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Resumo:

O presente relatorio de estagio estd inserido no ambito do estdgio curricular
estabelecido entre o Instituto Superior de Contabilidade e Administragdo do Porto
(ISCAP) e a entidade acolhedora Macro Consulting®. Assim, a entidade de acolhimento
€ uma empresa de consultoria de gestdo, abrangendo outras vertentes baseadas em
melhorias na gestdo das organizacGes, focando-se em tematicas de lideranca e em

potenciar a0 maximo as capacidades das empresas.

Os objetivos do estagiario com a realizacao do estagio curricular definiram-se por
ganhar experiéncia no mercado de trabalho, desempenhar funcdes desafiantes, adquirir
conhecimentos em é&reas fulcrais da consultoria de gestdo e da assessoria financeira,
aplicar conhecimentos apreendidos no contexto académico, desenvolver competéncias de
comunicacdo com clientes e equipa, aprofundar conhecimentos acerca de fundos

comunitarios e especializacdo em ferramentas informaticas como Microsoft Excel.

Relativamente as atividades e tarefas executadas pelo estagiario ao longo dos 6
meses de duracdo do estagio curricular, estas prenderam-se, essencialmente, em funcées
ao nivel da consultoria e assessoria financeira: tarefa com o intuito de introduzir o
estagiario a entidade e dar-lhe a conhecer todos os servicos prestados pela empresa,
incluindo pesquisas sobre o setor de atividade e concorréncia (com maior énfase as
tematicas de Corporate Finance e consultoria e controlo de gestdo); pesquisa profunda
acerca de sociedades de capital de risco, business angels e investidores privados ativos
em Portugal; trabalho de aprofundamento de conhecimentos acerca de linhas de
financiamento especificas como, por exemplo, microcréditos; ao longo do estagio foram
sendo realizados artigos semanais sobre temas abordados nesses momentos; estudo
pormenorizado e especifico acerca do PT2030; aprendizagem acerca da tematica da
lideranca; criagéo e elaboracdo de planos de negdcios com a integracdo da ferramenta da
simulacdo de Monte Carlo, considerando-se este o tipo de atividade mais importante e

desafiante.

Palavras chave: Planos de negdcios; Avaliagio de projetos de invetimento; Simulagio

de Monte Carlo; Estagio



Abstract:

This internship report is part of the curricular internship between the Instituto
Superior de Contabilidade e Administragcéo do Porto (ISCAP) and the host organisation
Macro Consulting®. The host organisation is a management consultancy company,
covering other aspects based on improving the management of organisations, focusing on

leadership issues and making the most of companies' capabilities.

The trainee's objectives in carrying out the curricular internship were to gain
experience in the labour market, perform challenging tasks, acquire knowledge in key
areas of management consultancy and financial advisory services, apply knowledge
learned in the academic context, develop communication skills with clients and staff,

deepen knowledge of EU funds and specialise in computer tools such as Microsoft Excel.

With regard to the activities and tasks carried out by the trainee over the course of
the 6-month internship, these were essentially related to consultancy and financial
advisory functions: tasks aimed at introducing the trainee to the organisation and make
him aware of all the services provided by the company, including research into the sector
of activity and competition (with greater emphasis on corporate finance and management
consultancy and control); in-depth research into venture capital companies, business
angels and private investors active in Portugal; in-depth research into venture capital
companies, business angels and private investors active in Portugal; in-depth research
into specific lines of finance, such as micro-credits; throughout the internship, weekly
articles were written on topics covered at the time(s); detailed and specific study on
PT2030; learning about leadership; creating and drawing up business plans with the
integration of the Monte Carlo simulation tool, which was considered the most important

and challenging type of activity.

Key words: Business plans; Evaluation of investment projects; Monte Carlo

simulation; Internship
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CAPITULO I - INTRODUCAO




O presente relatério tem por base o estagio curricular de seis meses realizado na
entidade de acolhimento Macro Consulting®. Assim, a realizacdo do estagio curricular
como consultor e assessor financeiro visou, principalmente, a aplicacdo e solidificagdo
dos conhecimentos adquiridos no decurso da formacdo superior, mais concretamente no
que concerne as tematicas, competéncias e valéncias teorico-praticas adquiridas no

Mestrado em Finangas Empresariais.

Desta forma, com base no titulo do relatorio — “Desenvolvimento de um plano de
negocios e avaliacdo economica e financeira em cenario de incerteza com recurso ao
método de simulagdo de Monte Carlo” —, este estagio curricular apresentou como
principais objetivos o desenvolvimento de competéncias nas &reas da consultoria de
gestdo e assessoria financeira, o0 dominio da legislacdo acerca de fundos comunitarios,
especializacdo em ferramentas informéaticas como Microsoft Excel e, também, o

desenvolvimento de competéncias de comunicagdo com potenciais clientes e equipa.

Neste sentido, no decorrer deste relatério de estagio serdo abordadas diversas
vertentes associadas a entidade acolhedora e as tarefas e atividades desenvolvidas na
mesma, 0 enquadramento tedrico acerca do tema central do relatério e a aplicabilidade
dessas tematicas no mercado de trabalho e, por fim, a conclusdo. Por conseguinte, este

relatorio de estagio apresenta uma estrutura dividida em seis capitulos.
No capitulo | encontra-se a introducdo ao relatério de estagio.

Em seguida, o segundo capitulo diz respeito a apresentacdo da entidade
acolhedora Macro Consulting®, onde se explicita a histéria da organizacdo, a missao,
visdo e valores pelos quais se rege, a enumeracéo e explicagdo dos servigos prestados pela
empresa e, por fim, salientam-se os parceiros de negdcio, certificaces e reconhecimentos

associados a Macro Consulting®.

Por outro lado, no capitulo Il apresentam-se as atividades desenvolvidas pelo
autor deste relatério, decorrente da sua experiéncia na entidade acolhedora, com a
enumeracéo de tarefas ligadas ao contexto da consultoria e assessoria financeira e a sua

contextualizacdo com os objetivos definidos para o estagio curricular.

Posteriormente, no quarto capitulo elabora-se o enquadramento tedrico da
temética dos planos de negdcios, da avaliagdo econdmico-financeira e de todas as suas

vertentes, incluindo nestas a simulacdo de Monte Carlo como metodologia de analise



complementar de um conjunto de variaveis criticas incluidas nas projecdes financeiras

dos cash flows.

No mesmo sentido, no capitulo cinco realiza-se o0 enquadramento dos planos de
negdcios no contexto de um caso real de uma empresa cliente da Macro Consulting®,
incorporando-se 0 modelo de simulacdo de Monte Carlo como método de estimacdo do

risco.

Por fim, no sexto capitulo encontra-se a conclusdo, onde se reflete acerca do
percurso do estagio curricular, das atividades desenvolvidas, das contribuicBes para a
empresa acolhedora, da aplicabilidade da metodologia definida, das aprendizagens
obtidas através da experiéncia, além das consideracGes finais acerca da tematica

desenvolvida ao longo do relatério de estagio.

Desta forma, seguindo esta estrutura, pretende-se cumprir os objetivos propostos
inicialmente, além de corresponder a todos os parametros definidos na metodologia
através da experiéncia de integragdo no mercado de trabalho com aplicacdo préatica de
conhecimentos e competéncias adquiridos ao longo do percurso académico,
especificamente no que respeita a elaboracdo de planos de negdcios e vertentes como o
enquadramento do projeto, definicdo do modelo de negdcios, os enguadramentos
macroecondmico e setorial, as andlise concorrencial e estratégica, a explicitacdo do
investimento e das formas de financiamento, os enquadramentos tedricos sobre estrutura
Otima de capitais e de fundos comunitarios e, também, o desenvolvimento de planos
financeiros com base nos principais critérios de avaliacdo de viabilidade de projetos de
investimento, incluindo o desenvolvimento da ferramenta de simulagcéo de Monte Carlo,
servindo também como indicador no que concerne a analise de projetos de investimento

em contexto de incerteza.



CAPITULO II - APRESENTACAO E CARATERIZACAO DA ENTIDADE
ACOLHEDORA MACRO CONSULTING®




2.1. Apresentacdo da Macro Consulting®

A entidade de acolhimento Macro Consulting®, sediada na cidade do Porto, € uma
empresa de consultoria de gestdo que abrange muitas outras vertentes relacionadas com
a melhoria na gestdo e na administracdo das organizagdes, visto que o foco da entidade é
sobretudo fazer com que os lideres e respetivas entidades potenciem ao méaximo as suas
capacidades (“Empowering leaders and organizations”). Neste sentido, a Macro
Consulting® salienta que 0s seus principais pilares sdo o rigor, 0 compromisso, a

confianca, a concentracdo e a competéncia.

Desta forma, através da Macro Consulting®, as respetivas empresas clientes sao
auxiliadas e apoiadas no que concerne a administracao e gestdo dos recursos, através da
aplicacdo de préticas de lideranca e gestdo empresarial com o objetivo de potenciar o
desempenho das entidades, dos colaboradores e, também, dos clientes. Neste sentido, na
Macro Consulting® considera-se que a existéncia de cultura organizacional e de um
modelo de lideranca devidamente adaptados ao contexto de cada empresa sao
“ingredientes” fundamentais que auxiliam no caminho do sucesso, isto é, adicionando a

estes parametros fulcrais como os estratégicos, financeiros e operacionais.

2.2. Missao, Visao e Valores

Relativamente a Missdo, Visdo e Valores, a Macro Consulting® rege-se

essencialmente pelo rigor, confianga e competéncia.

Especificamente no que respeita a Missdo da entidade, esta estd diretamente
relacionada com o encontrar de solucGes para os problemas e dificuldades que os lideres
e empresas clientes enfrentam no seu quotidiano, isto é, nas mais diversas areas da gestdo

empresarial.

A Visdo da Macro Consulting® é a vontade de crescer, tornando-se cada vez mais
uma empresa de referéncia no que diz respeito, principalmente, a consultoria de gestéo e
lideranca empresarial. Adicionalmente, a entidade orgulha-se de ter uma carteira de
clientes abrangente aos mais diversos setores de atividade, o que faz com que a empresa

alcance uma maior transversalidade de mercado e, consequentemente, proporciona que



os colaboradores adquiram uma maior experiéncia e conhecimento de mercados, por

vezes, bastante distintos e de carateristicas diversificadas.

Os principais valores associados a entidade Macro Consulting® sédo a integridade,
a honestidade, o compromisso, o know-how, o trabalho em equipa e a inovagdo. Assim, a
equipa Macro Consulting® rege-se e carateriza-se por valores como a integridade e a
honestidade, considerando-se como fundamentais e indispensaveis para a existéncia de
uma sociedade que se pretende evoluida. Relativamente ao compromisso e rigor, todos
0s intervenientes e representantes da entidade apresentam o seu foco total em superar
desafios para obter a satisfacdo dos clientes e dos parceiros de negécio. Por outro lado,
0s colaboradores da Macro Consulting® caraterizam-se por uma equipa especializada e
com um elevado grau de know-how no que diz respeito as diferentes areas da gestdo, e
partindo deste facto, é frequente na empresa a partilha e troca de experiéncias pessoais e
profissionais, 0 que contribui para um maior conhecimento e confianga entre o0s
colaboradores, clientes e parceiros de negécios. No que diz respeito a inovagao, para a
Macro Consulting® a palavra “evolug¢do” é sindbnimo de “inova¢ao”, o que leva a que na
consultora, constantemente se procurem solu¢bes inovadoras para os problemas e

dificuldades que as empresas clientes enfrentam, potenciando assim a sua evolucao.

2.3. Servicos prestados pela Macro Consulting®

A consultora Macro Consulting® dispde de uma grande variedade no que diz
respeito ao seu “leque de servi¢os”, porém toda a equipa que constitui a empresa apresenta
uma maior especializagdo, principalmente, nas teméticas de “Consultoria e Controlo de
Gestdo”, “Corporate Finance”, “Cultura ¢ Lideranga” e “Apoio e Incentivos financeiros

e fiscais”, sendo que estes (entre outros) serdo detalhadamente explicitados nesta seccéo.

2.3.1. Consultoria e Controlo de Gestao

Em primeiro lugar, a consultoria e o controlo de gestdo s&o bastante

representativos do leque de servigos que a Macro Consulting® presta aos seus clientes.



Desta forma, os principais objetivos da consultora ao prestar este tipo de servico
sdo, sobretudo, garantir melhores desempenhos nas vertentes estratégicas, operacionais e
financeiras nas empresas clientes. Assim, tendo em conta que o sucesso das organizagdes
depende do controlo de gestdo, a Macro Consulting® apresenta um servico de gestdo

transversal dos negdécios.

Para que estes objetivos sejam alcancados com sucesso nas organizagdes clientes,
a Macro Consulting® conta com a experiéncia dos seus colaboradores, explicitamente,
especialistas em financas, em sistemas de informacéo, em gestao do risco, em lideranca,
em operacdes, em gestdo de recursos humanos (e em vérias outros parametros inerentes

a existéncia de uma empresa).

Por conseguinte, na Macro Consulting® considera-se que a inexisténcia (ou até a
ineficacia e/ou a ineficiéncia) de gestdo ao nivel estratégico, operacional e financeiro pode
impossibilitar as organizacdes de capitalizar plenamente os recursos que tem a disposicéo,
mesmo em situacfes em que estas cumpram os pressupostos de um mercado vasto e com

uma grande oferta de produtos e/ou servigos.

2.3.2. Corporate Finance

No que se refere ao conceito Corporate Finance, este tem por base as estruturas
de capital das entidades, as areas de financiamento e todo o tipo de acGes que promovam

a maximizacgéo do valor das empresas clientes.

Desta forma, relativamente a Corporate Finance, a Macro Consulting®
providencia e capacita aos seus clientes ferramentas que possam contribuir, apoiar e
impulsionar 0 seu crescimento e consequente expansdo, isto €, quer via fusdes,

reestruturagdes e/ou aquisi¢des, quer através da internacionalizacdo e/ou franchising.

Consequentemente, o principal foco deste tipo de servigo prestado pela Macro
Consulting® é o de analisar, reorganizar e potenciar as estruturas de capitais e 0s
pardmetros mais relevantes das Demonstragdes Financeiras — por exemplo, os valores do
volume de negdcios, dos gastos de exploragdo e, consequentemente, do EBITDA
(Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization), do EBIT (Earnings
Before Interest and Taxes) e do RLP (Resultado Liquido do Periodo) — das empresas

clientes, sendo que o objetivo final € maximizar o valor das mesmas. Para que isto seja



possivel, a Macro Consulting® conta com a experiéncia e know-how da sua equipa de

colaboradores.

2.3.3. Planos de negocios

A elaboracdo de planos de negdcios € outro dos servicos disponibilizados pela
Macro Consulting®, podendo aplicar-se quer a novas empresas, quer para entidades ja
existentes que pretendam, por exemplo, atravessar uma nova fase de reestruturacéo e/ou

expansao.

Assim, os planos de negdcios apresentam-se como uma das ferramentas mais
importantes nos contextos empresariais e de empreendedorismo, sendo que sao
fundamentais alguns pontos-base como a sistematizacdo da ideia de negocio, a
estruturacdo do modelo empresarial e, finalmente, a definicdo e descri¢cdo pormenorizada

no proprio plano de negécios.

Por conseguinte, existem duas perspetivas importantes no que concerne aos planos
de negdcios: interna e externa. Relativamente ao ponto de vista interno, este tem quer ver
com a reflexdo (por parte do promotor do projeto/empresa) da ideia e definigdo do modelo
de negédcio, sendo fulcral avaliar todas as possiveis ocorréncias e determinantes
associadas ao projeto em si. Por outro lado, na perspetiva externa, o plano de negocios
pode ser fundamental em varias vertentes, desde o facto de ser um exato cartdo de visita
do projeto, quer para fins de obtencdo de financiamento (ferramenta de auxilio na
captacdo de investidores, potenciais sdcios, apoios e/ou incentivos), quer seja com a

finalidade de encontrar parceiros de neg6cios e possiveis clientes.

Assim, na concecdo dos planos de negocios, a Macro Consulting® garante uma
pormenorizacdo grande dos projetos, o que permitira uma visdo transversal do
enquadramento dos mesmos, qualquer que seja o setor de atividade em que estes se
insiram. Desta forma, a Macro Consulting® apresenta algumas razdes de como um plano
de negocios pode ser sindbnimo de uma vantagem competitiva significativa, por exemplo
através do estabelecimento de objetivos e padrdes de referéncia, da alocacao e atribuicéo
de recursos mais eficaz, do aumento dos indices de viabilidade e de sucesso dos projetos
(tendo em conta a complexidade e explicitacdo inerentes a elaboragdo dos planos de

negocios, sendo que no caso das entidades bem sucedidas estes servem muitas vezes



como exemplo para organizacdes em fases mais embrionarias), na ajuda nas decisoes
estratégicas de mercado, na captacdo de investidores e financiamentos, além de
proporcionar reflexdes sobre o passado (e possiveis erros cometidos) e,

consequentemente, permitir corrigir ou alterar abordagens anteriores.

2.3.4. Culturae Lideranca

Noutra perspetiva dos servicos prestados pela Macro Consulting® encontra-se
baseado na “cultura e lideranca”. Assim, com esta vertente, a empresa pretende ajudar os
lideres e as empresas a desenvolverem-se, estruturarem-se e implementarem culturas e

modelos de lideranca melhores, com vista a maximizar os seus resultados e desempenhos.

Na perspetiva da Macro Consulting®, cultura organizacional pode ser definida
como a “ordem social tacita de uma organizacdo”, influenciando “atitudes e
comportamentos de forma ampla e duradoura”. Assim, partindo da ideia proposta pela
Macro Consulting® de que as normas culturais definem o que é encorajado (ou
desencorajado) e aceite (ou rejeitado), acontece que quando a cultura organizacional esta
adequadamente “alinhada com os valores, motivacdes e necessidades pessoais”, esta tem
capacidade de gerar “enormes quantidades de energia para um prop6sito comum” (o

sucesso da organizacéo), alavancando “a capacidade de uma organizagdo prosperar”.

Assim, na Macro Consulting® considera-se que a lideranca é o concretizar de
objetivos através da gestdo e motivacdo dos colaboradores. Desta forma, através desta
categoria de servigos, a Macro Consulting® permite que as empresas e respetivos lideres
progridam no que concerne ao desenvolvimento, a reestruturacao e a implementacao de
melhores culturas organizacionais e modelos de lideranga que levem a maximizagdo dos
resultados e do desempenho das empresas clientes. Neste sentido, de forma mais explicita
e concreta, a Macro Consulting® (e parceiros) apresenta dois projetos fundamentais:
Programa de Formac&o de Liderancga (PFL) e Tribo de Lideres®.

