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RESUMO

ALMEIDA, José Daniel de. APLICAGAO DO METODO MONTE CARLO NA
COMPARAGAO COM ESTIMATIVAS DE ORGAMENTO. Um planejamento e um
controle eficazes s&o o ponto de partida para o sucesso de das organizagdes. Mas
esta ndo é uma tarefa simples, pois s&o muitas as variaveis envolvidas. E preciso
que as pessoas certas tomem as decisfes corretas no melhor momento possivel.
Fatores comportamentais e de estrutura da empresa afetam a forma como as
decisbes s@o tomadas e, consequentemente, os resultados da empresa. E
importante que planejamento e controle estejam ligados, de forma que um melhore o
outro, para que as decisdes sejam tomadas com base na realidade.

O orgamento € uma parte importante do planejamento e controle empresarial. Sua
elaboragdo é complexa, e deve partir de pardmetros e premissas definidas pela
administracdo superior da empresa. Precisam ser estabelecidos planos de
marketing, de suprimentos, de produgéo, de investimento, de recursos humanos e
plano financeiro. Todas estas etapas devem seguir as diretrizes dadas pela alta
dire¢cdo, mas é possivel que haja alguma subjetividade na gerac&o dos dados, ja que
na maioria das vezes todas as éareas da empresa estdo envolvidas na sua
elaboracao. Para evitar esta subjetividade podem-se utilizar ferramentas estatisticas
que gerem cenarios. Estes cenarios podem ser utilizados tanto para testes
comparativos contra dados disponibilizados de outra forma (pesquisa, levantamento
de pregos, por exemplo) quanto para projecdes financeiras. O Método de Monte
Carlo é uma ferramenta estatistica baseada em numeros aleatérios que, com a
ajuda de programas de computador, pode ajudar na simulagdo de cenarios. Esta
monografia tem o objetivo de comparar o orgamento, os dados reais e uma
simulagcédo realizada pelo método de Monte Carlo e busca situar o or¢amento
original, supostamente realista, em relagdo aos dados reais e a distribuicdo de
frequéncias gerada pelas simulagdes do Método de Monte Carlo. Foram tomados
dados histéricos das variaveis mais influentes na receita e no custo da empresa e,
na mesma planilha eletrénica utilizada para gerar o orcamento, simulados cenarios
de resultado final (lucro) com o uso de programa disponivel no mercado que o utiliza
o Método Monte Carlo como base. Os resultados mais provaveis encontrados nas
simulagdes se aproximaram mais do valor real do que o proprio orgamento,
mostrando que este pode ter sido concebido em bases mais otimistas do que o
proposto em sua premissa principal, de 80% de certeza. O método de calculo
utilizado neste trabalho pode ser util para a empresa, ao mostrar os cenarios mais
provaveis e pode, facilmente, ser aplicado a um numero maior de variaveis.

Palavras chave: orcamento; método de Monte Carlo; numeros aleatorios;
distribuicdo de probabilidades.
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1 INTRODUGAO

O orcamento € uma das ferramentas basicas de planejamento e controle.
Para que a estratégia da empresa seja colocada em pratica, os numeros or¢ados
precisam refletir a realidade com alguma certeza. Como o orgamento & uma previséo
e nem todas as variaveis sdo controlaveis, muitas vezes é necessario gerar
cenarios. Estes cenarios podem ajudar o planejamento financeiro da empresa, ao
mostrar quais s&o as probabilidades de resultado para o futuro.

Estatisticas mostram que o nimero de empresas que fecha nos primeiros
anos de existéncia € muito alto, o que em muito casos € devido a falta de
planejamento estratégico adequado. Conhecer as proje¢des de resultado da prépria
empresa utilizando dados reais e previsbes de mercado € uma forma de antever
dificuldades ou mesmo bons momentos futuros. Assim pode ser possivel planejar
momentos de austeridade ou de investimento com antecedéncia. O uso de
ferramentas estatisticas, como o Método de Monte Carlo, pode ser muito util neste

tipo de analise, ao evitar a subjetividade.

1.1 PROBLEMA DE PESQUISA

O orcamento da Empresa X, fabricante de papel, € baseado parte em
historico e estratégia e parte em desejos. Nao ha geracdo de cenarios e ndo se sabe
a probabilidade da estimativa ocorrer. O grau de acerto do orgamento € baixo,
prejudicando o planejamento financeiro da empresa.

Levando-se em conta o seguinte pressuposto “O or¢camento 2010 foi
formulado em base realista (80% de certeza).”, o problema de pesquisa é o
seguinte: Em que ponto da distribuicdo gerada pelo orcamento recalculado com
ajuda do método Monte Carlo o valor real do EBITDA (Earns Before Income, Taxes,
Depreciation and Amortization ou Lucro Antes de Juros, Impostos, Depreciagéo e

Amortizagado) acumulado do primeiro semestre de 2010 da Empresa X vai se situar?”



1.2 OBJETIVOS

Os objetivos do trabalho sdo definidos a partir do problema e da questao de
pesquisa. Os objetivos séo classificados em geral e especifico. Segundo Lakatos
(1992, p. 102) “O objetivo geral esta ligado a vis&do global e abrangente do tema.”, ja
os objetivos especificos tém o carater mais concreto: “Tém funcgdo intermediaria e
instrumental, permitindo de um lado atingir o objetivo geral e, de outro, aplicar este a
situacdes particulares.” (LAKATOS, 1992, p. 102).

1.2.1 Objetivo Geral

O objetivo geral deste trabalho é identificar se o EBITDA real do primeiro
semestre de 2010 corresponde ao recalculo do orgamento utilizando o método de

Monte Carlo.

1.2.2 Objetivos Especificos

a) Recalcular o orgamento de 2010 da Empresa X gerando a distribuicdo de
probabilidade de atingir o resultado (EBITDA) e comparar com os
resultados reais atingidos no primeiro semestre de 2010;

b) Identificar o cenario do or¢camento (otimista, realista, pessimista) que
mais se aproxima dos resultados atingidos no primeiro semestre de 2010;

c) Estimar a base de variacao da cotagdo do Real em relagdo ao Dolar
americano;

d) Estimar a base de variagéo do prego de vendas;

e) Estimar a base de variagao do preco da celulose;

f) . Estimar a base de variagdo do volume de producao;

g) Estimar o EBITDA da empresa, com base na simulagdo de cenarios

alterando aleatoriamente as variaveis acima.



1.3 JUSTIFICATIVA

Mostrar novas alternativas de céalculo de orcamento para a Empresa X, com
a geragao de diversos cenarios, visando aprimorar seu planejamento financeiro.
Esta é uma implicag&o pratica.

E relevante citar que o autor trabalha na empresa e que este método pode
auxiliar no teste das informac¢des disponibilizadas para o orgamento, que devem ter
80% de certeza. O Método Monte Carlo é capaz de fornecer informagdes mais
abrangentes e isentas de viés, dependendo da forma como as simulagdes séo

configuradas.

1.4 ESTRUTURA DO TRABALHO

A primeira parte do trabalho € uma introdugdo que contempla o problema de
pesquisa, os objetivos gerais e especificos e a justificativa do trabalho. Na segunda
parte foi realizada uma revisdo bibliografica do conceito de orgamentos e
planejamento estratégico, com vista a fundamentacdo do estudo. A revisdo
bibliografica continua com a fundamentacdo do Método de Monte Carlo e suas
aplicagbes praticas.

A terceira parte mostra a classificacao e os procedimento metodolégicos e a
quarta parte é uma revisdo do orgamento 2010 da Empresa X com a aplicagéo do
método de Monte Carlo, utilizando o software Crystal Ball® em versao gratuita para
teste disponivel na internet por tempo limitado. Foram escolhidas as variaveis
indicados nos objetivos especificos para variagdo segundo os conceitos do método
e, posteriormente, foi feita uma comparacdo e anadlise com os resultados reais
obtidos pela empresa no primeiro semestre de 2010.

Por ultimo séo apresentadas as conclusdes do estudo e sua aplicabilidade,
levando-se em conta a dificuldade de fazer os calculos e a interpretacdo dos

resultados.
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2 REVISAO BIBLIOGRAFICA

O planejamento e controle sdo necessidades cada vez maiores das
empresas. E necessario planejar o futuro para que o sucesso da organizacdo seja
alcangado. O primeiro passo é definir a estratégia a seguir e depois discutir,
preferencialmente em todos os niveis da organizagéo, como coloca-la em pratica.
Mas, acima de tudo, é preciso ter controle sobre pelo menos parte das variaveis
para que o planejamento possa sair do papel. Uma das formas de planejamento
mais conhecida é o orcamento, que deve mostrar detalhadamente como o resultado
final da empresa pode ser formado.

Nem todas as variaveis que afetam o resultado de uma empresa sao
controlaveis. Taxas de cambio e inflacdo sdo exemplos tipicos. Gerar diversos
cenarios, como diferentes orcamentos é uma forma de antever estas flutuagdes. O
uso de ferramentas estatisticas para a geracéo destes cenarios é aconselhavel por
retirar a subjetividade das analises e evitar que a influéncia excessiva de
determinadas visdes. Uma das ferramentas que pode ser utilizada neste sentido é o
Método de Monte Carlos, que utiliza nUmeros aleatérios, e que esta disponivel no

mercado em diversos softwares e as simulagbes podem ser feitas em segundos.

2.1 PLANEJAMENTO E CONTROLE ORGANIZACIONAIS

Planejar & decidir antecipadamente e ter controle sobre seu proprio futuro.
Controlar significa que as decisbes da fase de planejamento sejam realmente
tomadas. Assim, os dois termos estdo intrinsecamente ligados: se o planejamento
for ruim, o controle também tende a ser. Para Welsch (1996, p. 21): “O planejamento
e controle de resultados pode ser definido, em termos amplos, como um enfoque
sistematico e formal a execugdo das responsabilidades de planejamento,
coordenacdo e controle da administracdo.” No planejamento devem ser definidos
objetivos e planos de resultados de longo prazo em termos gerais e, em termos mais
especificos, planos de resultados de curto prazo, além da necessaria estrutura de

relatérios periddicos de acompanhamento.
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O nivel de deciséo é outro aspecto importante na definicdo de planejamento
e controle empresarial. Segundo Frezatti (2000, p. 17): “Classicamente, quanto mais
um profissional sobe na estrutura organizacional, maior o seu esforco despendido
para planejamento dos negécios. Inversamente, quanto mais descemos na piramide,
maior o esfor¢co dedicado ao controle.” Ha trés tipos de decisbes tomadas nas
empresas: estratégicas, administrativas e operacionais. As decisbGes estratégicas
sdo voltadas a problemas externos, como as relacionadas a mercado. As
administrativas s@o voltadas a estruturagcdo dos recursos disponiveis na empresa.
Como exemplo pode-se citar as decisdes organizacionais. Finalmente, as decisdes
operacionais estdo ligadas a objetivos e metas, como os niveis de prego ou
producgao.

