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RESUMO

LISAUSKAS, Fabio Ferrite. A avaliagdo econdmica de projetos de investimento
produtivo como contetdo politécnico da educacao profissional: proposta de roteiro
didatico para seu ensino-aprendizagem no Ensino Médio Integrado. 2020. Dissertagao
(Mestrado em Educacéo Profissional e Tecnoldgica) — Instituto Federal de Educacdo, Ciéncia
e Tecnologia de S&o Paulo, Sertdozinho, 2020.

A avaliacdo econémica de projetos de investimento produtivo € tarefa interdisciplinar,
envolvendo mais diretamente conhecimentos da matematica financeira, Gestdo e Economia.
Do ponto de vista da Educacdo Profissional e Tecnoldgica (EPT), trata-se de contetdo
politécnico, que se aplica as diferentes tecnologias produtivas na avaliacdo de alternativas de
alocacdo do capital disponivel para investimento das organizacdes, e oportuniza o uso da
matematica financeira no contexto empresarial ao nivel do Ensino Médio. Na dinamica do
capitalismo contemporéneo, as atividades produtivas sofrem a ameaga crescente da
financeirizacdo da economia, com a emergéncia de opcdes financeiras para valorizagdo do
capital que tém apresentado atratividade crescente em relacdo as alternativas de alocacgédo
produtiva. Paralelamente, a inovacdo tecnologica contemporanea tem se voltado a automacéo
de processos produtivos, diminuindo a dependéncia de méo de obra para a producgéo de bens e
servigos a atenderem as diferentes necessidades humanas. A avaliacdo econdmica de projetos
de investimento produtivo se torna um contetido que pode problematizar essas ameacas ao
mundo do trabalho em cursos técnicos do Ensino Médio Integrado (EMI), fortalecendo a
formacdo omnilateral dos alunos, em integracdo curricular do trabalho, da ciéncia e da
cultura. Para isso, um direcionamento especifico do trabalho didatico precisa ser planejado, no
que o Produto Educacional desenvolvido por esta pesquisa vem a auxiliar. O trabalho se
insere na linha de pesquisa Praticas Educativas do Programa de P6s-Graduacdo em EPT. O
objetivo da pesquisa foi desenvolver e avaliar um roteiro didatico para o ensino-aprendizagem
da avaliacdo econémica de projetos de investimento produtivo como conteudo politécnico do
EMI. Um Produto Educacional que procura contextualizar o uso da matematica financeira em
ambito organizacional, trabalhar a modelagem em planilha eletronica e fortalecer a formagéo
omnilateral dos estudantes. O desenvolvimento da pesquisa seguiu uma abordagem
qualitativa, seguindo métodos de avaliacdo de novos produtos educacionais e que envolveu a
aplicacdo de uma Oficina elaborada a partir de uma primeira versdo do Roteiro. Ocorrida no
Campus Sertdozinho do IFSP, a aplicacdo do Produto com nove alunos do EMI gerou
evidéncias para a avaliacdo do Roteiro inicial a partir da observacdo pelo pesquisador e dos

questionarios respondidos pelos alunos participantes e pelo docente que aplicou a Oficina. A



versdo final do Roteiro, consolida um conjunto de orientacdes, possibilidades e contelidos
voltados ao ensino-aprendizagem da avaliagdo econOmica de projetos de investimento
produtivo como contetido politécnico e de formacdo omnilateral no EMI. O Roteiro esta
estruturado a partir dos seis tempos curriculares propostos por Marise Ramos para 0 EMI
(problematizacdo, instrumentalizagdo, experimentacdo, orientagdo, sistematizacdo e
consolidacdo) que incorporam proposicdes da Pedagogia Historico-Critica de Dermeval
Saviani. Uma proposta de ensino a ser adotada por quem se abra a uma experimentacao
responsavel da inovacdo curricular no Ensino Médio, encontrando no EMI um contexto
escolar privilegiado para avancos de aplicacdo da matematica financeira em ambito
empresarial e no qual a interdisciplinaridade envolvida na avaliagdo econémica dos

investimentos produtivos pode contribuir para a formacao omnilateral dos estudantes.

PALAVRAS-CHAVE: ensino médio integrado; educacéo profissional; avaliagdo econdmica;

investimento produtivo; roteiro didatico.



ABSTRACT

The economic evaluation of productive investment projects is an interdisciplinary task, more
directly involving knowledge of financial mathematics, management and economy. From the
Professional and Technological Education point of view, it is a polytechnic content, which is
applied to different productive technologies in the evaluation of alternatives for allocating
available capital for investment of companies, and provides opportunities for the use of
financial mathematics in the business context at high school. In the contemporary capitalism
dynamics, productive activities suffer from growing threat of global financialization
economy, from the emergence of financial options for capital appreciation that have shown
increasing attractiveness in relation to the alternatives of productive allocation. At the same
time, contemporary technological innovation has focused on the production processes
automation, reducing labour dependence for production of goods and services to meet
different human needs. The economic evaluation of productive investment projects turns in to
a content that can problematize these evaluations to the world of job in technical courses of
Integrated High School, strengthening the students omnilateral training, in curricular
integration of job, science and culture. Therefore, a specific direction of the didactic work
needs to be planned, in which the Educational Product developed by this research comes to
assist. This work falls within the Educational Practices research line, part of the master's
degree in professional and technological education. The aim of this research was to develop
and evaluate a didactic guideline for the teaching-learning of the economic evaluation of
productive projects as polytechnic content of Integrated High School. An Educational Product
with the purpose of contextualizing the use of financial mathematics in a business context and
strengthening the omnilateral students formation. The development of the research followed a
qualitative approach, using evaluation methods of new educational products and involved the
application of a Workshop produced with a first version of the guideline. Located at the
Campus Sertdozinho of the Federal Institute of Sdo Paulo, the application of the Product in
nine high school students generated evidence for the evaluation of the initial guideline from
the observation by the researcher, and questionnaires answered by the participating students
and the teacher who applied the Workshop. Based on the obtained evidence and considering
the research objectives, a final version of the guideline was formulated, consolidating a set of
orientations, possibilities and content aimed at teaching-learning the economic evaluation of
productive investment projects such as polytechnic content and omnilateral formation. The

guideline is structured based on the six curricular steps proposed by Marise Ramos for



Integrated High School (problematization, instrumentalization, experimentation, guidance,
systematization and consolidation) that incorporate proposals from Dermeval Saviani's
Historical-Critical Pedagogy. A teaching proposal to be adopted by anyone who is open to
responsible experimentation in curricular innovation in high school, finding in Integrated
High School a privileged school context for advances in the application of financial
mathematics in the business environment and in which the interdisciplinarity involved in the

economic evaluation of investments can contribute to omnilateral student training.

KEYWORDS: integrated high school; professional education; economic evaluation;

productive investment; didactic guideline.



LISTA DE SIGLAS E ABREVIATURAS

BNCC Base Nacional Comum Curricular

CMPC Custo Médio Ponderado do Capital

EMI Ensino Médio Integrado

EPT Educacdo Profissional e Tecnoldgica

FBCF Formacdo Bruta de Capital Fixo

IBGE Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica

IFs Institutos Federais de Educacgéo, Ciéncia e Tecnologia

IFSP Instituto Federal de Educacéo, Ciéncia e Tecnologia de Sdo Paulo
LDB Lei de Diretrizes e Bases da Educacdo Nacional

PCNs Parametros Curriculares Nacionais

PHC Pedagogia Histérico-Critica

PIB Produto Interno Bruto

ProfEPT Programa de Pds-Graduagdo em Educacéo Profissional e Tecnoldgica
SCN Sistema de Contas Nacionais

TIR Taxa Interna de Retorno

TMA Taxa Minima de Atratividade

VPL Valor Presente Liquido



SUMARIO

R 1N 10 5 10 07X @ TP 16
1.1 Problema e questdes 0 PESUISA .......c.ccueeueieerieeieiieesieeiesreesteeeeseesiessee e e sresnaessaeneens 16
1.2 JUSHITICATIVA. ..ccueiieieiii ettt sttt sttt be e be s sreentesneesreenne s 17
1.3 Objetivo geral € 0bjetivos eSPECITICOS .......coviiiiiiiiiieire e 21
1.4 LiNNaA 08 PESQUISA.....cuiitieiieerieiieite e seeste e se e te e s e e te et e staesteeseesteesseaseesreesesneesraeneens 21
2 REFERENCIAL TEORICO......coiiieiceteeeeeeeeeiess et ssnes s, 22
2.1 Referenciais da Educacéo Profissional e Tecnoldgica (EPT) ......cccccooevvvriiniincnnene 22
2.2 Referenciais da avaliagcdo econémica de projetos de investimento produtivo......... 26
3 METODOLOGIA ...ttt st e b e 34
4 RESULTADOS E DISCUSSOES .......c.oiveveeeeeeeeteeesee st tenes s, 39
Ot (=X U1 =T 0L R 39
4.1.1 Notas de 0bservagao da apliCaGAO..........cccviiiiiiiiiiee s 39
4.1.2 ReSPOSLAS A0S AIUNODS........ccueeieiieiiieie ettt ettt st et e ste et e e saeeneenne e 41
4.1.3 Respostas do docente apliCatdor ..........cccoveieeieiie i 44
4.2  DisCUSSA0 0S FESUITATOS.........eeieieieeie ettt 46

4.3 Respondendo as perguntas dos métodos avaliativos de novos produtos

L0 [N or= Yo [0] g T= U PP PRSP 55
5 PRODUTO EDUCACIONAL ...ttt enrne e 57
6 CONSIDERAGOES FINAIS ...ttt 59

REFERENCIAS ...ttt nas sttt 60

APENDICE A - Exemplos do levantamento do Banco de Teses envolvendo o
ensino da matematica financeira no Ensino Médio entre 2017 e 2018..................... 63
APENDICE B - Proposta inicial: momentos a comporem a aplica¢do do Produto
o U= Tod o] - 1 OSSR 65
APENDICE C - Modelos dos termos de consentimento e assentimento................. 71
APENDICE D — Instrumentos para registro dos resultados de aplicacdo do
Produto EAUCACIONAL............coiiiiiiiie e s 76
APENDICE E - O contetido formulado para a aplicagdo do Produto Educacional
80

APENDICE F - Possivel forma de solugdo para o problema genérico introdutério

previsto no plano de aplicagdo do Produto Educacional............c.ccocvvviiiinicinnne. 83



APENDICE G - Caso de projeto de investimento que serviu & aplicacdo do

Produto EAUCACIONAL............coiiiiiieece e 84
APENDICE H - Possivel modelagem do caso real utilizado na aplicacdo do
[ 0T0 (1] (o TSP SRRSO TR 88



16

1 INTRODUCAO

A avaliacdo econdmica de projetos de investimento produtivo é tarefa que envolve
conhecimentos de diversas areas, mais diretamente aqueles da matematica financeira, Gestao
e Economia. Também exige do analista de um projeto a consideracdo de perspectivas
socioecondmicas de longo prazo mobilizando conhecimentos de disciplinas escolares como a
Geografia e Sociologia. O conceito de custo de oportunidade, que determina a viabilidade de
um investimento produtivo frente alternativas de alocacdo do capital, coloca a avaliagdo
econdmica de projetos produtivos como contetdo alinhado a um curriculo politécnico de
formacdo profissional, pois aplica-se as diferentes tecnologias de producdo. Ao nivel do
Ensino Medio, o ensino-aprendizagem da matematica financeira seria beneficiado em
aplicacdes em que se analisa alternativas de expansao ou substitui¢cdo do capital fixo de uma
organizacao.

Com interesse especifico no desenvolvimento de um produto educacional voltado aos
cursos técnicos do Ensino Médio Integrado (EMI), esta pesquisa teve como objetivo a
elaboracdo de um roteiro didatico para o ensino-aprendizagem da avaliacdo econémica de
projetos de investimento produtivo, como contedo politécnico e que enseja a aplicacdo da
matematica financeira no contexto organizacional. O Roteiro proposto vem em auxilio a um
trabalho didatico que busque a formacdo omnilateral dos estudantes do EMI, explorando o
potencial interdisciplinar do investimento produtivo como topico das disciplinas da area de
Gestdo. A modelagem em planilha eletronica dos fluxos de caixa dos projetos € uma pratica
favorecida pelo Roteiro desenvolvido, vindo a exercitar com os alunos o uso de uma

ferramenta largamente utilizada no interior das organizacGes.

1.1 Problema e questdes de pesquisa

O problema norteador desta pesquisa foi: de que forma um roteiro didatico pode
melhor auxiliar o ensino-aprendizagem da avaliacdo econdmica de projetos de investimento
produtivo como conteudo politécnico do EMI?

Nesse sentido, a pesquisa buscou responder as questdes: como se valer do ensino da

avaliacdo econdmica de projetos produtivos para:

e aplicagdo da matematica financeira no contexto empresarial? E,
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e aformacdo omnilateral dos educandos?

1.2 Justificativa

Uma das principais ameacas ao mundo do trabalho € a crescente financeirizacdo da
economia que se da pela transferéncia de recursos do setor produtivo (inddstria, agricultura e
servigos) para opcOes de aplicagbes financeiras, as quais tém apresentado rendimentos

superiores ao crescimento da economia real. Conforme detalha Ladislau Dowbor:

a realidade fundamental é que a aplicacdo financeira rende mais do que o
investimento produtivo. O PIB mundial cresce num ritmo situado entre 1% e
2,5% segundo os anos. As aplicagdes financeiras rendem acima de 5%, e
frequentemente muito mais. Gerou-se portanto uma dindmica de
transformacdo de capital produtivo em patrimoénio financeiro: a economia
real sugada pela financeirizagdo planetaria. (DOWBOR, 2017, p. 33)

Se no atual estdgio de desenvolvimento do capitalismo a l6gica dos rendimentos
financeiros tem pautado a dindmica econémica das sociedades, é premente que a matematica
financeira se torne um tépico de relevancia diferenciada no curriculo da Educacdo Baésica,
para entendimento dessa realidade. O que estd ao alcance da Educacdo Profissional e
Tecnoldgica é, principalmente, o trabalho pedagdgico empenhado ao nivel do Ensino Médio,
quando a formacdo técnica pode se dar na modalidade integrada ou concomitante. A
modalidade integrada abre a possibilidade de integracdo das disciplinas do curriculo comum
com as da area técnica de formacdo do aluno, o que justifica a opcdo desta pesquisa por
abordar o ensino da matematica financeira em cursos técnicos do EMI.

Os Parametros Curriculares Nacionais (PCNs) propdem o trabalho com a matematica
financeira no Ensino Medio de forma interdisciplinar, sobretudo com a Economia
(LISAUSKAS, 2019a). No entanto, Sousa (2013), analisando propostas de trabalho
pedagdgico com a matematica financeira em alguns livros didaticos comumente adotados no

pais, constatou que

a maior parte deles aborda o tema [matematica financeira] com a aplicacdo
direta de formulas, de maneira pouco prética e ndo inclusiva. [...] nota-se que
0s modelos matematicos utilizados para esse assunto nao sao abordados nem
discutidos com a profundidade necessaria, 0 que acaba prejudicando o
entendimento pratico das argumentacbes matematicas. Poucos livros
procuram vincular o tema com o estudo de fungdes, andlises gréaficas ou
estudo de sequencias [sic], além de ndo problematizarem situagdes do
cotidiano. (SOUSA, 2013, p. 10)
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O fluxo de caixa de projetos ou empreendimentos foi identificado em Lisauskas
(2019a) como topico de ensino com potencial interdisciplinar para atender ao que estipulam
0s PCNs para o ensino da matematica financeira. A partir dos referenciais teéricos da EPT, o
trabalho com o fluxo de caixa para a avaliagdo econémica de um investimento produtivo pode
se alinhar a uma abordagem de formagdo omnilateral dos sujeitos possibilitada por uma

proposta de integracdo do Ensino Médio a educacao profissional que

implica a integracdo das dimensdes fundamentais da vida que estruturam a
pratica social. Essas dimensfes sdo o trabalho, a ciéncia e a cultura. O
trabalho compreendido como realizagdo humana inerente ao ser (sentido
ontol6gico) e como pratica econémica (sentido histérico associado ao
respectivo modo de producdo); a ciéncia compreendida como o0s
conhecimentos produzidos pela humanidade que possibilita o contraditério
avanco produtivo; e a cultura, que corresponde aos valores éticos e estéticos
gue orientam as normas de conduta de uma sociedade. (RAMOS, 2008, p. 3-
4)

Afinal, estruturar e analisar fluxos de caixa envolve a avaliagdo de riscos e incertezas
dos projetos modelados, suscitando discussdes acerca de cenarios socio-politico-econdmicos
gue impactam as projecdes de longo prazo dos investimentos produtivos. Ao mesmo tempo,
avaliar incertezas envolve tdpicos de analise de mercado e riscos tecnoldgicos e regulatérios,
entre outros, que podem ser discutidos, ao menos em nivel introdutério, com estudantes do
Ensino Médio. Esse processo analitico-reflexivo-dialégico enriquece a formacédo profissional
do estudante, aumentando também seu entendimento de mundo como um todo, no sentido de
sua formacdo cidada e pessoal.

A presente pesquisa é, entdo, justificada pela proposta de aplicacdo da matemaética
financeira em uma abordagem interdisciplinar, que tem sido pouco explorada e é favorecida
em muito pelo EMI, pois este inclui disciplinas ligadas a Gestdo e conhecimentos da area
técnico-cientifica do curso. Essa lacuna atendida pela pesquisa foi mais claramente
identificada a partir de busca, realizada em julho de 2019, pelo termo “matematica financeira”
no banco de teses da Capes quando foram filtrados 62 Trabalhos de Conclusdo ou

Dissertagbes de Mestrados Profissionais dos anos de 2017 e 2018™.

! Os resultados dessa busca foram refinados também com a selecéo dos seguintes itens: em Areas de
Avaliagio — “Matematica / Probabilidade e Estatistica” e “Ensino”; em Area Concentragdo — “Ensino
de Matematica”, “Matematica”, “Ensino de Ciéncias e Matematica”, “Matematica Aplicada” e
“Educa¢do Matematica”. Essa combinacdo de filtros foi a que gerou resultados mais consistentes
para a identificacdo do que vem sendo desenvolvido em mestrados profissionais envolvendo o ensino
da matematica financeira. Inicialmente, foram filtradas apenas as areas de ensino e educagdo, o que
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A leitura dos titulos, palavras-chave e resumos dos trabalhos filtrados evidenciou que
o principal foco dessas producdes é a educacgdo financeira, ao nivel das financas pessoais ou
familiares (financiamentos, empréstimos e aplicacdes financeiras). Ndo houve ocorréncia dos
termos “fluxo de caixa” ou “fluxos de caixa”; nas ocorréncias do termo “investimento”, este
foi utilizado no sentido de aplicagéo financeira e ndo ligado ao investimento produtivo; nos
trabalhos em que houve a ocorréncias do termo “técnico”?, basicamente, se seguiu 0 mesmo
padrdo dos demais trabalhos. Como exemplos dessas producdes o APENDICE A traz a
identificacdo e o resumo dos cinco casos que tém o termo investimento(s) nas palavras-chave.
Pode ser observado que mesmo nesses casos, 0 foco sdo as financas ao nivel pessoal e/ou
familiar. Assim, fica demonstrado como a presente pesquisa se situa em tema ndo explorado
pelas pesquisas da amostra: o trabalho didatico envolvendo a matematica financeira no
contexto empresarial, mais especificamente, pelo ensino-aprendizagem da avaliacdo
econOmica de investimentos produtivos.

Um conteddo que ganha relevancia curricular por um contexto nacional em que o pais
“esta experimentando uma das maiores desindustrializacdes da histéria da economia”
(CHANG, 2018) e recentemente apresentou a menor a taxa de investimentos dos ultimos
cinquenta anos (BALASSIANO; TRECE, 2019). Com isso, seriamos “um dos paises que
parece estar voltando no tempo no seu desenvolvimento econdmico” (CHANG, 2018).
Bresser-Pereira (2018) situa esse cenario na dindmica da financeirizagdo econdmica e propde

como rea¢do uma coalizdo “desenvolvimentista”, nos seguintes termos:

a ldgica do capitalismo foi sempre a da competicdo ndo apenas entre as
empresas, mas também entre os estados-nacdo, e para enfrentar essa
competicdo é necessario ser nacionalista — € necessario ser capaz de defender
o trabalho, o conhecimento e o capital nacionais []. No tempo do

retornou poucos trabalhos. Agregando as producgdes da &rea de matematica, obteve-se resultados

mais reveladores das producGes de interesse, pois muitas das discussGes de ensino envolvendo a

matematica financeira tém ocorrido no Programa “Matematica em Rede Nacional”, da é4rea de

avaliagdo “Matematica/Probabilidade e Estatistica”. Dos 62 trabalhos filtrados, cinco foram
excluidos por ndo abordarem o Ensino Médio, ou por focarem na Educacdo de Jovens e Adultos ou
por nao ter relacdo com processos de ensino-aprendizagem envolvendo a matematica financeira.
2 0 termo “técnico” foi buscado para se tentar especificar como a matematica financeira estaria sendo
trabalhada no contexto dos cursos técnicos.

Bresser-Pereira (2018, p. 871) assim especifica o nacionalismo a que se refere: “O
desenvolvimentismo é sempre nacionalista, mas nacionalista econdmico, ndo étnico. O
desenvolvimentismo que os paises retardatarios adotam para realizar o alcancamento nada tem a ver
com o nacionalismo xen6fobo que caracteriza os partidos de extrema direita. E um nacionalismo que
pressupde um grau crescente de cooperagdo entre as nagdes, mas que parte de um pressuposto
fundamental: a ldgica do capitalismo foi sempre a da competicdo ndo apenas entre as empresas, mas

3
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capitalismo global, financeiro-rentista, essa competi¢cdo é muito forte, e 0s
paises ricos adotam praticas nacionalistas com a maior naturalidade,
enguanto condenam o desenvolvimentismo dos demais paises.

O desenvolvimentismo envolve sempre a formacgdo de uma coalizdo de
classes desenvolvimentista. Nao ha Estado desenvolvimentista se ndo houver
um pacto politico associando as principais fragdes de classe interessadas no
desenvolvimento: os empresarios, os trabalhadores e a tecnoburocracia
publica. A alternativa é a coalizdo de classes liberal, financeiro-rentista —
uma coalizdo de classes estreita envolvendo os capitalistas rentistas, que
desde o fim da Segunda Guerra Mundial vém se tornando cada vez mais
poderosos, os financistas, os altos executivos das grandes empresas, a alta
classe média também em grande parte rentista, e 0s interesses estrangeiros.
Enquanto uma coalizdo de classes desenvolvimentista s6 faz sentido se
envolve uma parte importante da populacéo, a coalizdo financeiro-rentista de
hoje abrange apenas os 1 ou 2% mais ricos da populagdo. (BRESSER-
PEREIRA, 2018, p. 871).

A avaliacdo econdmica de investimentos produtivos como contetdo politécnico do
EMI pode ensejar a problematizacdo dessa realidade com estudantes ao final de sua educacéo
basica. Indo além, a pesquisa buscou desenvolver contribui¢cGes ao ensino-aprendizagem de
um conhecimento poderoso® para o0 enfrentamento e superacdo de uma dinamica
socioecondémica de ameaca ao mundo do trabalho com alunos que estdo iniciando sua
formacédo profissional. As proposicdes consolidadas no Roteiro proposto procuram colaborar
para um trabalho didatico que favoreca a compreensdo dos educandos sobre a importancia,
complexidade e técnicas de avaliacdo econémica de projetos produtivos, os empoderando

também entre os estados-nacao, e para enfrentar essa competicdo é necessario ser nacionalista — é
necessario ser capaz de defender o trabalho, o conhecimento e o capital nacionais. No tempo do
capitalismo global, financeiro-rentista, essa competicdo é muito forte, e os paises ricos adotam
praticas nacionalistas com a maior naturalidade, enquanto condenam o desenvolvimentismo dos
demais paises”.

Termo cunhado pelo tedrico de curriculo escolar Michael Young. Como registrado em entrevista a
Galian e Louzano (2014, p. 1117-1118), o conhecimento poderoso ¢ “um conhecimento que, uma
vez adquirido pelos jovens, serd poderoso para eles, em termos de como eles verdo o mundo, como
poderdo interpreta-lo e possivelmente transforma-lo”; “se trata de saber se os jovens estdo tendo
acesso a um conhecimento que pode ser de grande valor para eles; [...] Mas, muitas vezes, como 0s
professores ndo tém uma noc¢do clara do que é conhecimento relevante, tentam adaptar o curriculo
aos interesses dos jovens e, quando estes chegam ao final de seus estudos, ndo adquiriram nenhum
conhecimento adicional. E por isso que é tdo importante ter alguns critérios sobre o conhecimento
poderoso para ser capaz de analisar criticamente o curriculo desenvolvido nas escolas”; “um
curriculo que incorpore o conhecimento poderoso é um curriculo que se concentra no conhecimento
ao qual os jovens ndo tém acesso em casa. E distinto da experiéncia pessoal deles e, essencialmente,
desafia essa experiéncia”; “o curriculo sempre tem relagcbes de poder embutidas nele. Numa
sociedade cheia de desigualdades, aqueles que detém o poder sempre tentam fixar o curriculo de
maneira a atender seus interesses. Isso € uma caracteristica do mundo em gue vivemos, ndo podemos
escapar dela e é importante exp6-la e torna-la explicita”.

N
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com contetdos para o reconhecimento consciente dos bens em que uma organizacao ja

investiu e para a participagdo competente em decisdes sobre novos investimentos.

1.3 Objetivo geral e objetivos especificos

A pesquisa objetivou desenvolver e avaliar um produto educacional voltado ao EMI na
forma de um roteiro didatico para o ensino-aprendizagem da avaliacdo econémica de projetos
de investimento produtivo, como contetdo curricular politécnico. No percurso da pesquisa de
desenvolvimento do Roteiro foram buscados como objetivos especificos:

e Dar aplicacdo a matematica financeira em contexto empresarial ao nivel do
ensino médio; e,

e Consolidar um conjunto de orientagbes voltadas ao aproveitamento da
potencialidade omnilateral dos investimentos produtivos como conteldo da

educacéo profissional.

1.4 Linha de pesquisa

O trabalho se insere na linha de pesquisa de Praticas Educativas em EPT do Programa
de Pds-Graduacdo em Educacdo Profissional e Tecnoldgica (ProfEPT), colaborando para
esforcos de desenvolvimento curricular com foco em estratégia interdisciplinar de ensino-
aprendizagem, buscando a formacdo integral ou omnilateral dos estudantes. Dentro dessa
linha, a pesquisa vincula-se a0 macroprojeto de Propostas metodoldgicas e recursos didaticos
na EPT, propondo um recurso para 0 ensino-aprendizagem da avaliacdo econbémica de

projetos produtivos no EMI.
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2 REFERENCIAL TEORICO

A pesquisa esta fundamentada teoricamente por referenciais da EPT e da avaliagédo

econdmica de projetos de investimento produtivo.

2.1 Referenciais da Educacédo Profissional e Tecnologica (EPT)

A Constituicdo Federal estipula que a educagdo visa “ao pleno desenvolvimento da
pessoa, seu preparo para 0 exercicio da cidadania e sua qualificacdo para o trabalho”
(BRASIL, 1988, art. 205). Como destaca Dermeval Saviani, € no Ensino Médio em que se

inicia a vinculagéo direta entre educagéo e trabalho® no sistema educacional brasileiro:

Se no ensino fundamental a relagdo é implicita e indireta, no ensino médio a
relacdo entre educacéo e trabalho, entre o conhecimento e a atividade pratica
deverd ser tratada de maneira explicita e direta. O saber tem uma autonomia
relativa em relacdo ao processo de trabalho do qual se origina. O papel
fundamental da escola de nivel médio sera, entdo, o de recuperar essa
relacdo entre o conhecimento e a préatica do trabalho.

Assim, no ensino médio ja ndo basta dominar os elementos basicos e gerais
do conhecimento que resultam e ao mesmo tempo contribuem para o
processo de trabalho na sociedade. Trata-se, agora, de explicitar como o
conhecimento (objeto especifico do processo de ensino), isto &, como a
ciéncia, poténcia espiritual, se converte em poténcia material no processo de
producdo. Tal explicitacdo deve envolver o dominio ndo apenas tedrico, mas
também pratico sobre 0 modo como o saber se articula com 0 processo
produtivo. (SAVIANI, 2007, p. 160).

Conforme a Lei de Diretrizes e Bases da Educacdo Nacional (LDB), além da
“consolida¢do e o aprofundamento dos conhecimentos adquiridos no ensino fundamental”
(BRASIL, 1996, art. 35, inc. I), o Ensino Médio tem mais trés finalidades, de maior interesse

para a presente pesquisa:

Il - a preparacdo bésica para o trabalho e a cidadania do educando, para
continuar aprendendo, de modo a ser capaz de se adaptar com flexibilidade a
novas condicfes de ocupacdo ou aperfeicoamento posteriores;

Il - o aprimoramento do educando como pessoa humana, incluindo a
formacdo ética e o desenvolvimento da autonomia intelectual e do
pensamento critico;

! Ressalve-se que na modalidade da Educacéo de Jovens e Adultos pode haver iniciativas de formacao
profissional ainda em nivel do ensino fundamental.
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IV - a compreensdo dos fundamentos cientifico-tecnoldgicos dos processos
produtivos, relacionando a teoria com a pratica, no ensino de cada disciplina.
(BRASIL, 1996, art. 35).

No capitulo IIT, sobre a Educagdo Profissional, a LDB define que a EPT “no
cumprimento dos objetivos da educacdo nacional, integra-se [...] as dimens@es do trabalho, da
ciéncia e da tecnologia” (BRASIL, 1996, art. 39), portanto, incluindo os cursos técnicos em
uma concepgao formativa que ndo se limita “ao mercado de trabalho”, mas sim “ao trabalho”,
em um sentido mais amplo das realizaces humanas, que valoriza 0 conhecimento cientifico,
e ndo apenas o ensino procedimental-operacional, marca de um ensino dual em que se separa
0 conhecimento pratico do intelectual. Posteriormente, as Diretrizes Curriculares Nacionais
Gerais para a Educacdo Basica vieram a reforcar a “vinculagdo entre a educagdo escolar, o
trabalho e as praticas sociais” (BRASIL, 2010, art. 4, inc. XI) como um dos principios a
serem garantidos no ensino ministrado a todos os educandos.

E importante levar em conta que a superacéo da dualidade do trabalho manual versus
intelectual interessa tanto aos trabalhadores como para os capitalistas, os proprietarios dos
meios de producdo. Para os trabalhadores, quando se tem um conhecimento mais amplo
relativo a atividade produtiva que realizam, o trabalho passa a ter muito mais significado e
pode ser melhor controlado; para os capitalistas, € mais produtivo o trabalhador que pode
executar o servico manual, mas também o intelectual. Antunes (1994, p. 44-45) discute a crise
capitalista dos anos 70, quando se estagnavam as taxas de lucro empresariais devido a maior
organizacdo sindical e aos retornos decrescentes das economias de escala possibilitadas pelo
padrdo tecnoldgico daquele periodo. Os trabalhadores haviam demonstrado capacidade de
controlar o funcionamento empresarial e a producdo, conquistando maior protagonismo. A
reacdo dos empresarios foi disparar processos de desenvolvimento tecnoldgico que
diminuissem a necessidade de méo-de-obra e aumentassem a eficiéncia produtiva de base
material, levando a uma reorganizacgéo das forgas capitalistas que, assim, passaram a se valer,
além da forca muscular, também da capacidade intelectual, atitudinal e organizacional dos
trabalhadores.

Disso se revela a disputa pelo controle da producdo que envolve a relagdo capital-
trabalho da qual os trabalhadores, ainda em sua fase de formagéo profissional inicial, devem
ter consciéncia. Um ensino técnico emancipador, desenvolvedor das capacidades cientifica e
critica dos estudantes contribui para essa conscientizacdo. Neste sentido, empoderar 0s
trabalhadores em formacdo com o conhecimento politécnico da avaliagdo econémica de

investimentos produtivos é também fomentar melhores condic¢Bes de autogestdo em atividades
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cooperadas e/ou de produtores livremente associados (MESZAROS, 2005, p. 74). Um
alinhamento com as finalidades e objetivos dos Institutos Federais de Educacdo, Ciéncia e
Tecnologia (IFs), aos quais se vincula o ProfEPT, tendo em vista o que estipula a Lei 11.892,
de 29 de dezembro de 2008 (lei de criacéo dos IFs):

e (Como uma das “finalidades e caracteristicas” dos IFS —

“desenvolver a educagio profissional e tecnoldgica como processo educativo
e investigativo de geracao e adaptacdo de solucdes técnicas e tecnolodgicas as
demandas sociais e peculiaridades regionais” (BRASIL, 2008, art. 6, inc. 11);

e Como um dos objetivos dos IFs — “estimular e apoiar processos educativos
que levem a geracdo de trabalho e renda e a emancipagdo do cidaddo na
perspectiva do desenvolvimento socioecondomico local e regional”

(BRASIL, 2008, art. 7, inc. V).

Amplia-se assim o campo de oportunidades profissionais a que se refere o termo
“mundo do trabalho” em contraposicdo ao termo mais restrito e comumente utilizado
“mercado de trabalho”.

Sobre o conceito de trabalho em si, Saviani (2007) retoma em perspectiva historica
uma definicdo que inclui praticamente toda atividade humana, prética e intelectual, como
sendo trabalho. Teria sido em tempos longinquos, com a origem da propriedade privada, que
passou a haver a separacdo entre o trabalho intelectual e 0 manual. Junto da instituicdo da
propriedade teria surgido também a concepcdo dual da escola, uma instituicdo voltada
inicialmente aos detentores do direito ao dcio, por terem a posse do capital, podendo viver do
trabalho alheio de quem vendia sua capacidade laboral a quem possuia os meios de producao.

Uma realidade que, em ndo poucos aspectos, persiste até nossos dias, quando a
organizacdo social dominante permite aos detentores da riqueza apenas acompanharem, com
as “maos no bolso” (DOWBOR, 2017, p. 26), seus ganhos resultantes de especulagdes e
aplicagdes, sobretudo, financeiras. Os investimentos em bens de capital produtivo, com as
incertezas e riscos que carregam em si, vdo perdendo espaco em um processo de
financeirizacdo da economia. Ocorre um desvirtuamento funcional das institui¢des financeiras
gue compdem o setor econdémico central do capitalismo financeiro, o sistema que estrutura as

relagdes sociais contemporaneas. Na obra “A era do capital improdutivo: A nova arquitetura



25

do poder, sob dominagdo financeira, sequestro da democracia e destruicdo do planeta”,

Dowbor assim abre a se¢do sobre “A esterilizagao dos recursos financeiros”:

O ponto fundamental é que ndo é a falta de recursos financeiros que gera as
dificuldades atuais, mas a sua apropriacdo por corporagfes financeiras que
0s usam para especular em vez de investir. O sistema financeiro passou a
usar e drenar o sistema produtivo, em vez de dinamiza-lo. (DOWBOR, 2017,
p. 32).

Gaudéncio Frigotto (2017) classifica a situacdo como uma crise da propria sociedade
capitalista, em que a politica seria anulada pelos interesses do capital financeiro, o qual

também controlaria o sistema juridico-policial, instituindo um Estado de excecdo permanente:

trata-se de uma sociedade que tem em sua estrutura a crise como 0 seu
motor. Uma crise cada vez mais profunda e que o seu enfrentamento se
efetiva por destruicdo de meios de produgdo e de forcas produtivas, em
particular eliminando direitos da classe trabalhadora.

Crise que no presente se manifesta, por um lado, pela capacidade
exponencial de produzir mercadorias, concentracdo de riqueza, de
conhecimento e de poder e sua incapacidade de distribuir e de socializar a
producdo para o atendimento das necessidades humanas basicas; e, por
outro, pelo dominio do capital financeiro especulativo que nada produz, mas
gue assalta, mediante a divida pablica dos Estados nacionais, 0s recursos que
seriam destinados a assegurar direitos sociais elementares, tais como os da
salde, da educacao, de

saneamento bésico, habitagdo, transporte, cultura etc.. No Brasil, em 2016,
de forma criminosa, empenham-se compulsoriamente mais de 45% do
orcamento anual nacional em pagamento do juro e amortizacdo de uma
divida que cresce geometricamente. Como mostra o fildsofo Istvan Mészaros
(2002), diferente das crises precedentes, a atual é universal, no sentido que
atinge todas as esferas da vida; é global, no sentido que um problema num
determinado ponto do mundo tem reflexos gerais; ndo é mais ciclica, mas
continua e cada vez mais aguda e destrutiva de direitos e da natureza.

