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RESUMO

Este trabalho analisa a viabilidade econémicaantirira para a abertura de uma franquia da
Auxiliadora Predial na regido de Nova Ipanema. @des estd baseado em dados reais e
concluiu-se que o negocio é viavel e rentavel. tsada identificacdo dos investimentos e
custos, foi possivel fazer projecdes de demongbatie resultados e fluxos de caixa para trés
cenarios diferentes. Com os resultados das prgefd@am calculados os indicadores
econbmicos e financeiros, utilizados para verifgafiabilidade do negdcio. A relevancia do
estudo fundamenta-se na importancia do planejanferaoceiro e do fluxo de caixa para a
andlise de investimentos.

PALAVRAS-CHAVE: Administracdo Financeira, Analisee dinvestimentos, Indicadores
Financeiros, Fluxo de Caixa, Franquia, Viabilidedendmico-financeira.



ABSTRACT

This study examines the economic and financial ilbdag to open an Auxiliadora
Predial franchise in the region of Nova Ipanemae Bitudy is based on real data and it
concluded that the business is viable and progtaihrough the identification of investments
and costs, it was possible to make projectionsiodme statements and cash flows for three
different scenarios. With the projections resuttsremic and financial indicators were
calculated, used to determine the viability of blusiness. The relevance of the study is based
on the importance of financial planning and caslwffor investment analysis.

KEYWORDS: Financial Management, Investment AnalyBisancial Indicators, Cash Flow,
Franchise, Economic and Financial Viability.
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1. INTRODUCAO

O aquecimento da economia, a maior facilidade pli@ncao de crédito, taxa de juros
reduzida e o crescente aumento de novas construgeeem no aumento da venda de
imoveis. Esse aumento, aliado ao sonho da maiarfgogulacdo brasileira de ter seu imovel
proprio, torna o ramo imobiliario atraente e myatomissor.

Na cidade de Porto Alegre, a regidao de Nova Ipanemadestacando-se pelo grande
namero de construcdes de loteamentos habitacidhaegido contempla o bairro Aberta dos
Morros esse, por sua vez, apresenta diversos letgaeique equivalem a bairros, sao eles:
Nova Ipanema, Lagos de Nova Ipanema, Ipanema GkMergdas da Hipica, Vivendas de
Ipanema, Urubatd, Jardins do Prado, Hipica Bouteeadvloradas do Sul.

Uma regido préspera em novos empreendimentos ii@obd aliada ao fato de apenas
trés das principais imobiliarias da cidade estarastaladas nessa regido especifica, apresenta
um cenario favoravel para investir na abertura & umobiliaria nessa regido. Com a
intencdo de penetrar nessa regido com um fortecimpastitucional, nada melhor que abrir
uma franquia de uma imobiliaria ja reconhecida resoado pelos seus servigos e que possa
agregar toda a sua experiéncia no negécio.

Sendo assim, o presente trabalho tem como objeldsenvolver uma analise de
viabilidade para a instalacédo de uma franquia d@ilaria Auxiliadora Predial na regido de
Nova Ipanema, sob os aspectos econdmicos e fimasc@&ara tanto, realizou-se conversas
informais com diversas fontes — principalmente @aona de uma franquia da Auxiliadora
Predial na Zona Sul - e desenvolveu-se pesquiddodréficas referentes aos assuntos
relevantes.

Como primeiros itens da presente analise, témeseagterizacado e a identificacdo do
objeto em estudo, ou seja, introduz-se o temat(dafl), define-se o problema (capitulo 2),
justifica-se o estudo (capitulo 3), elabora-selgstvos geral e especificos para a solugdo do
problema proposto (capitulo 4) e apresenta-se aesapranqueadora (capitulo 5). Em
seguida, € vista a base teorica (capitulo 6) @hacia aos temas aos quais o problema se
refere e o método utilizado para a realizacédo tlades(capitulo 7). Além disso, comenta-se
as caracteristicas da franquia Auxiliadora Pre@iapitulo 8) para delimitar as condi¢des do
negocio. Todo esse contexto € estabelecido paraggpessa analisar a estratégia do negocio
(capitulo 9), os seus investimentos (capitulo 183 suas projecdes de receitas (capitulo 11).

Por fim, tem-se a andlise do investimento (capii@pe dos resultados (capitulo 13).



11

A principal contribuicdo deste estudo € verifica, flavendo recursos a serem
investidos, € viavel e rentavel e instalacdo de fraraquia da Auxiliadora Predial na regido

de Nova Ipanema, analisando-se trés cenarios pissitimista, esperado e pessimista.
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2. DEFINICAO DO PROBLEMA

O aquecimento da economia e 0s novos incentivamsgido Governo para a aquisicao
da tdo sonhada casa prépria trouxeram crescimamnéogmercado imobiliario. Além disso,
podemos destacar a urbanizacdo, o crescimentoadsecinédia, queda das taxas de juros,
reducdo do desemprego e a maior oferta de empo&stiomo fatores criticos de sucesso para
a ascensado desse segmento. A cada dia cresce erondle pessoas que procuram as
imobiliarias para comprar e vender 0s seus imoggigor conseqiiéncia, também cresce o
ndmero de imobiliarias no mercado que dispdem ces&;0.

A partir da observacdo do crescimento do mercaduabiifério, verificou-se uma
oportunidade de negdcio. Com o objetivo de penetraregido especifica de Nova Ipanema
com uma marca forte e reconhecida no mercado, @gtqor analisar a possibilidade de se
estabelecer uma franquia da imobilidria Auxiliadd?eedial. Nesse sentido, pretende-se
analisar a viabilidade econémico-financeira da talberde uma franquia da Auxiliadora
Predial na regido de Nova Ipanema em Porto Alegre.

A possibilidade de entrar em um determinado meraigfeende principalmente do
bom aproveitamento das oportunidades que ele pfatecer, da estratégia utilizada pelo
entrante, do servigo que ele ird oferecer compaaadoseus concorrentes, das informacdes
gue podem ser buscadas em qualquer meio ou calastrabm o passar do tempo e das
experiéncias sobre 0 negaocio.

De acordo com a Pesquisa do Mercado Imobilidriababda mensalmente, pelo
Departamento de Economia e Estatistica do SINDUSBSNa taxa de velocidade de vendas
(relacdo das vendas sobre as ofertas) de imovesrem Porto Alegre foi de 11,81% em
agosto ultimo, resultado superior ao de julho, goaatingiu a 11,63%. Em relacdo a agosto
de 2009, também houve crescimento, uma vez quecleamés a taxa foi de 11,31%, o que
comprova que esse mercado estéd em ascensao.

Atualmente, a abertura de novos negdcios no Beasiblve certo risco, em virtude,
principalmente, da imprevisibilidade do mercadoaeedonomia. Com a mudanca rapida e
constante do mercado, o risco de ndo conseguir @umr as novas tendéncias torna-se
ainda maior e consequentemente o de ndo atendepeéstativas dos clientes.

Segundo dados do SEBRAE, divulgados esse anojaeidd mortalidade das micro e
pequenas empresas brasileiras, nos primeiros einos de existéncia, supera 0os 70%. Em

alguns setores, metade das empresas fecha as postggimeiros anos de existéncia. As
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principais causas que levam ao fechamento dos imsg8&o: comportamento empreendedor
pouco desenvolvido, falta de planejamento préwstdp deficiente do negdcio, insuficiéncia
de politicas de apoio, falta de capital de giropastos elevados, flutuacées na conjuntura
econdmica, problemas pessoais dos proprietarit® euatros.

Portanto, o presente estudo visa auxiliar a tonggddecisdo de dois empresérios de
Porto Alegre, que ja possuem uma franquia da indoiail Auxiliadora Predial da parte de
vendas na Zona Sul, que tém a intencdo de abrir nowa franquia na regido de Nova
Ipanema. Com esse proposito, busca-se saber seireestimento € viavel e rentavel
financeiramente, considerando todos os fatoresdiieos e econdmicos que podem envolver

esse investimento.
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3. JUSTIFICATIVA DO ESTUDO

Além da necessidade iminente de se planejar umciegfites de sua implantacéo,
esse estudo motiva-se pelo fato dos empreendederem familiares da autora e do seu
desejo em abrir, futuramente, seu proprio negécio.

O ramo de atuacao teve sua escolha baseada n#&€ag@eda familia com o mercado
imobiliario e o fato dos empreendedores ja possuinma franquia da Auxiliadora Predial em
outro bairro de Porto Alegre e a mesma apresestdtagos satisfatérios. Sendo assim, surgiu
a oportunidade da abertura de outra franquia naaete Nova Ipanema que est4 em grande
expansdo imobiliaria, porém, inicialmente, precsa feita a sua analise econdémico-
financeira para avaliar sua viabilidade.

Esta analise tera como base a comparacao feiteeatde dados obtidos em outras
empresas do mesmo ramo e utilizacdo de métodosdseade investimentos. O foco do
trabalho sera coletar o maior numero de dadosquer@eja possivel identificar a real situacéo
do mercado consumidor e analisar os investimentost®s que se fardo necessarios.

Apobs este estudo, espera-se ter uma analise apdaadabilidade de investir ou nao
nessa nova franquia, levando em conta os dadosantip, dessa forma, a decisdo certa com
o minimo de margem de erro possivel.

Por fim, ha o fato de o curso de administracaoptepiciado os conhecimentos
necessarios para a realizacdo da analise de dedbdlide negocios e instigar a coloca-los em

pratica quando mostrarem ser rentaveis e exisietdsponivel para o investimento.
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4. OBJETIVOS

Seguem os objetivos planejados para a realizac@oedente estudo.

4.1 OBJETIVO GERAL

Analisar a viabilidade econdmico-financeira da #abear de uma franquia da

Auxiliadora Predial na regiao de Nova Ipanema.

4.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS

Os objetivos especificos listados a seguir visampgncionar, conjuntamente, a
resolucao do objetivo geral citado acima:

a) Identificar as vantagens e desvantagens do sisterfranquia para o franqueado;

b) Identificar os investimentos necessarios;

c) Levantar custos e despesas;

d) Estimar as receitas do negécio;

e) Calcular o retorno do projeto por meio de indicaddmanceiros.
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5. CARACTERIZACAO DA EMPRESA

A Auxiliadora Predial, segundo pesquisas de mercadlizadas pela empresa, € uma
das organizacdes com a maior estrutura de gesté@onial e negdcios imobilidrios do
Brasil — uma posi¢céo alcancada pelo comprometimeato a qualidade, a eficiéncia e a
inovacdo constante em produtos e servicos, visaedmpre oferecer as melhores solucdes
para os seus clientes.

Em 1931, Friedrich Wilhen Adam Schlander, Otto Heyhn, Pedro Bruno Dischinger
e Carlos Germano Luiz Voelcker fundaram uma sodied@m o objetivo de tornar acessivel
e facilitar a construcédo ou compra do lar profgssa sociedade, em 1° de julho de 1931, deu
origem a Auxiliadora Predial, que se tornou o piimeonsorcio de construcdo da casa
prépria do pais.

Logo no inicio das atividades, alcangou a marca2. 880 mutuarios no Brasil e
marcou presenca na vida econdmica, social e cuttarpais. Com sede em uma sala alugada,
na Rua Uruguai, no Centro de Porto Alegre, a dil@{gassou a tracar os planos de expansao
da empresa, que viria a ser lider do mercado indoioil

Na década de 40, no Rio de Janeiro, comecou a aaaadministracdo de
condominios, sendo uma das precursoras destaaatévido pais, alcangcando, em pouco
tempo, a lideranca do mercado, passando a ter ar noarteira de administracdo de
condominios do Brasil.

Entre os anos 50 e 60, a empresa mudou-se pasiLslizede, na Rua 7 de Setembro,
onde se encontra a Matriz e a Agéncia Centro,cetro direito de operar como Sociedade de
Crédito Real por duas cartas patentes, fundandoaoncd Auxiliadora Predial S.A.,
responsavel pela atividade bancaria, e a Auxilead@redial Administracdo, Comércio e
Industria, com as demais operagfes — construcéorpioracoes, loteamento, administracao
de bens e condominios.

Nos anos 80, a Auxiliadora Predial conquistou eno 8aulo o troféu Prémio
Qualidade do Brasil. A empresa foi cindida em duasa com sede em Porto Alegre e outra
no Rio de Janeiro, dando, assim, maior agilidaderainistracdo. Além disso, inaugurou a
Auxiliadora Corretora de Seguros Ltda. e a Auxoiad Engenharia e Construcdes Ltda.,
especializada na prestacao de servicos de manatpregdial preventiva e corretiva.

