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Resumo

A necessidade de atingir a maxima eficiéncia e eficcia pelas organizagdes cresce na medida em que a
concorréncia aumenta. O setor automobilistico mossoroense apresenta alta concorréncia, o que obriga as
empresas buscarem cada vez mais a otimizagdo de suas atividades. Para tais metas serem atingidas faz-se
importante a utiliza¢do dos métodos de orgamento de capital para evitar perdas e diminuir os custos na escolha
do melhor entre dois ou mais novos projetos. Buscou-se mensurar, através de pesquisa descritiva dirigida a
totalidade das concessionarias de carros novos que atuam em Mossord, a utilizagdo das ferramentas da
administracdo financeira relativas a analise de viabilidade econdmica de novos projetos, tais como: Valor
presente liquido (VPL); Taxa Média de Retorno (TMR); Taxa Interna de Retorno (TIR); Taxa Interna de Retorno
Modificada (TIRM) e o Periodo de Recuperagao do Investimento (Payback). Os resultados mostraram quanto a
analise realizada pelas empresas que determina a aceitagdo de um novo projeto, que 9% utilizavam o periodo de
payback como técnica para nortear as suas decisdes, € 91% ndo utilizavam técnicas para esse fim. Portanto,
conclui-se que 91% da geréncia financeira do setor automobilistico de Mossoré ainda tém suas decisdes sobre
escolha de novos projetos baseados em dados empiricos.

Palavras-chave: Org¢amento de capital. Viabilidade econdmica. Técnicas de or¢amento de capital. Setor
automobilistico.

Abstract

The need to achieve maximum efficiency and effectiveness by organizations grows as competition increases. The
Mossoro an automotive sector has high competition, which forces companies to seek more and more to optimize
their activities. For these goals to be achieved, it is important to use capital budgeting methods to avoid losses
and lower costs in choosing the best between two or more new projects. The aim was to measure the use of
financial management tools related to economic viability analysis of new projects, such as: Net present value
(NPV), through a descriptive research directed to all the car dealerships, which operate in Mossoro. Average
Return Rate (RRT); Internal Rate of Return (IRR); Modified Internal Rate of Return (TIRM) and the Investment
Recovery Period (Payback). The results showed that, according to the companies' analysis, a new project was
accepted, 9% used the payback period as a guiding technique for their decisions, and 91% did not use techniques
for this purpose. Therefore, it is concluded that 91% of the financial management of the Mossoré auto industry
still have their decisions about choosing new projects based on empirical data.

Keywords: Capital Budget. Economic Viability. Technical Capital Budget. Automotive Industry.

Esta obra esta licenciada sob uma Licenga Creative Commons Attribution 3.0.
1. Introducao

A maximizacdo do lucro, a competitividade e a escassez de recursos incitam as empresas a utilizarem da maneira
mais eficaz e eficiente o seu capital. Dentro desse quadro a falta de planejamento financeiro pode ocasionar
prejuizos para estas organizagdes.
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Na literatura atual encontram-se técnicas de orcamento de capital que norteiam os empresarios quanto a tomada
de decisdes em novos investimentos nas organizacdes. Essas técnicas sdo embasadas em indices e naturezas de
investimentos diversos que promovem o direcionamento dos recursos a curto, médio ou longo prazo. A andlise
desses indices pode se tornar um fator determinante para inje¢ao de recursos financeiros em projetos com taxas
de retorno significativas.

A partir dai, as organiza¢Ges passam a contar com um facilitador na tomada de decisdes quanto a investimentos
de capital, mas na auséncia do mesmo, o empirismo pode vir a substituir essas técnicas ou, até mesmo decisdes
individuais baseadas somente em experiéncias anteriores, podem se tornar um mecanismo na tomada de decisdo
de novos investimentos. Dentro desse contexto, lanca-se a questdo norteadora deste estudo: Quais sdo os
principais fatores que orientam os empresarios quanto a tomada de decisdes em novos investimentos nas
organizagdes em analise?

