estimativas, que possuem o intuito de apro-
ximar as demonstragdes contabeis divulgadas as informagdes gerenciais para andlise da estrutura de
custos que compdem o negdcio.

3.2. Lucro Bruto e Margem de Contribuicdo na Contabilidade Gerencial

Pelo fato de ser dificil mensurar os custos fixos de cada produto, para fins de tomada de decisao
é mais interessante nio os levar em consideracdo nos produtos individualmente, mas considera-los
como custo global, ja que esses existirdo independente da producdo ou venda de determinado pro-
duto.

Assim, ndo se mensura “Lucro” por produto, mas a Margem de Contribui¢ao Unitaria, ou seja, a
diferenca entre a receita liquida e os custos variaveis. Essa demonstra o quanto cada produto contribui
para arcar com os custos fixos e gerar lucro. Dessa forma, fica mais claro e facil utilizar os dados para
tomada de decisao.

Mas nio significa que os custos fixos devam ser abandonados, eles devem ser analisados e ge-
renciados com muito cuidado, pois sdao desembolsos relevantes. Se deduzidos da margem de con-
tribuicdo, obtém-se a Margem Bruta, também conhecida como Lucro Bruto, que ¢ a diferenca entre
as receitas e os custos dos produtos. No Lucro Bruto, portanto, sdo considerados os custos fixos e
variaveis. Dessa forma, consegue-se identificar o resultado, ou seja, se os pregos dos produtos estao
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cobrindo todos os custos e gerando lucro.

Visto que, para chegar a margem de contribuicdo, os custos variaveis devem ser subtraidos da
receita, se somados os custos fixos ao lucro bruto, o seu valor também é encontrado. Portanto, par-
tindo do lucro bruto demonstrado nas demonstracdes da Ambev do exercicio de 2014 e utilizando
os gastos fixos estimados acima, pode-se inferir o valor da margem de contribuicdo, nao exposto nos
demonstrativos seria: R$ 25.265198 + R$ 4.538.733,21 = R$ 29.803.931,21.

3.3. Alavancagem Operacional

O Grau de Alavancagem Operacional (GAO) é uma medida que aponta a lucratividade de uma
empresa com relagao as oscilagdes no volume de vendas ou produgao, ou seja, o0 quanto as despesas
e custos fixos estdo sendo melhor aproveitados para alavancar os lucros operacionais.

Para efeito de andlise das demonstragdes da Ambeyv, foi utilizado o volume de vendas exposto
nos relatoérios, incrementando 0%, para entdo encontrar qual seria o lucro operacional.

Tabela 3 - Teste de Incremento nas Vendas

Estimativa (10% de

Incremento)

Contas de Resultado

Volume de Vendas 171.765,7 188.942,27
Receitas Liquidas R$ 38.079,8 R$ 41.887,78

©) C“s\;::i:v:i‘:s"esas - R$ 8.275.854,79 - R$ 9.103.440,27

= Margem de Contribuigio R$ 29.803.931,21 R$ 32.784.324,33
(-) Custos e Despesas Fixas - R$ 4.538.733,21 - R$ 4.538.733,21
= Lucro Operacional (LO) R$ 25.265.198,00 R$ 28.245.591,12

Fonte: Adaptado de AMBEV, 2014.

A partir das informagdes acima, pode-se fazer uso da férmula para calcular o GAO:
Variagdo % LO = [(28.245.591,12 - 25.265.198,00) / 25.265.198,00] = 0,1180
Variacdo % Vendas = [(188.942,27 - 171.765,7) / 171.765,7] = 0,1
GAO=0,1180/0,1 =1,18
Portanto, a cada 1% de incremento nas vendas, o lucro operacional aumentara |,18 vezes.

3.4. Relatério Gerencial

A partir das inferéncias realizadas, pode-se elaborar um relatério gerencial, instrumento Util para to-
mada de decisdo.
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Tabela 4 - Relatorio Gerencial Estimado

Relatério Gerencial
Ambev S.A.

Exercicio de 3| de Dezembro de 2014

Receita

(=) Custos Variaveis
Matéria-Prima

Materiais e Energia Elétrica

(=) Margem de Contribuicao
(=) Custos Fixos

Depreciacao

Aluguel

MOD

Despesas Gerais e Administrativas

(=) Lucro

R$ %
38.079.786,00 100,00 %
- 8.275.854,79 21,73 %

-6.652.219,79 17,47%

- 1.623.635,00 4,26%
29.803.931,21 78,27%
- 4.538.733,21 11,92%
- 1.111.013,00 2,92%

- 192.230,00 0,50%

- 1.415.444,21 3,72%

- 1.820.046,00 4,78%
25.265.198,00 66,35%

Fonte: Adaptado de AMBEV, 2014.

E possivel interpretar o relatério através de um grafico que demonstra quais as proporg¢des do
custo fixo, custo variavel e do lucro em relagao a Receita adquirida do periodo. Pode-se observar que

o custo variavel exige maior esforgo financeiro, isso porque uma empresa no porte da Ambev tem

seus custos com matéria-prima em niveis elevados.

Grafico 3 - Proporcdo dos Custos Fixos, Variaveis e Lucro

Custo Variavel
L 69,83%

Lucro
L 18,25%

18,25%

Custo Fixo
L d [1,92%

Fonte: Adaptado de AMBEV, 2014.
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4, Gestao Tributaria
4.1. Tributos Sobre a Receita

A Ambeyv assim como toda empresa esta-
belecida no Brasil, sofre com a grande carga de
impostos sobre a sua receita e lucros. O setor
de bebidas alcodlicas brasileiro tem uma carga
tributaria ainda mais elevada, uma vez que seus
produtos s3o considerados supérfluos e seu
produto tem um custo social elevado, as em-
presas recolhem por uma aliquota majorada de
Programa de Integragao Social (PIS), Contribui-
¢ao para o Financiamento da Seguridade Social
(COFINS), Imposto sobre Produtos industriali-
zados (IPl) e Imposto sobre Circulagdao de Mer-
cadoria e Servigos (ICMS).

4.1.1. PIS E COFINS

A legislacao do PIS e da COFINS estabe-
lece uma légica de tributagdo que pode ocorrer
de duas formas: regime de incidéncia cumulati-
va, obrigatério para alguns setores, produtos e
receitas, estabelecidos em lei, e todas as pes-
soas juridicas optantes pelo lucro presumido; e
regime de incidéncia ndo-cumulativa, obrigato-
rio as empresas que sao optantes do lucro real,
com excegoes.

A Ambev atende os requisitos da legis-
lacdo, se enquadrando no lucro real, tendo,
portanto, seus tributos apurados no regime de
incidéncia ndo-cumulativa.

4.1.2. ICMS

O ICMS incidente sobre as operagdes de
receita da Ambev é um imposto estadual, fun-
cionando num sistema de débito e crédito, onde
ao se adquirir um bem ou servigo tributado pelo
ICMS o contribuinte adquire um direito de com-
pensacao futura junto a fazenda estadual, assim
como se realizar uma operagdo que esteja su-
jeita ao ICMS passaria a ter uma obrigagdo de
pagamento com a mesma.

O ICMS pode sofrer variagdes de acordo
com mercadorias e servicos e também de acor-
do com a regiao onde o bem é movimentado.

4.1.3.1PI

O IPI é um imposto de competéncia fede-
ral, com fungdo extrafiscal, de onerar produtos
de acordo com a sua utilidade e também pro-
teger possiveis areas do mercado em crise ou
em desenvolvimento e onerar mais produtos
considerados supérfluos como, por exemplo,
cigarros e bebidas alcodlicas.

Sua incidéncia esta sobre qualquer produ-
to industrializado e sobre produtos de origem
externa (importados). E um imposto que esta
no regime de ndo cumulatividade funcionando
no mesmo sistema de crédito e débito do ICMS,
porém é um imposto por fora, o seu valor é so-
mado ao valor do produto.

4.2. Impacto dos Impostos sobre o Lucro
Bruto

A Companhia divulgou em seu balango do
ano de 2014 que sobre a sua receita incidem P,
PIS/COFINS e ICMS.

Os tributos incidentes sobre as vendas
de cerveja em 2014 representaram,
aproximadamente, em termos de per-
centual de vendas brutas: 42,8% no Bra-
sil; 21,3% no Canadé; 19,3% na América
Central; 36,9% no Equador; 32,4% no
Peru; 42,8% na Republica Dominicana;
25,4% na Argentina; 33,0% na Bolivia;
25,4% no Chile; 16,0% no Paraguai; e
31,1% no Uruguai. E o valor dos impos-
tos cobrados sobre nossos produtos do
segmento RefrigeNanc em 2014 repre-
sentaram, aproximadamente, em termos
de percentual de vendas brutas: 35,4%
no Brasil; 13,9% na Republica Dominica-
na; 25,9% no Peru; entre 22,9% e 25,5%
na Argentina, dependendo do tipo e sa-
bor da bebida; 25,0% na Bolivia e 23,7%
no Uruguai. (AMBEV, 2014).