2.3.4.1. Programa de Formacéo de Lideranca e Tribo de Lideres®

Na Macro Consulting® acredita-se que o conceito “formagdo de lideranga”

define-se por ser o processo de desenvolvimento e melhoria das capacidades e habilidades



de lideranca dos individuos no contexto das organizacfes. Consequentemente, com o
objetivo de fornecer aos lideres os conhecimentos, as habilidades e as ferramentas
necessarias para liderar de forma eficaz, a Macro Consulting® desenvolveu uma
formacé&o sobre lideranca, considerando que uma lideranca bem-sucedida é fundamental
para o sucesso de qualquer organizacdo, quer seja no sentido de gerir a mudanca de forma
eficaz e/ou de tomar decisdes complicadas, quer no fator motivacional e de incutir valores

nos demais.

Desta forma, existem diversos tipos de programas de formacdo de lideranca,
porém a Macro Consulting® acredita que estes devem ser adaptados as necessidades
especificas de um dado individuo (lider) ou de uma organizacdo (no seu todo). Neste
sentido, a Macro Consulting® optou por criar o Programa de Formacdo de Lideranca
(PFL) (com aprovacdo e certificacdo por parte do The Institute of Leadership®),
definindo-o como um curso de liderancga Unico que visa capacitar os seus participantes de
um conjunto de competéncias e capacidades que garantam a sua evolucdo pessoal e

profissional enquanto lideres.

Explicitamente, a Macro Consulting® definiu o PFL como sendo um curso de
formacéo “composto por um total de 40 horas de formacao tedrica e pratica, abrangendo
uma ampla variedade de vertentes da Lideranca, que vao desde a cultura organizacional
até a influéncia e comunicacdo”. Adicionalmente, relativamente a abordagem do PFL, a
Macro Consulting® salienta que esta “é pratica e interativa, utilizando teoria e exemplos
praticos para ajudar os participantes a aplicar os conceitos aprendidos na sua vida pessoal

e profissional”.

Desta forma, os participantes que concluam o PFL, recebem dois certificados de
concluséo, sendo um emitido pelo The Institute of Leadership® e uma certificagdo por
parte da Macro Consulting®, o que representard uma validacdo e diferencial valioso no
mercado de trabalho, principalmente para os individuos e organizagdes que pretendam

aprimorar as suas habilidades de lideranca e alcancar o sucesso profissional e pessoal.

No mesmo sentido, a Macro Consulting® dispde de um projeto denominado
“Tribo de Lideres”, inserido na mesma vertente do Programa de Formacéo de Lideranca
explicitado anteriormente. Assim, a Tribo de Lideres® estipula-se como a maior
comunidade de lideres existente em Portugal, destinando-se aos individuos que

pretendam acelerar o seu proprio crescimento enquanto lideres ou para aqueles que nao

10


https://tribodelideres.pt/programa-de-formacao-de-lideranca/
https://tribodelideres.pt/programa-de-formacao-de-lideranca/
https://leadership.global/
https://leadership.global/
https://macroconsulting.pt/

tenham disponibilidade para refletir sobre o que precisa de ser alterado na sua organizacéo
ou nas equipas e/ou sintam dificuldades em delegar tarefas e responsabilidade, entre
outros casos em que os lideres sentem algumas dificuldades ou entraves na evolugao (quer

pessoal, quer organizacional)

Assim, os membros Tribo de Lideres® dispdem de “contetdo de exceléncia,
newsletter exclusiva, encontros presenciais e online, webinars, coaching e mentoria,
comunidade e grupo privado WhatsApp, networking, oferta de livros sobre lideranca e
gestdo, podcasts exclusivos e cursos, eventos e formacgdes com certificados de

participacao”.

2.3.5. Apoios e Incentivos financeiros e fiscais

No que diz respeito a esta vertente de servigos prestados, a Macro Consulting®
ajuda os seus clientes no momento de obtencdo de financiamento e em qualquer que seja
a fase de vida dessas empresas, considerando que a escassez e limitacdo de
disponibilidades, a gestdo adequada de recursos atraves de apoios e incentivos financeiros

e fiscais é fulcral para encetar o caminho do sucesso.

Explicitamente, existem diversas opc¢des de financiamento disponibilizadas no
mercado, desde financiamento tradicional a fundos comunitarios (por exemplo, Portugal
2030), até entidades de capital de risco, como Portugal Ventures. Neste sentido, no que
diz respeito a esta temética, a Macro Consulting® também oferece um servico de apoio
especializado e completo na procura e obtencdo de recursos para as empresas que
apresentem necessidades ao nivel do financiamento, independentemente do ciclo de vida

em que estas se encontrem.

2.3.5.1. Capital de risco

O investimento em capital de risco, também conhecido como venture capital,
define-se pela aquisicédo, por parte de sociedades de capital de risco, de “instrumentos de
capital proprio e de instrumentos de capital alheio em sociedades com elevado potencial
de desenvolvimento, como forma de beneficiar da respetiva valoriza¢dao” (n.° 1 do art.°
227.° do Decreto-Lei n.° 27/2023, de 28 de abril). Assim, o investimento em capital de
risco é outra das teméticas em que a Macro Consulting® presta 0s seus servigos de
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consultoria e apoio no que diz respeito aos projetos e empresas clientes. Assim, o
instrumento “capital de risco” ¢é aplicadvel quer a projetos embrionarios, como de
expansdo, de modernizacdo e/ou de inovagdo empresarial, oferecendo meios financeiros

estaveis a esses projetos e empresas na gestdo dos planos de desenvolvimento.

Desta forma, os alvos deste tipo investimento sdo, principalmente, projetos que
apresentam niveis alto de potencial de crescimento no médio e no longo prazo. Assim,
esta forma de financiamento apresenta algumas vantagens comparativamente ao
tradicional crédito bancario visto que, por exemplo, fornece capitais préprios adequados
as necessidades das empresas, ndo exige garantias reais (ou pessoais), ndo pressupde o
pagamento de encargos financeiros para constituir ou reforcar o capital proprio, alem de
facilitar o acesso a capitais alheios, isto €, alicercado no fortalecimento das estruturas de

capital proprio.

Nomeadamente, existem varias fontes de financiamento para este nivel em
Portugal, quer na vertente de Fundos de Capital de Risco como “Portugal Ventures” e
“Caixa Capital”, quer ao nivel dos investidores privados, também conhecidos como

“business angels” (normalmente mais associado a criacdo de start-ups).

Por conseguinte, a Macro Consulting® também integra, de certa forma, este tipo
de financiamento no seu “leque de servigos”, visto que existem fatores inerentes ao
sucesso na obtengdo deste “capital de risco”, como a existéncia e explicitacao correta dos
modelos de negocios, a criagdo dos planos de negdcios e dos planos financeiros, a
estruturacdo eficaz do pitch, a elaboracéo de candidaturas a capital de risco e, também, o
apoio na negociagdo com investidores. Em suma, esta sdo algumas das razdes pelas quais
a Macro Consulting® oferece um apoio completo e transversal no que concerne a
obteng&o deste tipo de financiamento, podendo assumir uma posicao fulcral no momento
da captagdo de investimento, quer seja por parte de investidores particulares,

institucionais ou sociedades de capital de risco.

2.3.5.2. Fundos comunitarios

O novo quadro comunitério, interligado com a estratégia Portugal 2030, oferece
uma oportunidade aos investidores e empresas, visto que, até ao ano 2030, “Portugal

recebera mais de 24 mil milhdes de euros de fundos comunitarios”, no sentido de
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fomentar e “promover o crescimento e a contratagdao”, como salienta a Macro
Consulting®. Desta forma, tendo em conta que esta medida disponibiliza “incentivos que
poderdo ir até 85% a fundo perdido”, existem muitos setores com grandes possibilidades

de crescimento, “desde o turismo a industria, passando pela agricultura e servigos”.

Desta forma, a Macro Consulting® refere que quanto a tematica da
internacionalizacdo, “o foco passa aumentar a capacidade das Pequenas e Médias
Empresas (PME)”, isto €, “através do desenvolvimento dos seus processos de
qualificacdo para a internacionalizacdo”, tendo em consideracdo “fatores imateriais de

competitividade”.

No mesmo sentido, no que concerne a qualificacdo, o objetivo salientado pela
Macro Consulting® é o de aumentar a “capacitacdo empresarial das PME através da

inovacdo organizacional”, isto é, por via da implementacdo de novos processos e

métodos, usando “investimentos imateriais na area da competitividade”.

Relativamente a inovacao, o foco, segundo a Macro Consulting ® é o de incentivar
as empresas a inovar através do investimento em tecnologias e equipamentos que

resultardo numa melhor, “maior e mais eficiente capacidade produtiva”.

No que diz respeito a tematica do empreendedorismo, o0 objetivo é incentivar a
“criagdo de empresas em setores com fortes dinamicas de crescimento” como, por
exemplo, a inddstria da cultura e da criatividade integrados e/ou ‘“setores com maior
intensidade” de aplicagdo ao nivel da “tecnologia e conhecimento”, sublinha a Macro

Consulting®.

Por conseguinte, a Macro Consulting® presta servicos de consultoria também na
vertente dos fundos comunitérios, sendo que criou um site com a nomenclatura “PME
Incentivos”, onde apresenta informacgao atualizada e detalhada acerca destes apoios
comunitarios, visto que existem varios apoios e incentivos disponiveis no mercado, cada
um com suas préprias caracteristicas. Neste sentido, a Macro Consulting® (em parceria
com a PME Incentivos) elabora e fundamenta possiveis candidaturas a fundos

comunitarios, além de fornecer um acompanhamento dos processos em execucao.

2.3.5.3. Incentivos fiscais
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As entidades e organizacdes podem obter incentivos fiscais no contexto da sua
atividade empresarial, 0 que, consequentemente, pode-as tornar mais competitivas nos
mercados ndo s6 domésticos, mas também nos internacionais. Assim, especificamente no
que concerne a esta tematica, a Macro Consulting® presta servigos de criacdo e
elaboracdo de candidaturas a sistemas de incentivo na vertente fiscal, isto é, com vista a

obtengéo de poupancga em impostos.

Explicitamente, a Macro Consulting® refere que o0s incentivos fiscais
supramencionados geralmente estdo relacionados “a redugédo de impostos a pagar como
0 imposto de selo ou o imposto sobre as pessoas coletivas (IRC)”, o que permite as
“empresas beneficiar dessa poupanca fiscal” de forma a realizar, principalmente,

“investimento produtivo” ¢ investimentos em “Investigacdo e Desenvolvimento (1&D)”.

Desta forma, as linhas destinadas a apoiar atividades de investigacdo e
desenvolvimento (I&D) estdo diretamente ligadas a criacdo, fabricacdo e/ou melhoria de
produtos, processos, programas ou equipamentos como, por exemplo, o Sistema de

Incentivos Fiscais em Investigagéo e Desenvolvimento Empresarias 11 (SIFIDE I1).

No mesmo sentido, no que se refere aos incentivos fiscais associados aos
investimentos produtivos, a Macro Consulting® assinala que s3o um “conjunto de
beneficios fiscais que permitem as empresas deduzir a coleta apurada” uma parte do
“investimento realizado em ativos ndo correntes, tangiveis e intangiveis” como, por
exemplo, o Regime Fiscal de Apoio ao Investimento (RFALI), previsto no Decreto-Lei n.°
162/2014, de 31 de outubro.

Em suma, a Macro Consulting® presta servi¢cos de apoio no que concerne a
incentivos fiscais e, a semelhanca da subseccdo anterior (“Fundos comunitarios™),
apresenta no site “PME Incentivos” informac¢do atualizada e detalhada acerca destes

incentivos.

2.3.6. Outsourcing

Relativamente a outsourcing (subcontratagéo), este apresenta-se como outro dos
servigos prestados pela Macro Consulting® ao nivel da gestdo empresarial, quer ao nivel

operacional, financeiro e/ou estratégico, através de Business Process Outsourcing (BPO).
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Assim, através deste tipo de prestacao de servicos, a Macro Consulting® possibilita
um apoio transversal na tomada de decisdo e na gestdo dos negdcios e dos processos
administrativos e financeiros, considerando o outsourcing uma medida fundamental no
sentido de economizar tempo e dinheiro as empresas, no sentido em que, ao contratar um
fornecedor de servicos de gestdo externo, essas empresas clientes terdo (imediatamente)

ao seu dispor uma equipa extremamente qualificada.

2.4. Parceiros de negocio, certificacdes e reconhecimentos

Em primeiro lugar, no que diz respeito aos parceiros de negécio da Macro
Consulting®, estes sdo, por exemplo, Tribo de Lideres®, PME Incentivos, Portal dos

Investimentos e Trust Talent — Human Resources.

Por outro lado, relativamente as certificacfes por parte de outras entidades, a Macro
Consulting® orgulha-se de ser reconhecida por entidades como a Training Magazine
Network (com o galarddo “Leadership Development ), pela Barrett Values Centre (como
“Certified Consultant”) e também pelo The Institute of Leadership, sendo esta uma

instituicdo de renome situada no Reino Unido, especializada em lideranca e gestao.
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CAPITULO III - DESCRICAO E ANALISE DAS ATIVIDADES E TAREFAS
DESENVOLVIDAS DURANTE O ESTAGIO CURRICULAR NA MACRO
CONSULTING®
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No decurso do estagio curricular realizado na Macro Consulting®, iniciado a 3 de
outubro de 2022 e com término no dia 31 de marco de 2023, foram executadas e
desenvolvidas funcGes ao nivel da consultoria e assessoria financeira no contexto

empresarial.

No primeiro momento, 0 estagio curricular iniciou-se com a apresentacao a equipa
Macro Consulting® e a implementacdo e explicacdo dos softwares necessarios ao

exercicio da atividade e das funcdes propostas.

No plano de estagio estabelecido entre o Instituto Superior de Contabilidade e
Administragéo do Porto (ISCAP) e a entidade de acolhimento Macro Consulting® foram
estabelecidos os objetivos a atingir no estagio curricular, que se fundamentaram no
desenvolvimento de competéncias nas areas de consultoria de gestdo e assessoria
financeira, no dominio da legislacdo em vigor sobre a aplicacao de fundos comunitarios
e respetivos programas, na especializacdo em ferramentas informéaticas como o Microsoft
Excel e, também, no desenvolvimento de competéncias de comunica¢do com potenciais
clientes e equipa. Por conseguinte, no sentido de seguir os objetivos inicialmente
propostos e definidos, serdo enumeradas as tarefas desenvolvidas no decurso do estagio

curricular na consultora Macro Consulting®.

Em primeiro lugar, apds a apresentacdo a equipa e da instalacdo das ferramentas
necessarias a atividade, realizou-se um trabalho de introducéo a entidade e conhecimento
global dos servigos prestados pela empresa, do setor da atividade e dos seus concorrentes,
com maior enfase nas vertentes de Corporate Finance e consultoria e controlo de gestéo.
Adicionalmente, realizou-se uma pesquisa profunda acerca de sociedades de capital de
risco, business angels e investidores privados a operar em Portugal, principalmente, na
regido norte do pais. Por outro lado, numa vertente mais direcionada para a componente
digital e imagem da Macro Consulting®, procuraram-se ideias e conceitos para dinamizar
0 website da empresa e, da mesma forma, adquirir mais conhecimentos e valéncias na

componente do digital.

Posteriormente, realizou-se um trabalho de aprofundamento de conhecimentos
acerca de linhas de financiamento especificas como, por exemplo, 0 “Microcrédito”, com
uma abordagem do tema a nivel mundial e, em seguida, uma especificacdo desse tipo de

financiamento e das suas carateristicas na realidade portuguesa, aprofundando
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essencialmente sobre a linha “Microinvest”. Assim, as linhas de financiamento via
“microcrédito” sdo um tipo de financiamento de pequenos montantes (geralmente
inferiores a vinte e cinco mil euros) que permitem iniciar ou expandir negécios, sendo
que os destinatarios sdo, maioritariamente, individuos e empresas que apresentam
dificuldades em aceder aos tipos de crédito tradicionais. Em suma, estes tipos de crédito
sdo destinados a apoiar a criacao, desenvolvimento ou expanséo de atividades econémicas

de menor dimensao ou que ainda se encontram numa fase embrionaria.

Dentro da mesma tematica, no contexto portugués existe a linha “Microinvest”,
podendo definir-se como uma medida no inserida no Programa de Apoio ao
Empreendedorismo e a Criacdo do Proprio Emprego, através de um acesso a
financiamentos bancarios em condicdes (muito) favoraveis, comparativamente com 0s
tipos de créditos mais tradicionais. Assim, os financiamentos via “Microinvest”, em

Portugal, podem variar em montantes entre os cinco e os vinte mil euros.

Adicionalmente, elaborou-se um trabalho de pesquisa acerca de linhas de crédito
especificas no contexto dos arquipélagos dos Acores e, também, da Madeira.
Explicitamente, no caso da Regido Auténoma da Madeira, 0 Governo madeirense criou
linhas de crédito para apoios as empresas durante a pandemia COVID-19 (linhas de
crédito que atualmente se encontram fechadas), sendo que duas dessas se denominavam
“INVEST RAM” (com uma dotagdo inicial de cem milhdes de euros) e “APOIAR
MADEIRA 2020 (dotagdo global de até vinte milhdes de euros), sendo que esta ultima
apresentava mais restricdes as candidaturas, nomeadamente por tipo de Classificacdo
Portuguesa de Atividades Econdémicas (CAE) e propria dimensdo das empresas. Por outro
lado, na Regido Auténoma dos Acores (RAA), criou-se e disponibilizou-se (diretamente
pelas institui¢cbes financeiras) uma linha de microcrédito com o montante maximo de
vinte mil euros, com o requisito de que o investimento teria de ser concluido no prazo de
um ano a contar da data da celebracdo do contrato de crédito. Além dos pardmetros
enumerados, a propria RAA suportava as componentes de risco e juros associados aos

empréstimos concedidos as empresas.

Adicionalmente, ao longo dos seis meses do estagio curricular, foram sendo
elaborados artigos semanais sobre temas da atualidade, englobando os mais diversos
temas correntes, isto €, no sentido de manter o site e blog da Macro Consulting® sempre
com bastante atividade, relevancia e atencdo ao que se passa nao so no pais, como também
no mundo. Exemplificando, elaboraram-se artigos sobre o estado atual (presente),
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tendéncias (futuro) e dados historicos (passado) acerca de tematicas tdo diversificadas
como a educacdo, restauracdo, mercados digitais, setor energético, emprego, industria
téxtil, setor imobiliario, recursos humanos das empresas, diversos conceitos de lideranca,
engquadramento da inteligéncia artificial em varios setores de atividade, entre outros

assuntos e tematicas bastante diferenciados.