A decisdo estratégica esta voltada a eficacia da empresa, enquanto que as
administrativas e operacionais estdo mais ligadas a eficiéncia. Para Welsch (1996, p.
25) “...] a tomada de decisdes administrativas compreende (1) a manipulacao de
variaveis controlaveis e (2) o aproveitamento dos efeitos das variaveis nao
controlaveis [...]". As atividades operacionais, como produgédo, compra e venda ,
diferem de uma empresa para as outras, mas as administrativas costumam ser
semelhantes.

Para Welsch, “O planejamento e controle de resultados justificam-se
somente na medida em que facilitam o desempenho do processo de administracao.”
(1996, p. 22). Algumas vantagens sdo ter mais tempo para tomar as decisfes, a
possibilidade de coordenar as atividades, distribuir as responsabilidades, gerar maior
comprometimento, aumentar o entendimento, forgar a auto-analise e permitir a
avaliacdo do progresso. Porém, o proprio Welsch (1996) reconhece que ha
limitagbes no planejamento. Ele geralmente se baseia em estimativas, deve estar
bem adaptado as circunstancias e, principalmente, sua execugéo nao € automatica e
nao deve tomar o lugar da administracdo. Para funcionar o plano deve ser adotado
pelas pessoas e atividades nao previstas precisam ser avaliadas, evitando a
desmoralizagao do plano devido a altera¢des posteriores.

Sao varios os elementos que compdem o planejamento empresarial. A base
de dados historica da empresa deve ser estruturada e utilizada no processo, mas
também devem ser conhecidos os agentes externos, como O governo e o0s
acionistas, que exercem presséo sobre a empresa. Os interesses internos, como as

pretensdes monetarias e de carreira dos executivos tém influéncia, mas as questdes
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estratégicas, de longo prazo, devem prevalecer. Uma vez definida a visdo
estratégica, é possivel elaborar o orgamento. Segundo Frezatti (2000, p. 24): o
orgamento “[...] € o instrumento que implementa as decisdes do plano estratégico
dentro do horizonte temporal anual.” O plano deve ser divulgado e acompanhado,
corrigindo desvios e alimentando o processo de planejamento.

A definicdo da missdo é uma das mais importantes dentro de um
planejamento estratégico. Ela deve ser simples, duradoura e de facil entendimento,
colocando foco no que se espera da organizacdo. Para Frezatti (2000, p. 26) “A
missdo pode ser relativamente especifica ou ampla, o que faz com que sua
longevidade seja maior ou menor.” Os objetivos de longo prazo devem ser
negociados entre executivos e acionistas, com delimitagdo no tempo e devem conter
um indicador financeiro de longo prazo. Desta forma, ndo atingir o objetivo de longo
prazo significa nao alcangar a propria missdo. Ainda segundo Frezatti (2000, p. 27)
‘A elaboracdo do orgamento exige que os objetivos definidos pela organizagéo
sejam contemplados e perseguidos.”

Uma metodologia muito empregada, que resulta da avaliacdo do ambiente
externo e interno, é a analise de pontos fortes e fracos e de ameacgas e
oportunidades. A identificacdo de ameacas e oportunidades € a visdo que a
organizagao tem do mundo externo, como por exemplo, o tamanho do mercado e a
possivel entrada de novos concorrentes. Os pontos fracos e fortes mostram o lado
interno da empresa, suas forcas e suas vulnerabilidades. E importante que os
pontos desta analise sejam classificados em variaveis controladas e néo
controladas. “As variadveis controladas sdo aquelas que podem ser planejadas e
manipuladas pela administracéo.” (WELSCH, 1996, p. 25). Mas, de acordo com o
préprio Welsch (1996), a empresa também deve planejar para tirar vantagem dos
efeitos positivos das variaveis ndo controladas e para minimizar seus efeitos
negativos. Destas andlises surge o plano estratégico e a sua sequéncia € o
orgamento, “permitindo colocar foco e identificar, num horizonte menor, de um

exercicio fiscal, as suas agdes mais importantes.” (FREZATTI, 2000, p. 30)
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2.1.1 Dimensodes temporais do planejamento e controle

Todas as decisdes tomadas administrativamente sao voltadas para o futuro
da empresa, e a dimens&o temporal destas decisdes & de fundamental importancia
para o planejamento. Decisdes de venda podem ser tomadas nos ultimos instantes,
por exemplo, mas decisdes de propaganda precisam ser mais bem planejadas. E de
consenso geral a afirmacao de Welsch (1996, p. 30) que “Sem excec¢éo, as decisbes
de ultima hora padecem da falta de estudos, analises, avaliagbes e consultas
preliminares em termos adequados.”

Neste contexto, precisam ser distinguidas as decisdes historicas e futuras.
As decisbes historicas sdo a base do planejamento das determinacgbes voltadas para
o futuro que, para Welsch (1996, p. 32) estdo divididas em “planos de projetos” e
“planos periédicos”. Os planos de projetos séo especificos e tém dimenséo temporal
definida. “Os plano periddicos refletem as limitagdes do calendario civil imposto pela
propria sociedade.” (WELSCH, 1996, p. 32). Neles estdo estabelecidas as metas e

prazos e, consequentemente, exigem avaliagdes periodicas e revisdes.

2.1.2 Dimensées estruturais do planejamento e controle

A estruturagdo da empresa em subunidades com responsabilidade
especifica € fundamental para aumentar a eficiéncia administrativa e operacional
das empresas. “E através desses centros de responsabilidade que os planos séo
executados, os objetivos sdo atingidos e o controle é obtido.” (WELSCH, 1996, p.
33).

Esta estruturacdo &€ mais conhecida como “estrutura organizacional” e os
objetivos e o planejamento de cada centro formam, no conjunto, o planejamento
geral da empresa. A forma como a organizagao se estrutura define o tipo de conflito
que ela tera. Estes conflitos podem e devem ser saudaveis porque geram equilibrio
e pressao para atingir os objetivos.

A participacdo das pessoas depende da distribuigdo de poder na empresa.
As organizacdes centralizadas tornam impossivel o questionamento de decisdes,
que ficam na m&o de um executivo, enquanto que a delegacdo pode ser um fator de

motivagdo, que incentiva a busca pelo melhor desempenho. Esta estruturagéo define
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quem serdo os responsaveis pelos centros de resultado, que terdo que dar
explicagdes pelas suas variagbes, as necessidades de informagéo‘e 0 quanto as
acOes de uma area podem impactar a outra. Segundo Frezatti (2000, p. 55): “A
observagéo do principio de planejamento considera que a estrutura organizacional
deva refletir a real visdo do que a empresa representa.”

Segundo Welsch (1996, p. 54) “[...] o sistema contabil deve ser organizado
de acordo com a estrutura de responsabilidade da empresa.” E a contabilidade por
area de responsabilidade, quando os dados histéricos tornam-se mais apropriados

para o planejamento e controle.

2.1.3 Aspectos comportamentais do planejamento e controle

Embora o controle se mostre como algo l6gico e necessario, sua pratica é
afetada pelos fatores emocionais. “Na verdade, os sistemas de controle e
planejamento existem por causa das pessoas, para as pessoas e por meio das
pessoas.” (FREZATTI, 2000, p. 53).

A motivacao dos funcionarios de uma organizagdo ¢ fundamental para que
0s seus objetivos sejam atingidos. Um exemplo de problema é a resisténcia de
certas pessoas a mudanca e sua influéncia sobre os outros e a propria falta de
entendimento dos programas, além da aversao de alguns a medig&o constante do
desempenho. Por outro lado, “A orientacado para objetivos € tipica de individuos
ambiciosos e competentes que normalmente estdo envolvidos no processo de
administracdo.” (WELSCH, 1996, p. 35). Para que todas as pessoas tenham esta
motivacao € preciso “[...] existir harmonia de orientacao entre os interesses pessoais
do administrador e a sua relacdo com a empresa.” (WELSCH, 1996, p. 35). A
motivacdo vem n&o apenas do lado financeiro, mas também do reconhecimento e da
participacdo em atividades que as pessoas considerem relevantes.

Objetivos realistas e estabelecidos com a participacdo dos funcionarios
também podem ser motivadores. Segundo estudos de psicologia aplicada a
administracdo “[...] certa forma de pressdo é essencial para uma lideranga
administrativa eficaz.” (WELSCH, 1996, p. 35), mas é claro que pressoes

exageradas podem ter o efeito contrario. Normalmente, quando isto acontece, o lider
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ou o grupo administrativo é inseguro ou incompetente, e a ma comunicagéo costuma
ser uma das maiores fontes de problemas administrativos.

As pessoas também precisam ter conhecimento de como fazer planejamento
e controle, e do préprio negoécio, para saber o que fazer com as informagdes
geradas no processo orcamentario. Um minimo conhecimento financeiro é
necessario para todos os envolvidos no processo e a postura mediante a informagao
deve ser proativa. Para isto, claro, a informagao precisa ser disponibilizada no
momento certo e com a abrangéncia necessaria.

Analisar o todo sem se enxergar as partes representa uma armadilha para a
organizagao, mesmo se os resultados forem positivos. Os problemas sdo mais faceis
de resolver quando sao descobertos logo. Para Frezatti (2000, p. 59), “A analise das
varias linhas da demonstragdo de resultados deve ser aprofundada pelas varias
unidades de negdcio e centros de custos/resultados da organizagéo.”

Um dos maiores desafios da alta administragao € comunicar com eficacia os
objetivos para toda a organizagéo, de forma que haja esfor¢o mutuo para atingi-los.
‘A comunicagdo é o elo que liga os elementos humanos de uma empresa’
(WELSCH, 1996, p. 36). |

2.1.4 A importancia da comunicagao

Cada dado gerado pelas organizagdes pode ser transformado em
informagéo, que por sua vez pode-se tornar conhecimento. Segundo Frezatti (2000,
p. 66), “Estabelecer a priorizagdo da comunicacao depende de como a organizagao
percebe as pessoas, seus anseios e mesmo recursos.” A demora na divulgagdo das
informagbes é um problema muito comum nas empresas, que pode ser causado
pela complexidade, pelos sistemas de informagdes ou por razdes comportamentais.
Mas ndo apenas o timming, mas a confiabilidade das informagdes é de suma
importancia e, quanto mais divulgada € uma informag&o, maior € a chance de
questionamento em relag&o a erros.

Mas é preciso saber o que comunicar, segundo Frezatti (2000, p. 67) “[...]
ouvir as pessoas em termos de necessidade e utilidade das informagdes.” Também
¢ preciso ter consisténcia na disponibilizagdo das informacgdes, entregar as

informacdes sempre dentro de um prazo pré-determinado, o que aumenta a
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sensagédo de confianga do processo decisorio. Finalmente, é preciso decidir a quem
entregar a informagéo, e isto depende se a empresa tem a postura mais
centralizadora ou de maior confianga.