Infelizmente a Empresa n3o disponibiliza
a receita bruta por pais em suas demonstra-
¢Oes contabeis, apenas a receita liquida. Devido
a essa limitagdo, a aliquota usada para fins de
anadlise do impacto dos impostos sobre o lucro
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bruto, foi o ocorrido no Brasil no periodo de 2010 a 2014: 2010, 29,7%; 2011, 29,8%; 2012, 30,3%;
2013, 39,8% e, em 2014, 42,8%. Os dados apresentam uma elevagdo de 31,35% de impostos no ano
de 2014 em relagdo a 2013, resultado de sucessivos aumentos nas aliquotas de IPIl; PIS e COFINS
realizadas pelo Governo Federal.

Tabela 5 - Tributos sobre Receita Bruta
Valores em reais mil

Tri

Receita ributos Deducoes da  Receita

sobre vendas ) . . CPV
Bruta ,, Receita Liquida
médio

2014 | 80.213.500 | 34.331.378 7.802.322 38.079.800 | 12.814.588 | 25.265.212
2013 | 69.354.800 | 27.603.210 6.960.189 34.791.400 | 11.397.800 | 23.393.600
2012 | 63.186.000 19.145.358 11.809.542 32.231.100 | 10.459.800 | 21.771.300
2011 | 53.040.300 15.806.009 10.107.590 27.126.700 | 8.793.300 18.333.400
2010 | 46.881.400 13.923.775 7.724.324 25.233.300 | 8.449.000 16.784.300

Fonte: Adaptado de AMBEV, 2014.
*O abatimento é oferecido pelo vendedor. E usado sempre que o cliente queira devolver o produto
que ndo esta em conformidade total com o que foi estabelecido em contrato.

Apesar dos esfor¢cos da Companhia em levar cada vez mais rentabilidade aos seus investidores,
o atual cenario tributario nao permite que a empresa transmita uma maior seguranga com relagdo ao
retorno dos investimentos:

Aumentos nos ja elevados niveis de tributagao no Brasil poderiam produzir um efeito adverso
sobre a nossa rentabilidade. Aumentos nos impostos sobre bebidas geralmente resultam em
precos mais elevados das bebidas para os consumidores. Precos das bebidas mais elevados
geralmente resultam em niveis de consumo mais baixos e, portanto, em menor receita liquida.
Uma menor receita liquida resulta em margens mais baixas, uma vez que alguns dos nossos
custos sdo fixos e, portanto, nao variam significativamente com base no nivel da produgdo.
N3o podemos garantir que o governo brasileiro ndo ird aumentar os atuais niveis de tribu-
tacdo, tanto na esfera estadual quanto federal, e que isto n3o tera efeito sobre os nossos
negocios. (AMBEV, 2014).

Grafico 4 - Lucro Bruto, Ambev S.A.

Tributos Sobre
@ Vendas Médio
31%

Lucro Bruto
L 43%

CPV
® 16%

Dedugoes da Receita
10%

Fonte: Adaptado de AMBEV, 2015.
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Em 2014, dos R$ 80.213.500.000,00 (oitenta bilhSes e duzentos e treze milhdes e quinhentos
mil reais), apenas 3 1% se transformaram em Lucro Bruto, enquanto que 43% se tornaram tributos.

4.3. Lucro Real

O Lucro real ¢ o lucro liquido apurado na escrituragao contabil, observando as orientagdes das
normas da legislagdo comercial, ajustado no Livro de Apuracao do Lucro Real (LALUR), pelas adi¢Ses,
exclusdes e compensacdes previstas pela legislagdo tributaria (art. 247, 249 e 250 do RIR/99). O lucro
real é usado como base de célculo para o imposto de renda.

O quadro abaixo evidencia as adi¢des e exclusdes que a Ambev realizou, de acordo com a le-
gislacdo vigente:

Tabela 6 — Lucro Real: AMBEV 2014

2014 2013 2012

Lucro antes do imposto de renda e contribui¢ao 14.368,70 13.880,80 12.798,80
social
Ajuste na base tributavel
Receita financeira liquida e outras receitas nao (550,00) (631,60) (504,90)
tributaveis
Subvengao governamental relativa aos impostos (1.196,80) (794,10) (531,70)
sobre vendas
Participagdo nos resultados de coligadas (17,40) ('11,40) (0,50)
Despesas n3o dedutiveis 507,60 375,40 663,30

13.112,10 12.819,10 12.425,00
Aliquota nominal ponderada agregada 32,04% 32,86% 32,11%
Impostos a pagar — aliquota nominal (4.200,90) (4.211,90) (3.989,60)
Ajuste na despesa tributaria
Incentivos regionais de imposto de renda 43,7 45,6 165,2
Beneficio de dedutibilidade de juros sobre o 1.729,80 860,6 542
capital préprio
Beneficio fiscal da amortizacdo de agjo nos livros 202,2 283,8 149,7
fiscais
Imposto retido na fonte sobre dividendos e (239,40) (424,90) (194,60)
outras receitas
Provisdes contingenciais de imposto de renda (6,90) - -
Outros ajustes tributarios 464,9 965,4 887,6
Imposto de renda e contribui¢ao social (2.006,60) (2.481,40) (2.339,70)
Aliquota efetiva de impostos 13,96% 17,88% 18,20%

Fonte: Relatério Anual AMBEV S.A, 2014. p. 245.
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4.4. Impostos sobre Ganho de Capital e Ju-
ros sobre o Capital Proprio

No sistema tributario brasileiro, ndo ha
cobranca de impostos sobre dividendos recebi-
dos pelo acionista, mas indiretamente esse valor
¢ tributado na organizacdo, pois 0 mesmo sé é
distribuido apos a apuragao do Imposto de Ren-
da da Pessoa Juridica (IRP)). Ao contrario dos
dividendos, os juros sobre o capital préprio, dis-
positivo de distribuicdo de lucros instituido pela
Lei n. 9249/95, sdo debitados antes do calculo
do IRPJ, porém se o acionista nao for isento, ¢é
retido na fonte 18% sobre o juro distribuido na
data do pagamento ou crédito ao beneficiario.

Apesar de destacar que os juros sobre
capital proprio sao mais vantajosos no aspecto
tributario, vale lembrar que os lucros devem ser
distribuidos dentro das determinagdes legais. A
Lein. 6404/76 (Lei das S.A), obriga que 25% do
lucro seja distribuido por meio de dividendos.

4.4.1. Juros sobre o Capital Préoprio: Ambev

Em 2014 os juros sobre capital préprio
aprovados pela Reunido do Conselho de Ad-
ministracdo (RCA) foram de R$ 5.120.200.000
(cinco bilhdes e cento e vinte milhdes e duzen-
tos mil reais) e em 2013 o valor aprovado foi de
R$ 2.423.200.000 (dois bilhdes e quatrocentos
e vinte e trés milhdes e duzentos mil reais).

Os valores que a empresa Ambev distri-
bui como juros sobre capital proprio aos seus
acionistas sao dedutiveis para fins de Imposto de
Renda (IR) e Contribuigdo Social sobre o Lucro
Liquido (CSLL).

Os valores das dedugdes devem respeitar
os seguintes limites:

- 50% do lucro liquido (apds a dedugdo
das provisdes para contribui¢do social sobre o
lucro liquido, mas antes de considerar a provi-
sao para imposto de renda de pessoa juridica e
juros sobre o capital proprio) do periodo com
relagdo ao qual o pagamento for efetuado; ou

- 50% da soma dos lucros retidos e reser-
vas de lucros na data de inicio do periodo com
relagdo ao qual o pagamento for feito (AMBEYV,
2013. p. 149).

50 Estudos e Negécios

n°20 1 2016

O Juro sobre Capital Préprio (JSCP) con-
tribuiu para uma reducdo na aliquota efetiva de
IR e CSLL. A aliquota em 2014 foi de 13,96%
contra 17,88% de 2013, através do aumento
consideravel do beneficio de dedutibilidade de
juros sobre capital proprio que em 2014 alcan-
cou R$ 1.729.800.000,00 (um bilhdo e sete-
centos e vinte e nove milhdes e oitocentos mil
reais) contra R$ 860.600.000,00 (oitocentos e
sessenta milhdes e seiscentos mil reais) referen-
tes ao ano de 2013.

5. Conclusdo

Ao analisar as demonstracdes da Ambev
S.A., pode-se inferir algumas observacdes a res-
peito da empresa com relagao ao seu desempe-
nho econémico e operacional.

No aspecto financeiro, identifica-se que a
organizagao apresenta rentabilidade favoravel.
Ao comparar os indices dos trés ultimos exer-
cicios, é possivel observar os reflexos mistos
quanto aos indicadores, por conta de altos in-
vestimentos, mas a mesma mostra que é neces-
sario assumir riscos no presente para resultados
satisfatorios e positivos no futuro, principalmen-
te no mercado em que a mesma atua, que ainda
nao sentiu de forma intensa os reflexos de uma
economia instavel, como a brasileira no mo-
mento. E possivel verificar que a gestio financei-
ra da empresa utiliza estratégias para maximizar
ndo somente os lucros, mas também a riqueza,
a fim de remunerar cada vez melhor os agen-
tes que contribuem para alcangar os resultados
esperados, além de mostrar plena preocupagao
com a correta gestao de seus ativos e cuidado
com o capital de terceiros.