A partir do inicio do novo século, entrou em opéma@ Auxiliadora Servicos,

especializada nas areas de portaria, limpezanggdm e servicos gerais. Com esta empresa



17

coligada, a Auxiliadora Predial ganhou a Medalhdmze do PGQP e foi certificada pela
ISO 9001 no escopo Gestao Total de Condominios.

Em 2004, Auxiliadora Predial inovou mais uma veraws de um convénio com a
UCS, trazendo a Universidade para dentro da empoesa o Curso Superior de Gestao
Imobiliaria. J& em 2008, conquistou os inéditogrpod Top Ser Humano da ABRH-RS e o
Top de Marketing da ADVB, além de conquistar pélava vez consecutiva o Prémiop of
Mind da Revista Amanha.

Em 2007, a empresa cria a Auxiliadora Franquias) coobjetivo de alavancar o
crescimento da marca Auxiliadora Predial atravésmalelo de franquias, com planos de
expansao para todo territdrio nacional.

Em 2009, conquistou, pela décima vez consecutidlarcas de Quem Decide, do
Jornal do Comércio. Neste ano, a empresa expandis, tontando com a maior rede de
agéncias em Porto Alegre e no Rio Grande do Suldadiem 2009, a imobiliaria inovou,
lancando o primeiro servico imobiliario para tef@gbomaovel no Brasil, o Auxiliadora Mobile,
com o qual o cliente pode consultar, de qualqugariuatravés do seu celular, imdveis a venda
e para locacao, além de informacdes administrapigee sindicos, condéminos, proprietarios

e inquilinos.
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6. REVISAO BIBLIOGRAFICA

A revisdo tedrica tratard dos assuntos que norteeate trabalho, descrevendo
conceitos e demonstrando em quais teorias foi Haseéado o projeto, tais como:
administracd@o financeira, andlise de investimerdesire outros conceitos da administragéo
em geral. Além de trazer o conceito de franquistovijue 0 negoécio analisado neste trabalho

esta baseado nesse sistema.

6.1 FRANQUIA

Franquia oufranchisingé uma estratégia utilizada em administragdo gonedemo
propésito um sistema de venda de licenca, ondarmfleador (detentor da marca) cede ao
franqueado (autorizado a explorar a marca) o dirde uso da sua marca ou patente,
infraestruturaknow-howe direito de distribuicdo exclusiva ou semi-exislagie produtos ou
servicos. O franqueado, por sua vez, investe eallrabna franquia e paga parte do
faturamento ao franqueador sob a formaaelties Eventualmente, o franqueador também
cede ao franqueado o direito de uso de tecnolagiendlantacdo e administracdo de negdécio
ou sistemas desenvolvidos ou detidos pelo franquieadediante remuneracdo direta ou
indireta, sem ficar caracterizado vinculo emprega{iiPAMPLONA, 2005).

Existe uma relacdo contratual entre as partes,uaauqn € obrigado a manter um
interesse continuo no negoécio do outro no que ebpaito a areas comamow-how- ou
segredo comercial - e treinamento. Em contra mgrodfranqueado se compromete a arcar
com compensagoes financeiras ao franqueador.

No Brasil, 0 Conselho de Desenvolvimento ComemaMinistério da Inddstria e do
Comeércio, define como um sistema de distribuicadeles e servicos, pelo qual o titular de
um produto, de um servico ou de um método, devidéanearacterizado por marca
registrada, concede a outros comerciantes, queslaeianem com o titular, por ligacéo
continua, licenca e assisténcia para exposicaoattufm no mercado.

Segundo Pamplona (2005), é obrigatoria a apreseni@de uma circular de franquia
pelo franqueador, indicando as condi¢cdes geraisiefgocio juridico. Embora possibilite

retorno mais rapido, a compra de uma franquia genale exige um investimento inicial alto,
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pois é preciso prever custos com local de instalagguipamentos e pessoal.

A franquia oufranchising como forma de negdcio, segundo Bernardi (2008%te

desde 1850, apesar de sua difusdo no Brasil s¢iveshente recente. A franquia, atualmente,

tem sido muito utilizada por jovens empreendedoo#so opcdo de negocio e para 0S mais

veteranos como uma alternativa de alavancagemapanapresa em termos de crescimento e
expansdo (BERNARDI, 2008).

Cherto (1988, p.4) define franquias como um mémdon arranjo para a distribuicdo

de produtos e/ou servicos:

Juridicamente, se implementa através de um conpelio qual o detentor de um
nome ou marca, de uma idéia, de um método ou Egiaplsegredo ou processo,
proprietario ou fabricante de um certo produto quigamento, mai&now-howa

ele relacionado (dranchisor ou franqueador) outorga a alguém dele juridica e
economicamente independenteff@nchiseeou franqueado), licenca para explorar
esse nome ou marca, em conexdao com tal idéia, gmocenétodo, tecnologia,
produto e/ou equipamento. E estabelecido fedochisor (franqueador) o modo
pelo qual ofranchiesegfranqueado) devera instalar e operar seu prapigcio e
desempenhar suas atividades, que serdo desengobduapre sob o controle, a
supervisdo e a orientacdo e com assisténcisadchisor (franqueador), a quem o
franchisee(franqueado) pagara, direta ou indiretamente, de femma ou de outra,
uma remuneracéo. foanchisee(franqueado) arca, ainda, com os custos e despesas
necessarias a instalacéo e operacéo de seu pesfalzelecimento. A orientagéo e a
assisténcia fornecida pei@nchisor(franqueador) sdo continuas, enquanto perdurar
seu relacionamento comfranchisee(franqueado) e cobrem todos os aspectos da
atividade ddranchisee indo, em geral, do fornecimento do projeto aegéitico de
suas instalacbes, até os sistemas e/ou “mapas’deuerdo ser utilizados pelo
franchisegfranqueado) no controle de seu estoque, passaldmipentacdo no que
diz respeito a elaboracdo dash flowse aplicacdo de recursos e incluindo até
mesmo o treinamento do propfianchisegfranqueado) e de seu pessoal.

6.1.1 Tipos de franquias

Podemos considerar trés tipos de franquias:

a)

b)

Franquia de distribuicdo: o franqueado comercializa produto fabricado pelo
franqueador, sob a marca do qual é titular o Ultibemeficiando-se da assisténcia
técnica e comercial;

Franquia de servicos: o franqueado presta um seraicavés de uma marca ou
nome comercial licenciados pelo franqueador, cose loas diretrizes estipuladas
pelo ultimo;

Franquia de industria: o fraqueado fabrica ele oop produto a comercializar,

sob uma marca ou nome comercial, segundo as ifidisalp franqueador;
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Franquia de produto: o franqueado assume compromi$s trabalhar
exclusivamente com a marca do franqueador em seto pte venda. Em
contrapartida, o franqueador € incumbido de fomexse produtos (tanto por

producao propria como por terceiros fabricantenkitados).

A seguir, destacam-se as vantagens e desvantagessstdma de franquia para o

franqueado, conforme compilacdo das idéias de B#ir(008) e Pamplona (2005).

6.1.2 Vantagens para o franqueado

b)

d)

f)

9)

h)

)

Reducdo do risco envolvido, face a utilizacdo deceio de negdcio ja
experimentado e com sucesso;

Beneficio e aproveitamento de marca ja com notadecho mercado;

Formacé&o inicial e de forma continua,;

Existéncia de ferramentas de gestdo, informacdponigel sobre volume de
vendas, numero de clientes, percentagem de lucbtislap percepcdo das
preferéncias, e habitos de consumo, gestdo do @eclmtacdo dos stocks, e das
necessidades de reposicao;

Aproveitamento dos canais de distribuicdo e logasexistentes, permitindo a
adocéao de precos competitivos, e com efeitos ddasas encomendas;

Os estudos de mercado elaborados séo partilhadeedasgexistente, permitindo
investimentos em publicidade financeiramente sté&vers;

Melhor acesso na compra, ou aluguel de espacogesuitado da existéncia de
marca reconhecida;

Apoio técnico, administrativo e de gestdo, inclasha selecdo do espaco, de
acordo com critérios de area e de localizacdoaedssibilidades;

Sinergias na resolucdo de problemas que em outidades da rede ja tenham
ocorrido;

Aproveitamento no nivel do recrutamento de recuts@sianos, pois € mais
acessivel trabalhar em rede conhecida, do que eladendo mesmo ramo , mas

com pouco notoriedade;
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Independéncia do negécio, ja que o franqueadozaltidi franquia como um
negaocio proprio.

6.1.3 Desvantagens para o franqueado

Poucas oportunidades para iniciativas individuais;
Pagamentos ao franqueador das taxas de franquia;

Limitacdes quanto a estoques, materiais e suprosgnt

Conflitos com o franqueador quanto a visao e coaalulp negdcio;
Risco de descumprimento do contrato; e,

LimitagcBes na venda do negacio.

6.1.4 Vantagens para o franqueador

f)

g)
h)

O franqueado financia grande parte da expansaonedssitando o franqueador
de capital avultado;

Concentra-se na producao e desenvolvimento de npredsitos e servigos;

Os franqueados atingem resultados superiores a@mo®tpor unidade proépria,
sendo parceiros altamente moralizados e motivados;

Existe a criacdo de um canal de distribuicao fluefwiente e diferenciado;

A imagem da marca sai cada vez mais refor¢cada,épassociada addénow-How

a forca do trabalho e aos relacionamentos locafseatdqueado;

Existe uma descentraliza¢do da estrutura, geramaeficios, em termos de custos
fixos, menores do que com unidades proprias;

Possibilita ganhos acrescidos em economias deagescal

Sistema possibilita expansdo de mercado de formpiaadpois a abertura de
novos espacos € célere; e,

Viabiliza acdes de promocao e de marketing de faomgunta e coordenada.
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6.2 ELABORACAO DO ESTUDO DE VIABILIDABE ECONOMICO-RANCEIRA

A analise de investimentos consiste em coletarnmnacdes e aplicar técnicas
financeiras, considerando as taxas de descontmpgraos valores previstos em um fluxo de
caixa. A andlise de viabilidade estd relacionadse@fcamente ao estudo de um novo
empreendimento. Se os resultados apontam benefiwigsocesso pode prosseguir; caso
contrario, o projeto deve ser ajustado ou até aj@ub em virtude do ndo cumprimento de
diretrizes béasicas que regem o investimento. Egrtras agora no referencial tedrico dos itens
gue constituem o modelo de estudo de viabilidaden ap intuito de aprofundar o

conhecimento e alicercar 0 caso pratico a ser api@s$o posteriormente.

6.2.1 Viabilidade econbémica

Em teoria, qualquer negocio para ser viavel ingg aspecto econémico. Dentre as
varias oportunidades, existe sempre a possibilidadge identificar a op¢do mais atraente, e
gue melhor se encaixa no contexto de negécio adooplipor exemplo, considerar um
empreendimento pelo qual se possa cobrar um bogo,preceber rapido e com um custo
operacional aceitavel, dentro de estimativas taslisle venda e levantamento de custos
confiaveis. E a busca pelo lucro, pelo beneficijgtado para o futuro e da garantia de que
ele serd realmente obtido. O preco devera ser rdaigue o custo e as receitas ou entradas,
maiores que 0s gastos ou saidas. A Viabilidade @&oma nada mais € que a decisao de
investimento baseado na analise dos recursos doeengmento que entram e saem e que

devem gerar lucro.

6.2.2 Viabilidade financeira

O estudo de viabilidade econémico-financeira temaobjetivo principal verificar se
0 negocio analisado podera proporcionar lucro mufie aos investidores, evitar saldos

negativos e proporcionar, consequentemente, uro flexcaixa positivo. Entretanto, a analise
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prévia de viabilidade, ndo deve ser restrita a an@dise econémico-financeira, pois esta ndo
leva em consideracéo fatores ndo quantificaveidrflieenciam na qualidade dos indicadores
do resultado final do negdcio. Ainda que o retataanvestimento seja, via de regra, superior
aos custos, sabemos que inicialmente ndo existtaqmara o pagamento das despesas. Ou
seja, quando a decisdo de investir esta baseatiapuibilizacdo de recursos, com objetivo
de obter o equilibrio das entradas e saidas, levand consideracdo os saldos do fluxo de

caixa, analisamos a Viabilidade Financeira.

6.2.3 AnaliseSWOT

A Analise SWOT (strehgths, weaknesses, opportunities, threafercas, fraquezas,
oportunidades e ameacgas) da empresa tem utilidade gituar a empresa, tracando um
panorama da situac&o atual e prevista para o regoci

Os cenéarios de ordem macro-ambiental (demografieosndmicos, tecnologicos,
politico-legais, sécio-culturais) e os fatores miambientais (consumidores, concorrentes,
canais de distribuicdo, fornecedores) que afetaatainente a empresa séo identificados em
um primeiro momento. Deve-se iniciar pela analiseathbiente externo (oportunidades e
ameacas), para, em seguida, partir para analisendente interno (suas forcas e fraquezas).
Esta € uma ferramenta bastante eficaz, pois plbssibma definicdo de objetivos e metas
com mais precisao e coeréncia. A empresa podenéfidar seus fatores criticos de sucesso,
que deverdo ser o foco de atencdo de sua gestBe.destacar que esta analise deve ser

revisada periodicamente, de acordo com mudangama# e externas.