Relativamente a tarefas relativas a fundos comunitarios, realizou-se uma pesquisa
profunda, pormenorizada e especifica acerca do “Portugal 2030” e dos seus contornos,
com base no “Portugal 2030 — Acordo de Parceria 2021.2027”, celebrado entre Portugal
e a Comissdo Europeia. Desta forma, elaborou-se um trabalho de conhecimento do
Portugal 2030, desde uma introducgdo a tematica, passando pelo detalhe da programacéo
com base em cinco objetivos estratégicos da Unido Europeia, pelos principios
orientadores, pelos programas, pela enumeracdo dos fundos, pelos valores monetarios,
pela distribuicdo dos fundos pelos programas, terminando com as disposi¢fes finais
acerca da temética. Neste sentido, ainda no que diz respeito a tematica “Portugal 20307,
assistiu-se, ao longo de véarias semanas, a cerca de seis webinars, realizados pela
Associacdo Industrial Portuguesa (AlIP), onde foram explicitados e especificados diversos
pontos deste apoio comunitario, tendo sido cada um dos webinars dirigido a zonas
especificas do pais, com convidados integrados e contextualizados em cada uma dessas

zonas de Portugal.

Por outro lado, no sentido de alargar os conhecimentos acerca da tematica lideranga
(conceito fulcral e fundamental no contexto da Macro Consulting®) realizou-se um
trabalho de pesquisa, leitura e estudo bastante importante e esclarecedor acerca da
temética da lideranca, nomeadamente com o estudo da obra de John C. Maxwell, “As 21

Irrefutaveis Leis da Lideranca”.

Assim, além das tarefas e fungdes supramencionadas, que se revelaram muito
importantes quer pela sua relevancia, pelos conhecimentos que dai advém e, também,
pelo sentido de oportunidade no sentido de cumprir dois dos principais objetivos
propostas da realizacdo do estdgio curricular (nomeadamente no “desenvolvimento de
competéncias nas areas de consultoria de gestdo e assessoria financeira” e no “dominio
da legislagdo acerca de fundos comunitarios™), aborda-se agora a tarefa mais desafiante e
complexa de todas as realizadas no decurso do estagio: a criacdo e elaboracao de planos

de negdcios com a integracao da ferramenta da simulacdo de Monte Carlo.
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Desta forma, a elaboracdo de planos de negocios com recurso a ferramenta de
Monte Carlo destacou-se como, sem ddvida, a tarefa mais desafiante e de maior
responsabilidade para com a Macro Consulting® e respetivos clientes. Por conseguinte,
tendo em conta as carateristicas deste tipo de tarefa, este revelou-se como o fator mais
preponderante para cumprir dois dos outros objetivos inicialmente previstos, sendo eles
a “especializacdo em ferramentas informaticas como o Microsoft Excel” e

“desenvolvimento de competéncias de comunicacdo com potenciais clientes e equipa”.

Neste sentido, os planos de negocios realizados durante o estdgio curricular
apresentam uma estrutura iniciada por uma breve apresentacdo e sumario executivo da
empresa, seguidos do enquadramento do projeto e da explicitagdo pormenorizada do
modelo de negdcios e todas as suas vertentes. Em seguida, surge o enquadramento
macroeconomico (do pais, do continente e também do mundo), seguido de um
enquadramento setorial, da realizacdo das analises concorrenciais e, também, das
estratégicas. As seccles finais dos planos de negdcios repartem-se nos parametros
investimento, financiamento (com relevo para as estruturas de capitais e fundos
comunitarios), planos financeiros e analise da viabilidade econdémico-financeira dos

projetos.

Desta forma, com base nesta estrutura elaboraram-se planos de negocios para
empresas de setores de atividade bastante distintos. Primeiramente, criou-se um plano de
negdcios para uma entidade inserida no comercio de lougas, com a Classificacdo
Portuguesa de Atividades Econdmicas (CAE) 47592. Posteriormente, elaborou-se um
plano de negécios para uma empresa pertencente a industria grafica. Por Gltimo,
fundamentou-se um plano de negdcios para uma entidade inserida na consultoria de
turismo, do marketing digital, entre outras atividades e servicos relevantes. Este Gltimo
exemplo enumerado contém particularidades interessantes, por exemplo, no sentido em
que foi incorporada a componente do risco através da utilizagdo da ferramenta de Monte
Carlo. Neste sentido, e tendo em conta também a complexidade do projeto enumerado
imediatamente antes, este ird ser utilizado como exemplo no Capitulo V
(“Enquadramento das tematicas desenvolvidas no contexto de uma entidade cliente da
Macro Consulting® com recurso ao método de Monte Carlo”) deste trabalho, assumindo
0 papel de contextualizacdo e explicitagdo descritiva de um dos processos realizados no

estagio curricular.
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CAPITULO IV — DESENVOLVIMENTO DO PLANO DE NEGOCIOS EM
CENARIO DE INCERTEZA COM RECURSO AO METODO DA
SIMULACAO DE MONTE CARLO
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4.1. Enquadramento do projeto

Uma das componentes iniciais e de elevada importancia no desenvolvimento de
planos de negdcios € a seccdo “Enquadramento do projeto”, consistindo na apresentacao
do mesmo ou da empresa a ser criada, na explicitagdo do core business e do modelo de
negdcio, na enumeracgdo das atividades, servigos e produtos que irdo ser desenvolvidos,
prestados e comercializados, entre outros detalhes e carateristicas que sejam considerados
importantes de referir. Desta forma, é nesta seccao que sao definidos e descritos de forma
explicita e explicativa os produtos e servigos que o projeto pretende comercializar.
Adicionalmente, sera também importante identificar e enumerar o0s principais
responsaveis pela criagdo (no caso dos projetos/empresas de raiz) e
desenvolvimento/expansdo (no caso de entidades ja em atividade, mas que pretendem
expandir-se ou mudar o paradigma da organizacao), realizando um breve enquadramento
pessoal, explicitando os seus curriculos (escolares, académicos e profissionais), 0s
certificados obtidos, as iniciativas de voluntariado realizadas (e outras acdes de cariz

social), entre outras atividades que se considerem relevantes.

Por outro lado, nesta seccdo também estdo incluidas as subsec¢des Localizacdo e
imagens e a Missdo, visdo e valores da entidade e/ou projeto. Primeiramente, no
parametro da Localizacdo e imagens é referida a (futura) area de atuacdo da empresa, a
localizacdo da sede e, por conseguinte, o grau de abrangéncia do negdcio.
Adicionalmente, também € ilustrada a localizacdo especifica da empresa/projeto atraves

de imagens obtidas através de mapas e imagens representativas do ambiente da empresa.

Relativamente a subsec¢do da Missdo, visdo e valores, esta pode ser considerada
uma componente muito importante dos planos de negdcios, tendo em conta que resume

0 mote definido pela empresa/projeto.

Assim, a missdo de um dado projeto ou empresa pode ser definida como a
principal razdo ou propdsito da sua existéncia ou criacdo (Miranda, 2017). Ainda assim,
também se pode incluir na vertente da missdo alguns fatores como a identificagdo dos
produtos ou servicos que a entidade ira comercializar e, por consequéncia, a definicao

dos mercados-alvo para os quais centrara as suas forgas.

Relativamente a visdo, esta componente consiste naquilo que a empresa/projeto

se pretende tornar futuramente, isto €, quais sdo as suas ambicOes, metas e que
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carateristicas considera que ird implementar ao seu negécio, ao setor de atividade e

também, ao contexto econdémico nacional ou, em alguns casos, internacional.

Por fim, no que concerne aos valores de um dado projeto/entidade, estes cingem-se
as carateristicas pessoais dos colaboradores da entidade (e que, em conjunto, definem a
empresa), formas de atuacdo no mercado, competéncias, experiéncias, formacao, entre
outros fatores. Em suma, séo estes fatores que irdo formar a imagem da empresa/projeto

no setor econémico e, de forma geral, perante a sociedade (Miranda, 2017).

4.2. Modelo de negécios

Esta seccdo, incluida na elaboragdo de planos de negdcios, € onde sdo apresentadas
e fundamentadas, de forma explicita, a(s) atividade(s) e o(s) setor(es) nos quais a empresa

ou projeto estdo inseridos.

Adicionalmente, a composicdo e contetdo desta seccdo “Modelo de negdcios”, é
analisada e fundamentada de diversas formas e perspetivas. Shafer et al. (2005),
consideram que a todas as componentes de um modelo de nego6cios devem ser compostas
por quatro categorias simples: decisdes estratégicas, criacdo de valor por via das
atividades realizadas e da proposta de valor da empresa, mecanismos de captura de valor

e, por fim, rede de valor.

Noutra perspetiva, Balaz (2021), afirma que na literatura é frequentemente
assinalado que o termo “Modelo de neg6cios” ndo tem uma definicdo comum e que é
interpretado usando uma grande variedade de defini¢Ges, considerando assim que o
pardmetro “Modelo de negocios” é assim definido no ‘dicionario empresarial’, ndo tendo
uma definicdo concreta e indiscutivel. Adicionalmente, Balaz (2021) considera que 0s
“Modelos de negocio” se devem subdividir em: proposta de valor, identificacdo de
segmentos de mercado, definicdo da estrutura da cadeia de valor da empresa, estimativa
de custos e potencial de lucro, descricdo da posicdo da empresa na rede de valor e no
desenvolvimento de uma estratégia competitiva. Assim, segundo Balaz (2021), estes séo

0s elementos essenciais na elaboracdo de um modelo de negocios.
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Por outro lado, segundo Krmela e Simberova (2023) deve ser subdividida em
diversos parametros como Proposta de valor (variavel WHAT), Segmentacdo e Relacao
com clientes (varidvel WHO), Atividades-chave, Recursos-chave e Parcerias-chave
(englobados na variavel HOW1), Canais de distribuicdo (variavel HOW2), Receitas e
Gastos (variavel WHY). Explicitamente, a proposta de valor consiste na definicdo daquilo
que a empresa/projeto pretende acrescentar ao setor de atividade, nomeadamente através
das vantagens e qualidades dos servicos por si comercializados e nos principais pontos
fortes/carateristicas que o projeto pretende implementar no mercado, isto é, neste
parametro € explicado o valor que a empresa ou projeto espera oferecer aos seus clientes
(Tweedie et al., 2018).

Relativamente a subsec¢do segmentacao e relagdo com clientes é aqui descrito qual
0 publico-alvo que a entidade pretende alcancar e onde este se encontra, além de ser
fundamental definir as carateristicas que a entidade pretende implementar ou manter (no
caso de negdcios em atividade) ao nivel da ligacdo entre empresa (fornecedor) —
consumidor (cliente). Adicionalmente, de forma a proporcionar uma segmentacdo de
clientes mais completa, € importante enumerar alguns exemplos de potenciais
consumidores dos produtos e/ou servi¢os comercializados (no caso de empresas/projetos
ja em atividade, sera indicado apresentar alguns dos clientes ja em vigor). Por
conseguinte, esta subseccdo prende-se com tudo o que se relaciona com o
consumidor/cliente e a forma como a empresa pretende cultivar a imagem visivel e
acessivel ao mesmo. Por conseguinte, esta subsec¢cdo, no contexto na definicdo dos
modelos de negdcio, € considerada como uma das mais importantes categorias dos

modelos de negécio (Gassmann et. al, 2014).

Ao nivel dos canais de distribuicéo, é apresentado nesta seccéo qual o tipo de difusao
da informag&o que a empresa pretende implementar, enumerando os canais especificos

pelos quais ira comunicar e promover 0s seus produtos e/ou servigos.

Relativamente as atividades-chave, além de um pequeno resumo de quais 0s servigos
e produtos comercializados pela empresa, esta seccdo prende-se com a forma de estar e
de agir no desenvolvimento e prestacdo da sua atividade, por exemplo ao nivel de garantir
a qualidade dos servicos e produtos, a maxima satisfacdo do cliente, fazer com o que
cliente se sinta confortavel e tenha confianca ao recorrer aos servigos da a empresa,
destacar a empresa da concorréncia através de fatores como a capacidade de resposta, a
inovacdo, oferta disponivel, qualidade e, ndo s6 0 acompanhamento junto do cliente desde
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0 momento inicial até a conclusdo do processo de venda, mas também o fornecimento de
um poés-venda de qualidade. Em suma, os fatores enumerados s&o todos necessarios de

forma a manter a satisfacdo dos clientes num nivel alto.

Os recursos-chave de uma dada empresa ou projeto definem-se pelas vantagens que
detém tendo em conta o contexto de mercado em que estéo inseridas. Desta forma, os
Recursos-chave podem ser de diversos tipos, entre eles, as capacidades, valores,
experiéncias e valéncias dos recursos humanos, experiéncia no setor de atividade,
localizacdo, acessibilidade, canais e formas de contacto disponiveis, entre outros. Por
conseguinte, nesta subseccgdo é crucial definir e enumerar as carateristicas, pontos fortes
e fatores-chave da empresa que, desta forma, serdo fundamentais para 0 sucesso do

projeto.

Relativamente a subsecc¢do parcerias-chave esta consiste na designagdo das parcerias
que a empresa estabelecera (ou ja tem estabelecidas) como, por exemplo, com o intuito
de aumentar o seu leque de servicos ou produtos ou responder a constante modernizacdo
do mundo e da economia, oferecendo, desta forma, um servigo/produto em constante
melhoria e sofisticacdo aos seus clientes. Em suma, esta subsec¢do que incorpora as
atividades, recursos e parcerias consideradas chave para a elaboracdo do plano de
negocios é considerada por diversos autores como imprescindivel, fundamental e uma das
mais importantes categorias no momento de criacdo e elaboracdo dos modelos de negocio
(Krmela & Simberova, 2023; Yang & Evans, 2019).

Num ponto de vista da explicacdo dos rendimentos e recebimentos que advirdo de
um dado projeto de investimento em avaliacéo, estes serdo explicitados na componente
receitas, seccdo onde sera importante enumerar quais serdo as fontes dos
rendimentos/receitas da empresa/projeto. Porém, a componente em questdo sera
explicitada de forma mais completa e descritiva nos capitulos finais dos planos de
negocios, nomeadamente com recurso a Demonstracbes Financeiras (através de
Balancos, Demonstracbes de resultados, Demonstracbes de fluxos de caixa,

Demonstragdes das alteraces nos capitais proprios, entre outras.)

Por outro lado, numa perspetiva da explicitacdo das despesas e dos pagamentos
consequentes do desenvolvimento da atividade (futura) de um dado projeto de
investimento, os mesmos serdo explicados na componente de gastos, seccdo onde sera

importante enumerar quais 0s principais gastos e custos associados a implementacao da
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empresa ou projeto em avaliacdo. Contudo, da mesma forma que a sec¢do enumerada
anteriormente (“Receitas”), esta sera explicitada de forma completa, contextualizada e
descritiva nos capitulos finais dos planos de negdcios, isto €, por exemplo através da

apresentacdo das Demonstracdes Financeiras relativas a avaliacdo do projeto.

Concluindo, muitas organizacbes dao bastante importancia ao processo estratégico
de elaboracdo dos modelos de negdcios com vista a inovacdo, visto que dai advira a
sustentabilidade e a competitividade do projeto/empresa face a concorréncia.
Explicitamente, este processo envolve a criacdo de novos modelos de negocios ou a
alteracdo e/ou melhoria dos ja existentes, isto é, fazendo com que esses modelos tenham
a capacidade de criar e capturar valor de forma inovadora, atendendo aos requisitos dos

clientes e consumidores dos produtos ou servigcos (Osterwalder et al., 2010).

Por conseguinte, Snihur e Eisenhardt (2022) afirmam que este conceito de modelo
de negdcios abrange um maior e melhor nimero de parametros de vantagem competitiva
comparativamente as estratégias tradicionais, sendo que estas apresentam perspetivas
mais simples, estaticas e com maior foco na propria empresa. No mesmo sentido,
Krumeich et al. (2015), corroboram que a competitividade e o sucesso de uma empresa
estdo diretamente ligados (e, em certos casos, dependentes) da dindmica incorporada nos

seus modelos de negdcios.

4.3. Enquadramento macroeconomico

E na seccdo “Enquadramento macroeconémico” que, com base em dados
estatisticos, artigos cientificos, noticiarios (entre outras fontes...) sdo recolhidos e
analisados diversos dados como o produto interno bruto (PI1B), taxas de inflacdo, taxas
de desemprego, politicas (economicas, fiscais, governamentais, fiscais, entre outros
exemplos), problemas de carater social, estado mundial da salde, sendo que, através
destes, é explicitado o panorama econémico em trés diferentes niveis: primeiramente, o
estado economico do pais em que a empresa ou projeto estdo inseridos, seguindo-se a
perspetiva ao nivel do continente em questéo e, terminando com a descri¢do do panorama
mundial da economia, isto €, nesta seccdo poderdo ser analisados fatores
macroeconomicos em trés realidades diferentes: nacional, continental e, por fim, mundial
(Miranda, 2017).
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4.4. Enquadramento setorial

Relativamente ao Enquadramento setorial, este consiste numa analise geral ao estado
do setor de atividade em que empresa/projeto esta inserida, através da explicitacdo das
taxas de crescimento, taxas de desemprego do ramo, politicas afetas ao setor, questfes ao
nivel ambiental e relativos a sustentabilidade, sendo importante realcar ndo s6 dados
histéricos como também tendéncias futuras (Miranda, 2017). No mesmo sentido, é
relevante também realcar indicadores mais especificos relativos aos principais
servigos/produtos que a empresa dispde, no sentido de prevenir e deter uma melhor

capacidade de resposta a potenciais adversidades futuras.

4.5. Analise concorrencial

A Andlise concorrencial é uma das sec¢des fundamentais dos planos de negdcios
tendo em conta que (a semelhanca da seccdo “Modelo de negdcios’) engloba a proposta
de valor, segmentacdo de clientes, atividades principais, relacionamento com o
consumidor, canais de distribuicdo, recursos-chave, principais parceiros, fonte de receitas
e estrutura de custos, porém, neste caso, na perspetiva dos concorrentes da

empresa/projeto a ser desenvolvida no Plano de Negdcios.

Explicitamente, a proposta de valor das empresas concorrentes tem que ver com a
definicdo e enumeracdo das carateristicas e do que pretendem acrescentar ao seu setor (0
mesmo do projeto a ser elaborado no Plano de Negdcios); na segmentacao de clientes sdo
referidos quais os publicos-alvo das empresas, as suas localizagdes, pontos de venda, etc.;
as atividades principais das concorrentes € como um resumo de quais 0s produtos e
servigos que fornecem; relacionamento com os clientes prende-se com a definicdo das
carateristicas que as concorrentes pretendem criar ou manter com 0s seus consumidores;
canais de distribuicdo consiste na apresentacdo de quais as formas e canais de
comunicagdo/promocao a que as empresas irdo recorrer; recursos-chave das concorrentes
prende-se com a enumeracdo das vantagens perante a concorréncia (por exemplo,
comparativamente a entidade em questdo no Plano de Negdcios), entre outros fatores

como experiéncia, capacidades e valores; principais parceiros diz respeito a explicitacdo
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de possiveis parcerias e medidas que trardo valor a essas empresas; fonte de receitas
consiste na enumeracao das fontes de rendimentos das entidades; estrutura de custos diz
respeito aos principais gastos que as empresas despendem com vista ao desenvolvimento

das suas atividades.

Neste sentido, ao nivel da concorréncia, também existem diversos tipos de mercados,
sendo que neste trabalho serdo explorados trés modelos de mercado concorrencial:

concorréncia perfeita, monopolio e empresa dominante.