Os formatos e conteudos dos relatérios podem afetar o entendimento da
informagéo e sua repetitividade pode ser crucial. Os relatérios devem ser
abrangentes e integrados, trazer informacgdes tanto quantitativas (niUmeros) quanto
qualitativas (comentarios, analises) e, quanto mais alto o nivel hierarquico, mais

resumido deve ser o seu contelido.

2.1.5 Sistemas de Informagoes

Os sistemas de informacdes sdo a base principal do gerenciamento. “Poder-
se-ia dizer que a facilidade atual da disponibilidade das informacdes geradas pelos
sistemas viabilizou uma abordagem enfatica e agressiva em termos de controle
gerencial.” (FREZATTI, 2000, p. 72). A elaboragdo do orgamento €& baseada em
informacdes contabeis e a mesma base de dados deve gerar as informacbes fiscais
e servem para a tomada de decisdes gerenciais.

Ao se estabelecer um sistema de informagdes, Frezatti (2000) opina que a
credibilidade deve ser prioritaria em relacdo a abrangéncia e rapidez da
disponibilizagdo. “Num segundo momento, tanto a abrangéncia com a rapidez
podem ser perseguidas.” (FREZATTI, 2000, p. 73). Os sistemas de informagdes
serao mais Uteis e mais confiaveis na medida em que forem integrados, o que

proporciona mais qualidade das informagdes e evita informacgdes conflitantes.

2.1.6 Controle Orgamentario

Planejar sem controlar significa afirmar que o tempo gasto na elaboracdo da
estratégia e do orcamento foi um desperdicio. Para Frezatti (2000, p. 37) “Uma
abordagem adequada do planejamento é aquela que considera o orgamento com a
forma de controle do resultado futuro.” Assim, € possivel direcionar as ac¢des para
que os objetivos sejam alcancgados, o que deve ser feito em etapas, quando ainda é

possivel redirecionar e ajustar as agdes para que as metas possam ser alcangadas.



17

Geralmente, o planejamento vem antes do controle dentro das organizagbes, mas
eles precisam estar ligados de forma que a evolug&o implique em melhoria do outro.

Frezatti (2000) divide os perfis de planejamento e controle em uma matriz,
com quatro quadrantes de acordo com a predominancia do foco em planejamento e

controle, conforme a Figura

Foco muito enfatizado Foco pouco enfatizado
no planejamento no planejamento
Foco pouco enfatizado
no controle orgamentario ! 4
Foco muito enfatizado
no controle orgamentario ° 2

Figura 1 - Matriz da énfase em atividades de planejamento e controle
Fonte: Frezatti, 2000, p. 37, Figura 1.5

No primeiro quadrante estdo as empresas com mais foco em planejamento
do que em controle, como se o simples fato de planejar garantisse que os fatos
ocorreriam. Normalmente ha poucos relatérios gerenciais para realimentar o sistema
e as decisdes sdo tomadas ndo com base em fatos, mas em sentimentos, de forma
pouco pratica e objetiva. Isto pode ocorrer devido a formacao dos executivos, falhas
nos sistemas de informacgéo e area de contabilidade mal preparada.

No segundo quadrante estao as empresas que focam mais o controle do que
o planejamento, o que por si s6 € um problema de definigéo ja que normalmente s6
existe controle quando houve planejamento. Para Frezatti (2000, p. 38) é
“Caracteristica de organizacbes imediatistas e com pouca disposicao para
aprofundar a analise de oportunidades e ameacas.” Estas organizagdes tendem a
desaparecer, mas, por outro lado, tém grandes oportunidades de melhoria ao migrar
para outros quadrantes.

A abordagem mais adequada é a que se encontra no terceiro quadrante.
Deve-se frisar que o planejamento e controle devem existir e manter o equilibrio em
todas as areas da empresa. Normalmente a alta diregédo gasta mais tempo com
planejamento e a area financeira foca mais em controle. Este € o cenario encontrado
em organizacdes maduras e consistentes.

As empresas do quarto quadrante, que n&o planejam e n&ao controlam, estao

fadadas a extingao no curto e médio prazo. O planejamento é fraco e os controles
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também, entdo pode-se considerar que os resultados acontecem ao acaso. Os
lideres destas empresas nao sabem o que faz o resultado ser bom ou ruim e nem
quais sao as ameacgas e oportunidades de seu negécio. Em uma crise, pode nado
haver tempo para realizar um plano de recuperacdo dos resultados e a empresa

pode ser facilmente derrotada por concorrentes melhor preparados.

2.1.7 Foco do Controle

Com o controle orgamentario as empresas esperam verificar o0 quanto seus
resultados estao préximos dos objetivos para o periodo. “Consequentemente, o
controle para ser eficaz, deve necessariamente basear-se no planejamento
administrativo” (WELSCH, 1996, p. 41). O controle deve ser acompanhado de
medidas corretivas, que pode resultar até na modificagdo dos planos ou na
formulacao de outros.

Obviamente, o controle deve vir antes da agao para que as corre¢des sejam
possiveis. Para Frezatti (2000, p. 40) “...] € importante acompanhar as partes e o
todo.” Algumas metas chamadas “macro”, como o lucro e a geragéo de caixa, so
podem ser entendidas a partir do detalhamento dos indicadores especificos que
levaram a elas. Todas as informagbes devem ser agrupadas nos centros de
responsabilidade e distribuidas em um plano de contas, que permitam distinguir
quais centros podem controlar um determinado gasto ou que s&o responsaveis por
determinada receita, por exemplo. E ainda importante que a analise do progresso
das acoes e resultados “[...] seja feito durante todo o periodo e n&do somente no final
do ano, pois entdo é muito tarde para tomar ag¢des corretivas.” (WELSCH, 1996, p.
44).

As informacdes de controle devem gerar relatérios, que devem conter os
dados reais, os dados planejados ou orgados e a andlise da variagdo entre eles,
permitindo a administracdo por excegado. “Nestas circunstancias, o administrador
deve sua atengdo especialmente nos itens excepcionais ou incomuns [..]"
(WELSCH, 1996, p. 43), que sao os que exigem ateng&o e devem consumir o tempo
dos executivos.

A abordagem da eficacia e eficiéncia também deve ser enfatizada. O grau de

eficiéncia, que mostra o que e como se produz, mas n&o obrigatoriamente o seu



19

relacionamento com os objetivos da organiza¢ao, € um controle comum da parte dos
executivos. Porém, é preciso gerenciar também a eficacia, que pode ser medida na
forma de lucro ou geragdo de caixa pela empresa, e mostra o que os executivos e

trabalhadores executaram seu trabalho com foco.

2.1.8 Etapas da Elaborac¢ao do orgamento

Segundo Frezatti (2000), s&o oito as etapas de elaboragédo do orgamento. A
primeira etapa é a definicdo dos principios gerais do orcamento, seguida das
diretrizes e cenarios, das premissas, do plano de marketing, dos planos de
suprimentos, produgdo e estocagem, do plano de investimentos, do plano de
recursos humanos e do plano financeiro.

Os principios gerais do planejamento referem-se a necessidade de haver
envolvimento administrativo, compreensao do planejamento dos negocios e de seus
beneficios, para que haja dedicacdo na sua implementacdo. As responsabilidades
dentro da organizagédo devem estar claras, com um organograma definido e deve-se
ainda estruturar a empresa contabilmente em unidades de negécios, centros de
lucros e de custos, refletindo as operagdes existentes.

Também €& preciso comunicar. Os individuos devem conhecer e ser
responsaveis pelos objetivos estabelecidos para sua area de atuagéo e, para isto, a
comunicacgéo deve ocorrer até o nivel que cada empresa considere adequado. As
expectativas precisam ser realistas, evitando tanto os orgamentos excessivamente

quanto os pouco agressivos. Welsch (1996, p. 51) diz que:

A administracdo da empresa deve estar convencida de que é preciso
estabelecer politicas, planos, objetivos e padrbes realistas com
antecedéncia e deve estar disposta a comprometer-se resolutamente com a
execugao dessa tarefa em bases permanentes.

Na questado temporal, o plano deve ser realizado sempre antes do periodo
compreendido por ele e as analises precisam ser disponibilizadas o mais rapido
possivel para que as decisdes possam ser tomadas a tempo.

E preciso ainda levar em conta que o plano ndo pode engessar a

organizacgao, nem ser tao flexivel que chegue a ser ignorado. O acompanhamento &
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crucial para que o plano seja consumado. Isto significa “além de identificar
variagbes, agdes corretivas ou de manutencao/disseminagcdo devem ser planejadas
e executadas.” (FREZATTI, 2000, p. 33). O ultimo principio é que deve haver
reconhecimento do esforco individual e do grupo.

N&o é o executivo financeiro ou a controladoria que prepara o orgamento,
mas a organizagdo como um todo. A responsabilidade desta area designada para
consolidar as informagdes deve ser o “[...] supervisionamento da preparagdo do
orcamento e na responsabilidade pelo desenvolvimento e aperfeicoamento do
sistema” (WELSCH, 1996, p. 52).

A segunda etapa é a determinacdo de diretrizes e cenarios, o que
normalmente é realizado na elaboragdo do plano estratégico pela alta direcdo da
empresa. Mais uma vez, € importante que as expectativas sejam realistas. Para
Welsch (1996, p. 56) “No planejamento e controle de resultados, a administragéao
deve evitar tanto o conservadorismo exagerado quanto um otimismo irracional.”
Objetivos tdo altos que parecam inalcancgaveis desencorajam esforcos para atingi-
los.

As premissas podem ser operacionais, quando se referem as atividades da
empresa, de estruturagdo, correspondentes aos critérios selecionados (como a
moeda), e as macroecondmicas.

O plano de marketing refere-se a atividade comercial, ao volume de vendas
a politica de precos e toda a sua abertura. Os planos de suprimentos, produgéo e
estocagem referem-se a forma de producdo, mao-de-obra necessaria e niveis de
estoques de matérias-primas e produtos acabados.

Quanto ao plano de investimentos, s&do os gastos efetuados no ativo
permanente da organizagdo. Ja os planos de recursos humanos tratam de todos os
elementos referentes as pessoas que trabalham na organizagéo, como por exemplo,
a movimentacao de funcionarios e os treinamentos.

Por fim, o plano financeiro € a etapa em que “[..] as'demonstragées
financeiras séo disponibilizadas e a analise global € viabilizada.” (FREZATTI, 2000,
p. 35).
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2.2 DESENVOLVIMENTO DO PLANO ORCAMENTARIO

O plano dos negécios deve ser revisado antes do inicio de um novo
orcamento. Normalmente o0 novo orgamento inclui o restante do periodo
imediatamente anterior ao novo ano, para dar consisténcia aos dados. Depois disto,
sao feitas revisdes periddicas “[...] as revisdes devem ser tratadas ao longo da
sequéncia dos meses. A periodicidade de tais revisdes pode ser mensal, trimestral,
semestral, etc.” (FREZATTI, 2000, p. 78).