Esta pesquisa objetivou realizar uma analise da utilizagdo das técnicas de orcamento de capital empregadas na
etapa de avaliacdo das alternativas do processo de orcamento de capital, no segmento de concessiondrias de
carros novos da cidade de Mossoro.

O processo de or¢amento de capital para novos investimentos tem uma enorme importincia para uma
organizagdo, pois através do mesmo se diminui os riscos do investimento, gerando mais seguranca para os
investidores.

Através desta pesquisa buscou-se verificar a utilizacdo das técnicas de orcamento de capital no segmento de
concessionarias de carros novos da cidade de Mossoro, no Rio Grande do Norte, escolhido devido a sua grande
expansdo nos ultimos anos. De acordo com dados do DETRAN-RN, em janeiro de 2010 a cidade de Mossoro
contava com uma frota de 90.926 veiculos (MOURA, 2011). Ja no més de abril de 2016 a quantidade de veiculos
na cidade aumentou para 140.882, registrando dessa forma, um aumento de quase 50.000 veiculos, ou 54,9% da
frota, dentro de um periodo de pouco mais de seis anos (DETRAN-RN, 2016). Essa expansdo gera a necessidade
de novos projetos para a ampliagdo dos espagos de venda, ¢ para aumento na quantidade de maquinas,
ferramentas e mecanicos nas oficinas autorizadas que cada concessionaria mantém. Projetos esses que, segundo
Gitman (2010), devem ser selecionados de acordo com as técnicas de orgamento de capital.

A pesquisa mostrard o nivel da utilizagdo das técnicas de orcamento de capital pelas empresas do segmento de
concessionarias de carros novos na cidade de Mossoro.

2. Orcamento de Capital

Quando uma organizagdo decide realizar um investimento de longo prazo, ela compromete parte relevante de
seus fundos com o novo projeto, surge dessa premissa a necessidade de se estabelecer métodos e procedimentos
para analisar ¢ escolher entre as varias op¢des de novos investimentos, aqueles que irdo trazer os maiores
retornos e gerar os menores investimentos iniciais possiveis. A esse processo de avaliagdo e selegdo de projetos
de investimentos de longo prazo, Gitman (2010) define como orgamento de capital.

3. Técnicas de Orcamento de Capital

Diversas sao as técnicas de orgamento de capital utilizadas para nortear a tomada de decisdes em novos projetos,
a sua principal funcdo € selecionar os projetos com o melhor custo beneficio possivel. Essas técnicas sdo
utilizadas em varios lugares do mundo para analisar a viabilidade e lucratividade de investimentos em novos
projetos das mais diferentes naturezas. Em posse de projecdes futuras de fluxo de caixa o administrador
financeiro pode aplicar técnicas de orcamento de capital que vao evidenciar as vantagens ¢ desvantagens de
investir em determinado projeto. Com o grau de competitividade do mercado global, as empresas procuram cada
vez mais minimizar suas despesas e perdas e maximizar as suas receitas para se manterem lucrativas. As técnicas
de orgamento de capital se inserem nesse contexto na medida em que possibilitam uma analise mais criteriosa
quanto ao investimento em novos projetos, levando em consideragdo, por exemplo, o tempo que o novo projeto
vai demorar para retornar o investimento inicial. Informagdes como essas sdo de suma importancia para
subsidiar a tomada de decisdo empresarial, no processo de selegdo de projetos que venham a atender os objetivos
financeiros da empresa.

3.1 Taxa média de retorno (TMR)

Groppelli e Nikbakht (2002) afirmam que a TMR determina a lucratividade de um projeto. Segundo os autores
“a ideia basica ¢ comparar os lucros contabeis liquidos com os custos iniciais de um projeto, adicionando todos
os lucros liquidos futuros e dividindo-os pelo investimento médio”.