6.3 ADMINISTRACAO FINANCEIRA

Braga (1989, p.23) j4 afirmava que “a funcéo fimaraccompreende um conjunto de
atividades relacionadas com a gestdo dos recumsascéiros movimentados por todas as
areas da empresa”. A funcao financeira, como se, galm um papel muito importante no
desenvolvimento de todas as atividades operaciocangribuindo significativamente para o

sucesso do empreendimento.
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A visdo mais geral do objetivo da administracaariteira para Ross (2002, p.44), é
“maximizar o valor de mercado do capital dos pmt@drios existentes”. Ja segundo
Zdanowicz (2004), o administrador financeiro desemma as seguintes funcdes: manter a
empresa em permanente situacdo de liquidez, mainoizretorno sobre o investimento
realizado, administrar o capital de giro da emprasaliar os investimentos realizados em
itens do ativo permanente, estimar o provavel cuki® recursos de terceiros a serem
captados, analisar as aplicacdes financeiras m@iessantes para a empresa, informar sobre
as condicBes econdmico-financeiras atuais e futlaammpresa, interpretar as demonstracdes
financeiras da empresa e manter-se atualizado legéiceao mercado e as linhas de crédito

oferecidas pelas institui¢cdes financeiras.

6.3.1 Despesas

Para o fluxo de caixa a ser construido ser o maissgimil possivel, € necessario o
conhecimento dos conceitos referentes as desg@sggndo Cogan (2002), as despesas sao
gastos posteriores, referentes a vendas, gastas geadministrativos. Ja segundo Leone
(2002), as despesas sdo bens e/ou servigcos comsuhicitamente para a obtencdo de
receitas, ou ainda, o gasto aplicado na realizagiama atividade que vai gerar renda

efetivamente ou que podera gerar uma renda tedrica.

6.3.1.1 Despesas diretas e indiretas

As despesas diretas podem ser facilmente quanific@m relacdo as receitas de
vendas e de prestacao de servi¢os. As indiretapadam ser identificadas com precisdo com

as receitas geradas. Por exemplo: despesas adativést, financeiras.
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6.3.1.2 Despesas fixas e variaveis

As despesas fixas sdo aquelas que permanecemritesstantro de determinada faixa
de geracdo de receita, por exemplo, honorarios isdoda e despesas financeiras. As
despesas variaveis sdo aquelas que se alteramrgom@dmente as variacdes de receita,
como os impostos sobre o faturamento, comissdes sstvendas ou até mesmo o frete sobre

as vendas.

6.3.2 Fluxo de Caixa

O objetivo principal do fluxo de caixa é dar apa® decisbes empresariais, estudar
aplicacdes de residuos de caixa de permanénciatarige servir de base para a obtencéo
dos indicadores necessarios para uma analise @manc

Zdanowicz (2004, p.40) denomina por fluxo de caixa:

O conjunto de ingressos e desembolsos de numeaéritongo de um periodo
projetado. E uma representacdo dinamica da situfigdoceira de uma empresa,
considerando todas as fontes de recursos e todgdieacées em itens do ativo. E o
instrumento de programacao financeira, que correlpas estimativas de entradas
e saidas em certo periodo de tempo projetado.

Quanto a elaboracgéo, explica Zdanowicz (2004)uxofide caixa pode ser elaborado
em funcdo do tempo da sua projecao. Em curto grampatender as finalidades da empresa,
principalmente, de capital de giro, e em longo @rpara fins de investimento em itens do
ativo permanente. O mesmo autor diz ainda, queogg#io do fluxo de caixa depende de
varios fatores como o tipo de atividade econdmaaorte da empresa, 0 processo de
producdo e/ou comercializacdo, se é continuo oy €ig deve-se considerar também as
fontes de caixa que podem ser internas e/ou este@s ingressos decorrentes de fontes
internas podem ser originados por vendas a vistaancas das vendas a prazo, vendas de
itens do ativo permanente, enquanto que as fontésrnas sdo identificadas como
provenientes de fornecedores, instituicdes finaiasa governo.

A maioria das empresas recebe os ingressos de eaixatervalos regulares, como

explica Zdanowicz (2004). Embora algumas empresasgm receber a maior parte dos
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recursos provenientes da sua atividade econémicmicio de cada més ou em determinado
periodo do ano, podem variar quando se tratar deéagesazonais por questdo de moda, safra
ou estacao.

Entretanto, determinadas empresas como as de wgastcivil ou naval, podem
receber as suas receitas em intervalos bem ma@respnseqiéncia de contratos firmados e
a duracdo do empreendimento. Em relagdo a impBmtdo fluxo de caixa, Zdanowicz
(2004), diz que consiste em apropriar os valoresefdos pelas varias areas da empresa
segundo o regime de caixa, isto €, de acordo corpedsdos que efetivamente deverdo
ocorrer os ingressos e desembolsos de caixa. Assipnincipal aspecto a ser levado em
consideracdo é quanto a apropriacdo dos valorefrome as épocas em que VAo ocorrer 0s
efetivos recebimentos e pagamentos de caixa pgteesm O importante € considerar todos
agueles itens que alterardo a posicao de caixendeesa.

Ross (2002, p. 64) relaciona o fluxo de caixa cobalanco, pois “o fluxo de caixa
dos ativos da empresa deve ser igual a soma do flexcaixa para os credores com o fluxo
de caixa para os donos da empresa’. Um dos obgetieofluxo de caixa € dar visdo ao
administrador financeiro da situacdo da empresas afividades desenvolvidas, pois ele
demonstra as operagdes financeiras que sao redizdidriamente, no grupo do ativo
circulante, dentro das disponibilidades, e queasgmtam o grau de liquidez da empresa.

Sao objetivos basicos do fluxo de caixa, para Zd&m(2004, p. 41):

a) Facilitar a analise e o calculo na selecdo dasdirdte crédito a serem obtidas
junto as instituicdes financeiras;

b) Programar os ingressos e os desembolsos de caixdproha criteriosa,
permitindo determinar o periodo em que devera ecaaréncia de recursos e
0 montante, havendo tempo suficiente para as mediglzessarias;

c) Permitir o planejamento dos desembolsos de acanthoas disponibilidades de
caixa, evitando-se o acumulo de compromissos wisi@m época de pouco
encaixe;

d) Determinar o quanto de recursos préprios a empulispde em dado periodo, e
aplica-los de forma mais rentavel possivel, bemacamalisar os recursos de
terceiros que satisfacam as necessidades da empresa

e) Proporcionar o intercambio dos diversos departaosesfia empresa com a area
financeira;

f)  Desenvolver o uso eficiente e racional do dispdnive

g) Financiar as necessidades sazonais ou ciclicanpizesa,;

h) Providenciar recursos para atender 0s projetosngdantacdo, expansao,
modernizacao ou relocalizacéo industrial e/ou coraker

i)  Fixar o nivel de caixa, em termo de capital de;giro

i) Auxiliar na andlise dos valores a receber e esgyqara que se possa julgar a
conveniéncia em aplicar nesses itens ou néo;

k) \Verificar a possibilidade de aplicar possiveis eetges de caixa;

[)  Estudar um programa saudavel de empréstimos oucfamraentos;

m) Projetar um plano efetivo de pagamento de débitos;

n) Analisar a viabilidade de serem comprometidos osrems pela empresa; e,
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o) Participar e integrar todas as atividades da emapriilitando assim os
controles financeiros.

Voltando ao conceito de Ross (2002), o fluxo dexaailo ativo envolve trés
componentes: fluxo de caixa operacional, gastos capital e variacdes do capital de giro
liquido. O fluxo de caixa operacional € o caixaagerpelas atividades usuais da empresa, de
producdo e venda. Os gastos de capital refereneseleaembolso liquido em ativos
permanentes menos o dinheiro recebido com as veledagvos permanentes. A variagao do
capital de giro liquido é o montante gasto no ehmle giro liquido, representa o aumento
liquido dos ativos circulantes em relacdo aos passcirculantes. O fluxo de caixa aos
credores (ou obrigacionista) e aos acionistas septa pagamentos liquidos aos credores e
aos proprietarios durante o ano, correspondendguaas pagos menos novos empréstimos
liquidos. J& o fluxo de caixa aos acionistas cpmede a dividendos pagos menos 0 novo
ingresso de capital.

Segundo Zdanowicz (2004), o periodo abrangido pklieejamento do fluxo de caixa
depende do tamanho e do ramo de atividade da emnfEes empresas cuja atividade esta
sujeita a grandes oscila¢gfes, a tendéncia é pareatgas com prazos curtos (diario, semanal
ou mensal), enquanto as empresas que apresentammevale vendas estavel preferem

projetar o fluxo de caixa para periodos longos@stral, semestral ou anual).

6.3.2.1 Taxa de desconto do fluxo de caixa

Convém discutir a taxa a ser utilizada para desca# fluxos de caixa de um projeto,
antes de se passar a descricdo destes critériasatlee. Para a avaliacdo de um projeto de
investimento, a taxa de desconto k sera a taxanmaiule rentabilidade exigida do projeto,
também chamada taxa minima de atratividade (TMA).

Esta taxa representa o custo de oportunidade d@alcapestido ou uma taxa definida
pela empresa em funcdo de sua politica de investisePara a analise desenvolvida neste
trabalho, sera considerada a taxa de desconto k eotaxa minima de rentabilidade que a
empresa exige de seus projetos de investimentossimplesmente taxa minima de
atratividade. “Em Ultima analise, a taxa de destdntem a finalidade de tornar os valores
dos fluxos de caixa equivalentes aos valores presefGALESNE et al., 1999, p. 39).
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6.3.3 Capital de Giro

Outro item que merece atengdo € o capital de gais, € um componente peculiar do
fluxo de caixa. O capital de giro € fundamentabggralquer organizacao, pois ele representa
0S recursos necessarios para a empresa manteatsudades. Os elementos de giro sdo
aqueles identificados no ativo e passivo circulanme seja, no curto prazo. O capital de giro
representa 0s recursos demandados por uma empaesafipanciar suas necessidades
operacionais.

Uma administracdo inadequada de capital de girapalmnente, resulta em sérios
problemas financeiros, podendo levar a empresaaasitoacao de insolvéncia. A importancia
e o volume do capital de giro para uma empresals@minados por muitos fatores, dentre
eles, o volume de vendas, que determina os nieeBstbque, valores a receber e caixa; a
sazonalidade dos negécios, que determina as vasia® recursos necessarios; politicas de
negocios, ligadas as politicas de vendas, de orédgroducdo. Dessa forma, a politica de
capital de giro atinge a empresa como um todo,otendho objetivo, além da preservagéo da
saude financeira da empresa, seu desenvolvimento.

E utilizada a seguinte formula para calcular a ssidade de capital de giro:

(CLIENTES + ESTOQUES) — (FORNECEDORES + SALARIOS +ENCARGOS +
IMPOSTOS) = NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO

6.4 METODOS DE AVALIACAO DE INVESTIMENTO

Toda vez que um investimento gerar desembolsosidavaseis, sera necessario a
utilizacdo de procedimentos para sua mensuraciguada. E muito importante a analise
adequada dos investimentos, 0 acompanhamentouwas file caixa e a aplicacdo de métodos
apropriados de avaliagdo. Além disso, uma oporagt@die negoécio precisa ser analisada por
intermédio de indicadores financeiros, para veifisua viabilidade e os resultados a serem
obtidos com o investimento em questdo. Estes iddres sendo positivos, no entanto, nao

determinam ou garantem 0 sucesso ou nao do empremrid, mas demonstram as
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probabilidades de sucesso ou insucesso.

Um investimento s6 pode ser considerado vidvel se beneficios futuros
compensarem o dispéndio do momento presente p&&dash Para encontrar esta resposta,
existem alguns métodos que auxiliam na determindgdwiabilidade ou desejabilidade de

uma proposta de investimento.

Brasil (2002, p. 7) enumera os meétodos de escdtmaajetos da seguinte forma:
a) Valor Presente Liquido (VPL)

b) Taxainterna de Retorno (TIR)

c) Periodo de recuperacao de capieayback

6.4.1 Valor Presente Liquido

Este método baseia-se no conceito de equivalérmi@tidria, hoje, de fluxos de caixa
ocorrentes em diferentes instantes do tempo. Euvacdies normais, com taxa de juros
positiva, o valor presente serd sempre menor quaoo futuro, uma vez que o valor futuro
sofrera efeitos da taxa de juros.