Para a manutencdo deste sistema cada vez mais irracional, produziu-se
paulatinamente a anulacdo do poder politico dos Estados nacionais,
transferindo o verdadeiro governo do mundo para 0s grandes grupos
econdmicos, hegemonizados pelo capital financeiro, e para 0s organismos
internacionais que o os representam, mormente a Organizacdo Mundial do
Comércio e 0 Banco Mundial. Estrutura-se, entdo, um poder sem sociedade
ou, como analistas tém caracterizado, um Estado de excecdo permanente. [’]
Estado que no interior das nagfes é comandado pelos bancos centrais e
ministérios de economia, os quais definem as medidas que garantem o lucro,
em especial do capital financeiro. Um poder que se afirma no plano cultural
e juridico respaldado pela forca de um Estado cada vez mais policial.
(FRIGOTTO, 2017, p. 119).

O exercicio do pensamento critico para compreensdo desse quadro socio-politico-

econdmico de ameaga ao mundo do trabalho e ao setor produtivo integra préaticas de educagéo

% Neste ponto o Prof. Frigotto indica em nota de rodapé obras sobre o tema Estado de exceco.
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profissional que busquem desenvolver a autonomia intelectual dos alunos, sua
conscientizacdo como ‘“‘auto-insercdo critica na realidade” (FREIRE, 2001, p. 103).
Assumindo a matematica financeira como contetdo curricular a ser valorizado na Educacgéo
Basica no contexto do capitalismo contemporaneo, a pesquisa voltou-se a formulacdo de um
roteiro didatico para o ensino-aprendizagem da avaliacdo econdmica de projetos de
investimento como um possivel contetdo politécnico do EMI. No sentido da formacgéo
profissional omnilateral dos educandos da EPT, o potencial interdisciplinar dos conteudos
envolvidos pode ser explorado pela articulacdo de tdpicos da area de Gestdo com disciplinas
do Ensino Médio (Matematica, Geografia, Historia, Sociologia, Informética) para que “sejam
apreendidos como sistema de relagdes de uma totalidade concreta que se pretende
explicitar/compreender” (RAMOS, 2008, p. 18-19).

2.2 Referenciais da avaliagcéo econémica de projetos de investimento produtivo

Inicialmente, pode-se retomar o conceito de juros compostos para a discussdo sobre o
valor do dinheiro no tempo como determinante fundamental das decisdes empresariais em
uma economia capitalista: o investimento privado visa a valorizacdo do capital alocado em
um projeto. Em Samanez (2009) a nocdo de “valor do dinheiro no tempo” e o conceito de

matematica financeira séo apresentados a partir do principio de “preferéncia por liquidez”:

Esse principio indica que $ 100 disponiveis hoje séo preferiveis a (ou valem
mais que) $ 100 a serem recebidos em data futura, por, pelo menos, trés
razGes fundamentais:

m 0 risco de ndo receber a quantia no futuro;

m o menor poder aquisitivo da quantia no futuro, por conta do efeito
inflacionario;

m o0 custo de oportunidade do dinheiro, que, por meio do investimento, nos
permite transformar $ 100 hoje em mais do que $ 100 no futuro.

Tendo apresentado essa nocdo da preferéncia pela liquidez, podemos
introduzir mais formalmente o objeto de estudo da matemética financeira:
matematica financeira é o nome dado ao conjunto de conceitos matematicos
elementares utilizados na andlise de operagbes de investimento e
financiamento, tendo em vista o principio da preferéncia pela liquidez.

O valor da preferéncia pela liquidez é, normalmente, representado pela taxa
de juros ou custo do dinheiro. Se, por exemplo, 10% € a taxa de juros
minima para deixarmos de consumir $ 100 no momento presente e
aplicarmos esse dinheiro em um investimento por um ano, isso indica que
queremos $ 10 como pagamento futuro, para compensar o sacrificio de nos
privarmos de $ 100 hoje. Se, por outro lado, 5% é a taxa de juros maxima
que estamos dispostos a pagar para receber $ 100 hoje e retornar esse valor
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apo6s um ano, isso indica que estamos dispostos a pagar $ 105 no futuro para
receber $ 100 hoje. (SAMANEZ, 2009, p. 1, grifo do autor).

O valor do dinheiro no tempo e a preferéncia pela liquidez sdo fundamentais para se
compreender a dimensdo do que representam os investimentos de longo prazo, como Sao 0s
investimentos produtivos. Pelo critério da avaliagdo econdmica, a valorizagdo do capital
investido em um projeto ocorre apenas se 0 retorno do investimento superar Seu custo
econémico, equivalente ao maior ganho ou retorno que pode ser obtido em uma alocagédo
alternativa. Também chamado de custo de oportunidade, o custo econdmico € um conceito
fundamental da Economia que os alunos do EMI poderdo construir, empoderando-se
profissional e pessoalmente, com a mediagédo do professor e uso de planilhas eletronicas:

As decisGes empresariais exigem a medicdo de custos econémicos, que se
baseiam no conceito de custo de oportunidade. Este conceito diz que o custo
econdmico de se empregar recursos em determinada atividade é o valor do
melhor uso alternativo renunciado destes recursos. [...] O custo econémico
das atividades de producdo da empresa reflete sua oportunidade renunciada.
[...] o conceito de oportunidade fornece a melhor base para boas decisbes
econbmicas quando a empresa tem que escolher entre alternativas
concorrentes. Uma empresa que se desviasse consistentemente desta idéia
perderia oportunidades de obter lucros mais altos. No fim das contas, ela
pode ser levada a fechar as portas por empresas que aproveitam melhor as
oportunidades de aumentar os lucros, ou ela pode se encontrar faminta por
capital a medida que os investidores passem a oferecer menos pelas a¢des da
empresa. (BESANKO et. al., 2006, p. 43-44).

De um ponto de vista mais pratico, a avaliacdo econdmica de projetos de investimento
produtivo é uma atividade baseada na identificacdo das variaveis que determinam os valores a
investir, custear e obter como retorno em cada ano de um projeto produtivo, considerando
também seu custo de oportunidade. A partir dos valores assumidos para essas variaveis, a
modelagem dos fluxos de caixa anuais permite calcular os indices que servem para a
avaliacdo econdmica do projeto frente as alternativas de investimento disponiveis. Felipe e
Leismann (2019) assim situam uma analise econdmico-financeira na complexa avaliacdo de

um investimento empresarial:

A andlise da viabilidade econdmica/financeira é parte fundamental da
avaliacdo dos riscos inerentes a realizacdo de investimentos, sejam estes
novos negocios ou novas areas ou unidades que uma organizacdo deseja
atuar.

E fato que muitas outras anélises devem ser realizadas, ndo limitando apenas
a anélise da viabilidade econémica/financeira.

Fatores ambientes e sociais devem ser levados em consideracdo, podendo ser
utilizado 0 modelo de analise das 5 forgas competitivas, proposto por Porter
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(1986). O modelo leva em consideragdo a ameaga da entrada de novos
concorrentes e produtos/servigos substitutos, a rivalidade existente entre os
concorrentes que ja atuam no mercado/ambiente em analise e o poder de
negociagéo que a organizagdo possui com seus clientes e fornecedores.

A andlise de projetos de investimentos, independente do que se pretende
estudar quanto a viabilidade e porte, em geral sdo carregadas de diversas
incertezas, sendo necessario o envolvimento de uma equipe capaz de buscar
0 maximo de informagbes possiveis, permitindo a analise, maior
assertividade do investimento pretendido, diminuindo os riscos inerente a
qualquer projeto de investimento. (FELIPE; LEISMANN, 2019, p. 87-88).

Dessa forma, grande parte do desafio da analise se concentra em modelar os fluxos de
caixa com base em premissas realistas, quantificando impactos de riscos e incertezas a serem
refletidos nos resultados estimados de um projeto. Nisso estd muito do potencial formativo
para os alunos participantes das atividades de modelagem e anélise de riscos de um projeto de
investimento. Ao fazé-lo, os estudantes poderdo refletir sobre varidveis socioecondmicas,
mercadologicas, tecnologicas e ambientais, quantifica-las e expressar um parecer de
viabilidade do projeto frente as alternativas de alocacdo do capital exigido para o
investimento. Essa complexidade de varidveis que podem impactar a geracdo de fluxos de
caixa positivos para o investidor deve ser destacada para os alunos. Afinal de contas, ndo seria
melhor, menos arriscado, para o dono do capital aplicar 0 montante em uma op¢éo financeira,
mesmo que a uma menor taxa de retorno? A avaliacdo econémica do projeto pode ser uma
fonte de informacdo valiosa para essa decis&o.

Empresas maiores tenderdo a estruturar um processo de or¢camento de capital para essa

3,3

tomada de decisdo. O “investimento em bens de capital (CAPEX)”" se refere ao “desembolso

de fundos por parte da empresa que se espera resultar em beneficios por um periodo superior
aum ano” (GITMAN, 2017, p. 396, grifo do autor):

Os investimentos de longo prazo representam desembolsos substanciais de
fundos que comprometem a empresa com determinada linha de acdo. Em
consequéncia, a empresa precisa de procedimentos para analisar e selecionar
seus investimentos de longo prazo. O orcamento de capital é o processo de
avaliagdo e selecdo de investimentos de longo prazo que sdo compativeis
com o objetivo da empresa de maximizar a riqueza dos proprietarios. As
empresas normalmente fazem uma variedade de investimentos de longo
prazo, mas 0 mais comum é o investimento em ativos imobilizados, que
incluem propriedades (terrenos), fabricas e equipamentos. Esses ativos,
muitas vezes chamados de ativos geradores de lucro, em geral fornecem a
base para a rentabilidade e o valor das empresas. [...]

¥ CAPEX deriva do termo em inglés capital expenditure que pode ser traduzido por despesa de capital.
“Ja uma despesa de operagdo (OPEX) é um desembolso que resulta em beneficios recebidos no
prazo de um ano” (GITMAN, 2017, p. 396, grifo do autor); OPEX deriva de operational expenditure
(despesa operacional).
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Desembolsos em ativos imobilizados séo investimentos em bens de capital,
mas nem todos os investimentos em bens de capital sdo classificados como
ativos imobilizados.

As empresas fazem investimentos em bens de capital por muitos motivos. Os
principais sdo: a expansdo das operagdes, a substituicdo ou renovacdo de
ativos imobilizados, e a obtencdo de algum outro beneficio menos tangivel
no longo prazo. (GITMAN, 2017, p. 396, grifos do autor).

O processo de orcamento de capital de uma empresa é composto por cinco etapas
(GITMAN, 2017, p. 396-397):

Elaboragdo de propostas de projetos de investimento por integrantes dos
diversos niveis da organizacéo;

Revisdo e analise das propostas pelos administradores financeiros;

Tomada de decisdo definindo os projetos aprovados para implantagéo,
envolvendo no processo diferentes instancias da organizacdo conforme o
montante requerido pelo investimento;

Implementacdo a partir da liberacdo dos dispéndios requeridos pelos
projetos aprovados;

Acompanhamento dos resultados, custos e beneficios, os comparando com o
que foi projetado e avaliando a necessidade de a¢des frente aos resultados

que venham sendo obtidos.

A elaboracdo das propostas de projetos de investimento, primeira etapa do processo de

orcamento de capital, se consolida pelo calculo do valor econémico dos

fluxos de caixa relevantes associados ao projeto: as saidas de caixa
incrementais (investimento) e as entradas (retorno). Os fluxos de caixa
incrementais representam os fluxos de caixa adicionais — saidas ou entradas -
esperados, resultantes de uma proposta de investimento em bens de capital.
(GITMAN, 2017, p. 435).

Seguindo a classificacdo de Gitman (2017, p. 436), os componentes do fluxo de caixa

sdo classificados em:

Investimento inicial — “A saida de caixa relevante de um projeto proposto,

na data zero”;
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e Fluxos de caixa operacionais — “As entradas e saidas de caixa
incrementais, apos imposto de renda, resultante da implementacdo de um
projeto durante sua vida”;

e Fluxo de caixa terminal — “O fluxo de caixa ndo operacional ap6s imposto
de renda que ocorre no Gltimo ano de um projeto. Normalmente € atribuido

a liquidagao do projeto™.

Como os investimentos em bens de capital envolvem retornos de longo prazo, a
questdo do valor do dinheiro no tempo se torna critica para a avaliagdo econémica de um
projeto. A variacdo temporal do valor requerido como investimento inicial é dada pela taxa de
valorizacdo desse montante em sua alocacdo alternativa de maior retorno. O “custo de
oportunidade” ou “custo economico” do capital exigido pelo projeto, também pode ser
identificado como “custo de capital”, “taxa de desconto” ou “taxa de juros”. Ele é aplicado
aos fluxos de caixa estimados para um projeto a fim de trazé-los a valor presente e, sendo
somados, comporem o valor do qual € descontado o investimento inicial. Calcula-se, dessa

forma, o Valor Presente Liquido (VPL) de um projeto de investimento:

Quando o VPL ¢ utilizado para tomar decisdes de aceitar ou rejeitar, 0s
critérios sdo 0s seguintes:

e Se o0 VPL for maior que $ 0, aceitar o projeto.
e Se 0 VPL for menor que $ 0O, rejeitar o projeto.

Se o VPL for maior que $ 0, a empresa obtera um retorno maior que seu
custo de capital. Tal fato devera aumentar o valor de mercado da empresa e,
portanto, a riqueza de seus proprietarios, em um montante equivalente ao
VPL. (GITMAN, 2017, p. 404).

A taxa de desconto também pode ser considerada como a Taxa Minima de
Atratividade (TMA) estipulada pela empresa como a taxa de retorno minima sobre o
investimento que o projeto proposto precisa apresentar para, conforme as etapas de orgcamento
de capital, poder ser revisado e analisado pelo departamento financeiro antes da tomada de
deciséo por sua aprovacao. Para compensar 0s riscos inerentes a um investimento produtivo, a

TMA apresenta valor superior a taxa de investimento livre de risco - tipicamente, a “taxa
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basica de juros da economia” aplicada a titulos da divida publica, conhecida no Brasil como
taxa Selic”.

Uma taxa que pode servir a definicdo da TMA ¢é o Custo Meédio Ponderado do Capital
(CMPC) (SAMANEZ, 2009, p.188) que calcula o custo das fontes de capital que financiam
um projeto produtivo, de forma ponderada. Casarotto Filho e Kopittke (2019) assim

apresentam as fontes de recursos de uma empresa:

Para uma empresa efetivar um investimento, seja para Ativo Fixo (exemplo,
um equipamento), ou Capital de Giro (exemplo: formagdo de estoque), ela
pode recorrer basicamente a trés fontes.

— Reinversdo de Lucros

— Aporte de Capital

— Financiamento

As duas primeiras fontes sdo consideradas como proprias da empresa e
dependem da existéncia de lucros acumulados, no primeiro caso, ou de
disponibilidade de recursos por parte dos acionistas, no segundo caso.

A terceira fonte, e a mais frequente, é o financiamento e, através dela, a
empresa busca recursos externamente.

Mas € usual a recorréncia simultanea as trés fontes, haja vista que as
instituicGes bancérias, em geral, exigem uma contrapartida de recursos
préprios associada ao financiamento, que pode ser obtida por meio de um
lancamento publico ou fechado de acGes. Algumas instituicGes operam
modalidades de financiamento ao acionista para que ele prdprio aporte
capital. E uma forma de evitar um excessivo endividamento por parte da
empresa, 0 que poderia representar um risco para o banco. (CASAROTTO
FILHO; KOPITTKE, 2019, p. 256).

Ja sobre os riscos que podem determinar a viabilidade econdmica de um projeto,

coloca Ferreira (2005, p. 135-136, grifos nossos):

* O website do Banco Central do Brasil traz as seguintes informacdes sobre a definicdo da taxa Selic:
“O Comité de Politica Monetaria (Copom) é o 6rgdo do Banco Central, formado pelo seu Presidente
e diretores, que define, a cada 45 dias, a taxa basica de juros da economia — a Selic. [...]

A reunido do Copom segue um processo que procura embasar da melhor forma possivel a sua
decisdo. Os membros do Copom assistem a apresentagdes técnicas do corpo funcional do BC, que
tratam da evolucgéo e perspectivas das economias brasileira e mundial, das condicdes de liquidez e do
comportamento dos mercados. Assim, o Comité utiliza um amplo conjunto de informagfes para
embasar sua decisdo. Depois, a reunido é reservada para a discussdo da deciséo entre 0s membros. A
decisdo é tomada com base na avaliacdo do cendrio macroecondmico e 0s principais riscos a ele
associados. Todos os membros do Copom presentes na reunido votam e seus votos sdo divulgados.
As decisbes do Copom sdo tomadas visando com que a inflagdo medida pelo IPCA situe-se em linha
com a meta definida pelo CMN [Conselho Monetario Nacional]. [...]

Uma vez definida a taxa Selic, o Banco Central atua diariamente por meio de operacGes de mercado
aberto — comprando e vendendo titulos publicos federais — para manter a taxa de juros préxima ao
valor definido na reunido.

A taxa de juros Selic é a referéncia para os demais juros da economia. Trata-se da taxa média
cobrada em negociacdes com titulos emitidos pelo Tesouro Nacional, registradas diariamente no
Sistema Especial de Liquidagdo e de Custddia (Selic)”.

Disponivel em: https://www.bcb.gov.br/controleinflacao/copom. Acesso em: 07 ago. 2019.
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Os riscos de um determinado projeto poderdo ser avaliados sob dois
enfoques diferentes: a analise de cendrio e a analise de sensibilidade.

A andlise de sensibilidade é um enfoque comportamental muito associado a
valores possiveis para uma determinada variavel, como, por exemplo, a
estimativa das entradas de caixa, cuja previsdo causa impacto direto no
retorno da empresa, medido pelo VPL.

A andlise de cenario é um enfoque semelhante a analise de sensibilidade,
porém de escopo mais amplo. Exemplo: em seu orcamento, a empresa
considerara diferentes variaveis econémicas, como: alta ou baixa inflacéo,
recessdo, aumento ou diminuicdo de taxas de juros e flutuagdo da paridade
cambial. Na verdade, a andlise de risco requer da administracdo de uma
empresa um cuidado muito grande no estabelecimento das premissas que
mostrardo todas as projecdes.

Para a etapa de selecdo dos projetos produtivos a serem implantados por uma
organizacdo, nao havendo restricdo de capital disponivel para investimento, devem ser
selecionadas todos aqueles com VPL positivo. Caso haja restricdo de capital para financiar os
projetos, conforme Samanez (2007, p. 206), no caso de projetos independentes (nenhum
depende da realizagdo ou da exclusdo de outro), € preciso usar um critério complementar ao
VPL que leve em conta o valor do investimento necessario. Samanez indica, para essa
situacdo, 0 uso do indice de rentabilidade para o ranqueamento dos projetos que oferecem
maior retorno sobre cada unidade monetaria investida®. O indice de rentabilidade pode ser
calculado dividindo-se o VPL pelo capital investido ou dividindo-se o valor presente dos
fluxos de caixa liquidos (sem que se subtraia o investimento inicial) pelo valor do
investimento.

O que Gitman (2017, p. 398) aponta como “as trés técnicas mais populares de
or¢camento de capital” sdo, junto do VPL, o periodo de payback e a Taxa Interna de Retorno
(TIR). Sobre o periodo de payback, Gitman (2017) traz que:

Empresas de pequeno e médio porte costumam usar a abordagem do periodo
de payback para avaliar propostas de investimento. O periodo de payback é
0 tempo necessario para que a empresa recupere seu investimento inicial em
um projeto, calculado a partir das entradas de caixa. [...] costuma ser visto
como uma técnica pouco sofisticada de orcamento de capital por ndo
considerar explicitamente o valor do dinheiro no tempo.

[..]

A duracéo do periodo de maximo aceitavel de recuperacdo do investimento é
determinada pela administracdo. Esse periodo é fixado subjetivamente, e tem
como base uma série de fatores, incluindo o tipo de projeto (expanséo,
substituicdo ou renovagdo, entre outros), o ciclo de vida do produto, a

® “Essa regra ¢ valida somente para projetos independentes, pois a existéncia de relagdes entre eles
imporé restricdes adicionais as restricdes de capital, que requerem ser analisadas em um contexto de
carteiras e de programacao matematica” (SAMANEZ, 2007, p. 206).
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percepcdo do risco do projeto e a relacdo percebida entre o periodo de
payback e o valor da acdo. Trata-se simplesmente de um nUmero que a
administracdo acredita, em média, que resultara em decisGes de investimento
criadoras de valor. (GITMAN, 2017, p. 399, grifos do autor).

JaaTIR,

é a taxa de desconto que iguala o VPL de uma oportunidade de investimento
a $ 0 (isso porque o valor presente das entradas de caixa € igual ao
investimento inicial). E a taxa de retorno que a empresa obtera se investir no
projeto e receber as entradas de caixa previstas. (GITMAN, 2017, p. 407).

Um projeto de investimento terd indicacdo de viabilidade [...] se sua TIR for
igual ou maior que a taxa de retorno exigida para o capital investido, ou seja,
a TMA. Assim, quanto maior a TIR, maior a atratividade do projeto
(ABREU FILHO; CURY, 2018, e-book, cap. 4).

Calculados a partir dos fluxos de caixa dos investimentos produtivos em analise por
uma empresa, esse conjunto de indicadores serve a avaliacdo da viabilidade econémica e
selecdo dos projetos mais rentaveis ou atrativos. A ideia é que possam ser calculados também
segundo as analises de cenarios e sensibilidade que reflitam as incertezas e riscos de cada
projeto modelado. Pelo escopo do Roteiro, a proposta é o envolvimento de alunos do EMI em
atividades relacionadas as trés primeiras etapas do orcamento de capital apontadas por Gitman
(elaboracdo de propostas; revisao e analise; tomada de decisdo).

Da complexidade e diversidade de conceitos e varidveis apresentados sucintamente
nesta secdo, emerge o desafio da transposicdo didatica de uma selecdo desses contetidos para
o perfil de uma turma especifica de alunos. O devido planejamento didatico é que podera
propiciar condi¢es para que os alunos mobilizem conhecimentos da matemaética financeira e
da informéatica a partir dos quais se podera trabalhar com conceitos mais complexos da
formacdo profissional. Assim, o Roteiro desenvolvido procura auxiliar os docentes de Gestdo
para transporem didaticamente conhecimentos geralmente trabalhados apenas em cursos
especificos do Ensino Superior, mas que sdo assumidos aqui como fundamentais a formagéo

politécnica e omnilateral dos estudantes do EMI.
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3 METODOLOGIA

O Produto Educacional desenvolvido a partir da pesquisa € um roteiro didatico para o
ensino-aprendizagem da avaliacdo econdmica de projetos de investimento produtivo como
conteido politécnico do EMI. Ele tem por finalidade contextualizar o uso da matematica
financeira em &mbito empresarial, fortalecendo a formagdo omnilateral dos estudantes.

O desenvolvimento da pesquisa seguiu uma abordagem qualitativa, envolvendo a
aplicacdo de uma Oficina que foi elaborada a partir de uma primeira versdo do Roteiro. A
Oficina foi aplicada com alunos do EMI, o que gerou evidéncias para a revisao do Produto
Educacional. Estas evidéncias foram geradas a partir da observacdo da Oficina pelo
pesquisador e dos questionarios respondidos pelos discentes participantes e pelo docente que
a realizou. Como referencial metodoldgico foram utilizados os métodos de avaliacGes de
novos produtos voltados a melhoria de processos de ensino-aprendizagem apresentados por
Romberg (2007). Para o autor:

O desenvolvimento de um produto envolve um processo de engenharia de
inventar partes e coloca-las juntas para formar algo novo. Ha quatro estagios
para o0 processo de desenvolvimento: o projeto do produto, a criagdo do
produto, a implementacdo do produto e o uso do produto. Ao complementar
a producdo de novos materiais, temos quatro metodologias gerais que 0s
avaliadores tém desenvolvido para determinar a qualidade do produto em
cada estagio.

e Avaliacdo de necessidades. Para decidir se o projeto de um novo produto
¢ “bom”, o pesquisador deve responder a trés questdes: (a) Ha uma
necessidade do produto? (b) Ha uma razoavel probabilidade de que o
produto que esta sendo considerado preenchera aquela necessidade? E (c)
entre outros produtos, que prioridade este produto tem? Para responder a
estas questdes, outra evidéncia existente ou nova é coletada e examinada.

e Avaliacdo formativa. No estdgio criativo do desenvolvimento do produto,
um avaliador esta interessado em saber ou ndo se o produto vai ao encontro
as especificagdes do projeto. A fim de determinar se o produto é “bom”, uma
evidéncia é coletada para responder a quatro questdes: (a) o contetdo do
produto é de alta qualidade? (b) O desempenho dos resultados pretendidos é
alcangado? (c) O desempenho dos resultados ndo desejados é identificado? E
(d) sao fornecidos os servigos de apoio necessarios para a instalagdo?

e Avaliacdo somativa. Para determinar se um produto criado recentemente
esta pronto ou ndo para 0 uso, 0 pesquisador coleta evidéncia para responder
a quatro questdes: (a) qudo diferente € o conteido do produto de seus
concorrentes? (b) Quais diferencas de desempenho existem entre o produto e
seus concorrentes? (c) Que diferencas de custo existem entre ele e seus
concorrentes? E (d) foram feitas provisdes para manter o uso do produto?”
(ROMBERG, 2007, p. 20-21).

! Romberg (2007) caracteriza ainda a “Avaliacio esclarecedora” voltada a programas ja implantados
com caracteristicas inovadoras, que foge ao escopo desta pesquisa
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Naquilo que mais se aplica a presente pesquisa, as perguntas listadas por Romberg
puderam ser respondidas por meio das atividades que caracterizaram a metodologia adotada.
O interesse inicial da pesquisa era elaborar uma sequéncia didatica que integrasse o ensino da
matematica financeira ao fluxo de caixa da analise de projetos produtivos. Para isso,
inicialmente, em reformulacdo da sequéncia apresentada em Lisauskas (2019b), o pesquisador
sistematizou como entendia ser possivel, em trés encontros com o0s estudantes, alcancar 0s
objetivos pedagogicos almejados, contemplando os conteudos e as metodologias da
fundamentacao teérica - o APENDICE B registra essa proposta inicial.

Realizado o exame de qualificacdo, apds levar em conta os apontamentos da banca e o
projeto ser aprovado pelo Comité de Etica do IFSP? foram iniciadas as atividades de campo.
A proposta prévia do pesquisador dos momentos que poderiam compor, naquele ponto da
pesquisa, uma sequéncia didatica com os propdsitos da pesquisa, sugeria um trabalho
articulado entre os professores de Matematica e Gestdo. A partir desta ideia inicial, iniciou-se
o didlogo com os respectivos professores que poderiam definir, em conjunto com o
pesquisador, a entdo sequéncia a ser aplicada por eles com alunos do EMI do Campus
Sertdozinho, onde se oferece os cursos Técnico em Quimica Integrado ao Ensino Médio e
Técnico em Automacdo Industrial Integrado ao Ensino Médio. Foi com alunos do 3° ano
destes cursos que, no momento oportuno, o produto foi aplicado.

Num primeiro encontro entre o pesquisador e os professores de Matemaética e Gestdo
que se dispuseram a participar da pesquisa, emergiu a percep¢ao de que, considerando que se
tratava de contetdo a ser trabalhado com turmas do 3° ano do Ensino Médio, os alunos ja
tinham aprendido a matematica financeira em anos anteriores. Portanto, decidiu-se por focar a
aplicacdo do conteudo proposto da entdo sequéncia didatica, apenas na avaliagdo econdmica
de projetos de investimento produtivo, ndo mais articulado com a construcao de conceitos da
matematica financeira, mas como forma de aplicar esses conhecimentos anteriormente
construidos na disciplina de Matematica. Deste momento em diante, o dialogo para
desenvolver a metodologia de aplicagcdo do produto educacional manteve-se apenas com o
professor de Gestéo.

A partir da conversa com os Professores de Matematica e Gestdo e da analise da entdo
proposta de sequéncia didatica, passou-se a compreender que o produto educacional

desenvolvido deveria receber uma denominacdo diferente, pois o formato apresentado néo

2 O APENDICE C registra os modelos dos termos de consentimento e assentimento utilizados nas
atividades de campo da pesquisa. Ja 0 APENDICE D registra 0s — Instrumentos para registro dos
resultados de aplicacéo do Produto Educacional.
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possuia caracteristicas de uma sequéncia didatica, mas sim, de um roteiro para elaboragéo de
unidades didaticas, oficinas ou cursos que visassem 0 ensino-aprendizagem da avaliacao
econbmica de projetos de investimento produtivo. A partir deste roteiro, 0 usuario teria
liberdade de definir a forma que o mesmo seria aplicado conforme tempo disponivel,
quantidade de encontros, tamanho da turma etc.

A principio, era planejado que o produto fosse aplicado durante as aulas regulares dos
alunos, integrando o conteudo proposto ao préprio plano de aulas do professor. Porém, esta
combinacdo nao foi possivel devido ao planejamento das aulas que, naquele momento, ja
havia sido realizado pelo professor. Neste contexto, foi definido que o contedo elaborado a
partir do roteiro ndo poderia ser aplicado nos horarios regulares das aulas. Foi entdo definido
que a aplicacdo do produto aconteceria em contraturno ao oferecimento do EMI no campus,
no formato de uma Oficina.

Com essas defini¢des, foi iniciado o contato com os alunos para consulta-los sobre
melhores datas e horéarios que fossem compativeis com os horéarios do docente que viria a
ministrar o curso desenvolvido a partir de uma primeira versdo do Roteiro. Em periodo de
fechamento do ano letivo, nas idas e vindas para se conseguir conciliar uma data com
disponibilidade de laboratdrio de informatica, indicada pelos alunos das duas turmas e pelo
docente, que apresentava uma agenda disputada por bancas de Trabalhos de Concluséo de
Curso da Graduacéo, acabou sendo definido, como momento de aplicacdo da Oficina, a noite
da Gltima segunda-feira do més de novembro, dia 25/11/2019.

Assim, a aplicacdo se deu em data em que os alunos ja estavam em clima de final de
ano letivo e com o docente participante com condicdes restritas para colaborar na definigdo do
contetdo da Oficina. Apesar das condicfes adversas, a aplicacdo ocorreu como planejado e
trouxe evidéncias significativas para a revisdo do Roteiro, como consta na secdo 4
RESULTADOS E DISCUSSOES desta Dissertacdo. A Oficina teve duracdo de 4 horas-aula
de 45 minutos cada (total de 3 horas), com um intervalo de 20 minutos.

Para esta configuracdo, o pesquisador elaborou, a partir do Roteiro desenvolvido até
aquele momento, uma proposta com quatro casos de trabalhos académicos ou técnicos que
traziam a analise de viabilidade econdmica de projetos — dois da area de Quimica e dois da
area de Automacéo. Apds isso, esta primeira proposta de contetdo foi apresentada ao docente
participante e foi constatada a, ao menos aparente, incompletude ou inconsisténcia dos dados
que permitiriam replicar os resultados dos casos levantados. O pesquisador entdo buscou um
outro caso que informasse os dados completos a ser analisado pelos alunos. As buscas por

casos foram feitas pela pagina eletronica www.google.com, cruzando termos como “fluxo de
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caixa”, “investimento”, “projeto”, “projeto de investimento”, “quimica” e “automacao
industrial”. Ap6s alguns ajustes, foi definido o conteddo a ser aplicado na Oficina -
APENDICE E®. A Oficina foi realizada com a participacdo de sete alunos do Técnico
Integrado em Quimica e dois do Técnico Integrado em Automacédo Industrial, tendo sido
observada pelo pesquisador - as notas da observacao estdo registradas no subitem 4.1.1 dos
Resultados.

Dois dias apés a Oficina, utilizando a ferramenta online Formularios Google, foi
enviado aos e-mails de contato informados pelos alunos o questionario para registrarem suas
opiniBes e impressdes sobre a participacdo na Oficina. Os alunos que demoraram mais tempo
a responder as questfes foram contatados pelo aplicativo de celular WhatsApp pelo qual
também se pdde enviar o link do questionario, deixando em aberto a possibilidade de o
responderem em formato impresso disponibilizado no campus. Nove alunos participaram da
Oficina e oito deles completaram o questionario — as respostas estdo registradas no subitem
4.1.2 dos Resultados. As respostas discentes foram enviadas por e-mail ao docente aplicador,
junto de algumas perguntas o consultando sobre a realizacdo da Oficina — as respostas do
docente constam no subitem 4.1.3 dos Resultados.

Como resultados da aplicacdo do Produto, foram analisadas as notas de observacgéo do
pesquisador e as respostas aos questionarios respondidos pelos discentes e pelo docente
aplicador. P6de-se identificar os aspectos mais importantes de cada uma dessas trés fontes de
“evidéncias” (conforme termo utilizado por Romberg, 2007) e verificar se e como apareciam
em ao menos uma outra fonte. Disso se obteve um quadro de caracterizacdo® dos aspectos
centrais que guiaram o delineamento da proposta final do Roteiro. A experiéncia da aplicagéo
e a analise dos resultados também serviu a avaliacdo do quanto o Produto respondia ao
problema e as questdes de pesquisa, ao que se concluiu que o Roteiro deveria passar a ter um
conjunto de orientacdes mais completo no sentido de se potencializar a interdisciplinaridade
envolvida na questdo dos investimentos produtivos, assim, fortalecendo a formacéo
omnilateral dos estudantes. Para esse fim, foram adotados os seis tempos curriculares

propostos por Marise Ramos (2017) para o curriculo integrado do EMI como forma de

* Apdés o APENDICE E, que traz o contetdo formulado para a aplicacdo, tem-se: APENDICE F -
Possivel forma de solucdo para o problema genérico introdutorio previsto no plano de aplicagdo do
Produto Educacional; APENDICE G — Caso de projeto de investimento que serviu & aplicacdo do
Produto Educacional; e, APENDICE H — Possivel modelagem do caso real utilizado na aplicacdo do
Produto.

* Quadro 2 de apoio a discuss&o dos resultados (subsecéo 4.2 desta Dissertagio).
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estruturar o Roteiro, procurando assegurar o Produto como um guia para a “pratica curricular
integrada” (RAMOS, 2017, p. 35) do trabalho, da ciéncia e da cultura.

Sendo uma incorporacgdo para 0 EMI, feita por Ramos, dos momentos que Dermeval
Saviani propde para a Pedagogia Histdrico-Critica (PHC) (SAVIANI, 2008), foi feito o
estudo da obra “Uma didatica para a Pedagogia Historico-Critica” (GASPARIN, 2012) em
busca de subsidios para serem formuladas orienta¢cdes mais detalhadas em auxilio ao ensino-
aprendizagem da avaliacdo econémica de projetos produtivos, explorando sua
interdisciplinaridade e potencial formativo em viés omnilateral. Também foi elaborada uma
apresentacdo do Roteiro situando-o como material politécnico e que propicia praticas
didaticas de integracdo curricular, partindo de uma aplicagdo da matemaética financeira em
contexto empresarial, alinhada ao curriculo oficial do Ensino Médio e aos principios que
regem a EPT. Uma melhoria substantiva que fortalece o viés da formacdo omnilateral do
Roteiro foi valorizar como objetivo de aprendizagem a contextualizagdo dos investimentos
produtivos no conjunto da economia, de forma a construir com os alunos uma totalidade

social em que se insere a avaliacdo econémica de projetos produtivos ao nivel organizacional.



39

4 RESULTADOS E DISCUSSOES

Como resultados da aplicacdo do produto educacional foram obtidos:

1. Notas de observacéo da aplicacéo;
2. Respostas dos alunos ao questionario sobre a experiéncia;

3. Respostas do docente aplicador.

Esses materiais estdo abaixo registrados e em seguida sdo discutidos, evidenciando

como serviram a formulacdo do formato final do Roteiro didatico resultante da pesquisa.

4.1 Resultados

4.1.1 Notas de observacdo da aplicacao

O pesquisador observou a aplicacdo do Produto tendo como guia as perguntas abaixo

relacionadas, ja seguidas das respectivas notas de observacao.

Foi possivel manter o contetudo programado?

R: O fluxo de caixa do problema genérico previsto acabou ndo sendo trabalhado por decisdo
do docente que aplicou a Oficina. O problema genérico antecedia a montagem do fluxo de
caixa do caso real como exemplo introdut6rio, mas o docente aplicador optou por apresentar,
em seu lugar, um fluxo de caixa de aplicacdo em titulo da divida publica. Também ndo houve
tempo para 0s grupos apresentarem para toda a turma as modelagens que fizeram do projeto
real e ndo chegaram a calcular outros indicadores de resultados além do VPL e nem modelar

alguma analise de cenario ou sensibilidade.

Os tempos previstos para as atividades foram cumpridos?

R: A parte tedrica passou apenas alguns minutos da uma hora de duracdo prevista. A
montagem do fluxo de caixa do caso real tomou em torno de 2 horas, sendo que na proposta
original era prevista uma hora para esse bloco da Oficina. Com base na experiéncia da

aplicacdo, pode-se imaginar que a modelagem do caso real pelos alunos tomaria mais do que
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uma hora para ser feita, mesmo sendo antecedida por um exemplo genérico, de apresentacao

introdutoria da estrutura e componentes de um fluxo de caixa de projeto produtivo.