Quanto a sua estrutura de custos, pode-
-se inferir que a mesma possui uma maior pro-
porgao de custos variaveis, o que significa que
sua margem de contribuicao tem capacidade su-
ficiente para cobrir os custos fixos, além de que
seu risco nao é tao elevado, caso haja redugao
de receita. Em contrapartida, o retorno poderia
ser maior se alavancassem as operagdes, con-
sequentemente aumentando o GAO, ou seja,
assumindo o risco de mais custos fixos. Mas,
como a empresa apresenta um retorno favo-
ravel, acredita-se que essa estrutura de custos
seja viavel a sua realidade.



Apesar da empresa ter bons resultados,
foi identificado que uma parte significativa de
sua receita é absorvida por tributos. A empresa
tem operages em varios paises, mas no Brasil a
incidéncia pode ser considerada a maior, o que
a atrapalha na geracdo de lucros e riqueza aos
acionistas. Dai surge a necessidade de um bom
planejamento tributario e criacdo de estratégias
para reduzir o risco, caso a carga tributaria te-
nha aumentos, pois aliquotas maiores causam
precos maiores e, consequentemente, redugao
da receita.

A partir das conclusdes acima, fica nitido
que as decisdes nao devem ser tomadas ob-
servando pontos isolados, mas entendendo a
empresa como um todo. E possivel analisar que
tanto os tributos quanto a estrutura de custos
impactam de maneira significativa os retornos
da empresa, portanto as informagdes contidas
nas demonstracdes financeiras devem ser ob-
servadas com cautela, a fim de extrair o maxi-
mo possivel de dados relevantes para escolhas
eficazes.

Com esse estudo, o objetivo de aplicar os
conhecimentos tedricos adquiridos no curso a
realidade da Ambev e entender melhor o nego-
cio foi alcangado. Além disso, foi possivel apro-
fundar os conhecimentos nos assuntos abor-
dados e desenvolver competéncias de selegao,
investigacao, organizagdo e uso da informagao
contabil como um instrumento de negdcio es-
sencial para a tomada de decisao dentro de uma
organizagao.
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O conceito de negécio da Vocare é a
prestacdo de servico no ramo de orientagdo
vocacional especializada e diferenciada, um cen-
tro de capacitagao privado, que atuara na regiao
do ABC Paulista para jovens das classes A e B
a partir dos |15 anos de idade, cursando do 9°
ano do ensino fundamental ao 3° ano do ensi-
no médio, ou em periodo de pré-vestibular, ou
até mesmo aqueles que ja estejam cursando a
universidade e ainda tenham duvidas sobre suas
escolhas. A orientagdo sera trabalhada em trés
médulos: Autoconhecimento, Conscientizagao
e Capacitagao, e em planos de 3 ou 6 meses,
0s quais serdo ministrados por experientes psi-
cblogos do mercado, que auxiliardo e guiarao
os estudantes na busca pela sua identificagao
profissional.

Por parte do governo, os gastos publicos
em educagao atingiram uma proporgao elevada
com 6,6% do Produto Interno Bruto (PIB), su-
perando a média de 201 | de 5,6%. Pensando
que a meta brasileira, fixada em lei até 2024, é
de 10% do PIB, no longo prazo o cenario apre-
senta ser otimista.

O projeto demanda um investimento ini-
cial de R$ 500.000,00, em um cenario realista,
a Taxa Interna de Retorno (TIR) de 71,07 %
contra 16,58% do Custo de Capital (CAPM),
com um payback de aproximadamente 3 anos e
2 meses, apresentando o Valor Presente Liqui-
do (VPL) desse cenario de R$ R$ 1.082.860,17.

1. Visdo Geral da Educagdo no Brasil

De acordo com o Plano Nacional de Edu-
cagdao (PNE) até 2024 a meta de investimento
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na area educacional é de 10% do PIB brasileiro.
Apesar da crise que vive, o Brasil ainda é hoje a
sétima economia mundial investindo quase 6,7%
do seu PIB em educagao, maior que a média da
Organizagao para a Cooperagao e Desenvol-
vimento Econémico (OCDE) de 5,6% e maior
do que de alguns de seus membros mais de-
senvolvidos, entre eles Franca, Portugal e Itdlia.
Além disso, segundo a Associagao Brasileira de
Franchising (ABF), o segmento de educacdo e
treinamento faturou 7,6 bilhdes em 2013, uma
variacao de 16,6% em relagao ao ano anterior.

O Ultimo Censo da Educagdao Superior
divulgado pelo Instituto Nacional de Estudos
e Pesquisas Anisio Teixeira (Inep) em 2014,
indica um aumento no numero de matriculas
nos cursos superiores de graduagdao em todo
o territério brasileiro, cerca de 3,8% no peri-
odo 2012-2013, sendo a quantidade efetiva de
ingressantes de 2.742.950 alunos. Contudo,
quando analisada a proporgao entre ingressan-
tes e concluintes, considerando-se um tempo
médio de quatro anos para a conclusdo do ba-
charelado, o resultado é inesperado. Pois, a titu-
lo de exemplo, em 2009, ingressaram 2.065.082
estudantes, e em 2012 formaram-se apenas
991.010, menos da metade dos ingressantes.
Em ndmeros, Barbosa e Lamas (2012) trazem
a perspectiva de Lehman (2005), o qual asse-
gura que 44,5% da evasao no ensino superior
é fruto de escolhas mal realizadas, seja por falta
de informacao, entendimento erréneo sobre a
profissdo, antecipagao precoce da escolha, etc.
Pontua ainda que, 30,7% dos universitarios eva-
didos abandonaram a Instituicdes de Ensino Su-
perior (IESs) por ndo se adaptarem a estrutura
do curso e 13,4% por descontentamento com o
mercado de trabalho e/ou profissao.

Na pesquisa do “Projeto de Vida” da Fun-
dagdo Lemann, foi indicado que “existe uma
grande desconex@o entre os conhecimentos e
as habilidades exigidos na vida adulta e o que
¢ ensinado na escola” (2015, p. 30). Muitos
educadores apontam o curriculo escolar como
explicagdo para essa desconexao. Com a Lei de
Diretrizes e Bases (LDB) da Educagao Nacional
(Lei n, 9.394), a legislacao brasileira determina
como uma das finalidades do Ensino Médio a
formagao basica para o trabalho. O Ministério



da Educacao (MEC), em 1998, estabeleceu que
a atividade ocupacional e o curriculo escolar de-
vem ser trabalhados tangencialmente, de modo
que perpasse as diversas disciplinas da educagao
bésica. Basicamente, aproximar a realidade ao
conteldo do curriculo escolar: aprender na rea-
lidade e da realidade.

Somada a problematica anterior, de acor-
do com dados do ultimo Censo da Educacao
Basica do Inep/MEC de 2014, existem no Brasil
9.346.233 estudantes matriculados no ensino
médio/médio técnico. E conforme pesquisa re-
alizada em 2014 pela Teenager Assessoria Pro-
fissional com 4.326 estudantes do ensino médio,
62% ainda ndo haviam escolhido sua profissdo.
Alguns especialistas, como Rodrigo Soares, di-
retor da Hays, explicam que esse fendmeno da
incerteza ocorre por conta da imensidao e da
intensidade de informagdes as quais o jovem ¢é
exposto diariamente, o estudante se encontra
entre tantas alternativas que a sua indecisdo
cresce na mesma proporgao que o sentimen-
to de inseguranca e perda pelo trade-off da
escolha. Atividades e disciplinas extracurricu-
lares acrescentam, combinam e transformam
os conteldos escolares, criando uma ideia de
complementaridade. Muitos pais tém investido
nessas atividades para desenvolverem diversas
competéncias e potencialidades nos seus filhos,
despertando suas paixdes e identidades profis-
sionais, consequentemente, facilitando as suas
escolhas de carreira. Entre os cursos e ativida-
des mais procuradas estdo: idiomas, esportes,
teatro, matematica e informética. Além destas,
algumas instituicdes tradicionais de ensino ja
apresentam alguma movimentagao relacionada
ao desenvolvimento vocacional e ético-social
dos jovens. Por instancia: desde meados de
2008, colégios como Bandeirantes e Vera Cruz
(ambos na cidade de Sao Paulo) e Bom Jesus (no
Parand) vém trabalhando com os alunos do en-
sino fundamental e médio tépicos relacionados
as competéncias pessoais, empreendedorismo
e orientagao profissional por meio de feiras de
profissoes, bate-papo com profissionais da area,
oficinas de robdtica e testes vocacionais. Ja no
ABC Paulista, terceiro maior polo econémico
do Brasil com uma populagdo de cerca de 2,5
milhdes de pessoas, nao foram encontradas

iniciativas significantes relacionadas a orienta-
cao profissional em si, apenas opgdes como
coaching, que em tese se aplica a individuos ja
inseridos na esfera profissional e sessdes com
psicélogos sobre aptiddes e personalidades.