Em primeiro lugar, no que se refere aos mercados de concorréncia perfeita, Davis e
Garcés (2009) consideram que neste tipo de mercado ndo existe a necessidade de
fundamentar e tomar decisbes estratégicas (que produzam alteracdes significativas
naquilo que representa a empresa), justificando que é muito mais importante as empresas
estarem atentas aos movimentos e escolhas estratégicas dos seus concorrentes, isto €, num
contexto geral, as entidades ou projetos devem estar atentas e reativas as escolhas dos
concorrentes no que concerne (apenas) a fatores estratégicos essenciais. Desta forma, 0s
autores consideram que os resultados do mercado sdo determinados por fatores
estratégicos, como publicidade, preco, quantidade ou qualidade do produto, e como as
empresas do setor reagem as decisdes tomadas pelas suas concorrentes. Adicionalmente,
Davis e Garcés (2009) introduzem o conceito “game theory” (pode definir-se como um
parametro de matematica aplicada que fornece ferramentas para analisar situacdes em que
as partes tomam decisOes que sdo interdependentes, levando a que cada jogador considere
as possiveis decisdes ou estratégias do outro jogador no momento em que formula a sua
prépria estratégia), dando enfase a que as empresas devem despender tanto tempo a
pensar nos seus “rivais” (neste caso, empresas concorrentes) como nas suas proprias
preferéncias e decisdes, gerando uma interagindo estrategicamente. Por conseguinte, um
ambiente de concorréncia perfeita, com as empresas a respeitarem 0s precos, resulta em
maior eficiéncia tanto ao nivel do bem-estar dos consumidores como ao nivel da produgéo
(Davis & Garcés, 2009).

Num mercado monopolista, a empresa/organizacdo que assume essa posi¢do pode
ser caraterizada como a empresa "dominante” desse mercado, visto que maximizara os
seus lucros sem se ver limitada pelas entidades concorrentes. Explicitamente, uma
empresa monopolista pode “exercer pretensdes” em determinados niveis, quer na fixacdo
dos precos e/ou das quantidades para os diversos produtos e pontos de venda. Desta
forma, ndo existe apenas um, e s6 um, modelo de monopdlio (Davis & Garcés, 2009).
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Por outro lado, 0 modelo da empresa dominante tem como base/principio a existéncia
de um monopdlio com concorréncia limitada, isto €, um conjunto de empresas dominantes
do mercado — oligopdlio. Neste sentido, o pressuposto base deste modelo é que este tipo
de conjunto de empresas (dominantes) age de forma néo estratégica. Por conseguinte, as
empresas pertencentes a este modelo de oligopdlio atuam frequentemente como o0s
agentes que definem os precos, determinando assim as quantidades oferecidas ao prego p
(Davis & Garceés, 2009).

Em suma, estes diversos modelos devem ser tratados com prudéncia visto que séo,
principalmente e maioritariamente, uma abstracdo tedrica. Neste sentido, os modelos em
questdo ndo devem ser frequentemente usados como referéncia tendo em conta o nivel de

concorréncia que pode existir na realidade dos mercados (Davis & Garcés, 2009).

4.6. Analise estratégica

De acordo com Oliveira (2008, p.28), a analise estratégica ¢ “o primeiro estudo que
um empreendedor deve realizar”, e pode ter por base diversas ferramentas de planeamento
estratégico. Desta forma, serdo enumeradas trés componentes da Analise estratégica: 5
Forcas de Porter, Analise PEST e Analise SWOT.

4.6.1. 5 Forcas de Porter

Uma das componentes da andlise estratégica de um dado projeto ou empresa é a
definicdo das 5 Forgas de Porter: rivalidade na industria, poder negocial dos clientes,
poder negocial dos fornecedores, ameaca de barreiras a entrada e ameaca de barreiras

substitutos.

Michael Porter considera que o intuito da formulacéo de estratégias € de forma a
lidar com a concorréncia. O estado de concorréncia numa induastria depende de cinco
forcas basicas, sendo que a forca coletiva destas forcas determina o potencial de lucro
final de uma industria. Assim, todas as industrias tém como estrutura subjacente um
conjunto de carateristicas econdmicas e técnicas fundamentais, que da origem a estas

forcas competitivas (Porter, 1979).
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Assim, segundo as 5 Forcas de Porter, a rivalidade da industria consiste na
quantidade e qualidade dos agentes (e empresas) no setor e a influéncia que estes detém
(ou ndo) sobre precos, custos, desenvolvimento de produtos, publicidade e vendas; o
poder negocial dos clientes esta diretamente ligado ao preco que as empresas entendem
que devem vender os seus produtos/servigos; o poder negocial dos fornecedores é um dos
principais determinantes o custo das matérias-primas e de outros inputs necessarios a
producdo/prestacdo de produtos/servigos; a ameaca de barreiras a entrada prende-se a
qualidade dos servicos prestados ou produtos produzidos que, de certa forma, limitardo a
entrada de empresas que ndo cumpram com os “requisitos exigidos” pelo mercado; a
ameaca de produtos substitutos tém influéncia na definicdo dos precos por parte das
entidades (Porter, 1992).

4.6.2. Anélise PESTEL

A andlise PESTEL (ou PESTLE) é outra das componentes pertencente a Analise
estratégica de um dado Plano de Negdcios, sendo baseada em fatores macro ambientais.
Assim, pode ser definida por uma andlise que contém toda a informag&o sobre do setor
de atividade da empresa/projeto e o ambiente de negdcio externo existente (Peng &
Nunes, 2007), ou seja, a envolvente contextual do negdcio. Desta forma, esta componente
estratégica tem como efeito analisar os principais fatores que influenciam uma
empresa/projeto a partir do exterior, tendo sido originalmente criada como uma
ferramenta para avaliar o0 macro ambiente externo do mercado onde a empresa em
avaliacdo opera (lacovidou et al., 2017). Relativamente a abordagem PESTEL,
Kansongue et al. (2022) consideram que esta € de grande utilidade e importancia, tendo
em conta que permite uma melhor compreensdo das influéncias externas, auxilia na
identificacdo dos fatores que podem atenuar/alterar os riscos, retira dividendos das
oportunidades que mantém a competitividade das empresas e negocios, gerando assim

um plano mais eficaz a longo prazo.

Assim, a andlise PESTEL (ou PESTLE) subdivide-se em seis analises distintas:
politica (P), econdmica (E), sociocultural (S), tecnoldgica (T), ambiental (E -
environmental) e legal (L), sendo que todas estas analises permitem evidenciar um

conjunto de variaveis que influenciam positiva ou negativamente o(s) projeto(s) de
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investimento em avaliacdo (Achinas et al., 2019), como atras se referiu, conjunto de

fatores contextuais que condicionam o desenvolvimento do(s) projeto(s).

Em primeiro lugar, na explicitacdo das seis vertentes da analise PESTEL (ou
PESTLE), Kansongue et al. (2022) consideram que no que reporta a subseccao dos fatores
politicos sdo analisadas politicas de diversos tipos como: governamentais, fiscais,
ambientais, econdmicas, industriais, entre outros exemplos de politicas. Em segundo
lugar, ao nivel dos fatores econdmicos, consideram que nesta categoria devem ser
avaliados indicadores como, crescimento economico, taxas de inflagdo, rendimento
disponivel dos consumidores e das empresas, remuneragdes médias, taxas de
desemprego, financiamentos, taxas de juro, investimento econdmico (formas e
distribuicdo do investimento), entre outros exemplos. No que respeita aos fatores
socioculturais, afirmam que estes englobam a realidade social das familias e empresas, o
crescimento populacional, a evolugdo demogréfica, a realidade cultural do(s) pais(es), o
estado da saude e da educacdo, as tendéncias de compra do consumidor, as mudancgas no
estilo de vida, entre outros exemplos demonstrativos do estado sociocultural do territério
em analise. No que concerne aos fatores tecnoldgicos, estes envolvem a avaliagdo do
ponto de situacdo na criacdo, investigacdo e melhoria das tecnologias (Oliveira, 2008),
além da indispensavel formacdo dos colaboradores para utilizacdo e manuseamento das
novas tecnologias (Kansongue et al., 2022). Relativamente a analise ambiental
(environmental) consideram que é necessario dar enfase a éticas de negdcio positivas, a
praticas que promovam a sustentabilidade e a reducdo da pegada ecoldgica, a protecdo do
meio ambiente, a diminuicdo dos niveis de poluicdo e o controlo do risco ambiental. Por
ultimo, no que se refere a analise legal, segundo Kansongue et al. (2022) devera ser
realizada uma pesquisa profunda acerca da legislacao inerente ao tipo de negocio e setor
de atividade onde a empresa se insere, 0 conhecimento de todos os parametros de saude
e seguranca transversais a qualquer empresa, alem das leis da transparéncia negocial e

anti-trust.

Neste sentido, a abordagem PESTEL, regra geral fornece mais informac6es do que
a analise SWOT (Ghotge et al., 2020). Assim, tendo em conta a flexibilidade e a
profundidade que este tipo de avaliacdo permite, além da necessidade de desenvolver
estratégias mais proativas que avaliem todos os ambientes organizacionais, a abordagem
PESTEL é comummente a mais utilizada no que diz respeito aos estudos e anélises

estratégicas (de Sousa & Castafieda-Ayarza, 2022).
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Por conseguinte, € bastante importante saber identificar e compreender 0s
principais pardmetros politicos, ambientais, econdmicos e sociais, além das inovacoes
tecnoldgicas e legislacdes em vigor (e futuras) que podem afetar os mercados e setores
de atividade onde as empresas em analise se enquadram (Kralj, 2009). Adicionalmente,
tendo em conta que a abordagem PESTEL analisa também os fatores externos em
constante mudanca e melhoria, pode levar as empresas a considerar objetivos a longo
prazo, a escolher estratégias sustentaveis de inovagéo e, também, de investimento (Stuiver
et al., 2016). Neste sentido, a elaboracdo de analises PESTEL (ou PESTLE) ajudara os
decisores a entender problemas que podem comprometer o sucesso dos projetos de
investimento (Bell & Rochford, 2016).

4.6.3. Anélise SWOT

Outra das componentes incluidas na analise estratégica é a denominada abordagem
SWOT, fundamentada entre a analise de pontos fortes (S — strengths) e pontos fracos (W
—weaknesses), isto &, fatores internos a empresa ou projeto, e também entre oportunidades
(O — opportunities) e ameagas (T — treaths), sendo estes fatores externos ao projeto. Desta
forma, a analise destes quatro parametros torna esta abordagem numa ferramenta bastante

atil na elaboracdo de projetos de investimento (Rojo & Couto, 2008).

Explicitamente, segundo Daychoum (2012), as forcas (S) podem ser definidas como
elementos internos da empresa que, ao longo do tempo, podem dar ao projeto uma
vantagem ou diferencial competitivos. Por outro lado, no que concerne as fraquezas (W),
sdo consideradas restri¢cGes ou ineficiéncias no ambiente interno que podem restringir o
desempenho e performance da empresa. Relativamente as oportunidades (O), estas sdo as
situacGes do ambiente externo, atuais (ou futuras), que séo (serdo) benéficas ao sucesso
do projeto e da empresa. Por Gltimo, no que diz respeito as ameacas (T), contrariamente
as oportunidades, estas definem-se por situacdes do ambiente externo que podem ser

prejudiciais aos objetivos, satde e sustentabilidade do projeto.

Desta forma, a analise SWOT tem por base a fundamentacdo dos fatores internos e
externos ao ambiente da empresa. Assim, nesta abordagem, os pontos fortes (S) e as

oportunidades (O) deverdo ser fatores a melhorar (ainda mais) no futuro do projeto,
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contrariamente aos pontos fracos (W) e ameacas (T) que deverdo ser atenuados e
mitigados o mais possivel, de forma a contribuir para boa salde e sustentabilidade dos
projetos de investimento (Tsangas et al., 2019).

Neste sentido, Daychoum (2012) criou correlagfes entre as quatro varidveis que
compdem a analise SWOT, resultando em quatro correlagdes: “alavanca” (jungdo de
forcas com oportunidades), “defesa” (correlagdo entre forgas ¢ ameagas), “restri¢ao”
(definindo-se como a jung¢ao entre fraquezas e oportunidades) e “problema” (interligacdo
de fraquezas com ameacas). Explicitamente, Daychoum (2012) definiu que correlacionou
as variaveis forgas e oportunidades no sentido de exemplificar a situacdo em que existe
maximo proveito por parte da empresa, isto é, oportunidades externas compativeis com
0s pontos fortes. Por outro lado, no que concerne a correlagdo “defesa”, esta demonstra o
momento em que existem quando existem ameacas que veem as suas consequéncias
amenizadas pelos pontos fortes. No que diz respeito a “restri¢do”, esta pode definir-se
como a situacdo em que existem oportunidades que ndo sdo aproveitadas (ou
subaproveitadas) devido aos pontos fracos inerentes. Por ultimo, a correlagdo fraquezas
com ameagas (“problema”) existe quando as ameacas sdo (ainda mais) potencializadas

pelos pontos fracos, tornando a situacdo praticamente incomportavel para a empresa.

Adicionalmente, Kansongue et al. (2022) realizou uma interligacdo entre as analises
PESTEL (explicitada na sec¢do anterior) e SWOT, tendo em conta que sdo ambas
utilizadas para avaliar minuciosamente um novo negécio, projeto ou empresa. Assim,
tratando-se estas de ferramentas de tomada de decisdo, em que a analise PESTEL ajuda
os investidores a escolher um investimento, enquanto que, a analise SWOT apoia 0s
intervenientes do projeto a tomarem melhores decises. Assim, a aplicacdo de ambas as
andlises proporciona aos decisores uma melhor consciencializagdo e “alerta” para as
mudangas que podem suceder e do impacto que as mesmas poderdo causar no projeto e
na atividade da empresa (Kansongue et al., 2022). Em concordancia com esta linha de
pensamento, Tsangas et al. (2019) afirma que a combinagdo de ambas as abordagens é
adequada para escrutinar e avaliar analiticamente a situagdo de um sector (Tsangas et al.,
2019).

4.7. Investimento
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A seccdo “Investimento” € uma componente pertencente a elaboracédo de planos
de negdcios, sendo que se apresenta de elevada importancia, fundamental e indispensavel
a criacdo, elaboracdo e apresentacdo de um projeto de investimento. Explicitamente, a
vertente do Investimento indica a quantidade de moeda que estara envolvida no projeto
ou empresa, quer estejam estes no processo de criagdo ou, por outro lado, em

desenvolvimento ou expansao.

Assim, o investimento inerente a um projeto pode ser direcionado para diferentes
vertentes, quer ativos com vida longa (aquisicdo de terrenos, edificios, imoveis), ativos
com vida atil mais curta (equipamento basico e transportes, artigos administrativos, entre
outros), ativos intangiveis (como desenvolvimento de projetos ndo palpaveis no
momento, programas de computador, softwares, propriedade industrial, marcas
registadas, patentes, goodwill, entre outros exemplos) ou também, por exemplo, em
inventario (Damodaran, 2012). Em suma, tudo o que seja enquadrado e necessario para 0
desenvolvimento da atividade de exploracdo e, consequentemente, gere receitas e cash

flows futuros para o projeto pode ser considerado como investimento (Damodaran, 2012).

Martinez-Cillero et al. (2023) — estudo relativo as restricdes de investimento (por
tipo de ativo) de uma dada amostra de PME irlandesas, no pds-crise (global) de 2008 —
concluiram que as PME em estudo apresentavam défices de investimento.
Nomeadamente, a eficiéncia média do investimento em edificios (e outras construcdes)
foi a mais baixa, indicando a existéncia de mais restricdes de financiamento para ativos
fixos de grande dimensdo. Assim, os autores concluiram que estes resultados para 0s
investimentos em ativos fixos de maior dimensdo podem ser indicadores de que os efeitos
consequentes da crise financeira subprime ainda estdo presentes, justificando que este
facto estd diretamente ligado a quase interdependéncia entre os dois fatores:
“investimentos de maior dimensao” e “maior dependéncia de financiamento externo”,

como por exemplo, crédito bancario (Martinez-Cillero et al., 2023).

Por outro lado, Ardestani et al. (2013) argumentam que as decisdes de
investimento e as politicas de payout das empresas estdo, muitas vezes, interligados,
afirmando que, além de ter um impacto 6bvio no crescimento da empresa, as tomadas de
decisdo acerca dos investimentos podem influenciar a politica de payout das empresas
aos seus acionistas. No mesmo sentido, Myers e Majluf (1984) consideram que 0s
gestores das organizacdes podem preferir manter um nivel de pagamento de dividendos
baixo e, por sua vez, aproveitar oportunidades de investimento através dessa retencdo dos
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lucros. Contrariamente, um nivel de pagamento de dividendos alto podera resultar em
menos free cash-flows para os gestores, 0 que minimizara a ocorréncia de problemas de
agéncia e, simultaneamente, menos incentivo e possibilidade de os gestores investirem
em projetos ndo vidveis para a empresa/organizacdo (Lepetit et al., 2017).
Consequentemente, foi realizado um estudo empirico — com cerca de 307 entidades
brasileiras listadas (na B3) entre 2010 e 2018 — acerca desta teoria da politica de payout,
concluindo-se que as empresas que remuneraram mais 0S Seus acionistas (niveis de
payout mais elevados) sdo as que, em média, registaram mais investimentos, obtiveram
maiores lucros e aumentaram as suas dividas. Na posicdo oposta, as entidades que
registaram niveis menores de payout (isto é, distribuiram menos dividendos aos seus
acionistas) foram as que, em média, realizaram menos investimentos (0 que contrapfe a
teoria sobre a estrutura financeira formulada em 1984, por Myers e Majluf e que ira ser
descrita mais adiante neste relatdrio), obtiveram menores lucros e preferiram reduzir as
suas dividas (Da Costa Gomes et al., 2023). Assim, Da Costa Gomes et al. (2023)
concluiram que o nivel de payout das empresas brasileiras esta efetivamente
correlacionado com escolhas de investimento e financiamento, sendo que as empresas
(em analise) que distribuem mais dividendos séo as, simultaneamente, registam maiores
investimentos que mais investem, explicando que se as empresas que obtém lucros mais
elevados tém automaticamente mais capacidade para investir, remunerar 0S Seus

acionistas e obter recursos externos (financiamentos).

4.8. Financiamentos e Estrutura de capitais

A sec¢do “Financiamentos e Estrutura de capitais” corresponde a componente dos
planos de negocios onde se explicita de que forma serdo obtidos os fundos necessarios
para a realizacdo do investimento, além de uma apreciacdo e comparacao de diferentes

correntes de pensamento acerca de estruturas de capitais das empresas.