A formula da Figura 1 ¢ utilizada para calcular a taxa média de retorno (TMR):
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Média dos lucrosliquidos anuais futuros
Metade do investimento inicial

TMR =

Figura 1: Formula da taxa média de retorno.
Fonte: Groppelli e Nikbakht, 2010.

Ainda segundo Groppelli e Nikbakht (2002) essa técnica ndo ¢ recomendada para a andlise financeira, pois
apresenta uma série de lacunas frente a realidade, tais como:

e A TMR nio considera o valor do dinheiro no tempo.

e A TMR usa o lucro contabil e ndo o fluxo de caixa; ela ignora a depreciacdo como uma fonte de entrada de
caixa.

e A TMR desconsidera a sequéncia cronologica dos lucros liquidos.
3.2 periodo de recuperacio do investimento (payback)

Para uma empresa investir em um novo projeto, ¢ necessario realizar um desembolso de capital, por esse motivo
quanto mais rapidamente o novo projeto retornar para a empresa o valor investido, mais atraente sera a sua
implantagdo para a organizacdo, mesmo porque o capital que esta sendo investido tem um custo, sendo ele de
terceiros a empresa pagara juros, quanto mais demorado for o periodo de retorno do investimento mais juros
serdo pagos e mais caro sera o custo do novo projeto, se o capital for proprio existe o custo de oportunidade, ou
seja, a empresa esta deixando de investir em outro projeto que poderia gerar mais lucro para continuar investindo
no projeto que ja foi implantado.

Segundo Gitman (2010), o payback é o tempo necessario para que a empresa recupere o investimento inicial em
um projeto, calculando a partir das entradas de caixa. Esse tempo pode ser maior ou menor, esse fator ¢ levado
em consideragdo na tomada de decisdo.

3.2.1 Calculo do Payback

Gitman (2010) propde duas maneiras diferentes de se calcular o periodo de recuperagdo do investimento, uma
forma quando as entradas de caixa forem uma anuidade e outra forma quando as entradas de caixa forem
compostas por uma série mista.

Quadro 1: Calculo do Payback
ANUIDADE SERIE MISTA

O periodo de payback pode ser encontrado dividindo- | As entradas de caixa anuais precisam ser acumuladas
se o investimento inicial pela entrada de caixa anual. | até a recuperacgdo do investimento inicial.

Fonte: Gitman, 2010.

3.2.1.1 Critérios de Decisao

Gitman (2010) afirma que o periodo maximo de recuperagdo do investimento aceitdvel ¢ definido pela
administracdo de cada empresa, dessa forma se o periodo de payback de um projeto for menor do que o maximo
aceito pela empresa, ele pode ser selecionado. Se o periodo de payback do projeto for maior do que o maximo
aceito pela empresa, o projeto deve ser recusado.

3.2.1.2 Vantagens e Desvantagens da Utilizacao

Segundo Gitman (2010) esse método ¢ utilizado por empresas de todos os portes, nas grandes para avaliar a
viabilidade de projetos de baixo valor, enquanto nas pequenas para avaliar a maioria dos projetos. Essa técnica
apresenta algumas vantagens em relacdo a TMR, ela considera os fluxos de caixa e ndo os lucros contabeis.
Além de considerar em sua aplicagdo o valor do dinheiro no tempo. Porém a grande desvantagem dessa
ferramenta ¢ a subjetividade da determinacao do periodo adequado de payback.

3.3 Valor Presente Liquido (VPL)

Segundo Gitman (1997) o valor presente liquido (VPL) ¢ uma técnica sofisticada de analise de or¢camento de
capital, obtida subtraindo-se o investimento inicial de um projeto do valor presente das entradas de caixas,
descontadas a uma taxa igual ao custo de capital da empresa.