Ha topicos a serem inseridos?
R: Seria interessante prever uma diferenciacdo clara entre investimento produtivo e aplicacéo
financeira, incluindo uma explicagdo sobre a taxa livre de risco (taxa Selic), deixando mais

clara a relacdo entre risco e retorno de um investimento ou de uma aplicacéo.

Quais topicos podem ou devem ser retirados do Roteiro?

R: Em aplicagdes do Roteiro de menor duragdo, como a da Oficina realizada, ao menos, a
modelagem da andlise de cenarios e de sensibilidade deveria ser retirada como conteddo
previsto, e a introducdo de outros indicadores financeiros (ex. indice de rentabilidade, periodo
de payback, TIR) poderia permanecer como proposta opcional aos grupos que terminassem o
calculo do VPL.

Como foi o envolvimento dos alunos com as diferentes atividades?

R: Os alunos se mostraram bastante interessados na exposicao tedrica do docente, comegando
alguns a se dispersar com consultas ao celular apenas na fase final de exposic¢ao da teoria da
Oficina. Na resolucéo do caso real, mesmo o grupo de alunos com mais dificuldade no uso da

planilha eletrdnica se manteve empenhado em achar as solucdes para o caso.

Outras anotac0es:
R: Durante a realizacdo da Oficina, o docente fez algumas opcGes préaticas diferentes do que
constava na proposta elaborada a partir do Roteiro para a ocasido. Uma abordagem didatica
mais tradicional, mais expositiva dos conceitos, foi adotada no lugar da construcdo de
conceitos pelos alunos através da resolucdo de problemas, como constava na proposta.
Entende-se que pode ter sido uma deciséo acertada frente o tempo disponivel para a Oficina.
Fez falta ndo prever uma diferenciacdo de nomenclatura entre o que sdo investimentos
produtivos versus o que séo aplica¢des financeiras, ja que comumente se pensa nestas Ultimas
como opgdes de investimento, ao nivel pessoal ou familiar. Com essa diferenciagéo os alunos
poderiam superar um senso comum conceitual equivocado de identificar op¢des de aplicacéo
financeira como sendo opgodes de investimento, sendo que, na verdade, sdo opcOes de aporte

de capital que envolvem riscos de natureza bastante distintas. Mas, ainda que sem esse
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contraste de nomenclaturas, o docente aplicador chamou a atencéo para a necessidade de se
investir em atividades produtivas, ao invés de so se ficar em casa esperando o dinheiro render.

Como o docente aplicador utilizou como exemplo para demonstrar a varia¢do do valor
do dinheiro no tempo a taxa basica de juros da economia (a chamada taxa Selic), um aluno
estranhou o fato dessa valorizacdo ser muito pequena mesmo depois de alguns anos com o
dinheiro aplicado a essa taxa. POde-se entdo esclarecer que é o menor valor que se pode
esperar de valorizacdao do dinheiro disponivel para aplicacdo ou investimento, ja que se trata
justamente da taxa livre de risco, podendo-se assim destacar a relacdo direta entre risco e
retorno quando se pensa entre diferentes opgdes para alocagdo de um montante de capital.

Foi observado também que ao menos um grupo de alunos inicialmente confundiu, até
ser corrigido pelo docente aplicador, o valor economizado com mao-de-obra pela automacéo
de um processo como sendo custo de mdo-de-obra do projeto. Uma evidéncia de que o
conceito de custo de oportunidade deve ser por algumas vezes destacado, implicando que 0s
valores a serem considerados no fluxo de caixa do investimento produtivo em andlise sdo os
valores adicionais ou incrementais em relacao ao cenario alternativo sem o projeto.

Também foi observada a dificuldade dos alunos para entenderem como considerar na
modelagem do caso real algumas das variaveis informadas por conta da linguagem em que a
situacdo e os dados foram apresentados no texto de caracterizacdo do investimento produtivo
a ser avaliado em termos econdmicos. Parte dessas duvidas se referiam a termos mais
voltados a especialistas da gestdo financeira ou contabil que permaneceram na adaptacdo do
caso feito pelo pesquisador sem a devida explicagdo do que significavam (ex. “Depreciacdo
linear” e “Aliquota global de IR e CSLL”).

Por fim, registre-se que um grupo formado por trés alunos apresentou muita
dificuldade para operar a planilha além de calculos que normalmente se faz com calculadoras
comuns. Eles afirmaram que basicamente utilizam planilha eletrdnica apenas para a

preparacdo de graficos a serem inseridos em trabalhos escolares.

4.1.2 Respostas dos alunos

O Quadro 1 que segue abaixo retne as respostas dos alunos ao questionario aplicado
ap6s a aplicagdo da Oficina. As perguntas foram coletadas pela ferramenta online
Formularios Google. Oito dos nove alunos participantes da Oficina responderam o

questionario.
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Quadro 1 - Respostas dos alunos ao questionario sobre a experiéncia com a Oficina aplicada

(continua)
Curso Estagio | Trabalha | Atividade na area P1 De maneira geral, como vocé avalia as
o de seu curso atividades realizadas durante a Oficina?
>

<

Al | Quimica Néo Néo Sim boa

A2 | Quimica Né&o Sim Sim Foram produtivas, foram passados diversos
conceitos interessantes do contetdo que
agregaram bastante no entendimento de algumas
analises financeiras.

A3 | Quimica Sim Sim Sim O conteudo foi passado de uma forma bem clara
e ampla, deu para ter uma nocdo do que se foi
proposto.

A4 | Quimica | Néo Sim N&o Otimas

A5 | Automacdo | Ndo Sim Né&o Eu gostei bastante, porém acho que os exercicios
deviam ser melhor especificados, com o passo a
passo de se fazer, e a folha de orientagdo mais
elaborada sequencialmente, pois na hora de fazer
0s exercicios dependiamos muito do professor
pra realizar cada passo

A6 | Quimica Né&o Né&o N4o realizo atividade | Foram bem explicadas e se aplica muito ao meu

profissional. futuro, pois pretendo seguir a area.

A7 | Quimica Nao Nao Nao realizo atividade | Foram boas.

profissional.
A8 | Quimica Né&o Né&o N&o realizo atividade | Foi bem interessante, acho que pude absorver o
profissional. bastante pra pdr em pratica, apesar de se tivesse
mais tempo de aprendizado, teria resultados
melhores.

[Fonte indicada na concluséo do quadro.]

Quadro 1 - Respostas dos alunos ao questionario sobre a experiéncia com a Oficina aplicada

(continuacgéo)

(P2) As atividades propostas
despertaram seu interesse e

(P3) Como vocé avalia o
interesse e 0 aprendizado de

(P4) Em comparagéo com as outras
vezes que vocé pdde aprender sobre
a matemaética financeira na escola,

o motivagdo pelos conhecimentos | seus colegas da sala com a
S | mobilizados durante as aulas? | Oficina? 0 que vocé achou interessante nessa
< | Por qué? abordagem mais integrada de
ensino com outras areas de
conhecimento?
Al | sim. Porque gosto bastante de boa uma excelente ideia
matematica
A2 | Sim, pois foram passados Eles tiveram um bom A aplicacéo do conteildo em uma
conteudos que eu nunca tinha aproveitamento, mostraram-se | situacéo real e complexa.
visto, e sdo conhecimentos que entretidos e focados no
serdo Uteis em uma possivel contetdo
carreira profissional.
A3 | Sim. Atualmente o gerenciamento | Foi interessante, creio que Desta maneira foi bem mais
de dinheiro é extremamente tiveram a mesma opinido que a | especifico, o que fez com que eu
importante e primordial. minha. entendesse mais.
A4 | Sim. Sempre gostei de matematica | Bem interessados Ndo cheguei a estudar matematica

e um pouco de economia etc.

financeira na escola, mas é muito
importante educacéo financeira,
principalmente no ensino médio
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A5 | Sim, pois eu acho super Visto que da minha sala s6 Como nunca tive aula dessa area,
necessario o aprendizado na area | tinha 3 alunos, (incluindo a acho de extrema importancia
de financas mim) acho que por ser fora do

periodo de aula, isso atrapalhou
um pouco o interesse dos

alunos, mas n6s que estdvamos
na aula nos dedicamos bastante

A6 | Sim, pois j& penso em seguir essa | A maioria dos meus colegas Nunca tive outras oportunidades.
area. ndo compareceram, mas 0s que

foram estavam bem
interessados em aprender e
entender o material.

A7 | Sim, porque o conteudo foi Acho que todos tivemos Creio que ndo aprendi esse contetido
transmitido de maneira simples, o | interesse e aprendemos muito | ou algo relacionado a ele na escola,
que acarretou um melhor na prética. mas o achei bem interessante para se
compreendimento e, logo, saciou ter como conhecimento.

a curiosidade.
A8 | Demais, acho que contelldo como | Creio que compartilhamos os | A forma que o contedo foi passado

esse deveria ser disponibilizado
normalmente no ensino médio.

mesmos sentimentos.

foi interessante, 0 exercicio proposto

no fim ajudou a fixar.

[Fonte indicada na concluséo do quadro.]

Quadro 1 - Respostas dos alunos ao questionario sobre a experiéncia com a Oficina aplicada

(concluséo)

(P5) Quais foram suas
dificuldades para participacéo nas

(P6) Quais foram seus maiores
aprendizados a partir de sua

(P7) O que vocé sugere
para os professores e 0

o atividades e compreensdo dos participacdo na Oficina? O quanto pesquisador como

S | conhecimentos envolvidos? possivel, destaque seus aprendizados melhoria para as aulas

< para sua formacao profissional, vida ministradas?
pessoal e melhor compreensao da
realidade socioecondmica.

Al | muita informacdo na hora de fazer | Melhor minha compreensédo na hora de Passar mais exercicios

contabilidade fazer algum experimento

A2 | A quantidade de variaveis e dados | Meu maior aprendizado foi o método Passar exercicios ao

colocados. utilizado para determinar o valor de certa | decorrer dos conceitos,
quantia de dinheiro em um ano futuro ou | com complexidades
em um ano passado. gradientes.

A3 | O tempo. A matéria é extremamente | O dinheiro cerca nossas vidas atualmente, | Uma amplificacdo do

ampla e delicada. esta aplicacdo didatica me ajuda tanto em | tempo para que a aula
momentos cotidianos, quanto seja dada com mais
profissionais. calma, devido a
complexidade do
assunto abordado.

A4 | Nenhuma O maior aprendizado foi investir com Mais atencdo para
seguranga. Isso precisa de paciéncia para o | ajudar no Excel
retorno, mas vale a pena no final. Com
esse retorno ajuda a abrir um negécio e
continuar investindo, como uma farmécia

A5 | A minha maior dificuldade foi Aprender sobre a area de financas Antes de aplicar o

justamente a interpretacdo dos
exercicios

contribui e muito pra qualquer area que eu
queira trabalhar, afinal posso trabalhar em
varias areas, e quanto melhor aperfeicoar o
curriculo chances de cargos melhores a
gente tem... e isso conta muito

exercicio, passar um
exemplo e desenvolver o
passo a passo




A6 | Tive mais dificuldade na parte

De um modo geral, tudo que foi explicado
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Mais tempo e explicar

pratica. foi de facil entendimento, mas a parte melhor quais partes sdo

tedrica houve uma maior dificuldade, com | os lucros e quais sdo 0s
a ajuda dos professores envolvidos tudo se | gastos

tornou mais claro. A didatica aplicada é
significante para minha area profissional
porque pretendo cursar ciéncias contéabeis,
deixando mais clara a minha visao do que
vou fazer no dia a dia.

A7 | N&o lembro de nenhum. . Mais tempo.

A8 | Acho que o pouco tempo, apenas Meu maior aprendizado foi na questdo de | N&o tenho criticas, o
organizacdo e administragcdo monetaria, problema é mais pelo
creio que serd extremamente Util pra tempo.
minha vida adulta, gostaria de aprender
mais sobre.

Fonte: Respostas discentes ao questionario sobre a Oficina de aplicacdo do Roteiro.

4.1.3 Respostas do docente aplicador

Compiladas as respostas dos alunos sobre a experiéncia com a aplicagédo do Produto,

elas foram compartilhadas por e-mail com o docente aplicador, o consultado sobre as

perguntas que seguem.

1. Quais foram as dificuldades encontradas para aplicacdo da sequéncia didatica [da

Oficina]?

R:

Inicialmente, entendo que o termo “sequéncia” tenha de ser alterado para “roteiro”. O

termo utilizado pelo pesquisador sugere um conjunto de atividades organizados segundo uma

ordem pré estabelecida. Partindo do fato de a atividade préatica ter ocorrido num Unico

encontro com os discentes, o termo ‘“sequéncia”’ se torna absolutamente inapropriado e

equivocado.

Respondendo a questédo proposta as dificuldades encontradas seguem enumeradas:

(1) a maneira como o proposito da atividade executada me foi transmitida, ndo se
mostrou exitosa;

(2) houve dimensionamento inadequado do contetdo proposto para ser trabalhado no
roteiro didatico considerando o tempo de aplicacdo reservado para o encontro com
os discentes — cerca de 180 (cento e oitenta) minutos;

(3) houve dimensionamento inadequado do contetdo proposto para ser trabalhado no
roteiro didatico - contetdo extenso - considerando a ndo existéncia de

conhecimento prévio adquirido sobre as &reas de conhecimento envolvidos na
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proposta do pesquisador; a saber: analise de investimentos e demonstrativo de
resultados;

(4) realizacd@o de trés momentos distintos em Unico encontro com os discentes, a saber:
transmissdo dos conceitos, realizacdo de exemplo pratico e, aplicacdo de case;
implicando em excesso de informagGes em (nico encontro;

(5) o exemplo prético aplicado (segundo momento do encontro com os discentes) nao
apresentava linguagem clara, além de utilizar termos ndo condizentes com o grau
de escolaridade dos discentes;

(6) a entrega do exemplo pratico ocorreu em prazo inviavel para que o material
didatico (preparado para o primeiro momento do encontro) fosse elaborado em
total consonancia com os conhecimentos exigidos para a efetiva compreensdo do
mesmo;

(7) o tempo reservado para o terceiro momento do encontro, aplicacdo do case,
apresentou-se demasiadamente inadequado (sendo assim comprometido por
dificuldade na interpretacdo de termos técnicos da area de demonstrativo de

resultados).

2. O que Ihe surpreendeu positivamente?
R: O interesse e participacdo demonstrados pelos discentes, os quais manifestaram
anuéncia em participar desta pesquisa. Indo além, o comprometimento demostrado, por parte

dos discentes, foi extremamente satisfatorio.

3. Tendo em vista os objetivos da pesquisa e as respostas dos alunos ao questionario
aplicado, em busca de um formato final que se aplique a diferentes cursos do EMI, quais
indicacOes de melhoria vocé faria apds a aplicacao?

R: Embasado na experiéncia de aplicacdo do roteiro pedagogico, aliada aos relatos dos
discentes, apresento sugestdes para melhoria:

(1) estruturar diversos encontros distribuidos ao longo de um semestre letivo do curso
técnico integrado ao ensino médio; por meio dos quais poder-se-a4 construir
conhecimento nas areas da anélise de investimento e demonstrativo de resultados;

(2) apresentar mais exemplos préaticos, envolvendo cenario pertinente a area de
atuacdo do curso técnico nos quais os alunos estdo inseridos;

(3) trabalhar aos exemplos praticos de forma detalhada e com adequado

dimensionamento de tempo;
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(4) para aplicagéo dos conhecimentos adquiridos, os discentes devem ser divididos em
grupos, recebendo diferentes cases, mantendo-se a sintonia com as &reas dos
referidos cursos;

(5) deveriam ser propostas reunides com o professor aplicador antes e apds a execugao
dos trés momentos principais da sequéncia didatica, para, deste modo, ocorrer um
aprimoramento da metodologia proposta;

(6) deveriam ser propostas reunies com os discentes, para 0 aprimoramento da
metodologia proposta; e

(7) propor um encontro apds a resolucdo do case para verificar, junto aos discentes, o

aprendizado obtido.

4.2 Discussao dos resultados

Os resultados obtidos a partir da aplicacdo do Roteiro por meio da Oficina foram
classificados e agregados por questdo apontada, por uma ou mais fontes, conforme
apresentado no Quadro 2, a partir da pagina 50. O critério para se elencar uma questdo de
interesse foi a possibilidade de um apontamento levar a melhorias do Roteiro, como parte de
sua revisdo com base na experiéncia da aplicacdo. Também foi colocada como uma questao o
grande interesse discente pelo tema, o evidenciando como um contetdo que concilia valor
formativo com a curiosidade dos alunos.

Destacadamente, foram apontadas como questfes pelas trés fontes de resultados:

e Necessidade de mais tempo de aula;
o A questdo da falta de tempo para um trabalho mais aprofundado foi a
principal dificuldade encontrada na aplicagdo do produto nas condigdes
em que se deram a Oficina; entende-se que neste caso o limitante é a
avaliacdo econémica de projetos produtivos ser um contetdo que se
relaciona a topicos de disciplinas do EMI ligadas a gestdo
organizacional ou de projetos, mas ainda ndo incluida explicitamente
como conteudo dessas disciplinas, concorrendo com o tempo que deve
ser dedicado aos topicos constantes nas ementas instituidas; para um
trabalho com maior disponibilidade de tempo pode-se avaliar o quanto

que a avaliacdo econdmica de projetos produtivos pode trabalhar esses
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topicos ja previstos para uma disciplina ou a conveniéncia de um curso
de extensdo em contraturno ao horario dos cursos do EMI de uma
unidade de ensino;

e Necessidade de mais exemplos ou casos reais;

o Mais exemplos podem ser identificados nas Referéncias da
fundamentacdo teorica sobre a avaliagdo econémica de investimentos
produtivos e em producgdes similares; um exemplo bastante completo j&
em planilha eletrénica esta disponivel como material suplementar de
Casarotto Filho e Kopittke (2019)*;

o Sobre mais casos reais, ha de se levar em conta que o levantamento é
dificultoso, seja na opcdo de trabalhar com casos informados
diretamente por empresas da regido (porque sdo dados que elas tendem
a manter em sigilo no contexto competitivo em que operam), seja na
opcdo por levantamento de casos pela internet, pois os dados
informados em artigos de eventos, revistas cientificas e trabalhos
técnicos disponiveis e recentes, muitas vezes estdo incompletos ou
dificultam a replicacdo dos resultados dos autores. Ha a opcdo de se
basear nos casos levantados online para combina-los com dados
assumidos pelo docente de forma a viabilizar sua modelagem pelos
grupos de alunos. Se a opcdo for por disponibilizar um mesmo caso real
com os diferentes grupos, pode-se trabalhar com a diferencia¢do por
grupo de indicadores, analise de cenarios e sensibilidade, prevendo a
apresentacdo para toda a turma das modelagens feita por cada grupo;

e Dificuldade dos alunos com os termos técnicos desconhecidos

o Dai a necessidade de adequacdo da linguagem ou insercdo de notas
explicativas sobre termos técnicos e melhorar a forma de apresentacéo
do caso para facilitar seu entendimento por parte de alunos do EMI;

e Grande interesse dos alunos pelo contetdo;
o A importancia do conteudo foi bem destacada pelos alunos, para sua

vida profissional e pessoal,

' O link para o material suplementar esté indicado em: https://www.grupogen.com.br/e-book-analise-
de-investimentos-manual-para-solucao-de-problemas-e-tomadas-de-decisao, acesso em 26 dez.
2019.



https://www.grupogen.com.br/e-book-analise-de-investimentos-manual-para-solucao-de-problemas-e-tomadas-de-decisao
https://www.grupogen.com.br/e-book-analise-de-investimentos-manual-para-solucao-de-problemas-e-tomadas-de-decisao
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o O trabalho com a matematica financeira em integracdo com outras areas

do conhecimento também foi bem elogiado por eles.

Ainda que ndo apontadas pelas trés fontes de resultados, outras questdes importantes

foram apontadas, com impactos para a revisdo do Roteiro:

e Dificuldade de uso da planilha eletrénica por parte de um grupo de alunos;

o Uma precaucédo a ser indicada no Roteiro é garantir que em todos 0s
grupos tenha ao menos um membro com habilidades basicas em uso de
planilhas eletrénicas;

o Também pode preparado e/ou indicado para os alunos, previamente,
material (ex. video) que explique o funcionamento e algumas funcGes
basicas de planilhas eletrénicas que podem ser servir as modelagens dos
projetos;

o Caso haja a possibilidade, um trabalho conjunto com a disciplina de
Informatica Bésica seria outra forma de evitar que a dificuldade de uso
da planilha eletrbnica impeca uma adequada compreensdo dos
conteudos trabalhados na avaliacdo econémica de projetos produtivos;

e Notas do pesquisador apontaram consideracfes relativas a necessidade de uma
conceituacdo ou discussdo mais destacada de alguns pontos;

o Diferenciar os termos investimento produtivo e aplicacdo financeira;

o Porque a taxa livre de risco é a que apresenta o menor rendimento;

o O conceito de custo de oportunidade e os fluxos de caixa incrementais,

adicionais.

De outra parte, considerando o problema e as questfes de pesquisa, 0 Roteiro mostrou
que ele responde a questdo de como trabalhar o ensino-aprendizagem da avaliacdo econémica
de projetos de investimento produtivo como contetdo politécnico do EMI, aplicando o
conceito de custo de oportunidade as diferentes tecnologias de producdo para identificar
aquela mais vantajosa do ponto de vista de geracdo de riqueza para o proprietario do capital a
ser investido.

Isso aplicando a matematica financeira no contexto empresarial, o que gerou aprendizagens

adicionais e foi elogiado pelos alunos.
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J& a questdo sobre a contribuicdo do Produto aplicado para uma formacdo omnilateral
dos estudantes ndo ficou evidente. Neste caso, o encaminhamento na reviséo do Produto foi a
incluséo de orientacdes e conteudos no Roteiro voltados a garantir a exploracdo do potencial
interdisciplinar dos investimentos produtivos como conteddo politécnico do EMI e o
fortalecimento da formacdo omnilateral dos educandos. Esse encaminhamento foi atendido
pela adogdo dos tempos curriculares propostos por Marise Ramos para uma “pratica curricular

integrada” (RAMOS, 2017, p. 35) do trabalho, da ciéncia e da cultura.



Quadro 2 — Registro de apoio a analise dos resultados obtidos a partir da aplicacdo do Produto Educacional
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Questéo apontada

Notas de observagédo do pesquisador

Respostas ao questionario discente

Respostas ao questionario docente

Necessidade de mais
tempo de aula

A modelagem do caso real tomou mais
tempo do que o previsto.

A proposta montada para a Oficina,
provavelmente, ndo seria toda aplicada
mesmo seguindo sua ordem
originalmente proposta, ficando de fora
primeiro as analises de cenério e
sensibilidade e depois a conceituagéo e
célculo de indicadores complementares
ao VPL (como indice de rentabilidade,
periodo de payback e TIR).

“se tivesse mais tempo de aprendizado, teria
resultados melhores” (P1.A8)

Foram apontadas como maiores dificuldades
(P5):

“O tempo. A matéria é extremamente ampla
e delicada” (A3);

“Acho que o pouco tempo, apenas” (A8)

Nas sugestdes de melhoria (P7):

“Uma amplifica¢do do tempo para que a aula
seja dada com mais calma, devido a
complexidade do assunto abordado” (A3)
“Mais tempo” (A6);

“Mais tempo” (A7);

“o problema ¢ mais pelo tempo” (AS).

Sobre as dificuldades encontradas (P1):
“houve dimensionamento inadequado
do contetido proposto para ser
trabalhado no roteiro didatico
considerando o tempo de aplicacdo
reservado para o0 encontro com 0s
discentes” (2);

“houve dimensionamento inadequado
do contelido proposto para ser
trabalhado no roteiro didético -
contetdo extenso - considerando a néo
existéncia de conhecimento prévio
adquirido sobre as areas de
conhecimento” (3);

“realizagdo de trés momentos distintos
em Unico encontro com os discentes, a
saber: transmissdo dos conceitos,
realizacdo de exemplo pratico e,
aplicagdo de case; implicando em
excesso de informacGes em Unico
encontro” (4);

“o tempo reservado para o terceiro
momento do encontro, aplicacdo do
case, apresentou-se demasiadamente
inadequado (sendo assim comprometido
por dificuldade na interpretacdo de
termos técnicos da area de
demonstrativo de resultados)” (7).
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Questéo apontada

Notas de observagdo do pesquisador

Respostas ao questionario discente

Respostas ao questionario docente

Nas sugestdes de melhoria (P3):
“estruturar diversos encontros
distribuidos ao longo de um semestre
letivo do curso técnico integrado ao
ensino médio; por meio dos quais
poder-se-a construir conhecimento nas
areas da andlise de investimento e
demonstrativo de resultados” (1).

Necessidade de mais
exemplos ou casos

O exemplo genérico previsto na
proposta da Oficina néo foi aplicado
antes do caso real. Entende-se que 0
exemplo deveria ter sido trabalhado com
o0s alunos como forma de introducéo a
algumas das nomenclaturas, exemplo de
fluxo de caixa de projeto produtivo e
quantidade de variaveis a serem
consideradas em um caso real.

Nas sugestdes de melhoria (P7):

“passa mais exercicios” (Al);

“Passar exercicios ao decorrer dos conceitos,
com complexidades gradientes” (A2);
“Antes de aplicar o exercicio, passar um
exemplo e desenvolver o passo a passo”
(A5).

Nas sugestdes de melhoria (P3):
“apresentar mais exemplos praticos,
envolvendo cendrio pertinente a area de
atuacdo do curso técnico nos quais 0s
alunos estéo inseridos” (2);

“trabalhar aos exemplos praticos de
forma detalhada e com adequado
dimensionamento de tempo” (3).

Necessidade de
adequacdo da
linguagem ou
insercdo de notas
explicativas sobre
termos técnicos e
melhorar a forma de
apresentacao do caso
para facilitar seu
entendimento por

Foi observada a dificuldade dos alunos
para entenderem como considerar na
modelagem do caso real algumas das
variaveis informadas por conta da
linguagem em que a situacéo e os dados
foram apresentados no texto de
caracterizacdo do investimento
produtivo.

“os exercicios deviam ser melhor
especificados, com o passo a passo de se
fazer, e a folha de orientacdo mais elaborada
sequencialmente, pois na hora de fazer os
exercicios dependiamos muito do professor
pra realizar cada passo” (P1.A5).

Indicaram como maiores dificuldades (P5):
“muita informag@o na hora de fazer
contabilidade” (A1),

“0 exemplo pratico aplicado (segundo
momento do encontro com os discentes)
ndo apresentava linguagem clara, além
de utilizar termos ndo condizentes com
o grau de escolaridade dos discentes”
(P1.5).
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Questéo apontada

Notas de observagdo do pesquisador

Respostas ao questionario discente

Respostas ao questionario docente

parte de alunos do
Ensino Médio

“A quantidade de varidveis e dados
colocados” (A2);
“a interpretacao dos exercicios” (Ab).

Nas indicacdes de melhoria (P7):

“explicar melhor quais partes sdo os lucros e
quais sdo os gastos” (A6).

Grande interesse dos
alunos pelo contetido
& Reconhecimento
da importancia do
contetdo pelos
alunos

Interesse tanto pela exposicéo tedrica
como pela modelagem do caso real. O
gue deve ser relativizado pelo fato de ser
uma turma filtrada pelo esforgo exigido
de se alongar a jornada escolar até as
22hs, depois de ja terem tido aula no
periodo da tarde, em periodo de
fechamento de ano letivo.

Respostas positivas as perguntas (P2) e (P3)

Sobre o0 gue surpreendeu positivamente

sobre o interesse pelos conhecimentos
mobilizados na Oficina, seja por gosto
pessoal, interesse profissional ou pela
importancia do tema:

“Atualmente o gerenciamento de dinheiro &
extremamente importante e primordial”
(P2.A2);

“super necessario o aprendizado na area de
finangas” (P2.A5);

“conteudo como esse deveria ser
disponibilizado normalmente no ensino
médio” (P2.A8);

“¢ muito importante educagao financeira,
principalmente no ensino médio” (P4.A4);

“O dinheiro cerca nossas vidas atualmente,
esta aplicacdo didatica me ajuda tanto em
momentos cotidianos, quanto profissionais”
(P6.A3);

“a area de financas contribui e muito pra
qualquer area que eu queira trabalhar”
(P6.A5);

(P2):

“O interesse e participagdo
demonstrados pelos discentes, 0s quais
manifestaram anuéncia em participar
desta pesquisa. Indo além, o
comprometimento demostrado, por
parte dos discentes, foi extremamente
satisfatorio.”
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Questéo apontada

Notas de observagdo do pesquisador

Respostas ao questionario discente

Respostas ao questionario docente

“Meu maior aprendizado foi na questao de

organizagdo e administracdo monetéria, creio
gue serd extremamente Gtil pra minha vida

adulta” (P6.A8).

Dificuldade de uso
da planilha eletrénica
por parte de um
grupo de alunos

Um grupo formado por trés alunos
apresentou muita dificuldade para operar
a planilha além de célculos que
normalmente se faz com calculadoras
comuns. Eles informaram que
basicamente utilizam planilha eletrénica
apenas para a preparacgdo de gréaficos a
serem inseridos em trabalhos escolares.

Nas sugestdes de melhoria (Q7):
“Mais atencdo para ajudar no Excel” (A4)

Necessidade de
diferenciar os termos
investimento
produtivo e aplicacdo
financeira

Foi feita de maneira indireta pelo
docente, mas sugere-se prever que se
faca essa diferenciacdo explicitamente
dada o senso comum de que aplicacBes
financeiras sdo investimentos pessoais.

Conceito de taxa
livre de risco

Foi possivel trabalhar o conceito a partir
de questionamento de aluno que
estranhou ser um retorno muito
pequeno, ao que lhe foi explicado se
tratar da taxa de menor risco disponivel,
garantido pela possibilidade da emissdo
de novos titulos de divida pablica.

Sobre o conceito de

Um grupo de alunos inicialmente
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Questéo apontada

Notas de observagdo do pesquisador

Respostas ao questionario discente

Respostas ao questionario docente

custo de
oportunidade &
fluxos de caixa
incrementais /
adicionais do projeto

considerou o ganho com a reducédo dos
custos de mao de obra como custo de
mao de obra, ndo levando em conta
devidamente o conceito de custo de
oportunidade do investimento que
caracteriza a avaliacdo econémica; o
artigo informava qual era o fluxo de
caixa incremental, a partir da reducéo de
custos obtida frente o que ocorreria na
alternativa ao projeto como alocacédo do
capital.

Sobre o trabalho com
a matematica
financeira em
integracdo com
outras areas do
conhecimento

As respostas discentes a (P4) mostram que é
bastante interessante uma abordagem de
integragdo da matematica financeira com
outros conhecimentos:

“uma excelente ideia” (Al);

“aplicagdo do contetido em uma situagao real
e complexa” (A2);

“foi bem mais especifico, o que fez com que
eu entendesse mais” (A3);

“acho de extrema importancia” (AS5);

“achei bem interessante para se ter como
conhecimento” (A7);

“A forma com que o contetdo foi passado foi
interessante, o exercicio proposto no fim
ajudou a fixar” (A8).

Fonte:

Elaboracéo

prépria a

partir das trés

fontes de resultados.
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4.3 Respondendo as perguntas dos métodos avaliativos de novos produtos educacionais

A partir dos métodos de pesquisa avaliativos de novos produtos educacionais descritos

por Romberg (2007, p. 20-21), as perguntas transcritas no inicio da se¢do de Metodologia, o

produto pdde ser assim avaliado em seus diferentes estagios de desenvolvimento:

Avaliacdo de necessidades — por meio do levantamento realizado no Banco de
Teses da Capes, foi constatado que nos anos de 2017 e 2018 ndo foram gerados
estudos e materiais didaticos que tratassem da matematica financeira no Ensino
Médio, especificamente, em aplicagdes no ambito empresarial, o Roteiro
decorrente da presente pesquisa, ganha, entdo, relevancia ao ser proposto como
material de auxilio ao ensino-aprendizagem da avaliacdo econdmica de projetos de
investimento produtivo como conhecimento politécnico do EMI, dando aplicacdo a
matematica financeira no contexto empresarial, a partir de contetdo
interdisciplinar, com potencial de contribuicdo para a formacdo omnilateral dos
alunos;

Avaliacdo formativa — para garantir a qualidade do Roteiro, o pesquisador se
baseou em proposi¢bes da PHC proposta originalmente por Dermeval Saviani
(2008), tendo sido indicada por Marise Ramos (2017) como a teoria pedagdgica
condizente com o projeto de curriculo integrado do EMI, o que se procurou
atender no Produto ao adequa-lo as proposicdes de uma didatica para a PHC
propostas por Gasparin (2012); isso, sobretudo, pela l6gica que o Roteiro tomou
em, inicialmente, situar os investimentos produtivos no conjunto da economia, a
partir de dimensfes selecionadas atendendo ao principio da omnilateridade da
formacdo profissional, para em seguida enfocar mais detidamente o nivel
organizacional de avaliacdo econdmica de projetos de produtivos; a aplicacdo do
Produto Educacional por meio de uma Oficina planejada a partir do Roteiro
mostrou que o trabalho com a complexidade dos investimentos produtivos no
Ensino Médio exige mais do que algumas horas e adequagbes importantes de
linguagem e de apresentacdo dos casos reais para que os alunos do EMI possam
devidamente se apropriar dos conceitos envolvidos; a abordagem dialogada
favorecida pelo Roteiro permite uma avaliacdo razoavelmente constante da
aprendizagem dos alunos ao longo de uma experiéncia de aplicacdo, sendo que as

fases de sistematizacdo e consolidagdo oportunizam a identificagdo de corregcOes
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conceituais necessarias junto a um ou mais alunos; a dependéncia de um
laboratdrio de informética para as modelagens em planilha eletrénica pode trazer
dificuldades ao planejamento e execucdo de uma experiéncia a partir do Roteiro;

e Avaliacdo somativa — o desenvolvimento e a aplicacdo do Roteiro mostraram que a
avaliacdo econdmica de projetos de investimento produtivo pode aplicar e
construir novos conhecimentos da matematica financeira de forma contextualizada
na realidade empresarial e fortalecer a formacdo omnilateral no EMI, assim como
favorecer o exercicio da modelagem mateméatica em planilhas eletrbnicas,
ferramenta largamente utilizada nas organizacGes; portanto, um produto que se
destaca e ganha relevancia frente ao ensino-aprendizagem mais comumente
estudado e praticado da matematica financeira aplicada as financas pessoais ou
familiares; deve-se levar em conta que 0 ensino-aprendizagem da avaliacdo
econémica de projetos produtivos exige quantidade de horas-aula condizentes com
a complexidade dos conceitos envolvidos, implica desafios de adequacdo de
linguagem e de apresentag@o dos casos reais e que depende da disponibilidade de
recursos de informatica para a modelagem dos fluxos de caixa dos projetos.

O roteiro didatico resultante da pesquisa é apresentado na se¢do a seguir.
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5 PRODUTO EDUCACIONAL

O produto é um roteiro didatico para o ensino-aprendizagem da avaliacdo econémica
de projetos de investimento produtivo como contetdo politécnico do EMI. Tem por
finalidades contextualizar o uso da matemaética financeira em ambito empresarial e, se
valendo da interdisciplinaridade envolvida na questdo dos investimentos produtivos,
fortalecer a formacéo profissional dos estudantes em viés omnilateral. O Produto encontra no
EMI uma modalidade especifica de Ensino Médio na qual sdo combinadas as disciplinas do
curriculo comum com as disciplinas de formacgdo profissional, entre as quais, comumente,
estdo incluidas disciplinas da area de Gestdo, em que o Roteiro, por conta dos conteldos
trabalhados, apresenta maior aplicabilidade. As bases tedricas do Produto se sustentam nos
principios da politecnia e omnilateridade da EPT e em tdpicos de Gestdo e Economia
envolvidos na avaliacdo econdmica de projetos produtivos.

O produto foi aplicado no Campus Sertdozinho do IFSP, com nove alunos dos cursos
técnicos do EMI em Quimica e em Automacédo Industrial que participaram de uma Oficina,
realizada em novembro de 2019, sobre avaliacdo econémica de projetos de investimento
produtivo como meio de aplicacdo da matematica financeira em contexto empresarial.

Os seis tempos curriculares propostos por Ramos (2017, p. 35) para uma “prética
curricular integrada” no EMI estruturam o Roteiro: problematizacdo, instrumentalizagéo,
experimentacao, orientacdo, sistematizacdo e consolidacdo. Os tempos curriculares de Ramos
(2017) incorporam os momentos da PHC de Dermeval Saviani (2008), a qual tem como ponto
de partida a pratica social relativa aos contetdos a serem trabalhados, problematiza essa
pratica frente os objetivos de aprendizagem, instrumentaliza os alunos com os conteudos,
passando a catarse, quando os alunos expressam a apropriacdo dos conteudos, e termina com
a volta a préatica social, agora com a visdo instrumentalizada pelo processo de ensino-
aprendizagem realizado. Gasparin (2012) elaborou uma proposta didatica para a PHC que
serviu como importante referéncia para as proposicdes do Roteiro. O Quadro 3 apresenta um
projeto geral de ensino-aprendizagem da avaliacdo econémica de projetos de investimento
produtivo a partir do Roteiro elaborado como resultado da pesquisa.