4.8.1. Financiamentos

Na componente do “Financiamento” de um Plano de Negocios ¢ descrita de que

forma as despesas de investimento serdo suportadas, sendo seguro afirmar que se trata de
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uma componente fulcral do processo de elaboracao dos planos de negdcios, isto €, é nesta
seccdo que sera definida a origem dos fundos necessérios para concretizar o(s)
investimento(s) necessario(s). Neste sentido, existem diversas fontes de financiamento,
sendo que estas se subdividem em dois tipos: internas e externas (que, no caso das

segundas, se podem subdividir em capitais proprios e capitais de terceiros ou alheios).

O financiamento interno refere-se ao autofinanciamento ou fundos gerados
internamente ndo distribuidos aos detentores de capital i. Quanto aos financiamentos
externos, estes podem repartir-se em duas subcategorias: capitais proprios ou capitais
alheios. Neste sentido, os tipos de financiamento externo com base em capitais préprios
podem assumir diversas formas, nomeadamente, atraves de capital realizado inicial,
aumentos de capital por entradas de dinheiro, prestacfes suplementares, prestacdes
acessorias, entre outros exemplos. Por outro lado, no que diz respeito aos tipos de
financiamento via de capitais alheios, as formas mais recorrentes sdo a emissédo de divida
bancaria, emissdo de obrigagdes, operacdes de leasing, financiamentos obtidos através de
subsidios e apoios do Estado. No mesmo sentido, nesta categoria, tambem existem outras
formas de financiamento ndo tdo usuais como: entidades e agentes de capital de risco

(venture capital e business angels) e, também, através de institui¢cdes de garantia mutua.

Dentro desta tematica do financiamento no contexto empresarial, Da Costa Gomes
et al. (2023) elaboraram um estudo com cerca de 307 entidades brasileiras listadas na B3
(entre 2010 e 2018), onde abordam a relacdo entre os niveis de payout e o de
financiamento externo. Assim, os autores encontraram uma relagéo significativa entre 0s
niveis de distribuicdo de dividendos aos acionistas e a necessidade de a entidade (que 0s
paga) recorrer a financiamento externo, concluindo que o aumento do nivel de payout
pode contribuir para que o volume de financiamento externo subscrito pela entidade
também aumente. No mesmo sentido, as decisdes e gestdo dos tipos de financiamento
podera estar diretamente relacionada com o objetivo, por parte dos gestores, de manter
inalterado (ou, no melhor dos casos, aumentar) o nivel de payout para com 0s acionistas,
mas também de forma a manter as proprias remuneracdes e estabilidade das equipas de
gestdo (Lambrecht & Myers, 2012; Lintner, 1956).

4.8.1.1. Fundos comunitarios da Unido Europeia
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Relativamente a tematica “fundos comunitarios da Unido Europeia (UE)”, Cabral
e Campos (2023) examinaram os efeitos dos fundos comunitarios numa dada amostra de

empresas portuguesas que beneficiou dos mesmos.

No seu estudo, as autoras Cabral e Campos (2023) afirmam que a criagdo do
Mecanismo de Recuperacdo e Resiliéncia (MRR) chamou a atengdo para o papel que 0s
fundos estruturais desempenham na promocdo do crescimento econémico das empresas
europeias, porém salientam que o incentivo ao crescimento, a criacdo de postos de
trabalho e ao aumento da competitividade é uma pratica antiga, sendo que, ao longo das
ultimas décadas, esses tém sido os principais objetivos da UE, tendo sido materializados

na distribuicdo de fundos estruturais e de investimento.

Assim, uma das principais vertentes do orgcamento da Unido Europeia baseia-se
no Fundo Europeu Estrutural e de Investimento (FEEI), que se subdivide em instrumentos
para apoiar o desenvolvimento rural e nos Fundos Estruturais e de Coesédo (FEC), sendo
estes compostos por trés instrumentos financeiros essenciais: Fundo Europeu de
Desenvolvimento Regional (FEDER), Fundo Social Europeu (FSE) e Fundo de Coeséo,
sendo que estes fundos ttm como objetivo promover a coesdo econdmica, social e
territorial. Exemplificando, o FEDER serve como financiador de projetos que apostem na
cooperacdo territorial, no desenvolvimento regional e, também, na competitividade
(Cabral & Campos, 2023).

Relativamente ao programa “Compete”, Cabral e Campos (2023) concluiram,
segundo os resultados do seu estudo, que este tem consequéncias e efeitos positivos no
desempenho das empresas que nele estdo integradas, concluindo que uma candidatura
realizada com sucesso se reflete no aumento dos niveis de emprego, do volume de
negocios e dos valores acrescentados brutos, isto €, comparativamente a casos de
empresas sem apoios na execucdo dos seus projetos. Adicionalmente, as autoras
salientam que os programas “Compete” contribuem para a cria¢do de postos de trabalho,
para a internacionalizacdo das empresas e para o alargamento da capacidade produtiva
das mesmas (Cabral & Campos, 2023).

Na mesma ordem de ideias, Alexandre (2021) elaborou um estudo sobre as
entidades portuguesas que se candidataram aos fundos FEDER (atraves dos programas
“Quadro de Referéncia Estratégico Nacional — QREN” e “Portugal 2020 — PT2020”),

aferindo que efetivamente existe uma relagéo positiva entre o financiamento via fundos

38



FEDER e o crescimento de componentes como o investimento, o emprego, o valor
acrescentado bruto, além do aumento dos servigos de exportacdo e produtividade das

empresas.

4.8.1.2. Portugal 2030

O Portugal 2030 é a materializacdo do “Acordo de Parceria 2021.2017” a
estabelecer entre Portugal e a Comissdo Europeia, tendo como enquadramento estratégico
a Estratégia Portugal 2030 (Unido Europeia, 2021).

O “Acordo de Parceria” supramencionado fixa 0s grandes objetivos estratégicos
para a aplicacdo do montante global de 23 mil milhes de euros, no periodo de 2021 a
2027, subdividindo-se esta verba por diversas fontes: FEDER com 11,5 mil milhdes de
euros, FSE+ com 7,8 mil milhdes de euros, Fundo de Coeséo através de 3,1 mil milhdes
de euros, Fundo para uma Transi¢do Justa, com 224 milhdes de euros e Fundo Europeu
dos Assuntos Maritimos, das Pescas e da Aquicultura (FEAMPA) através de 393 milhdes
de euros. Adicionalmente, ao valor global de 23 mil milhdes de euros sdo acrescidos
valores relativamente a Cooperacao Territorial Europeia (CTE) (139 milhdes de euros) e

Mecanismo Interligar Europa (1,048 mil milhdes de euros).

Assim, Portugal 2030 implementar-se-a através de diversos programas: 4
programas Tematicos (Inovacdo e Transi¢do Digital, A¢do Climatica e Sustentabilidade,
Demografia, Qualificacdes e Inclusdo e, também, Mar), 5 programas Regionais (NUTS
I1) e ainda 0 Programa de Assisténcia Técnica e os Programas de Cooperacao Territorial

Europeia.

Relativamente a programacdo esta realiza-se com base em cinco objetivos
estratégicos (OP): “+inteligente”, “+verde”, “+conectada”, “+social” e “+proxima dos

cidaddos”.

4.8.2. Estrutura de capitais

A estrutura de capital das empresas diz respeito a proporc¢éo de capital alheio e capital

préprio usada para financiar os seus ativos, sendo uma tematica do qual tém surgido
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diferentes perspetivas ao longo da histdria, por parte de diversos investigadores na area

econémico-financeira.

Deste modo, a estrutura de financiamento é parte integrante no desenvolvimento de
um plano de negécios na medida em que tem influéncia no custo do capital, no risco e
nas opgOes de financiamento do projeto de investimento em analise. Por conseguinte, ao
considerar o impacto que a estrutura de capital tem na avaliacdo de projetos, as empresas
devem tomar decisdes mais informadas e fundamentadas sobre a afetacdo de recursos,
isto €, com o objetivo ultimo de maximizar o valor para os detentores de capital
(Damodaran, 2014).

Desta forma, serdo explicitadas e comparadas algumas teorias da estrutura de
capital, como a teoria de Modgliani e Miller, a teoria do trade-off e a teoria pecking order,

contextualizando-as para o ambito empresarial.

4.8.2.1. Teoria de Modigliani e Miller

Partindo de um conjunto alargado de pressupostos, destacando-se um contexto de
mercados perfeitos e a ndo existéncia de impostos sobre o rendimento das empresas, a
teoria de Modigliani e Miller (1958) sugere que — as estruturas de capital das organizagdes
sdo irrelevantes e que ndo afetam o valor das mesmas, isto €, que o valor das empresas

ndo é afetado pelo efeito de alavancagem inerente a subscricéo de divida.

Modigliani e Miller (1958) afirmam que o valor de uma empresa que recorre a
capital alheio é semelhante ao valor de uma empresa financiada a 100% por capitais
proprios. Assim, o0s autores justificam esta corrente de pensamento com base no
pressuposto da “inexisténcia de oportunidades de arbitragem”, defendendo que, caso
existisse arbitragem, os investidores conseguiriam obter lucros livres de risco
proporcionais a diferenca do valor de duas empresas diferentes, isto €, através da venda
de acdes da empresa sobrevalorizada e, simultaneamente, comprando a¢des da empresa
subvalorizada, o que faria com que as empresas apresentassem o mesmo valor (na otica

dos investidores).

Adicionalmente, Modigliani e Miller (1958) defendem que, no que respeita ao custo
dos capitais proprios, este serd proporcional ao nivel de capital alheio na estrutura de

capital da empresa, no sentido em que a rentabilidade exigida pelos acionistas (custo dos
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capitais proprios) vai aumentar proporcionalmente ao aumento do capital alheio
subscrito, funcionando como fator compensatério tendo em conta 0 aumento do risco da

empresa, consequente da maior quantidade de crédito subscrito.

Todavia, 0 conjunto de proposicdes defendidas em 1958 por Modigliani e Miller
foi alterado com a introdugdo na analise dos impostos sobre o rendimento, admitindo que
efetivamente existem beneficios fiscais consequentes da emissdo de divida financeira.
Contudo, apesar da corre¢do, 0s autores sugerem que estes beneficios fiscais que advém
da subscricdo de divida sdo as Unicas vantagens comparativamente aos métodos de
financiamento de capital préprio (Modigliani & Miller, 1963). Neste sentido, Modigliani
e Miller (1963) alertam e reiteram que as empresas e organiza¢Ges ndo devem procurar
utilizar o maior montante possivel de divida bancéaria nas suas estruturas de capital.
Adicionalmente, os autores assumem que outras formas de financiamento poderéo ser,
em certas situacdes, ndo tdo dispendiosas como o crédito bancério, exemplificando que,
na hipotese da retencdo de lucros, esta tem em conta o estatuto fiscal dos investidores,
isto €, no ambito do imposto sobre o rendimento das pessoas singulares (Modigliani &
Miller, 1963).

4.8.2.2. Teoria trade-off

A teoria trade-off, sugerida pela primeira vez por Robichek e Myers (1966),
defendendo a existéncia de uma estrutura de capital 6tima que maximiza o valor das

empresas.

Explicitamente, Robichek e Myers (1966) afirmam que, no que se refere a
otimizacdo da estrutura de capital, esta envolve, na sua génese, uma congregacao entre a
poupanca fiscal consequente de um aumento significativo do nivel de endividamento
(fator positivo e fulcral) e o valor atual do aumento do custos de financiamento associados
a subscricao de divida (consequéncia negativa inerente a este tipo de capital alheio), e que
as empresas devem ponderar, com precaucdo, os diversos trade-offs entre a divida e o
valor da empresa, assim como as imperfei¢des no processo de tomada de deciséo (e.g.,

poder discricionario dos gestores) sobre a estrutura étima de capital.
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No mesmo sentido, Kraus e Litzenberger (1973) desenvolveram um estudo baseado
nesta tematica, concluindo que para que as empresas atinjam um mix (considerado) 6timo
das suas estruturas de capitais, é necessario que estas alcancem uma posicédo de equilibrio
entre os riscos dos custos de faléncia e os beneficios das poupancas fiscais, isto &,
inerentes a emissdo de divida. Scott (1977) elaborou um estudo em que avaliou,
conjuntamente, capitais proprios, dividas subordinadas (normalmente mais arriscada para
quem empresta) e dividas garantidas, concluindo que as entidades deverdo emitir o
maximo possivel de divida garantida, isto &, pressupondo que detém — ou pretendem
alcancar - uma estrutura 6tima de capitais. Por outro lado, Kim (1978) concluiu que o
valor de uma empresa aumenta quando os niveis de endividamento permanecem baixos
e que, em contraste, o valor de mercado das empresas diminui @ medida que o nivel de

alavancagem financeira aumenta.

Por fim, Myers (1984) defende que a teoria do trade-off pressupde a existéncia de
uma estrutura de capital 6tima, isto é, a existéncia de um racio 6timo de capital préprio e
capital alheio, estrutura 6tima essa que permitird a maximizacdo do valor da empresa,
defendendo também que as empresas deverdo procurar um equilibrio entre os custos
inerentes a um financiamento e os beneficios da mesma emisséo de divida. Em suma,
Myers (1984) acredita que, na teoria do trade-off, o endividamento deve ser reconhecido
como um fator gerador de vantagens para a empresa (poupanca fiscal) sempre que a
organizacdo tenha capacidade de gerar resultados suficientemente razoaveis, isto é,
nameros que permitam o usufruto desses beneficios fiscais. Contudo, Myers (1984) refere
também que, apesar das vantagens enumeradas, a partir de um determinado volume de
endividamento, o risco de insolvéncia das entidades aumenta substancialmente e, por
conseguinte, surge a possibilidade de aparecimento dos custos de faléncia, o que tem uma

influéncia negativa (preponderante) no valor e sustentabilidade das empresas.

Considerando o contexto empresarial nacional, Serrasqueiro e Nunes (2010)
elaboraram um estudo com base numa amostra de 39 empresas portuguesas cotadas na
bolsa (entre 1998 e 2006), concluindo que o trade-off entre poupanca fiscal (beneficio) e
custos de faléncia (risco) — potenciados pela contracdo de divida bancaria adicional — é
pouco relevante na explicagdo das suas estruturas de capital. Adicionalmente, os autores
concluiram que, para a amostra existente, vigora uma maior preferéncia por fundos
gerados internamente ao invés da contracdo de divida bancaria. Contudo, quando esses

fundos internos se esgotam ou se tornam insuficientes, € percetivel que as empresas
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recorrem ao endividamento de forma a financiar elevados investimentos e, também, com
objetivo de conseguirem alcancar 0s objetivos dos acionistas no que respeita ao
pagamento dos dividendos.

Desta forma, Serrasqueiro e Nunes (2010) concluiram que gastos fiscalmente
aceites ndo apresentam relevancia na explicacéo das decisdes de estrutura de capital das
empresas da amostra, pelo facto de ndo existirem relacGes positivas entre as variaveis
“rentabilidade” e “‘endividamento” e “impostos” e “endividamento”, o que contrapdem a

tese proposta pela teoria trade-off.

Por outro lado, Lambrecht e Myers (2017) comentam que as teorias mais
tradicionais acerca da tematica trade-off apresentam certas dificuldades em alcancar
niveis de alavancagem baixos (ou até negativos) sem que as estejam associados custos de
faléncia (exageradamente) elevados. Por outro lado, Haddad e Lotfaliei (2019)
consideram que as entidades que assumem posicdes de endividamento zero ndo sdo
consistentes com a teoria trade-off, salientado que um dos pontos da teoria se baseia na

combinacdo 6tima entre os beneficios e os custos/riscos adjacentes a emissao de divida.

4.8.2.3. Teoria pecking order

A teoria pecking order baseia-se no facto de que as empresas ndo procuram alcangar
um racio de endividamento 6timo, mas que estabelecem uma hierarquia de preferéncia na
escolha das suas fontes de financiamento nas decisdes de investimento. Por outras
palavras, segundo a teoria pecking order, a estrutura de capital de uma empresa €
resultado de uma sequéncia de decisfes de sucesso, entre elas a existéncia da hierarquia
referida, tendo como objetivo a minimizag&o dos custos que poderdo advir das assimetrias
de informag&o entre as proprias empresas e as instituicdes e organismos de financiamento
(Myers e Majluf, 1984).

Myers e Majluf (1984) referem, assim, que ndo existem estruturas 6timas de capital,
visto que as empresas apenas hierarquizam as fontes de financiamento disponiveis de
modo a contornar os problemas consequentes das assimetrias de informacdo. Desta
forma, os tipos de financiamento com maior preferéncia, aliados a teoria do pecking

order, sdo hierarquizados da seguinte forma: em primeiro autofinanciamento, depois
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financiamento externo e apenas em Ultimo caso recorrer a emissdo de novas acOes.
Referem, ainda, que devido as possiveis assimetrias de informacdo, a emisséo de a¢bes
pode ainda ter alteracGes conforme os titulos estejam subavaliados ou sobreavaliados pelo
mercado. Caso estejam subavaliados, 0s novos acionistas verdo a sua riqueza a aumentar,
uma vez que vao adquirir os titulos a um preco reduzido. Na situacdo oposta encontram-
se 0s acionistas ja existentes, que irdo assistir ao enfraquecimento da sua riqueza, visto
que compraram 0s titulos por um preco superior ao real. No caso hipotético de uma

sobreavaliacdo das acOes, 0 processo € o0 inverso.

4.9. Planos financeiros

Apds toda a analise qualitativa realizada ao longo dos planos de negécios, alcanca-
se a ultima seccdo dos planos de negdcios, entenda-se, a planificacdo financeira. Por
conseguinte, para ser possivel realizar a andlise quantitativa € necessario proceder a
avaliacdo economico-financeira dos projetos e/ou empresas, partindo da andlise
previsional dos gastos e rendimentos gerados pela execucdo do projeto. Contudo, 0 ponto
fulcral desta seccdo é concluir se existe viabilidade financeira para avancar com o projeto
de investimento/empresa. Assim, para que as analises de viabilidade econémico-
financeira (e a consequente decisdo de avangar com 0s projetos) sejam realizadas com
sucesso é necessario recorrer a ferramentas e indicadores eficazes e eficientes. Desta
forma, nesta Gltima seccdo sdo apresentadas as demonstracoes financeiras e a avaliacdo
econdémico-financeira do projeto em andlise. Explicitamente, as demonstracdes
financeiras da empresa incluem o balanco contabilistico, as demonstragdes de resultados
(sendo que os pardmetros volume de negdcios, gastos de exploragdo e resultado liquido
do periodo sdo os mais relevantes desta analise de resultados), as Demonstra¢fes dos

Fluxos de Caixa e também as Demonstracdes de Alteragdes no Capital Proprio.

No que respeita a avaliagdo econdmico-financeira, esta é feita com base nos critérios
de avaliacdo de viabilidade de projetos de investimento, nomeadamente o Valor Atual
Liquido (VAL), Taxa Interna de Rentabilidade (TIR), Periodo de Recuperacdo do

Investimento (Payback Period), indice de Rentabilidade (IR). Adicionalmente, apesar de
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ndo ser um critério de avaliacdo de viabilidade de projetos, a simulacdo de Monte Carlo
é também uma ferramenta bastante interessante e Gtil (Rozycki, 2011) no que se refere a
andlise, aumento e alargamento das possibilidades de sucesso e viabilidade dos projetos

de investimento, incorporando a componente risco.