2.2.1 Cenarios e Premissas

O pré-planejamento € o ponto de partida do orgamento. As premissas devem
estar definidas antes do inicio da sua montagem para que possam direcionar suas
acoes. Para Frezatti (2000, p. 80), “O pré-planejamento consiste em exercicio que
permite antever as principais tendéncias esperadas pela alta administragao.
Consiste na montagem demonstracdo de resultados a partir da sensibilidade dos
executivos.”

O pré-planejamento deve levar em conta os cenarios politico, econémico,
mercadologico e as premissas econdmico-financeiras. S&o exemplos de premissas,
a taxa de inflagao, o cambio e a variagdo dos precos das matérias-primas e produtos
acabados. E claro que as premissas podem nédo se confirmar, mas o importante é

que direcionem as fases de montagem do orgamento.

2.2.2 O Plano de Marketing

O plano de marketing define a expectativa de receitas da empresa, e
normalmente o orgamento propriamente dito comeca por esta etapa. O plano de
marketing é composto por trés sub-planos: plano de vendas, plano de propaganda e
plano de despesas comerciais.

O plano de vendas define, no caso de uma industria, as quantidades e
precos de venda e “[...] ao terminar esta etapa o faturamento (bruto e liquido) da

organizacéo esta definido.” (FREZATTI, 2000, p. 86). O plano de vendas deve estar
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relacionado com o plano estratégico (que deve ter definido, por exemplo, o market
share desejado) e deve contar com a participacao da equipe de vendas, para seu
comprometimento com as metas estabelecidas. Estas metas podem surgir de
métodos matematicos relacionados com sentimentos das equipes de vendas em
relagdo ao mercado. Para Welsch (1996, p. 102), “A finalidade basica do plano de
vendas a curto prazo ndo € tentar estimar e adivinhar o nivel de vendas, e sim
preparar um plano com objetivos claramente definidos aos quais serdo orientados os
esforcos da empresa.”

A estratégia de precos € um elemento essencial no plano de marketing.
Como o volume e o peco estdo intimamente relacionados a empresa precisa
conhecer a curva de procura versus preco para o seu mercado, assim como saber a
relagdo entre custo unitario e nivel de produgao. “Os pregos devem ser analisados
ndo apenas em relagao aos custos, mas também, aos pregos dos concorrentes, aos
da industria e aos de outras regides.” (WELSCH, 1996, p. 104).

Outra analise importante é a determinac&do da variedade de produtos que
serao colocados a venda. Pode-se definir que novos produtos seréo langado e que
outros devem parar de ser produzidos, mas & importante lembrar, segundo Welsch
(1996, p. 106), “[...] que um dos objetivos primordiais do planejamento de vendas é a
maximizagao de lucros a longo prazo e nao a curto prazo.” Ou seja, deve-se avaliar
se uma decisdo tomada com vistas ao curto prazo € mesmo a melhor para os
objetivos futuros da empresa.

O plano de propaganda “[...] Tem por finalidade suportar a imagem da
organizacao e/ou produto no mercado e contém acdes nas areas de propaganda e
publicidade relacionadas tanto com a imagem institucional quanto com a imagem do
produto ou servigo.” (FREZATTI, 2000, p. 87). Ja4 o plano de despesas comerciais
contempla os gastos com a atividade comercial da empresa, como salarios,
comissdes e administragdo das vendas.

Apos o estabelecimento das metas € preciso fazer a validagdo do plano de
marketing com as outras etapas do processo orgamentario. Ou seja, as metas
comerciais precisam estar alinhadas com os planos de produg&o e a disponibilidade
de matérias-primas, no caso de uma industria, ou com a sua capacidade de

investimentos.
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2.2.3 O plano de produc¢ao e estoques

Esta etapa contempla além da produgdo, as compras necessarias e a
estocagem. Recomenda-se comecar com a definicdo dos dias em estoque de
produtos acabados. Para chegar a esta definicdo, é preciso levar em conta a
demanda, o tipo do produto, 0s prazos e a escala de produgao e o custo de estocar.
“O alto custo do dinheiro afeta o nivel de risco que a organizagéo tolera no seu plano
de negocios.” (FREZATTI, 2000, p. 92). Ou seja, é preciso avaliar o risco entre ndo
vender por falta de produto contra manter o dinheiro parado em estoques.

A seguir é preciso analisar a capacidade instalada de produgé&o e definir os
investimentos necessarios para atingir a demanda. Para Frezatti (2000, p. 93) “[...] a
analise nao deve ser voltada exclusivamente para a rentabilidade da operacao [...] e
as consequéncias que tém sobre o resultado no longo prazo também devem ser
avaliadas.” Neste sentido, a possibilidade de terceirizagdo nao deve ser vista apenas
no sentido especulativo imediato, mas como uma oportunidade de longo prazo. E
preciso lembrar também que a capacidade pratica, aquela em que a empresa
realmente opera, é diferente da tedrica. “A capacidade pratica geralmente é avaliada
em cerca de 85 a 90% da capacidade maxima.” (WELSCH, 1996, p. 142).

Além da quantidade total produzida é preciso programar a produgado dos
diferentes produtos em determinados periodos, ndo com a finalidade de obter um
planejamento preciso, mas principalmente para poder estimar os custos diretos e
indiretos de produzir o volume determinado pelo plano de vendas. Segundo Welsch
(1996, p. 130) “Estes itens s6 podem ser eficazmente planejados a partir de uma
estimativa realista do volume de producgéo.” Além dos volumes, também é preciso ter
em mente o lote econdmico de fabricacdo e a sazonalidade de vendas e matérias-
primas. Neste sentido a estabilidade da produgéo é bastante desejada, além do que
“l...] geralmente resulta em substanciais redugdes de custos e no melhoramento das
operagdes.” (WELSCH, 1996, p. 141).

2.2.4 Plano de compra e estoque de matérias-primas

As matérias-primas e materiais de embalagem s&o classificados como

diretos, quando fazem parte do produto final, ou indiretos, utilizados no processo de
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fabricagdo mas que ndo fazem parte do produto. Devem ter tratamento semelhante
aos produtos acabados, a “[...] definigdo dos dias de estoques de materiais por cada
tipo.” (FREZATTI, 2000, p. 94). Normalmente os materiais diretos sdo considerados
custos variaveis, “[...] um custo que varia proporcionalmente a alteracées de
atividade e volume.” (WELSCH, 1996, p. 150). Esta taxa de consumo ligada ao
volume de produgdo € o dado basico para estimativa do orgamento de matérias-
primas.

Também devem ser levados em conta fatores como a criticidade da matéria-
prima, o prazo de entrega e os fornecedores que podem suprir esta demanda.
Dependendo do poder de negociacdo da empresa e das oportunidades comerciais,
pode ser que a empresa nado consiga manter os estoques no nivel desejado
inicialmente. Sabendo o consumo destes materiais, define-se a movimentagdo do
estoque e pode-se definir o planejamento de compras. Welsch (1996, p. 153),
lembra que se deve “[...] minimizar a soma de duas categorias de custos: custos de
manutencdo de estoques excessivos e custos de manutencdo de estoques

insuficientes.”

2.2.5 Plano da mao-de-obra

Sao as decisdbes de estrutura organizacional, niumero de funcionarios e
politicas de recursos humanos. Para gerar este plano deve-se discutir, além da
estrutura necessaria, o perfil necessario para cada cargo, os planos de contratacao
e demissao e as estruturas de centros de custo.

A méao-de-obra também ¢ dividida em direta e indireta, respectivamente se
os funcionarios sdo diretamente ou indiretamente envolvidos com as atividades de
producdo. Esta etapa “[...] consiste no calculo do numero de funcionarios que
produzirdo as quantidades definidas de produtos.” (FREZATTI, 2000, p.95). Esta
necessidade pode ser calculada com base nas premissas de mao-de-obra/hora
trabalhada e a da capacidade desejada. Normalmente o custo horario da méao-de-
obra é calculado por taxas médias de remuneragdo. Novamente a estabilidade da
producdo € um fator crucial, pois instabilidades que levem a alteracbes constantes
nos quadros de funcionarios “[...] desestimulam o empregado ambicioso e tendem a
atrair operarios instaveis.” (WELSCH, 1996, p. 142).



25

2.2.6 Projecao de despesas e custos indiretos

Este € o momento de consolidar as informagdes de gastos projetados para o
exercicio. “Tanto os custos como as despesas serdo projetados levando-se em
conta a sua adequaghdo aos centros de custo requeridos para o adequado
gerenciamento da organizacdo.” (FREZATTI, 2000, p. 112). Os gastos s&o
classificados em custos, quando s&o relacionados a geragédo do produto ou servigo,
despesas, relacionadas a atividades comerciais e administrativas, e investimentos,
que trazem beneficios futuros e para mais de um periodo. Esta andlise, que deve ter
base no histérico, mas que deve passar por um questionamento quanto a sua
necessidade, € fundamental para cortar gastos indevidos.

A estruturacdo do sistema de custos deve levar em conta o custeio dos
estoques, o sistema e acumulagao de custos e préprio método de custeio. O custeio
dos estoques pode ser pré-determinado ou histérico. O sistema pré-determinado
leva em conta a projeg&o para o futuro; o histérico é baseado nas informacgdes da
contabilidade e voltado ao passado. Para Frezatti (2000, p. 114) “[...] a organizacgao
deixa de ter um instrumento para gestdo dos negocios no caso de nao optar pelo
predeterminado [...]".

O sistema de acumulagéo de custos é a forma como os custos s&o
acumulados, que tanto pode ser por ordem de produgdo (ou processo) ou por
departamento da empresa.

O primeiro exemplo de método de custeio é a absorgdo, quando todos os
custos sdo alocados nos produtos gerados e todos transitam pelo estoque antes de
formar o custo dos produtos vendidos. E o Unico método aceito como base para
calculo do imposto de renda, mas pode gerar distorgdes se os critérios ndo forem
bem definidos. Segundo Frezatti (2000, p.115), “A abordagem do Custeio por
Atividades (Activity Based Costing) pode contribuir para redugdo das distorgbes
provocadas pela figura de alguns tipos de rateios.” No custeio variavel apenas os
custos variaveis sdo alocados no produto gerado e os demais sdo langados para o
periodo. J& no custeio direto s&o alocados nos produtos os custos que se
consomem na geracéo dos produtos, sejam eles fixos ou variaveis.

O plano de despesas e custos indiretos, segundo Welsch (1996, p. 172), “[...]
deve concentrar sua atencdo no estabelecimento de bases solidas para (1) a

projecdo de saida de caixa e (2) o controle efetivo de custos.” O foco do controle das
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despesas deve ser a relagdo entre o custo e os beneficios, ou seja, o planejamento
ndo consiste apenas em reduzir despesas, mas em aplicar bem o dinheiro. Ainda
para Welsch (1996, p 172), “O controle de custos deve estar firmemente associado
a (1) programas futuros e operacgdes planejadas (objetivos) e (2) responsabilidades
administrativas.”

