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Objetivos da disciplina

* Articulacdo da matematica financeira com a andlise de projetos de investimentos.

» Capacitar a construir e analisar fluxos de caixa de projetos e de empreendimentos.

* Estudos de caso aplicados a analise de investimentos em manufatura (producao,
processos e localizacdo de novas unidades) e servicos (saude, transportes/logistica,
varejo e atacado).

* Elaboracdo e analise de projetos de investimentos (comércio, indUstria e servicos).

e Apresentar e discutir conceitos e metodologias de Financas Empresariais. Parte-se
de Andlise Macro-Econ6mica (Juros, Dinheiro, Inflacdo e PIB); e dai, serao
apresentadas as seguintes areas: Financas da Empresa (Demonstrativos financeiros
relevantes); Financas Corporativas (Sistema Financeiro Brasileiro e Mercados e
Produtos Financeiros).



Engenharia de Producao

(Prof. Mesquita)

Estratégias de Produgéo
*Economia de Empresas
*Contabilidade e Custos
*Eng. Economica e Finangas

Ciéncias

Humanas *Adm., Individuo e Sociedade
*Organizagdo do Trabalho
*Administra¢do e Organizagdo
*Adm. Operagdes e Servigos
*Higiene e Seguranca Industrial

Negocios

*Economia
*Direito

Organizacdo
Ergonomia

Matematica
Estatistica

-Probabilidade Logistica \

*Estatistica

*Pesquisa Operacional

eIntrod. Computagao \

eCalculo L II, Il e IV Q & P
*Vetores e Geometria *Apl. de Pesquisa Operacional

*Calculo Numérico 1 *Plane;j. e Controle da Producédo

*Algebra Linear *Movimentac¢ao e Armazenagem

*Manuteng¢ao

”

*Controle de Qualidade

*Planej. Organizagdo da Qualidade
*Tempos, Métodos e Arranjo Fisico
*Produtividade

*Mecanica Geral III e IV
*Desenho I e 11

*Elementos de Maquinas [ ¢ X

*Prop. Mec. dos Materiais
*Lab. Proc. Fabricagado II
*Quimica Tecn. Geral
*Resisténcia dos Materiais V
Engenharia *Materiais p/ Const. Mecanica
*Termodinamica
*Lab. Metrologia e Ensaios II
*Processos de Fabricacdo [

*Fabricacdo Mecanica
*Selec¢do de Materiais

*Lab. de Eletrotécnica IV
*Eletrotécnica Geral IV
*Maquinas Térmicas

*Proj. Ferramentas
*Sistemas Fluido-Mecanicos
*Mecanica dos Fluidos
*Ciéncias do Ambiente

*Projeto do Produto
Sistema Integrado
*Gestdo de Produgio

Introdugdo a Engenharia
*Automagdo [ e II
Sistemas de Informagéo
*Tecnologia Aplicada

*Fisical, I, Il e IV
eLab. Fisica I, II, [lT e IV



ECONOMIA

e Histdrica (Histéria do Pensamento Econdomico — HPE)
 circular
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MACROECONOMIA

MICROECONOMIA

ECONOMIA DE EMPRESAS

CONTABILIDADE
(GERENCIAL

*Normalmente, esta drea nao é abordada em livros sobre Economia.
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A ECONOMIA POLITICA DA TAXA DE JUROS
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Lucro e Rentabilidade (introducao)

o lucro total pode ser calculado pela
seguinte equacao:
L=R-C

Equacao -1 - calculo do lucro total de uma firma
Onde:
L = Lucro
R = Receita Total
C = Custo Total

Desconsideremos, por enquanto, a questao dos impostos
incidentes sobre o lucro, como € o caso do imposto de renda da
pessoa juridica no Brasil.



Lucro e Rentabilidade (introducao)
PV = Preco de Venda

Q = Quantidade
. . CFT = Custo Fixo Total
PIV X QI CVT = Custo Variavel Total
CVU = Custo Variavel Unitario

LUCRO = RECEITA TOTAL - GASTO TOTAL

EBITDA

Conceitos de lucro: \
CFT + CVT

LUCRO TRIBUTAVEL Eo
, LUCRO ECON(A,)MICO Investimento?
Indices de rentabilidade LUCRO CONTABIL
ROI = Return on Investment - o
ROE = Return on Equity (PL) CVU 1 X Ql

RENTABILIDADE = LUCRO

INVESTIMENTO
ROl ou ROE Ou PATRIMONIO LIiQUIDO

Prof. Reinaldo Pacheco da Costa




Lucro e Rentabilidade (introducao)

Resultados do 42 trimestre e do ano

<€ EMBRAER
de 2013 em IFRS

EMBRAER DIVULGA RESULTADOS DO 4° TRIMESTRE, DO ANO DE 2013 E

PRINCIPAIS INDICADORES FINANCEIROS

emmihdes de Reais, exceto % e lucro por agdo
(1) (1) (2)