O Valor Presente €, na verdade, o valor nominab digdcontado para a data zero com
base na taxa de juros adequada. Para calculatém, efivide-se esse valor nominal pela taxa

de juros + 1, conforme indica a férmula abaixo:

7

VP =“x"/ (1+i) ", onde o “x” é o valor futuro dado, ou valor nomina

Segundo Brasil (2002, p. 8), “o Valor Presente ldguornece a indicacdo a respeito
do critério potencial de criacdo de valor de unmestimento”. Isso quer dizer, nas palavras de
Ross (2002, p. 214):

Um investimento vale a pena quando cria valor [s@as proprietarios. Em um
sentido mais genérico, criamos valor identificamd@stimentos que valem mais no
mercado do que seu custo de aquisicdo. Como alde paler mais do que seu
custo? E um caso em que o todo vale mais do qusto de suas partes.
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Segundo Ross, Westerfield e Jordan (2000), o \Rlesente Liquido (VPL) é a
diferenca entre o valor de mercado de um investimmenseu custo. Em outras palavras, o
VPL é uma medida de quanto valor é criado ou adiétio hoje por realizar um investimento.
Desta forma, o VPL de um investimento é igual dorvaresente liquido do fluxo de caixa
liquido, sendo, portanto, um valor monetério queasenta a diferenca entre as entradas e as
saidas de caixa trazidas a valor presente. O oalcuvalor presente liquido do fluxo de caixa
e efetuado com a utilizacdo de uma Taxa Minima tatiidade (TMA) da empresa como
taxa de desconto. Quando o VPL é maior do que zgojfica que o investimento é
vantajoso, pois existe lucro econémico, ja queloryaresente das entradas de caixa € maior
gue o valor presente das saidas de caixa. Aind&/Riomaior do que zero indica que a taxa
de retorno deste investimento € maior do que a maixama de atratividade exigida pela
empresa para selecdo de projetos. Se o VPL fol muaero, a taxa interna de retorno é
exatamente igual a taxa minima de atratividades paialor presente das entradas de caixa €
igual ao valor presente das saidas de caixa e t@ssa o projeto também é aceitdvel. Nas
situacbes em que o VPL for menor do que zero, aésel que o investimento ndo é
economicamente atrativo, tendo em vista que o \aksente das entradas de caixa € menor
do que o valor presente das saidas de caixa. Bi&, c&so, um prejuizo econémico.

No entanto, € importante ressaltar que, embordériordo VPL seja o mais aceito e
um dos mais importantes métodos na escolha detgsaje investimento, ele possui algumas
limitacbes. Uma delas € que ele ndo permite a @impisualizacdo da atratividade de um
projeto de investimento quando analisado isoladerowconjunto com outros. Ele indica se o
investimento é ou ndo atrativo, mas sem mostragrada¢fes. Em alguns casos, pode
acontecer de um investimento ter um pequeno VPLesmm assim ser aceito, pois sua
implementacdo pode ser indispensavel para que aresmptenha acesso a futuras

oportunidades de negdcio financeiramente vantajosos

6.4.2 Taxa Interna de Retorno (TIR)

E a taxa de desconto que iguala o valor atualdijuios fluxos de caixa de um
projeto a zero. Ou seja, a taxa que faz com quear atual das entradas seja igual
ao valor atual das saidas. Para fins de decisxaainterna de retorno devera ser
confrontada a taxa que representa o custo de kdpitanpresa e o projeto s6 devera
ser aceito quando a sua taxa interna de retorneraum custo de capital,
significando que as aplicacdes da empresa estandemdo mais do que o custo dos
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recursos usados na entidade como um todo (SANVIGENY87, p 52).

Com base nesta regra, um investimento € aceito TR & maior do que o retorno
exigido. Caso contrario, deve ser rejeitado. Patiadimotamos que, considerando apenas o
aspecto quantitativo, dentre varios projetos destimnento, o melhor sera aquele que tiver a
maior TIR.

Tanto Ross (2002, p. 225) quanto Brasil (2002, §. @ontam para 0 mesmo
problema no calculo da TIR. Os fluxos de caixa deger convencionais para que o calculo
da TIR seja adequado. Portanto, o investimentdaing& negativo, e o resto é positivo.
Também héa problema quando a decisédo de aceit@jeitar o projeto afeta a decisédo de outro
projeto. O projeto precisa ser independente.

Em alguns casos, os resultados da aplicacdo dérieriTIR sdo absolutamente
incoerentes com a realidade, pois a TIR € a respmlesum modelo e essa resposta pode nao

ter nenhuma relacdo com a realidade econémica.

6.4.3Payback (Periodo de recuperacédo do investimento)

Segundo Ross (2002), Bayback compreende o periodo exigido para que um
investimento gere fluxos de caixa suficientes pacaiperar o custo inicial. De acordo com o
payback o projeto sO € aceito se o periodo de retorntndestimento for menor do que o
tempo esperado, predeterminado.

Quando comparada a regra do VPL, a regrpadackpossui certas limitagbes. A
primeira delas é que rpaybacksimples, ndo é considerado o valor do dinheirtengpo. Em
segundo lugar, é importante ressaltar que o peridedmybackdesconsidera diferencas de
risco entre projetos, ou seja, ele pode ser caloutta mesma forma para projetos de baixo
risco como para projetos muito arriscados. Por &mprincipais desvantagens da regra de
paybacké gue ela exige um periodo de corte arbitrarit, € o periodo é decidido pela
empresa de maneira eventual, e ndo considera xasflde caixa que ocorrem depois do
periodo estabelecido. Esta decisdo pode levar aesm@ cometer erros graves, pois nem
sempre um investimento que possui um periodpagdackmenor possui um VPL maior. Na
verdade, existem diversos casos em que o retossa@aser maior ao longo do tempo, ou

seja, o VPL destes investimentos em longo praze ped maior do que 0s investimentos
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recuperados no curto prazo.

No entanto, devemos ter conhecimento também ddagers de se assumir este tipo
de anadlise de investimentos: é a favor da liquidem vez que cria condi¢cdes favoraveis para
0s investimentos recuperaveis no curto prazo, & éew conta a incerteza de fluxos de caixa

mais distantes, pelo mesmo motivo.

6.4.4 Risco e incerteza nas decisdes de investinment

O conceito de incerteza nos reflete ao desconhatimelas condicdes de
variabilidade, impedindo que se tenha uma adeqpesdsdo de seu comportamento. Esta
previsibilidade se encontra diretamente relacioradhversos fatores externos aos quais €
impossivel se ter o dominio.

Em virtude deste contexto altamente suscetivelrmhiidades, o investidor se vé
obrigado a assumir riscos, sendo que o risco dagsa do negdcio € um deles. E este risco €
exatamente o foco a ser trabalhado pelo investidoforma a reduzi-lo, tentando prever a
rentabilidade de seus investimentos (GALESNE ¢1.8P9).

“O risco de um projeto de investimento € a consecjaéda incerteza associada ao
projeto” (GALESNE et al., 1999, p. 135).

A incerteza pode ser conceituada de acordo com civégonentes principais: a
imprevisibilidade dos parametros econdémicos rel@snas decisées a curto e longo prazos,
0s eventos politicos nacionais e internacionaisperaepc¢do, pelo tomador de decisdo, do
ambiente, das suas condig¢des e restrigcoes.

Enfim, utilizando-se de inumeros célculos para tudes de viabilidade sempre se
considerou que os fluxos de receitas e despesamsutstivessem absolutamente corretos. E
preciso, portanto, levar em conta este elementalafmental na tomada de decisdo: a
incerteza. Os trés componentes principais da ex&rt exemplificados anteriormente,
demonstram o grau de subjetividade inerente a tamlada de decisdo. Sendo assim, €
perfeitamente possivel que dois gestores, em plassmesmas informacdes, possam chegar a
conclusGes distintas.

Os principais elementos influentes sobre a rentioie de um investimento passam
pelos montantes de receitas anuais, os custosvelade rentabilidade referente aos fluxos de
caixa do projeto em questao.

Os conceitos de risco e incerteza, embora muitdtig, possuem nogodes distintas
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segundo Galesne et al. (1999, p.136):

Cada vez mais autores tém julgado que se devedewsasicomo situacdo de risco
toda situacdo para a qual uma distribuicdo de pitibades, seja qual for sua

natureza, possa ser associada aos resultadosiagasitincerta aquela para a qual
nenhum tipo de distribui¢do de probabilidade pesssassociada aos resultados.

Para os projetos de investimentos, estes condeitosque estar bem assimilados e
entendidos, pois para cada um deles o direcionanestitatégico do negacio é visto de forma
diferente, sendo também diferentes as acdes a séwvemdas para 0 sucesso do

empreendimento.

6.4.5 Analise de cenarios

O objetivo desse tipo de analise € verificar o agentece com o VPL quando ocorrem
cenarios alternativos. Dessa forma, pode-se tes segjuranca quanto a analise realizada. 1sso
ocorre porque o VPL é apenas projetado, ou sejgen@mos somente o resultado provavel e
ndo temos certeza com relacdo ao sucesso de deidomprojeto e € fundamental que se
tenha uma idéia do comportamento do VPL em difeseckenarios. A analise de cenarios
engloba desde as piores possibilidades até astiraistas.

Para obter esses cenarios, segundo Ross (200Bji-a os valores mais baixos a
varidveis como unidades vendidas e pre¢o unitpaoexemplo — no caso do pior cenario- e
atribui-se os valores mais altos a essas mesmadveigr — no melhor cenario. Essas
informacdes sdo fundamentais para o calculo do liguido e fluxo de caixa de cada cenario
projetado.

Para o pior cenario se devem reduzir as expecsatiearendas e de precos de venda e

se aumentar o valor dos gastos operacionais.
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7. METODOLOGIA

O método utilizado no presente trabalho € o dedestle caso exploratério de
avaliacdo econOmica de projeto de investimentatadda de um estudo de caso, pois tenta
esclarecer um processo de tomada de decisdo eeselimdos, e classifica-se como estudo
exploratorio por sua informalidade e flexibilidade acordo com Samara e Barros (2002), o
estudo exploratorio tem como principal caracterdsta flexibilidade e a criatividade,
utilizando fontes de dados secundarios ou contaho gequenos grupos, e nele procura-se
obter um melhor conhecimento sobre o objeto endestthipdteses a serem confirmadas.

O presente trabalho também define-se como de @#aliaconémica de projeto de
investimento devido a seu objetivo fim. SegundonBadi (2008), a avaliacdo econémica do
projeto de investimento resume-se em um conjunigedquisas, suposicoes e conclusdes que
permitem, em um primeiro momento, avaliar se € epiente ou ndo investir, 0 que
caracteriza a narrativa do projeto.

A primeira etapa do processo consistiu em revisaase teorica sobre o assunto ao
qual o estudo se refere, pois essa € necessaaaupe correta analise da situacdo. Apos
construir um embasamento tedrico, o objetivo fdetew dados com outras franquias da
Auxiliadora Predial que estdo em funcionamento,imassomo relatorios financeiros
disponibilizados pelos sécios da Franquia AuxiliadBredial Zona Sul, com o objetivo de
levantar todos o0s custos pertinentes a implantagimegdcio e as receitas oriundas da
atividade. Foram realizadas conversas informais osnsocios da Franquia Zona Sul de
forma a captar informacdes baseadas em sua exgari@mramo de atividade e também com
funcionarios de imobiliarias localizadas na regi@oNova Ipanema que deram estimativas de
vendas naquela regido especifica.

De posse destes dados foi possivel elaborar uno fiiex caixa, com o objetivo de
verificar o resultado do periodo. Apés, foi poskigealisar o investimento através de

indicadores financeiros com o objetivo de anaksana viabilidade.
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8. CARACTERISTICAS DA FRANQUIA AUXILIADORA PREDIAL

Desde 1931 atuando no mercado de imoveis, a AdgiigaPredial € uma das maiores
e mais completas Imobiliarias do Brasil, atuandocendominios, aluguéis e vendas.

A Auxiliadora Predial agregou seus quase 80 anosexjeeriéncia no mercado
imobiliario ao modelo de negdcio de sucesso nos EUAIropa e com grande potencial de
crescimento no Brasil.

Modelo estruturado na Lei de Franquias Brasileigas,que o franqueado recebe todo
o know-how e suporte necessérios para a operacdo e gest&euwl@roprio negocio
especializado, exclusivamente, no servico de irgdracdo de compra e venda de iméveis. As
partes de condominio e aluguel ainda ndo esta@md$erjueadas pela Auxiliadora Predial.