1.1. Lacuna de mercado

De acordo com o Centro de Pesquisas
da Universidade S3o Caetano do Sul (USCS),
destacando Santo André, Sdo Bernardo e Sao
Caetano, o volume de familias da classe B é de
56,6%, enquanto 34,4% das familias ocupam a
classe C e apenas 2% pertencem as classes D/E.
Conforme Censo Demografico do IBGE de
2010, em Santo André havia 86.872 matriculas
no ensino fundamental e 31.739 no ensino mé-
dio, sendo o total da populagao alfabetizada de
611.747 pessoas.

Como ndo se observaram iniciativas con-
cretas em relagdo a capacitagao profissional na
regiao do ABC, foi encontrada uma lacuna de
mercado no municipio de Santo André. Ainda
segundo o Censo Demografico 2010 com esti-
mativa para 2014, Santo André possui 707.613
habitantes com crescimento anual de 0,97%, e
indice de Desenvolvimento Humano (IDH) de
0,815, enquanto o IDH brasileiro é de 0,727.
Ademais, pesquisa da Teenager ainda indica que
84% dos estudantes consideram aulas de orien-
tacdo profissional como umas das fontes de
informacdo que mais os influenciam, o que evi-
dencia o potencial de crescimento do negdcio.

2. Conceito do negécio - VOCARE

A Vocare serda um centro de capacitagao
privado, que atuard na regiao do ABC paulista,
prestando servigos com foco em orientagdo vo-
cacional especializada e diferenciada para jovens
das classes A e B a partir dos |5 anos de idade,
cursando do 9° ano do fundamental ao ensino
médio, ou em periodo de pré-vestibular, ou
até mesmo aqueles que ja estejam cursando a
universidade e ainda tenham duvidas sobre suas
escolhas.
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2.1. Proposicdo de valor

A Vocare é uma instituicdo humanizada que entende as pessoas e a necessidade que estas pos-
suem de se integrar as organizagoes e sociedades a fim de exercerem o seu papel de contribuintes
sociais, tendo como premissa a centralidade do trabalho como meio integrador. A Vocare almeja ser
percebida como referéncia em orientagao vocacional na regido do ABC tendo como seus diferenciais:
responsabilidade, personalizagdo, comprometimento, qualidade e inovagao.

2.2. Validacgdo do conceito

Para validar o conceito do projeto com o publico-alvo assim como compreender suas caracteris-
ticas, foram disponibilizados na internet dois questionarios diferentes, visando atender dois publicos:
jovens, que se encaixam no perfil do aluno Vocare, e os pais, os quais, em sua maioria, Si0 0s respon-
saveis financeiros pelos alunos. Dos questionarios enviados, obteve-se o total de |67 respostas de
jovens com idades entre |4 e 25 anos e |24 respostas provindas dos questionarios com pais de idades
entre 30 e 65 anos.

Dentre os alunos com idade entre 12 a |7 anos e cursando séries desde abaixo do 9° ano até o
3° ano do Ensino Médio, 46% deles tém a intencao de prestar o vestibular para duas ou mais opgdes
de cursos diferentes e 29% respondem ainda nao saber qual curso prestar, com isso entende-se que o
jovem ainda demonstra ndo saber quais passos profissionais pretende seguir ou apresenta inseguranga
nas possiveis escolhas a serem tomadas. Entre estes, encontrou-se que 87% dos alunos apresentam
interesse em participar do curso com as metodologias oferecidas pela Vocare.

Interesse no curso
Grdfico 1 - Interesse dos jovens no curso oferecido pela Vocare
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1%

56% )
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Fonte: Pesquisa Alunos - Elaboracdo prépria

Em relagdo aos pais de futuros vestibulandos, percebeu-se que a grande maioria (74%) discorda
total ou parcialmente da afirmativa referente a certeza das escolhas profissionais dos filhos, ou seja,
do ponto de vista dos pais, os filhos ainda estdo inseguros em relagao a tomada de decisdo a ser feita.
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Grdfico 2 — Meu filho tem certeza das suas escolhas em relagio a sua carreira profissional/académica.
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Fonte: Pesquisa Alunos - Elaboragdo prépria

Filtrando os respondentes residentes na regido do ABC, com filhos que frequentam o ensino mé-
dio ou s3o vestibulandos e apresentam renda familiar de pelo menos 10 salarios minimos, temos que
57% dos pais demonstram grande interesse no ingresso de seus filhos no curso proposto. Daqueles
que apresentaram interesse no projeto, 70% dizem estar dispostos a arcar com mensalidades acima
de R$ 300,00.

Grdfico 3 - Quanto estaria disposto a pagar mensalmente por um curso como esse?
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Fonte: Pesquisa Alunos - Elaboragdo propria
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2.3. Andlise da concorréncia e vantagens comparativas

Sustentado pela proposi¢ao de valor, como vantagem competitiva a Vocare apresenta foco em
diferenciacio. E um novo conceito introduzido ao mercado de educacio brasileira, portanto nio ha
concorréncia direta. A OPC - Orientagdo Profissional e Coaching é o mais préximo de uma concor-
réncia direta, ainda que ndo oferega exatamente os mesmos servigos. Além disso, foram elencados
trés indiretos (Psicologos especializados em orientagao vocacional, Kumon e CEL-LEP idiomas), estes,
apesar de ndo oferecerem o mesmo servigo da Vocare, disputam o wallet share do mesmo publico. A
matriz comparativa abaixo trata dos diferenciais da Vocare em grau de personalizagio, inovacao, e a
variavel preco, em relagao aos seus concorrentes:

Quadro 1 - Andlise comparativa dos concorrentes

Psicélogos Kumon CEL-LEP

Personalizacdao

Inovacido

Preco

Fonte: Elaboracdo prépria

Apesar de possuir sua estrutura metodoldgica em modulos, a Vocare apresenta alto grau de
personalizacdo, pois a evolugao é ritmada pelo aluno. Em outras palavras, a harmonia ensino-apren-
dizagem serd determinada e personalizada para atender as particularidades e necessidades de cada
aluno, por exemplo, havera separagao e abordagens diferenciadas para alunos interessados por exatas,
humanas e bioldgicas. Tanto a OPC, quanto o Kumon e o CEL-LEP, possuem materiais didaticos pré-
-modelados de dificil personalizagao, pois tratam das necessidades gerais do publico que atendem. Ja a
orientagao por psicélogos, por se tratar de um servigo puro obtém altissimo grau de personalizagao,
pois o psicologo adapta seu atendimento conforme as necessidades apresentadas por cada paciente
no momento da consulta.

A metodologia de ensino e o material didatico da Vocare sao inovadores, a maioria das atividades
serdo feitas na prépria Vocare com o material que disponibilizamos, videos, jogos, palestras, etc. A
OPC trabalha com livros e tarefas de casa, o que nem sempre o adolescente que esta se preparando
para provas do colégio e vestibulares, tem tempo de conciliar, pois o objetivo ndo é sobrecarregar e
nem comprometer o desempenho dele no colégio, e sim beneficia-lo o ajudando. As clinicas de psico-
logia trabalham com testes e didlogos com os jovens, mas ndo possuem atividades que reflitam o mer-
cado de trabalho. O Kumon e o CEL-LEP fazem uso de livros, CDs, e inimeras tarefas obrigatdrias,
0 que pode acarretar em excesso de atividades técnicas e a falta de exercicios dinamicos e diferentes.

A Vocare, com mensalidades adequadas, apresenta-se como uma &tima alternativa em custo-
-beneficio para os pais que buscam um trabalho diferenciado para seus filhos, com posicionamento
excelente de preco comparado aos seus concorrentes sendo sempre flexiveis para caber no bolso
de qualquer familia. OPC, Clinicas Psicoldgicas e o CEL-LEP, sdo considerados caros no mercado.
A OPC, tem mensalidades entre R$ 350 e R$ 1.200 definidos pela intensidade dos programas. Os
atendimentos em clinicas psicoldgicas trabalham com o sistema de pagamento por consultas, variando
entre R$150 a R$ 300 a hora. Um mddulo do CEL-LEP custa em torno de R$3.600. Ja o Kumon ndo
possui um alto custo mensal, no entanto, a frequéncia das aulas limita-se apenas a duas aulas semanais,
o gera um tempo de conclusdo longo — cerca de 8 anos.
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3. Plano Operacional

As aulas serdao ministradas na central da Vocare, localizada na Rua Venezuela n° 576 no centro
de Santo André. O horéario de atuagdo sera das 13h00 as 21h00 de segunda a sexta-feira e das 08h00
as | 1h00 aos sabados.