O Roteiro completo pode ser conferido no APENDICE | e esta disponivel na
plataforma Educapes, no endereco eletronico:

http://educapes.capes.gov.br/handle/capes/585466.



http://educapes.capes.gov.br/handle/capes/585466

Quadro 3 - Projeto de ensino-aprendizagem da avalia¢do econémica de investimentos produtivos a partir do Produto Educacional
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Préatica Social Inicial do
Conteudo

Problematizacdo

Instrumentalizagéo /
Experimentacdo / Orientacdo

Sistematizacdo / Catarse /
Consolidacao

Préatica Social Final do
Conteudo

1) Unidade de conteudo
Avaliagdo econdmica de
projetos de investimento
produtivo.

Obijetivos de aprendizagem
I. Situar os investimentos
produtivos na economia
contemporanea;

I1. Apreender conceitos e
técnicas para avaliacdo
econdmica de investimentos
produtivos.

2) Vivéncia cotidiana

a) O que os alunos ja sabem
sobre esses topicos?

b) O que gostariam de saber
mais a respeito?

1) Identificacdo e discussdo
sobre os principais
problemas postos pela
vivéncia cotidiana frente aos
objetivos de aprendizagem.

2) Dimensdes selecionadas:
e Econbmico-produtiva;

e Técnico-organizacional;
e Sqcio-histérica-cultural;
e Fisico-ambiental;

e Laboral.

Ac0es docentes e discentes -
exposic¢éo oral; exemplo
genérico de fluxo de caixa de
um investimento produtivo;
trabalho em grupo para
modelagem, analise e
avaliacdo de projeto produtivo
(se possivel, da area do
curso); caracterizacdo dos
projetos pelas dimensdes
selecionadas;
acompanhamento e orientagédo
dos grupos formados.

Recursos - empresas locais
gue possam fornecer dados ou
trabalhos académicos /
técnicos para caracterizacao
de projetos produtivos reais;
laboratorio de informética
para modelagem e analise dos
projetos em planilha
eletrbnica.

1) Apresentacdo dos
projetos baseando-se nos
conceitos da avaliacéo
econdmica de
investimentos produtivos.

2) Questionario individual
englobando as dimensdes
selecionadas e 0s objetivos
de aprendizagem.

Discussdo de fechamento da
Unidade, incluindo possiveis
encaminhamentos praticos
derivados dos aprendizados
obtidos.

Fonte: Elaborado pelos autores a partir do modelo de Gasparin (2012, p. 159) ao qual sdo incluidos os tempos curriculares de Ramos (2017, p. 35-36).
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6 CONSIDERACOES FINAIS

O esforco empenhado e os resultados obtidos por esta pesquisa reforcam a percepgéo
da avaliacdo econémica de projetos de investimento produtivo como contetdo politécnico e
com potencial omnilateral a compor a formagédo dos técnicos egressos do EMI. Ressalte-se
também que a aplicacdo da matematica financeira em contexto empresarial foi valorizada
pelos alunos participantes da aplicacdo do Produto. Assim, a pesquisa podera contribuir para a
inovacéo didatica no Ensino Médio, ainda que, em uma modalidade de ensino facilitadora da
integracdo dos conhecimentos da formacdo profissional com a formacdo escolar basica dos
educandos. Fica o desafio de se acumular experiéncias adicionais de aplicacdo do Produto,
seja no horario comum das aulas, seja em cursos de extensdo, valorizando a politecnia dos
conteddos envolvidos, na perspectiva de passarem a compor as ementas de disciplinas da area
de Gestédo no EMI.

Interessa registrar novas experiéncias que, sendo compartilhadas, poderéo fundamentar
aquelas que trabalhardo com os alunos opc¢bes didaticas de maior integracdo com o arranjo
produtivo local, em dialogo formativo com os profissionais da area, modelando cenarios mais
especificos de cada regido. Uma perspectiva que no caso dos Institutos Federais se alinha com
sua missdo de cada vez maior insercdo social de seus campi, contribuindo para o
desenvolvimento econdmico e tecnoldgico da realidade em que se inserem. Os alunos do EMI
poderiam enriguecer sua formagdo numa dinamica dessa natureza.

As disciplinas de Gestdo no EMI tém a explorar o potencial politécnico e
interdisciplinar de seus contetdos, contribuindo para uma educacéo profissional omnilateral a
ser viabilizada pelas vias do sistema educativo, mas em consonancia com, porque em muito
depende de, transformacdes na organizacdo social. A progressiva concretizacdo de uma
Educacdo Basica que forme os educandos criticamente para o trabalho e a participacdo
cidada, os empoderando com conhecimentos poderosos da Matematica, Gestédo
Organizacional, Economia e Tecnologia da Informacé&o, entre outros, facilita o surgimento e a
dinamizacdo de processos pelos quais poderemos decidir, democraticamente, quais
transformacdes sdo essas. E o lugar de dependéncia e de transformacio da escola no conjunto

da sociedade. Uma poderosa contradigéo.
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APENDICE A — Exemplos do levantamento do Banco de Teses envolvendo o ensino da
matematica financeira no Ensino Médio entre 2017 e 2018

Dos 57 casos filtrados, foram selecionados aqueles com o termo investimento /
investimentos nas palavras-chave. Evidencia-se, assim, que mesmo nesses casos, 0 foco séo

as financas ao nivel pessoal e/ou familiar.

PITZER, LUIZ CARLOS. FINANCIAMENTOS E INVESTIMENTOS: UMA PROPOSTA PARA O ENSINO
MEDIO' 01/08/2018 102 f. Mestrado Profissional em Matematica em Rede Nacional Instituicio de Ensino:
UNIVERSIDADE DO ESTADO DE SANTA CATARINA, Rio de Janeiro Biblioteca Depositaria: Biblioteca do
Centro de Ciéncias Tecnoldgicas - UDESC, Joinville

O objetivo deste trabalho € estruturar um material que sirva para a ampliacdo dos conteldos programaticos de
matematica financeira aplicada no ensino médio na rede publica, incluindo no¢des de tomadas de decisdes em
financiamentos e investimento por meio da analise matematica e financeira, envolvendo seus conceitos primarios
e o consolidando por meio de praticas pedagogicas. Os conceitos e definicbes apresentados sdo baseados em
referéncias bibliogréaficas. Com uma cronologia e organizagdo propria das ideias, o trabalho apresenta, de forma
objetiva, 0s principais conceitos sobre financiamentos, com uma abordagem dos sistemas Price, Sac e
Americano; aprofundamento em investimentos de renda fixa e indicadores envolvidos na analise. Além dos
conteudos e temas mencionados, o presente trabalho enfatiza, a situacdo da inflacdo perante o real ganho no
investimento e o seu impacto nos financiamentos. Considera-se essencial para a educacdo financeira, perceber
gue a taxa apresentada no inicio de um investimento, ndo apresenta efetivamente o lucro final e que no caso do
financiamento, as prestagdes fixas adquirem um peso or¢gamental menor no decorrer do prazo de pagamento. [...]

Palavras-chave: matematica financeira; financiamento; investimento; inflagdo; ensino médio.

QUEIROZ, DIOGO ALBINO DE. FINANCIAL TOOL: UMA FERRAMENTA WEB PARA O ENSINO DE
MATEMATICA FINANCEIRA' 20/03/2018 138 f. Mestrado Profissional em Matematica em Rede Nacional
Instituicdo de Ensino: UNIVERSIDADE DO ESTADO DE MATO GROSSO, Rio de Janeiro Biblioteca
Depositaria; CRB 1/2049

Ao se pesquisar na literatura pertinente e em paginas de Internet, verificou-se que havia uma certa vacuidade de
materiais voltados aos Ensinos Fundamental e Médio, que versassem sobre Matematica Comercial e Financeira.
E mais, materiais que discorressem didaticamente sobre as aplicag@es financeiras eram ainda mais raros. Assim,
o0 objetivo do trabalho aqui apresentado foi discutir o aspecto pratico do ensino de Matemaética Financeira para a
formacéo dos alunos do Ensino Médio, a fim de incentiva-los a pensar em seu futuro financeiro. E 6bvio que, o
material aqui gerado ndo é de uso restrito dos alunos/professores do Ensino Médio, podendo e devendo ser
utilizado por qualquer interessado pelo tema. Assim, para que as nuances relativas as aplicagdes financeiras
fossem entendidas, a priori, foram abordados os conceitos de juros simples, juros compostos, juros reais (ganho
real), inflacdo e imposto de renda sobre investimento. As principais formas de investimento que os cidaddos tém
acesso foram conceituadas e discutidas visando a criagdo de senso critico e, consequentemente, de discernimento

na escolha do tipo mais coerente de aplicagdo. [...]
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Palavras-chave: Educagdo Financeira; Matematica Financeira; Investimentos; Rendimento de Aplicacoes;
Ferramenta Web

PAVANI, VINICIUS VAZ. A MATEMATICA FINANCEIRA NA SALA DE AULA. UMA PROPOSTA DE
ATIVIDADES COM PROBLEMAS DO COTIDIANO." 13/06/2018 113 f. Mestrado Profissional em
Matematica em Rede Nacional Instituicio de Ensino: UNIVERSIDADE FEDERAL DE SAO CARLOS, Rio de
Janeiro Biblioteca Depositaria: Biblioteca Comunitaria da UFSCar

Neste trabalho apresentamos a idealizacdo, a construgdo, a aplicacdo e a analise dos resultados de uma sequéncia
didatica para o ensino e a retomada de alguns contelidos matematicos, tendo como fio condutor a matematica
financeira aplicada ao cotidiano. Como produto final obtivemos quatro fichas de atividades compostas por itens
(questdes) de complexidades gradativas para viabilizar a autonomia do aluno e facilitar sua compreensdo em
relacdo as situacdes propostas. As fichas foram aplicadas em duas turmas do terceiro ano dos cursos Técnico em
Automacdo Industrial e Técnico em Informatica para Internet, ambos integrados ao Ensino Médio de 2017 no
campus do Instituto Federal do Parana na cidade de Telémaco Borba/PR.

Palavras-chave: Matematica financeira, juros, porcentagem, investimento, fichas de atividades

FILHO, MIGUEL LUIS FOLCHETTI. Uma proposta de atividades de Educacdo Financeira no Ensino Médio'
12/06/2018 168 f. Mestrado Profissional em Matematica em Rede Nacional Instituicdo de Ensino: INSTITUTO
FEDERAL DE EDUCAGAO, CIENCIA E TECN. DE SAO PAULO

O objetivo deste trabalho € oferecer uma proposta de atividades de Educagdo Financeira para ser aplicada no
final do Ensino Médio. Através da apresentacdo de pesquisas que evidenciam a necessidade de esclarecimento
da populacdo em relacdo a conceitos de Educacdo Financeira, este trabalho aponta a pertinéncia de se trabalhar
alguns conceitos de Educacdo Financeira nos ambientes escolares. A apresentagcdo dos temas Inflagcdo, Taxa
basica de Juros (Selic), Planejamento Financeiro e Investimentos sera complementada pela abordagem de
situacdes-problemas reais, do cotidiano, atreladas a estes topicos. Tais situacfes estdo vinculadas ao paradigma
da Educacdo Matemética Critica, de Ole Skovsmose. [...]

Palavras-chave: Educagdo Financeira; Matematica Financeira; Inflagdo; Selic; Investimentos; Ensino Médio

CUNHA, GRAZIELLY MUNIZ DA. DO ORCAMENTO DOMESTICO AO GUIA DE INVESTIMENTO DE
RENDA FIXA: UM PEQUENO MANUAL PARA O INVESTIDOR INICIANTE' 13/12/2018 78 f. Mestrado
Profissional em Matematica em Rede Nacional Instituicio de Ensino: INSTITUTO FEDERAL DE
EDUCACAO, CIENCIA E TECN. DE SAO PAULO

O objetivo desse trabalho é oferecer um pequeno manual de investimentos na renda fixa. A partir do
entendimento da importancia do controle doméstico para evitar ou sair da inadimpléncia, gerando superavit
orcamentario que permita a realizacdo dos projetos financeiros de curto, médio e longo prazos. Com o superavit
desejado, o trabalho apresenta todas as ferramentas da matematica financeira essenciais para entender o
funcionamento do mercado financeiro. Antes da explicacdo dos investimentos, é feito uma explicagdo dos drgaos
reguladores e as principais taxas que sdo fundamentais para entender as garantias e ganhos. Sdo expostos os dois
tipos de investimento: renda fixa e renda variavel. [...] Por fim, é feito uma proposta de curso para difusdo da
matematica financeira utilizando essa dissertacdo como base tedrica e pratica.

Palavras-chave: Educacgdo Financeira; Investimentos; Renda Fixa; Ganhos Reais; Comparacdo de Investimentos.
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APENDICE B — Proposta inicial: momentos a comporem a aplicacdo do Produto
Educacional

Momentos que podem compor as aulas a serem planejadas com os professores de

Matematica e Gestdo do EMI

A seguir sdo apresentados 0s momentos a comporem um conjunto de trés aulas
buscando evidenciar como o mestrando entende ser uma forma possivel de os professores de
Matemética e de Gestdo de um curso do EMI trabalharem articuladamente conhecimentos da
matematica financeira e de avaliacdo de projetos de investimento produtivo. Sdo atividades
que podem ser realizadas por alunos do 3° ano do curso numa abordagem de formacéo
omnilateral - que integra os ambitos trabalho, ciéncia e cultura (RAMOS, 2008, p. 3-4) - com
0 objetivo de fortalecer praticas de uma educacédo profissional unitéria, que supera a dualidade
trabalho manual versus intelectual. Mais especificamente, entende-se que 0s encontros a
seguir promovem uma maior compreensdo dos alunos sobre Economia, a partir da construcéo
de conceitos da matematica financeira e por meio da analise e avaliacdo de projetos de
investimento produtivo. Dessa forma, espera-se que o0 aluno, ao atuar profissionalmente tendo
como meios de trabalho diferentes ativos em que a organizagdo investiu, tera uma melhor
compreensdo da l6gica econdmica envolvida em seu trabalho e, disso, uma maior capacidade
de proposicdo de melhorias voltadas a eficiéncia produtiva. Em sintese, espera-se que o aluno
cresgca em consciéncia e competéncia laborais, construindo conhecimentos poderosos também
para sua vida pessoal e cidada.

E pressuposto que os estudantes ja tenham conhecimentos sobre o uso de planilhas
eletronicas que lhes permitam utilizar as funcGes basicas dessa ferramenta requisitadas ao
longo das trés aulas®. Basicamente, a primeira aula, com duracdo de 2h30min?, é ministrada
pelo professor de Matematica numa abordagem metodoldgica para a construcdo de conceitos
da matematica financeira por meio da resolucdo de um problema que requer o célculo do

Valor Presente Liquido (VPL) de um projeto de investimento. As duas aulas seguintes se

' As seguintes referéncias podem servir para a aplicacdo do Produto no laboratério de informatica da
escola, usando uma solucéo de planilha eletrdnica aberta, que ndo depende da compra de licenca para
seu uso, e online, que facilita a cooperacdo entre 0s membros do grupo e o compartilhamento com o
professor, como o Google Planilhas: Samanez (2007; Apéndice A “Matematica financeira com
Excel”); Carlberg (2003; se¢ao III “Decisoes de Investimento™); Vannucci (2017, cap. 5).

2 Os tempos de duracdo dos trés encontros tomam como base os cursos do EMI do Campus
Sertdozinho-IFSP, onde semanalmente havia trés aulas em sequéncia de Matematica e duas de
Gestdo.
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valem dos conhecimentos construidos na primeira aula e sdo ministradas pelo professor de
Gestdo, cada uma com duragdo de 1h40min, voltando-se mais a uma metodologia de
modelagem matematica, aplicando e construindo conceitos de anélise e avaliacdo de projetos
de investimento.

Seguem os momentos de aula pensados para cada um desses encontros.

1° ENCONTRO - Construcdo dos principais conceitos da matematica financeira envolvidos

na estruturacéo e anélise de um fluxo de caixa de projeto de investimento®

I. O professor de matematica abre a aula com uma problematizacdo sobre como os
projetos de investimento produtivo aumentam o valor das empresas, geram
oportunidades de trabalho e arrecadacdo de impostos; também introduz a discussdo
sobre o processo de aprovacdo de um projeto, o que envolve sua andlise detalhada e
comparagdo com alternativas de investimento;

Il. Feita essa contextualizacdo, numa abordagem de resolucdo de problemas, como
propem Allevato e Onuchic (2014), € proposto aos alunos que calculem o valor
econémico, ou VPL, de um projeto de investimento;

e Sdo fornecidos os dados que caracterizam o projeto quanto a investimento
inicial, receitas esperadas, custos e despesas, desvalorizagcdo do bem ao longo
do tempo e taxa de retorno do investimento alternativo ao projeto; tratando-se
de projetos concorrentes, em qual projeto a empresa deve investir?;

e Os dados do projeto para o problema gerador, assim como dos outros projetos
a servirem para os alunos consolidarem os conceitos construidos por meio do
problema resolvido, podem ser levantados nos exemplos e casos dos livros da
fundamentacdo teorica sobre avaliacdo de projetos de investimento e outros

correlatos™;

% Conceitos: valor do dinheiro no tempo; taxa de desconto equivalente a Taxa Minima de Atratividade
(TMA), custo de oportunidade e custo do capital; Valor presente liquido (VPL) e valor econémico.

* Algumas indicacBes: Pindyck e Rubinfeld (2013; parte 5, “Decisdes de Investimento de Longo
Prazo”); Rebelatto (2004; cap. 5 “Analise de Investimentos”; estudo de caso “Analise de viabilidade
econdmica de um projeto de investimento”, Anexo D); Ferreira (2005, cap. 9); Samanez (2007);
Samanez (2009; cap. 2 “métodos e critérios de decisdo na andlise e avaliagdo de investimentos de
capital”, inclui ranqueamento de projetos; cap. 3 “renda economica e fluxo de caixa na analise e
avaliagdo das decisdes econOmicas e financeiras”, inclui diferenciacdo entre critério economico
versus financeiro; cap. 7 “analise € comportamento dos projetos de investimentos de capital frente a
aleatoriedade e a incerteza”, sobre analise de sensibilidade e de cenarios; cap. 8 “determinac¢do do
retorno e do risco”).
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I1l. Por fim, apresenta-se 0 encaminhamento para a aula seguinte com o professor de
Gestdo: separados em grupos, os alunos deverdo levantar junto as empresas da regido
dados de um projeto de investimento da area de formacdo do curso que a empresa
tenha interesse em analisar, esteja analisando ou que tenha sido recentemente
aprovado;

e Aqui pode ser fornecido um formulario para guiar a coleta dos dados pelos
alunos, o qual precisaria ter alguma flexibilidade para inclusdo de variaveis
especificas do projeto selecionado pelos alunos; o formulério pode incluir
também campos para se registrar textualmente como a empresa determina a
TMA ou o custo do capital dos projetos, as incertezas e riscos que devem ser
levados em conta em uma andlise de sensibilidade, e possiveis cenarios

econdmicos, de mercado e tecnolégicos ao longo dos anos do projeto.

2° ENCONTRO - Montagem, modelagem e anélise de fluxos de caixa a partir dos dados
coletados, junto a empresas da regido, de um projeto de investimento na area de formacéo dos
alunos e ampliac&o de conceitos® para avaliacdo de projetos de investimento produtivo

I. O professor de Gestdo abre a aula dialogando com os alunos sobre a aula anterior
ministrada pelo professor de Matematica;

I1. Os alunos informam qual projeto de investimento cada grupo escolheu para estruturar
e modelar, e em que fase estdo desse processo, relatando um pouco sobre onde e como
foi feita a coleta de dados;

I11. Os grupos de alunos voltam-se a montagem do fluxo de caixa do projeto em planilha
eletronica;

e O professor acompanha a realizacdo da atividade pelos grupos, tirando davidas
e incentivando a reflexdo sobre a correcdo das formas de calculo dos fluxos de
caixa e do VPL do projeto;

IV. Conforme os grupos terminem a estruturacdo do fluxo de caixa e o célculo do VPL, o
professor passa a discutir com os alunos o conceito de Taxa Interna de Retorno (TIR)
do projeto, para que seu calculo tambem seja realizado e a TIR seja considerada junto

do VVPL como critérios de analise;

> Taxa Interna de Retorno (TIR); analise de risco e sensibilidade.
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e A planilha inicial com os fluxos de caixa e célculo do VPL e TIR deve refletir o
cenario esperado, considerado o mais provavel para o projeto;

V. O professor passa a colocar a analise de riscos como problema a ser modelado pelos
alunos a partir do que a caracterizagdo do projeto indica como sendo 0s principais
riscos e incertezas que podem impactar os resultados®;

e Os alunos devem refletir sobre no minimo mais dois cenarios para o projeto, um
pessimista e um otimista, em termos de cendrio macroecondémico, de mercado
especifico a ser atendido, riscos tecnolégicos e de implantacdo do projeto etc.;

e Cada cenario caracterizado pelos alunos para modelar os resultados do projeto
devem ser qualitativamente caracterizados, o que é refletido nas estimativas de
diferentes variaveis do projeto (receitas de vendas, custos, valor residual do
maquinario etc.);

VI.Uma dltima planilha pode reunir uma sintese de cada cendrio analisado, registrando
uma caracterizagdo simplificada e a probabilidade de ocorréncia, permitindo o calculo
dos valores ponderados do VPL e da TIR como um possivel indicador;

e Incluindo uma descri¢do geral do projeto, a ideia é que essa Ultima planilha
sirva para a posterior avaliagdo do conjunto dos projetos estruturados e
analisados pelos grupos;

VIl. O encaminhamento para a aula seguinte é a finalizacdo das planilhas e o

compartilhamento do material com o professor de Gestéo;

e As planilhas preparadas pelos alunos devem ser enviadas com alguma
antecedéncia para o professor de Gestdo, possibilitando ao docente analisar o
conjunto dos projetos e pensar em possibilidades de agrupamento daqueles que
podem ser avaliados comparativamente em cenarios de restricdo de capital

disponivel para investimentos.

3° ENCONTRO — Avaliacdo do conjunto das propostas

I. A aulainicia com uma apresentagéo dos projetos pelos alunos;
e Assumindo o ponto de vista da empresa, o professor pode questionar as
premissas dos cenarios e analise de riscos utilizados, averiguando, assim, a

consisténcia das modelagens realizadas pelos alunos; pode haver ainda alguma

® Ver, por exemplo, a “introdugdo & analise do risco do projeto” de Ferreira (2003, segio 9.4).
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margem para ajustes mais pontuais em cada modelo, nos valores assumidos e
célculos realizados pelos alunos, para 0s projetos poderem ser

convenientemente comparados;

Il. O professor entdo passa para a fase de comparacdo dos projetos no processo de

tomada de decisdo sobre quais projetos devem ser aprovados, para implementacéo

pela empresa, conforme diferentes critérios adotados;

Pode ser que nem todos os projetos possam ser comparados entre si para que se
preserve a verossimilhancga da analise; neste caso, o professor deve acordar com

os alunos quais projetos devem ser agrupados para uma analise comparativa,

I11. A partir de critérios de selecdo apresentados pelo professor, 0s alunos, em seus grupos,

devem discutir quais projetos seriam aprovados;

Podem ser propostos aos alunos itens que apresentem diferentes
disponibilidades de capital para investimento, diferentes tempos de retorno do
capital sobre o que foi investido, existéncia de projetos independentes ou
concorrentes / excludentes, entre outros critérios;

Uma variavel a ser incluida na andlise é a do ponto de vista do proprietario da
empresa, que pode diminuir a retencdo de lucros, em favor de maiores
dividendos, realizando monetariamente o retorno sobre o capital investido na
empresa;

O essa € uma logica bastante presente em um periodo em que a valorizagédo
de ativos financeiros tem ameacado os investimentos em bens de capital,
produtivos; pode ser, entdo, interessante que o professor traga para 0s
alunos, ou proponha a eles descobrir, taxas de retorno de aplicacfes
financeiras a que os proprietarios de uma empresa podem ter acesso e
compara-las com as TIRs dos projetos estruturados pelos grupos; 0s
riscos dos projetos seriam maiores ou menores do que 0s riscos das

aplicacdes financeiras;

IV. Em plenéria, 0s grupos informam quais projetos devem ser aprovados;

Os alunos devem expressar seus argumentos, 0 que serve para o professor
avaliar o nivel de compreenséo dos conceitos trabalhados durante as aulas e se é
preciso fazer algum questionamento para que os alunos reflitam sobre a

coeréncia conceitual do que baseou as decisdes do grupo;
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V. O professor pode fechar a aula com um dialogo que retome a defini¢do dos conceitos
trabalhados no conjunto das aulas e o quanto eles estdo presentes na vida profissional,

pessoal e cidada dos alunos.



APENDICE C - Modelos dos termos de consentimento e assentimento

INSTITUTO FEDERAL PROFEPT E_l:.

INSTITUTD FEDSERAL
Seliay Pawibs

Ministério da Educacgdo
Secretaria de Educagio Profissional e Tecnolégica
Instituto Federal Educagdo, Ciéncia e Tecnologia de S3o Paulo
Comité de Etica em Pesquisa

TERMO DE CONSENTIMENTO LIVRE E ESCLARECIDO

Vocé esta sendo convidado(a) para participar da pesquisa sobre a elaboracéo de
uma sequéncia didatica para o ensino da matematica financeira a partir da avaliagdo de
projetos de investimento produtivo, que possui o titulo “A avaliagdo econdmica de
projetos de investimento produtivo como conteudo politéchico da educagio
profissional: proposta de roteiro didatico para seu ensino-aprendizagem no Ensino
Médio Integrado”

O objetivo dessa pesquisa & agregar as propostas de ensino da matematica
financeira a montagem e a analise de fluxos de caixa, enriguecendo a formacio
profissional dos alunos do Ensino Médio Integrado ao trabalhar com eles a tomada de
decisdo ligada a projetos de investimento produtivo em sua area de formacdo.

Sua participacdo ndo € obrigatoria, nem remunerada. A qualguer momento vocé
pode desistir de participar e retirar seu consentimento. Sua recusa ndo trara nenhum
prejuizo em sua relacdo com o pesquisador ou com a instituicdo.

Sua participacdo nesta pesquisa consistirA na colaboracdo nas seguintes
atividades:

. Em conjunto com o professor da disciplina de [Gestdo / Matematica],
adaptacdo de uma sequéncia didatica inicialmente proposta pelo mestrando
para o ensino da matematica financeira por meio da avaliacdo de projetos
de investimento, envolvendo a estruturacdo e analise de fluxos de caixa por
parte de grupos de alunos de uma turma do Ensino Medio Integrado;

II.  Aplicacdo da sequéncia didatica acordada;

Ill.  Revisdo da sequéncia didatica a partir da experiéncia de aplicacdo.

Mas atividades | e lll o mestrando participara como facilitador do processo de

planejamento e caracterizacdo da sequéncia didatica, podendo auxiliar os docentes na
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reflexdo sobre como alcancar os objetivos pedagdgicos almejados e consolidar a proposta
por escrito. Na atividade |l o mestrando observara a aplicagido da sequéncia.

Os riscos relacionados com sua participagdo sao relativos ao tempo que tera de
dedicar as atividades acima elencadas, implicando a necessidade de adequacdo de seu
planejamento de atividades de regéncia e atividades extra sala de aula as demandas de
sua participacdo no projeto. Ja os beneficios esperados por sua participacdo sao relativos
a colaboracdo no desenvolvimento de uma sequéncia didatica com uma abordagem
interdisciplinar inovadora do ensino da matematica financeira por meio da avaliacdo de
projetos de investimento produtivo na area de formacdo técnica dos alunos.

Todas as informacbes obtidas através dessa pesquisa serdo confidenciais e
asseguramos o sigilo sobre sua participacdo. Eventuais listas de encaminhamentos
resultantes de uma reunido do mestrando com os docentes participantes poderdo ser
registradas no Trabalho de Conclusdo de Curso (TCC) do Mestrado como parte dos
resultados da pesquisa, mas ndo lhe identificardo, ou seja, 0s dados ndo serdo divulgados
de forma a possibilitar sua identificacio. Eles serdo analisados conforme seu contelido e
apresentados, se necessario, com nomes ficticios em artigos cientificos efou TCC do
Mestrado.

Vocé recebera uma via deste termo onde constam o telefone e o endereco
institucional do pesquisador principal & do CEP, podendo firar suas dividas sobre a

pesquisa e sua participacao, agora ou a qualguer momento.

DR. EDUARDO ANDRE MOSSIN FABIO FERRITE LISAUSKAS
Orientador da pesquisa Mestrando do Programa de Pos-Graduacdo em
E-mail: emossin@ifsp.edu.br Educacao Profissional e Tecnologica
R. Américo Ambrasio, 269 - Jardim Canaa, E-mail: fabiol@ifsp.edu.br
Sertaozinho - SP - CEP: 14169-263 R. Ameérico Ambrdsio, 269 - Jardim Canaa,
Telefone: (16) 3946-1170 Sertdozinho - SP - CEP: 14169-263

Telefone: (16} 3946-1170

COMITE DE ETICA EM PESQUISA
Rua Pedro Vicente, 625 Canindé — Sdo

Paulo/SP - Telefone: (11) 3775-14569
E-mail: cep_ifsp@ifsp.edu.br

Declaro que entendi os objetivos, riscos e beneficios de minha participacdo na

pesquisa e concordo em participar.

Assinatura e nome do Participante da Pesquisa (Docente)
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® Ministério da Educagio
Secretaria de Educacéo Profissional e Tecnologica
Instituto Federal Educacéo, Ciéncia e Tecnologia de Sao Paulo
Comité de Etica em Pesquisa

TERMO DE CONSENTIMENTO LIVRE E ESCLARECIDO

Vocé estd sendo convidado(a) a participar, como voluntario(a), da pesquisa intitulada “A avaliacio econdmica
de projetos de investimento produtive como conteddo politécnico da educaco profissional: proposta de roteiro
didatico para seu ensino-aprendizagem no Ensino Médio Integrado®. O objetivo dessa pesqguisa é desenvolver
um roteiro para uma sequéncia de aulas em que o ensino da matematica financeira seja desenvolvido em
perspectiva interdisciplinar a partir da avaliacdo de projetos de investimento produtivo na area de formacao
do curso. Vocé foi selecionado(a) por ser de uma turma do Ensino Médio Integrado do campus Sertdozinho.
Sua participacdo ndo & obrigatdria, nem remunerada - ou seja, vocé pode escolher ndo participar, se quiser.
Além disso, a qualguer momento vocé pode desistir de participar. Sua recusa ou desisténcia ndo frara nenhum
prejuizo em sua relagdo com o pesquisador ou com a escola. Seu envolvimento nesta pesquisa consistira na
participacio em atividades de uma sequéncia didatica previamente elaborada pele pesquisador em conjunto
com os professores de Matematica e Gestdo de seu curso, e no preenchimento de um guestionario ac final
da sequéncia de aulas previstas. Os riscos relacionados com sua paricipacdo sdo pequenos. Entendemos
que, talvez, enfrente alguma dificuldade para compreensdo e uso de conteddos complexos, mais comumente
abordados em cursos superiores de Administracio e Economia. Mas a ideia & justamente descobrirmos
maneiras interessantes de trabalhar didaticamente esses conteldos ainda no final da Educacdo Basica, como
conhecimentos valiosos para a formacio profissional, cidadd e pessoal dos alunos, atendendo ao que
estipulam os Pardmetros Curriculares Nacionais para o Ensino Médio. Todas as informactes obtidas através
dessa pesquisa serdo confidenciais e asseguramos o sigilo sobre sua participacéo - ou seja, ndo divulgaremos
essa informacdo para nenhuma pessoa. A aplicacio da sequéncia didatica sera observada pelo pesquisador,
o qual realizara anotacées sobre as atividades desenvolvidas em sala de aula que possam servir ao relato,
analise e melhoria da sequéncia. Ao final da sequéncia de aulas o pesquisador solicitara aos alunos da turma
o preenchimento de um guestionério para expressarem suas impressbes e opinides sobre as atividades
realizadas, o que podem ter aprendido com elas e o que eventualmente pode ser melhorado nessa proposta
de ensino-aprendizagem da matematica financeira. As notas escritas de observacdo do pesquisador e as
respostas ao questionario, sempre mantendo o sigilo da identidade dos alunos participantes, serdo utilizadas
para revisdo da sequéncia didatica em conjunto com os professores de Matematica e Gestdo e para relato
por escrito das atividades desenvolvidas. Vocé receberd uma via deste termo onde constam o telefone e o
endereco institucional do pesquisador principal e do Comité de Etica em Pesquisa, podendo tirar suas dividas
sobre a pesquisa e sua participacio, agora ou a gualquer momento.

PROF. DR. EDUARDO ANDRE MOSSIN FABIO FERRITE LISAUSKAS
Orientador Mestrando (Pesquisador responsavel)
E-mail: emossin@ifsp.edu.br E-mail: fabiol@ifsp.edu.br
R. Américo Ambrésio, 269 — Jardim Canad, R. Américo Ambroésio, 263 — Jardim Canaa,
Sertaozinho — SP — CEP: 140169-263 Serthozinho — SP — CEP: 140169-263
Telefone: (16) 3946-1217 Telefone: (16) 3946-1173

COMITE DE ETICA EM PESQUISA
Rua Pedro Vicente, 625 Canindé — Sao Paulo/SP
Telefone: (11) 3775-4569

E-mail: cep ifsp@ifsp.edu.br

Declaro que entendi os objetivos, riscos e beneficios da minha participacdo na pesquisa e concordo em
participar.

Participante da pesquisa
Assinatura e nome
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® Ministério da Educacéo
Secretaria de Educacéo Profissional e Tecnologica
Instituto Federal Educagéo, Ciéncia e Tecnologia de Sao Paulo
Comité de Etica em Pesquisa

TERMO DE CONSENTIMENTO LIVRE E ESCLARECIDO

O{A) aluno(a) , matriculado(a) sob o numero , esta
sendo convidado(a) a participar, como voluntario(a), da pesquisa infitulada “A avaliacBo econdmica de
projetos de investimento produtive como conteddo politécnico da educacdo profissional: proposta de roteiro
didatico para seu ensino-aprendizagem no Ensino Meédio Integrado”™ O objetivo dessa pesquisa & desenvolver
um roteiro para uma sequéncia de aulas em que o ensino da matematica financeira seja desenvolvido em
perspectiva interdisciplinar a partir da avaliacdo de projetos de investimento produtive na area de formacao
do curso. O aluno(a) foi selecionado(a) por ser de uma turma do Ensino Médio Integrado do cdmpus
Sertdozinho. A participacdo ndo & obrigatdria, nem remunerada. A qualguer momento pode-se desistir de
participar e tirar o consentimento. Tal recusa n#o trard nenhum prejuizo para a relagiio com o pesquisador ou
com a escola. O envolvimento do(a) aluno(a) nesta pesquisa consistird na participacio em atividades de uma
sequéncia didatica previamente elaborada pelo pesquisador em conjunto com os professores de Matematica
e Gestio do curso, e no preenchimento de um questionario ao final da sequéncia de aulas previstas. Os riscos
relacionados com a participacdo sdo pequenos. Entendemos que, talvez, haja alguma dificuldade para
compreensdoe e uso de conteddos complexos, mais comumente abordados em cursos superiores de
Administracio e Economia. Mas a ideia € justamente descobrirmos maneiras interessantes de trabalhar
didaticamente esses conteldos ainda no final da Educacio Basica, como cenhecimentos valiosos para a
formacio profissional, cidad? e pessoal dos alunos, atendendo ao que estipulam os Pardmetros Curriculares
Macionais para o Ensine Médio. Todas as informactes obtidas através dessa pesquisa serdo confidenciais e
asseguramos o sigilo sobre a participacdo. A aplicacio da sequéncia didatica sera observada pelo
pesquisador, o qual realizara anotactes sobre as atividades desenvolvidas em sala de aula que possam servir
ao relato, analise e melhoria da sequéncia. Aoc final da sequéncia de aulas o pesquisador solicitara aos alunos
da turma o preenchimento de um questiondrio para expressarem suas impressdes e opinides sobre as
atividades realizadas, o que podem ter aprendido com elas e o que eventualmente pode ser melhorado nessa
proposta de ensino-aprendizagem da matematica financeira. As notas escritas de observagao do pesquisador
e as respostas ao questionario, sempre mantendo o sigilo da identidade dos alunos participantes, serdo
utilizadas para revisdo da sequéncia didatica em conjunto com os professores de Matematica e Gestido e para
relato por escrito das atividades desenvolvidas. Vocé recebera uma via deste termo onde constam o telefone
e o endereco institucional do pesquisador principal e do Comité de Etica em Pesquisa, podendo tirar suas
duvidas sobre a pesquisa e sua participacdo, agora ou a qualguer momento.