Alguns autores consideram a técnica do valor presente liquido sofisticada por considerar o valor do dinheiro no
tempo descontando os fluxos de caixa da empresa a uma taxa de custo desse capital, onde sera fornecido o valor
do retorno minimo adquirido ao final de um projeto de investimento.
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O pagamento imediato ¢ conhecido com certeza, ao passo que as entradas futuras
sdo apenas estimativas. Assim sendo precisamos conhecer a relacdo entre um doélar
hoje e um dolar (possivelmente incerto) no futuro, antes de decidirmos quanto ao
projeto (ROSS; WESTERFIELD; JAFFE, 1995).

Essa relagdo conceituada por Ross, Westerfield e Jaffe (1995) é chamada de conceito de valor do dinheiro no
tempo. Essa relagdo auxilia na tomada de decisdes e nas escolhas de projetos de investimentos com valores
previstos de retorno para identificar o projeto viavel conforme as perspectivas da empresa.

O valor presente liquido pode ser utilizado para célculos de investimento com um tnico periodo como também
de multiplos periodos.

VPL = Z FCt _FC
“(1+r)! 0

Figura 2: Formula do valor presente liquido
Fonte: Gitman, 2010.

Com a utilizagdo dessa técnica é possivel transformar os valores monetarios futuros e projetados do fluxo de
caixa em valores atualizados e com isso subtrair o investimento inicial, que ¢ um valor monetario atual,
descobrindo qual o retorno obtido com o projeto de investimento no final do periodo estimado no fluxo de caixa.

Essa técnica ¢ utilizada como indice consideravel na escolha do investimento em um projeto A ou B. Segundo
Gitman (1997) se o VPL for maior que zero, aceita-se o projeto; se o VPL for menor que zero, rejeita-se o
projeto. Seguindo esse critério, ¢ possivel prever e avaliar qual o retorno do investimento ao final do projeto,
evitando assim, dispéndio de capital inadequado.

Se o VPL for maior que zero a empresa obterd um retorno maior do que seu custo de
capital. Com isto, estaria aumentando o valor de mercado da empresa e,
consequentemente, a riqueza dos seus proprietarios (GITMAN, 1997, p. 330).

Segundo Gitman (1997), o VPL ¢é a melhor técnica para definir a tomada de decisdes ja que o valor positivo do
caixa sera reinvestido na empresa com o custo de capital encontrado no modelo CAPM, onde apresenta o custo
de capital mais fiel a situagdo da empresa por considerar o risco de mercado.

3.4 Taxa Interna de Retorno (TIR)

Autores como Gitman (1997) comprovam que a TIR ¢ uma das técnicas sofisticadas mais usadas para avalia¢do
de alternativas de investimentos. E a taxa de desconto que iguala o valor presente das entradas de caixa ao
investimento inicial referente a um projeto, resultando, desse modo em um VPL nulo, define Gitman (1997).

A ideia basica por trds da TIR ¢ a de que se procura calcular um niimero que
sintetize os méritos de um projeto. Esse niimero ndo depende da taxa de juros
vigente no mercado de capitais. E por isso que é chamada de taxa interna de retorno;
o numero calculado ¢ interno e intrinseco ao projeto, ¢ ndo depende de qualquer
outra coisa além dos fluxos de caixa do projeto (ROSS; WESTERFIELD; JAFFE,
1995).

Segundo Gitman (2010) o céalculo da TIR ¢ feita com a seguinte formula (Figura 3):

Zn_ FC t _ FCO
= (1+TIR)

Figura 3: Formula da taxa interna de retorno.
Fonte: Gitman, 2010.

O célculo sera realizado por tentativa e erro ou utilizando uma calculadora financeira. Vendo que a utiliza¢ao da
férmula para célculos de fluxos de caixa de série mista requer bastante tempo, ja que utilizamos a técnica de
tentativa e erro adotando valores quaisquer para o VPL ser nulo. Nesses casos podemos utilizar calculadoras
financeiras para facilitar o célculo.