A franquia Auxiliadora Predial é o sistema atragésqual a Auxiliadordrranchising
cede ao franqueado o direito de uso de Identid&leaV distribuicdo de servigos ou produtos
e também o direito de uso de tecnologia de impidiotee administracdo de negocio ou
sistema operacional detidos pela mesma, mediamieneracao direta ou indireta.

O sistema de franquias da Auxiliadora Predial, em® @s agéncias operam dentro de
um mesmo conceito, possibilita que todas as lojassyam uma carteira de imoveis
interligadas, gerando maiores possibilidades déaieg. O franqueado inicia 0 negbcio com
todo o suporte e experiéncia que s6 uma rede de@dde mercado pode oferecer.

Atualmente a empresa conta com 16 franquias pedo@ande do Sul: Avenida do
Forte, Baltazar, Bela Vista, Bom Fim, Campos VelB@anoas - Jardim do Lago, Carlos
Gomes, Gramado, Gramado Loja 2, Higiendpolis, dar@iotanico, Jodo Pessoa, Nilo
Pecanha, Sao Leopoldo, Torres e Zona Sul.

Abaixo alguns beneficios que a Auxiliadora Predfalece para os seus franqueados:

a) Rede de agéncias interligadas, que compartilhancobde dados (sistemas e

softwaresintegrados) site imobiliario e troca de experiéncias, que posséili
maiores oportunidades de vendas;

b) Parceria com marca (empresa) consolidada, com digdio dos riscos e da curva

de aprendizagem do negécio;

c) Negdcio com excelentes perspectivas de crescineergimrno de investimento;

d) Modelo pioneiro, diferenciado e vencedor de rela@inento entre imobiliaria e

corretores;

e) Apoio na operagdo a partir da escolha do ponto mmabe fornecimento do
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projeto arquitetbnico +ayoutinterno e externo da loja e apoiomarketingpara
evento e agoes de inauguracao;

Suporte operacional e orientacdo permanente, ataevéeinamentos, manuais de
operacdo e continua consultoria de campo para &panico e desenvolvimento
do negdcio;

Suportes juridico e financeiro, através de assess@specializadas, gerando
tranquilidade e seguranca no apoio para admin&irago negocio e
procedimentos referentes a negociacao imobiliaria;

Pacote deMarketing cooperado através do Fundo Nacional de Propaganda
ampla divulgacdo dos imoveis; e,

Beneficios provenientes do poder de rede, atrav@sdesenvolvimento de

fornecedores e ganhos de escala.

Abaixo alguns depoimentos dos donos de franquiasuddiadora Predial, disponivel

no site da empresa, dando a sua opinidao sobredzineg

a)

b)

d)

Fabio Castioni - Agéncia Bela Vista: "A empresaeh@ € reconhecida no
mercado como uma empresa vendedora”.

“Hoje, a ideia é crescer com varios parceiros aoripequenas lojas como a
minha, em pontos importantes da cidade, estaddse para que a gente possa
com as redes ter uma marca mais forte que as pateaslendo melhor que os
concorrentes."

Arion Peixoto - Agéncia Avenida do Forte: "Estansoperando as expectativas,
0s resultados sdo excelentes”.

“A Auxiliadora Predial vem com a sua marca abrindortas, com sua
credibilidade e confianca."

Marajoara Gonzalez - Agéncia Zona Sul: "Escolhiranduia da Auxiliadora
Predial pela idoneidade no mercado e pela creditnié e ética”.

“Eu ja fui gerente de outra imobiliaria, mas a naimealizacdo profissional esta
sendo aqui, junto da Auxiliadora Predial."

Rogério Kreitchmann - Agéncia Bom Fim: "Meus reneintos hoje sdo bem
melhores do que eu tinha antes".

"A minha escolha da empresa, Auxiliadora Predmldsve ao proprio perfil, ao
nome da empresa, ao carater da empresa e todaocogagofoi me dado dentro da

area de franquia".
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"Isso tudo baseou bastante e fortaleceu a minh@ooge ser dono, hoje, de uma
franquia da Auxiliadora Predial: a valorizagéao dofigsional.”

8.1 OBRIGACOES DA FRANQUEADORA

S&o obrigacdes da Franqueadora durante a vigémciandrato:

a)
b)

c)

d)

e)

f)

9)

h)

)

Ceder sem exclusividade ao franqueado o uso daaMArxiliadora Predial”;
Disponibilizar seu Sistema de Negdci&eow Howao franqueado, seguindo os
padrdes de qualidade da Marca Auxiliadora Predial;

Disponibilizar e manter atualizado ao franquead®dagsuais da franquia;

Prestar apoio técnico para montagem da Agéncisadquieado;

Disponibilizar ao franqueado o Sistema de Inforogapara operacdo de venda,
inclusive com o0s imoOveis agenciados por outras @génque ndo a do
franqueado;

Disponibilizar ao franqueado espac¢o no siteirdarnet da Franqueadora para
divulgacdo da Agéncia do franqueado e dos imégaEa@ados pelo franqueado;
Disponibilizar ao franquead®mailcom o dominio Auxiliadora Predial;
Disponibilizar ao franqueado acesso a intranetrdadueaora;

Oferecer ao franqueado orientacbes e métodos pEagéo de corretores
licenciados;

Disponibilizar ao franqueado servigco de CentralGidbmtratos para a elaboracao
dos contratos de compra e venda de imdéveis, medmagamento de honorarios
advocaticios;

Ministrar ao franqueado programas iniciais e pecigglde formacéo, atualizacao
e treinamento para exploragdo da Franquia,

Efetuar a publicidade institucional da Marca “Aieglora Predial”;

Prestar assisténcia ao franqueado referente aaxioséé procedimentos para a
exploracdo do negdcio da Franquia; e,

Fornecer placa e/ou totem de identificacdo da fieltmm a Marca Auxiliadora

Predial, no momento da instalacdo da Agéncia Fieadpu
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8.2 OBRIGACOES DO FRANQUEADO

S&o obrigacdes do franqueado durante a vigénaamtoato:

a)
b)

c)

d)

e)

f)

9)

h)

)

k)

Explorar uma Franquia da Auxiliadora Predial petazp ajustado;

Assistir aos programas de formacéo inicial e pé&as] convocados pela
Franqueadora,

Participar das reunifes convocadas pela Franqueador

Praticar e fazer valer a tabela de remuneracaaerdgée aos honorarios de
intermediacdo de negdcios imobiliarios;

Manter relacdo de autonomia com os corretoresdiadns, sem a presenca dos
elementos de subordinacédo e pessoalidade, ndo domrdens, metas e horarios
aos mesmos;

Arcar com todos os custos decorrentes da explog&oanquia, notadamente os
de instalacdo e manutencédo da Agéncia Franqueaniaatacdo de empregados e
outros prestadores de servi¢cos, bem como licenai@nake corretores;

Respeitar e manter os padrbes da Franqueadorainstatacdo da Agéncia e
desenvolvimento do negécio, de acordo com o Mamgallmplantacdo da
Franquia;

Utilizar exclusivamente os formularios e documentdssenvolvidos pela
Franqueadora para o negocio;

Utilizar obrigatoriamente a intranet da Franqueadamo instrumento de
comunicacao e solicitacao;

Inserir no Softwarede Vendas da Auxiliadora Predial todas as infofimacgde
intermediacdo de compra e venda de imoveis, emcie$pedos os imoveis
agenciados pelo franqueado e pelos corretoresladicenciados, em um prazo
maximo de 48 horas da angaria¢do do imovel;

Recolher pontualmente os impostos e demais obmgaci@correntes do seu
negocio;

Permitir amplo e irrestrito acesso da Franqueadoraua contabilidade e
langamentos; e,

Cumprir e observar os Manuais da Franquia e osednmentos estabelecidos
pela Franqueadora, toda a legislacdo vigente aplicaao negdcio de

intermediacdo de compra, venda, permuta e aval@dgdens imoveis, bem como
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regulamentos e determinagcbes do CRECI ou de quaisgioridades municipais,
estaduais ou federais.

8.3 TAXAS DE FRANQUIA

a)

b)

R$ 50.000,00 (cinquenta mil reais), pagos no prioniés, a titulo de Taxa Inicial
de Franquia;

9% (nove por cento) do valor total dos honorériescgbidos, pelo franqueado e
pelos corretores licenciados, na intermediacdo @gocios imobiliarios
(comissdes), pagos mensalmente a titulBalglties.

2% (dois por cento) do valor total dos honorariescebidos, pelo franqueado e
pelos corretores licenciados, na intermediacdo @gocaios imobiliarios

(comissdes), pagos mensalmente a titulo de Fun@wlolécidade.

A comissdo padrdo da franquia € de 6% sobre o tailar da transacédo imobiliaria,

desse valor, metade (3%) € receita da Franquia 8éocorretor que efetuou a venda e 1% do

corretor que agenciou o imovel vendido.



40

9. ANALISE ESTRATEGICA

Planeja-se a constituicdo de uma Franquia da imdhiAuxiliadora Predial na regiao
de Nova Ipanema focada, exclusivamente, na compemda de imdveis. A empresa atuara
no setor terciario. A regido de referéncia paragia € o bairro Aberta dos Morros (porém no
mercado imobiliario essa regido € conhecida com@aNj@anema), esse por sua vez apresenta
diversos loteamentos que equivalem a bairros, & Blova Ipanema, Lagos de Nova
Ipanema, Ipanema Green, Moradas da Hipica, Vivemga$panema, Urubatd, Jardins do
Prado, Hipica Boulevard e Moradas do Sul

O horario de funcionamento serd de segunda a satl@sl®h até as 19h e aos
domingos das 10h até as 18h.

O publico-alvo sera formado por pessoas que tertharteresse em morar na regiao
de referéncia e por aquelas que jA possuem imdweiregido e desejam coloca-los em
negociacao.

A localizacéo ideal € na R. Edgar Pires de Castityge os niumeros 1.000 e 1.500 ou
na Av. Juca Batista, entre os numeros 4.000 e 4&00o0s no bairro Aberta dos Morros. O

espaco sera alugado, terd em torno de 70 m? e aguagas na frente para estacionar.

9.1 MISSAO, VISAO E VALORES

MISSAO DA EMPRESA

"Entender o cliente para satisfazer suas necessidambbiliarias”.

VISAO DA EMPRESA

"Ser uma imobiliaria referéncia na regido em quea'at
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VALORES DEFENDIDOS

Etica (postura nos negocios e nos relacionamentesessoais);
Respeito (valorizagdo das pessoas);

Competitividade (condi¢éo para o lucro e cresciment
Responsabilidade (zelo na gestao dos recursos);

Inovacéao (agregar valor para os clientes);

Direcao (clareza e foco nos objetivos);

Transparéncia (conduta que transmite confianga).

9.2 ANALISE SWOT

A partir da analise dos ambientes externo e intefoiam definidas as variaveis

propostas pela Analiss8WOT:

OPORTUNIDADES

a)

b)

d)

Regido em desenvolvimento com grande numero desngendominios em
construcao;

Programa do Governo Minha Casa Minha Vida que oéeseibsidios para o tipo
de imodvel dessa regido, em virtude da maioria desas que estdo sendo
construidas ndo ultrapassarem R$ 150.000,00. Dessa, surge um incentivo
para a populagdo comprar seu imovel proprio;

Possibilidade de parcerias com construtores pardagecom exclusividade; e,
Apenas 3 das principais imobiliarias de Porto Adegossuem filial nessa regido

especifica: Vera Bernardes, Maciel e Canadense.
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AMEACAS

a) Alguns construtores desses novos condominios eft@hando contratos
diretamente com os clientes, sem a intermediacébiiidria;

b) Outras imobiliarias instalarem filiais nessa reg@amentando a concorréncia.

FORCAS

a) Marca forte e reconhecida da Auxiliadora Predia¢ g@sta a quase 80 anos no
mercado imobiliario de Porto Alegre;

b) Profissionais capacitados, com alto grau de confesto dessa regiao;

c) Loja com infra-estrutura moderna e exceléncia eaditnento.

d) Investidores com experiéncia no mercado imobili&iana administracdo da

Franquia Zona Sul.

FRAQUEZAS

No primeiro momento, poucos imoveis cadastradosanesyido, pois ndo € o foco das

lojas/franquias da Auxiliadora Predial;

9.3 RECURSOS HUMANOS E ATIVIDADES

A imobiliaria sera formada inicialmente pela ségaente, dez corretores licenciados,
uma recepcionista e uma auxiliar de servigos gerais

A recepcionista e a auxiliar de servigcos geraificaontratadas de acordo com o
regime da CLT. Ja os corretores serdo autbnomosverd@b possuir CRECI, a empresa

fornece apenas o espaco de trabalho com computatitlefone. Ela ndo cobre despesas
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externas como gasolina, alimentacao, celular pegsdamica fonte de remuneracao é através
da comissao gerada por alguma intermediacdo iradbiliealizada pelo corretor.