PROF. DR. EDUARDO ANDRE MOSSIN FABIO FERRITE LISAUSKAS
Orientador Mestrando (Pesquisador responsavel)
E-mail: emossin@ifsp.edu.br E-mail: fabiol@ifsp.edu.br
R. Américo Ambrésio, 269 — Jardim Canad, R. Américo Ambrésio, 269 — Jardim Canaa,
Sertaozinho — SP — CEP: 140169-263 Sertdozinho — SP — CEP: 140169-263
Telefone: (16) 3946-1217 Telefone: (16) 3946-1173

COMITE DE ETICA EM PESQUISA
Rua Pedro Vicente, 625 Canindé — Sao Paulo/5P
Telefone: (11) 3775-4569
E-mail: cep_ifsp@ifsp.edu.br

Declaro que entendi os objetivos, riscos e beneficios da participacio do aluno na pesquisa e o autorizo a
participar.

Responsavel pelo participante da pesquisa
Assinatura e nome
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® Ministério da Educacao
Secretaria de Educacéo Profissional e Tecnologica
Instituto Federal Educagéao, Ciéncia e Tecnologia de Sao Paulo
Comité de Etica em Pesquisa

TERMO DE ASSENTIMENTO LIVRE E ESCLARECIDO

Vocé esta sendo convidado(a) a participar, como voluntario(a), da pesquisa intitulada “A avaliagio econdmica
de projetos de investimento produtive como conteddo politécnico da educacao profissional: proposta de roteiro
didatico para seu ensino-aprendizagem no Ensino Médio Integrado”®. O objetivo dessa pesquisa é desenvolver
um roteiro para uma sequéncia de aulas em que o ensino da matematica financeira seja desenvolvido em
perspectiva interdisciplinar a partir da avaliacdo de projetos de investimento produtivo na darea de formacao
do curso. Vocé foi selecionado(a) por ser de uma turma do Ensino Médio Integrado do cdmpus Sertdozinho.
Sua participacdo ndo é obrigatdria, nem remunerada - ou seja, vocé pode escolher ndo participar, se quiser.
Além disso, a qualguer momento vocé pode desistir de participar. Sua recusa ou desisténcia ndo trara nenhum
prejuizo em sua relagiio com o pesquisador ou com a escola. Seu envolvimento nesta pesquisa consistira na
participacdo em atividades de uma sequéncia didatica previamente elaborada pelo pesquisader em conjunto
com os professores de Matematica e Gestdo de seu curso, e no preenchimento de um guestionario ao final
da sequéncia de aulas previstas. Os riscos relacionados com sua participacio sio pequenos. Entendemos
que, talvez, enfrente alguma dificuldade para compreens&o e uso de conteddos complexos, mais comumente
abordados em cursos superiores de Administracio e Economia. Mas a ideia é justamente descobrirmos
maneiras interessantes de trabalhar didaticamente esses contelidos ainda no final da Educacio Basica, como
conhecimentos valiosos para a formacdo profissional, cidadd e pessoal dos alunos, atendendo ao que
estipulam os Pardmetros Curriculares Nacionais para o Ensine Médio. Todas as informactes obtidas através
dessa pesquisa serdo confidenciais e asseguramos o sigilo sobre sua participacio - ou seja, ndo divulgaremos
essa informac8o para nenhuma pessoa. A aplicacdo da sequéncia didatica sera observada pelo pesquisador,
o gual realizara anotactes sobre as atividades em desenvolvidas em sala de aula gue possam servir ao relato,
analise e melhoria da sequéncia. Ao final da sequéncia de aulas o pesquisador solicitara aos alunos da turma
o preenchimento de um questionario para expressarem suas impressdes e opinides sobre as atividades
realizadas, o que podem ter aprendido com elas e o que eventualmente pode ser melhorado nessa proposta
de ensino-aprendizagem da matematica financeira. As notas escritas de observacio do pesquisador e as
respostas ao questionario, sempre mantendo o sigilo da identidade dos alunos participantes, serdo utilizadas
para revisao da sequéncia didatica em conjunto com os professores de Matematica e Gestio e para relato
por escrito das atividades desenvolvidas. Vocé recebera uma via deste termo onde constam o telefone e o
endereco institucional do pesquisador principal e do Comité de Etica em Pesquisa, podendo tirar suas dividas
sobre a pesquisa e sua participac@o, agora ou a qualguer momento.

PROF. DR. EDUARDO ANDRE MOSSIN FABIO FERRITE LISAUSKAS
Orientador Mestrando (Pesquisador responsavel)
E-mail: emossin@ifsp.edu.br E-mail: fabiol@ifsp.edu.br
R. Américo Ambrosio, 269 — Jardim Canaa, R. Américo Ambrésio, 269 — Jardim Canaa,
Sertdozinho — SP — CEP: 140169-263 Sertdozinho — SP — CEP: 140169-263
Telefone: (16) 39461217 Telefone: (16) 3346-1173

COMITE DE ETICA EM PESQUISA
Rua Pedro Vicente, 625 Canindé — Sao Paulo/SP
Telefone: (11) 3775-4569
E-mail: cep ifsp@ifsp.edu.br

Declaro que entendi os objetivos, riscos e beneficios da minha participacio na pesquisa e concordo em
participar.

Participante da pesquisa
Azsinatura & nome
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APENDICE D - Instrumentos para registro dos resultados de aplicacio do Produto

Educacional

@ LT
INSTITUTO FEDERAL PROFEPT &

INSTITUTO FEDERAL
Sho Paula

Instituto Federal Educacdo, Ciéncia e Tecnologia de Sao Paulo
Campus Sertdozinho

Mestrado Profissional em Educacéo Profissional e Tecnoldgica - ProfEPT

Titulo da pesquisa:
A avaliacdo econdmica de projetos de investimento produtivo como contetido politécnico
da educacdo profissional: proposta de roteiro didatico para seu ensino-aprendizagem no

Ensino Médio Integrado

Formulério para notas de observacgdo da aplicacdo do Produto Educacional

Mestrando: Fabio Ferrite Lisauskas Orientador: Eduardo André Mossin
Disciplina:
Data: / /

Foi possivel manter o contetdo programado?

R:

Os tempos previstos para as atividades foram cumpridos?
R:

Ha tdpicos a serem inseridos?

R:

Quais topicos podem ou devem ser retirados?

R:

Como foi o envolvimento dos alunos com as diferentes atividades?
R:

Outras anotagdes:

R:




7
alligs .

@ e
INSTITUTO FEDERAL PROFEPT &+

INSTITUTO FEDERAL
Sho Paula

Instituto Federal Educacdo, Ciéncia e Tecnologia de Sao Paulo
Céampus Sertédozinho

Mestrado Profissional em Educacdo Profissional e Tecnologica - ProfEPT

Titulo da pesquisa:
A avaliacéo econdmica de projetos de investimento produtivo como contetdo politécnico
da educacdo profissional: proposta de roteiro didatico para seu ensino-aprendizagem no
Ensino Médio Integrado

Questionario para coleta das impressdes e opinides dos alunos sobre sua participacéo

na Oficina de aplicacéo do Produto Educacional

Mestrando: Fabio Ferrite Lisauskas Orientador: Eduardo André Mossin

Aluno: Data: / /

O questionario ndo obriga a responder qualquer pergunta, inclusive deixando em aberto a
possibilidade de o respondente nédo se identificar.

¢ Qual 0 seu curso?

] Técnico Integrado em Automacao
1 Técnico Integrado em Quimica
e \Vocé faz estagio remunerado? Sim [ Néo [
e \Vocé trabalha? Sim [1 Néo [
e A atividade profissional que realiza (estagio ou trabalho) é na area de seu curso?

Sim [J Nao [J Nao realizo atividade profissional []

De maneira geral, como vocé avalia as atividades realizadas durante a Oficina?
R:

As atividades propostas despertaram seu interesse e motivacdo pelos conhecimentos
mobilizados durante as aulas? Por qué?
R:
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Como vocé avalia o interesse e 0 aprendizado de seus colegas da sala com a Oficina?
R:

Em comparacdo com as outras vezes que vocé pdde aprender sobre a matematica financeira
na escola, 0 que vocé achou interessante nessa abordagem mais integrada de ensino com
outras areas de conhecimento?

R:

Quais foram suas dificuldades para participagdo nas atividades e compreensdo dos
conhecimentos envolvidos?
R:

Quais foram seus maiores aprendizados a partir de sua participacdo na Oficina? O quanto
possivel, destaque seus aprendizados para sua formacao profissional, vida pessoal e melhor
compreensdo da realidade socioeconémica.

R:

O que vocé sugere para os professores e o pesquisador como melhoria para as aulas
ministradas?
R:
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@ LT
INSTITUTO FEDERAL PROFEPT &+

BADD FROF S50000

INSTITUTO FEDERAL
Sho Paula

Instituto Federal Educacéo, Ciéncia e Tecnologia de Sao Paulo
Céampus Sertédozinho

Mestrado Profissional em Educacéo Profissional e Tecnoldgica - ProfEPT

Titulo da pesquisa:
A avaliacéo econdmica de projetos de investimento produtivo como contetdo politécnico
da educacao profissional: proposta de roteiro didatico para seu ensino-aprendizagem no

Ensino Medio Integrado

Formulério de consulta ao docente aplicador do Produto Educacional

Mestrando: Fabio Ferrite Lisauskas Orientador: Eduardo André Mossin

Professor(es) consultado(s):

Disciplina(s):
Data: / /

Quais foram as dificuldades encontradas para aplicacdo da sequéncia didatica [da Oficina]?
R:

O que Ihe surpreendeu positivamente?
R:

Tendo em vista 0s objetivos da pesquisa e as respostas dos alunos ao questionario aplicado,
em busca de um formato final que se aplique a diferentes cursos do EMI, quais indicagdes
de melhoria vocé faria apés a aplicacao?

R:
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APENDICE E - O contetido formulado para a aplicacdo do Produto Educacional

Oficina para aplicacdo do Produto Educacional

1° BLOCO — Contextualizacdo e construcdo do conceito de Valor Presente Liquido (VPL) de

um projeto de investimento produtivo (60 minutos de duracao)

I. Problematizacdo
Como os projetos de investimento produtivo aumentam o valor das empresas, geram
oportunidades de trabalho e arrecadacdo de impostos; discussdo sobre o processo de
aprovacdo de um projeto, o que envolve sua andlise detalhada e comparacdo com

alternativas de investimento.

Il. O VPL de um projeto’
Numa abordagem de resolucédo de problemas, é proposto aos alunos para calcularem o
VPL de um projeto de investimento genérico.
De Bordeaux-Rego et al. (2013):

Um industrial tem a oportunidade de ampliar sua fabrica. O custo das novas
instalacdes é de R$ 2 milhdes. Ele pode deprecia-las linearmente em seis
anos, restando um valor residual de 10% do investimento inicial ao final do
periodo. O neg6cio seré liquidado no sexto ano e as instalagbes vendidas
pelo valor residual de R$ 300 mil. As vendas sdo projetadas em R$ 800 mil
por ano. O custo varidvel é de 20% das vendas. Os custos fixos anuais séo de
R$ 150 mil. Determinar o fluxo de caixa operacional e o valor presente
liquido do projeto, sabendo que a aliquota de IR é de 35% e que o custo de
oportunidade do capital do industrial é de 18% ao ano. (BORDEAUX-
REGO et al, 2013, cap. 2, exemplo 4).

O APENDICE F apresenta uma forma de estruturar em planilha eletronica a solucéo
do problema. Uma variacao possivel de ser feita € simular um financiamento parcial ou total

do projeto®. Sendo parcial, é possivel calcular com os alunos um custo de capital ponderado

7 Pode se chamar a atencdo dos alunos de que o VPL equivale ao valor econdémico do projeto, por
levar em conta o custo de oportunidade do capital investido no projeto, em comparacdo com a
melhor alternativa de investimento caso ndo houvesse o projeto. Em sintese, o VPL é o valor gerado
pelo projeto para o investidor.

8 Aqui pode-se utilizar o simulador do BNDES da linha FINAME:
https://www.bndes.gov.br/wps/portal/site/home/financiamento/simulador/?productCode=A0I_019.
Para o caso do projeto proposto, a taxa ficaria em torno dos 8,5% ao ano em simulacéo feita em
novembro de 2019.
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para o financiamento do projeto com capital proprio e de terceiros. A partir de qual ou até
qual custo de capital o projeto € viavel economicamente?

Tendo como referencial a proposta metodologica de Allevato e Onuchic (2014) para a
resolucdo de problemas®, é interessante que a proposicdo do problema seja apropriada
inicialmente por cada aluno para em seguida a turma ser dividida em grupos e discutirem a
solugéo da situacdo apresentada. Os grupos, entdo, utilizando uma planilha eletrénica para
encontrarem a solucdo, podem descobrir como calcular o VPL, com o acompanhamento,
guestionamentos e direcionamentos do docente. O bloco € fechado com uma discussdo das
formas pelas quais os grupos chegaram a solucdo do problema, com o docente aproveitando
para destacar como se chega ao valor de cada fluxo anual de caixa a ser descontado a valor

presente.

2° BLOCO — Anélise de projeto de investimento real

I. Proposicdo da modelagem

Cada grupo recebe uma caracterizacdo do projeto selecionado antecipadamente pelo
docente em pesquisa na internet. Deve ser avaliado a completude dos dados
informados para permitir uma modelagem do fluxo de caixa adequada pelos
estudantes. Também hé a possibilidade de fornecer ou assumir valores, definidos por
critério do Professor, para variaveis que nao tenham sido claramente informadas,
possibilitando que projetos de maior interesse formativo possam ser trabalhados pelos
alunos.

Como exemplo de caso com dados completos, pode ser trabalhado o artigo “Analise
da viabilidade econémico e financeira de um processo de automacdo: estudo de caso
em uma empresa salineira” (RABELO et al., 2015), adaptado para trabalho com os

alunos do Ensino Médio Integrado conforme o APENDICE G;

9 As autoras indicam que as atividades do ensino-aprendizagem-avaliacdo de matematica através da
resolugdo de problemas “sejam ser organizadas em dez etapas: (1) proposicdo do problema, (2)
leitura individual, (3) leitura em conjunto, (4) resolucdo do problema, (5) observar e incentivar, (6)
registro das resolucGes na lousa, (7) plenéria, (8) busca do consenso, (9) formalizacdo do conteudo,
(10) proposicao e resolugdo de novos problemas” (ALLEVATO; ONUCHIC, 2014, p. 44-45).



82

Modelagem do projeto, considerando seus riscos e aplicando diferentes técnicas de
analise [']

A modelagem ¢é realizada pelos alunos a partir do que a caracterizacdo do projeto
indica como sendo os principais riscos e incertezas que podem impactar os resultados
do investimento. Basicamente, os alunos deverdo aplicar diferentes valores para
variaveis criticas do projeto. Deverd ser preparada uma pequena apresentacdo do
projeto e da modelagem realizada, destacando a(s) premissa(s) assumida(s) e a(s)
técnica(s) aplicada(s). O professor vai acompanhando com 0s grupos 0 correto
entendimento dos projetos, a aplicacdo das técnicas de analise de risco e 0 quanto as

modelagens em planilha refletem satisfatoriamente as situagdes propostas.

3° BLOCO — Apresentacdo dos projetos e discussdo das técnicas de analise de risco (60

minutos)

Apresentacao dos projetos pelos grupos e das modelagens realizadas

Cada grupo apresenta qual tipo de projeto estruturou e como foi modelada a analise de
risco para avaliar a viabilidade do investimento. O professor pode assumir o ponto de
vista do analista que questiona sobre as premissas adotadas, assim como destacar

outros riscos, cenarios e técnicas que poderiam ser agregados a analise.

Fechamento da aula
Em didlogo com os alunos. o professor finaliza a Oficina retomando 0s conhecimentos
comumente mobilizados na estruturacdo e analise de um projeto de investimento e o

quanto eles estdo presentes na vida profissional, pessoal e cidada dos alunos.

0 APENDICE H traz uma possivel forma de modelagem em planilha eletrénica do fluxo de caixa
do projeto real utilizado na aplica¢do do Produto.
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APENDICE F - Possivel forma de solucdo para o problema genérico introdutorio

previsto no plano de aplicagdo do Produto Educacional

PREMISSAS: Custo do capital

18.0%

Imposto de Renda (IR) 35.0%

Valor residual das instalagdes 10%

Venda das instalacdes R$ 300.000
Ano 0 1 2 3 4 5 6
ATIVIDADES OPERACIONAIS
Vendas 800.000 800.000 800.000 800.000 800.000 800.000
Custo variavel (20% das vendas) -160.000 -160.000 -160.000 -160.000 -160.000 -160.000
Custos fixos -150.000 -150.000 -150.000 -150.000 -150.000 -150.000
Depreciacio [(2.000.000 - 200.000)/6] -300.000 -300.000 -300.000 -300.000 -300.000 -300.000
Lucro antes de IR 190.000 190.000 190.000 190.000 190.000 190.000
IR -66.500  -66.500 -66.500 -66.500 -66.500 -66.500
Lucro liquido 123.500 123.500 123.500 123.500 123.500 123.500
FLUXOS DE CAIXA
Investimento -2.000.000
Lucro liquido + Depreciacio 423.500 423.500 423.500 423.500 423.500 423.500
Receita liquida da venda das instalagdes (*) 265.000
Fluxo de caixa livre (FCL) -2.000.000 423.500 423.500 423.500 423.500 423.500 688.500
Valor presente do FCL (**%) -2.000.000 358.898 304.151 257.755 218.437 185.116 255.042

(*) Desconta-se da receita com a venda dos maquindrios o IR sobre o lucro da operagéo: 35% * (300.000 - 200.000) =R3$ 35.000.

(**) Formula: FCL / ((1 + custo do capital) * ano).

Fonte: Adaptado de Bordeaux-Rego et al, (2013, cap. 2, exemplo 4).
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APENDICE G — Caso de projeto de investimento que serviu & aplicacdo do Produto
Educacional

Este estudo de caso tem por objetivo avaliar a viabilidade econdmica e financeira da
automacao de um processo de producdo de fardos de sal, antes realizado manualmente, o qual
foi implantando em um dos setores da salina responsével pela fabricagdo de sal moido, em
uma industria salineira situada no Rio Grande do Norte. Os autores do artigo levantaram os
dados referentes ao processo em estudo e as receitas e gastos incrementais oriundas da

implantacgéo das enfardadeiras.

O caso

O objeto principal de estudo é o processo de producéo de fardos de sal situado no setor
responsavel pela producdo de sal moido (Caicara). O processo de formacdo de fardos que
antes era executado por um grupo de seis operadores diretos (quatro responsaveis pela
formacéo de fardos e dois responsaveis pelo loteamento de pallets), teve seu trabalho manual
substituido pela aquisicdo de duas enfardadeiras (Indumak enfardadeira NK 30) que, por sua
vez, necessitam apenas de um operador direto (responsavel pelo loteamento) e um operador
de maquina (responsavel pela regulagem e manutencdo das maquinas) para a execucdo da

operacdo. A Figura 1 demonstra as etapas do processo de producdo de sal moido no setor

caicara.
Figura 1 — Etapas do processo de producédo de sal moido
- Moagem do Formac¢ao
Selecdodo | 2_‘1 Corte do sal || EMPacotamen- o sy s
sal bruto i - to do sal il e ios
selecionado de sa

Fonte: Rabelo et al., 2015.

Para a automacdo do processo de producdo de fardos foram adquiridas duas
enfardadeiras, culminando em um investimento de R$ 1.000.000,00 (R$ 500.000,00 por
maquina). Ao analisar os dois cenarios (anterior e posterior a implantacdo das maquinas)

foram observadas mudancas (aumento e/ou reducdo) em termos de receitas e gastos, sdo elas:

e Aumento de receita oriunda de um aumento na capacidade produtiva de fardos
de sal (passou de 7ton/h para 12 ton/h);
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Custo adicional com manutencdo das maquinas, cujo valor médio mensal
observado foi de R$ 164,12 para cada maquina, totalizando um valor
incremental de R$ 328,24 ao setor;

Custo adicional com energia elétrica, cujo valor medio mensal observado foi
de R$ 285,49 para cada maquina, totalizando um valor incremental de R$
570,98 ao setor;

Economia de mdo de obra decorrente da eliminacdo de 5 operadores diretos
(cujo salario é de R$ 800,00) e do ganho de um operador de maquina (o salario
é de R$ 1200,00);

Custo adicional com matéria-prima, cujo valor unitario é de R$70,00 a

tonelada, totalizando um valor incremental mensal de R$92.400,00.

O ganho financeiro ocorreu devido ao setor ofertar uma quantidade inferior a

demandada, portanto, houve demanda suficiente para atender o volume adicional produzido.

O setor trabalha 12/dia e apresenta 22 dias Uteis por més. A Tabela 1 apresenta a

demonstracdo dos ganhos financeiros incrementais com o novo cenario, e o Tabela 2 resume

as mudancas (em termos financeiros) do cenério atual.

Tabela 1 — Calculo do ganho incremental em receita bruta mensal e anual

Volume Volume  Precomeédio de Receita Receita
diario mens al venda (R$/ton) mensal anual
Cenano 1 84 ton 1848ton RS 15000 RS 27720000 RS 3.326400.00
Cenano 2 144 ton 3168ton RS 15000 RS 47520000 RS 570240000
Ganho mcremental  60ton 1320 ton RS 19800000 RS 2376.000.00

* Conuderando que 1 més possw 22 dias Gtess

Fonte: Rabelo et al. (2015).
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Tabela 2 — Mudangas incrementais obtidas com 0 novo cenario

Recerta Bruta Mensal Anual

RS  198.000,00 | R$ 237600000

(astos morementas

Despesas Variaveis Mensal Amnual
Despesas Fixas Mensal Anual
Custos Fixos Mensal Anual

(-) Custo comManutencao | RS (328.24)| RS (3.938.68)
{(-) Energia elétrica (Mag) | RS (570,98)| RE (6851.77)
Custos Variaveis Mensal Anual

{(+) Economia de MOD ES$ 2.800,00 E.$ 33.600,00

Fonte: Rabelo et al. (2015).

Para inicializar a montagem do fluxo, é necessario tomar conhecimento de algumas

variaveis, sdo elas:

e Taxa minima de atratividade de 12%;

e Aliquota global de 26,25% para os tributos IP1, ICMS, PIS e COFINS (o IPI
néo incide sobre o faturamento do sal);

e Taxa média de aumento anual dos salarios de 10% (observado nos ultimos
anos);

e Vida util da maquina de 10 anos;

e Depreciagéo linear de R$ 50.000,00 para cada maquina;

e Aliquota global de 30% para Imposto de Renda (IR) e Contribuicdo Social
sobre o Lucro Liquido (CSLL);

e Valor residual de R$ 63.352,80 para cada maquina;

e Taxa de inflagdo média anual de 5,69% (resultado de uma media das taxas de

inflacdo dos 5 anos anteriores ao estudo).

Apresentado o projeto de investimento e fornecidos seus dados, deve ser elaborado o
fluxo de caixa incremental e a avaliagdo econdmica por meio da andlise do Valor Presente

Liquido (VPL). Para tanto, propde-se a simulacdo do fluxo de caixa para um espaco temporal
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de dez anos, avaliando se o investimento é viavel''. Técnicas de anélise de risco também
poderdo ser empregadas para avaliar a sensibilidade do projeto. A modelagem dos dez anos
do fluxo de caixa livre adicional, resultante da implantacéo das enfardadeiras, deve considerar
as contas ou grupos de contas referentes a: receita bruta e receita liquida; lucro antes de
depreciacdo e de Imposto de Renda e o lucro operacional depois do Imposto de Renda; fluxo

de caixa operacional e, por fim, o fluxo de caixa livre.

I Complementarmente, pode-se calcular indicadores como periodo de payback, Taxa Interna de
Retorno (TIR) e indice de rentabilidade analisando em quanto tempo obtém-se o retorno do
investimento e a sua rentabilidade.
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INTRODUCAO DO PRODUTO EDUCACIONAL

Este Roteiro apresenta um conjunto de orientacGes, conteudos, alternativas e
referéncias voltadas ao docente interessado no ensino-aprendizagem da avaliacdo econémica
de projetos de investimento produtivo com estudantes do Ensino Médio Integrado a Educacéao
Profissional (mais comumente identificado como Ensino Médio Integrado — EMI). Como
referencial didatico-metodoldgico é adotada a Pedagogia Historico-Critica (PHC) (SAVIANI,
2008) a partir da qual procura-se orientar um trabalho que situe, ao nivel macroeconémico, 0s
investimentos produtivos na totalidade das relacbes sociais contemporaneas, em
interdisciplinaridade mais direta com tdpicos da Sociologia, Histéria e Geografia. Ao nivel
microeconémico, a avaliacdo econémica de projetos de investimento produtivo é situada no
processo de orcamento de capital empresarial pelo qual sdo aprovados os investimentos de
longo prazo de uma organizagdo, mobilizando conhecimentos da Matemaética (financeira e
modelagem) e da Informética (planilhas eletronicas).

Um contetdo que, portanto, revela potencial interdisciplinar de contribuicdo para o
desenvolvimento de diferentes competéncias e habilidades da area Ciéncias Humanas e suas
Tecnologias, para o desafio do ensino-aprendizagem de Economia no Ensino Médio e para a
integracdo do curriculo comum com a formacdo profissional politécnica e omnilateral dos
alunos no EMI. Como consta nos Parametros Curriculares Nacionais (PCNs), conhecimentos
de Economia estdo entre aqueles das Ciéncias Humanas que ndo tém uma disciplina

especifica, mas sdo “fundamentais para o Ensino Médio” (BRASIL, 20004, p. 4):

sdo indispenséveis & formacdo basica do cidaddo, seja no que diz respeito
aos principais conceitos e métodos com que operam, seja no que diz respeito
a situacBes concretas do cotidiano social, tais como o pagamento de
impostos [...]. Na perspectiva do exercicio da cidadania, importa em muito o
desenvolvimento das competéncias envolvidas na leitura e decodificagdo do
“economés” [...]

O Roteiro vem a auxiliar o ensino-aprendizagem da avaliacdo econdmica de projetos
de investimento produtivo, no que se inclui a estruturacdo e analise de fluxos de caixa desses
projetos, trabalhando com os alunos conceitos econémicos e financeiros, além de processos e
técnicas de Gestdo que podem ser aplicados a diferentes processos produtivos, atendendo ao
principio da politecnia da educagédo profissional. Esse conjunto de conteudos se relacionam a
um grupo de “Competéncias e Habilidades” dos PCNs do Ensino Médio para as Ciéncias

Humanas e suas Tecnologias que é
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e Entender os principios das tecnologias associadas ao conhecimento do
individuo, da sociedade e da cultura, entre as quais as de planejamento,
organizagdo, gestdo e trabalho de equipe, e associa-los aos problemas que se
propdem resolver

Entendendo-se a tecnologia ndo apenas sob o ponto de vista da producéo
industrial, mas também sob a moderna Otica da comunicacdo e da
organizacdo produtiva, concebe-se a idéia de tecnologias préprias as
Ciéncias Humanas ou desenvolvidas a partir delas. E o caso das requeridas
em processos de planejamento e administragdo, no ambito publico ou
privado, embasadas em conhecimentos econdmicos, geograficos, politicos e
juridicos, mas também histéricos, socioldgicos, antropoldgicos e
psicoldgicos. E ainda das tecnologias aplicadas a processos de obtengdo e
organizagdo de informacdes, tais como o tratamento de dados estatisticos, na
Economia, na Demografia, na Sociologia e na Historia, o rastreamento do
espaco na Cartografia e as pesquisas de opinido apoiadas em critérios
socioldgicos e psicoldgicos. (BRASIL, 2000a, p. 15).

Além disso, trabalhar a matematica financeira em grupos utilizando planilha eletronica
para modelagem dos projetos, como prop&e o Roteiro, é fortalecer competéncias de formacédo
profissional préatica, exercitando com os alunos o trabalho em equipe e 0 uso de uma
ferramenta de trabalho utilizada largamente nas organizacdes. Nesse caso, 0 grupo de
“Competéncias e Habilidades” dos PCNs do Ensino Médio para as Ciéncias Humanas e suas
Tecnologias a que o0 ensino-aprendizagem da avaliagdo econémica de projetos de

investimento produtivo se relaciona é:

e Entender a importancia das tecnologias contemporaneas de comunicagao e
informacdo para planejamento, gestdo, organizacdo e fortalecimento do
trabalho de equipe

As modernas estratégias de planejamento e acdo coletiva vém requerendo
cada vez mais o emprego de tecnologias de comunicagdo e informacéo, que
se encarregam de coletar, processar, armazenar e comunicar dados e
informacbes. A interagdo resultante da combinacdo de informacdo e
comunicacdo age no sentido de dotar os processos de trabalho de carater
mais coletivo e menos especializado.

Dai, a necessidade de serem desenvolvidas competéncias que permitam aos
individuos aperfeicoar a organizacdo do fazer produtivo, disseminando as
instancias decisorias e superando a fragmentacdo excessiva, com vistas a
construgdo de processos mais horizontais e dindmicos, amparados no
compromisso e na participacdo comuns. Na base desses processos,
encontram-se competéncias tipicas das Ciéncias Humanas, que envolvem a
construgdo das identidades sociais responsaveis e solidarias. (BRASIL,
20004, p. 16).

Os PCNs também apontam como “Rumos e desafios” da area de Ciéncias Humanas no

Ensino Médio (BRASIL, 2000a) trabalhar diversos tépicos de Economia que o ensino-
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aprendizagem da avaliacdo de projetos de investimento produtivo pode abordar pelo viés de
uma educacdo profissional problematizadora da realidade socioecondmica na qual o aluno
esta inserido. Os rumos e desafios apontados pelos PCNs para o trabalho com conhecimentos
de Economia é de natureza interdisciplinar, envolvendo topicos das Ciéncias Sociais,

Juridicas e Contabeis, da Geografia, Administracdo e Matemética Financeira:

Em Economia, caberia, ampliar a compreensdo e a avaliagdo do
funcionamento de uma economia de mercado, referindo-se os fatores de
producdo, os agentes econdmicos, 0s aspectos institucionais, a formagéo dos
precos e os direitos do consumidor. Estes apontam claramente os limites
dessa economia de mercado, bem como o papel do governo como agente
regulador, mediante a provisdo de servigos publicos e seu financiamento
através de impostos e taxas, a emissdo de moeda e a correcdo de
desigualdades.

Outro campo de conceitos econdmicos, tradicionalmente trabalhado pela
Geografia, diz respeito a dimensdo nacional e internacional da economia,
abrangendo os agregados econémicos, como o PIB [Produto Interno Bruto] e
0 PNB [Produto Nacional Bruto], o par desenvolvimento e
subdesenvolvimento, as balancas comercial e de pagamentos, o fendmeno da
globalizacéo, os diferentes sistemas econdmicos e as crises internacionais.
Além dos conceitos estritamente econdmicos, poderiam ser incluidos alguns
aspectos relativos a documentacdo comercial, fiscal e financeira importantes
para a compreensdo do cotidiano do mundo do trabalho e da gestdo da vida
pessoal, tais como a identificacdo dos agentes econémicos, ou seja, as
pessoas fisicas e juridicas; os documentos comerciais e fiscais, a exemplo
dos contratos, acGes, duplicatas, dentre outros; a movimentacao financeira e
bancaria; e o papel dos juros na consideracdo dos pagamentos a vista ou a
prazo. (BRASIL, 2000a, p. 65, grifo do autor).

Em um trabalho a ser realizado com alunos do EMI, amplia-se as possibilidades de
contextualizagdo dos conhecimentos de Economia, assim como da matemaética financeira e da
Administracdo, tendo em vista o oferecimento de disciplinas tanto do curriculo comum do
Ensino Médio como as especificas de formacdo profissional, incluindo as da area técnica do
curso como outras de formacéo profissional em geral, como as de Gestdo Organizacional e de
Projetos. No caso da matematica financeira, por ser trabalhada no contexto empresarial, 0
Roteiro se insere em uma lacuna de propostas didaticas, que tém abordado a matematica
financeira no Ensino Médio basicamente ao nivel das financas pessoais ou familiares, no

ambito da educacéo financeira’. Além disso, ao trabalhar a matemética financeira junto de

! Por meio de busca realizada em julho de 2019 pelo termo “matematica financeira” no banco de teses
da Capes quando, foram filtrados 62 Trabalhos de Concluséo ou Dissertacbes de Mestrados
Profissionais dos anos de 2017 e 2018. Os resultados dessa busca foram determinados também pela
selecdo dos seguintes itens: em Areas de Avaliagio — “Matematica / Probabilidade e Estatistica” e
“Ensino”; Em Area Concentra¢do — “Ensino de Matematica”, “Matematica”, “Ensino de Ciéncias e
Matematica”, “Matematica Aplicada” e “Educacdo Matematica”. Dos 62 trabalhos filtrados, cinco
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topicos da Administracdo e da Economia, o Roteiro alinha-se ao principio da Politecnia que
orienta a Educacdo Profissional em nivel de Ensino Médio, como discute Saviani (2007, p.
161):

O horizonte que deve nortear a organizacao do ensino médio € o de propiciar
aos alunos o dominio dos fundamentos das técnicas diversificadas utilizadas
na producdo, e ndo o mero adestramento em técnicas produtivas. Ndo a
formacdo de técnicos especializados, mas de politécnicos.

Politecnia significa, aqui, especializacdo como dominio dos fundamentos
cientificos das diferentes técnicas utilizadas na producdo moderna. Nessa
perspectiva, a educacdo de nivel médio tratard de concentrar-se nas
modalidades fundamentais que ddo base a multiplicidade de processos e
técnicas de producdo existentes.

Essa & uma concepgdo radicalmente diferente da que propde um ensino
médio profissionalizante, caso em que a profissionalizagéo é entendida como
um adestramento em uma determinada habilidade sem o conhecimento dos
fundamentos dessa habilidade e, menos ainda, da articulacdo dessa
habilidade com o conjunto do processo produtivo.

Lisauskas (2019) indica o fluxo de caixa de projetos e empreendimentos como
conteddo possivel de ser ministrado no Ensino Médio a atender a interdisciplinaridade
indicada pelos documentos curriculares oficiais para o ensino da matemaética financeira em
integracdo com a Economia. Na estruturacdo e analise de fluxos de caixa de projetos de
investimento produtivo diversas variaveis socioeconémicas devem ser levadas em conta para
se avaliar a viabilidade e os riscos de um investimento de longo prazo em bens de capital.
Portanto, um contedo com potencial para a formacdo profissional de estudantes do Ensino
Médio e, mais especialmente, aqueles do EMI, modalidade de ensino em que a
interdisciplinaridade pode ser potencializada pela grade curricular que inclui disciplinas
voltadas a educacdo para o trabalho, como as ligadas a area de Gestao.

Os referenciais tedricos do Programa de P6s-Graduacdo em Educacdo Profissional e
Tecnologica (ProfEPT) auxiliaram na definicdo de um Roteiro para o ensino-aprendizagem da

avaliacdo econdmica de projetos produtivos pelo viés da formagdo omnilateral?, colaborando

foram excluidos por ndo abordarem o Ensino Médio, ou por focarem na Educacdo de Jovens e
Adultos ou por ndo ter relacdo com o ensino da matematica financeira, chegando a amostra de 57
trabalhos que tiveram seus titulos, palavras-chave e resumos lidos, evidenciando que o principal foco
dos trabalhos é a educacdo financeira, ao nivel das financas pessoais ou familiares (financiamentos,
empréstimos e aplicagdes financeiras).

2 Como coloca Marise Ramos, o principio da formagio omnilateral: “Implica as dimensdes
fundamentais da vida que estruturam a prética social. Essas dimensdes sdo o trabalho, a ciéncia e a
cultura. O trabalho compreendido como realizacdo humana inerente ao ser (sentido ontolégico) e
como pratica econdmica (sentido histérico associado ao respectivo modo de producdo); a ciéncia
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para a “auto-insercao critica na realidade” (FREIRE, 2001, p. 103) dos estudantes do EMI.
Além disso, a proposta didatica de Gasparin (2012) para a PHC vem a sustentar uma
abordagem que situa os projetos de investimento produtivo na dindmica mais ampla das
relacBes sociais, evidenciando o vinculo dos contetdos propostos com a sociedade.