Além de se preocupar com o controle dos custos, € importante saber ratea-
los. Para o controle, segundo Welsch (1996, p. 178), “[...] & preferivel tratar com
custos “limpos”, isto €, exclusivamente com custos diretos de um departamento,
ignorando quaisquer custos a ele atribuidos de outras unidades.” Por outro lado,
para determinar o custo final do produto, é preciso ratear os custos fixos de cada

area.

2.2.7 Plano de Investimentos

Esta etapa concentra as decisdes de investimentos nos ativos da empresa,
com base no planejamento inicial. Se o planejamento estratégico for feito da melhor
maneira “[...] os planos de longo prazo referentes a investimentos em Ativo
Permanente, Recursos Humanos, Pesquisa e Desenvolvimento, também sé&o
elaborados” (FREZATTI, 2000, p. 102)

Normalmente investimentos de pequeno porte séo incluidos no orgamento
como despesas departamentais, ja os projetos s&o realizados para investimentos
maiores. Para Sobanski (2000, p. 57) os investimentos de maior porte “[...] requerem
estudos de viabilidade e devem submeter-se a um procedimento formal de
aprovagdo.” Sobanski (2000) ainda reforga a importancia destes estudos dada a
irreversibilidade dos projetos, altos recursos envolvidos e condicionamento ao
desempenho futuro da empresa. Assim, deve-se evitar investir em capacidade
ociosa, investimeﬁtos de baixo retorno ou investimentos tado altos que possam
comprometer a saude financeira da empresa.

O plano de novos investimentos também deve contemplar o valor da
depreciacdo e planejar a sua ativagdo, ou data em que o investimento entrara em
uso. Sobanski (2000, p. 58) lembra que € preciso “[...] analisar os investimentos em

Magquinas, separadamente dos investimentos em Imoveis.”
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2.2.8 Plano Financeiro

Nesta etapa todas as decisdes tomadas anteriormente s&o convertidas em
unidades monetarias, gerando o Balango Patrimonial, a Demonstragdo de
Resultados e o Fluxo de Caixa Projetado. E claro que “[...] uma proposta de
orcamento que ndo viabilize o objetivo financeiro de longo prazo implica em revisdes
e alteracdes.” (FREZATTI, 2000, p.128).

Os ativos de uma empresa, sejam 0s estoques ou o imobilizado, tém a
funcdo de gerar lucro. O caixa ndo gera lucro e esta sujeito a um custo de capital.
Assim, Sobanski (2000, p. 63) escreve que “[...] embora se procure sempre
aumentar a entrada de dinheiro, procura-se ao mesmo tempo diminuir o saldo em
caixa.” Desta forma o caixa deve ser aplicado e pode até gerar receita financeira, e
isto também deve estar previsto no orgamento e, embora o alto saldo de caixa deva
ser sempre evitado, muitas vezes isto & impossivel porque “Ha uma falta de
sincronismo entre os recebimentos e os pagamentos” (SOBANSKI, 2000, p. 63).
Mesmo com um bom planejamento pode haver atraso nas cobrangas, por exemplo.
Deve-se portanto planejar o orgamento com os saldos minimos desejados para o

caixa. Segundo o mesmo Sobanski (2000, p. 63):

Geralmente, na mecanica do orcamento, as insuficiéncias de caixa sao
cobertas pela previsdo de empréstimos pagaveis a curto prazo, e os
excessos sdo destinados a aplicagbes financeiras.

Devem ser evitadas sobras e, principalmente, insuficiéncias cronicas, dado o
alto custo dos empréstimos de curto prazo. Os excessos normalmente sergo
utilizados em novos investimentos, distribuicdo de lucros ou, simplesmente, v&o
alimentar aplicagdes financeiras. Sobanski (2000) ainda detalha que n&o podem ficar
fora do planejamento de caixa, além é claro dos custos com investimentos, matérias-
primas, impostos e custos com pessoal, as provisdes para devedores duvidosos, 0s

recebimentos e os custos financeiros.
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2.2.9 Revisdo do Or¢camento

Como ja foi discutido, planejamento ndo existe sem controle e vice-versa. O
processo de revisdo orcamentaria permite o controle, o aprendizado e as corregdes
necessarias para atingir o desempenho esperado. Este processo peridédico deve ter
foco a partir de uma determinada relevancia, um valor que faca sentido para a
empresa, em atividades significativas para que os objetivos estratégicos sejam
atingidos e, principalmente, deve gerar as informacbGes para que as medidas
corretivas sejam tomadas. Para Frezatti (2000, p.146), “[...] a revisdo do plano faz
parte dos procedimentos que permitem uma adequada visdo da realidade na
organizacao.”

As variagbes significativas do orcamento estdo classificadas em pela sua
causa, que pode ser por erros de informagdo, por decisbes administrativas, por
motivos n&o controlaveis e identificados ou n&o identificados. Os erros de
informagéo séo aqueles tratados de forma inadequada, ou seja, quando os valores
reais ou projetados ndo refletem a realidade. Neste caso devem ser tratadas para
gue nao continuem influenciando informagées geradas no futuro.

As variagdes por decisdo administrativa ocorrem quando o administrador do
centro de custo é afetado por uma decisdo tomada por outra esfera na qual ele n&o
tem poder. As variagbes nao controlaveis e identificadas ocorrem quando se sabe a
causa do problema, mas se pode agir sobre ele. Um bom exemplo sdo as variagbes
macroeconémicas. Ja as variagdes significativas sem causa conhecida s&o
geralmente mais raras e pouco representativas, caso contrario a empresa ja deveria
estar tratando delas.

A abordagem da empresa em relagdo a estas variagbes pode ocorrer de
maneira rigida, quando o orgamento é considerado um compromisso com 0s
acionistas e deve ser atingido de qualquer maneira, mas esta € uma abordagem
apenas teorica. Na abordagem flexivel a empresa cobra o lucro, mas n&o os
resultados parciais que levaram a ele. Para Frezatti (2000, p.149) este formato “[...]
propicia abordagem de ajuste nas crises de curto prazo e exige grande autonomia
para os exercicios.” O tipo misto permite variagbes em determinadas faixas e € a

mais balanceada das abordagens.
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2.3 O METODO DE MONTE CARLO APLICADO AO ORCAMENTO

O meétodo de Monte Carlo € uma ferramenta estatistica baseada na geragao
de numeros aleatérios que pode ajudar nas simulagbes de cenarios de orgamentos.
Uma ou mais varidveis nao controlaveis podem ser alteradas, em inUmeras
simulagbes se for utilizado um software. Visualizar as previsdes realistas,
pessimistas e realistas pode ser util para planejamento estratégico e financeiro da

empresa, e € um dos produtos que pode ser gerado através do método.

2.3.1 Aincerteza em relacao ao resultado

Um orgamento, por mais bem planejado que seja, € muito complexo e sujeito
a variagbes. Welsch (1996, p. 63-64) lista algumas limitagdbes no processo
orcamentario, entre elas que “O plano de resultados baseia-se em estimativas.” e
que “‘Um programa de planejamento e controle de resultados deve ser
permanentemente adaptado as circunstancias existentes.”

Segundo Roger (2004, p. 2) “A instabilidade dos mercados financeiros fez
surgir, principalmente a partir das ultimas décadas, a necessidade tatica das
empresas de planejarem antecipadamente os seus negocios.” Assim, as projegdes
realizadas correm um grande risco de ndo se concretizarem e uma ferramenta que
vise diminuir ou perceber o impacto destas discrepéncias antecipadamente &€ um
diferencial para as empresas. A propria pressao interna por resultados pode levar o
orcamento a ter um viés excessivamente positivo. Para Frezatti (2000, p. 23) “As
expectativas dos interesses externos pressionam os agentes internos.”

As decisbes do planejamento e controle o préprio orgamento estdo voltados
para o futuro, o que leva a incerteza. O risco, segundo Roger (2004, p.9) [...] pode
ser entendido como o fator que busca mensurar a incerteza associada a ocorréncia
de determinados resultados.” Ainda segundo Rogers (2004, p. 9) “A idéia de risco
estd associada diretamente as probabilidades de ocorréncia de determinados

resultados em relagdo ao valor médio esperado.”
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2.3.2 Distribuicao de frequéncias

Segundo Silva (200-?, p. 1) “A partir do momento que alguma variavel
apresenta risco de variagdo no seu resultado parte-se de um valor absoluto para
uma distribuicdo de frequéncias.”

A distribuigdo de frequéncias ou probabilidades representa “[...] a
probabilidade (de ocorréncia) de cada valor de uma variavel aleatéria.” (REBOITA,
2005, p. 5). Alguns tipos comuns de distribuicdo de frequéncias podem ser vistas na
Figura 2. Estéo representadas distribuicao simétrica (A), as distribuicdes fortemente
assimétricas com tendéncias inversas (B e C), a distribuicdo em U (D), a distribuicdo
irregular (E) e a distribuicdo uniforme (F). Existem ainda outros tipos néo
representados na figura, como a distribuicdo triangular (uma forma comum de
distribuicdo simétrica em formato de triangulo) e a distribuicdo com picos isolados,

onde uma distribuicao simétrica € acompanhada de um pequeno pico.

(A) (8) ()

r

e Ut Ll

Figura 2- Tipos comuns de distribuicdo de frequéncias
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A distribuigdo normal, em forma de sino, é uma das distribuigdes simétricas

mais comuns. Para Shimakura (2005, p.1):

Uma razado para a distribuicdo Normal ser considerada t&o importante &
porque qualquer que seja a distribuicdo da variavel de interesse para
grandes amostras, a distribuicdo das médias amostrais seré&o
aproximadamente normalmente distribuidas, e tenderao a uma distribuigcéo
normal a medida que o tamanho de amostra crescer.

Shikamura (2005, p.1) continua: “Este resultado é conhecido como Teorema
Central do Limite e é notavel porque permite-nos conduzir alguns procedimentos de
inferéncia sem qualquer conhecimento da distribuigdo da populag¢ao”.

Conforme Shimakura (2006, p.1) “A area sob a curva normal (na verdade
abaixo de qualquer funcdo de densidade de probabilidade) é 1. Entdo, para
quaisquer dois valores especificos podemos determinar a propor¢éo de area sob a

curva entre esses dois valores.” Isto pode ser visto da Figura 3.

TN

/N

30 20 -lo p=0 1o 20 30

Figura 3 - Distribuicdo Normal de probabilidades
Fonte: Shimakura (20086, p.1)

Na distribuicdo normal, 99,7% dos valores estdo a trés desvios-padréo em
relacdo ao centro da distribuigdo e, com férmulas matematicas ou com programas de
computador, é possivel calcular a probabilidade de qualquer resultado que esta sob
a curva de distribuicdo normal ocorrer.

O conceito de mediana é importante na andlise das distribuigdes normais.
Segundo Allen (1964, p. 82), “A mediana M da distribuigéo é definida como o valor
da variavel que esta a meio caminho desta ordenagdo.” Ou seja, ndo representa a

média aritmética, mas o valor que esta exatamente no meio da distribuigao.
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2.3.3 Analise de sensibilidade e Analise de cenarios

Conforme Silva (200-?, p.1).