Com o VPL nulo, identificamos que o valor do investimento inicial se torna igual ao dos valores presentes das
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entradas de caixa a uma TIR maior que o custo de capital. Adotando o critério de decisdo “aceitar-rejeitar”, se a
TIR for maior que o custo de capital, aceita-se o projeto; se for menor rejeita-se o projeto.

Também deve estar claro que o VPL ¢é positivo para taxas de desconto inferiores a
TIR, e negativo para taxas de desconto superiores a TIR. Isto significa que, se
aceitarmos projetos como este quando a taxa de desconto ¢ inferior a TIR, estaremos
aceitando projetos com VPL positivo. Assim a regra da TIR coincidira perfeitamente
com a regra do VPL (ROSS; WESTERFIELD; JAFFE, 1995).

Para essa analise das regras coincidentes do VPL e TIR, sdo usadas para exemplos simples onde os fluxos de
caixa sao pequenos. Em situagdes de projetos complexos alguns problemas podem surgir e os dois indices devem
ser analisados separadamente.

3.5 Taxa interna de retorno modificada (TIRM)

O método da TIRM ¢ considerado como um método melhorado da TIR. Podemos identificar na utilizagdo da
TIR que, em projetos com valores de fluxos de caixas com sinais diferentes, mais de uma taxa de retorno ¢é
encontrada proporcionando uma divergéncia de taxas a serem consideradas. Os fluxos de caixa positivo sdo
reinvestidos a taxa de retorno no projeto, sendo essa divergente da taxa de desconto, causando resultado menos
confiavel e podendo comprometer a tomada de decis@o quanto a aceitacdo ou rejeicdo do projeto. Segundo Ross,
Westerfield e Jaffe (1995), a existéncia de multiplas taxas, embora matematicamente corretas, ndo tem
significado financeiro relevante para o processo de decisdo de investimento.

O método da TIRM resgata a vantagem da facilidade de interpretacdo dos resultados na forma de taxa;
possibilita a comparagao entre as diversas taxas de mercado; e obtém uma taxa de retorno do investimento mais
realista.

O método baseia-se nos valores de fluxo de caixas separadamente por seus sinais. Os valores intermediarios
positivos sao calculados a taxa de reinvestimento compativel com as do mercado, trazendo-os para o valor futuro
no ultimo periodo do fluxo de caixa. Os valores intermediarios negativos sao trazidos a valor presente, com uma
taxa de financiamento compativel com as do mercado. Com esses valores trazidos para o valor presente e para o
valor futuro usamos o calculo de juros compostos para solucionarmos a taxa interna de retorno.

Muitos acreditam que a TIRM ¢ uma taxa hibrida, visto que é uma mistura do
método do VPL, que capitaliza os fluxos de caixa intermediario ao custo de capital,
e do método da TIR (DAMODARAN, 2004, p. 267).

Nos casos de processos decisoriais para escolha da implementacio de projetos de investimentos, é necessario a
analise da TIRM, que sera equiparada a utilizagdo do VPL para escolha do investimento. Considerando a taxa de
custo de capital em relacdo a TIRM, se a primeira for menor ou igual a segunda, o projeto se torna aceitavel,
caso contrario nao se considera viavel aceitar o projeto.

4. Metodologia

A pesquisa realizada neste trabalho ¢ de natureza descritiva, pois buscou descrever e analisar a situacdo da
utilizagdo de um conjunto de técnicas em um segmento especifico, e através disso validar ou ndo as hipdteses
levantadas a priori. Segundo Bertucci (2009), pesquisas descritivas além de descreverem as situagdes buscam,
entre outros objetivos, levantar hipoteses ou possibilidades sobre essas situagdes.

A técnica utilizada pela pesquisa realizada foi o levantamento, pois a pesquisa buscou obter informag¢des de um
segmento especifico de maneira direta, para através de uma analise chegar as conclusdes e a validagdo ou néo
das hipoteses levantadas. Na técnica do levantamento

Basicamente, procede-se a solicitagdo de informagdes a um grupo significativo de
pessoas, acerca do problema estudado para, em seguida, mediante andlise
quantitativa, obterem-se as conclusdes correspondentes aos dados coletados
(BERTUCKCI, 2009, p.54).