Dessa forma, o escopo analitico agrega a dimensdo macroecondmica para
problematizar o investimento produtivo em uma dindmica especifica do estagio de
desenvolvimento capitalista, o “capitalismo financeiro-rentista” (BRESSER-PREREIRA,
2018) que caracteriza a “era do capital improdutivo” (DOWBOR, 2017). Neste ponto, importa
esclarecer que o termo “investimento produtivo” adotado neste Roteiro se deve a uma
indiferenciagdo de “investimento” como aplicacdo financeira, sobre o que desenvolve Dowbor
(2015):

Insistimos aqui nos comentarios sobre o sistema financeiro pela sua
centralidade nos mecanismos econdmicos atuais e pelo seu papel na
desorganizacio econémica em geral. E bom lembrar que boa parte da
incompreensdo das pessoas surge da confusdo entre aplicacdo financeira e
investimento. Investimento é quando se gera um empreendimento que
produzira bens ou servigos, gerara empregos, atividades econdmicas fins que
produzirdo um excedente que permitira restituir o empréstimo com 0s juros
correspondentes. Quando se compram papéis — qualquer titulo que o nosso
gerente de banco nos propfe — esta se fazendo uma aplicacdo financeira.
Essa aplicacdo podera eventualmente gerar um investimento por alguém,
mas, em si, houve apenas mudanca de nome de um papel por outro, ndo se
gerou nenhum produto, nenhum emprego. Por isso, 0s bancos insistem em
chamar todas as atividades com papéis de “investimento”; soa melhor. [...]
Em inglés, ndo existem os dois conceitos, tudo é investment, o que aprofunda
a confusdo e da aos que ganham com papéis uma aparéncia mais nobre. O
jornal The Economist, tentando fazer a distin¢do, teve de recorrer a curiosa
expressdo speculative investments (investimentos especulativos), para se
referir a aplicagdes financeiras.

O impacto é simples: quando alguém ganha com papéis mais do que o que
gera de riqueza na sociedade, esta simplesmente se apropriando do esforco
dos outros. Quando se gera toda uma classe que vive dessa maneira, a classe
dos rentistas, temos um problema. E quando essa classe se torna
suficientemente poderosa para controlar governos e o processo legislativo,
temos grandes problemas e uma sucessdo de crises. (DOWBOR, 2015, p. 78-
79).

Em um processo de financeirizagdo da economia, 0s investimentos produtivos tém,

assim, perdido participacdo para opcOes de aplicagdo financeira na alocacdo do capital

compreendida como os conhecimentos produzidos pela humanidade que possibilita o contraditério
avango produtivo; e a cultura, que corresponde aos valores éticos e estéticos que orientam as hormas
de conduta de uma sociedade.” (RAMOQOS, 2008, p. 3-4).
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crescentemente concentrado por uma pequena parte de individuos. Frente aos riscos de
valorizagdo do capital investido em atividades produtivas, mas que tendem a gerar mais
oportunidades profissionais para a classe trabalhadora, as opcées financeiras® acabam sendo
uma alternativa atraente para a valorizacdo de fortunas daqueles com melhores condicdes -
por exemplo, informacionais e de acesso a mercados internacionais - para aloca-las a menor
risco.

Uma realidade resultante, sobretudo, pela desregulamentacdo econémica dos mercados
nacionais e mundiais desde o final da década de 1970 quando governos centrais do
capitalismo (primeiro o Reino Unido, seguido pelos Estados Unidos da América), em reacdo a
“estagflagio['] do final dos anos 1960 e inicio dos 1970 (BELLUZZO, 2013, p. 164),
atendem aos defensores de maior liberdade econdmica e iniciam uma onda de politicas
socioeconémicas neoliberais que, desde entdo, vém sendo adotadas por paises das diferentes
regides do globo. O critério de eficiéncia, do ponto de vista de valorizacdo do capital, suplanta
a solidariedade social que vinha pautando as politicas socialdemocratas adotadas por paises
ocidentais desde o final da segunda grande guerra. Belluzzo (2013) chama a atencdo de que
“as reformas liberalizantes” nos paises centrais, na verdade, se configuraram como uma
mudanca da agenda estatal no sentido de “mobilizar recursos politicos e financeiros dos
Estados nacionais para fortalecer os respectivos sistemas empresariais envolvidos na
concorréncia global” (BELLUZZO, 2013, p. 168).

Formam-se a partir de entdo grandes conglomerados empresariais com grande poder
de lobby politico para pautar agendas liberais de reformas do Estado, como a trabalhista,
previdenciaria e de desregulacdo econémica nas diferentes regiGes do planeta. O capital passa
a poder ser investido globalmente com muito mais liberdade em busca de menores custos de
producdo, incluindo os de méao-de-obra e de regulacdo ambiental. Na esfera financeira, é
possibilitado ao capital mudar instantaneamente de um pais a outro a medida que diminuem
as barreiras a sua livre circulacdo para compra de titulos publicos e outras opgdes que, se
servem a gestdo de risco de variacbes de preco e cambiais, também ampliam o leque para
operacgdes de natureza especulativa. Proliferaram novas op¢oes de produtos financeiros, como
os de securitizagdo de dividas e derivativos cambiais, cada qual representando oportunidades

para ganhos especulativos e em conjunto abrindo margem para a criacdo de bolhas de

% S&0 exemplos de opcdes financeiras os titulos de divida pablicos e privados (debéntures), acoes,
derivativos financeiros etc.
* Periodo de estagnagio econémica com aumento de inflagéo.
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valorizagdo irreal de ativos, configurando uma nova realidade econdmica em que “as crises
financeiras se multiplicam desde os anos 80” (BELLUZZO, 2013, p. 167)

No interior das organizacOes, a estagnacdo dos ganhos empresariais, que antecedeu o
inicio das reformas neoliberais, levou a mudancgas dos modelos de gestdo e disparou processos
de inovacédo tecnolégica. Como discutido por Antunes (1994, p. 44-45) novos processos de
gestdo passaram a se valer, além da forca muscular, também da capacidade intelectual,
atitudinal e organizacional dos trabalhadores, valendo-se da polivaléncia fundante das
economias de escala humana®. Ao mesmo tempo, as empresas concentraram investimentos no
desenvolvimento de novas tecnologias de producdo (notadamente da microeletronica), em
busca de novos patamares das economias de escala materiais e menor dependéncia de méo-
de-obra.

Nesse contexto de ameacas ao mundo do trabalho, importa explorar em maior
profundidade com os alunos do Ensino Médio, quando inicia sua formacéo profissional, qual
a l6gica econémica que determina os investimentos produtivos e sua dindmica pratica ao nivel
de projetos reais. O Roteiro busca direcionar um trabalho que potencialize essa formacéo para
o trabalho a partir da avaliacdo econémica de projetos reais de investimento produtivo,
preferencialmente na area de formacdo do curso, em disciplinas da éarea de Gestdo,
comumente ofertadas no EMI. Dessa forma, € um material de auxilio ao planejamento de
atividades didaticas por meio das quais o aluno amplie sua competéncia e consciéncia
laborais, construindo conhecimentos poderosos® também para sua vida pessoal e cidada.

Dentre as principais teorias pedagogicas, a PHC de Dermeval Saviani apresenta
grande aderéncia a propostas didaticas de construcdo de conhecimentos poderosos, dado que
sao preconizados métodos que “mantém continuamente presente a vinculacdo entre educacao
e sociedade” (SAVIANI, 2008, p. 56). Pela PHC, Saviani considera como eficazes os

métodos de ensino

que estimulardo a atividade e iniciativa dos alunos sem abrir médo, porém, da
iniciativa do professor; favorecerdo o didlogo dos alunos entre si e com o
professor, mas sem deixar de valorizar o didlogo com a cultura acumulada
historicamente; levardo em conta os interesses dos alunos, os ritmos de
aprendizagem e o desenvolvimento psicol6gico, mas sem perder de vista a
sistematizacdo légica dos conhecimentos, sua ordenacdo e gradacdo para

> Aqui ndo se nega o ganho para o trabalhador que passa a atuar com atividades mais significativas e
variadas, indo além das rotinas de tarefas muito repetitivas, de natureza mais procedimental.

® Na acepgdo de Michael Young, tedrico do campo curricular, o “conhecimento poderoso” é aquele
que “uma vez adquirido pelos jovens, serd poderoso para eles, em termos de como eles verdo 0
mundo, como poderao interpretd-lo e possivelmente transforma-lo” (GALIAN; LOUZANO, 2014, p.
1117-1118).
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efeitos do processo de transmissdo-assimilagdo dos contetdos cognitivos.
(SAVIANI, 2008, p. 56).

O vinculo educagdo-sociedade que fundamenta a PHC fica mais evidente em sua

metodologia pedagogica compostas pelos seguintes “momentos” (SAVIANI, 2008, p. 60):

. A pratica social relativa ao contetdo a ser trabalhado com a turma, em relacdo

a qual o professor apresentara uma compreensao sintética “porque implica uma
certa articulacdo dos conhecimentos e das experiéncias que detém
relativamente a pratica social” (SAVIANI, 2008, p. 56); ja os alunos
apresentardo uma compreensao sincrética, porque “sua propria condi¢do de
alunos implica uma impossibilidade, no ponto de partida, de articulacdo da
experiéncia pedagdgica na pratica social de que participam” (SAVIANI, 2008,
p. 57);

. A problematizaco pela qual sdo identificados os “principais problemas postos

pela pratica social” e detectadas “que questdes precisam ser resolvidas no
ambito da prética social e, em consequéncia, que conhecimentos é necessario
dominar” (SAVIANI, 2008, p. 57);

A instrumentalizagdo pela qual os alunos se apropriam “dos instrumentos
tedricos e praticos necessarios ao equacionamento dos problemas detectados na
pratica social”, instrumentos produzidos e preservados historicamente pela
sociedade e que “o professor tanto pode transmiti-los diretamente como pode
indicar os meios pelos quais a transmissao pode se efetivar” (SAVIANI, 2008,
p. 57);

A catarse, a “expressdo elaborada da nova forma de entendimento da pratica
social a que se ascendeu”, a “efetiva incorporagdo dos instrumentos culturais
transformados agora em elementos ativos de transformacao social” (SAVIANI,
2008, p. 57); quando “se realiza pela mediacdo da analise levada a cabo no
processo de ensino, a passagem da sincrese a sintese” (SAVIANI, 2008, p. 58);
A pratica social, a mesma do inicio do processo ensino-aprendizagem do
conteudo, pois “¢ ela propria que constitui a0 mesmo tempo o suporte € o
contexto, o pressuposto e o alvo, o fundamento e a finalidade da pratica

pedagogica” (SAVIANI, 2008, p. 58), mas que também ndo é a mesma, pois
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se considerarmos que 0 modo de nos situarmos em seu interior se alterou
gualitativamente pela mediacdo da acdo pedagodgica;, e ja que SOmos,
enguanto agentes sociais, elementos objetivamente constitutivos da pratica
social, é licito concluir que a propria préatica se alterou qualitativamente. E
preciso, no entanto, ressalvar que a alteracdo objetiva da pratica s6 pode se
dar a partir da nossa condi¢do de agentes sociais ativos, reais. A educacao,
portanto, ndo transforma de modo direto e imediato e sim de modo indireto e
mediato, isto é, agindo sobre os sujeitos da prética. (SAVIANI, 2008, p. 58).

Em discussdo sobre o sentido pedagdgico da integracdo no EMI, os momentos que
compdem a PHC sao convertidos em “tempos curriculares” por Marise Ramos (2017) para

uma “pratica curricular integrada”:

é importante identificar relagcbes dos contetidos selecionados com outros do
mesmo campo (disciplinaridade). Todavia, a fim de cumprir com o propésito
de que os contetidos sejam apreendidos como um sistema de relagdes, cabe
identificar relagbes com contelldos de campos distintos, na perspectiva da
interdisciplinaridade.

Produzindo-se, assim, uma proposta curricular integrada, espera-se,
igualmente, uma prética curricular integrada. Para esse fim, incorporo os
momentos da Pedagogia Histérico-Critica elaborada por Saviani (2008), os
quais converto no que designo como “tempos curriculares”, assim
esquematizados: tempos de problematizacdo (a préatica social e produtiva
ainda como sincrese); tempos de instrumentalizacdo (0 ensino de
conteldos necessarios para compreender o processo problematizado);
tempos de experimentacdo (o enfrentamento, pelo estudante, de questdes
praticas, mediante as quais ele se sente desafiado a valer-se do conhecimento
apreendido e, entdo, a consolida-los e/ou a identificar insuficiéncia e limites
dos conhecimentos apreendidos); tempos de orientagdo (0
acompanhamento, pelos professores, dos enfrentamentos dos estudantes,
visando organizar aprendizados e/ou colocar novas questdes); tempos de
sistematizacdo (sintese/revisdo de questBes, de contetdos e de relacdes); e
tempos de consolidacao (avaliagdes com finalidades formativas).

Espera-se, finalmente, que a proposta curricular demonstre identidade e
unidade tedrico-metodoldgica, participacdo ativa dos sujeitos, construgdo
coletiva do conhecimento, organizacdo integrada e abordagem historico-
dialética de contetdos integrando trabalho, ciéncia e cultura. Nesse percurso
formativo, coerente com a concreticidade da vida social dos sujeitos, as
contradi¢Bes sdo tidas como relevantes e trabalhadas mediante uma analise
critica do conhecimento e da sociedade. (RAMOS, 2017, p. 36-37, grifos
N0Ss0S).

Os seis tempos curriculares de Ramos sdo adotados como estrutura do Roteiro. Eles
ndo devem ser considerados em rigida ordenagdo cronoldgica, um em seguida do outro, mas
sim “articulados num mesmo movimento, Unico e organico” (SAVIANI, 2008, p. 60). Deve-
se considerar diferentes niveis de concomitancia conforme a realidade de uma turma, tempos

disponiveis e outros determinantes de um planejamento e aplicagdo em especifico: “O peso e
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a duracéo de cada momento obviamente irdo variar de acordo com as situagdes especificas em
que se desenvolve a pratica pedagogica” (SAVIANI, 2008, p. 60).

O Quadro do Produto Educacional 1 traz o relacionamento dos “passos” que compdem
a PHC como elaborado originalmente por Saviani (2008, p. 56)’, em correspondéncia direta
com as fases da Didatica proposta por Gasparin (2012) para a PHC, e, segundo o
entendimento dos autores do Roteiro, uma correspondéncia desses passos e fases com 0s
tempos curriculares de Ramos (2017). O quadro mostra ser no tempo de Consolidacdo que a
classificacdo de Ramos mesclaria parte do momento de Catarse com a nova compreensao da
prética social e com a proposta de acdo a partir dos contetudos aprendidos. De resto, parece
haver clareza sobre as correspondéncias.

Um grande desafio do docente ao utilizar o Roteiro é lidar com o conjunto complexo
de conceitos envolvidos na problematizacdo dos investimentos produtivos no conjunto da
sociedade, assim como de conceitos mais especificos da avaliacdo econémica de projetos de
investimento produtivo. Um desafio de transposicao didatica e de dimensionamento de horas-
aula para uma turma do Ensino Meédio devidamente apreender, ainda que em nivel
introdutério, um conjunto de conceitos de relevancia a uma formacéo profissional e cidada do
aluno que logo completaré seu trajeto na Educacdo Bésica, portanto, que deve ter garantido
um entendimento sobre Gestdo Organizacional e Economia que Ihe dé autonomia para uma
atuacdo competente e consciente no mundo da producdo em sua dinamica contemporanea.

O Roteiro vem a guiar o planejamento do docente que se abra a uma prética desafiante
e inovadora, mantendo o compromisso e a responsabilidade de construir com os alunos
conhecimentos poderosos para a vida em sociedade. Um caminho mais seguro € trabalhar
com um menor escopo de varidveis e atividades em uma primeira experiéncia, dessa forma,
obtendo referencial proprio para processos mais completos de ensino-aprendizagem a que 0

Roteiro se aplica.

’ Note-se que Ramos (2017, p. 36) identifica como “momentos” os “passos” da formulagdo original de
Saviani (2008, p. 56).
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Quadro do Produto Educacional 1 — Relacionando os momentos da PHC com os tempos curriculares
de Marise Ramos

Saviani (2008)

Gasparin (2012) (*)

Ramos (2017, p. 36-37)

Préatica social - a compreensédo
inicial dos alunos de natureza
sincrética (p. 57)

Prética social inicial
do contetido: o que 0s
alunos e o professor ja
sabem

Problematizacédo - "detectar
que questdes precisam ser
resolvidas no ambito da
prética social e, em
consequéncia, que
conhecimento é necessario
dominar" (p. 57)

Problematizacéo:
explicitagédo dos
principais problemas
da prética social

Problematizagéo - "a prética social e
produtiva ainda como sincrese™ (**)

Instrumentalizaco ("'se
apropriar dos instrumentos
tedricos e praticos necessarios
ao equacionamento dos
problemas detectados na
pratica social" (p. 57)

Instrumentalizagéo:
acOes didatico-
pedagdgicas para a
aprendizagem

Instrumentalizacéo - "o ensino de contetidos
necessarios para compreender 0 processo
problematizado”

Experimentacéo - "o enfrentamento, pelo
estudante, de questdes praticas, mediante as
quais ele se sente desafiado a valer-se do
conhecimento apreendido e, entdo, a
consolida-los e/ou a identificar insuficiéncia
e limites dos conhecimentos apreendidos"

Orientacéo - "o acompanhamento, pelos
professores, dos enfrentamentos dos
estudantes, visando organizar aprendizados
e/ou colocar novas questdes”

Catarse - "expressao
elaborada da nova forma de
entendimento da prética social
a que se ascendeu" (p. 57)

Catarse: expressao
elaborada da nova
forma de entender a
pratica social

Sistematizacgao - "sintese/revisao de questdes,
de conteudos e de relacdes”

Pratica social - "elevacéo [da
compreensao] dos alunos ao
nivel do professor” (p. 58)

Pratica social final do
conteldo: nova
proposta de agdo a
partir do contetdo
aprendido

Consolidacao - "avalia¢cBes com finalidades
formativas"

Fonte: Compilagéo nossa.

(*) Conforme o nome dos capitulos do livro. Gasparin identifica como “fases” os “momentos” propostos

originalmente por Saviani.

(**) Saviani (2008, p.59) define sincrese como "a visdo cadtica do todo".

Sdo requeridos conhecimentos prévios dos alunos em matematica financeira
(especificamente, juros compostos) e habilidades basicas para uso de planilhas eletrdnicas, o
que pode ser atendido mais facilmente por turmas do 3° ano do Ensino Médio. Essas turmas
também apresentardo uma base mais ampla de experiéncias de vida e conhecimentos

escolares, como os das Ciéncias Humanas e Sociais Aplicadas, a se relacionar a
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problematizacdo dos investimentos produtivos na sociedade. Ainda do que podem trazer
como experiéncias extraescolares, no ultimo ano do Ensino Médio um maior nimero de
alunos apresentara vivéncias profissionais que podem servir a exemplos praticos para a
construcdo dos conceitos envolvidos na avaliacdo econémica de projetos de investimento
produtivo.

Segue o Roteiro estruturado pelos tempos curriculares propostos por Marise Ramos. O
termo Unidade é utilizado ao longo do texto assumindo a avaliacdo econémica de projetos de
investimento produtivo como uma possivel Unidade de Contetido® do EMI. O Quadro do
Produto Educacional 2 apresenta uma sintese do Roteiro segundo o modelo de “Projeto de
trabalho docente-discente na Perspectiva Historico-Critica” (GASPARIN, 2012, p. 159).

8 Termo utilizado por Gasparin (2012).
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Quadro do Produto Educacional 2 - Projeto de ensino-aprendizagem da avaliacdo econdmica de projetos de investimento produtivo

Préatica Social Inicial do
Conteudo

Problematizacdo

Instrumentalizagéo /
Experimentacdo / Orientacdo

Sistematizacdo / Catarse /
Consolidacao

Préatica Social Final do
Conteudo

1) Unidade de conteudo
Avaliagdo econdmica de
projetos de investimento
produtivo.

Obijetivos de aprendizagem
I. Situar os investimentos
produtivos na economia
contemporanea;

I1. Apreender conceitos e
técnicas para avaliacdo
econdmica de investimentos
produtivos.

2) Vivéncia cotidiana

a) O que os alunos ja sabem
sobre esses topicos?

b) O que gostariam de saber
mais a respeito?

1) Identificacdo e discussdo
sobre os principais
problemas postos pela
vivéncia cotidiana frente aos
objetivos de aprendizagem.

2) Dimensdes selecionadas:
e Econbmico-produtiva;

e Técnico-organizacional;
e Sqcio-histérica-cultural;
e Fisico-ambiental;

e Laboral.

Ac0es docentes e discentes -
exposic¢éo oral; exemplo
genérico de fluxo de caixa de
um investimento produtivo;
trabalho em grupo para
modelagem, analise e
avaliacdo de projeto produtivo
(se possivel, da area do
curso); caracterizacdo dos
projetos pelas dimensdes
selecionadas;
acompanhamento e orientagédo
dos grupos formados.

Recursos - empresas locais
gue possam fornecer dados ou
trabalhos académicos /
técnicos para caracterizacao
de projetos produtivos reais;
laboratorio de informética
para modelagem e analise dos
projetos em planilha
eletrbnica.

1) Apresentacdo dos
projetos baseando-se nos
conceitos da avaliacdo
econdmica de
investimentos produtivos.

2) Questionario individual
englobando as dimensdes
selecionadas e 0s objetivos
de aprendizagem.

Discussdo de fechamento da
Unidade, incluindo possiveis
encaminhamentos praticos
derivados dos aprendizados
obtidos.

Fonte: Elaboracgdo nossa a partir do modelo de Gasparin (2012, p. 159) ao qual sdo incluidos os tempos curriculares de Ramos (2017, p. 35-36).
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PROBLEMATIZACAO

A problematizacdo deve situar o investimento produtivo no conjunto das relagdes do
sistema socioeconémico mais amplo e introduzir as principais variaveis envolvidas na
avaliacdo econémica desses projetos. Num processo dialogado com os alunos, devem ser
identificados os “principais problemas postos pela pratica social. [...] Trata-se de detectar que
questdes precisam ser resolvidas no ambito da pratica social e, em consequéncia, que
conhecimento ¢ necessario dominar” (SAVIANI, 2008, p. 57). Para essa identificagdo,
Gasparin (2012, p. 22) indica como procedimento pratico inicial o “Antncio dos contetidos”
em que se apresenta os objetivos de aprendizagem da Unidade e se elenca os topicos a serem
trabalhados ao longo das aulas. Em seguida, deve-se dialogar com os alunos sobre o contetdo

da Unidade buscando:

verificar que dominio ja possuem e que uso fazem dele na pratica social
cotidiana. E a manifestacdo do estado de desenvolvimento dos educandos,
ocasido em que sdo expressas as concepcdes, as vivéncias, as percepgoes, 0s
conceitos, as formas proximas e remotas de existéncia do conteido em
guestdo. (GASPARIN, 2012, p. 20).

Gasparin indica entre outros procedimentos para a abertura da Unidade, ainda
buscando uma caracterizacdo da pratica social dos alunos relativa aos contetdos: “Utilizar, se
necessario, materiais motivadores, como jornais, revistas, livros[*], filmes [?], slides, recursos
virtuais [3]”, e “Nao debater ou discutir, neste momento, os itens que estdo apontados, mas
somente registrar o estado de compreensdo e de conhecimento dos alunos sobre o assunto”
(GASPARIN, 2012, p. 23). Também ¢é importante levantar com os educandos o que
“gostariam de saber a mais” sobre o tema, assegurar “a eles a oportunidade para que mostrem
sua curiosidade, suas indagaces, suas duvidas, os desafios da vida cotidiana a respeito do
assunto” (GASPARIN, 2012, p. 23).

Dessa forma, o professor relne trés referenciais para detalhar o planejamento dos

processos pedagdgicos para o alcance dos objetivos de aprendizagem e, mais especificamente,

' Podem ser citados como problemas contemporaneas que retratam em jornais, revistas e livros o
contexto desfavoravel aos investimentos produtivos: a financeirizacdo da economia, a
desindustrializagdo brasileira, o endividamento empresarial, estatal e das familias.

? Conferir “Filmes / documentarios sobre a crise financeira de 2007/2008 e o poder das instituicées
financeiras” do APENDICE DO PRODUTO EDUCACIONAL A.

3 Conferir recursos oficiais online de dados e indicadores econdmicos nacionais no APENDICE DO
PRODUTO EDUCACIONAL B.
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para a formulacdo das perguntas que problematizardo os tdpicos da Unidade de forma a

mobilizar o interesse dos estudantes:

1. Os problemas postos pela realidade social contemporanea, vinculados
ao que estipulam os curriculos instituidos;

2. A compreensdo discente inicial (de natureza ainda sincrética) da pratica
social relativa ao tema;

3. Os interesses expressos pelos alunos sobre o que deve ser abordado e

aprofundado.

As diversas dimens@es que compdem um conteudo podem servir ao agrupamento das
questdes a serem propostas para os alunos. Na discussdo sobre “a integracdo entre
conhecimentos gerais e especificos conformando uma totalidade curricular” no EMI
(RAMOQOS, 2008, p. 14-17), Marise Ramos pontua que no Ensino Médio “a relagdo entre
ciéncia e forcas produtivas se manifesta; [...] os sujeitos estdo fazendo escolhas e, dentre
essas escolhas também esta a formacdo profissional, o projeto de vida subjetiva e social que
se deseja e se pode perseguir” (RAMOS, 2008, p. 16). Num nivel de ensino tdo decisivo para
a vida dos estudantes, interessa trabalhar com eles a nog¢do de que “qualquer processo de
producdo e/ou fendbmeno social possui multiplas dimensfes e a sua compreensao exige que
nods o vejamos como totalidade” (RAMOS, 2008, p. 16). A autora elenca quatro dimensdes a
serem consideradas: a econdmico-produtiva, a técnico-organizacional, a socio-historica-
cultural e a fisico-ambiental.

As dimens0es a serem trabalhadas com os estudantes devem contemplar com especial
énfase aquelas implicadas pelo principio da omnilateridade da educacdo profissional: o
trabalho, a ciéncia e a cultura®. Dessa forma, &s quatro dimensdes citadas no paragrafo
anterior, € indicado adicionar o trabalho como quinta dimenséo a ser considerada diretamente
na problematizacdo dos investimentos produtivos com os alunos, também por ser um
principio educativo do Ensino Médio (BRASIL, 2010, art. 26, inc. Il), etapa da Educagéo

Basica em que a formacdo profissional se torna explicita ou direta, sobretudo no EMI. A

* Como coloca Marise Ramos, o principio da formagio omnilateral: “Implica as dimensdes
fundamentais da vida que estruturam a pratica social. Essas dimensdes séo o trabalho, a ciéncia e a
cultura. O trabalho compreendido como realizagdo humana inerente ao ser (sentido ontolégico) e
como pratica econdémica (sentido historico associado ao respectivo modo de producdo); a ciéncia
compreendida como os conhecimentos produzidos pela humanidade que possibilita o contraditério
avango produtivo; e a cultura, que corresponde aos valores éticos e estéticos que orientam as normas
de conduta de uma sociedade.” (RAMOQOS, 2008, p. 3-4).
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dimensdo cientifica pode ser devidamente contemplada pelas dimensdes econémico-produtiva
e técnico-organizacional, tendo em vista que o Roteiro é voltado ao ensino-aprendizagem de
conceitos da Gestdo e Economia. Por Gltimo, a cultura pode ser contemplada pela dimenséo
socio-historico-cultural em que se inclui a reflexdo sobre a evolucdo dos valores éticos e
estéticos da sociedade que mais direta ou indiretamente determinam, por exemplo, 0 apoio a
determinadas modelos de Estado e as tendéncias de consumo.

Esse conjunto de dimensdes contextualizado para o EMI serve a identificacdo de
possiveis questionamentos a serem problematizados com os estudantes. O Quadro do Produto
Educacional 3 utiliza 0 modelo proposto por Gasparin para relacionar contetidos e dimensdes
a possiveis perguntas problematizadoras de uma Unidade de Contetdo. Servindo como um
referencial genérico para o ensino-aprendizagem da avaliacdo econémica de projetos de
investimento produtivo, é proposto que se parta de uma discussao mais ampla do investimento
produtivo, ao nivel macroeconémico, para situar os projetos de investimento produtivo no
conjunto das relagdes sociais. Em seguida, ao nivel microecondémico, a proposta é trabalhar
com o calculo do valor econdmico de um projeto e 0S processos organizacionais previstos

para sua avaliacgéo.
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Quadro do Produto Educacional 3 — Possiveis questdes problematizadoras por dimensao selecionada

Contetdo Dimensao Questdes problematizadoras
Investimento | Econémico- O que séo investimentos produtivos? Qual a fungéo deles no conjunto
produtivo produtiva da economia? Como a evolucgdo tecnoldgica interfere nessa dindmica?
O que pode determinar a maior ou menor disponibilidade de recursos
para seu financiamento?
Como tem evoluido a taxa de investimento da economia brasileira nos
altimos anos?

Sécio- Qual a importancia do investimento produtivo para o0 conjunto da

historico- sociedade?

cultural Como o Estado pode influir no nivel de investimento?

A avaliacdo econdmica dos projetos produtivos parte de qual ponto de
vista para mensuragéo de seu valor?

Quais podem ser os aspectos regulatorios, culturais e demograficos a
determinar a alocagdo dos investimentos?

Fisico- Como fatores fisico-ambientais favorecem 0s investimentos

ambiental produtivos?

O que é externalidade econdmica?

Qual a relacdo da regulagdo ambiental com o nivel de investimentos
de um pais?

As mudangas climaticas decorrentes do aquecimento global podem
afetar os investimentos?

Laboral Como tem evoluido as relagbes de trabalho com os crescentes
investimentos em ativos produtivos de alta tecnologia? (robdtica,
informatica, inteligéncia artificial)

O que significa os termos uberizacao e gig economy?°
A alocacdo de capital crescentemente financeirizada é um problema
para o mundo do trabalho?
Avaliagéo Técnico- Como se calcula o retorno de um projeto de investimento produtivo?
econbmica | organizacional | Quais sdo as principais variaveis a impactar seu valor?
de projetos O que determina a decisdo empresarial pela realizacdo de um
produtivos investimento produtivo?

Como a empresa seleciona os projetos em que investir?
Como considerar os diferentes riscos que podem impactar o0s
resultados de um projeto?

Fonte: Elaboracdo nossa.

> Conferir exemplos de “Matérias e artigos de opinido sobre Uberizagdo / Gig Economy” no
APENDICE DO PRODUTO EDUCACIONAL A.
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INSTRUMENTALIZACAO

De carater mais instrucional, o tempo curricular de instrumentalizacdo é “o ensino de
conteddos necessarios para compreender o processo problematizado” (RAMOS, 2017, p. 36-
37). O Quadro do Produto Educacional 4 mostra uma forma de planejar as agOes de
professores e alunos, assim como 0S recursos de apoio a essas acOes, para a
instrumentalizacdo dos conteudos definidos a partir dos objetivos de aprendizagem e as
dimensdes selecionadas.

A Instrumentalizagdo esta dividida a partir dos conteidos previstos:

e O investimento produtivo no conjunto da economia
e O investimento produtivo na dindmica recente da economia brasileira

e Avaliacdo econémica de projetos de investimento produtivo
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Quadro do Produto Educacional 4 — A¢des e recursos para a Instrumentacdo

OBJETIVO . ~ ~

ESPECIFICOS CONTEUDOS | DIMENSOES ACOES RECURSOS
. Situar os O investimento |- Econdmico- |- Exposicdo oral do professor |- Sala de aula
investimentos produtivo no produtiva - Apresentacdo de dados e com
produtivos no conjunto da - Socio- indicadores que retratem a computador
conjunto da economiae na | historico- dindmica socioeconémica conectado a
dindmica dindmica cultural global e brasileira internet e
econbmica recente da - Fisico- - Leitura de noticias projetor
contemporanea | economia Ambiental econdmicas

brasileira - Trabalho

Il. Apreender Avaliacdo - Técnico- - Exposic¢éo oral do professor |- Laboratorio
conceitos e econbmica de organizacional |- Apresentacdo de exemplos |de
técnicas para projetos de - Formacé&o dos grupos de informatica
avaliagdo investimento alunos para as
econdmica de produtivo - Contato com empresas para | modelagens
projetos de caracterizacdo de projetos em planilha
investimento e/ou levantamento de eletronica
produtivo projetos em trabalhos - Sala de aula

académicos / técnicos

- Modelagem matematica em
planilha eletrénica dos
projetos

- Caracterizagdo dos projetos
frente as dimens6es
selecionadas

- Questionario individual

- Discussdo de consolidacao

computador e
projetor para
apresentacdo
das avaliacOes
dos projetos

Fonte: Elaborado a partir do modelo de Gasparin (2012, p. 121).

O investimento produtivo no conjunto da economia

r

Para Belluzzo e Galipolo (2019, p. 9) a economia ¢ “um exercicio ético e social, sendo

seu proposito a producao de regras pelas quais uma comunidade organiza sua producao”. Os

autores propdem o ano de 1776 como o de nascimento do capitalismo moderno, quando foi

publicado o livro A Riqueza das Nacgdes de Adam Smith, principal obra de referéncia do

liberalismo econémico, e quando se viabiliza comercialmente a maquina a vapor, a qual sera

o0 simbolo da primeira Revolugdo Industrial.

Em A Riqueza das NacGes sdo criticados o colonialismo e as praticas protecionais do

mercantilismo, marcas do capitalismo comercial até entdo dominante. Em oposicdo, Smith

defende um “sistema de liberdade natural” a garantir o exercicio do auto interesse, do que
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resultara a alocagdo 6tima do capital na sociedade. Afinal, a “consideracdo de seu proprio
lucro privado é o Unico motivo que leva um dono de qualquer capital a empregé-lo na

agricultura, na induastria ou em algum ramo particular do comércio atacadista ou varejista”
(SMITH, 1981, v. IlI, p. 374 apud MATTOS, 2007, p. 121). Mattos procura retomar o

desenvolvimento original do raciocinio de Smith:

Os individuos s6 aplicariam, portanto, 0s seus capitais na ordem mais
benéfica socialmente, caso esta ordem fosse por eles percebida como a mais
favoravel a promocéo dos seus interesses individuais.

E aqui se coloca o argumento fundamental de Smith sobre como, na vigéncia
do “sistema de liberdade natural”, os interesses individuais se vinculariam
aqueles da comunidade com o [sic] um todo. Na base da sua defesa estd a
idéia de que, quando seguidas livremente, as proprias inclinagbes inerentes
aos individuos os levariam a aplicar 0s seus respectivos capitais exatamente
naquela ordem mais favordvel a sociedade. Assim, o “sistema de liberdade
natural” seria capaz de produzir um resultado que as instituicbes
mercantilistas ndo eram capazes de produzir, ou seja, ele amarraria de forma
indelével o auto-interesse individual e o interesse social.

No centro desta anélise estdo duas motiva¢des do homem. A busca do lucro
— sempre enfatizada nas interpretagdes sobre o funcionamento da “méo
invisivel” — e 0 desejo de seguranga, que também é crucial, mas que tem
sido muitas vezes negligenciado.

Segundo Smith, além de terem impactos diferenciados no produto e renda
nacional, as aplicagfes do capital forneceriam em diferentes ramos de
atividade um sentimento (e um nivel) de seguranca diverso ao capitalista. E a
avaliacdo deste ltimo elemento seria fundamental nas suas escolhas sobre
como alocar o capital. (MATTQOS, 2007, p. 121-122).

O liberalismo econémico de Smith se vale de algo como uma “mao invisivel” que leva
o individuo a atender o interesse comum da nacdo ao empregar capital em uma atividade que

promova o0 maior ganho possivel em seu pais, para viver em um ambiente seguro:

O produto da atividade é aquilo que esta acrescenta ao objeto ou as matérias-
primas aos quais é aplicada. Na proporcéo em que o valor desse produto for
grande ou pequeno, da mesma forma o serdo os lucros do empregador. Mas,
se alguém emprega um capital para fomentar a atividade, assim o faz
exclusivamente em fungdo do lucro; conseqilientemente, sempre se
empenhara no sentido de aplicar esse capital no fomento daquela atividade
cujo produto € suscetivel de atingir o valor maximo, isto é, daquele produto
que possa ser trocado pela quantidade maxima de dinheiro ou de outras
mercadorias.

Ora, a renda anual de cada sociedade é sempre exatamente igual ao valor de
troca da producdo total anual de sua atividade, ou, mais precisamente,
equivale ao citado valor de troca. Portanto, j& que cada individuo procura, na
medida do possivel, empregar seu capital em fomentar a atividade nacional e
dirigir de tal maneira essa atividade que seu produto tenha o maximo valor
possivel, cada individuo necessariamente se esforca por aumentar ao
maximo possivel a renda anual da sociedade. Geralmente, na realidade, ele
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ndo tenciona promover o interesse publico nem sabe até que ponto o esta
promovendo. Ao preferir fomentar a atividade do pais e ndo de outros paises
ele tem em vista apenas sua prépria seguranca; e orientando sua atividade de
tal maneira que sua producdo possa ser de maior valor, visa apenas a seu
préprio ganho e, neste, como em muitos outros casos, é levado como que por
méo invisivel a promover um objetivo que ndo fazia parte de suas intencdes.
(SMITH, 1996, v. I, p. 437-438).

O impulso liberal do laissez-faire® econdmico inspirado por Smith e a viabilizagdo
comercial das maquinas a vapor testemunham, inicialmente na Gra-Bretanha, a “radical
ruptura no modo de produzir e nas formas de regulagio da vida econdémica e social”
(BELLUZZO; GALIPOLO, 2019, p. 62) promovidas pela Revolucdo Industrial:

A divisdo interna do trabalho na manufatura celebrada por Adam Smith
suscitou a especializagdo das fungdes dos trabalhadores e abriu espaco para a
mecanizacdo do trabalho, ou seja, a utilizagdo crescente de maquinas cuja
produgdo também “industrializada” promoveu a divisdo social do trabalho
entre o departamento dos bens de producéo e o departamento de bens de
consumo.