3.1. Insumos e fornecedores

Elenca-se como insumos para as operagdes da Vocare itens como dispositivos eletronicos, ma-
teriais de apoio para as aulas, mobilia, decoragao, jogos, artigos de papelaria, softwares, entre outros.
Os principais fornecedores da Vocare sao as graficas, como Belince e a Fit Graphics; a loja HP, para
computadores e tablets; a Dell para os projetores e a Staples para materiais de escritorio em geral.

O processo de compra é seguido conforme o cronograma e tematica das aulas ministradas, na
qual o fluxo inicia-se com a detec¢do da necessidade de compra passada pelos coordenadores ou
através das programagoes das aulas, apos isso ha a realizagdo de cotagdes com alguns fornecedores,
no qual é negociado o melhor preco e condigdes de pagamento. Para a realizacdo da compra, devera
ser feito um levantamento de no minimo trés or¢camentos, justificando a escolha do orgamento sele-
cionado, para a aprovagao de compra pelo gerente administrativo. Ao final das negociagdes, o pedido
¢é efetuado, as condigdes em geral documentadas e a entrega agendada conforme a necessidade. As
trocas dos ativos serao feitas de acordo com os seus respectivos ciclos de vida, seja por manutengao
ou desatualizagdo, como no caso de equipamentos eletrdnicos.

3.2. Fluxo operacional

Figura 1 — Operacionalizacdo da Vocare

Prospecgao Planejamento Execucao de

Feedback

de clientes de aulas servico

Fonte: Elaboracdo propria

3.2.1. Prospeccdo de clientes

O processo da Vocare comega com a prospeccao do cliente. Apods a etapa de divulgacdo, o
cliente entrara em contato por telefone, internet ou pessoalmente, nossa equipe ird atendé-los de
forma simples e rapida, nos dois primeiros casos, solicitaremos agendamento para uma reuniao pre-
sencial em nossa instalagdo, afim de entender melhor a necessidade do aluno e a expectativa dos pais
e com isso oferecer a melhor opgao de plano de ensino. Ao chegar a recepgao da Vocare, os pais e o
futuro aluno serdo atendidos pela recepcionista, a qual fard um tour pela instalagao fisica da empresa
e explicara a metodologia de ensino. Apds obterem todas as informacSes necessarias, pais e filhos
preencheram a ficha de matricula, e o aluno sera submetido a um rapido teste de perfil em um dos
computadores disponiveis na recepgao.
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3.2.2. Planejamento de aulas

Feito isso, o capacitador da Vocare recebera o perfil do aluno e juntamente com os outros
docentes e coordenador iniciaré o planejamento de aulas baseados na estrutura dos médulos. E nesta
fase também que ocorre a identificagdo das necessidades de compra para a operacionalizagdo dos
servi¢os a serem prestados.

3.2.3. Execugdo do servico

Com o plano de aulas definido e todos os materiais necessarios a disposi¢ao, tem-se o inicio do
servi¢o. As aulas sdo presenciais e em grupo. A orientagdo sera trabalhada em trés médulos: Autoco-
nhecimento, Conscientizagdo e Capacitagao.

Para a Vocare, a frente Autoconhecimento é essencial, pois tem como objetivo trazer o
aluno ao conhecimento sobre suas condigoes, possibilidades, limitagdes, valores, interesses, compe-
téncia, bem como sobre suas expectativas pessoais em relagdo ao futuro. Este médulo contemplara
atividades de: avaliagdo vocacional individual atividades e dindmicas introspectivas e acompanhamento
psicoldgico individual.

O segundo modulo busca a Conscientizagdo do aluno sobre os diversos cenarios de atuagao
dos profissionais, como é a rotina da area, o impacto na sociedade, as perspectivas futuras do ramo,
etc. Este médulo contemplard atividades como: palestras sobre o mercado de trabalho, excursao
in field e workshops de profissdes. Ao final do mddulo, espera-se que o aluno tenha capacidade de
escolher qual area cientifica (Humanas, Exatas ou Bioldgicas) tem maior afinidade e estara apto a dar
continuidade para o terceiro médulo.

Ap6s a definicdo de objetivos e competéncias feitos no segundo médulo, entra-se no recurso
de Capacitagdo, no qual o servico focara a viabilizagao e atingimento destas metas. Por meio de
treinamentos de multiplas inteligéncias mentais, o aluno desenvolvera habilidades que potencializardo
seu aprendizado adquirido em sua institui¢ao de ensino. O objetivo desta Ultima ndo é exclusivamente
mudanca interna, mas também auxiliar o individuo a identificar obstaculos ambientais e enfrenta-los
adequadamente. Com o propdsito de prestar um acompanhamento vocacional completo e apro-
fundado, o terceiro médulo sera dividido em 3 tipos de perfis (Exatas, Humanas e Bioldgicas), cada
subdivisao vai conter contetdo flexivel, para o aluno escolher quais habilidades gostaria de desenvol-
ver, por exemplo: técnicas de leitura dinamica, raciocinio légico, resolugao de problemas, oratéria e
técnicas de negociagao.

3.2.3.1. Recebimento

A forma de pagamento dependera do plano de ensino escolhido pelo aluno e sera realizado por
boleto bancario, como mostra o quadro abaixo:

Quadro 2 - Formas de pagamento

Plano de Ensino Forma de Pagamento

Curso Completo Até 6x de R$350,00 por boleto bancario

Curso Enxuto 3x de R$700,00 por boleto bancario

Fonte: Elaboragdo prépria
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A Vocare opta pelo modelo de contrato. A matricula e o material didatico serdao pagos junto com
a assinatura do contrato, e no caso do Curso Completo sera oferecido isengdo de ambas as taxas.

3.2.4. Feedback

Por se tratar de um servico o consumo ¢ imediato, portanto, a interagdo com os alunos e a
corregao das atividades para casa sao fontes riquissimas de feedback, pois os docentes conseguirao
acompanhar o desempenho dos mesmos, identificando suas dificuldades e medindo o impacto dos
servicos da Vocare. Com a deteccao de problemas e dificuldades dos alunos em sala de aula, a Vocare
buscara orientar seus professores. Ademais, ao final do curso sera entregue para o aluno e para o
responsavel uma ficha de avaliacao do atendimento, qualidade dos servigos, avaliacdo dos professores
€ um espago para sugestoes. Estes dados serdo utilizados para estudos internos e processos de melho-
ria continua, as respostas serdao analisadas semestralmente e repassadas aos funcionarios da empresa
sob forma de treinamentos, sugestdes de mudangas, como também embasara o desenvolvimento das
metodologias da Vocare.

4. Plano mercadolégico
4.1. Marca

Vocagdo é a competéncia que estimula as pessoas a pratica de atividades associadas aos seus
desejos de seguir certo caminho. Basicamente, é um talento natural, uma capacidade especifica para
realizar algo que lhe dara prazer. O termo “vocagao” é oriundo do latim “vocare”, que por vez significa
chamado, predestinacio. E uma tendéncia ou habilidade que leva o individuo a seguir uma determinada
carreira. O nome foi usado por fazer referéncia a ferramenta de trabalho mais valiosa da empresa que
¢ justamente a vocagao de cada um.

Figura 2 - Logotipo Vocare

VOCAR

Construindo o amanha

Fonte: Elaboracdo propria

O logo faz referéncia ao cérebro humano, principal érgao e centro do sistema nervoso, possui
mais de cem trilhGes de conexdes celulares. Simbolo da inteligéncia e do conhecimento, o cérebro é
o responsavel pela tomada de decisdo, criagdo de desejos e sonhos. Assim como Steve Jobs cita em
seu famoso discurso para os formandos da Stanford' , sobre a importincia de conectar os pontos do
passado e acreditar que as escolhas futuras se conectarao também, a Vocare acredita que criar bases
sélidas para projetar o futuro é o melhor caminho para alcancar os objetivos tragados por nossos alu-
nos. Para representar este comprometimento com a satisfacao de nossos clientes e suas vidas pessoais
e profissionais, formulou-se o slogan “Construindo o amanha”.

| http://www.ted.com/talks/steve_jobs_how_to_live_before_you_die
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4.2. Praca

T

A Vocare estara localizada na Rua Venezuela n° 576 no centro da cidade de Santo André, onde
se encontra a maior concentragao de escolas de ensino médio da regido, e préxima ao corredor de
trélebus com facil acesso para todos moradores da regiao do ABC.

Figura 3 — Vocare - Localizagdo
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Fonte: Elaboragdo propria

4.3. Produto
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Considerando-se as diferentes necessidades dos clientes, serdo disponibilizados dois planos de en-

sino:

Quadro 3 - Produtos

Curso Completo

Curso Enxuto

Com duragdo de 6 meses, é indicado para jovens que estio
ingressando no ensino médio, portanto, ndo possuem extrema
urgéncia nos resultados e podem realizar a orientagdo de forma
mais calma e acompanhada.

Recomendado para jovens que desejam um resultado em
curto prazo, este curso oferece um servico completo em apenas
3 meses, a redugao da duragido do curso é compensada com o
aumento da frequéncia de aulas.