Analise de Sensibilidade & uma etapa muito importante na metodologia de
Andlise de Decisdo. De modo geral, a analise de sensibilidade & utilizada
para: (1) tomar melhores decisdes, (2) decidir quais dados estimados
devem ser refinados antes de tomar uma deciséo e, (3) concentrar-se nos
elementos criticos durante a implementacao.

A anélise de cenarios “[...] estuda uma série de cenarios diferentes que as
empresas podem enfrentar, considerando as relagbes entre as variaveis e suas
mudancgas simulténeas.” (ROGERS, 2004, p. 11).

Para Porter (1990, p. 22) “A esséncia da formulacdo de uma estratégia
competitiva € relacionar uma companhia ao seu meio ambiente”. Segundo Porter
(1990) as empresas podem sofrer a ameaga de novos concorrentes (entrantes), do
poder de negociagao dos seus fornecedores e dos compradores de seus produtos e
de produtos (ou servigcos) substitutos. Mais especificamente, segundo Wright (2004,
p. 4) “O processo comega com a identificagdo da incerteza nas industrias, para o
gue, os elementos da estrutura industrial devem ser divididos em: constantes,
predeterminados e incertos.”

Os elementos constantes sd&o os que ndo sofrem mudangas, 0s
predeterminados sao os que sofrem mudangas previsiveis e os incertos s&o
imprevisiveis, que realmente determinam diferentes cenarios. As incertezas ainda
podem ser dependentes ou independentes. “As incertezas independentes nao
dependem de quaisquer outros elementos na estrutura industrial. Estas sdo de fatos
as variaveis criticas na formulacdo de cenarios” (WRIGHT, 2004, p. 4).

Os cenarios devem ser baseados em “suposigbes plausiveis sobre as
variaveis de cenarios, derivadas de fatores causais” (WRIGHT, 2004, p. 5), este €
um conceito importante para se evitar um numero absurdo de cenarios. Deve-se
ainda “[...] verificar se as varidveis sdo realmente incertas e independentes para

depois verificar se realmente deve haver um impacto potencial [...]" (WRIGHT, 2004,
p. 5).
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2.3.4 O Método de Monte Carlo

O Método de Monte Carlo deve seu nome aos jogos de roleta presentes nos
cassinos. Nestes jogos os resultados tém o comportamento randémico, que é o
principio do funcionamento da simulagdo. Segundo Roger (2004, p. 11) “O Monte
Carlo € um método de simulagdo baseado na utilizagdo de numeros aleatérios que
sdo sorteados para gerar resultados e as distribuicbes de probabilidade
correspondentes.”

Segundo Yoriyaz (2009, p. 142) “...] a técnica de Monte Carlo envolve
alguns componentes primarios [...]: a) fungdes de densidade de probabilidade (PDF);
b) gerador de numeros aleatérios; [...]". As funcbes de probabilidade podem ser

representadas pela equacgao:

Fmbx
[ peaen -1

Fadn

Onde xmin= 0 € Xxmax = 1 representam o intervalo de probabilidade de
ocorréncia da variavel X. “As fungdes de probabilidade podem ser relacionadas com
numeros aleatérios uniformemente distribuidos, o que possibilita uma forma de
amostragem dessas fungdes ou distribuicées” (YORIYAZ, 2009, p. 142). As variaveis
aleatérias podem ser definidas como “Qualquer quantidade que n&o pode ser
especificada sem o uso das leis de probabilidade [...]” (YORIYAZ, 2009, p.142). Se a
variavel aleatéria € variar no intervalo de X1 a X, a probabilidade desta ocorréncia

pode ser representada pela equagao:

n X2
ﬁ o X)EX) = p(X1 = e« X2)

1

Os Geradores de numeros aleatérios, segundo Yoriyaz (2009, p. 143) “[...]
sdo baseados em algoritmos matematicos que geram numeros, cujas ocorréncias
obedecem a uma aleatoriedade, e que simulam a verdadeira aleatoriedade
encontrada na natureza.” Os numeros sdo considerados aleatérios se nao houver

nenhuma correlacgéo entre eles e se a sua distribuigéo for normal.
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A simulagdo de Monte Carlo é aplicada em diversas areas como
matematica, quimica, biologia, financas e até em simuladores de previsédo do tempo.
Existem no mercado softwares especificos que fazem as necessarias muitas
simulagoes.

O processo de aplicagéo pratica comega pela escotha das variaveis a serem
geradas aleatoriamente. “Outras variaveis que podem ser identificadas sdo as
dependentes em relagdo aquelas que serdo geradas aleatoriamente” (ROGERS,
2004, p. 12). Depois inicia o processo de simulagdo dentro de uma determinada
faixa para cada variavel. “Cada gerag&o da série de numeros significa um cenario
que pode ocorrer.” (ROGERS, 2004, p. 12). Com o uso de softwares é possivel fazer
inumeras simulacbdes que tém certa probabilidade de ocorrer e que vao gerar uma
distribuicdo de probabilidades. “Quanto maior o numero de interagbes, mais a
distribuicdo dos valores de saida deve aproximar-se de uma distribuicdo de
probabilidade normal.” (ROGERS, 2004, p. 12).
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3 METODOLOGIA

3.1 CLASSIFICACAO METODOLOGICA

Esta monografia quanto & abordagem metodolégica é classificada como
quantitativa, porque utiliza métodos matematicos e prevé uma hipétese que pode ser
testada. E um estudo descritivo porque se preocupa com a observacédo e
interpretacdo de resultados reais em comparagdo com célculos teéricos. Quanto aos
procedimentos, € um estudo de caso, pois concentra o estudo em uma Unica

empresa e periodo.

3.2 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

A andlise realizada baseou-se no or¢camento 2010 da Empresa X. Todos os
anos, no final do més de setembro todas as unidades do grupo em que a empresa
esta inserida devem entregar a estimativa mais realista do ano base consecutivo,
com algum grau de desafio. A premissa basica é 80% de certeza, 0 que classificaria
o orgcamento como realista. Porém os resultados dificeis do setor em que a empresa
se encontra e a necessidade de obter caixa para pagamento de dividas adquiridas
na época de expansao dos negdcios forga as previsdes para cima, especialmente
em termos de eficiéncia de producé&o e redugado de custos.

A empresa € responsavel por cerca da terca parte da produgéo necessaria
para suprir o mercado brasileiro no seu ramo de producéo, e o restante & importado,
livre de imposto de importagdo. Desta forma, pode-se considerar que o prego é
dolarizado. O custo, exceto pela celulose, é em real, entdo efeito do cambio € muito
importante para o resultado final da empresa. Em geral um real mais fraco implica
em resultados melhores, pois aumenta o pre¢o dos concorrentes importados e reduz
o custo final em délares americanos.

A estimativa de orcamento € realizada, em sua grande parte, em planilhas
de Microsoft Excel®, alimentadas com dados de todas as areas, sejam produtivas ou
de apoio. Os dados finais sdo consolidados em uma segunda planilha, cuja base foi

utilizada nas estimativas. Serdo desconsiderados os outros ganhos e custos
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operacionais, ou seja, ganhos com vendas de ativos, receitas e despesas de
processos correntes na justica.

Foi utilizada uma versao freeware, disponivel para 15 dias de testes no site
da Oralce®, do software Crystall Ball® para fazer as simulagcbes com o Método
Monte Carlo. Os resultados das simulagbes foram comparados com os resultados
reais do 1° semestre do ano de 2010 para todas as variaveis testadas. Para
preservar os dados sigilosos da empresa, o preco e o volume de produgao foram

alterados pelo mesmo fator para os dados reais e para 0 orgamento.
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4 ANALISES DE DADOS

A partir da planilha de célculo do orgamento da Empresa X foram escolhidas
as variaveis com maior impacto sobre o resultado final (EBITDA). Estas variaveis
seréo os dados de entrada na simulagcao de Monte Carlo e vao variar em uma faixa
conforme o seu histérico nos Ultimos anos. O EBITDA é a variavel de saida, para

qgual sao apresentados aos dados de probabilidade.

41  DEFINICAO DAS VARIAVEIS

Foram escolhidas quatro variaveis de entrada, relacionadas ao custo e a
receita da empresa, e uma variavel de saida, o lucro bruto. O critério de escolha foi
de dados cuja variacdo seja randémica. Foram excluidas variaveis importantes de
custo, como o preco de energia, porque este esta vinculado a um contrato de longo
prazo, e custos fixos, que tém rigido controle em Reais.

A primeira variavel escolhida foi o cambio (Reais x Délar), pela forte
dolarizagéo do preco e maioria dos custos em Reais, o que leva & grande influéncia
desta variavel nos resultados. A faixa de variagdo do cambio foi baseada em uma
planilha de estimativa de indicadores econémicos do Banco Santander®, do final do
ano de 2009 (Anexo 1).

A segunda variavel é o prego de vendas. Como a empresa detém menos da
metade do mercado nacional e o restante € dominado pelos produtores da Ameérica
do Norte, o prego de vendas flutua muito com a demanda mundial, como quaisquer
outras commodities. O preco minimo e maximo foi retirado do historico dos ultimos

trés anos (preco alterado em relagéo ao real), conforme Tabela 1.
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h jan/09
fev09
mar/09
abr/09
mai/09
jun/09
jul/09
ago/09
set/09
out/09
nov/09
dez/09

8%2, 14
841,92
852,36
850,80
896,00
824,70
719,79
747,35
703,63
715,59
697,02
692,05

jan/08
fev/08

mar/08
abr/08
mai/08
jun/08
jul/08

ago/08
set/08
out/08

nov/08
dez/08

738,80
761,25
766,20
789,72
817,17
919,88
1.016,06
981,60
824,83
766,80
758,57
815,29

jan/07
fev/07

mar/07
abr/07
mai/07
jun/Q7
jul/o7

ago/07
set/07
out/07
nov/07
dez/07

A terceira variavel € o preco da celulose. A celulose também é uma

commodity e varia com a demanda mundial. Em quest&o de relevancia, € o segundo

maior custo da empresa, perdendo apenas para a energia elétrica que tem contrato

de longo prazo. O pre¢co minimo e maximo também foi retirado do histérico dos

ultimos trés anos, conforme a Tabela 2.

fev/09
mar/09
abr/09
mai/09
jun/09
jul/09
ago/09
set/09
out/09
nov/09
dez/09

e

jan/08
fev/08
mar/08
abr/08
mai/08
jun/08
jul/08
ago/08
set/08
out/08
nov/08
dez/08

Tabela 2 - Histérico do prego da Cel

832,32
830,55
834,79
842,63
859,50
920,62
921,17
899,15
818,91
845,78
811,41

ulose
E

ja;/07
fev07
mar/07
abr/07
mai/07
jun/07
jul/o7
ago/07
set/07
out/07
nov/07
dez/07

697,35
697,35
730,00
746,39
755,55
681,71
788,00
788,00
719,31
1.168,16
863,11
850,96

A quarta e ultima variavel é o volume de produgédo. Pela baixa participacdo

no mercado e presenca local, toda produgdo da empresa historicamente é vendida.