4712 4713 2012

Receitas liquidas 29435 39129 52957 12.1805 136358
EBIT 1731 4689 1.068,1 12171 16058
Margem EBIT % 5.9% 12,0% 20,2% 10,0% 11,8%
EBITDA 3585 6379 12527 1.762,7 22391
Margem EBITDA % 12,2% 16,3% 23,7% 145% 16,4%
Lucro liquido ajustado (excluido do Imposto de renda e contribui¢do social dimdos)’ 812 2159 861,1 8363 1.203,7
Lucro liquido atribuido aos Acionistas da Embraer 1187 2536 6072 697 8 7717
Lucro por agao - basico 0,1630 0,3498 08329 0 96
Caixa liquido (44,0) 6312 1.0055 6312 1.0055

PATRIMONIO LiQUIDO [R$ milh&es]
Capital social . 4.789,6 4.789,6 ANO| 2010 2011 2012 2013
Re0es om esouraria 2_(‘333:?) s :2) Lucro Liquido | 573,6 | 156,3 | 697,8 | 777,7
RemuneragZo baseada em agoes 37.4 52,2 | Patriménio Liquido | 5217,7 | 5848,4 | 6846,5 | 8509,1
Ajuste de avaliagdo patrimonial (694,2) 285,1 ROE =10,9%| = 2,7% |~ 10,2%|= 9,14%

6.658,6 8.277,3 /'

Participacdo de acionistas n&o controladores _A8L8 8 COMPARAR COM

TOTAL PATRIMONIO LIQUIDO (6.846,4) (E%ﬁi

TOTAL DO PASSIVO E PATRIMONIO LiQUIDO 19.374,2 37603 RUAL OUTRA TAXA?

Prof. Reinaldo Pacheco da Costa



DESEMPENHO

SISTEMA DE GRAFICOS DO B

Time series management
https://www3.bcb.gov.br/sgspub/localizarseries/localizarSeries.do?method=prepararTelaLocalizarSeries

Taxa (Més) SELIC

5
n
2 Li-Vj
=1 252 o
. [( (/———) -1)x100]% aoano
2. Vi
i=1
3
2
1
0
1995 2000 2005 2010 2015
Series 1
= A taxa basica da economia brasileira é obtida mediante o célculo da taxa média ponderada e ajustada das operagSes de financiamento por um dia, lastreadas em titulos

publicos federais. O método de célculo utilizado pelo Banco Central é o seguinte:
= e Lj: fator didrio correspondente a taxa da j-ésima operacao;
= ¢ Vj: valor financeiro correspondente a taxa da j-ésima operacdo;
= e n:ndmero de operagdes
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QUEM DEFINE A SELIC?
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https://www3.bcb.gov.br/sgspub/consultarvalores/consultarValoresSeries.do?method=consultarGrafico

Eo MERCADO

—> A taxa bdsica da economia brasileira (SE Sistema Especial de Ligquidacao e
Custddia) é obtida mediante o calculo da t média ponderada e ajustada das
operacdes de financiamento bancario (ex: CDI — Certificado de Depdsito
Interbancario) por um dia, lastreadas em titulos publicos federais. As taxas
diarias (overnight) sdao anualizadas. A SELIC é definida pelo Comité de Politica
Monetdria do Banco Central Brasileiro (COPOM BACEN).

* Programa gerador de séries histéricas (temporais)

* https://www3.bcbh.gov.br/sgspub/localizarseries/localizarSeries.do?method=pr
epararTelalocalizarSeries

Prof. Reinaldo Pacheco da Costa
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O QUE E MERCADO?

RECEITA AGREGADA

(=P) Mercado de

bens e servigos

OFERTA

FMANDA-terra, trabalho
e capital

Mercado de
fatores de
producao

(PRODUTO
AGREGADO = PIB)

DEMANDA

DESPESA AGREGADA
(= PIB)

OFERTA

Y —

Saldrios, Lucros
e Aluguéis

RENDA AGREGADA
(= PIB)

Fluxo de bens

— € servigos

:> Fluxo de moeda ou fluxo monetario?



O QUE E MERCADO?
“Oferta e Demanda”

A quantidade demandada de um produto, portanto, seria uma funcao
multivariada e individual. 1sto é, para uma familia, a demanda de uma cesta de

Demanda ———— produtos seria determinada por varios fatores simultaneamente (prego,
qualidade, gostos e renda). A teoria, de uma forma simplificada, considerou o
preco como o primeiro principal fator que determina a demanda por um produto
(uma fungéo demanda univariada).