Os corretores serdo divididos em duas equipes, wa@dacom cinco pessoas, sendo
um dia para cada equipe ficar de plantdo na logguape de sexta-feira serd a mesma para
sdbado e domingo daquela semana. Mesmo nao esfengantdo, os outros corretores
podem frequentar a imobiliaria para pesquisar insjvigar para clientes, pois terdo
computadores e telefones disponiveis. Assim coneguape que esta de plantdo tambéem
possui flexibilidade e pode se ausentar para vigitdveis e encontrar-se com clientes, porém
eles devem conversar entre si para nunca deixga adzinha. A sicia-gerente estara presente
de segunda a sdbado no horario de atendimentoapaiar os corretores e efetivar os
negocios, no domingo ela so6 vai trabalhar se @ilgerima reunido pré-agendada com cliente.

No inicio do dia, os corretores da equipe da vetuafdo o sorteio da ordem de
atendimento do dia. As formas de atendimento s&@e@sintes: cliente na loja, telefonema e
e-mail enviado pelosite. No caso do corretor da vez ndo estar na loja ndatento é
repassado para o proximo da fila. Nos casos dedae cliente na loja por causa de placa,
eles seréo repassados preferencialmente paraeiarogue agenciou o imovel e colocou a
placa, porém, se no momento que acontecer, eleesii@r na loja ser4 considerado um
atendimento comum e seguird a sequUéncia do safteitia. O mesmo procedimento sera
adotado se quem colocou a placa € um corretor tta agéncia. Caso o corretor esteja na
loja, o cliente sera passado para ele, porém naoomgar como atendimento. Essa atitude é
para estimular a colocacao de placas no maior ralpussivel de imoveis.

Essa triagem para saber se o cliente esta enteandmntato por causa de placa sera
feito pela recepcionista, que deve ter muito cuodpdra ndo gerar injusticas, assim como
cuidar para repassar de forma correta os atendis\engispeitando a ordem do sorteio do dia.
Todos ose-mailsenviados pelos clientes atravéssite serdo concentrados na caixaedmalil
da sécia-gerente e a mesma repassara para o calaetez, esse procedimento se justifica
porque muitos clientes enviagrmails para varios imoveis diferentes e dessa forma ela
impede que um mesmo cliente engtenail para corretores diferentes.

O foco da imobilidaria € a comercializacdo de iméwvea regido de Nova Ipanema,
porém os corretores podem vender qualquer imowadodivel no sistema, em todas as
regibes, assim como podem agenciar iméveis em gealgcalidade. As taxas de comisséo e
repasse para a Auxiliadora Predial s&o os mesmos.

O acordo entre os corretores e a soOcia-gerentast®meles mostrarem o0s imoveis

para os clientes, porém no momento que surgiravasse e 0 desejo por parte do cliente de
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fazer uma proposta ele é encaminhado para elaciA-gérente cuida do negécio desde a
proposta até a assinatura do contrato, e todosraatos com compradores e vendedores sao

efetuados por ela. Ela envia os dados do negoceogsetor juridico, eles redigem o contrato
e devolvem para ela.
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10. INVESTIMENTOS

10.1 INSTALACOES

Para a implantacdo da franquia serdo necessariestimentos em mobiliario, itens
internos de decoracdo, comunicacdo de voz e detospais de computador, taxa inicial de
franquia e reforma da loja alugada para adequapaddes de implantacdo da Auxiliadora
Predial.

Os valores foram baseados nos dados apresentddd3qoe da Franquia Auxiliadora
Predial Zona Sul do investimento inicial que elgetpara montar a sua imobiliaria, adaptados

ao tamanho da nova Loja.

10.1.1 Mobilia e equipamentos

No quadro abaixo s&o relacionados todos os itermsin@etes a mobilia e
equipamentos necessarios para a operacionalizagaegbcio. Além da conversa com a
Dona da Franquia Zona Sul, os valores apresent@iobém foram baseados no site:

https://www.cartaobndes.gov.br



MOBILIA E EQUIPAMENTOS

Descrigcdo Qtdade Valor Unit. Valor Total
Balcdo Recepcao 1 R$ 1.450,00 R$ 1.450,00
Mesa de Reunido 1 R$ 760,00 R$ 760,00
Mesa Computador 8 R$ 310,00 R$ 2.480,00
Cadeiras 17 R$ 180,00 R$ 3.060,00
Armarios 3 R$ 490,00 R$ 1.470,00
Computadores 10 R$ 1.200,00 R$ 12.000,00
Gaweteiros 9 R$ 120,00 R$ 1.080,00
TV LCD 40" 1 R$ 1.900,00 R$ 1.900,00
Multifuncional 1 R$ 700,00 R$ 700,00
Ar-condicionado 1 R$ 5.800,00 R$ 5.800,00
Telefones 10 R$ 27,00 R$ 270,00
Objetos de Decoragdo | - | = - R$ 1.500,00
T otal R$ 32.470,00

10.1.2 Reformas

laranja) e o seu logotipo.

Quadro 1 — Mobilia e Equipamentos
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De acordo com o manual de implementacéo das frasduixiliadora Predial, as lojas
devem apresentar obrigatoriamente: totem e teswitarna, painel informativo fixado
diretamente na faixada, pavimentacdo de basaltalargfachadas com o maximo de
transparéncia para o exterior, utilizagdo de vidgno incolor com esquadria em aluminio na
cor branco sem divisdes, as portas de acesso dexrede vidro liso temperado com puxador
em aluminio ou metal cromado, painel recepcao, stqges, pintura das paredes na cor

branca e todos os itens de comunicacéo visual desspeitar as cores da empresa (verde e

Para adequar a loja alugada ao perfil franquia llgdra Predial serdo gastos R$
13.000,00 em reformas.
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10.1.3 Despesas pré-operacionais

Antes de sua implementacdo sera paga a Taxa ldiaidiranquia no valor de R$
50.000,00.

10.2 DESPESAS FIXAS

Foram levantadas as despesas fixas mensais paraunoiofamento do

empreendimento, conforme Quadro 4.

10.2.1. Mao de obra

A empresa necessitara de uma recepcionista cohariosde R$ 550,00 e uma auxiliar
de limpeza com o salario de R$ 480,00. Os saléwi@sn identificados através da conversa
informal com a Dona da Franquia Zona Sul. E foramnfiomados no site

http://www.rhportal.com.br/cargossalarios.pBpn relacdo ao 13° salario e férias, fazendo um

rateio entre os 12 meses do ano, ficaria uma despesR$ 175,00 ao més, levando em
consideracao as duas funcionérias.

A sG@cia-gerente vai receber ypro-laborede R$ 4.000,00 por més.

Os 10 corretores nao possuem remuneracao fixaaamemissado sobre as transacdes
imobiliarias que forem concretizadas.

Fazendo levantamento dos custos totais com méao bda, dambém devemos

contabilizar os encargos sociais, que foram prdgt@om base em consulta a um contador.
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QUADRO DE PESSOAL
Descricéo Qtdade Salério Encargos Valor Total
Recepcionista 1 R$ 550,00 R$ 308,00 R$ 858,00
Auxiliar de Limpeza 1 R$ 480,00 R$ 269,00 R$ 749,00
Total R$ 1.607,00

Quadro 2 - Quadro de Pessoal

10.2.2 Aluguel

Foram efetuadas pesquisas, junto a sites de iranad| de lojas na regido em questao
e o0 preco médio do aluguel dos imdveis, conformeagacteristicas desejadas, ficou em torno

de R$ 2.000,00 ao més. Sera alugada uma loja gha &spaco para estacionar.

10.2.3 Depreciacao

A depreciagdo, nesse caso, sera calculada apenasefggtos gerenciais, pois a
tributacdo da imobiliaria é baseada no lucro prédormA depreciacdo de equipamentos de
informatica é de 5 anos, sendo assim corresporZlig@ao ano. No quadro abaixo estao

descritos os valores das deprecia¢des dos equipasrdminformatica:

DEPRECIACAO
Item Prazo Valor do Bem | Deprec. Anual | Deprec. Mensal
Computadores 5 anos R$ 12.000,00 R$ 2.400,00 R$ 200,00
Multifuncional 5 anos R$ 700,00 R$ 140,00 R$ 11,67
Total R$ 211,67

Quadro 3 - Depreciacdo
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10.2.4 Demais despesas fixas

Os valores das outras despesas fixas apresentdigsina abaixo foram baseados em

conversa informal com a Dona da Franquia Zona Sul.

DESPESAS FIXAS MENSAIS
Descrigdo Valor
Aluguel/Condominio R$ 2.280,00
Salarios R$ 1.607,00
Pré-labore R$ 4.000,00
Luz R$ 300,00
Telefone / Internet R$ 900,00
Agua R$ 100,00
Contador R$ 600,00
Manutengéo e Conservagao R$ 180,00
Seguranca (alarme) R$ 120,00
Material de Expediente R$ 240,00
Depreciacéo R$ 211,67
13° e Férias R$ 175,00
Total R$ 10.713,67

Quadro 4 - Despesas Fixas e Mensais

Para calcular o valor de despesas fixas para cepomano, as despesas fixas mensais
foram multiplicadas pelos dozes meses. Para definalor das despesas fixas para 0os outros
anos, foi usado o indice da inflacdo (em média #58fa correcdo. A estrutura da Franquia
vai continuar a mesma nos outros dois anos, paigedsta na sua capacidade maxima de 10
corretores, sendo assim nao existirdo despesassax¢isse sentido. O valor das despesas
fixas, independente do cenério, sera igual, poessmo ndo vendendo o esperado a estrutura

ja estda montada.
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DESPESAS FIXAS ANUAIS
Ano Valor (R$)
Ano 1 R$ 128.564,04
Ano 2 R$ 134.140,58
Ano 3 R$ 140.062,61
Ano 4 R$ 146.251,12
Ano 5 R$ 151.999,57

Quadro 5 - Despesas Fixas Anuais

10.3 CAPITAL DE GIRO

Para se calcular o capital de giro foram consideya$ despesas fixas mensais para
cobrir trés meses de operacgao, pois os primeirgesn@odem ndo vender o esperado e dessa
forma as entradas serem menores que as saidas.didén) € uma forma de proteger a
empresa de possiveis oscilagbes de vendas aodongmo. O capital de giro total sera de R$
32.141,01.

10.4 INVESTIMENTO INICIAL

A sociedade serd composta por dois sécios ondewadara 50 % de participagéo,
isto é, cada um vai arcar com metade do investmni@ntial. A sociedade sera administrada
pela sécia-gerente, o outro sécio sera apenas tithoesisto €, ndo ird participar da
administracdo da imobiliaria. Os recursos propaieerem alocados seréo oriundos do capital
de cada sécio.

Assim, o quadro a seguir reune os valores refeseagenvestimento inicial, ou seja, a

soma dos valores apresentados anteriormente:



INVESTIMENTO INICIAL I

Descrigao Valor (R$) I

Reforma da Loja R$ 13.000,00|
Taxa Inicial da Franquia R$ 50.000,00|
Mobiliario e Equipamentos R$ 32.470,00|

Capital de Giro Inicial

R$ 32.141,01|

Total

R$ 127.611,01|

Quadro 6 - Investimento Inicial
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11. PROJECOES DE RECEITAS

A receita gerada esta diretamente ligada ao voldeneendas, visto que as entradas
sdo consequéncias de comissdes geradas pelasadiggdes imobilidrias.

Foram considerados 3 cenarios distintos para analisnista, esperado e pessimista.

No cenario esperado a expectativa de vendas amieaR& 9.000.00,00 (nove milhdes
de reais), esse valor consiste na meta inicialldaliddora Predial para as franquias que estao
comecgando, de acordo com a Dona da Franquia ZdresSeivalor esta dentro da realidade e
é totalmente possivel de ser alcancado no prinagioade funcionamento.

A analise foi feita, além dos trés cenarios, coselam 5 anos.

Ja os valores dos cenarios otimista e pessimig@mfodefinidos baseados em
conversas informais com ex-corretores, das fileifdNova Ipanema, das imobiliarias Maciel e
Canadense, em que eles comentaram qual o voluwmendas de um ano considerado muito
bom e de um ano considerado ruim. Dessa formagmério otimista, a expectativa de vendas
anual é de R$ 12.000.000,00 (doze milhdes de reais)cendrio pessimista a expectativa de
vendas anual é de R$ 6.000.000,00 (seis milhSesais.