Entdo, pode-se concluir que a eficiéncia total de producdo é determinante para o

resultado final da empresa. Ao mesmo tempo a produtividade da fabrica € instavel,



39

pela idade do maquinario, qualificagdo da mao-de-obra e baixo investimento em
equipamentos nos ultimos anos. Para célculo da producgéao total mensal, multiplica-se
o valor da produgdo com 100% de eficiéncia a eficiéncia calculada para o més
(orcada em 92% em média). A eficiéncia também foi retirada dos histéricos da

empresa, nos ultimos trés anos, conforme a Tabela 3.

Tabela 3 - Histérico da eficiéncia de producéo

eés/ano :

873 jani0s 84,9  jan/07 88,0
fev/09 93,1 fev/08 80,6 fev/07 85,8
mar/09 90,6 mar/08 93,6 mar/07 88,8
abr/09 87,1 abr/08 92,1 abr/07 94,7
mai/09 - mai/08 90,9 mai/07 ' 91,9
jun/09 93,9 jun/08 86,9 jun/07 89,8
jul/09 89,1 jul/08 90,5 jul/o7 91,1
ago/09 91,7 ago/08 87,4 ago/07 90,9
set/09 91,8 set/08 91,4 set/07 91,4
out/09 80,9 out/08 89,8 out/07 86,7
nov/09 80,1 nov/08 91,1 nov/07 88,4
dez/09 70,1 dez/08 - 86,5 dez/07 91,2

Para cada variavel foram calculados a média simples, o desvio padrao, o
minimo e o maximo que serdo os valores de entrada para as simulagbes de Monte

Carlo no Crystall Ball®, conforme a Tabela 4.

Céambio R$/US$ 1,741 2,654

Prego de venda US$/ton 692,05 1.016,06
Preco da celulose ~ US$/ton 603,00 1.168,16
Eficiéncia % 70,09 94,71
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4.2 ORCAMENTO ORIGINAL E DADOS REAIS

Os dados das simulagdes serdo comparados com o or¢gamento original e
com os valores reais do 1° semestre de 2010. As tabelas 5 e 6 mostram a planilha
de célculo do custo (Tabela 5) e da DRE (Tabela 6) do primeiro semestre do
orcamento 2010, calculado no final de 2009. Os volumes e precos foram alterados

para preservar o sigilo da empresa.

Tabela 5 - Custos de Produgéo - Orgamento Original

Bt

Taxa de cambio original (fixa) R$/US$ 1,7790 1,7790 1,7790 1,7790 1,7790 1,7790 1,7390
Taxa de cambio R$ / US$ 1,7390 1,7390 1,7390 1,7390 1,7390 1,7390 1,7390
Produgao ton 7.016 6.930 7.673 7.425 6.683 7.425 43.151
Consumos especificos
Energia elétrica MWh/ton 3,06 2,97 2,97 2,97 2,97 2,93 % 2,98
Madeira ton/ton 2,25 2,25 2,24 2,24 2,23 2,24 2,24
Celulose kglt 28,83 31,11 33,29 34,98 38,78 34,98 33,77
Pregos
Energia elétrica US$/Mw h 58,77 65,04 64,30 84,82 85,49 85,19 73,93
Madeira US$/Ton 42,31 42,15 42,46 42,08 42,55 42,98 42,62
Celulose Us$/Ton 767,02 772,98 777,49 772,51 759,69 745,00 761,32
Biomassa US$/Ton 39,18 39,07 38,87 38,67 38,90 39,09 39,24
Custos Variaveis :
Energia elétrica US$ 000 1.262 1.339 1.466 1.872 1.698 1.855 9.505
Madeira US$ 000 668 656 730 699 634 714 4.120
Celulose US$ 000 155 167 199 201 197 193 1.109
Quimicos US$ 000 205 209 228 221 202 222 1.271
Vestimentas US$ 000 3 65 12 108 17 110 450
Outros custos variaveis US$ 000 125 70 80 70 11 73 426
Embalagem US$ 000 111 121 117 105 117 671
Biomassa US$ 000 273 N 266 254 234 1.587

ARIAVEIS TOTAI - 9.138

Custos Fixos
Custo com empregados US$ 000 1.385 1.460 1.444 1.462 1.486 8.594
Manutencéo US$ 000 362 435 356 452 318 2.240
Senigos matriz US$ 000 118 118 158 118 424 1.053

Outros custos fixos US$ 000 606 570 616 557 ) 563 3.0




Taxa de cambio

Preco para o cliente
Custo de distribuigéo
Preco na fabrica

Volume de Vendas
Produgéo

Estoque

preco do estoque

USD 000

Receita bruta de vendas
Custos de distribuicao
Receita liquida de vendas
Custo de Produgao
Variagdo do Inventario

R$ / US$

US$ / ton
US$ / ton
US$ / ton

ton

" ton

ton
US$ / ton

US$ 000
US$ 000
US$ 000
US$ 000
US$ 000
US$ 000

5.724

7.016
1.738
-857

1,7390

1.055
-61
993

7.377

6.930
1.292
-857

1,7390

1.040
-51
989

7.782

7.673
1.182
-857

8.090
-394
7.696
-5.741
-94

7.495
6.683
851
-857

8.152
-373
7.779
-5.784
-696
-56

7.114

7.425

1.163
-857

7.754
-354
7.400
-6.340
267
-56

42.434
43.151
1.163

45.282
-2.223
43.059
-34.465
614
-337
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Os dados reais de custo e EBITDA para o 1° semestre de 2010 estédo

representados nas Tabelas 7 e 8. Pode-se notar que os resultados foram inferiores

aos projetados, o que ja mostra a relevancia de gerar cenarios.
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Taxa de cambio original (fixa)  R$/US$ 1,7790 1,7790 1,7790 1,7790 1,7790 1,7790 1,7790
Taxa de cambio R$ / US$ 1,7798 1,8416 1,7858 1,7566 1,8132 1,8065 1,7973
Produgédo ton 6.504 5.674 6.575 6.952 6.734 7.425 39.864
Consumos especificos
Energia elétrica MWh/ton 3,03 3,16 3,10 3,02 3,11 2,94 % 3,05
Madeira ton/ton 2,07 2,20 2,38 2,31 2,18 2,22 7 2,23
Celulose kglt 63,33 67,43 38,58 48,34 72,40 60,46 " 58,21
Pregos
Energia elétrica US$/Mw h 66,96 58,62 73,27 76,65 80,03 79,49 72,96
Madeira US$/Ton 41,51 28,67 45,51 46,51 41,89 43,06 41,30
Celulose US$/Ton 772,07 786,29 810,81 884,50 851,54 901,76 761,32
Biomassa US$/Ton 35,70 37,14 39,18 34,28 35,06 34,92 36,55
Custos Variaveis
Energia elétrica US$ 000 1.318 1.051 1.493 1.607 1.679 1.736 8.883
Madeira US$ 000 558 358 713 747 616 710 3.701
Celulose US$ 000 318 301 206 297 415 405 1.942
Quimicos US$ 000 186 205 195 214 1.152
Vestimentas US$ 000 2 101 18 110 347
Outros custos variaveis US$ 000 116 66 112 73 493
Embalagem US$ 000 100 108 101 112 607
Biomassa } e US$ 000 230 211 238 1.344
[CUSTOS VARIAVEIS TOTAI! i 1side9)
Custos Fixos
Custo com empregados US$ 000 1.270 1.221 1.568 1.430 1.450 1.427 8.366
Manutengéo US$ 000 378 429 424 293 541 377 2.442
Senigos matriz UsS$ 000 148 129 140 120 132 118 787
Outros custos fixos us$ 000 422 488 747 476? 517 580 3.230

$ 000 267

o

S 000/ton e

Tabela 8 - DRE - Resultados do 1° Semestre 2010

L

Taxa de cambio R$ / US$ 1,780 1,8416 1,7858 1,757 1,813 1,807 1,797
Preco para o cliente US$ / ton 976 1.014 1.098 1.111 1.061 1.067 1.058
Custo de distribuigao US$ / ton -45 -46 -58 47 44 43 47
Preco na fabrica US$ / ton 930 968 1.040 1.064 1.018 1.024 1.011
Volume de Vendas : ton 5.825 5.484 7.046 6.579 6.858 6.818 38.610
Produgéo ton 6.504 5.674 6.575 6.952 6.734 7.425 39.864
Estoque ton 1.124 1.314 843 1.216 1.092 1.700 1.700
prego do estoque US$ / ton -776 -803 -904 -814 -889 -822

USD 000

Receita bruta de vendas US$ 000 5.685 5.561 7.734 7.310 7.279 7.276 40.844
Custos de distribuicao US$ 000 -264 -251 -406 -311 -300 -292 -1.825
Receita liquida de vendas US$ 000 5.420 5.310 7.328 6.999 6.979 6.984 39.019
Custo de Produgao US$ 000 -5.046 -4.555 -5.942 -5.661 -5.988 -6.101 -33.294
Variagdo do Inventario US$ 000 526 147 -378 337 -101 540 1.047

PDD Us$ 000 195 -18 -215 -22 90 -183 . -153
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4.3 CALCULO DAS SIMULACOES

As simulagbes foram feitas nas mesmas planilhas utilizadas para os calculos
dos orgcamentos e revisbes na Empresa X. Para simplificar, os calculos foram
realizados com os dados totais (ou médios, quando aplicavel) do primeiro semestre.
Ou seja, para consumos especificos e pregos foi feita uma média dos seis primeiros
e meses, por exemplo, e para produgéo, foi somado o valor total. O objetivo é fazer

simulagdes como todas as variaveis escolhidas simultaneamente.

4.3.1 Parametrizagdo e Simulagdes

A planilha de calculos é totalmente integrada, de forma que alteragdes nos
parametros escolhidos recalculam automaticamente todos os demais campos. A
primeira parametrizagdo do Crystal Ball® é definir as variaveis escolhidas (“Define
Assumption) como tal. O soffware abre a janela mostrada na Figura 4, onde é
escolhido o tipo de distribuicdo. Para todas as simulagdes foi escolhida a distribuicao

normal.

Triangular

Lognomal Beta BetaPERT

Gamma Weibull Max Extreme

ANonnélbac?nBtmn T e — A
The nomal distribution describes many natural phenomena such as IQs, people’s heights, the inflation rate, oremorsin =~ |7/ |
measurements. I is a continuous probability distribution. ’ _E_t

The parameters for the normal distribution are mean and standard deviation.

There are three condtions underlying the nonpal distﬂbutign-; : - -

felies) [laesle) (bl [udidhs) |

Figura 4 - Selegao do tipo de distribuigéo
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Na tela seguinte digita-se a média e o desvio padrdo calculados para a
variavel, assim como os maximos minimos se for necessario restringir a simulagéo.
A Figura 5 mostra a parametrizagdo para o preco de vendas. Automaticamente o
software calcula a distribuicdo normal da variavel. Este passo foi repetido para o
cambio, o prego da celulose e a eficiéncia. A eficiéncia maxima foi limitada em 95%,
aproximadamente a maxima obtida no periodo e um valor considerado excelente.