4.9.1. Critérios de avaliacéo de viabilidade de projetos de investimento

Com o intuito de determinar a viabilidade de um dado projeto, é necessario recorrer
a critérios de avaliacdo. Desta forma, € usual utilizar diversos critérios de viabilidade,
entre eles, o Valor Atual Liquido (VAL), Taxa Interna de Rentabilidade (TIR), Periodo
de Recuperago do Investimento (Payback Period), indice de Rentabilidade (IR), entre

outros.

4.9.1.1. Valor Atual Liquido (VAL)

O Valor Atual Liquido (VAL) pode ser considerado um valor do retorno minimo
(previsional) que um dado um projeto de investimento terd no final da sua fase de
crescimento (Gitman, 2010). O VAL ¢é considerado um critério sofisticado no que diz
respeito a avaliacdo da viabilidade de projetos de investimento, principalmente porque é
uma ferramenta que tem em conta o valor do dinheiro no tempo (Gitman, 2010). Desta
forma, o VAL tem como objetivo avaliar a viabilidade econémico-financeira dos projetos
de investimento e consiste no montante do investimento inicial subtraido ao somatorio
dos montantes dos cash flows atualizados a taxa de custo de capital do capital da empresa

para cada ano (ou periodo) de analise do projeto (Gotze et al., 2015).

Desta forma, segundo Gitman (2010), se o VAL resultar num valor inferior a zero
significa que o projeto ndo é vidvel financeiramente e devera ser rejeitado, tendo em conta
que ndo apresenta rentabilidade para recuperar o investimento; se o VAL for nulo
significa que o projeto recuperard o investimento, mas ndo também néo ira acrescentar
valor; caso o VAL seja superior a zero o projeto € viavel financeiramente na medida em
que permite a recuperacdo do investimento, remunerando 0s capitais a taxa de
rentabilidade minima exigida e gerando um excedente financeiro, isto é, o somatorio dos

cash flows descontados do projeto gerardo um retorno superior ao custo de capital
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inerente. Por conseguinte, quanto maior o VAL, maior a viabilidade do projeto de

investimento e mais confianca gerard nos seus promotores e investidores.

Em suma, Gitman (2010) afirma que, partindo de pressupostos tedricos, o Valor
Atual Liquido é o melhor critério de avaliacdo da viabilidade de projetos, baseando a sua
tese no facto de que a utilizagdo do VAL pressupbe que as entradas de recursos que
possam surgir serdo constantemente reinvestidas, a taxa de custo de capital da entidade.
Gitman (2010) salienta este fator vantajoso do critério VAL principalmente ao compara-
lo com o critério da Taxa Interna de Rentabilidade (TIR), visto que pressupde a mesma
I6gica de reinvestimento, porém a uma taxa TIR, que corresponde a taxa maxima de

rentabilidade do projeto.

4.9.1.2. Taxa Interna de Rentabilidade (TIR)

Relativamente ao critério de avaliagdo Taxa Interna de Rentabilidade (TIR), este
pode ser definido como taxa (calculada) de desconto que torna o VAL de um dado
investimento nulo, visto que valor atualizado dos cash flows iguala 0 montante do
investimento inicial num projeto convencional classico (Gitman, 2010). O calculoda TIR
ndo tem em conta as taxas de juro do mercado, nem o custo do capital, tornando-se assim
num critério de avaliacdo puramente interno ao projeto, isto €, com base em apenas dados
fornecidos pelo proprio projeto de investimento. Por outras palavras, é a taxa de retorno
anual composta que a empresa obtera, se investir no projeto e receber as entradas de caixa
previstas, podendo ser calculado sem necessitar da determinacdo da taxa de atualizacao.
Contudo, Damodaran (2014) considera que, caso essa situacdo suceda, a TIR ndo pode

ser utilizada como método de avaliagéo.

Desta forma, no que diz respeito ao critério da TIR, o investimento deve ser
efetuado sempre que esta seja superior a percentagem do custo de oportunidade de capital
(Weighted Average Cost of Capital — WACC) ou taxa de desconto ajustada ao risco usada
pelo avaliador, tendo em conta que o projeto vai gerar rentabilidade superior ao custo de
capital ou a taxa de custo de capital adicionada de uma margem de seguranca. Por
conseguinte, quanto maior for a TIR em relacdo a WACC, mais viabilidade tera o projeto
de investimento e, simultaneamente, maior confianca gerar4d nos promotores e
financiadores. Por outro lado, caso a TIR resulte numa percentagem igual a da WACC,

torna-se indiferente avancar ou ndo com o investimento. Numa perspetiva ainda mais
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negativa, caso o valor da TIR seja inferior ao custo de oportunidade de capital, o projeto

nao deve ser aceite.

Por conseguinte, por vezes os critérios TIR e VAL diferem na ordem de
preferéncia e escolha de projetos caso seja realizada uma analise comparativa entre dois
(ou mais) projetos. No entanto, no que concerne a viabilidade financeira dos mesmos
projetos, pressupde-se que os dois critérios avaliam no mesmo sentido (ou aceitam ou

rejeitam os projetos em questdo) (Gitman, 2010).

4.9.1.3. Periodo de Recuperacéo do Investimento (PRI)

Outro dos critérios de avaliacdo de um projeto de investimento é Periodo de
Recuperacdo do Investimento (PRI), também conhecido por Payback Period. O PRI
surge como uma ferramenta de avaliacdo de projetos de investimento, sendo que Gitman
(2010) o define como o periodo de tempo necessario para que a entidade promotora
recupere 0 montante investido num dado projeto, calculado através dos cash flows
previsionais. Assim, o Payback Period pretende demonstrar em quanto tempo (anos,
meses e até dias) se prevé recuperar o investimento realizado. Desta forma, nesse
momento (data estimada pelo Payback), o montante investido tera sido recuperado na sua
totalidade, prevendo-se que, a partir dai, todos os cash flows gerados sejam o0s retornos

adicionais do projeto, sendo que o risco de perder 0 montante investido ja ndo existe.

Relativamente aos critérios de decisdo com base nesta ferramenta, Gitman (2010)
sugere que estes dependem de cada empresa, projeto ou promotor, visto que 0s proprios
devem definir um periodo de tempo maximo para o PRI. Desta forma, partindo desse
periodo maximo definido, calcula-se o PRI do investimento e caso esse resulte num valor
inferior ao definido, o projeto apresenta viabilidade financeira (no minimo, segundo o
critério Payback), devendo ser aceite; porem, caso PRI calculado seja superior a0 maximo
estipulado pela empresa, o projeto devera ser recusado pelo critério do Periodo de

Recuperacéo do Investimento.
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4.9.2. Simulacdo de Monte Carlo

Hertz (1964) foi o primeiro autor a demonstrar a aplicabilidade da simulacéo de
Monte Carlo a teoria financeira, sendo que o autor sugere que a utilizacdo da ferramenta
de Monte Carlo em analises de projetos € uma forma bastante valida de mensuracéo dos
riscos inerentes a cada varidvel, sendo que, hoje em dia, 0 método de Monte Carlo tem
uma extensa aplicabilidade pratica nas Financas, mais especificamente na analise da
viabilidade e de riscos de projetos de investimento. No mesmo sentido, Nestorov (2001)
salientou que a simulacdo de Monte Carlo é uma ferramenta estocastica comummente
utilizada para modelar a variabilidade e a incerteza dos parametros e variaveis. Da mesma
forma, Dufendach et al. (2016) salientaram que num cenério de incerteza, a utilidade de
aplicacdo da ferramenta de Monte Carlo é de enorme, tendo em conta que pde em pratica

cenarios hipotéticos, explorando intervalos de valores e outros parametros de relevo.

No que diz respeito ao método de Monte Carlo, Mitchell (2017) afirma que esta
ferramenta ajuda a desenvolver conclusbes acerca das probabilidades dos casos em
estudo, visto que é uma ferramenta que tem em consideracdo fatores como a incerteza e
a grande variabilidade dos parametros. Adicionalmente, Mitchell (2017) salienta que uma
das fungdes mais importantes da ferramenta de Monte Carlo € a capacidade de gerar

grandes quantidades de numeros aleatorios.

Dufendach et al. (2016) afirmam que a utilidade do método de Monte Carlo é
grande também no que diz respeito a aplicabilidade deste método no contexto de
avaliacdo de projetos e empresas, isto €, caso o0s restantes métodos utilizados sejam

demasiado simplistas.

Desta forma, € possivel aferir que a utilizacdo do método de Monte Carlo no
contexto dos planos de negocios implica ter uma amostra de numeros gerados
aleatoriamente que seguem as distribuicdes de probabilidade a partir das respetivas
varidveis de interesse inicialmente estabelecidas. Assim, a precisdo dos resultados
depende da quantidade de simulag®es realizadas (Veiga, 2008), sendo fundamental gerar

uma grande quantidade de numeros aleatorios para uma determinada distribuic&o.

Para executar o método de Monte Carlo de forma correta, as etapas basicas que se
devem seguir, segundo Garcia et al. (2010), séo a definicdo das varidveis envolvidas, a
utilizag&o de dados de registos anteriores, a identificagédo da distribuicéo, a construcéo da

distribuicdo de probabilidades para as variaveis definidas, a defini¢do dos intervalos dos
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numeros aleatorios, a criagdo/desenvolvimento dos nameros aleatorios e, por ultimo,

proceder a simulag&o.

Por conseguinte, a cada iteracdo, o resultado é guardado e, ap0s a execucdo de
todas as repeti¢bes, a sequéncia de resultados é modificada para uma distribuicdo de
frequéncia, o que permite calcular estatisticas descritivas (média, minimo, méximo,
desvio padréo, etc.), proporcionando assim um instrumento com capacidade para projetar

cenarios futuros (Junior et al., 2010).

Posto isto, Garcia et al. (2010) acreditam que a simulacdo de Monte Carlo deve
ser realizada, no minimo, mais de cem vezes, de modo que seja obtida uma amostra
representativa e fiel a realidade. Por outro lado, relativamente ao nimero maximo de
simulac0es a realizar, ndo existe uma recomendac¢do exata, porém tornou-se usual aplicar
a simulacdo de Monte Carlo com milhares de iteracdes (repeticdes). Adicionalmente, o
método de simulacdo de Monte Carlo analisa todas as hipoteses de combinacao entre as
varidveis, produzindo um conjunto possivel de resultados (que normalmente séo

expressos pelos critérios de avaliacdo de viabilidade econémico-financeira VAL ou TIR).

Assim, a ferramenta de Monte Carlo apresenta como principais vantagens o facto
de permitir a realizacdo de estudos a longo prazo e de simular milhares de resultados
potenciais, o que fornece melhores informag6es no momento de tomada de decisdo
(Dufendach et al., 2016). Adicionalmente, Dufendach et al. (2016) salientam que a
ferramenta de Monte Carlo incorpora componentes de incerteza e varaveis distribuidas

ndo normais, o que nao é possivel nos outros métodos de avaliagao.

Por outro lado, apresenta algumas limitacGes, tendo em conta que €, por exemplo,
(apenas) uma aproximacéo e apresenta subjetividade ao avaliar com base nas interac0es
entre variaveis, sendo importante definir alguns pressupostos no que diz respeito aos
comportamentos das variaveis (definindo valores limite para as variaveis, por exemplo

através da definicdo de intervalos de valores) (Dufendach et al., 2016).

Por fim, Rozycki (2011) considera que a ferramenta de Monte Carlo é um critério
atil no que diz respeito a incerteza envolvida nas previsdes dos valores para as variaveis-
chave, que por sua vez permitem calcular os cash flows (que podem ser bastante volateis).
Desta forma, tendo em conta que a simulagdo resulta em distribui¢des dos cash flows

liquidos, é possivel utiliza-las no sentido de calcular uma variedade de estatisticas
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descritivas que podem ser fundamentais no momento da tomada de deciséo e gestdo de

risco.
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CAPITULO V - ENQUADRAMENTO DAS TEMATICAS DESENVOLVIDAS
NO CONTEXTO DE UMA ENTIDADE CLIENTE DA MACRO
CONSULTING® (COM RECURSO AO METODO DE MONTE CARLO).
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5.1. Confidencialidade e Regulamento Geral sobre a Protecdo de Dados

Segundo o Regulamento Geral sobre a Protecdo de Dados (RGPD) e no sentido de
defender a confidencialidade e privacidade da (real) entidade cliente da Macro
Consulting®, serd utilizada a nomenclatura ficticia “TMDEOA, Lda.”, isto é, em
substituicdo da designacédo real e oficial da empresa em questdo. Adicionalmente, a
quaisquer dados numéricos apresentados neste capitulo foi-lhes aplicado um
multiplicador comum com o intuito de proteger a confidencialidade dos valores reais
presentes no plano de negdcios elaborado, defendendo assim os interesses da empresa
cliente e da propria entidade de acolhimento Macro Consulting®.

5.2. Estruturacdo e componentes do plano de negocios da entidade
TMDEOA, Lda.

Nesta subseccdo explicitar-se-do todas as componentes, parametros e pormenores
associados ao plano de negocios da entidade TMDEOA, Lda., empresa que, no momento

de elaboracéo do trabalho em questéo, ja se encontrava em atividade ha mais de dois anos.

Desta forma, a cliente solicitou os servicos da Macro Consulting® desde o
momento da elaboracdo e fundamentacdo do plano de negocios até (inclusive) ao
processo de recorrer a fontes de financiamentos e apoios. Assim, 0s principais objetivos
dos promotores do projeto definiam-se por consolidar a marca da empresa, cimentar a sua
posicao no mercado e especializar-se, cada vez mais, nos servicos prestados. Desta forma,
estes trés objetivos combinados geram um objetivo comum: expansdo da marca e inerente

aumento da oferta.

Assim, em seguida irdo ser explicitadas e demonstradas as componentes associadas
a entidade TMDEOA, Lda.

5.2.1. Sumario executivo

Inicialmente, no que concerne ao “Sumario executivo”, apresentou-se a entidade

TMDEOA, Lda, os promotores do projeto, a histéria da empresa e da equipa que a
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compde (mais usual em empresas ja no decurso da sua atividade) e, principalmente, os

objetivos para a implementacgéo do projeto.

Adicionalmente, ainda nesta seccao, realizou-se um pequeno resumo daquilo que
sera a estrutura e componentes do plano de negdcios, salientando-se que serdo analisadas
todas as vertentes internas e externas a entidade de forma a entender a viabilidade do

projeto, incluindo a analise concorrencial.

Por outro lado, no “Sumadrio executivo” sio ainda relevados dados monetario-
financeiros como o montante do investimento global do projeto, a(s) forma(s) de
financiamento a que os promotores irdo recorrer e ainda o valor que se calculou para o
Valor Atual Liquido. Assim, apesar dos dados em questdo apenas serem calculados na
parte final do processo, sdo adicionados a esta sec¢do tendo em conta que esta funciona

como um pequeno resumo do contetdo do plano de negdcios.

5.2.2. Enquadramento do projeto

No que diz respeito a sec¢ao “Enquadramento do projeto”, esta subdividiu-se em
cinco componentes: “ideia e breve histOria”, “equipa”, “servigos”, “localiza¢do e

imagens” e “missdo, visdo e valores”.

Primeiramente, na componente “ideia e breve historia” explicitou-se a historia da
entidade (em atividade ha mais de dois anos), explicando que a mesma iniciou atividade
com uma empresa de consultoria no setor do turismo, apoiando projetos de turismo e
gerindo as propriedades no que concerne as plataformas online ligadas as atividades
turisticas. Posteriormente, a TMDEOA, Lda. alargou o seu leque de servicos, focando-se
em prestar servicos de maximizacdo da rentabilidade de espacos turisticos dos seus
clientes, isto €, através de estratégias digitais, principalmente. Contudo, sentindo que
havia espaco para prestar este tipo de servicos a outras categorias de empresas, a
TMDEOA, Lda. decidiu alargar os setores de atividade, deixando a exclusividade para
com o setor do turismo. Assim, apesar de o turismo continuar a representar uma fatia
importante dos clientes da TMDEOA, Lda., a consultora passou a ser transversal a um
namero muito maior de setores de atividade, prestando servicos de comunicacdo, de

marketing, de presenca digital das marcas, entre outros tipos de servigos.
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Relativamente ao conteudo da componente “equipa”, este relaciona-Se com as
apresentacdes descritivas, completas e pormenorizadas dos promotores e sécios do
projeto e dos colaboradores da entidade TMDEOA, Lda., nomeadamente as suas
experiéncias profissionais passadas, 0s percursos escolares e académicos e, também, um

pouco de informac&o acerca das vidas pessoais.

Por outro lado, na componente “servi¢os”, explicitou-se de forma completa,
descritiva e exaustiva todos 0s servigos prestados pela empresa e, caso existam, também
0s que pretendem fornecer no futuro do projeto. Neste caso concreto, é seguro afirmar
que apesar do vasto leque de servigos prestados pela TMDEOA, Lda., estes assentam em
quatro pilares fundamentais: marketing, hotelaria, formacéo e gestéo.

Relativamente a componente “localizagdo e imagens”, esta tem que ver com a
descricdo acerca da localizacdo da sede, acessibilidades e imagens ilustrativas do meio
ambiente da entidade. No caso da TMDEOA, Lda., explicitou-se a morada da sede, porém
salientou-se o facto de o tipo de servicos da empresa poder ser (praticamente) todo
prestado a distancia, o que faz com que a sua localizacéo seja global e ndo apenas restrita
a um unico local. Adicionalmente, foram anexadas imagens e fotografias demonstrativas
e identificativas da TMDEOA, Lda.

Por tltimo, na vertente da “missao, visdo e valores”, demonstrou-se que a misséo
da TMDEOA, Lda. passa por ajudar os negécios dos clientes a crescer (ndo sO as
empresas ligadas ao turismo), seja através de melhores decisbes de gestdo, da
digitalizacdo da venda, na criacdo de estratégias de venda, na distribuicdo, formacao de
recursos humanos, entre outros exemplos auxiliares de crescimento. Por outro lado,
relativamente a visdo da TMDEOA, Lda. esta tem que ver com a empresa tornar 0 seu
negocio cada vez mais inovador, além da constru¢cdo de uma reputacdo sélida e
inabalavel. Na componente dos valores, a TMDEOQOA, Lda. definiu-se como uma empresa
que apresenta simplicidade no contacto com os clientes, qualidade, credibilidade,
transversalidade de servicos, dedicacdo, autenticidade e inovacao.

5.2.3. Modelo de negdcios
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O modelo de negdcios da TMDEOA, Lda. apresentou-se como centrado na

prestacdo de servigos de consultoria ao nivel digital (abrangente a varias componentes).

Assim, o modelo de negocios definiu-se através da explicacdo de diversos
parametros associados a TMDEOA, Lda., como: proposta de valor, a segmentagdo de
clientes, a relagdo com clientes, os canais de distribuicdo, as atividades-chave, os

recursos-chave, as parcerias-chave, a explicitacdo das receitas e também dos gastos.