De acordo com a Dona da Franquia Zona Sul, a cadaaaAuxiliadora Predial
aumenta em 20% a meta anual em relagéo ao andgrdegue, segundo ela, continua dentro
da realidade do mercado. Diante dessas informaQdedume de vendas para 0s cinco anos,

nos trés cenarios, ficaria assim:

PROJECAO DE VENDAS ANUAL

Ano Cenério OTIMISTA Cenéario ESPERADO |Cenario PESSIMISTA
1 R$ 12.000.000,00 R$ 9.000.000,00 R$ 6.000.000,00
2 R$ 14.400.000,00 R$ 10.800.000,00 R$ 7.200.000,00
3 R$ 17.280.000,00 R$ 12.960.000,00 R$ 8.640.000,00
4 R$ 20.736.000,00 R$ 15.552.000,00 R$ 10.368.000,00)
5 R$ 24.883.200,00 R$ 18.662.400,00 R$ 12.441.600,00)

Quadro 7 - Projecéo de Vendas Anual
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Conforme ja foi citado anteriormente, a comisséalteobre as vendas é de 6%,
porém apenas 3% é considerado receita bruta dajtearvisto que os outros 3% sao
repassados diretamente para o corretor que vegé@ue(para o que agenciou o imovel (1%).
Sendo assim € possivel projetar a receita brutal @auFranquia nos trés cenarios propostos e
nos cinco anos de estudo. Dessa receita ainda skySoontadosroyalties taxa de

propaganda e impostos.

PROJECAO DE RECEITA ANUAL — CENARIO OTIMISTA
Ano Volume de Vendas Receita Bruta

1 R$ 12.000.000,00 R$ 360.000,00

2 R$ 14.400.000,00 R$ 432.000,00

3 R$ 17.280.000,00 R$ 518.400,00

4 R$ 20.736.000,00 R$ 622.080,00

5 R$ 24.883.200,00 R$ 746.496,00

Quadro 8 - Projecao de Receita Anual - Cenario Otirsta

PROJECAO DE RECEITA ANUAL — CENARIO ESPERADO

Ano Volume de Vendas Receita Bruta
1 R$ 9.000.000,00 R$ 270.000,00
2 R$ 10.800.000,00 R$ 324.000,00
3 R$ 12.960.000,00 R$ 388.800,00
4 R$ 15.552.000,00 R$ 466.560,00
5 R$ 18.662.400,00 R$ 559.872,00

Quadro 9 - Projecao de Receita Anual - Cenario Espado



PROJECAO DE RECEITA ANUAL — CENARIO PESSIMISTA

Ano

Volume de Vendas

Receita Bruta

R$ 6.000.000,00

R$ 180.000,00f

R$ 7.200.000,00

R$ 216.000,00f

R$ 8.640.000,00

R$ 259.200,00f

4

R$ 10.368.000,00

R$ 311.040,00f

5

R$ 12.441.600,00

R$ 373.248,00

Quadro 10 - Projecéo de Receita Anual - Cenario Peimista

11.1 IMPOSTOS E TAXAS

Os impostos incidentes na receita mensal, paratipstede atividade, sdo: ISSQN,
PIS/PASEP e COFINS, conforme as aliquotas expestaiso. Estas aliquotas referem-se as
empresas optantes pela tributacdo baseada no lmwasumido, e na classificacéo

intermediacdo de negocios.

ISSQN: a base € a receita bruta e aliquota é de 5%.
PIS/PASEP: a base € a receita bruta e a aliquieadé5%.
COFINS: a base ¢é a receita bruta e a aliquota3éwe

Os impostos trimestrais incidentes nesse tipo ig@atle sdo: IR e CSLL. Em ambos

0S casos a base de calculo é 32% da receita bloteaso do IR a aliquota é de 15% e do

CSLL é 9%.

Abaixo o céalculo do valor total pago de impostosada ano de referéncia, nos trés

cenarios:
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PROJEGCAO DE IMPOSTOS — CENARIO OTIMISTA

ANO 1

ANO 2

ANO 3

ANO 4

ANO 5

Receita Bruta

R$ 360.000,00

R$ 432.000,00

R$ 518.400,00

R$ 622.080,00

R$ 746.496,00]

ISSQN (5%) R$ 18.000,00 R$ 21.600,00 R$ 25.920,00 R$ 31.104,00 R$ 37.324,80)
PIS (0,65%) R$ 2.340,00 R$ 2.808,00 R$ 3.369,60 R$ 4.043,52 R$ 4.852,22
ICOFINS (3%) R$ 10.800,00 R$ 12.960,00 R$ 15.552,00 R$ 18.662,40 R$ 22.394,88)
IR R$ 17.280,00 R$ 20.736,00 R$ 24.883,20 R$ 29.859,84 R$ 35.831,81
CSLL R$ 10.368,00 R$ 12.441,60 R$ 14.929,92 R$ 17.915,90 R$ 21.499,08)
I-ll\—/l(l):’-I;/)A\SLT%ES R$ 58.788,00 R$ 70.545,60 R$ 84.654,72 R$ 101.585,66 | R$ 121.902,80

Quadro 11 - Projecdo de Impostos - Cenario Otimista

PROJECAO DE IMPOSTOS — CENARIO ESPERADO
ANO 1 ANO 2 ANO 3 ANO 4 ANO 5
Receita Bruta R$ 270.000,000 R$324.000,00 R$388.800,00 R$466.560,000 R$559.872,00
SSOQN (5%) R$ 13.500,00 R$ 16.200,00 R$ 19.440,00 R$ 23.328,00 R$ 27.993,60
PIS (0,65%) R$ 1.755,00 R$ 2.106,00 R$ 2.527,20 R$ 3.032,64 R$ 3.639,17
COFINS (3%) R$ 8.100,00 R$ 9.720,00 R$ 11.664,00 R$ 13.996,80 R$ 16.796,16
R R$ 12.960,00 R$ 15.552,00 R$ 18.662,40 R$ 22.394,88 R$ 26.873,86
CSLL R$ 7.776,00 R$ 9.331,20 R$ 11.197,44 R$ 13.436,93 R$ 16.124,31
|-|(/|C|)31;)ASLT[())ES R$ 44.091,00 R$ 52.909,20 R$ 63.491,04 R$ 76.189,25 R$ 91.427,10
Quadro 12 - Projecéo de Impostos - Cenario Esperado
PROJECAO DE IMPOSTOS — CENARIO PESSIMISTA
ANO 1 ANO 2 ANO 3 ANO 4 ANO 5

Receita Bruta

R$ 180.000,00

R$ 216.000,00

R$ 259.200,00

R$ 311.040,00

R$ 373.248,00]

ISSQN (5%) R$ 9.000,00 R$ 10.800,00 R$ 12.960,00 R$ 15.552,00 R$ 18.662,40
PIS (0,65%) R$ 1.170,00 R$ 1.404,00 R$ 1.684,80 R$ 2.021,76 R$ 2.426,11]
COFINS (3%) R$ 5.400,00 R$ 6.480,00 R$ 7.776,00 R$ 9.331,20 R$ 11.197,44
IR R$ 8.640,00 R$ 10.368,00 R$ 12.441,60 R$ 14.929,92 R$ 17.915,90}
CSLL R$ 5.184,00 R$ 6.220,80 R$ 7.464,96 R$ 8.957,95 R$ 10.749,54]
I-II\—/I(ID:’-I(—SASLT%ES R$ 29.394,00 R$ 35.272,80 R$ 42.327,36 R$ 50.792,83 R$ 60.951,40

Quadro 13 - Projecéo de Impostos - Cenario Pessirtas



11.2ROYALTIESE FUNDO DE PUBLICIDADE

56

Da receita bruta mensal da Franquia, além dos itop@& citados, ela ainda sofrera

dois descontos, que serdo repassados para a Aoxdi®redial, conforme abaixo:
a) 9% (nove por cento) do valor total da comissao dgern®%), isto é, tanto da
Franquia como dos corretores, pagos mensalmefitdcaderoyalties
b) 2% (dois por cento) do valor total da comisséo dgerg6%), isto é, tanto da

Franquia como dos corretores, pagos mensalmentéul@ tde Fundo de
Publicidade.

Abaixo figuras com os valores pagos, anualmentea, @Auxiliadora Predial, nos trés
cenarios e nos cinco anos base:

ROYALTIES E FUNDO DE PUBLICIDADE — CENARIO OTIMISTA

Descricao

Ano 1

Ano 2

Ano 3

Ano 4

Ano 5

Comissao total (6%)

R$ 720.000,00

R$ 864.000,00

R$ 1.036.800,00

R$ 1.244.160,00

R$ 1.492.992,00

Royalties R$ 64.800,00 R$ 77.760,00 R$ 93.312,00 R$ 111.974,40 R$ 134.369,28)
Fundo de Publicidade R$ 14.400,00 R$ 17.280,00 R$ 20.736,00 R$ 24.883,20 R$ 29.859,84)
Desconto Total Anual R$ 79.200,00 | R$95.040,00 R$114. 048,000 R$136.857,60 R$ 164.229,12

Quadro 14 - Royalties e Fundo de Publicidade - Cenia Otimista

ROYALTIES E FUNDO DE PUBLICIDADE — CENARIO PESSIMIS TA

Descrigao

Ano 1

Ano 2

Ano 3

Comissao total (6%)

R$ 360.000,00

R$ 432.000,00

R$ 518.400,00

R$ 622.080,00

R$ 746.496,00)

Royalties

R$ 32.400,00 R$ 38.880,00 R$ 46.656,00 R$ 55.987,20 R$ 67.184,64)
Fundo de Publicidade R$ 7.200,00 R$ 8.640,00 R$ 10.368,00 R$ 12.441,60 R$ 14.929,92)
Desconto Total Anual R$ 39.600,00 | R$47.520,00 | R$57.0 24,000 R$68.428,80, R$82.114,56

Quadro 15 - - Royalties e Fundo de Publicidade - @ério Pessimista
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ROYALTIES E FUNDO DE PUBLICIDADE — CENARIO ESPERADO

Descricédo

Ano 1

Ano 2

Ano 3

Ano 4

Ano 5

IComissao total (6%)

R$ 540.000,00

R$ 648.000,00

R$ 777.600,00

R$ 933.120,00

R$ 1.119.744,00

Royalties R$ 48.600,00 R$ 58.320,00 R$ 69.984,00 R$ 83.980,80 R$ 100.776,96]
Fundo de Publicidade R$ 10.800,00 R$ 12.960,00 R$ 15.552,00 R$ 18.662,40 R$ 22.394,88
Desconto Total Anual R$59.400,00 | R$71.280,00 | R$85.5 36,000 R$102.643,20 R$123.171,84

Quadro 16 - Royalties e Fundo de Publicidade - Cena Esperado

11.3 DEMONSTRATIVOS DE RESULTADOS

Nas figuras abaixo se encontram os demonstratieosesultados anuais para cada

cenario projetado:

PROJECAO DRE ANUAL — CENARIO OTIMISTA

ANO 1 ANO 2 ANO 3 ANO 4 ANO 5
Receita Bruta R$ 360.000,00 R$ 432.000,00 R$ 518.400,00 R$ 622.080,00 R$ 746.496,00
(-) Royalties -R$ 64.800,00 -R$ 77.760,00 -R$93.312,00 -R$111.974,40 -R$ 134.369,28
(-) Fundo de Publicidade -R$ 14.400,00 -R$ 17.280,00 -R$ 20.736,00 -R$ 24.883,20 -R$ 29.859,84

Receita Liquida

R$ 280.800,00

R$ 336.960,00

R$ 404.352,00

R$ 485.222,40

R$582.266,88

(-) Despesas Fixas

-R$ 128.564,04

-R$ 134.140,58

-R$ 140.062,61

-R$ 146.251,12

-R$ 151.999,57

Resultado Operacional

R$ 152.235,96

R$202.819,42

R$ 264.289,39

R$ 338.971,28

R$ 430.267,3]]

(-) Impostos

-R$ 58.788,00

-R$ 70.545,60

-R$ 84.654,72

-R$ 101.585,66

-R$ 121.902,80

Lucro Liquido

R$ 93.447,96

R$ 132.273,82

R$ 179.634,67

R$ 237.385,61

R$ 308.364,51

Quadro 17 - Projecdo DRE Anual - Cenario Otimista
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PROJECAO DRE ANUAL — CENARIO ESPERADO

ANO 1 ANO 2 ANO 3 ANO 4 ANO 5
Receita Bruta R$ 270.000,00 R$ 324.000,00 R$ 388.800,00 R$ 466.560,00 R$ 559.872,00
(-) Royalties -R$ 48.600,00 -R$ 58.320,00 -R$ 69.984,00 -R$ 83.980,80 -R$ 100.776,99
(-) Fundo de Publicidade -R$ 10.800,00 -R$ 12.960,00 -R$ 15.552,00 -R$ 18.662,40 -R$ 22.394,88