Fonte: Elaboracao propria

4.4, Preco

Com base nos resultados apresentados pela pesquisa realizada com os pais, a Vocare en-
tende que a estratégia de precificagdo que mais se encaixa no perfil dos seus produtos é a por diferen-
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ciagdo. O preco proposto mensalmente é de R$350,00 para o Curso Completo e R$700,00 para o
Curso Enxuto, alinhado com a média de pregos dos produtos substitutos.

4.5. Promocao
Acoes de lancamento

Iniciamos com o processo de construgdo de marca com um plano 360. Como inicio em digital,
utilizaremos um “call to action” em nossa pagina no Facebook convidando os jovens e os pais a conhe-
cerem os servigos da Vocare. Junto a isso, langamos o canal no Youtube com nossa vinheta digital,
além do suporte de advertising em paginas como Guia do Estudante e Exame, buscando atingir os
estudantes e os pais. Também nesta primeira etapa, sera feito um mapeamento mais aprofundado das
escolas da regido e um sécio da Vocare entrara em contato com seus diretores para explanar a pro-
posta do curso com intuito de formar parcerias. Com o mapeamento realizado também sera possivel a
execucdo de agdes visuais, como outdoors e BackBus em locais estratégicos. Ainda, sera montado um
stand da Vocare durante os intervalos dos alunos nos colégios que sera chamada de “Vocare Week”,
no qual sera feita a apresentagdo do curso e explanagdo dos seus beneficios, além da distribuicdo de
folders e brindes. O valor total que sera investido para as agdes de langamento sera de R$ 87.357,60.

Manutencdo

O trabalho em digital sera continuo (Always zone). Neste segundo momento, sera langado o apli-
cativo da Vocare. O app sera uma nova plataforma de interagdo com os alunos, semanalmente serdo
disponibilizados videos do nosso canal no YouTube com os orientadores dando dicas, falando sobre
profissdes, economia, resumo das noticias da semana e outros assuntos importantes. No app também,
havera clippings diarios com as principais noticias do dia, féruns de discussao, timers com data das ins-
cri¢des dos principais vestibulares. O trabalho ja feito no langamento da empresa, chamado de “Voca-
re Week” continua durante o ano, com o mesmo investimento e a mesma mecanica. O valor que sera
investido para as agdes de manutencado usara 20% da receita liquida caso a organizagdo obtenha lucro.

5. Plano Organizacional

Figura 4 — Vocare - Organograma

Conselho

Admnistrativo

Gerente
Operacional
Erik Takara

Gerente
Admnistrativo
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Auxiliar
Admnistrativo
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Educacional

Capacitador | Capacitador 2

Recepcionista

Fonte: Elaborag3o prépria
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No primeiro ano, a Vocare adotard uma estrutura enxuta. O organograma da empresa conta-
ra com: conselho administrativo (4), socios (2) que ocupardo os cargos de gerente administrativo e
operacional, coordenador educacional (1), auxiliar administrativo (1), recepcionista (|) e professores
capacitadores (2).

Os membros do conselho administrativo entrardo com o capital necessario para a abertura do
negocio. Terdo sua remuneracao sob o capital investido a uma taxa de 25% do lucro liquido do exer-
cicio, em conformidade com Artigo 202, Lei n°® 10.303, de 2001. Ja o time de gestdo sera composto
por dois sécios que coordenardo o funcionamento da empresa e servigo ofertado. O pré-labore dos
socios esta definido em R$ 5.000,00.

A remuneracdo dos professores capacitadores (tomando como base os psicélogos) é composta
pelo cumprimento do acordo coletivo do Sindicato dos Psicélogos no Estado de Sao Paulo (SinPsi) e a
média do mercado para cargos administrativos (R$ 2.150,00). Estes terao carga horaria de trabalho de
45h semanais. Para o cargo de Auxiliar Administrativo o salario serd de R$ 2.000,00. A Recepcionista
tera carga horaria de trabalho 45h semanais, tendo o salario de R$ 1.050,00.

O beneficio descrito na convencao atual vigente é o dissidio para reajuste salarial todo ano no
més de setembro. De acordo com o sindicato da classe, é esperada, em média, uma correcao salarial
de 8% (referentes a corregao do INPC dos Ultimos 24 meses somados ao aumento real do salario,
de aproximadamente 2%). Os demais beneficios oferecidos pela Vocare s3o: vale-transporte de 6%
do valor do salario; vale-refeicao de R$ 20,00 por dia (baseado na média oferecida na regiao); férias
remuneradas; |3° salario.

5.1. Aumento de Headcount

Para os proximos cinco anos, em concordancia com o plano de expansdo, a previsao de mudan-
cas do quadro de funcionarios acontecera da seguinte maneira:

Quadro 4 - Quantidade de funcionarios durante 5 anos

Funcionario

Gerente
Administrativo

Gerente de
Operagdes

Coordenador de
Curso

Capacitador

Recepcionista

Auxiliar

Administrativo

Total

Fonte: Elaboracio prépria
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Quadro 5 - Headcount - 5 anos

Crescimento 10%

Funcionario

Gerente
Admnistrativo

R$78.960,00 | R$86.160,00 | R$94.080,00 | R$102.792,00 | R$ 131.896,53

Gerente de
Operacdes

R$ 78.960,00 | R$86.160,00 | R$94.080,00 | R$ 102.792,00 | R$ 131.896,53

Coordenador
de curso

R$ 50.160,00 | R$54.480,00 | R$59.232,00 | R$64.459,00 | R$81.921,92

Capacitador R$ 75.840,00 | R$ 123.048,00 | R$ 133.264,80 | R$ 192.671,04 | R$ 242.730,84

Recepcionista R$22.080,00 | R$23.592,00 | R$50.510,40 | R$54.169,44 | R$66.393,34

Auxiliar
Admnistrativo

R$35.760,00 | R$38.640,00 | R$83.616,00 | R$90.585,60 | R$ I13.869,23

R$ 341.760,00 R$ 412.080,00 R$ 514.783,20 R$ 607.469,28 R$ 768.708,39

Fonte: Elaboragdo propria
6. Plano Financeiro

Para a abertura da Vocare, serd necessario um investimento inicial total de R$500.000,00.
Este valor sera distribuido em R$349.934,40 para o Capital de Giro, representando 70% do total,
R$62.708,00 para infraestrutura (reforma e decoracdo do local, compra de moéveis e equipamentos),
representando 13%, e R$87.357,60 para investimentos em Propaganda e Marketing para o langamen-
to, representando |7%.

Investimentos iniciais

Grafico 4 — Griéfico de Investimento Iniciais

17%

W Publicidade e Propaganda
B Infraestrutura
13% B Capital de giro

70%

Fonte: Elaboragio prépria
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6.1. Validacdo da Demanda

Como o mercado de orientagdao vocacional para jovens ainda é pouco explorado, nao existem

T

concorrentes diretos com a mesma proposta de servicos da Vocare, portanto, utilizou-se para a va-
lidagdo de demanda, o nimero de estudantes do ensino médio do ABC, que totaliza 123.600 alunos
em 2014 segundo estimativas do Diario do Grande ABC. Com base nessa informagao, estima-se que
existam em média 23.908 matriculados em colégios particulares na regiao. Conforme nossa pesquisa,
selecionando estudantes desta regiao que tém mais de uma opgao em mente em relagao a qual curso
prestar, encontra-se 59,8% deste mercado, o que representa um publico de 14.300 alunos. Deve ser
levado em consideracao que este nimero n3o abrange todo o publico alvo, visto que esses dados
referem-se apenas a matriculados no ensino médio, excluindo os estudantes no 9% ano, em cursinhos
preparatérios e alunos dos primeiros semestres das IES. Comparando a demanda da Vocare a de
uma instituicao de inglés, que tem em média |.200 matriculas em cada unidade por ano na regido do
ABC, adotou-se este valor como um cenario de capacidade total, a partir dos quais serao baseados os
cenarios pessimista, realista e otimista para analises financeiras.

6.2. Resultados Financeiros

Com intuito de observar o mercado em todas suas variagdes, a empresa foi analisada adotando
as seguintes porcentagens como premissas: pessimista (30%), realista (50%) e otimista (70%), sendo
que o projeto ¢é financeiramente viavel nos trés cenarios analisados. Foi escolhido o cenario realista
como o mais provavel, o qual é apresentado na Figura 5, na pagina a seguir.
6.2.1. Indices Financeiros

Para o célculo do Capital Asset Pricing Model (CAPM) foi utilizado a taxa Selic do més de no-
vembro de 2015 (14,15%), o beta do setor de educagdo (1,36) e o retorno de mercado, no qual foi

analisado a taxa média de crescimento da Ibovespa de 2000 a 2010 (16,3%).