Segundo Bertucci (2009) existem trés niveis de unidade de analise: o nivel macro, o nivel da organiza¢do ou o
nivel do individuo, sendo que no nivel de anélise macro sdo realizadas pesquisas em nivel de economia nacional,
ou de um dos muitos setores econdmicos. Dessa forma, considerando o posicionamento da autora a pesquisa
realizada neste trabalho se enquadra como de unidade de analise macro, pois busca mensurar um comportamento
inerente a todo o segmento de concessionarias de carros novos da cidade de Mossord. Segmento esse que foi
selecionado devido ao seu notdrio ritmo de crescimento nos ultimos anos, fato que implica uma série de
investimento em novos projetos, que por sua vez requer, segundo Gitman (2010), uma andlise e sele¢do dos
novos projetos de acordo com as técnicas de or¢amento de capital.
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A ferramenta utilizada para a coleta de dados relativos a pesquisa proposta neste trabalho foi o questionario
devido a sua metodologia direta e objetiva.

A pesquisa foi realizada através de um senso com as 11 (onze) empresas que compde o segmento de
concessionarias de veiculos novos da cidade de Mossord, tornando desnecessario qualquer tipo de calculo
amostral, ¢ estabelecendo o nivel de confiabilidade da pesquisa em 100%.

5. Analise dos Dados

Conforme tabulagdo dos resultados da aplicagdo da pesquisa, foi constatado que 64% das empresas estdo
atuando no mercado no maximo ha 5 anos, sendo 18% delas com mais de 30 anos, exemplificado pela Figura 4:

= 1A 5 (ANOS)

=6 A 10 (ANOS)

= 11 A 20 (ANOS)

= 21 A 30 (ANOS)

= ACIMA DE 30 (ANOS)

Figura 4: Atuagdo no mercado
Fonte: Propria
Como mostra a Figura 5, 64% das empresas entrevistadas apresentam faturamento médio mensal maior que
R$ 360.000,00 ¢ apenas 9% das empresas tém faturamento médio de até R$ 360.000,00. Valendo-se da
classificagdo de porte de empresas do SEBRAE (n.d) por receita bruta anual, pode-se definir que 9% das
empresas entrevistadas s3o microempresas e 64% sdo empresas de pequeno porte.

m 1A 50 MIL (RS)

M 51 A 240 MIL (RS)

M 241 A 360 MIL (RS)

M 361 A 700 MIL (R$)

= ACIMA DE 700 MIL (RS)
= NAO OPINARAM

Figura 5: Faturamento médio mensal
Fonte: Propria
A Figura 6 mostra que entre as empresas, 73% ndo det€ém um profissional responsavel pelo processo de tomada
de decisdes quanto aos investimentos em novos projetos. Nessas empresas o processo de tomada de decisdes ¢é
realizado pelo proprietario da organizagao.

Quanto a analise realizada pelas empresas que determina a aceitagdo de um novo projeto, 9% utilizam o periodo
de payback como técnica para nortear as suas decisdes e 91% ndo utilizam técnicas para esse fim alegando
realizar apenas o estudo do potencial de mercado e renda per capita da regido. Resultados que evidenciam uma
baixa adesdo dos micro e pequenos empresarios a utilizagdo das técnicas de orgamento de capital, convergindo
com os resultados da pesquisa sobre utilizagdo de técnicas de or¢amento de capital desenvolvida por Pefaloza e
Guerra (2006) em fortaleza no Ceara, na qual foram pesquisadas 183 empresas; 45 do setor industrial, 86 do
setor comércio e 52 do setor servigos. Dentre as quais foi identificado que apenas 32,3%, daquelas que sdo
classificadas como micro ou pequenas empresas utilizam alguma técnica de orcamento de capital. Para Pefialoza
e Guerra (2006) essa baixa adesdo dos micro e pequenos empresarios as técnicas de orgamento de capital indica
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que estes estdo focados na gestdo de curto prazo, e despreparados ou despreocupados para enfrentar a gestdo de
longo prazo.