Receita Liquida

R$ 210.600,00

R$ 252.720,00

R$ 303.264,00

R$ 363.916,80

R$ 436.700,14

(-) Despesas Fixas

-R$ 128.564,04

-R$ 134.140,58

-R$ 140.062,61

-R$ 146.251,12

-R$ 151.999,57

Resultado Operacional R$ 82.035,96] R$118.579,42 R$ 163.201,39]| R$217.665,68 R$ 284.700,59
(-) Impostos -R$ 44.091,00 -R$ 52.909,20 -R$ 63.491,04|  -R$76.189,25 -R$ 91.427,10
Lucro Liguido R$ 37.944,96 | R$65.670,22 | R$99.710,35 R$ 141.476,43] R$ 193.273,49
Quadro 18 - Projecéo DRE Anual - Cenario Esperado
PROJEGAO DRE ANUAL — CENARIO PESSIMISTA
ANO 1 ANO 2 ANO 3 ANO 4 ANO 5

Receita Bruta

R$ 180.000,00

R$ 216.000,00

R$ 259.200,00

R$ 311.040,00

R$ 373.248,00

(-) Royalties

-R$ 32.400,00

-R$ 38.880,00

-R$ 46.656,00

-R$ 55.987,20

-R$ 67.184,64

(-) Fundo de Publicidade

-R$ 7.200,00

-R$ 8.640,00

-R$ 10.368,00

-R$ 12.441,60

-R$ 14.929,92

Receita Liquida

R$ 140.400,00

R$ 168.480,00

R$ 202.176,00

R$ 242.611,20

R$ 291.133,44

(-) Despesas Fixas

-R$ 128.564,04

-R$ 134.140,58

-R$ 140.062,61

-R$ 146.251,12

-R$ 151.999,57

Resultado Operacional R$ 11.835,96 R$ 34.339,42 R$ 62.113,39 R$ 96.360,08 R$ 139.133,87
(-) Impostos -R$ 29.394,00 -R$ 35.272,80 -R$42.327,36]  -R$50.792,83 -R$ 60.951,4(
Lucro Liguido -R$ 17.558,04 -R$ 933,38| R$19.786,03] R$45.567,24| R$ 78.182,47

Quadro 19 - Projecédo DRE Anual - Cenario Pessimista



12. ANALISE DO INVESTIMENTO

12.1 FLUXO DE CAIXA

59

FLUXO DE CAIXA PROJETADO PARA PERIODO DE 5 ANOS — C ENARIO OTIMISTA

Descricéo ANO 0 ANO 1 ANO 2 ANO 3 ANO 4 ANO 5
Investimento Inicial -R$127.611,01
Lucro Liguido R$93.447,96| R$132.273,82] R$179.634,67| R$237.385,61] R$308.364,51
(+) Depreciagéo R$ 2.540,00 R$ 2.540,00 R$ 2.540,00 R$ 2.540,00 R$ 2.540,00
Fluxo de Caixa R$95.987,96| R$ 134.813,82] R$182.174,67| R$239.92561 R$310.904,51
Fluxo de Caixa Liquido -R$127.611,01] R$95.987,96] R$134.813,82] R$182.174,67| R$239.925,61] R$ 310.904,51f
Fluxo de Caixa Liquido Acumulado -R$ 127.611,01] -R$31.623,05| R$103.190,77| R$ 285.365,44| R$525.291,06] R$ 836.195,57

Quadro 20 - Fluxo de Caixa Projetado para o Periodde 5 anos - Cenario Otimista

FLUXO DE CAIXA PROJETADO PARA PERIODO DE 5 ANOS — C ENARIO ESPERADO

Descrigéo ANO 0 ANO 1 ANO 2 ANO 3 ANO 4 ANO 5
Investimento Inicial -R$ 127.611,01
Lucro Liguido R$ 37.944,96] R$65.670,22 R$99.710,35| R$141.476,43] R$193.273,49
(+) Depreciacéo R$ 2.540,00 R$ 2.540,00 R$ 2.540,00 R$ 2.540,00 R$ 2.540,00
Fluxo de Caixa R$40.484,96) R$68.210,22] R$ 102.250,35 R$144.016,43] R$195.813,49
Fluxo de Caixa Liquido -R$127.611,01] R$40.484,96] R$68.210,22 R$102.250,35| R$ 144.016,43] R$ 195.813,49
Fluxo de Caixa Liquido Acumulado -R$ 127.611,01] -R$87.126,05] -R$ 18.915,83 R$ 83.334,52| R$ 227.350,95 R$423.164,45

Quadro 21 - Fluxo de Caixa Projetado para o Periodde 5 anos - Cenério Esperado

FLUXO DE CAIXA PROJETADO PARA PERIODO DE 5 ANOS — C ENARIO PESSIMISTA
Descricéo ANO 0 ANO 1 ANO 2 ANO 3 ANO 4 ANO 5

Investimento Inicial -R$127.611,01

Lucro Liquido -R$ 17.558,04 -R$933,38) R$19.786,03] R$45567,24] R$78.18247
(+) Depreciagéo R$ 2.540,00 R$ 2.540,00 R$ 2.540,00 R$ 2.540,00 R$ 2.540,00
Fluxo de Caixa -R$ 15.018,04 R$ 1.606,62] R$22.326,03] R$48.107,24] R$80.72247]
Fluxo de Caixa Liquido -R$127.611,01] -R$15.018,04 R$ 1.606,62 R$ 22.326,03 R$ 48.107,24 R$ 80.722,47
Fluxo de Caixa Liquido Acumulado -R$127.611,01] -R$ 142.629,05| -R$ 141.022,43| -R$ 118.696,40 -R$ 70.589,15| R$ 10.133,32

Quadro 22 - Fluxo de Caixa Projetado para o Periodde 5 anos - Cenario Pessimista



60

12.2 METODOS DE ANALISE DO INVESTIMENTO

Como meétodos para analisar o empreendimento, fatdimados o Valor Presente
Liquido, a Taxa Interna de Retorno e o PeriodoPdgback Para realizar uma analise
consistente, os métodos escolhidos foram calculpai@scada um dos cenarios previstos nas
projecdes dos Demonstrativos de Resultado e Flded3aixa.

Em conversa com os futuros investidores, a taxanmaimle atratividade para eles é
aquela que supere um pouco a rentabilidade da poappara compensar o possivel risco do
investimento, uma vez que caso o0 dinheiro ndo akjaado no projeto, ele ficard na
poupanca. Como no ano de 2009 a rentabilidade mbi@npoupanca ficou em 7,05%, a taxa
de desconto adotada baseou-se na SELIC, aproxineadarh2% ao ano. A escolha, além de
satisfazer os investidores, é referéncia pararadgéo das taxas de juros e estd baseada na
remuneracao de titulos publicos. Os resultadossaeptados abaixo foram calculados com a
HP12c.

CALCULO DO VPL, TIR E PAYBACK— CENARIO OTIMISTA
AND Fluxo de Caixa
a -RE 127 6511,
1 R 595957 95
2 R§ 134.613.82
3 R§ 1582174 B7
4 R§ 239.925 B1
5 F§ 310.904 51
TAXA DE DESCONTO 12% a.a.
VFL 524.126,24
TIR 101,05%
MTIR 55,19%
PAYBACK 1 ano e 3 meses
[Taxa de Captacao {a.a.) 15%
Taxa de Aplicacio (a.a.) 124

Quadro 23 - Calculo do VPL, TIR e Payback - Cenaridtimista



CALCULO DO VPL, TIR E PAYBACK- CENARIO ESPERADO

AND Fluxo de Caixa
a -R§ 127 611,
1 R 40.434 95
2 RFE5. 210,22
3 R$ 102,250 35
4 RE 144016 43
5 R 195.813,49'
TAXA DE DESCONTO 12% a.a.
VPL 238.327,70
TIR 55,50%
MTIR 38,27%
PAYBACK 2 anos e 2 meses
[Taxa de Captacao {a.a.) 15%
Taxa de Aplicacao {a.a.) 12%

Quadro 24 - Calculo do VPL, TIR e Payback - Cenaricsperado
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CALCULO DO VPL, TIR E PAYBACK— CENARIO PESSIMISTA

AND Fluxa de Caixa
a -RE 127 611,01
1 -F§ 15.015,04
2 R% 1.606 52
3 R§ 22.326,05)
4 RF 45107 24
5 RE 50.722 47
TAXA DE DESCONTO 12% a.a.
VPL -47.470,84
TIR 1,63%
MTIR 3,23%
FPAYBACK 4 anos e 8 meses
Taxa de Captacao {a.a.) 15%
Taxa de Aplicacao {a.a.) 12%

Quadro 25 - Calculo do VPL, TIR e Payback - Cenaridessimista
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13. ANALISE DOS RESULTADOS

Os métodos de analise de investimentos tém portivaijesimplificadamente,
reconhecer 0s investimentos mais atrativos. Umstimento sera viavel economicamente
guando agregar mais valor a empresa do que unraaite do mercado financeiro de risco
equivalente.

Analisando-se os resultados obtidos com os métotilizados, pode-se dizer que a
proposta € viavel nos cenarios otimista e espemmofuncdo de o VPL ser positivo, o que
Nao ocorre NO cenario pessimista.

Em relacdo ao calculo da TIR, os resultados obtsdasincoerentes com a realidade,
com o objetivo de tentar enquadrar esses resultadeslidade também foi calculada a MTIR
(Taxa Interna de Retorno Modificada). A TIR modifia (ou MTIR) é uma forma alterada da
taxa interna de retorno e procura corrigir problemedacionados a diferenca de taxas reais de
financiamento dos investimentos (despesas comesmloegativos) e de aplicacdo de caixa
excedente (receitas com valores positivos) existeatcalculo da TIR.

A principal finalidade da MTIR é estabelecer o meto de um investimento que
contemple a aplicacdo dos fluxos excedentes portaxaade aplicacdo e os déficits de fluxos
por uma taxa de captacdo. Utilizando esse métamtsiderando uma taxa de captacdo de
15%a.a. e uma taxa de aplicacdo de 12%a.a., fanaonados os seguintes resultados para
0s trés cenarios: 55,19%, 38,27% e 3,23%. Dessafate acordo com o célculo da MTIR, o
investimento é viavel apenas nos dois primeirogices.

O Periodo d®aybackestimado em um pouco mais de um ano no cenarostdi e
em 2 anos e dois meses no esperado confirma adetgsaprovar este projeto, devido ao
curto prazo necessario para a recuperacao dodimeesos iniciais. Ja no cenario pessimista
esse periodo ndo se mostrou muito atraente, Wigdicpu em quase cinco anos.

Apesar do cendrio pessimista ndo ser muito atrativeegdocio é considerado viavel.
De acordo com a Dona da Franquia Zona Sul, o eeedperado é 0 que acontece na maior
parte do ano, segundo ela, no maximo dois mesesnaocapresentam o desempenho do
cenario pessimista, ja o otimista acontece deati@satro vezes por ano. Sendo assim, o0 ano €
uma mistura dos trés cenarios, um més compensaadtrmo que, na média, acaba gerando

0 cenario esperado.
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14. CONSIDERACOES FINAIS

Os objetivos especificos propostos neste traballaonT atingidos possibilitando que o
objetivo geral, analisar a viabilidade econdmicwficeira para a abertura de uma franquia da
Auxiliadora Predial na regido de Nova Ipanema,ddambém alcancado.

Considero que mais do que atingir os objetivos @stys, ele possibilitou a utilizacao
de conhecimentos, métodos e parametros importapiesdevem ser considerados no
momento de planejar um negdcio.

Para que fosse possivel chegar aos resultadasdfspensavel pesquisas por parte da
autora, atraves de leitura de bibliografia pertieean assunto, visitas a empresa do mesmo
ramo e conversas informais com conhecedores daaderc

Nas projecOes de fluxo de caixa e demonstrativosedeltado, verificou-se que o
negocio somente se mostra atraente nos cenari@sadspe otimista. Para 0 cenario
pessimista, 0 negodcio, aparentemente, deve seartkka.

Conforme verificado durante as conversas informarm funcionarios das empresas
do mesmo setor, 0 cenario esperado € a realidadmidaia das empresas pesquisadas, o que
demonstra que tem grande possibilidade de ocorrer.

Conclui-se através deste trabalho que o negdociavehe deve ser empreendido pelos
interessados. No entanto, deve-se ter atencao iagspec escolha do local, pois este €&

fundamental para uma captacéo de clientes satisfatd
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