Quadro 6 — Cilculo do CAPM

CAPM 14,15% + 1,36 * (16,3% - 14,15%) = 16,58%

Fonte: Elaboracdo proépria

Quadro 7 — Indices Financeiros e Analise de Cenarios

Cenario Pessimista Realista Otimista
VPL R$ 150.942,90 R$ 1.082.860,17 R$ 1.945.808,29
TIR 24,69 % 71,07 % 111,30 %

Payback 4 anos e 7 meses 3 anos e 2 meses 2 anos e 3 meses

Fonte: Elaboracdo prépria
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Com a andlise dos indicadores financeiros, concluiu-se que no cenario realista, o Valor Presente
Liquido (VPL) traz retorno de R$ 1.082.860, |7 para os acionistas, ou seja, o projeto vale mais do que
custa, a Taxa Interna de Retorno (TIR) é de 71,07%, maior do que o custo de Capital Asset Pricing
Model (CAPM) de 16,58%, e payback de 3 anos e 2 meses.

6.3. Evolugdo financeira

Em todos os cenarios, a evolugao dos lucros nos cinco primeiros anos da empresa mostrou-se
favoravel a partir do primeiro ano, considerando que no realista o resultado foi de R$ 250.776,16
positivo, tornando-a uma empresa rentavel. Estes dados s3o apresentados de forma mais evidente por
meio da andlise do grafico de evolugdo do lucro da empresa e de seus indicadores financeiros.

Grafico 5 - Evolucio financeira
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Fonte: Elaboragdo propria
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Reflexoes sobre gestao
da inovacgao

Considerando que, no mundo em que
se vive, os recursos se apresentam cada vez
mais escassos, necessario se faz intensifi-
car os esforcos, via inovagdes tecnoldgicas,
para se alcangarem vantagens competitivas.
Neste artigo, serdo tratados os aspectos
relativos a gestdo da inovagao em algumas
industrias, bem como serdo revisados alguns

conceitos alusivos a mencionada gestdo.

1. Trajetérias Tecnolégicas da Induastria de
Biocombustiveis e Bioprodutos

Considere a industria de biocombusti-
veis e de bioprodutos. As empresas sio clas-
sificadas, através de suas “Trajetdrias Tec-
noldgicas”, segundo Pavitt (1984), em cinco
diferentes tipos:

*  Supplier Dominated: aquelas em que as mo-
dificacdes técnicas decorrem basicamente
de seus fornecedores de equipamentos ou
insumos (exemplo indUstria téxtil);

»  Scale Intensive: onde a aquisi¢ao e aprimora-
mento tecnoldgico sdo gerados por proje-
tos, construcao e operagao de sistemas ou
produtos complexos (industria automobilis-
tica);

»  Science-Based: onde a acumulacdo de conhe-
cimento e tecnologia ocorre basicamente
por sua propria pesquisa e desenvolvimento
(P&D), em seus préprios laboratérios (in-
dustria farmacéutica);

»  Specialized Suppliers: aquelas onde, geral-
mente, pequenas empresas fornecem para
outros sistemas complexos de producao
ou informacgdo, na forma de instrumentos
ou softwares (exemplo indUstrias de instru-
mentos e software);

* Information-Intensive: empresas que abran-
gem fontes de tecnologia tais como softwa-

res e sistemas, assim como o seu forneci-
mento para aplicagdes nas areas financeira,
publicitaria e de viagens.

O modelo de Abernathy e Utterback
(1978) considerou a evolucdo da industria,
por intermédio da gestdo da inovagdo base-
ada no desenvolvimento de produtos e pro-
cessos, tendo sido distinguidas trés etapas

de evolugio:

a) fase inicial ou fluida que se refere ao mo-
mento em que ocorre um enorme volume
de experiéncias com o projeto, com pouca
atengao aos processos, uma vez que o im-
portante é captar a preferéncia do publico;

b) fase transitéria, quando a taxa de grandes
inovagdes de produto diminui e a taxa de
inovacdao de processo aumenta, tendo em
vista que a variedade de projetos comega
a dar lugar a projetos padronizados que ja
provaram o seu valor no mercado;

c) fase madura ou especifica, representada
pela reducdo da taxa de inovagdes impor-
tantes tanto para os produtos, como para
0S processos.

Assim, considerando a indUstria de bio-
combustiveis e de bioprodutos, nesse artigo,
sdao examinadas trés arenas de competicdo:
a) etanol e biodiesel de |? geragdo; b) novos
biocombustiveis e bioprodutos; e c¢) indus-
tria integrada de biomassa, ressaltando que,
no tocante a trajetéria tecnoldgica, segundo
a taxonomia de Pavitt, e o modelo de Aber-
nathy e Utterback, a gestdo de inovacao na
empresa deve estar atenta aos seguintes
conselhos que identificam e comparam as-
pectos relacionados as mencionadas arenas

competitivas:

a) Arena do etanol e biodiesel de |? geracdo:
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A gestdo de inovacdo na empresa deve
observar que, quanto ao seu estagio tecno-
l6gico, de acordo com o modelo de Aber-
nathy e Utterback (1978), esta industria se
encontra na fase madura, mas em evolucao
por conta de novas tecnologias de conver-
sao e novas e melhores matérias primas.
Segundo Bomtempo (2010), o potencial de
ganho de produtividade da indUstria brasi-
leira ainda é expressivo mesmo dentro do
modelo da primeira geragdo. A trajetéria
tecnoldgica desta arena - segundo a tipolo-
gia de Pavitt - pode ser caracterizada como
do tipo Supplier Dominated, haja vista que suas
tecnologias de produgido vém incorporadas
nos equipamentos e projetos de engenharia
adquiridos de fornecedores especializados,
sendo que a gestdo da inovagdo da empresa
deve levar em conta a forma como a tecno-
logia esta evoluindo, uma vez que a industria
tem crescido historicamente com tecnologia
externa, em particular no caso da tecnologia

industrial.

b) Arena de novos biocombustiveis e biopro-
dutos:

A gestdo de inovagcdo na empresa deve
atentar para o fato de que as tecnologias
desta indUstria encontram-se, na maioria dos
casos, em estagio de laboratério ou piloto,
de modo que, quanto aos biocombustiveis
obtidos a partir de matérias-primas ligno-
celuldsicas - de acordo com a International
Energy Agency (IEA) - suas rotas de con-
versdao estdo se movendo para a fase de de-
monstragao, ou ja nela se encontram, razao
pela qual, quanto ao seu estagio tecnoldgico,
sob a ética de Abernathy e Utterback, esta
industria ainda se encontra na fase fluida, o
que significa que a estrutura industrial encon-
tra-se aberta as estratégias dos inovadores.
De acordo com o World Economic Forum
- WEF, bioprodutos tendem a se tornar cada

vez mais importantes para diversas indus-
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trias-chave no futuro. A gestdo da inovagao
na empresa deve estar atenta ao fato de que
a estratégia competitiva nesta arena deve ser
de inovagdo e de construcao de capacidades
para capturar oportunidades, tendo em vis-
ta que, de acordo com Bomtempo, no caso
de arena diversificada, o problema reside no
acesso a tecnologia que, normalmente, nio
se encontra disponivel no mercado, razido
pela qual a transicao a uma industria do tipo
Science-Based - segundo a tipologia de Pavitt
- se torna ainda mais reforcada nesta arena

de “novos biocombustiveis e bioprodutos”.

c) Arena da indUstria integrada de biomassa:

A gestdo de inovacdo na empresa deve
observar que a estrutura industrial desta
arena esta em aberto, em formagdo, o que
significa que esta arena, segundo Bomtempo,
traz grandes oportunidades para os players
que conseguirem se colocar como lideres
da industria, oportunidades estas que dizem
respeito ndo somente ao desenvolvimento
tecnolégico — novos produtos e novos pro-
cessos — mas também a prépria moldagem
da estrutura industrial (escala e escopo de
producao, modelos de negdcios), o que ca-
racteriza a fase fluida em que se encontra
esta industria, de acordo com o modelo de
Abernathy e Utterback. A gestdo de inova-
¢do na empresa deve adotar, como estraté-
gia competitiva nesta arena, a identificagdo
das competéncias necessarias para competir
no novo ambiente de modo que a empre-
sa desenvolva capacitacdes para perceber e
capturar essas oportunidades. A gestdo de
inovagdao na empresa também deve notar
que - de acordo com o WEF - ha, nesta in-
dustria, uma atual necessidade de pesquisa e
desenvolvimento em técnicas de conversao
e processamento de matérias-primas, com
vistas a alcancar a diversificagao do forne-
cimento de matéria-prima e uma maior efi-
ciéncia de conversio, caracterizando uma
industria do tipo Science-Based, segundo a
tipologia de Pavitt.



2. Inovacdo Disruptiva x Inovacdo Radical

Um outro conceito, que tem sido cres-
centemente adotado pelas indUstrias, consis-
te no da inovagdo disruptiva (disruptive inno-
vation), o qual foi proposto por Christensen
et al. (2009), tendo muitas vezes sido consi-
derado equivalente ao de inovagao radical.