Livre, o programa permitiria eficiéncias acima de 100%, o que é impossivel.

{ _Edlt View Parameters "Pre’,fgrencs Help

Normal Distribution

Probability

760 8(‘)0 840 850 92‘0 BéD 1.000 "”4
P finto q +Mnfinito T
Mean 79188 4%  SdDev. 75 A%
[ OK ] ( Cancel J [ Enter J [ Gallery ] 1 Cogrelale...J [ Help. ]

Figura 5 - Parametrizagéo do preco de vendas

O passo seguinte & definir a variavel de saida. A saida escolhida é o
EBITDA, ou lucro bruto, do semestre (no software “Define Forecast”). O sistema ja
esta pronto para fazer as simulagbes. O objetivo é ter uma distribuigéo proxima da
normal. A primeira tentativa foi feita com 1.000 simulagdes e resultou na distribuicdo

da Figura 6.
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~ Edit View Forecast Preferences Help

- 1.000 Trials Frequency View 987 Displayed
: EBITDA
0,05 50
.04 40
= i
= @
o 0,03 0 o
[43] {
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o 002 2082
0,01 - —t= 10
0, | L | L Joi qo
(10.000) (5.000) 0 5.000 . 10.000 15.000

US$ 000

Certainty: [IEN | % q smfnte

D into

Figura 6 - Distribuicao da variavel de saida com 1000 simulagdes

Nota-se na Figura 6 uma distribuicdo ainda distante da normal. Como foi
visto, quanto maior o nimero de simulagdes, em qualquer caso, a distribuicdo
tendera a normal. A seguir foi realizada uma nova tentativa com 100.000

simulagdes, resultando na distribuicdo da Figura 7.

EBITDA
0,08 5.000
0,04 4.000
2 my
T 003 3.000 &
[1] =
a e)
2 o002 2000
o Q
001 +— - 1.000
0,0 L BRABRUERNERgEnRRERNENEaY B o
(10.000)  (5.000) 0 5000 10000  15.000
US$s 000
P nfinte Certzinty: [[INEY | % q e

Figura 7 - Distribuigdo da variavel de saida com 100.000 simulagtes
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Agora a distribuigdo pode ser considerada normal. A diferenga de tempo
entre rodar 1.000 ou 100.000 simula¢des pelo software é minima. Poder-se-ia fazer
mais simulagbes, mas, a partir deste ponto, a curva ndo sofre grandes alteragdes. O
grafico aponta uma certeza de 100% de o EBITDA estar dentro desta faixa. A
pequena diferenga entre o lado esquerdo e direito da curva pode-ser explicado pela
limitacao da variavel eficiéncia, limitada a 95% de maximo.

O software entrega mais alguns relatérios automaticos, que serao
analisados. O primeiro dele é apresentado na Figura 8 e mostra o numero de
simulagdes escolhidas e o tempo decorrido. As 100.000 simulagdes foram realizadas
em cerca de 9 segundos, usando mais de 134.000 nameros aleatoérios por segundo

para gera-las.

Crystal Ball Report - Forecasts
Simulation started on 16/11/2010 at21:59
Simulation stopped on 16/11/2010 at 21:59

Run preferences:
Number of trials run 100.000
Extreme speed
Monte Carlo
Random seed
Precision control on
Confidence level 95,00%

Run statistics:

Total running time (sec) 8,94
Trials/second (average) 11.180
Random numbers persec 134.158

Figura 8 - Relatérios automaticos do software - 01

O relatorio seguinte (Figura 9) mostra as estatisticas do resultado de saida,
que serdo utilizadas na comparagdo com o orgamento original e com os resultados
reais do periodo. A mediana obtida para o EBITDA foi de US$ 6,627 milhtes, com
desvio de 3,07 milhdes. Analisando o grafico da Figura 7, observa-se que este valor
ocorreu em 5% das simulagdes, ou seja, com 5.000 diferentes valores combinados

das quatro variaveis de entrada. Este € o valor de maior probabilidade de ocorréncia.
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Statistics: Forecastvalues
Trials 100.000
Base Case 8.871
Mean 6.636
Median 6.627
Mode -—
Standard Deviation 3.077
Variance 9.465.173
Skewness 0,0197
Kurtosis 3,03
Coeff. of Variability 0,4636
Minimum (6.584)
Maximum 21.424
Range Width 28.008
Mean Std. Error 10

Figura 9 - relatorios automaticos dos software - 02

4.4  ANALISE DAS SIMULACOES VERSUS REAL E ORCADO

A Tabela 9 mostra os valores do EBITDA do orcamento original, o valor
realizado acumulado do primeiro semestre de 2010 e a média das simulagdes

realizadas no software baseado no método de Monte Carlo.

9-R u_!jgad_g d EBITD/{}*e U)&S$ mil k
ealizado | Mediana Simulagées.
8.871 6.620 6.627

Os valores reais se aproximam muito da mediana das simulacdes, que
utilizaram bases historicas das principais variaveis que influenciam o processo e o
custo. Deve-se lembrar que este € a mediana das 100.000 simulagdes realizadas,
com um valor muito préximo a este ocorrendo cerca de 5.000 vezes.

Analisando novamente a Figura 7 pode-se tirar outras conclusdes. Algumas
combinagdes podem levar a um lucro de US$ 15 milhdes, o cenario mais otimista,
enquanto que outras podem levar a um prejuizo de US$ 12 milhdes, o cenario mais
pessimista, possibilidades com baixa probabilidade de ocorrer, e podem n&o ser
Uteis para decisdes gerenciais. Uma alternativa € escolher uma faixa minima de
probabilidade em que as suposi¢des poderiam ser consideradas. Se este minimo for
0,01 (ou frequéncia 1.000) os valores otimistas e pessimistas para o EBITDA do

grafico da Figura 7 seriam respectivamente US$ 10 milhdes e -7,5 milhdes.
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5 CONCLUSOES

A proposta deste trabalho, de simular o orcamento utilizando o Método de
Monte Carlo e compara-lo com os dados reais, foi atingida. O valor médio final do
lucro bruto (EBITDA) aproximou-se muito do valor real. Esta coincidéncia de
resultados mostra que o orgcamento pode ter sido realizado com bases mais
otimistas do que o que foi estabelecido na sua principal premissa de “80% de
certeza”. Isto significa que o primeiro objetivo especifico, de localizar em qual base o
os dados de entrada foram realmente estimados também foi atingido. Comparando
os dados da Tabela 9 com a Figura 7 nota-se que os US$ 8,871 milhdes de EBITDA
projetados para o orgamento estdo localizados a direita da mediana do grafico de
probabilidades, ou seja, um cenario mais otimista do que a média.

Pode-se considerar que os demais objetivos especificos também foram
atingidos, uma vez que os dados estimados para as simulagbes, baseados em
historicos dos ultimos anos, mostraram-se mais realistas do que as previsdes feitas
pelos especialistas de cada area.

A ferramenta utilizada mostrou-se util para simulagbes de or¢amento. O
software é simples de ser utilizado. Podem ser gerados inUmeros cenarios com
rapidez, utilizando diversas variaveis na base de simulacbes. A area financeira da
empresa pode desta forma certificar-se que as premissas foram corretamente
aplicadas e projetar demonstrativos otimistas, pessimistas e realistas. Pode-se
prever, por exemplo, a sobra ou necessidade de caixa e assim buscar alternativas
de aplicagao ou financiamento previamente.

Naturalmente nem sempre os resultados atingidos vao coincidir com a
mediana das simulagdes, este é apenas o resultado mais provavel de ocorrer. O que
se pode afirmar é que, delimitando corretamente as variaveis, a maioria dos

resultados possiveis estara sobre a curva normal resultante.
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ANEXOS

Anexo 1: Proje¢cdes Econdmicas anuais — Banco Santander® - Novembro 2009

Brasil - Variaveis Econémicas

PIB

Crescimento real (%) &7 3,2 4,0

PIB Agropecuéria (% a.a.) 2,3 0,3 4,5

PIB Industrial (% a.a.) 7.9 21 23

PIB Servigos (% a.a.) 5,0 3,7 4,2

PIB Consumo das familias 3,8 4.5 52

PIB Consumo da Administrag&o 4,1 2,3 2,6

PIB Formagéo bruta de capital fixo 9,1 3,6 9.8

PIB Exportagéo de bens e servigos 15,3 9,3 5,0

PB Importag&o de bens e servicos 13,3 8,5 18,4

PIB (Indice 1998=100) 116,3 120,0 1247

Deflator implicito (%) 1 b 8,0 72 6,1

Crescimento nominal (%) 14,2 10,6 10,4

PIB em R$ bilhdes ¥ 1.941,5 2.147,2 2.369,8

PIB em US$ bilhdes h 6635 8817 1.087,1

Populagéo (milhdes de hab) 181,1 1834 1856

PIB per capita anual (US$) b 3.665,2 4.808,0 5.858,1

Atividade

Produgéo Industrial (% a/a) e 8,30 3,09 2,85 5,92 2,97
Comércio Varejista (% a/a) 3 9,25 4,82 6,18 9,60 9,13
Carteira de crédito (bilhdes de reai 499 607 733 936 1.227

Mercado de Trabalho

Empregados Ativos (% YoY) * 5,5 2,9 24 1,6 3,4
Rendimento real da populago ocup 0,2 24 4.4 3,6 39
Taxa Média de Desemprego. (% of 11,5 9,8 10,0 9,3 79!
Massa Salarial (real % YoY) B 5,7 54 7.0 538 13

Inflagédo (% a.a.)
IPCA-IBGE 7,6 57 3,1 45 59
IGP-M 12,4 1,2 3,9 78 98

Taxa de Cambio

R$/US$ - final de periodo 2,65 2,34 2,14 1,77 2,34
Variagado (% a.a.) -8,13 -11,82 -8,66 -17,17 31,9
R$/US$ - média no ano 2,93 2,44 2,18 1,957 1,83
R$/ € - final de periodo 361 ° 276 2,82 2,58 3,26

Taxa de Juros (% a.a.)

Taxa SELIC meta em final de ano 17,8 18,00 13,25 11,25
Selic (efetiva) 16,25 19,05 15,08 11,88
Taxa de Juros Nominal - CDI (taxa é 16,2 19,0 15,0 11,8
CDI (final de periodo) ke 17,46 18,15 13,14 11,11
Taxa de Juros Real s/ Inflagéo - IPC. 8,0 11,9 11,6 7,0
Taxa de Juros Real s/ Inflag&o - IGP 3,4 17,6 10,8 3,8
Taxa de Juros sobre Cambio 26,5 34,9 25,9 35,0
TR N 1,83 2,84 201 1,45 0,82 0.8

TILP b 981 975 7.8 637 625" 0 8007 8477 800 550