W SIM
m NAO

Figura 6: Profissional responsavel pela tomada de decisdes em novos projetos
Fonte: Propria
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Figura 7: Técnica utilizada para aceitar um novo projeto
Fonte: Propria
Para calculo do periodo a ser retornado o valor investido em um projeto, 91% das empresas ndo utilizam
nenhuma técnica existente para mensurar tal periodo. Dentro dos participantes, 9% utilizam o Payback como
técnica utilizada para mensuragdo do periodo de retorno. Como mostra a Figura 8.

= PBCK
B PBCK DESC
= NAO UTILIZA

Figura 8: Técnica utilizada para mensurar periodo de retorno
Fonte: Propria
A Figura 9 mostra que a taxa de retorno minimo esperado de um investimento ndo ¢ utilizada como técnica por
91% das empresas pesquisadas. Os outros 9% utilizam a taxa de juros paga pelo custo do capital de terceiros
como taxa de retorno.
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Figura 9: Taxa utilizada como retorno minimo
Fonte: Propria

Das fontes de capital existentes, 82% das empresas utilizam capital de terceiros, ¢ somente 18% utilizam capital
proprio como fonte para dispéndio de capital em projetos de investimentos. Pefialoza ¢ Guerra (2006)
identificaram em sua pesquisa que o uso das técnicas de orcamento de capital depende da estrutura de capital da
empresa. Em sua pesquisa perceberam que empresas que utilizam capital de terceiros faziam uso técnicas de
orcamento de capital. Isso devido as exigéncias dos orgdos financiadores. Porém, apesar de 82% das empresas
analisadas nesta pesquisa afirmarem utilizar capital de terceiros, apenas 9% do total das empresas dizem utilizar
técnicas de orcamento de capital.

M capital proprio

M capital terceiro

Figura 10: Fontes de capital
Fonte: Propria

5. Conclusao

Os resultados da pesquisa mostram que 64% das empresas pesquisadas t€ém poucos anos de atuagdo no mercado,
entre um e cinco anos, fato que explicita a recente tomada de decisdo a respeito da viabilidade econdmica e
orcamentaria dessas novas empresas. Porém, o estudo também evidencia que apenas 9% das empresas utilizam
uma técnica de or¢gamento de capital para avaliar seus novos projetos, sendo utilizada apenas a mais simples, o
periodo de recuperagdo do investimento (PAYBACK), que apesar de ser util para mensurar o periodo em que o
novo projeto vai trazer o retorno do investimento, apresenta muitas deficiéncias, uma delas o fato de ndo
considerar o valor do dinheiro no tempo, prejudicando assim a qualidade da analise financeira. Essa baixa adeséo
dos micro e pequenos empresarios a utilizagdo das técnicas de orgamento de capital indicam uma gestdo focada
no curto prazo e despreparada para o longo prazo.

Quando questionados sobre a utilizagdo de técnicas de orcamento de capital na analise da viabilidade financeira
de novos projetos, 91% dos gerentes assumiram ter total desconhecimento da existéncia de qualquer um dos
métodos existentes. Uma peculiaridade identificada no estudo foi que o resultado ¢ 0 mesmo nas microempresas
e nas empresas de pequeno porte. Portanto, conclui-se que 91% da geréncia financeira do segmento de
concessionarias de carros novos de Mossoro-RN ainda tém suas decisdes sobre escolha de novos projetos
baseados em dados empiricos, fato que ndo os impede de obter lucratividade, porém facilita a gerag@o de perdas,
custos e despesas desnecessarias.
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