-~ Q d,x = f(Px,Py,R,sazonalidade, etc.)
\

rn — \o- Q d,x _ f(Px) MUItlvarlada

\
Univariada

[ N B IPPI Fung@o Demanda
\ D G

y =-0,0062x + 337,48
RE=0,7202

P2
250

B 230 +—4»

a
’ 8 210

le de O g 190 ‘\ON
< 3
g 1m0 T~

*

Grafico 1 — Fungao Demanda 8
(Fonte: Pindyck; Rubinfeld, 2002 (Adaptagao do autor) 2 150 ; . . . .
Onde: 18000 20000 22000 24000 26000 28000 30000
P1 e P2 = precos do produto
Qd1 e Qd2 = quantidades do Produto, demandadas aos precos P1 e P2.
D = Fungdo Demanda do produto

Quantidade [passageiros transportados]

Prof. Reinaldo Pacheco da Costa



O QUE E MERCADO?
“Oferta e Demanda”

A quantidade ofertada de um produto, portanto, também seria
Oferta — » uma fungdo multivariada e individual. Isto é, para uma firma, a
oferta de produtos seria determinada por varios fatores
simultaneamente (preco, qualidade, preco de concorrentes,
renda etc...). A teoria, de uma forma simplificada, considerou o
preco como o primeiro principal fator que determina a oferta por

- um produto (uma fungéao oferta univariada).
P S Q o,x = f(Px, Py, R,sazonalidade, etc.)
Qd,x = f(Px) —
\ . .
, W Univariada Multivariada

-

Qs2 Qs1 0

Grafico 2 — Fungao Oferta

(Fonte: Pindyck; Rubinfeld, 2002 (Adaptagao do autor)

Onde:

P1 e P2 = precos do produto

Qd1 e Qd2 = quantidades do Produto, ofertadas aos precos P1 e P2.
D = Fungéao Oferta do produto

Prof. Reinaldo Pacheco da Costa



E dai, a I6gica do mercado, do equilibrio da oferta e da demanda, apresentada no grafico a seguir:

/cedente
S
P1 . y

P*

P2

Q2 Qa1 ¥ st Q
Qd2

Grafico 3 - Oferta x Demanda

Fonte: Pindyck; Rubinfeld, 2002 (Adaptacao do autor)

Onde:

P1 e P2 = precgos do produto

Qd1 e Qd2 = quantidade demandadas do Produto (aos precos P1 e P2)
Qs1 e Qs2 = quantidades ofertadas do Produto (aos precos P1 e P2)
P* = preco de equilibrio de mercado

Q* = quantidade de equilibrio de mercado

D = demanda

O = oferta

Prof. Reinaldo Pacheco da Costa



* Keynes e a Grande Depressao do Séc. XX - (1929)
* 2008 é a 1a. Depressao do Século XXI
e 2020 — CORONAVIRUS...?



 Oticas do PIB

* Y = R (Renda) = (Despesa) = (Produc¢ao)

* Producdo — agricola (10%) industria (14%) servicos (76%)
* Despesa— Consumo (86%) Investimento (14%)

* Renda - Salarios (38%) Lucros (38%) Tributos (34%)



MACROECONOMIA (Edmar Bacha - Introdugdo a Macroeconomia)
PRINCiPIO DA DEMANDA EFETIVA
D (demanda) = Y (PIB)

Oticas do PIB

Y = R (renda) = (Despesa) = (Produ¢ao)

R (renda) = W (saldrios) + (L (lucros) + T (Tributos)
Equag¢ao Macroecon6mica
W—+L+T = -C\W-{consume-de-benssatirie) + CL (Consumo de bens de luxo) + | (Investimentos) + @ (Gastos do Governo)
L=C+1+(G-T) e
Déficit publico

Quando (G - T) > 0 => o governo gasta mais do que arrecada; estda aumentando a
demanda agregada, e, portanto, o nivel de atividade.

Se abatermos Cl de ambos os lados, temos:
L-Cl=1+(G-T) = S(poupanga)
S=1+(G-T)

A poupanca dos capitalistas tém duas aplicagcdes. Antes sé podia ser aplicada no |; e tinha como manifestagao financeira
a emissao de titulos correspondentes a adicdao de estoque de capital. Agora pode financiar o déficit fiscal do governo.

Vamos admitir que todos os impostos sao indiretos - IPI, ICMS, IOF, ISS, normalmente fazem parte dos custos diretos
das empresas, de modo que se adicionam ao prec¢o dos produtos vendidos. S3ao repassados aos consumidores.



Quando se cria o déficit o nivel de atividade cresce. Dependendo da forma em que se financia este déficit,
podem advir outras consequéncias:

1. Se o déficit é financiado por emissao, sabe-se que parte desse acréscimo no estoque de moeda sera
adquirido pelo sistema, pois maior o nivel de atividade, a demanda transacional por moeda cresce.