Primeiramente, no que concerne a proposta de valor, esta baseou-se na qualidade
e competéncia dos colaboradores da empresa, tendo como base a experiéncia destes no
setor do turismo. Ainda assim, salientou-se que a diferenciacdo da empresa em relacdo as
concorrentes pode destacar-se em dois principais pontos: oferta especializada no setor do

turismo e variedade de servicos inerentes a marketing e outras ferramentas comunicativas.

Em segundo lugar, no que diz respeito a segmentacédo de clientes da TMDEOA,
Lda., explicitou-se que apesar de corresponder um pouco a todo o pais, uma maior
percentagem situava-se na zona norte de Portugal. Contudo, com o objetivo da realizacdo
do investimento em estudo, o foco de clientes da empresa ird ser alargado para o mercado
internacional. Adicionalmente, apresentou-se uma lista de entidades clientes e potenciais
clientes da TMDEOA, Lda., que por razdes de confidencialidade também ndo irdo ser

aqui mencionadas.

No que concerne a tematica da “relacdo com os clientes” da TMDEOA, Lda., este
caraterizou-se pelo estabelecimento de ligagcdes de confianca, principalmente alicercadas
pelas garantias de qualidade demonstradas na prestacdo dos servigos. Adicionalmente,
dada a interdependéncia dos servigos disponibilizados pela TMDEOA, Lda., previu-se
que caso os clientes recorram a um dado servigo é bastante possivel que, posteriormente,
“adquiram” outro(s) tipo(s) de servigo(s) da TMDEOA, Lda.

Por outro lado, os canais de distribuicdo da TMDEOA, Lda. definiram-se pela
aposta online, quer por via do proprio website, quer através das redes sociais mais

conhecidas e utilizadas pela generalidade das pessoas.

No que diz respeito as atividades-chave, considerou-se que, no caso da empresa
andlise, estes sdo: assegurar a qualidade dos servi¢os e 0 acompanhamento constante,

garantir a maxima satisfacao, conforto e confianca dos clientes e, também, a pretensdo de
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destacar a empresa face a concorréncia, isto €, sobretudo através da capacidade de

resposta, da inovacao e da oferta de servicos.

Relativamente aos recursos-chave da TMDEOA, Lda., estes definiram-se pela
capacidade, experiéncia e profissionalismo dos seus recursos humanos, quer ao nivel do
turismo (nacional e internacional), quer ao nivel do digital. Para além dos mencionados,
destacou-se que a TMDEOA, Lda. ja detém os ativos e bens essenciais ao
desenvolvimento da sua atividade inicial, o que também se considerou como um recurso-

chave, visto que o investimento podera ser focado em outras vertentes.

No contexto das parcerias-chave, considerou-se importante o estabelecimento de
algumas parcerias com outras entidades e individuos, no sentido de aumentar (ainda mais)
0 leque de servicos da TMDEOA, Lda. Adicionalmente, salientou-se que o setor de
atividade, em particular, e 0 mundo em geral encontram-se em modernizacdo diaria,
sendo fundamental para o sucesso da TMDEOA, Lda. que esta esteja sempre na
vanguarda da tecnologia e, consequentemente, possa oferecer servicos cada vez melhores

e mais sofisticados aos seus clientes.

Relativamente as duas componentes finais da definicdo do modelo de negdcios da
entidade TMDEOA, Lda., nomeadamente “receitas” e ‘“gastos”, definiu-se que as
informacdes acerca destes parametros sejam demonstradas em detalhe apenas na parte
final da explicitacdo do plano de negdcios, isto é, na seccéo dos planos financeiros.

5.2.4. Enquadramento macroeconémico

Por outro lado, no que diz respeito ao enquadramento macroeconémico da

TMDEOA, Lda., realizou-se andlises a trés escalas: nacional, europeia e mundial.

Primeiramente, no caso de Portugal, analisou-se o estado econdmico, social e da
salde, mais especificamente no que concerne a pandemia COVID-19, que afetou
invariavelmente todos os setores de atividade. Adicionalmente, analisou-se o crescimento
do Produto Interno Bruto (PIB), das taxas de desemprego e de inflagdo (altamente
influenciadas pelas externalidades negativas advindas da guerra na Ucrania), dos niveis
de divida, mencionando-se, tambem, as previsdes demonstradas nos “Boletins
econdomicos” disponibilizados pelo Banco Central Europeu (BCE). Por outro lado,

também se analisou os valores e taxas associados as exporta¢des, dando-se um maior foco
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as exportacdes do setor do turismo, que inevitavelmente sofreu bastantes consequéncias

devido a crise pandémica.

Em segundo lugar, realizou-se uma analise ao estado macroeconémico da Zona
Euro, destacando-se as taxas de crescimento (por semestre), englobando na analise a
influéncia da guerra na Ucréania. Em seguida, analisaram-se 0s “Boletins econdmicos”
disponibilizados pelo BCE, as taxas de crescimento do PIB, os niveis de consumo
privado, a inflacdo (principalmente nos bens energéticos e alimentares), as previsoes
relativamente aos rendimentos disponiveis para o ano de 2023, o estado dos mercados de
trabalho, e a previsao de que o récio de poupanca das familias apenas tera capacidade de
aumentar no ano de 2024.

Por ultimo, analisou-se 0 estado macroeconémico numa perspetiva mais global e
transversal, nomeadamente ao nivel do impacto da guerra na Ucrania em todo o mundo,
tendo o Fundo Monetario Internacional (FMI) previsto que o crescimento global se
encontrava em niveis baixos. Desta forma, além dos efeitos inevitaveis da existéncia de
uma guerra, o FMI justificou estas previsdes com base em indicadores como 0s aumentos
nos precos dos combustiveis, das matérias-primas, dos bens alimentares e, também, na
subida das taxas de juro. Adicionalmente, analisou-se as previsées do World Economic
Outlook (WEO) e também alguns dados economicos de nagdes com uma grande
preponderancia no panorama mundial como, por exemplo, os Estados Unidos da América

e a China.

5.2.5. Enquadramento setorial

No que concerne ao enquadramento setorial do plano de negdcios referente a
TMDEOA, Lda. especificou-se dados e estatisticas dos diversos setores de atividade em

que a empresa e 0 projeto se inserem.

Desta forma, iniciou-se esta secgdo com uma analise acerca do setor do turismo,
salientando-se que se trata da maior atividade econdmica exportadora do pais, poréem
também se abordou o facto de ter sido um setor bastante afetado pela pandemia COVID-
19. Neste sentido, referiu-se o facto de por exemplo, desde margo de 2020, o nimero de
dormidas na generalidade dos alojamentos turisticos ter diminuido drasticamente (mais

de 55%), atingindo reducdes recorde nos meses de abril e maio, a volta dos 97%. Por
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outro lado, salientou-se a curiosidade de precisamente nos primeiros dois meses (janeiro
e fevereiro) de 2020, haviam-se registado crescimentos no setor do turismo de cerca de 8
e 14%, respetivamente. Posteriormente, analisou-se diversos indicadores ligados as
viagens e turismo nacional e internacional, com base em dados do Instituto Nacional de
Estatistica (INE), do World Travel & Tourism Council (WTTC) e da Organizacao
Mundial do Turismo (OMT).

Num segundo parametro, analisou-se o servico de consultoria no desenvolvimento
turistico, explicitando-se o0 seu conceito e importancia, relevando-se vantagens deste tipo
de servicos como a analise das oportunidades e tendéncias dos mercados turisticos, o
planeamento estratégico, o desenvolvimento de produtos turisticos, a melhoria de

qualidade dos servicos turisticos e, por fim, uma melhor gestdo dos destinos turisticos.

Por outro lado, outra das vertentes que se analisou no que concerne a andlise
setorial tem que ver com o comportamento dos consumidores online, salientando-se que
existem diversos tipos de comportamentos e abordagens online, mas que, sobretudo, estes
clientes sdo normalmente mais exigentes e sofisticados que o consumidor tradicional.
Desta forma, € crucial entender-se, cada vez mais, 0s requisitos, necessidades e
parametros exigidos pelo consumidor ‘“digital”, isto ¢, no sentido de melhorar e
personalizar a experiéncia de compra com base nas preferéncias e conhecimentos que se

estudam sobre o préprio consumidor.

Por altimo, refletiu-se acerca da realidade do parametro “formacao”. Desta forma,
analisou-se que em Portugal existe uma ampla oferta de opg¢bes no que concerne a
formacdo profissional, quer desde cursos técnicos até programas de graduacdo (e pos-
graduacdo) universitaria, subdividindo-se em sistemas de educacdo e formacgdo pré-
escolares, ensino basico, ensino secundario, escolas profissionais e técnicas e, também,
ensino superior. Adicionalmente, salienta-se que este tipo de formacdes sdo certificadas
e reconhecidas em toda a Unido Europeia, isto é, atraveés do Sistema Nacional de
Qualificagdes. Por outro lado, analisou-se dados e estatisticas relativas a tematica
“Formagdo em Portugal”, com base no Boletim Estatistico do Gabinete de Estratégia e

Planeamento de julho de 2022.

5.2.6. Anaélise concorrencial
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Relativamente a analise concorrencial associada a TMDEOA, Lda., enumeraram-
se vérias entidades com relevancia nos diversos setores de atividade que a empresa atua,
sendo que certas concorrentes apresentam uma transversalidade de servigos semelhante
aos prestados pela TMDEOA, Lda.

Por conseguinte, na seccdo em questdo, estudou-se afincadamente as principais
concorrentes da TMDEOA, Lda., apresentando-se uma analise completa de cada uma
delas, iniciando-se pela apresentacao das entidades, a explicitacdo das propostas de valor,
as segmentacdes de clientes, a defini¢do das principais atividades e servicos fornecidos,
os relacionamentos dessas entidades concorrentes para com os seus clientes e parceiros,
a enumeracdo das principais fontes de receitas, dos recursos-chave, dos parceiros de

negocios relevantes e, por ultimo, a explicitacdo das suas estruturas de custos.

5.2.7. Andlise estratégica

No que concerne a analise estratégica da TMDEOA, Lda., esta subdividiu-se em
trés andlises distintas: 5 forcas de Porter, PEST e SWOT.

5.2.7.1. Analise das 5 forcas de Porter

Em primeiro lugar, iniciou-se a analise estratégica da TMDEOA, Lda. com base

na definigdo das “5 forgas de Porter”.

A primeira vertente da analise descrita foi a “rivalidade na industria”,
considerando-se que esta aumentou com o aparecimento da pandemia COVID-19, tendo
em conta que a crise pandémica impulsionou bastante o contacto e as formas de
comunicacéo de forma digital, sendo do interesse tanto das empresas (aumento da oferta)
como dos consumidores (crescimento da procura) a acessibilidade a este tipo de comércio.
Relativamente ao turismo e tendo em conta a sua grande importancia em Portugal, é
percetivel o aparecimento de cada vez mais empresas de consultoria no setor, 0 que
aumenta também a competitividade no mesmo. Por conseguinte, classificou-se a

rivalidade na indUstria como média-alta.

Em segundo lugar, refere-se ao poder negocial dos clientes da TMDEOA, Lda.
Relativamente a realidade portuguesa, a procura por empresas prestadoras de servicos de
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consultoria no setor do turismo € feita, principalmente, por cadeias de hotelaria e
alojamento de grande prestigio. Neste sentido, e sabendo-se que 0s precos praticados no
mercado turistico se mantém em niveis altos, assumiu-se que o poder negocial dos
clientes tem tendéncia para diminuir, atribuindo-se uma classificacdo media a esta
vertente, referindo-se que o principal motivo de diferenciacdo estd dependente da

qualidade dos servigos prestados, dos precos e dos graus de inovagéo.

Por outro lado, no que concerne ao poder negocial dos fornecedores, e assumindo-
se que os promotores do projeto pretendem que 0 negacio seja conhecido pelos seus altos
standards de qualidade, salientou-se que o processo de negociacdo e contratacdo dos
(poucos) fornecedores realizar-se-4 com bastante filtro e selecdo daqueles que primam
pela qualidade de produtos e servicos. No entanto, referiu-se que este processo ocorrera
poucas vezes tendo em conta que a propria atividade da empresa ndo necessita de um
grande numero de fornecedores, mas sim dependerd muito mais dos recursos humanos da
empresa e do seu préprio know-how. Por conseguinte, aferiu-se que o poder negocial dos
fornecedores da TMDEOA, Lda. é baixo.

Na vertente de ameaca de barreiras a entrada, salientou-se que € exigida e
implementada a méaxima qualidade dos servicos prestados pela TMDEOA, Lda., em cada
acao, com o intuito principal de garantir uma carteira de clientes fidelizada e de confianca,
0 que pode inibir outras entidades de entrarem no mercado, isto €, como concorrentes aos
servicos da TMDEOA, Lda. Assim, previu-se que as barreiras a entrada sejam de grau
médio-alto.

Por ultimo, no que concerne a ameagca de produtos substitutos a TMDEOA, Lda.,
salientou-se o elevado numero de entidades de consultoria de turismo e marketing digital,
englobando quer as empresas dedicadas a mais que um setor de atividade, como as
focadas apenas no setor do turismo. Por conseguinte, definiu-se o grau de ameaca de

produtos substitutos 8 TMDEQOA, Lda. como medio.

5.2.7.2. Analise PEST

No sentido de aprofundar a analise estratégica inserida no plano de negécios da
TMDEOA, Lda., fundamentou-se a analise PEST do projeto.
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Inicialmente, referiu-se os fatores politicos inerentes a este tipo de analise. Assim,
definiu-se que a situacdo politica estava assente, essencialmente, na estabilidade. Por
outro lado, salientou-se a criacdo de condi¢Oes e alternativas de forma a apoiar

financeiramente a generalidade dos agentes do mercado.

Por outro lado, no que diz respeito aos fatores econdmicos, salientou-se o facto de
a economia se encontrar, nesse momento, em fase de restabelecimento, principalmente
tendo em conta o Plano de Recuperacdo e Resiliéncia (PRR), visto que as empresas
obtiveram apoios financeiros que influenciam positivamente 0s seus niveis de

rentabilidade.

Relativamente aos fatores socioculturais, referiu-se a grande importancia de
conhecer 0 mercado e as suas caracteristicas no sentido de possibilitar corretas tomadas
de decisdo, isto é, em funcdo do que os consumidores realmente procuram.
Adicionalmente, salientou-se que as sociedades sdo compostas por consumidores cada
vez mais exigentes e que facilmente procuram outras alternativas que saciem as suas
necessidades por determinados produtos ou servigos. Desta forma, referiu-se que a
participacdo em causas de cariz social, por parte da empresa, é também um fator

diferenciador.

Por fim, no que se refere aos fatores tecnoldgicos, explicitou-se que, em Portugal
e no mundo, se verifica uma grande evolucdo ao nivel das tecnologias, sendo que € uma
tematica inerentemente associada ao contexto empresarial. Assim, afirmou-se que com o
surgimento diario de novos equipamentos, de novos processos, bem como melhorias em
produtos e servicos ja existentes, dar-se-a um aumento da produtividade das empresas,
melhorando o seu potencial. Por conseguinte, salientou-se que é fundamental que o
progresso diario ao nivel da tecnologia seja acompanhado pela empresa, isto é, para que
esta consiga dar uma resposta quase imediata e ndo seja considerada como “ultrapassada”

qguando comparada com a concorréncia.

5.2.7.3. Andalise SWOT

Relativamente a analise SWOT no contexto da TMDEOA, Lda., esta subdividiu-
se em quatros vertentes: em forgas e fraquezas (ao nivel interno) e em ameacgas e

oportunidades (no que diz respeito a perspetiva externa).
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Primeiramente, ao nivel das forcas da TMDEOA, Lda. destacou-se a preparacéo,
vasta experiéncia, especializacdo e formacdo de qualidade associadas a estrutura de
recursos humanos, o bom relacionamento com o cliente e a forte aposta na especializagdo
e especificidade dos colaboradores nos diversos servicos prestados. No que concerne as
fraquezas da TMDEOA, Lda. evidenciou-se a falta de visibilidade no mercado
internacional, a limitagdo nos recursos financeiros e a reduzida dimensdo da equipa de
colaboradores. No que se refere as oportunidades (nivel externo a empresa), destacou-se
a tendéncia crescente da procura de servicos de qualidade nas areas em que a TMDEOA,
Lda. atua, a valorizagdo (por parte do cliente) de um servico especializado, personalizado
e de qualidade, a atual facilidade no acesso a internet, o alto poder de compra por parte
do principal tipo de consumidor final (turistas estrangeiros), o facto de Portugal ser
considerado um dos melhores destino turisticos do mundo, entrou outros exemplos de
oportunidades. Por fim, relativamente as ameacas, mencionou-se o elevado nimero de
empresas que atuam na area da consultoria de turismo (que detém alguma dimensdo e
notoriedade no pais), a instabilidade do sistema fiscal portugués, a carga fiscal portuguesa
e, por fim, a dificuldade em combater e alterar certas formas de pensar mais tradicionais

e avessas as mudancas, evolucdes e progressos tecnoldgicos.

5.2.8. Investimento e Financiamento

No gue concerne aos investimentos e formas de financiamento associados ao
projeto da TMDEOA, Lda., definiu-se que o montante total do investimento ao longo do
projeto (ap6s a aplicagdo de um multiplicador a todos os valores) se cifrava nos
147.580,00 euros. Este valor subdivide-se essencialmente por trés categorias de ativos
fixos tangiveis: equipamento basico (50.080,00 euros), equipamento de transporte
(47.500,00 euros) e equipamento administrativo (50.000,00 euros), salientando-se que 0
investimento no primeiro ano (2023) corresponde apenas a 37.500,00 euros (investimento

em equipamento basico).

Desta forma, com base nos investimentos necessarios, no capital e nos meios
libertos do projeto, recorrer-se-a a apoios e fundos comunitarios (ndo mencionados por

questdes de confidencialidade).
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5.2.9. Planos financeiros

Na ultima sec¢do elaborou-se os planos financeiros do projeto e analisou-se a
viabilidade economico-financeira do mesmos, com recurso aos critérios de avaliacdo de
viabilidade financeira tradicionais, estando a estes associados a inclusdo de risco e

incerteza através da ferramenta de Monte Carlo.

5.2.9.1. Demonstracéo de Resultados e taxas de crescimento previstas

Desta forma, elaborou-se a Demonstracdo de Resultados a 10 anos para a
TMDEOA, Lda., baseada nas taxas de crescimento para 0 Volume de Negécios (VN),
Fornecimento e Servigos Externos (FSE) e Gastos com Pessoal (GP). Neste sentido, como
demonstrado na Tabela 1, estimaram-se valores para as variacdes das componentes VN,
FSE e GP para os 10 anos de anélise do projeto, tendo estas previsdes sido estimadas com
base na juncdo de diversas componentes: taxas de crescimento médias de negocios
inseridos nos diversos setores de atividade em que a TMDEOA, Lda. opera
(principalmente dos setor do turismo, do marketing digital e da formacao), expetativas
dos promotores do projeto com base no histérico e crescimento previstos e, também, as
proprias convicgdes da equipa Macro Consulting®, com base na experiéncia e

conhecimento da mesma acerca dos mercados e do contexto macroeconémico.