De acordo com Tushman e Anderson
(1986), inovagdes radicais sdo associadas a
produtos ou processos tecnoldgicos inteira-
mente novos e inovadores, em muitos casos,
aptas a alterar seriamente as estruturas efe-
tivas de mercados. As inovac¢des radicais, via
de regra, acompanham a linha technologypush
de Dosi (1986), ou seja, a elaboracdo de
novos conceitos é realizada dentro das or-
ganizagdes, em boa parte conduzidos por
profissionais aplicados ao desenvolvimento
de novos produtos. As inovagdes radicais ra-
ramente sdo objeto de intervengdo prévia do
mercado ja que, por motivos de protegdo,
ndo é levada a efeito a abertura do novo con-
ceito durante o seu desenvolvimento.

De acordo com Christensen (1997),
inovagoes radicais sdo ocorréncias que revo-
lucionam a industria, baseando em melhorias
substanciais de desempenho e geralmente
apresentados na forma de novas tecnologias.

Ainda de acordo com o conceito de-
senvolvido em Christensen et al., as inova-
¢oes disruptivas, por seu turno, sao elemen-
tares quando comparadas com tecnologias
e processos aos quais sucedem, sendo sua
arquitetura normalmente apoiada em uma
associagdo de elementos pouco incentivados
pelas empresas estabelecidas. As inovagdes
disruptivas sdo distinguidas por oferecer
menos que os consumidores de mercados
estabelecidos estdo habituados a receber e,
por esta razdo, no inicio, preenchem espa-
¢os em mercados emergentes os quais, por
varias razdes, como escassez de recursos ou
sofisticagdo excessiva, ndo adotavam os pro-

dutos/servigos disponiveis até entdo. Embo-

ra, em algumas vezes, as ideias de ruptura
tenham sua origem em empresas estabeleci-
das, em sua grande parte, sdo repelidas por
elas devido ao baixo ganho financeiro que
oferecem em relagdo aos seus produtos de
linha. Destarte, na boa parte das vezes, os
conceitos de ruptura sio desenvolvidos por
empresas entrantes, que podem se mover
com um consideravel grau de liberdade.

Adicionalmente, de acordo com Chris-
tensen et al., a taxa de evolucdo tecnoldgica
de um produto ou processo geralmente se
apresenta superior a taxa de evolugdao re-
querida pelo mercado. Alegam que este fato
ocorre porque as empresas estabelecidas
estao perseguindo a “inovagao de sustenta-
¢ao”, tentando prolongar o sucesso histéri-
co de seus produtos, mantendo a trajetéria
existente de melhoria do desempenho no
mercado estabelecido.

Raynor e Christensen (2003) definem
o conceito de inovagdo de sustentagdo (nao
disruptiva), como sendo tipicamente radi-
cal ou incremental, referindo-se a maioria
das inovagdes que surgem, no contexto da
concorréncia normal, dando continuidade as
empresas lideres.

Considerando que as inovagdes disrup-
tivas geralmente ndo sido de interesse para
os clientes atuais, lideres de mercado rara-
mente sido fontes de inovagdes disruptivas,
diferentemente das inovacdes radicais em
que as empresas lideres, normalmente, atu-
am como fontes empurrando as fronteiras
do conhecimento. As inovagdes disruptivas,
por seu turno, sao, normalmente, de menor
preco e mais simples, a exemplo dos discos
rigidos menores, que ndo foram levados a
sério pelos players estabelecidos por oferece-
rem menos capacidade de armazenamento,
sendo que estas unidades menores passaram
a atender, no comeco, a um nicho de merca-
do emergente, tendo em vista apresentarem

menor peso e baixo consumo de energia.
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Assim sendo, inovagao disruptiva ndo
€ necessariamente uma inovacao radical. A
definicdo de Christensen et al. é baseada em
alguns pontos identificados em diferentes
industrias, a saber: a) inovagdes disruptivas
introduzem uma nova proposta de valor,
normalmente, sob um novo pacote, utilizan-
do tecnologias existentes e ndo necessaria-
mente uma inovagdo radical; b) inovagdes
disruptivas comegam abordando mercados
ndo atendidos ou mal servidos, emergentes;
¢) inovagdo disruptiva caracteriza seus pro-
dutos e servigos com um conjunto de atri-
butos como tipicamente de menores pregos,
mais simples e de maior acessibilidade.

Assim, podem ser identificadas algumas
diferengas entre inovacdes disruptivas e ino-
vagoes radicais:

a) enquanto as inovagdes radicais requerem
a existéncia de capacidades tecnoldgicas
superiores normalmente empurrando as
fronteiras do conhecimento; as inovacoes
disruptivas ndo dependem necessariamente
da complexidade tecnoldgica envolvida;

b) enquanto as inovagdes radicais focam em
processos, produtos e servicos com carac-
teristicas de desempenho sem preceden-
tes; as inovagdes disruptivas normalmente
apresentam uma performance inferior, mas
aceitavel;

) enquanto as inovagoes radicais normalmen-
te dao continuidade as empresas lideres; as
disruptivas costumam favorecer novos en-
trantes em determinada indUstria em detri-
mento dos players ja estabelecidos.

Os primeiros medicamentos biofarma-
céuticos foram inovagdes radicais, por terem
utilizado uma tecnologia completamente di-
ferente (métodos bioldgicos de producao,
em vez de sintese quimica), tratando os
problemas de saude que n3ao poderiam ser

resolvidos de forma satisfatéria pelos medi-
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camentos existentes. Inovagdes disruptivas,
por seu turno, ndo precisam ser baseadas em
inovagSes tecnoldgicas radicais dessa nature-
za, a exemplo do PC (Personal Computer),
que nao envolveu tecnologia radicalmente
nova, haja vista que seus primeiros modelos
eram utilizados por amadores, sendo mais
simples e acessiveis que os mainframes e mi-
nicomputadores.

Vale lembrar que a inovagao disruptiva
desenvolvida por Christensen et al. ndo rara-
mente é confundida com a inovac¢ao radical
pela quebra de paradigmas que ambas acar-
retam. No entanto, é necessario reconhecer
as diferengas entre ambas, as quais se refe-

rem, em suma:

a) As caracteristicas de desempenho (ino-
vagdes radicais apresentam normalmente
desempenho sem precedentes; diferente-
mente das inovagdes disruptivas que nor-
malmente apresentam performance infe-
rior, mas aceitavel);

b) Aos mercados atendidos inicialmente (as
inovagdes disruptivas atendem inicialmente
a um nicho de mercado emergente; e as ra-
dicais, normalmente, ao mercado estabele-
cido);

¢) As empresas fontes de cada tipo de inova-
¢do (as inovagdes disruptivas tém, normal-
mente, como fontes as empresas entrantes
em determinada indUstria; e as inovagoes
radicais possuem, normalmente, como fon-
tes, os players ja estabelecidos);

d) A complexidade da capacidade tecnoldgi-
ca envolvida (inovagdes radicais requerem
a existéncia de capacidades tecnoldgicas
superiores empurrando a fronteira do co-
nhecimento; e as inovagdes disruptivas nao
dependem necessariamente da complexida-
de tecnoldgica envolvida);

e) Ao custo e a acessibilidade (as inovagdes
disruptivas sdo, normalmente, de menor



custo, mais simples e mais acessiveis do que

as inovagoes radicais).

3. Consideracoes Finais

As vantagens competitivas nas diversas
arenas focadas bem como a utilizacio de
inovacoes disruptivas possuem entre seus
elementos comuns a questdao do custo e da
produtividade envolvida. Uma tecnologia
tera ratificada sua aceitabilidade no mercado
na medida em que possua viabilidades técni-
ca e econdmica. Desta forma, a viabilizacdao
de uma tecnologia depende do modelo de
negécio adotado pela empresa que a utiliza.

Neste sentido, se destaca a “féormula
de lucro”, a que se refere Christensen et al.
em seu conceito de modelo de negécios, o
qual leva em consideragao os custos dos re-
CUrsos e processos necessarios a entrega da
proposta de valor para definicio de prego e
margens de lucro. Ao conferir importancia
a férmula de lucro e seus elementos como
custos e margens de lucro, Christensen et
al. compartilham com Nonaka e Takeuchi
(1995), tendo em vista que estes Ultimos
também observaram a relevancia dos cus-
tos e margens de lucro em sua abordagem,
ao tratarem da terceira das cinco fases de
criacdo do conhecimento organizacional — a
fase de “justificacdo de conceitos” - na qual
incluiram custos e a margens de lucro como
critérios de justificagdo de conceitos.

Assim, custo e produtividade s3o pa-
lavras que se tornam cada vez mais fortes
no planejamento estratégico das empresas
em todo o mundo. Na verdade, caminham
juntas. Alguém, por outro lado, poderia, de
forma indevida, apenas simplificar sua re-
lacao dizendo que, ao se reduzir o custo,
se aumenta a produtividade, sem levar em
conta outros fatores relevantes. Mas, nao
é tdo simples assim. Desse modo, pode-se
concluir que a minimizagao do primeiro e a
otimizagdo da segunda, a luz do que foi apre-
sentado, passam, necessariamente, por uma
adequada e eficaz gestdo da inovagdo.
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