O surgimento da inddstria como sistema produgdo apoiado na maquinaria
carrega nos 0ss0s 0 progresso técnico, intensifica a divisado social do trabalho
ao especializar as tarefas e engendra diferenciagdes na estrutura produtiva,
promovendo encadeamentos intra e intersetoriais.

Assentada sobre suas bases materiais, a economia da inddstria promove a
nova sociabilidade, aquela amparada nas realidades do assalariamento
generalizado e nas aspiragdes de liberdade e de autonomia individual. Na
mesma toada, o industrialismo capitalista suscitou o desenvolvimento da
metrdpole, tabernaculo da modernidade, cuja efervescéncia cultural, ndo raro
exprime as misérias sociais nascidas das turbuléncias do progresso.
(BELLUZZO; GALIPOLO, 2019, p. 63).

Ficam, assim, minimamente situados os investimentos produtivos no conjunto das
relacOes sociais. Trata-se de tema amplo que deve ter sua abordagem devidamente delineada a
partir de um planejamento didatico que defina o tempo a ser dedicado para a contextualizacéo
dos investimentos produtivos na economia, considerando as dimensdes selecionadas. A
discussdo dos sistemas econdmicos que organizam a producado e a vida cotidiana relaciona-se

com tdpicos da Sociologia, conforme trazem os PCNSs:

Com relacdo aos sistemas econdmicos, podem-se desenvolver reflexfes que
considerem a atualidade de algumas proposi¢fes marxistas, como por
exemplo, relagbes sociais e condigdes objetivas de existéncia; historicidade
das relacBes sociais objetivas, de acordo com as condi¢cbes materiais de
existéncia, sendo 0 modo de producgdo o limite que condiciona a estrutura
social; a divisdo social do trabalho, a propriedade privada e a luta de classes
como condigbes objetivas que demarcam 0s modos-de-producdo e as

® Termo em francés comumente traduzido como “deixar fazer”.
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transformac@es historicas; a funcdo estrutural do Estado, da instancia
juridica e ideoldgica, enquanto formas de reproducéo social; [...]
Ampliando-se o0 escopo de analise, o estudo do Estado devera produzir uma
sintese que contemple as diversas teorias sobre sua origem e finalidade.
Determinadas formas historicas de Estado, o Absolutista, o Liberal, o
Democrético, o Socialista, 0 Welfare-State (o do Bem-Estar) e o Neoliberal,
poderdo ser abordadas e comparadas, em suas caracteristicas, com o Estado
brasileiro atual. (BRASIL, 2000a, p. 41).

Portanto, em interdisciplinaridade com a Sociologia, a apresentacdo do papel do

investimento produtivo na realidade global e brasileira deve envolver a diferenciacdo bésica

entre os modos de producdo capitalista, baseado na propriedade privada e livre iniciativa, e

socialista, baseado na socializacdo dos meios de producdo, gerenciados pelo Estado. Apds o

colapso do regime soviético nos anos 1980, o capitalismo torna-se o sistema hegemonico

globalmente, sendo que o Brasil ndo chegou a ter um governo que propusesse 0 comunismo

como projeto para o pais. A instrumentalizacéo tende a focar, portanto, mais em uma analise

do capitalismo, trazendo pontos em sua defesa e critica, suas tendéncias, procurando

posicionar o investimento produtivo no sistema econdmico-produtivo atual de forma a

auxiliar o processo de reelaboracdo dos educandos sobre a quest&o. Ver, por exemplo:

Jahan e Mahmud (2015, p. 44) respondem a pergunta “O que ¢ capitalismo?”
reconhecendo limitagbes do sistema, mas ainda o defendendo como a melhor
maneira para organizar a economia. Os autores definem o capitalismo como um
sistema em que atores privados detém e controlam diferentes ativos de acordo
com seus interesses, e a relagdo demanda-oferta de produtos e servigos
determina precos livremente em mercados de uma forma que pode servir ao
melhor interesse da sociedade. O aspecto essencial do capitalismo é a busca por
lucros dos agentes individuais, em contraste com a busca das organizacGes
estatais pela maximizacao do bem social no sistema socialista, em que o Estado
detém os meios de producdo. Jahan e Mahmud elencam como pilares do
capitalismo: propriedade privada de ativos tangiveis e intangiveis, interesse
autoguiado, livre competicdo entre firmas.

Bresser-Pereira (2017) apresenta duas formas que dividem as tendéncias do
sistema capitalista como modo de producdo, o desenvolvimentismo e o
liberalismo; o autor coloca que a partir da crise financeira de 2007-2008 o
modelo neoliberal é questionado e estariamos num periodo de transicdo para

um novo conjunto de politicas econémicas ainda em definicao.
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A crise financeira de 2007-2008 veio na esteira das reformas neoliberais iniciadas no
final da década de 1970, conforme apresentado na Introducdo deste Roteiro, que levou a uma

financeirizacdo dos recursos que poderiam ser investidos em atividades produtivas:

Todos ouviram falar da financeirizagdo, mas poucos se ddo conta da
profundidade da deformacdo generalizada dos processos econémicos, sociais
e ambientais, provocada pela migragdo dos nossos recursos do fomento
econdmico (por meio de investimentos) para ganhos improdutivos (por meio
de aplicacbes financeiras). Os bancos e a midia, inclusive, chamam tudo de
"investimento”, parece mais nobre do que "aplicagdo financeira" ou
especulagdo. O [jornal] The Economist até inventou a expressdo speculative
investors, e Stiglitz refere-se a productive invesments para diferenciar, ja que
em inglés ndo existe o termo “aplicacdo financeira”, tudo € ‘investment’.

Ndo hd como escapar de uma realidade simples: abrir uma empresa,
contratar trabalhadores, produzir e pagar impostos € muito mais trabalhoso
do que aplicar em papéis da divida publica, mas é o que estimula a
economia. Quando vocé compra papéis, eles podem render, mas vocé nado
produziu nada, apenas gerou rendimentos sem contrapartida e, a partir de
certo nivel, isto se torna um peso morto sobre as atividades econdmicas em
geral. Em termos de funcionalidade econdmica, Epstein e Montecino
referem-se a uma “spectacular failure”. “Um sistema financeiro saudavel ¢é
aquele que canaliza recursos financeiros para investimento produtivo, ajuda
as familias a poupar para poder financiar grandes despesas tais como
educacéo superior e aposentadorias, fornece produtos tais como seguros para
ajudar a reduzir riscos, cria suficiente quantidade de liquidez Gtil, gere um
mecanismo eficiente de pagamentos, e gera inovagdes financeiras para fazer
todas estas coisas Uteis de forma mais barata e efetiva. Todas estas funcdes
sdo cruciais para uma economia de mercado estavel e produtiva. Mas depois
de décadas de desregulacdo, o sistema financeiro atual dos EUA se tornou
um sistema altamente especulativo que falhou de maneira bastante
espetacular em realizar estas tarefas criticas”.” (DOWBOR, 2017, p. 154-
155).

Para fechamento da instrumentalizacdo do primeiro contetdo da Unidade, a busca por
termos como “taxa de investimento”, “investimento privado”, “investimento publico” e
“investimento direto” em portais eletronicos, secdes de jornais e revistas de jornalismo
econémico é uma forma indicada para uma retomada dos conceitos discutidos teoricamente.
Pelo material levantado, os alunos terdo contato com um novo conjunto de nomenclaturas que
deverdo buscar entender para a correta interpretacdo de noticias sobre, por exemplo, novos

dados e estudos econdmicos, como tem evoluido os investimentos na economia global. Uma

" Em traducdo livre, os termos em inglés da transcricdo significariam em lingua portuguesa:
speculative investors = investidores especulativos; productive invesments = investimentos produtivos;
investment = investimento; spectacular failure = falha espetacular.
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discussdo das noticias encontradas poderd relaciond-las com diferentes aspectos das
dimensdes selecionadas para a Unidade de Conteudo.

O investimento produtivo na dindmica da economia brasileira

Para situar os investimentos no conjunto da economia brasileira sugere-se iniciar a
discussdo trabalhando com os alunos as nomenclaturas com que poderdo se deparar em
noticias ou pesquisa sobre o assunto. Em seguida, pode-se apresentar aos alunos o quadro
contemporaneo da dindmica socioecondmica brasileira, destacando de que forma o0s
investimentos estdo sendo influenciados e como estdo influenciando essa realidade. Note-se
gue um desafio docente aqui é o levantamento de dados atuais a serem trabalhados com os
alunos, havendo também a alternativa para que eles atualizem esses dados, 0 quanto possivel
e conforme a conveniéncia, sobre a cidade e regio em que residem e estudam. O APENDICE
DO PRODUTO EDUCACIONAL B traz indicacdes de fontes para atualizacdo e
contextualizacdo de dados econdmicos nacionais. Segue um referencial para situar os
investimentos na dindmica socioeconémica brasileira, exemplificando como poderia ser essa
instrumentalizacdo na época de elaboracdo do Roteiro.

Os investimentos realizados no pais ao longo de um ano compdem a rubrica Formacéo
Bruta de Capital Fixo (FBCF) do Sistema de Contas Nacionais (SCN) divulgado pelo
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), 6rgdo vinculado ao Ministério da

Economia®. Segundo 0 SCN:

A FBCF representa o valor dos bens durdveis adquiridos no mercado ou
produzidos por conta prdpria e destinados ao uso, em unidades de produgéo,
por periodo superior a um ano. Tem por finalidade aumentar a capacidade
produtiva do pais. A FBCF é, entdo, uma parcela do investimento que
corresponde a quantidade de produtos produzidos ndo para serem
consumidos, mas para serem utilizados no processo produtivo nos anos
posteriores. (IBGE, 2016, Apéndice 2 da publicacdo).

Por exemplo, o SCN 2017 (IBGE, 2019) traz um comparativo dos componentes que

contribuiram para o FBCF nos anos de 2016 e 2017 — Figura do Produto Educacional 1.

8 O SCN “apresenta informacdes sobre a geracio, a distribui¢io e o uso da renda no Pais. H4 também
dados sobre a acumulacéo de ativos ndo financeiros, patriménio financeiro e sobre as relac@es entre a
economia nacional e o resto do mundo” (IBGE, 2019, p. 1).
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Fornecendo um panorama em que foram alocados os investimentos no pais nesses dois anos,

os dados sdo assim detalhados:

A participagdo da construcéo residencial em 2017 foi de 47,8% do total da
Construcédo, enquanto outros edificios e estruturas responderam por 52,2%.
A composicdo do grupo Maquinas e equipamentos ficou: 30,4%,
equipamentos de transporte; 17,5%, equipamentos de tecnologia da
informacdo e comunicacdo (TIC) e 52,1%, outras maquinas e equipamentos.
No que se refere aos Produtos de propriedade intelectual, 64,4%
correspondem a software, bancos de dados e exploracdo mineral e 35,6%,
pesquisa e desenvolvimento (P&D). (IBGE, 2019, p. 4).

S&o dados indicados para apresentacdo aos alunos e que podem ser melhor
contextualizados pela evolugdo da “taxa de investimento”, calculada pela razdo da FCBF
sobre o Produto Interno Bruto (PIB), este sendo o indicador mais comumente utilizado para se
avaliar a situacdo econdmica de um pais em termos de seu crescimento, estagnacdo ou
decrescimento. Segundo o SCN, o PIB pode ser calculado pelo lado da producéo, equivalendo
ao valor total de “bens e servigos produzidos pelas unidades produtoras residentes destinados
aos usos finais”; pelo lado da demanda, “equivalente & soma dos usos finais de bens e
servicos valorados a preco de mercado”; ou pelo lado da renda, “equivalente a soma das

rendas primarias” de individuos, governo e empresas (IBGE, 2019, p. 16).

Figura do Produto Educacional 1 - Componentes da FBCF — Brasil,
anos-base 2016-2017 (%)

2016-2017

49,6

' Construcao { ) Maquinas e ‘ Produtos de . Outros
equipamentos propriedade ativos fixos
intelectual

Fonte: SCN 2017 (IBGE, 2019, p. 4).



117

Balassiano e Trece (2019) reuniram a taxa de investimento brasileira para o periodo
1908 a primeiro trimestre de 2019 — Figura do Produto Educacional 2. Reflexo de uma
economia global cada vez mais baseada em conhecimento, os investimentos em “propriedade
intelectual (pesquisa e desenvolvimento, software, banco de dados, exploracdo e avaliacédo
mineral)”, que basicamente compdem o componente “Outros” do grafico’, passam a
representar algo em torno de pelo menos 10% dos investimentos a partir dos anos 2000 na
economia brasileira. Na década iniciada em 2010, esses investimentos se mantém em patamar
constante acima dos 2% do PIB mesmo com a crise econémica iniciada em 2014, a qual
abalou mais fortemente o setor de constru¢do que passa de um patamar de 10% para algo
acima de 7% do PIB. Com base em suas estimativas, os autores afirmam que essa crise levou
ao menor patamar da taxa de investimento do pais nos Gltimos cinquenta anos. Eles também
chamam a atencdo que mais especificamente sdo 0s investimentos em maquinas e

equipamentos que fazem da FBCF um direcionador (driver) econdmico:

Componentes que apresentam forte influéncia no comportamento da
economia, sendo, portanto, fundamentais para a compreensdo dos ciclos
econbmicos. Possuem caracteristica pro-ciclica, uma vez que o movimento
desses componentes segue a diregdo do movimento dos ciclos de negécios.
A sincronia destes componentes com o PIB faz com que, na maioria das
vezes, as taxas de variagdo apresentem queda em periodos recessivos. Outro
aspecto importante dessas varidveis é serem mais volateis que os demais
componentes do PIB. E interessante notar que 0s componentes com maiores
participacOes no PIB, servicos e consumo das familias, ndo sdo classificados
como drivers das recessdes. (BALASSIANO; TRECE, 2019, nota 8 do
artigo).

Quando a FBCF estd em queda, em geral, o componente de maquinas e
equipamentos € responsavel por acentuar essa queda e, quando 0s
investimentos estdo em expansao, também é provavel que este componente
reforce o crescimento dos investimentos. Mesmo tendo menor participagdo
nos investimentos, comparado a constru¢do, maquinas e equipamentos
conseguem, muitas vezes, ter maior influéncia no comportamento total dos
investimentos que os demais componentes da FBCF. Ser um dos drivers tem
muito mais a ver com a intensidade com que o0 componente se move do que
com o peso deste no PIB. (BALASSIANO; TRECE, 2019, na discussdo da
Tabela 1 do artigo).

% Pela Figura do Produto Educacional 1 é possivel estimar que “Outros ativos fixos” representaram
menos do que 15% da soma dos “Outros” investimentos que ndo em constru¢do € maquinas e
equipamentos.
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Figura do Produto Educacional 2 — Taxa de investimento - Brasil, de 1908 a 1° trimestre 2019 (% PIB)
30
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Fonte: Balassiano e Trece (2019, grafico 11 do artigo).

As baixas taxas de investimento no Brasil se tornam mais draméticas no ambito da
competicdo econdmica global. Conforme a Figura do Produto Educacional 3, grafico
elaborado por Balassiano (2019) mostra que o investimento em relagcdo ao PIB no pais tem
ficado abaixo da média mundial, dos paises emergentes e da América Latina desde meados da
década de 1990.
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Figura do Produto Educacional 3 — Taxas de investimento do mundo, paises emergentes, América
Latina e Brasil — periodo 1980 a 2018 (% PIB)
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Fonte: Balassiano (2019) com dados do IBGE e Fundo Monetéario Internacional (FMI).

Uma evolucdo que precisa ser em parte relativizada pelo histérico do processo de
desenvolvimento brasileiro em relacdo a outros paises. Giambiagi (2016), no contexto da
recessao iniciada em 2014 mesmo sob uma politica econémica de expansdo dos gastos
publicos, propde um conjunto de elementos a sustentarem em longo prazo o desenvolvimento
econémico de um pais: educacdo de qualidade; niveis adequados de investimento e poupanca;
gasto publico eficiente; boa infraestrutura; instituicdes favoraveis ao crescimento; e ambiente

de competicdo. Ao que o autor desenvolve:

Tais elementos se combinam para que se verifiquem bons niveis de
crescimento da produtividade e dependem da acdo dos governos. A eles se
juntam os efeitos de uma demografia favoravel, algo que em geral foge a
influéncia dos governos, pelo menos no curto prazo.

Pode-se alegar que alguns dos paises que apresentaram as maiores taxas de
crescimento nas Ultimas décadas fogem a essa caracterizagdo. A China, por
exemplo, ndo tem uma educacdo meédia elevada, nem a india uma
infraestrutura de qualidade. Sdo paises, porém, que, ressalvadas as devidas
diferencas, encontram-se em um estagio histérico do seu processo de
desenvolvimento com alguma semelhanga com o que o Brasil enfrentou
entre 1930 e 1980. Quando o desenvolvimento se inicia com niveis muito
baixos de produtividade e se verifica um forte movimento migratério do
campo para a cidade e de méo de obra de setores atrasados para outros mais
avangados, o campo de espaco para a expansdo é enorme.

E justamente quando € preciso ir além dessas etapas iniciais do
desenvolvimento que surge a chamada “armadilha da renda média”, que
paises como a Coreia do Sul conseguiram vencer e a China tentara superar
nas proximas décadas. Foi ai que o Brasil falhou seriamente na década atual.
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O primeiro ponto citado anteriormente, educagdo de qualidade, foi o que
permitiu o salto dos paises de renda média para o0 pequeno grupo dos paises
desenvolvidos, porém, no Brasil, ¢ uma deficiéncia historica. [...] E claro que
o0 problema vem de longa data, mas o ponto é que quando isso passou a fazer
uma maior diferenca, em um mundo de grande competicdo, o Brasil
avangou, mas a uma velocidade inferior a requerida. (GIAMBIAGI, 2016, p.
247-248).

Giambiagi (2016) também discute a realidade brasileira com relacdo aos demais
elementos apontados de desenvolvimento em longo prazo. Sobre o investimento e poupanca,
Giambiagi (2016) cita como um problema a diminuicdo do nivel de poupanca nacional de
21% do PIB em 1994, inicio da vigéncia do Plano Real, para 18% em 2010, aumentando a
necessidade de poupanca externa para financiamento do investimento. Registre-se que nos
anos de 2016 e 2017, a razdo poupanca / PIB passou a um patamar inferior a 14% (IBGE,
2019, p. 12). Sobre a eficiéncia do gasto publico, Giambiagi registra ter aumentado o peso
com “gasto primario total do Governo Central — incluindo transferéncias a Estados e
Municipios” (14% do PIB em 1991; 17% em 1994, 20% em 2002; 18% em 2003; 21% em
2010), ao mesmo tempo que foi mantido em 1% do PIB o investimento da Unido: “Com uma
grande demanda associada ao gasto previdenciario e social, sobravam poucos recursos para
atividades associadas ao impulso ao crescimento, como inovacdo, ciéncia e tecnologia e
pesquisa avancada” (GIAMBIAGI, 2016, p. 249).

O investimento publico e privado na infraestrutura de “energia, transportes,
telecomunicagdes, aeroportos, portos, hidrovias e saneamento basico” (GIAMBIAGI, 2016,
p. 249) que chegou a ser de 5% do PIB na década de 1970, passou para apenas 2,6% do PIB
em 2001 e 2002, baixando ainda para 1,8% no periodo 2003-2006 e subindo um pouco até
2,2% no periodo 2007-2010. Assim, Giambiagi coloca o elemento “boa infraestrutura” como
um dos que de forma “mais gritante” tem faltado para termos uma economia “dindmica e
competitiva” (GIAMBIAGI, 2016, p. 249). Com relacdo a instituicbes favoraveis ao
crescimento, no sentido de trazerem maior previsibilidade e seguranca aos investimentos,
Giambiagi considera que desde a estabilizacdo da moeda se obteve avangos, como o Banco
Central com atuacgdo técnica para combate a inflacdo, a definicdo de metas inflacionérias, a
criacdo de agéncias reguladoras e o fortalecimento de 6rgdos para defender a concorréncia

empresarial'®.

1 Além das fontes de dados e indicadores econdmicos registradas no APENDICE DO PRODUTO
EDUCACIONAL B, indica-se como possiveis materiais de referéncia para situar os investimentos
produtivos na economia brasileira: dados do Banco Central sobre Investimento Direto no Pais — IDP
(https://www.bcb.gov.br/publicacoes/relatorioid/RelatoriolD2018); video “Os Quatro Motores da



https://www.bcb.gov.br/publicacoes/relatorioid/RelatorioID2018
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Avaliacdo econdmica de projetos de investimento produtivo

Inicialmente, pode-se retomar o conceito de juros compostos para a discusséo sobre o
valor do dinheiro no tempo como determinante fundamental das decisdes empresariais em
uma economia capitalista: o investimento privado visa a valorizacdo do capital alocado em
um projeto. Em Samanez (2009) a nogdo de “valor do dinheiro no tempo” e o conceito de

matematica financeira sdo apresentados a partir do principio de “preferéncia por liquidez”:

Esse principio indica que $ 100 disponiveis hoje séo preferiveis a (ou valem
mais que) $ 100 a serem recebidos em data futura, por, pelo menos, trés
razGes fundamentais:

m 0 risco de ndo receber a quantia no futuro;

m o menor poder aquisitivo da quantia no futuro, por conta do efeito
inflacionério;

m o custo de oportunidade do dinheiro, que, por meio do investimento, nos
permite transformar $ 100 hoje em mais do que $ 100 no futuro.

Tendo apresentado essa nocdo da preferéncia pela liquidez, podemos
introduzir mais formalmente o objeto de estudo da matematica financeira:
matematica financeira é o nome dado ao conjunto de conceitos matematicos
elementares utilizados na analise de operacbes de investimento e
financiamento, tendo em vista o principio da preferéncia pela liquidez.

O valor da preferéncia pela liquidez é, normalmente, representado pela taxa
de juros ou custo do dinheiro. Se, por exemplo, 10% € a taxa de juros
minima para deixarmos de consumir $ 100 no momento presente e
aplicarmos esse dinheiro em um investimento por um ano, isso indica que
queremos $ 10 como pagamento futuro, para compensar o sacrificio de nos
privarmos de $ 100 hoje. Se, por outro lado, 5% é a taxa de juros maxima
que estamos dispostos a pagar para receber $ 100 hoje e retornar esse valor
apos um ano, isso indica que estamos dispostos a pagar $ 105 no futuro para
receber $ 100 hoje. (SAMANEZ, 2009, p. 1, grifo do autor).

O valor do dinheiro no tempo e a preferéncia pela liquidez sé&o fundamentais para se
compreender a dimensdao do que representam 0s investimentos de longo prazo, como 0S
investimentos produtivos. Pelo critério da avaliacdo econdmica, a valorizagdo do capital
investido em um projeto ocorre apenas se 0 retorno do investimento superar seu custo
econémico, equivalente ao maior ganho ou retorno que pode ser obtido em uma alocagéo

alternativa. Também chamado de custo de oportunidade, o custo econdmico € um conceito

Economia” do Prof. Ladislau Dowbor sobre a dindmica da economia brasileira contemporanea
(Aula 12 em https://dowbor.org/2018/08/curso-pedagogia-da-economia-com-ladislau-dowbor-
instituto-paulo-freire-2018-15-aulas.html/).



https://dowbor.org/2018/08/curso-pedagogia-da-economia-com-ladislau-dowbor-instituto-paulo-freire-2018-15-aulas.html/
https://dowbor.org/2018/08/curso-pedagogia-da-economia-com-ladislau-dowbor-instituto-paulo-freire-2018-15-aulas.html/

122

fundamental da Economia que os alunos do EMI poderdo construir, empoderando-se
profissional e pessoalmente, com a mediagédo do professor e uso de planilhas eletronicas:

As decisGes empresariais exigem a medicdo de custos econdmicos, que se
baseiam no conceito de custo de oportunidade. Este conceito diz que o custo
econdmico de se empregar recursos em determinada atividade é o valor do
melhor uso alternativo renunciado destes recursos. [...] O custo econdmico
das atividades de producdo da empresa reflete sua oportunidade renunciada.
[...] o conceito de oportunidade fornece a melhor base para boas decisdes
econdbmicas quando a empresa tem que escolher entre alternativas
concorrentes. Uma empresa que se desviasse consistentemente desta idéia
perderia oportunidades de obter lucros mais altos. No fim das contas, ela
pode ser levada a fechar as portas por empresas que aproveitam melhor as
oportunidades de aumentar os lucros, ou ela pode se encontrar faminta por
capital & medida que os investidores passem a oferecer menos pelas agdes da
empresa. (BESANKO et. al., 2006, p. 43-44).

De um ponto de vista mais pratico, a avaliacdo econdmica de projetos de investimento
produtivo é uma atividade baseada na identificacdo das variaveis que determinam os valores a
investir, custear e obter como retorno em cada ano de um projeto produtivo, considerando
também seu custo de oportunidade. A partir dos valores assumidos para essas variaveis, a
modelagem dos fluxos de caixa anuais permite calcular os indices que servem para a
avaliacdo econémica do projeto frente as alternativas de investimento disponiveis. Felipe e
Leismann (2019) assim situam uma analise econdmico-financeira na complexa avaliacdo de

um investimento empresarial:

A andlise da viabilidade econdmica/financeira é parte fundamental da
avaliagdo dos riscos inerentes a realizagdo de investimentos, sejam estes
novos negocios ou novas areas ou unidades que uma organizacdo deseja
atuar.

E fato que muitas outras analises devem ser realizadas, ndo limitando apenas
a andlise da viabilidade econdmica/financeira.

Fatores ambientes e sociais devem ser levados em consideracdo, podendo ser
utilizado o modelo de anélise das 5 forgas competitivas, proposto por Porter
(1986). O modelo leva em consideracdo a ameaca da entrada de novos
concorrentes e produtos/servigos substitutos, a rivalidade existente entre os
concorrentes que ja& atuam no mercado/ambiente em analise e o poder de
negociagdo que a organizagao possui com seus clientes e fornecedores.

A andlise de projetos de investimentos, independente do que se pretende
estudar quanto a viabilidade e porte, em geral sdo carregadas de diversas
incertezas, sendo necessario o envolvimento de uma equipe capaz de buscar
0 maximo de informacbes possiveis, permitindo a andlise, maior
assertividade do investimento pretendido, diminuindo os riscos inerente a
qualquer projeto de investimento. (FELIPE; LEISMANN, 2019, p. 87-88).



123

Dessa forma, grande parte do desafio da anélise se concentra em modelar os fluxos de
caixa com base em premissas realistas, quantificando impactos de riscos e incertezas a serem
refletidos nos resultados estimados de um projeto. Nisso estd muito do potencial formativo
para os alunos participantes das atividades de modelagem e analise de riscos de um projeto de
investimento. Ao fazé-lo, os estudantes poderdo refletir sobre varidveis socioecondmicas,
mercadoldgicas, tecnologicas e ambientais, quantificd-las e expressar um parecer de
viabilidade do projeto frente as alternativas de alocacdo do capital exigido para o
investimento. Essa complexidade de varidveis que podem impactar a geracdo de fluxos de
caixa positivos para o investidor deve ser destacada para os alunos. Afinal de contas, ndo seria
melhor, menos arriscado, para o dono do capital aplicar o montante em uma opg¢éo financeira,
mesmo que a uma menor taxa de retorno? A avaliacdo econémica do projeto pode ser uma
fonte de informacao valiosa para essa deciséo.

Empresas maiores tenderdo a estruturar um processo de or¢camento de capital para essa
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tomada de decisdo. O “investimento em bens de capital (CAPEX)”"" se refere ao “desembolso

de fundos por parte da empresa que se espera resultar em beneficios por um periodo superior
aum ano” (GITMAN, 2017, p. 396, grifo do autor):

Os investimentos de longo prazo representam desembolsos substanciais de
fundos que comprometem a empresa com determinada linha de acdo. Em
consequéncia, a empresa precisa de procedimentos para analisar e selecionar
seus investimentos de longo prazo. O orgamento de capital é o processo de
avaliagdo e selecdo de investimentos de longo prazo que sdo compativeis
com o objetivo da empresa de maximizar a riqueza dos proprietarios. As
empresas normalmente fazem uma variedade de investimentos de longo
prazo, mas 0 mais comum é o investimento em ativos imobilizados, que
incluem propriedades (terrenos), fabricas e equipamentos. Esses ativos,
muitas vezes chamados de ativos geradores de lucro, em geral fornecem a
base para a rentabilidade e o valor das empresas. [...]

Desembolsos em ativos imobilizados s&o investimentos em bens de capital,
mas nem todos os investimentos em bens de capital sdo classificados como
ativos imobilizados.

As empresas fazem investimentos em bens de capital por muitos motivos. Os
principais sdo: a expansdo das operagfes, a substituicdo ou renovacdo de
ativos imobilizados, e a obtencdo de algum outro beneficio menos tangivel
no longo prazo. (GITMAN, 2017, p. 396, grifos do autor).

O processo de orcamento de capital de uma empresa € composto por cinco etapas
(GITMAN, 2017, p. 396-397):

I CAPEX deriva do termo em inglés capital expenditure que pode ser traduzido por despesa de
capital. “Ja4 uma despesa de operagdo (OPEX) é um desembolso que resulta em beneficios recebidos
no prazo de um ano” (GITMAN, 2017, p. 396, grifo do autor); OPEX deriva de operational
expenditure (despesa operacional).
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Elaboracdo de propostas de projetos de investimento por integrantes dos
diversos niveis da organizacao;

Revisdo e analise das propostas pelos administradores financeiros;

Tomada de decisdo definindo os projetos aprovados para implantagéo,
envolvendo no processo diferentes instancias da organizacdo conforme o
montante requerido pelo investimento;

Implementacdo a partir da liberacdo dos dispéndios requeridos pelos
projetos aprovados;

Acompanhamento dos resultados, custos e beneficios, os comparando com o
que foi projetado e avaliando a necessidade de agdes frente aos resultados
que venham sendo obtidos.

A elaboracdo das propostas de projetos de investimento, primeira etapa do processo de

orcamento de capital, se consolida pelo calculo do valor econémico dos

fluxos de caixa relevantes associados ao projeto: as saidas de caixa
incrementais (investimento) e as entradas (retorno). Os fluxos de caixa
incrementais representam os fluxos de caixa adicionais — saidas ou entradas -
esperados, resultantes de uma proposta de investimento em bens de capital.
(GITMAN, 2017, p. 435).

Seguindo a classificacdo de Gitman (2017, p. 436), os componentes do fluxo de caixa

sdo classificados em:

Investimento inicial — “A saida de caixa relevante de um projeto proposto,
na data zero”;

Fluxos de caixa operacionais — “As entradas e saidas de caixa
incrementais, apos imposto de renda, resultante da implementacdo de um
projeto durante sua vida”;

Fluxo de caixa terminal — “O fluxo de caixa nao operacional apds imposto
de renda que ocorre no ultimo ano de um projeto. Normalmente € atribuido

a liquidagdo do projeto™.

Como os investimentos em bens de capital envolvem retornos de longo prazo, a

questdo do valor do dinheiro no tempo se torna critica para a avaliacdo econdémica de um
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projeto. A variacdo temporal do valor requerido como investimento inicial é dada pela taxa de
valorizagdo desse montante em sua alocacdo alternativa de maior retorno. O “custo de
oportunidade” ou “custo economico” do capital exigido pelo projeto, também pode ser
identificado como “custo de capital”, “taxa de desconto” ou “taxa de juros”. Ele € aplicado
aos fluxos de caixa estimados para um projeto a fim de trazé-los a valor presente e, sendo
somados, comporem o valor do qual é descontado o investimento inicial. Calcula-se, dessa

forma, o Valor Presente Liquido (VPL) de um projeto de investimento:

Quando o VPL ¢ utilizado para tomar decisbes de aceitar ou rejeitar, 0s
critérios sdo o0s seguintes:

e Se o VPL for maior que $ 0, aceitar o projeto.
e Se 0 VPL for menor que $ 0, rejeitar o projeto.

Se o VPL for maior que $ 0, a empresa obtera um retorno maior que seu
custo de capital. Tal fato devera aumentar o valor de mercado da empresa e,
portanto, a riqueza de seus proprietarios, em um montante equivalente ao
VPL. (GITMAN, 2017, p. 404).

A taxa de desconto também pode ser considerada como a Taxa Minima de
Atratividade (TMA) estipulada pela empresa como a taxa de retorno minima sobre o
investimento que o projeto proposto precisa apresentar para, conforme as etapas de orcamento
de capital, poder ser revisado e analisado pelo departamento financeiro antes da tomada de
deciséo por sua aprovacao. Para compensar 0s riscos inerentes a um investimento produtivo, a
TMA apresenta valor superior a taxa de investimento livre de risco - tipicamente, a “taxa
basica de juros da economia” aplicada a titulos da divida publica, conhecida no Brasil como

taxa Selic'?.

'2 0 website do Banco Central do Brasil traz as seguintes informacdes sobre a definigdo da taxa Selic:
“O Comité de Politica Monetaria (Copom) € o 6rgao do Banco Central, formado pelo seu Presidente
e diretores, que define, a cada 45 dias, a taxa basica de juros da economia —a Selic. [...]

A reunido do Copom segue um processo que procura embasar da melhor forma possivel a sua
decisdo. Os membros do Copom assistem a apresentacdes técnicas do corpo funcional do BC, que
tratam da evolucéo e perspectivas das economias brasileira e mundial, das condicdes de liquidez e
do comportamento dos mercados. Assim, o Comité utiliza um amplo conjunto de informagdes para
embasar sua decisdo. Depois, a reunido é reservada para a discussdo da decisdo entre 0s membros. A
decisdo é tomada com base na avaliacdo do cenario macroecondmico e 0s principais riscos a ele
associados. Todos os membros do Copom presentes na reunido votam e seus votos sdo divulgados.
As decisfes do Copom sdo tomadas visando com que a inflagdo medida pelo IPCA situe-se em linha
com a meta definida pelo CMN [Conselho Monetério Nacional]. [...]

Uma vez definida a taxa Selic, o Banco Central atua diariamente por meio de operacfes de mercado
aberto — comprando e vendendo titulos publicos federais — para manter a taxa de juros prdxima ao
valor definido na reunido.
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Uma taxa que pode servir a definicdo da TMA é o Custo Médio Ponderado do Capital
(CMPC) (SAMANEZ, 2009, p.188) que calcula o custo das fontes de capital que financiam
um projeto produtivo, de forma ponderada. Casarotto Filho e Kopittke (2019) assim

apresentam as fontes de recursos de uma empresa:

Para uma empresa efetivar um investimento, seja para Ativo Fixo (exemplo,
um equipamento), ou Capital de Giro (exemplo: formagdo de estoque), ela
pode recorrer basicamente a trés fontes.

— Reinversdo de Lucros

— Aporte de Capital

— Financiamento

As duas primeiras fontes sdo consideradas como proprias da empresa e
dependem da existéncia de lucros acumulados, no primeiro caso, ou de
disponibilidade de recursos por parte dos acionistas, no segundo caso.

A terceira fonte, e a mais frequente, é o financiamento e, através dela, a
empresa busca recursos externamente.

Mas é usual a recorréncia simultanea as trés fontes, haja vista que as
instituicGes bancérias, em geral, exigem uma contrapartida de recursos
préprios associada ao financiamento, que pode ser obtida por meio de um
lancamento publico ou fechado de acgGes. Algumas instituicbes operam
modalidades de financiamento ao acionista para que ele proprio aporte
capital. E uma forma de evitar um excessivo endividamento por parte da
empresa, 0 que poderia representar um risco para o banco. (CASAROTTO
FILHO; KOPITTKE, 2019, p. 256).

J& sobre os riscos que podem determinar a viabilidade econémica de um projeto,

coloca Ferreira (2005, p. 135-136, grifos nossos):

Os riscos de um determinado projeto poderdo ser avaliados sob dois
enfoques diferentes: a anélise de cenario e a analise de sensibilidade.

A andlise de sensibilidade é um enfoque comportamental muito associado a
valores possiveis para uma determinada variavel, como, por exemplo, a
estimativa das entradas de caixa, cuja previsdo causa impacto direto no
retorno da empresa, medido pelo VPL.

A analise de cenéario é um enfoque semelhante a andlise de sensibilidade,
porém de escopo mais amplo. Exemplo: em seu orcamento, a empresa
considerara diferentes variaveis econémicas, como: alta ou baixa inflacéo,
recessdo, aumento ou diminuicdo de taxas de juros e flutuacdo da paridade
cambial. Na verdade, a analise de risco requer da administracdo de uma
empresa um cuidado muito grande no estabelecimento das premissas que
mostrardo todas as projecdes.

A taxa de juros Selic é a referéncia para os demais juros da economia. Trata-se da taxa média
cobrada em negociacGes com titulos emitidos pelo Tesouro Nacional, registradas diariamente no
Sistema Especial de Liquida¢ao e de Custodia (Selic)”.