Nomeadamente, no que diz respeito as taxas de crescimento do VN, estimou-se
uma variagcdo maxima de 14% (na transicdo de 2024 para 2025) e taxas minimas de 4% a
partir do ano 2031. Por outro lado, no que diz respeito as variaces dos gastos com FSE
previu-se uma taxa mais acentuada (10%) em 2025, sendo a partir desse ano diminui
gradualmente até atingir os 3% nos anos 2032 e 2033. Por ultimo, relativamente as
variacOes da variavel GP, estas apresentam maior estabilidade, sendo que se preveem

aumentos substanciais apenas a partir do ano 2031, com 8% (e 10% em 2033).
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Tabela 1. Taxas de crescimento previstas para as variaveis VN, FSE e GP entre 2023 e

2033
Taxas de Cresci 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
Vendas 14% 10% 9% 7% 7% 5% 4% 4% 4%
FSE 16,84% 10% 9% 7% 5% 5% 4% 4% 3% 3%
Pessoal 4% 5%| 5% 5% 6% 6% 6%) 8% 8% 10%)

Fonte: Elaboracao propria

Tabela 2. Demonstracao de Resultados previsional referente a TMDEOA, Lda., entre

2023 e 2033.
DEMONSTRAGAO DE RESULTADOS =
ma 05 0% 227 | a8 01 200 2Bl w032 033
RENDIVENTOS E GASTOS : ; : ; ; ;
Vendas & senvicos prestados BTN M5 B0 3ULM  Je0EAE WS04 Me0RR  BMEIM  M5l6m  xamss  J3:0m)
+ Subsidics & exploragio : : : : : :
+ Ganhos/perdas imputados de subsid,, asociadas e empreend. conjuntos
+/-Varizgdio nos inventirios da produgie
+Trabalhos para a propria entidade
+ Custo das mercadorias vendidas & das matérias consumidas : H : H H :
- Fornadmentos & servios extzmos SIS 9280 162083 765397; 8% 1B4EI MBIE 26 G366 253N ML BIEE
- Gastos com o pessoal V74N BER7E  MABR MMM F6R BIHI 076N NHEGW  BIGSE 7MW 4178349 19K
- Ajustamentos de inventarios (perdas reversdes) : : : : : 1
+/-Imparidade (perdas/ravarsbes)
+- ProvisBes [aumentesreducbes)
+- Imparidade de invest. ndo deprecifveis/3mortizévels (perdas/reversies)
- Aumentos/reducties de justo valor
+/- Butros rendimentos
+Qutros gastos : : : : : '
- Resultado antes de depreciagdes, gastos de financiamento e impostos 4086566 4527468 4342513 S062B02 5975831 6799409  7701L75 8263838  B4G4L11  BRRBO4 9246949
Gastog/reversBes de depreciacio & de amortizacio 94775 BAMED  -BA4E0 OWAR  -09MA 230950  2M9E  -A%II0  -1813500 81500 -ABHS0
+/- Imparidade de investimentos depreciaveis/amortizaveis (perdas/reversies)
- Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e impostos) 3139791 3680008 3495053 065342 3878371 3514449 4416215 6071628 6650611 7073804 7433449
luros e rendimentos similares obtidos
+ Juros & gstos similares suportados 000 0,00 0,00 0 000 000 0 0 0,00 000 000
- Resultado antes de impostos 3139791 3680008 3495053  M65342  3B7RITL 3514449 4416215 6071628 665061 7073804 7433449
Imposto sobre o rendimento do periodo £93%  J7BM T!IEl 6UIR BIME T IWEE  -LT0L -B9B28 148M99 156102
- Resultado |f[|l.|id0 do periodo 2480435 2907206 27610592 2342621 3063913 2776415 3488800 4796586 5253983 5588305  S87M25

Fonte: Elaboracéo propria

Relativamente & Demonstracdo de Resultados, como é percetivel na Tabela 2, 0s
resultados alcancados sdo bastante positivos para a TMDEOA, Lda., principalmente
analisando a relacdo entre os montantes previsionais para as Vendas e Servicos Prestados
e 0s gastos com Fornecimento e Servicos Externos e Gastos com Pessoal. Para 0 ano 0
(2023) previu-se um EBITDA de 40.865,66 euros, valor que se pode considerar bastante

alto para um primeiro ano de analise de um projeto. Posteriormente, nos anos seguintes
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os valores para o EBITDA sofrem alguma intermiténcia, poréem a partir de 2026 (até
2029) preveem-se crescimentos elevados a volta dos 15% ao ano, sendo que a partir de
2030 as taxas de crescimento do EBITDA apresentam uma evolu¢do mais moderada,

cifrando-se em cerca de 4% (valor médio).

Por outro lado, a componente do EBIT apresenta evolucbes mais moderadas,
apesar de nos primeiros anos de analise se verificarem variacdes (até) negativas. Esta
maior diferenciacdo comparativamente ao indicador EBITDA explica-se pelos

investimentos avultados em ativos fixos tangiveis.

Por fim, relativamente ao Resultado Liquido do Periodo (RLP), as variagdes
seguem a mesma tendéncia do parametro EBIT, sendo que, essencialmente apenas a partir
do ano 2029 (até 2031) se preveem crescimentos avultados (a volta dos 30%), sendo que
nos primeiros anos se destaca grande volatilidade e instabilidade do parametro RLP.

5.2.9.2. Mapa de cash-flows

No sentido de elucidar e apoiar a fundamentacéo acerca da viabilidade econémica
e financeira do projeto, apresenta-se o mapa de cash-flows da entidade TMDEOA, Lda.,
(Tabela 3).

Tabela 3. Mapa de cash-flows da analise a 10 anos do projeto da TMDEOA, Lda.

waa D cas mows [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ |

Resultado liquido do periodo 24 308,35 28072,08 27610,92 2342821 3083213 2778415 3488810 4738588 5253583 55883,05 5872428

preciagio e de amortizagio 487,75 474,80 sa7450 2087480 2057480 2282580 2280580 282210 1513300 1813500 1813300
ados

0,00 0,00 0,00 080 000 000 000 000 0,00 0,00 0,00

34272,10 57 546,66 36085,52 aaa0081 5161373 60 613,75 67 737,70 69.887,96 T0674,83 74018,05 76858,25
-37 500,00 0,00 000  -50000,00 0p0 a7 50000 opo  -12580,00 0,00 0,00 0,00
Total Cash Flow 227,90 57 546,66 36085,52 -5598,19 5161373 1311375 67 737,70 57307,96 T0674,83 74018,05 76858,25
Total Cash Flow Atuslizado 227,80 34384,50 3028158 430,21 36 34587 85842 a0 02828 3102232 35.046,68 3362347 31083,34
Total Cash Flow Acumwlado 227,80 31167,00 61448,58 5714437 9348034 10194876 14197805 17300038  20B047,06 24167053 27365387

Fonte: Elaboracéo propria

Desta forma, conforme € visivel na tabela 3, o valor do cash flow total para o
primeiro ano revelou um valor negativo, apesar de na determinacdo dos RLP nunca se
terem registado montantes inferiores a zero. Assim, este valor com sinal negativo explica-
se pelo elevado montante investido nos ativos fixos tangiveis de equipamento basico

(37.500 euros), que supera o valor previsto para o cash flow de exploragdo para esse ano
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(2023), gerando um cash flow total de -3.227,90 euros. Porém, e felizmente para a analise
do projeto da TMDEOA, Lda., nos anos seguintes os valores para os cash flows totais
previram-se sempre positivos, tendo em conta, principalmente, a maior robustez e

dimensdo que o projeto ganhara ao longo dos anos.

5.2.10. Critérios de avaliacdo da viabilidade econdémico-financeira do projeto e

implementacao da simulacdo de Monte Carlo

No sentido de complementar a analise da viabilidade econémico-financeira do
projeto da TMDEOA, Lda. incluiu-se a varidvel de risco através da simulacéo de Monte
Carlo, ferramenta que acrescenta um maior grau de incerteza (ou nao) as conclusdes

aferidas pelos critérios tradicionais de viabilidade (VAL, TIR e PRI, por exemplo).

Assim, como é verificavel na Tabela 4, agregou-se a ferramenta de Monte Carlo,
adicionando ao projeto carateristicas como sensibilidade, distribui¢do de probabilidades

e a correlacdo entre as variaveis criticas do projeto.

Desta forma, no funcionamento do método de Monte Carlo, a cada variavel-chave
é associada uma distribuicdo de probabilidades. Neste sentido, decidiu escolher-se trés
variaveis criticas da Demonstracdo de Resultados: taxa de crescimento do VN para o ano
2025, (sublinhado a verde na Tabela 5), a taxa de crescimento do gastos com FSE em
2024, (assinalado com cor amarela na Tabela 5) e, também, na varidvel da percentagem
de GP (com base no VN) no ano 2023 mas que terd igualmente influéncia em todos os
anos seguintes do projeto, visto que estes sdo calculados com base nas taxas de

crescimento (assinalado a cor laranja na Tabela 6).
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Tabela 4. Componentes da simulacéo de Monte Carlo incorporada na avaliacdo do
projeto da TMDEOA, Lda.

A Taxa Crescimento dos FSE Peso dos Gastos com pessoal no VN
Distribui¢do Triangular |Distribui¢do Triangular Distribui¢do Normal
Pior cenario (a) -4,00% Pior cenario (a) 13,00% Média 10%
Mais provavel (c) 10,00% Mais provavel (c) 5,00% Desvio-padrado 3%
Melhor cenério (b) 14,00% Melhor cenério (b) 1,00%
Probabilidade (x) 0,438 Probabilidade (x) 0,154
1.2 simulagdo (x) 16,84% 1.2 simulagdo (x) | 11,98%

Fonte: Elaboracao propria

Explicitamente, como € visivel na Tabela 4, definiu-se, de um modo geral, 10%
como percentagem mais provavel no que diz respeito a varidvel da taxa de crescimento
do VN e 5% no caso da variavel de taxa de crescimento dos FSE. Relativamente aos
piores cenarios para as taxas de crescimentos das variaveis em anélise, definiu-se em -4
e 13% no caso das variacdes no numero de vendas e nos gastos com FSE, respetivamente.
No sentido oposto, concluiu-se que os melhores cenarios relativamente as taxas de
crescimento sdo variagdes de 14% no VN e de apenas 1% na vertente dos gastos com
FSE.

Relativamente a terceira varidvel, definiu-se que esta estaria completamente
dependente do VN do ano 2023, sendo que a partir de 2024 (e nos anos seguintes) 0s
Gastos com o Pessoal sdo calculados com base nas taxas de crescimento previstas na
tabela 5. Por conseguinte, definiu-se para esta varidvel uma percentagem média de 10%

sobre 0 VN e um desvio-padrdo de 3 pontos percentuais.

Desta forma, na tabela 5 e na tabela 6 apresentam-se valores de 6,5%, 16,84% e
11,98% para as componentes taxa de crescimento do VN, taxa de crescimento dos gastos
com FSE e percentagem dos GP face ao VN, respetivamente. No entanto, é de salientar
que estes valores sdo meramente ilustrativos, visto que se apresentam como trés
possibilidades numa infinidade de outros valores que, por sua vez, poderiam aqui estar

demonstrados.
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Tabela 5. Taxas de crescimento previstas para a TMDEOA, Lda. no periodo 2023-
2033, com incorporacgao da simulacéo de Monte Carlo.

Taxas de Cresci 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
Vendas 14% 6,50%) 10% 9% 7% 7% 5% 4% 4% 4%
FSE 16,84% 10% 9% 7% 5% 5% 4% 4% 3% 3%
Pessoal 4% 5% 5% 5% 6% 6% 6% 8% 8% 10%

Fonte: Elaboracao propria

Tabela 6. Demonstracao da variavel critica gastos com pessoal, com incluséo da
ferramenta Monte Carlo.

iSO 8 faaedl 1T BenT KBS FTETH I 3463 BP0 WReR 32 568.90% 617558 379554 a1 M&q 58N

Fonte: Elaboracao propria

Assim, € possivel considerar que as percentagens apresentadas sdo bastante
razoaveis no que diz respeito as varidveis taxa de crescimento do VN e percentagem dos
GP relativamente ao VN desse ano, sendo que uma variacao de 6,5% na componente VN
estd perfeitamente adequada com as restantes previsdes efetuadas, tal como o valor de

22.714 euros relativos a GP (12%), considerado bastante exequivel.

Por outro lado, no que diz respeito a variavel dos gastos em FSE, a taxa de
crescimento de cerca de 17% parece bastante anormal tendo em conta as restantes taxas,
ainda para mais tendo em conta que se refere ao ano 1 de anélise do projeto (2024), que,
em condig¢des normais, apresenta pouca imprevisibilidade face ao inicialmente previsto e

estabelecido.

Por conseguinte e tendo em conta que a simulacdo Monte Carlo se utilizou na
variacao do critério do Valor Atual Liquido (VAL), a uma taxa do custo de oportunidade
do capital calculada de 9,2%, apresentam-se apenas as conclusdes relativas a esse critério
de avaliacéo financeiro. Assim, apos a realizagdo a simulacdo com um numero de 2023
iteragBes, concluiu-se que o valor médio calculado para o critério VAL se cifrou em cerca
de 350.000 euros, um valor bastante positivo e que permite aferir que, segundo este
critério, o projeto da TMDEOA, Lda. retne condi¢des econdmico-financeiras suficientes
para avangar com o projeto, visto que este valor calculado é, em grande escala, superior
a 0. Adicionalmente, como é possivel verificar na Tabela 7, outro indicador importante
de referir prende-se com o valor minimo calculado para o VAL (isto €, segundo a

simulacdo de Monte Carlo), cifrando-se em 74.000 euros, um valor bastante positivo.
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Relativamente a probabilidade de o VAL registar um valor positivo, esta cifrou-se em

100%, isto é, com base na simulagdo de Monte Carlo realizada (Tabela 7).

Tabela 7. Estatistica descritiva do critério VAL — ferramenta de Monte Carlo.

Média 348 824,76 €
Desvio-padrao 103 782,13 €
Maximo 626 089,07 €
Minimo 73 552,09 €

Fonte: Elaboracéo propria

No mesmo sentido, apresentam-se (na Tabela 8) alguns exemplos de valores
obtidos para 0 VAL do projeto da TMDEOA, Lda. (22 iteracGes de um total de 2023),
sendo estes bastante positivos e dentro da média anteriormente referida.

Tabela 8. Exemplo de 22 iteracgdes (de um total de 2023) obtidas para o critério VAL,
seguindo a aplicacéo da ferramenta de Monte Carlo.

T
1 429 288,07 €
2 264 851,66 €
3 279 063,97 €
4 493 965,30 €
5 308 378,69 €
6 28275140 €
7 482 375,66 €
8 217 515,09 €
9 377 459,00 €
10 416 000,17 €
11 216 870,85 €
12 248 190,87 €
13 379687,31€
14 350 066,06 €
15 24181733 €
16 208 875,38 €
17 369 709,62 €
18 165 103,39 €
19 387003,25 €
20 225542,53 €
21 38413143 €
22 33337943 €

Fonte: Elaboracéo propria
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Por conseguinte, é possivel concluir que a variedade de estatisticas descritivas e
variaveis utilizadas demonstram-se fundamentais no processo de tomada de deciséo e de
gestdo do risco por parte dos promotores do projeto. Desta forma, apds as analises
expostas nesta seccdo, é possivel aferir que o projeto da TMDEOA, Lda. apresenta
viabilidade econdmico-financeira e condi¢fes para avancar, corroborando as conclusdes

de todas as anélises (ndo apenas financeiras) realizadas no decurso do plano de negécios.

Adicionalmente, a ferramenta de Monte Carlo demonstrou utilidade e
aplicabilidade ao contexto do projeto TMDEOA, Lda. através das 2023 iteracdes
realizadas, que resultaram em valores elevados para o indicador Valor Atual Liquido,
quer no diz respeito ao montante médio (cerca de 350 mil euros), a0 maximo
(aproximadamente 630 mil euros) e ao minimo (a volta dos 74 mil euros) que também se

apresentou positivo (logo, viavel segundo o critério VAL).
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CAPITULO VI - CONCLUSAO
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O presente trabalho teve como objetivo, além da apresentacdo do relatorio de
estdgio com base na experiéncia na entidade Macro Consulting®, o de aplicar e
demonstrar a aplicabilidade da ferramenta de Monte Carlo no contexto da elaboragéo de
planos de negdcios em contextos de incerteza, adicionando uma componente de risco

extra.

Assim, ao longo deste trabalho, desenvolveu-se a apresentacdo da empresa e de
todas as suas vertentes, servicos, parceiros e certificacdes, seguindo-se a enumeragao das
atividades e funcdes realizadas pelo estagiario como consultor e assessor financeiro.
Posteriormente, realizou-se a revisdo de literatura das diversas componentes e parametros
inerentes a criacdo de um plano de negdcios e a avaliacdo econémico-financeira dos
projetos. Assim, no sentido de encadear e relacionar os capitulos anteriores, no capitulo
namero cinco realizou-se a juncdo entre o enquadramento tedrico e um caso real de um
projeto de investimento de uma cliente da Macro Consulting®, incorporando-se, assim o

método da simulacdo de Monte Carlo no projeto referente a entidade TMDEOA, Lda.

Por conseguinte, os resultados da aplicacdo da simulacdo revelaram-se em
concordancia com o enquadramento tedrico elaborado acerca da teméatica de Monte Carlo,
gerando confianca na aplicabilidade futura deste método como indicador que agrega risco
e incerteza a analise de projetos de investimento com base nos critérios de avaliacdo de
viabilidade econdmico-financeira tradicionais e universalmente comprovados como

critérios fidveis, confiaveis e precisos.

E possivel aferir que no decurso do estagio curricular realizado na entidade Macro
Consulting® foram adquiridos e postos em pratica bastantes conhecimentos e

competéncias apreendidos na formacéo académica superior.

Adicionalmente, concluiu-se pela utilidade da introducdo da ferramenta de Monte
Carlo no contexto de elaboracéao de planos negocios, sendo este um critério que acrescenta
complementaridade a analise tradicional através dos critérios de avaliagdo de viabilidade
econdémico-financeira. Assim, € possivel aferir que a introducdo da ferramenta Monte
Carlo sera util na Macro Consulting® revelou-se importante, servindo como um critério

extra na analise de projetos de investimento dos seus clientes.
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Assim, com base nas tarefas e relatorio de estagio elaborados, conclui-se que 0s
objetivos e metodologia foram cumpridos, o que permite aferir que os conhecimentos ao

nivel das Financas Empresariais se encontram muito mais solidificados.
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