2. Mas se houver necessidade de colocar mais bonus ele tera de elevar a taxa de juros; o custo dos
empréstimos para os capitalistas que estdao querendo investir também aumenta. Ja que os rentistas agora
tem forma alternativa de aplicar sua riqueza (bonus), pode desenvolver-se uma tendéncia de desestimular
o investimento privado . Isso é o crowding out da literatura americana, em que o governo ao aumentar
seu gasto e financia-lo através de bonus eleva a taxa de juros e com isso reduz investimentos privados.

O investimento pode ser expulso pelo gasto publico

Como avaliar o impacto relativoa ABou AM?

A emissao de moeda é mais expansionista (Y) do que emissao de bonus, porque tende a ndo levantar a
taxa de juros (e desincentivar I).

Quando o governo financia via A B (por ndo ser tdo expansionista quanto A M) nao afeta tanto precos.
Este é o raciocicio que esta por tras de que A M é inflaciondrio, Assim , se o sistema esta com pouca
capacidade ociosa, o melhor é financiar via A B.



Taxa de desemprego (% a.m.) [IBGE]
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PIB (USS correntes)
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IPCA (més)
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Feudalismo

Mercantilismo

Capitalismo
nascente

Capitalismo

Capitalismo
monopolista/e
stado

Historia do Pensamento Econémico

Escol3stica Por pecados cometidos na compra e venda
Summa Theologica, de Sdo Tomas de Aquino, [1947],
A Teoria do prego justo

ST AQUINO sacred-texts.com
(Whether it is lawful to sell a thing for more than its worth?)

Idade Média

Mercantilismo Fisiocracia
Século XVI—=XVII Século XVIII
Inglaterra Franca
Classico

Século XVIII - XIX

A SMITH-D RICARDO- MALTHUS

Classico Neo cldssico Keynes
Radical Século XIX - XX ,
S lo XX
Século XIX ecte
MARX \ /
Sintese Neo Classica
Século XX
Cooperativismo___.
L Economia Neo liberal

Economia Solidaria

Economia Social CRISES?
Economia Civil




Social Era

Feudalism

Mercantilism

Early

Capitalism

Capitalism

State and
monopoly
capitalism

Historia das Teorias do Valor

(TINKER, TONY, 1985. A Social Critique of Accounting. New York: Praeger Publishers. p.113)

Private or individualistic Value Theories
(whether the individual owner or the corporation as a legal
“person”)

Canonist theory of a “just price”
(Aquinas — 1250)

Mercantilist theory of the conventional price
(Barbon, 1690; Cary, 1719)

Marginalist value theory
(Biley, 1825; Read, 1829; Jevons, 1871)

Austrian School
(Menger, 1871; Bohm-Bawerk, 1880; Wieser, 1880)

Lausanne School
(Walras, 1774; Pareto, 1896)

Conventional accounting practice

Social Value
Theories

Classical political economy
(Smith, 1776; Ricardo, 1817)

Ricardian socialist theory
(Hodgskin, 1825; McCullock, 1825)

Marx value theory as a theory of alienation
(Marx, 1840-1852)

Neo ricardians and Sraffians
(Robinson, 1954; Sraffa, 1960;
Keynes, 1939)



CRISE?

Banks: Market Cap

@ Market Value as of January 20t 2009, $Bn
@ Market Value as of Q2 2007, $Bn

BNP
Paribas

Societe Barclays
Deutschel Credit Generale
10.3 17 26 7.4 32

5

Citigroup
JP Morgan
64 19 85

While JPMorgan considers this information to be reliable, we cannot guarantee its accuracy or completeness Source: Bloomberg, Jan 20* 2009

Morgan
Stanley

16

Credit Suisse

27

JPMorgan

Goldman Sachs
35




VISOES (pLurais) CONTEMPORANEAS DE
ECONOMIA

ECONOMIA DE MERCADO LIBERAL
ECONOMIA DE MERCADO SOCIAL

ECONOMIA DE MERCADO CIVIL

Stephano Zamagni

After the Crisis: Co-operatives and the Civil Economy - Professor
Stefano Zamagni
https://www.youtube.com/watch?v=Eol8Y94rNv8



Sistema econémico orientado por:

SETOR PRIVADO — DIRECIONADO POR MERCADO

SETOR PUBLICO (FEDERAL, ESTADOS E MUNICIPIOS) -
DIRECIONADO PELOS GOVERNOS

ECONOMIA SOCIAL (ONGs, FUNDACOES, COOPERATIVAS
ETC) — DIRECIONADO PELO SOCIAL

York St John University
http://www.yorksj.ac.uk/erasmus-mundus/social-economy.aspx



http://www.yorksj.ac.uk/erasmus-mundus/social-economy.aspx