Disponivel em: https://www.bcb.gov.br/controleinflacao/copom. Acesso em: 07 ago. 2019.
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127

Para a etapa de selecdo dos projetos produtivos a serem implantados por uma
organizacdo, ndo havendo restricdo de capital disponivel para investimento, devem ser
selecionadas todos aqueles com VPL positivo. Caso haja restricdo de capital para financiar os
projetos, conforme Samanez (2007, p. 206), no caso de projetos independentes (nenhum
depende da realizagdo ou da exclusdo de outro), € preciso usar um critério complementar ao
VVPL que leve em conta o valor do investimento necessario. Samanez indica, para essa
situacdo, 0 uso do indice de rentabilidade para o ranqueamento dos projetos que oferecem
maior retorno sobre cada unidade monetéria investida'®. O indice de rentabilidade pode ser
calculado dividindo-se o VPL pelo capital investido ou dividindo-se o valor presente dos
fluxos de caixa liquidos (sem que se subtraia o investimento inicial) pelo valor do
investimento.

O que Gitman (2017, p. 398) aponta como “as trés técnicas mais populares de
or¢camento de capital” sdo, junto do VPL, o periodo de payback e a Taxa Interna de Retorno
(TIR). Sobre o periodo de payback, Gitman (2017, p. 399) traz que:

Empresas de pequeno e médio porte costumam usar a abordagem do periodo
de payback para avaliar propostas de investimento. O periodo de payback é
0 tempo necessario para que a empresa recupere seu investimento inicial em
um projeto, calculado a partir das entradas de caixa. [...] costuma ser visto
como uma técnica pouco sofisticada de orcamento de capital por ndo
considerar explicitamente o valor do dinheiro no tempo.

[...]

A duracéo do periodo de maximo aceitavel de recuperacdo do investimento é
determinada pela administracdo. Esse periodo é fixado subjetivamente, e tem
como base uma série de fatores, incluindo o tipo de projeto (expanséo,
substituicdo ou renovagdo, entre outros), o ciclo de vida do produto, a
percepcdo do risco do projeto e a relacdo percebida entre o periodo de
payback e o valor da acdo. Trata-se simplesmente de um ndmero que a
administracdo acredita, em média, que resultara em decisdes de investimento
criadoras de valor. (GITMAN, 2017, p. 399, grifos do autor).

JaaTIR,

é a taxa de desconto que iguala o VPL de uma oportunidade de investimento
a $ 0 (isso porque o valor presente das entradas de caixa é igual ao
investimento inicial). E a taxa de retorno que a empresa obteré se investir no
projeto e receber as entradas de caixa previstas. (GITMAN, 2017, p. 407).

Um projeto de investimento tera indicacdo de viabilidade [...] se sua TIR for
igual ou maior que a taxa de retorno exigida para o capital investido, ou seja,

13 “Essa regra ¢ valida somente para projetos independentes, pois a existéncia de relagdes entre eles
impora restricdes adicionais as restricdes de capital, que requerem ser analisadas em um contexto
de carteiras e de programagao matematica” (SAMANEZ, 2007, p. 206).
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a TMA. Assim, quanto maior a TIR, maior a atratividade do projeto
(ABREU FILHO; CURY, 2018, e-book, cap. 4).

Calculados a partir dos fluxos de caixa dos investimentos produtivos em analise por
uma empresa, esse conjunto de indicadores serve a avaliagdo da viabilidade econémica e
selecdo dos projetos mais rentaveis ou atrativos. A ideia é que possam ser calculados também
segundo as analises de cenarios e sensibilidade que reflitam as incertezas e riscos de cada
projeto modelado. Pelo escopo do Roteiro, a proposta é o envolvimento de alunos do EMI em
atividades relacionadas as trés primeiras etapas do orgamento de capital apontadas por Gitman
(elaboracdo de propostas; reviséo e analise; tomada de decisdo).

Da complexidade e diversidade de conceitos e variaveis apresentados sucintamente
nesta secdo, emerge o desafio da transposicdo didatica de uma selecdo desses conteudos para
o perfil de uma turma especifica de alunos. O devido planejamento didatico é que podera
propiciar condi¢Bes para que os alunos mobilizem conhecimentos da matematica financeira e
da informatica a partir dos quais se podera trabalhar com conceitos mais complexos da
formacédo profissional. Assim, o Roteiro desenvolvido procura auxiliar os docentes de Gestédo
para transporem didaticamente conhecimentos geralmente trabalhados apenas em cursos
especificos do Ensino Superior, mas que sao assumidos aqui como fundamentais a formacéo

politécnica e omnilateral dos estudantes do EMI.*

 Algumas indicacBes para material complementar sobre Avaliacdo econdmica de projetos de
investimento produtivo: Pindyck e Rubinfeld (2013; parte 5, “Decisdes de Investimento de Longo
Prazo”); Rebelatto (2004; cap. 5 “Analise de Investimentos”; estudo de caso “Analise de
viabilidade econdmica de um projeto de investimento”, Anexo D); Ferreira (2005, cap. 9); Samanez
(2007); Samanez (2009; cap. 2 “métodos e critérios de decisdo na analise e avaliacdo de
investimentos de capital”, inclui ranqueamento de projetos; cap. 3 “renda economica e fluxo de
caixa na andlise e avaliacdo das decisdes econOmicas e financeiras”, inclui diferenciacdo entre
critério econdémico versus financeiro; cap. 7 “andlise e comportamento dos projetos de
investimentos de capital frente a aleatoriedade e a incerteza”, sobre analise de sensibilidade e de
cenarios; cap. 8 “determinag@o do retorno e do risco”).
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EXPERIMENTACAO

Marise Ramos (2017, p.35-36) descreve o tempo curricular de Experimentacdo como

o enfrentamento, pelo estudante, de questdes praticas, mediante as quais ele
se sente desafiado a valer-se do conhecimento apreendido [na
Instrumentacdo] e, entdo, a consolida-los e/ou a identificar insuficiéncia e
limites dos conhecimentos apreendidos

Assim, numa proposta de trabalho com os alunos organizados em grupos, O
planejamento da Experimentacdo poderd envolver definicdes como: exemplo(s) genérico(s)
introdutorio(s); fonte dos projetos reais para modelagem; se os grupos trabalhardo com um
mesmo projeto ou se cada grupo trabalhara com um caso distinto dos demais; os indicadores a
serem trabalhados com os alunos; se serdo trabalhadas as analises de cenéario e sensibilidade.
Como apoio para se planejar a Experimentacdo da avaliacdo econémica de projetos de
investimento produtivo, 0 APENDICE DO PRODUTO EDUCACIONAL C traz referencial
sobre “A matematica financeira no curriculo oficial do Ensino Médio e metodologias
privilegiadas para sua aprendizagem e aplicacao”.

Os exemplos genéricos de livros didaticos de administracdo financeira, engenharia
econdmica, microeconomia etc., como as Referéncias da fundamentacdo tedrica sobre a
avaliacdo econdmica de investimentos produtivos®®, podem ser modelados para aplicacdo
inicial em planilha eletrdnica dos conceitos, técnicas e indicadores apresentados na
Instrumentalizacdo. No APENDICE DO PRODUTO EDUCACIONAL D esta registrado um
possivel exemplo genérico de Bordeaux-Rego et al. (2013).

Recomenda-se que os alunos estejam reunidos em grupos para facilitar as trocas de
entendimentos sobre 0s novos conteudos e para evitar que os alunos com menor familiaridade
com o manejo de planilhas percam a progressdo das atividades. Portanto, uma precaucgéo que
pode ser tomada é procurar garantir que em todos 0s grupos tenha ao menos um membro com
alguma facilidade para uso de planilhas eletronicas. Nesse mesmo sentido, antes de serem
iniciados os encontros de Experimentacdo da avaliacdo econémica de projetos produtivos, é
recomendado que o professor indique materiais com orientacdes sobre o uso de fungdes
basicas das planilhas eletrénicas e material de revisdo sobre matematica financeira. Caso haja

a possibilidade, um trabalho conjunto com a disciplina de Informatica Basica seria outra

> Um exemplo bastante completo ja em planilha eletrdnica é o material suplementar de Casarotto
Filho e Kopittke (2019), disponivel em: https://www.grupogen.com.br/e-book-analise-de-
investimentos-manual-para-solucao-de-problemas-e-tomadas-de-decisao, acesso em 26 dez. 2019.



https://www.grupogen.com.br/e-book-analise-de-investimentos-manual-para-solucao-de-problemas-e-tomadas-de-decisao
https://www.grupogen.com.br/e-book-analise-de-investimentos-manual-para-solucao-de-problemas-e-tomadas-de-decisao
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forma de evitar que a dificuldade de uso da planilha eletronica impeca uma adequada
compreensdo dos contelidos trabalhados na avaliagdo econdmica de projetos produtivos, o que
se aplica também em um possivel trabalho integrado com o professor de Matematica quanto a
topicos relativos a matematica financeira.

Para a Experimentacdo com projetos reais, idealmente, os alunos podem ser desafiados a
modelarem o fluxo de caixa de um investimento produtivo a partir de dados coletados junto a
empresas com operacdes na localidade ou regido da unidade escolar - por exemplo, empresas
com convénios de estagio ou de pesquisa com a instituicdo. A grande barreira, nesse caso, é a
necessidade de resguardar dados internos de uma organizacdo na dindmica da competicéo
empresarial. Apenas se ressalta aqui a perspectiva de privilegiar a modelagem da avaliacédo
econbmica de projetos de investimento que reflitam o contexto produtivo vivenciado

cotidianamente pelos estudantes, afinal

O aprendizado que tem seu ponto de partida no universo vivencial comum
entre os alunos e os professores, que investiga ativamente o meio natural ou
social real, ou que faz uso do conhecimento préatico de especialistas e outros
profissionais, desenvolve com vantagem o aprendizado significativo, criando
condigdes para um didlogo efetivo, de carater interdisciplinar, em oposi¢do
ao

discurso abstrato do saber, prerrogativa do professor. Além disso, aproxima
a escola do mundo real, entrando em contato com a realidade natural, social,
cultural e produtiva, em visitas de campo, entrevistas, visitas industriais,
excursGes ambientais. Tal sistema de aprendizado também atribui sentido
imediato ao conhecimento, fundamentando sua subsequente ampliacdo de
carater abstrato. (BRASIL, 2000b, p. 52).

Para superacdo da necessidade de protecdo dos dados financeiros de uma empresa,
uma possibilidade € a elaboracdo de projetos hipotéticos, mas que reflitam as condicGes
econbmicas e produtivas locais. Isso, de preferéncia, a partir de visitas a empresas, entrevistas
ou consultas a profissionais da area de formacéo do curso. Pode ser elaborado um formulario
que guie a coleta dos dados pelos alunos para a definigdo das variaveis e valores a comporem
o fluxo de caixa do projeto. Também podem registrar textualmente como a empresa determina
a TMA ou o custo do capital dos projetos, as incertezas e riscos que devem ser levados em
conta, assim como possiveis cenarios econdmicos, de mercado e tecnoldgicos ao longo dos
anos do projeto.

Alternativamente, podem ser buscados casos de projetos produtivos com dados
divulgados em trabalhos académicos ou técnicos na internet e em outras fontes (ex.
bibliotecas). A busca pode ser feita a partir da combinagao de termos como “avaliagdo

2 (13 29 (13 2 (13

econdmica”, “analise de viabilidade”, “viabilidade econdmica”, “fluxo de caixa”, “projeto”,
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“investimento” e termo que identifique a &rea de formacdo do curso. Dos casos encontrados,
deve ser avaliada a completude dos dados para a modelagem adequada do fluxo de caixa
pelos estudantes. Também ha a possibilidade de se assumir valores para variaveis que ndo
tenham sido claramente informadas, possibilitando que projetos de maior interesse formativo
possam ser trabalhados com os alunos. O APENDICE DO PRODUTO EDUCACIONAL E
traz um exemplo de projeto produtivo avaliado em trabalho académico e uma possivel
modelagem do fluxo de caixa desse caso consta no APENDICE DO PRODUTO
EDUCACIONAL F.

Anélises de riscos, cenarios e sensibilidade dos projetos podem proporcionar a
experimentacdo de modelagens diversas. Por exemplo, caracterizar os cenarios esperado,
pessimista e otimista a determinar os valores dos elementos que compdem os fluxos de caixa
dos projetos. Na caracterizacdo de cada cenario, podem ser assumidas variagbes em
componentes especificos do fluxo de caixa (ex. previsdo de receitas, custos de insumos) a
partir do risco de mudangas em varidveis como cronograma de implantacdo, valor do cambio
etc. Entdo, podem ser calculados os indices a basearem a avaliacdo econémica dos projetos
em cada cenario modelado. A questdo de quais incertezas considerar na avaliacdo de um
projeto produtivo pode dar margem a discussdo sobre o que se refere aos ambitos
macroecondmico (conjunto da economia nacional e internacional) e microeconémico
(mercado de atuacdo e varidveis internas da empresa) e do que é proprio do projeto
(tecnologia, cronograma etc.).

As dimens@es selecionadas no planejamento didatico podem servir para situar cada

projeto no conjunto das relagdes sociais a partir de topicos como:

1. Da dimensdo econémico-produtiva — como o projeto é financiado (recursos
préprios e de terceiros); tecnologias envolvidas; quais as alternativas ao projeto
do ponto de vista da empresa e dos socios (0 custo econémico do projeto) e
como se refletem em sua andlise de viabilidade; realidade mercadologica em
que se insere; como variagbes cambiais podem impactar os resultados do
projeto;

2. Da dimensdo técnico-organizacional — o processo de selecdo dos projetos
(orcamento de capital da organizacdo); quais indicadores e critérios sédo
utilizados; os riscos aos resultados do projeto; as técnicas de analise de risco e

sensibilidade; porte da empresa;
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3. Da dimenséo socio-historico-cultural — qual o impacto social do projeto; perfil
dos consumidores a serem atendidos; os impostos pagos pelo projeto (e
eventuais isen¢des fiscais de que se vale); marcos regulatérios que devem ser
atendidos;

4. Da dimensdo fisico-ambiental — riscos ambientais que podem impactar o
projeto; como a empresa lida com os impactos ambientais do projeto; recursos
naturais utilizados na implantacéo e operacao;

5. Da dimensdo laboral — natureza dos contratos profissionais na fase de
implantacdo e de operacdo do investimento; aumento ou diminui¢do de quais

tipo de oportunidades profissionais.

S&o questdes que podem ser propostas para uma reflexao individual, em grupo e com
toda a turma, inserindo os projetos produtivos de referéncia no conjunto das relacfes sociais e
que, como atividade central do momento de Experimentagdo, sdo modelados em fluxos de

caixa para a avaliacdo de sua viabilidade econémica.
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ORIENTACAO
E o "o acompanhamento, pelos professores, dos enfrentamentos dos estudantes,
visando organizar aprendizados e/ou colocar novas questdes” (RAMQOS, 2017, p. 37). Para

Gasparin:

Vivenciando os procedimentos utilizados pelo professor, os alunos, por sua
vez, no processo mental de comparar seus conceitos com os cientificos
apresentados pelo professor, realizam analises, comparages, leituras,
pesquisas, interpretacdes, elaboragdes e uso intelectual em aula do novo
conceito. Neste processo, de agdes coletivas e individuais, sob a orientagdo
do professor, os alunos vdo aos poucos, refazendo suas concepgdes dos
conceitos cotidianos e apropriando-se dos novos conceitos cientificos. [...]
No transcorrer de sua vida, os alunos podem e devem apropriar-se dos
conceitos cientificos sem o auxilio do professor. A acdo do professor deve
propiciar a autonomia de aprendizagem por parte do aluno. Antes, porém, a
aquisicdo desses conceitos passa necessariamente pela mediacado pedagogica
do professor. (GASPARIN, 2012, p. 118).

O trabalho do professor como mediador consiste em dinamizar, através das
acOes previstas e dos recursos selecionados, 0s processos mentais dos alunos
para que se apropriem dos contetidos cientificos em suas diversas dimensoes,
buscando alcancgar os objetivos propostos. (GASPARIN, 2012, p. 122).

No tempo de Orientacdo o docente dependera muito de sua percepcao sobre o nivel de
entendimento que os alunos j& alcangaram sobre os conceitos da avaliacdo econdmica de
projetos produtivos e a insercdo do conteldo na totalidade das relagdes sociais. Para isso,
numa dindmica de organizacdo da sala em grupos, cada qual modelando em planilha o fluxo
de caixa de um projeto produtivo, cabe ao docente circular pela sala observando o trabalho em
andamento de cada grupo, identificando aqueles que podem necessitar de uma orientagcdo
mais imediata, assim como ir checando com cada grupo os avan¢os obtidos e eventuais
questdes ainda em aberto. Uma mesma questao que esteja surgindo em diferentes grupos pode
ser discutida com toda a turma.

O docente tambem podera identificar alunos com maiores dificuldade para apreensao
dos conceitos em construcdo e procurar orienta-los mais individualmente de forma a
acompanhar devidamente a atividade. De outro lado, recomenda-se que o professor também
se atente ao interesse por maior aprofundamento do tema por parte de um aluno ou grupo,
podendo propor modelagens mais avancadas, assim como avancar em discussdes mais
complexas, indicar materiais ou topicos adicionais a serem consultados ou pesquisados,

afinal:
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Fundamentalmente, o compromisso do educador é ajudar a que os educandos
aprendam a pensar, a refletir, adquiram estruturas mentais e aprendam os
conceitos basicos daquela area de conhecimento, até porgque, como sabemos,
os conhecimentos se desenvolvem cada dia, sendo impossivel a apreensdo de
todo saber na escola, o que reforca a perspectiva de capacitacdo em
estruturas de pensamento que permitira a aprendizagem autbnoma, a
pesquisa. (VASCONCELLOS, 2014, p. 135).

Assim, atividades tipicas de orientacdo no ensino-aprendizagem da avaliacdo

econdmica de projetos de investimentos produtivos seriam:

e Acompanhar a realizacdo da atividade pelos grupos, tirando ddvidas e
incentivando a reflexdo sobre a modelagem dos fluxos de caixa e o célculo dos
indicadores de resultados;

e Direcionar uma reflexdo mais autbnoma do grupo no sentido de exercitarem o
pensamento critico na analise de riscos do projeto, as incertezas que podem
impactar positiva ou negativamente uma ou mais variaveis do fluxo de caixa e,
consequentemente, os resultados estimados em diferentes cenarios modelados;

e Exercitar com os alunos a insercdo de cada projeto no conjunto das relacdes

sociais a partir das dimensdes selecionadas para a Unidade de Contetdo.

Como referéncia ao processo de orientacdo a um grupo ou aluno, vale registrar o que
Freire (2014, p. 53-54) lista como “caracteristicas da consciéncia critica” que se busca

promover com os alunos no conjunto das atividades propostas na Unidade de Conteudo:

1. Anseio de profundidade na anélise de problemas. N&o se satisfaz com
as aparéncias. Pode-se reconhecer desprovida de meios para a analise do
problema.

2. Reconhece que a realidade é mutavel.

3. Substitui situagdes ou explicacbes méagicas por principios auténticos de
causalidade.

4. Procura verificar ou testar as descobertas. Esta sempre disposta as
revisoes.

5. Ao se deparar com um fato, faz o possivel para livrar-se de
preconceitos. Nao somente na captacdo, mas também na analise e na
resposta.

6. Repele posicdes quietistas. E intensamente inquieta. Torna-se mais
critica quanto mais reconhece em sua quietude a inquietude, e vice-versa.
Sabe que é na medida que é e ndo pelo que parece. O essencial para parecer
algo é ser algo; é a base da autenticidade.

7. Repele toda transferéncia de responsabilidade e de autoridade e aceita a
delegacgdo das mesmas.

8. E indagadora, investiga, forca, choca.

9. Ama o dialogo, nutre-se dele.
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10. Face ao novo, néo repele o velho por ser velho, nem aceita o novo por
Sser 0 novo, mas aceita-os na medida em que sdo validos.

O professor, em relacdo pedagdgica com os alunos no processo discente de
conscientizacdo critica, deve considerar a logica de superacdo, e ndo de ruptura, da
ingenuidade pela criticidade (FREIRE, 2011). E o processo de criticizagdo da curiosidade

discente, que de ingénua se torna epistemoldgica:

Na verdade, a curiosidade ingénua que, “desarmada”, esta associada ao saber
do senso comum, € a mesma curiosidade que, criticizando-se, aproximando-
se de forma cada vez mais metodicamente rigorosa do objeto cognoscivel, se
torna curiosidade epistemoldgica. Muda de qualidade mas ndo de esséncia.

[...]

Precisamente porque a promocao da ingenuidade para a criticidade néo se da
automaticamente, uma das tarefas precipuas da pratica educativa-
progressista € exatamente o desenvolvimento da curiosidade critica,
insatisfeita, indocil. Curiosidade com que podemos nos defender de
“irracionalismos” decorrentes do ou produzidos por certo excesso de
“racionalidade” de nosso tempo altamente tecnologizado. E ndo vai nesta
consideracdo nenhuma arrancada falsamente humanista de negacdo da
tecnologia e da ciéncia. Pelo contréario, é consideracdo de quem, de um lado,
nado diviniza a tecnologia, mas, de outro, ndo a diaboliza. De quem a olha ou
mesmo a espreita de forma criticamente curiosa. (FREIRE, 2011, p. 33-34).

Essa mencgdo a tecnologia pode ser explorada em reflexdo com os alunos sobre o
desenvolvimento tecnolégico como motor de mudangas no processo produtivo e, portanto,
com impactos na dimensdo laboral, diferenciados segundo as classes sociais. O APENDICE
DO PRODUTO EDUCACIONAL A traz a indicagdo de algumas “Matérias e artigos de
opinido sobre Uberizagdo / Gig Economy”. Afinal, como a maior concentragdo de
investimentos em tecnologia tem impactado a dimensé&o laboral dos projetos produtivos?

Em termos mais praticos em relacdo ao uso de planilhas eletrdnicas para a modelagem
dos projetos e possiveis analises de cenérios e sensibilidade, as seguintes referéncias podem
servir ao preparo das aulas a serem realizadas no laboratério de informatica: Samanez (2007,
Apéndice A “Matematica financeira com Excel”); e, Vannucci (2017, cap. 5). Considere-se
aqui o uso de planilha eletronica aberta, que ndo depende da compra de licenca para seu uso, e
online, que facilita a cooperagéo fora de sala de aula entre os membros de um grupo de alunos
e o compartilhamento do material com o docente. O Planilhas Google ¢ um exemplo de
ferramenta aberta de planilha online.

O APENDICE DO PRODUTO EDUCACIONAL C traz referéncias do curriculo
oficial sobre a matematica financeira no Ensino Médio e apresenta metodologias privilegiadas

para seu ensino-aprendizagem e aplicacdo. Um material de referéncia a guiar o planejamento
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do uso da matematica financeira para fins de avaliacdo de projetos produtivos com alunos do
EMI e que também servem as intervencGes de Orientacdo junto a um aluno, grupo ou toda a

turma.
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SISTEMATIZACAO

E a “sintese/revisdo de questdes, de contetidos e de relagdes” (RAMOS, 2017, p. 37)
que se propde ser feita a partir da apresentacdo dos projetos modelados por cada grupo. O
docente pode solicitar para que as modelagens lhe sejam compartilhadas com antecedéncia a
fim de organizar uma sequéncia de apresentagdes de maior proveito para as discussdes de
“sintese/revisdo” com 0s alunos. O Quadro do Produto Educacional 5 registra algumas
possibilidades para aproveitar a apresentacdo dos projetos pelos grupos visando atender a

sistematizacdo conceitual da avaliacdo econémica de investimentos produtivos com a turma.

Quadro do Produto Educacional 5 — Possibilidades para as apresenta¢des dos projetos pelos grupos,
conforme a circunstancia da modelagem

Um mesmo projeto modelado por mais de um

ou por todos 0s grupos

Um projeto diferente por grupo

Se for previsto que os grupos realizem as mesmas
atividades, explorar em plenéria:
o As diferencas das modelagens (estrutura do
fluxo de caixa; formas de célculo);
e Discussdo de eventuais diferencas de
resultados.

Ou, se pode diferenciar entre 0s grupos:

e Indicadores de resultados a
calculados;

e Técnicas de analise de risco (cenarios e
sensibilidade) a serem aplicadas;

e Dimensfes da Unidade de Contetdo — cada
grupo exple os aspectos mais relacionados

com o projeto de uma das dimensdes.

serem

Cada grupo faz uma apresentacdo do projeto
modelado expondo:
e Os aspectos mais relevantes das dimensdes
selecionadas para a Unidade de Conteldo;
e A elaboragdo e as caracteristicas da
modelagem;
o Os resultados dos indicadores calculados;
e As condices em que o projeto é viavel
economicamente segundo técnicas de andlise
de risco aplicadas (cendrios e sensibilidade).

Fonte: Elaboracdo nossa.

Conforme a percepcao e as condigOes que se tenha das possibilidades de trabalho com

a turma, os grupos devem ser orientados a apresentar a modelagem do fluxo de caixa
contextualizando o projeto no sistema econdémico mais amplo, 0 mercado em que esta
inserido, seu custo de oportunidade, a tecnologia envolvida, a depreciacdo de méaquinas e
equipamentos, técnicas de analise de risco adotadas, resultados obtidos e as conclusdes sobre
a viabilidade econémica do projeto. Interessa que exponham também os procedimentos e

funcbes que adotaram na planilha eletronica; e, 0 quanto possivel, se valham de graficos para
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a apresentacdo’®. Afinal, o projeto é viavel sob quais condicdes? O grupo avalia como um
projeto no qual a organizacdo deva investir?

Esta se considerando neste Roteiro que a Sistematizacdo envolve uma primeira parte
da Catarse, a “expressao elaborada da nova forma de entendimento da pratica social a que se
ascendeu” (SAVIANI, 2008, p. 57), a ser completada no ultimo tempo curricular proposto por
Ramos (2017), o tempo de Consolidagdo. Assim, a partir da apresentacdo dos projetos como
primeira expressdo sistematizada da compreensdo dos alunos sobre a avaliacdo econémica de
projetos produtivos, o professor deve identificar o nivel de sintese sobre o contetdo a que 0s

alunos ascenderam e empenhar uma revisdo da Unidade de Conteldo.

'° Destacadamente, com as técnicas de anélise de risco pode explorar visualmente, em graficos ou
formatacdo condicional das células de uma planilha eletronica, a relagéo entre as mudangas de uma
ou mais variaveis e 0s impactos nos indicadores de resultado do projeto. As tarefas de apresentacdo
visual podem ser previstas como proposta adicional para 0s grupos gue avangarem mais com a
modelagem.
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CONSOLIDACAO

E o tempo curricular das “avaliagdes com finalidades formativas” (RAMOS, 2012, p.
36), englobando também, conforme o Quadro do Produto Educacional 1 (a pagina 102), a
“pratica social final dos conteudos” relativa a “nova proposta de agdo a partir do conteudo
aprendido” (GASPARIN, 2012, p. 139). A proposta deste Roteiro é que a Consolidacdo seja
realizada pela aplicacdo de um questionario individual*’, a partir do qual, respondido pelos
educandos, se planeje um didlogo com toda a turma para fechamento da Unidade sobre a
avaliacdo econémica de investimentos produtivos. Nesse sentido, o didlogo de fechamento da
Unidade tem os propositos de:

I. Encaminhar as lacunas de compreensdo sobre o contedo da Unidade
indicadas pelas respostas dos alunos ao questionario; e,
Il.  Identificar com os alunos o que o conhecimento adquirido traz de novas

acOes para sua vida profissional, cidada e pessoal.

Sobre a avaliagdo nesta fase da Unidade de Contetido, Gasparin traz que:

Qualquer que seja a modalidade escolhida de avaliacdo, sempre deve
possibilitar ao aluno que reelabore e expresse o contetdo aprendido,
enfatizando todas as dimensdes que foram explicitadas na Problematizacéo e
trabalhadas na Instrumentalizacdo, passando de uma visdo naturalizada a
uma visdo historica, de conjunto, dos contetdos em sua fungdo social. Isto
significa que ndo basta ter aprendido um contetido para uma prova, mas um
contetdo em fungdo de uma necessidade social, de uma transformacao
social.

A avaliagdo é a manifestacdo de quanto o aluno se aproximou das solugdes,
ainda que tedricas, dos problemas e das questdes levantadas e estudadas.
(GASPARIN, 2012, p. 133).

Um questionério individual com fins de uma avaliagdo formativa devera servir, entéo,
a identificacdo dos topicos a serem retomados e/ou enfatizados na discusséo de fechamento da
Unidade de Conteudo. Os alunos poderdo expressar sua compreensdo sobre os conteldos
trabalhados a partir de questdes relativas as dimensBGes selecionadas para o ensino-
aprendizagem da avaliacdo econdmicas de investimentos produtivos com a turma. S&o

exemplos de questdes que podem integrar o questionario individual da Consolidagéo:

" Questionario individual como finalizac4o da fase de catarse da PHC (iniciada com as apresentacoes
no tempo de Sistematizacao).
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Dimenséo econdmico-produtiva
= O que sdo os investimentos produtivos?
Dimens&o socio-historico-cultural
= Como tem evoluido a disponibilidade de recursos para o investimento
produtivo em nivel global e no Brasil?
Dimenséo fisico-ambiental
= Por que a flexibilizacdo de regras ambientais pode acabar levando ao
aumento do investimento empresarial em um pais? De que forma entende
que essa flexibilizacdo acaba por ser insustentavel no longo prazo?
Dimenséo laboral
= Como as aulas que trataram da avaliacdo econémica de projetos produtivos
contribuiram para seu entendimento sobre a relagdo entre o investimento
produtivo e 0 mundo do trabalho?
Dimenséo técnico-organizacional
= Como se pode calcular o valor econdmico de um projeto de investimento
produtivo? Quais varidveis devem ser consideradas neste calculo?
»= Quais indices podem servir de referéncia para a selecdo de projetos
produtivos de uma organizagdo? Descreva-o0s sucintamente.
= Um investimento produtivo, em geral, apresenta riscos de diversas
naturezas para valorizacdo do capital investido no projeto. Como esses
riscos podem ser considerados na modelagem matematica que subsidia a

avaliacdo econémica de um projeto?
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Pode ser interessante também indagar os alunos sobre: eventuais ddvidas sobre o
contetdo; o que foi mais dificil de realizar durante as atividades de modelagem; o que
consideram ter aprendido de mais relevante sobre avaliacdo econémica de projetos
produtivos; e, de que forma as aulas contribuiram para sua formacéo profissional.

A partir das respostas dos alunos o professor poderd identificar o que do conteudo
trabalhado na Unidade estd bem consolidado, aquilo sobre o que os alunos se expressaram
com imprecisdo, equivoco ou ddvida e o que se mostrou ausente. Dentro da logica formativa
do questionario aplicado, as lacunas de entendimento discente identificadas deverdo ser
encaminhadas no didlogo de fechamento da Unidade com a turma.

Por ultimo, seja pelo questionario avaliacdo individual ou j& no dialogo de fechamento
da Unidade, pode ser requerido aos alunos para manifestarem o que a aprendizagem com o
conjunto das aulas da Unidade propiciou nos ambitos de: visdo de mundo; planos ou
intencdes; e, atitudes e acdes. Essa € uma forma de o docente avaliar o quanto a Unidade de
Conteudo possibilitou de crescimento profissional e de conscientizacdo da realidade
socioecondémica em que o aluno se insere e/ou planeja se inserir. Assim, o educador pode ter
uma melhor nocao do quanto os contetdos trabalhados foram devidamente relacionados com
0 mundo do trabalho e a sociedade em geral, enfim, qual a pratica social final dos contetdos
trabalhados ao nivel intelectual, formativo, atitudinal etc. promovido pelas aulas.

O conjunto das manifestacGes discentes sobre a préatica social final indicara para o
docente quais aspectos poderdo destacar o poder do conhecimento adquirido nos ambitos
profissional, cidaddo e pessoal da vida dos educandos. No didlogo de fechamento da Unidade,
cada aluno podera se dar conta de outras possibilidades de utilizacdo dos conhecimentos
construidos em atividades laborais, intelectuais e pessoais que empoderam sua compreensao

critica e sua atuacdo competente no mundo:

E o momento em que professor e aluno, havendo se aproximado na
compreensdo do novo contetdo, dos novos conceitos, mantém um diélogo.
Juntos definirdo as estratégias de como podem usar de modo mais
significativo os conceitos novos no contexto de operacBes sociais préaticas,
ndo dirigidas para o imediato reconhecimento tedrico dos tragos essenciais
do conceito, mas de seu novo uso.

Isso significa que, na nova forma de agir, o educando tem a intengéo, a
predisposi¢do, o desejo de pdr em prética 0s novos conceitos aprendidos.
(GASPARIN, 2012, p. 143).

Neste momento, o docente devera ter desenvolvido um refinamento de como explorar
com a turma as relagdes entre as varidveis de um projeto produtivo e como elas estdo

inseridas no sistema socioeconbmico mais amplo. Assim, a reflexdo dialogada de
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encerramento podera favorecer o reconhecimento pelos alunos de sua nova compreensao, de
natureza sintética, sobre a avaliacdo econdmica do investimento produtivo que os qualificam,
empoderam, em sua formacéo e atuacao profissional, engajamento social e decisGes pessoais.
O Roteiro indica, portanto, que o ensino-aprendizagem da avaliagdo econdmica de projetos
produtivos pode ser finalizado em uma perspectiva voltada ao potencial colaborativo de cada
educando para a construcdo de uma realidade mais produtiva e solidaria, humana, valendo-se
de conhecimentos da Gestdo, Economia, Matematica e Informatica, em integracdo curricular

com as demais disciplinas do EMI.
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APENDICE DO PRODUTO EDUCACIONAL A — Exemplos de contetidos para a
Problematizacéo

Filmes / documentérios sobre a crise financeira de 2007/2008 e o poder das instituicoes

financeiras

Sobre as origens da crise financeira de 2007/2008
e Lista comentada de filmes em “A Crise Vista no Cinema”
https://fernandonogueiracosta.wordpress.com/2013/12/22/a-crise-vista-no-cinema
e “A Grande Aposta” (The Big Short; EUA, 2015)

https://fernandonogueiracosta.wordpress.com/2016/02/05/a-jogada-do-seculo-a-grande-aposta/

Sobre o poder do sistema monetario

e “97% Possuido” (97% Owned; Reino Unido, 2012)
https://www.youtube.com/watch?v=XcGh1Dex4Yo&list=PL84E8F1D268DA964E

Retratando disputa pelo controle acionario de um grande grupo financeiro
e “O Capital” (Le Capital; Franca, 2012)

https://www.cartamaior.com.br/?/Editoria/Arte/Em-O-Capital-2012-adaptacao-de-novela-

francesa-Costa-Gavras-acerta-mais-uma-vez/39/29422

Matérias e artigos de opinido sobre Uberizacdo / Gig Economy

e “O lado sombrio do trabalho para aplicativos — e como ¢ pior para mulheres” (Exame,

24/jun/19)

https://exame.abril.com.br/carreira/o-lado-sombrio-do-trabalho-para-aplicativos-e-como-e-

pior-para-mulheres/

e “Resistir a uberizacdo do mundo” (Le Monde Diplomatique Brasil, 04/nov/2015)

https://diplomatique.org.br/resistir-a-uberizacao-do-mundo/

e “Como ter mais garantias para os profissionais da ‘gig economy’” (Valor Econdmico,

30/dez/2019)

https://valor.globo.com/carreira/noticia/2019/12/30/como-ter-mais-garantias-para-0s-

profissionais-da-gig-economy.ghtml

e “A uberizagdo das relacdes de trabalho” (CartaCapital, 09/ago/2019)

https://www.cartacapital.com.br/justica/a-uberizacao-das-relacoes-de-trabalho/
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APENDICE DO PRODUTO EDUCACIONAL B — Fontes de dados e indicadores

econdmicos

NACIONAIS

Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada (IPEA)

e ipeadata
http://www.ipeadata.qov.br
o Dicionario de conceitos
http://www.ipeadata.gov.br/iframe_dicionario.aspx
e Carta de Conjuntura
http://www.ipea.gov.br/cartadeconjuntura/
o Série de Estatisticas Conjunturais
http://www.ipea.qgov.br/cartadeconjuntura/index.php/series-estatisticas-
conjunturais-2/

Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE)

e Contas Nacionais
https://www.ibge.gov.br/estatisticas/economicas/contas-nacionais.html

Sistema IBGE de Recuperagdo Automatica (SIDRA)
https://sidra.ibge.qgov.br/pesquisa/cna/tabelas

Séries historicas e estatisticas
https://seriesestatisticas.ibge.gov.br/

Cidades@
https://cidades.ibge.gov.br/

Estatisticas do Século XX
https://seculoxx.ibge.gov.br/

Banco Central

e Estatisticas
https://www.bcb.gov.br/estatisticas

Tesouro Nacional

e  Séries Temporais
https://www.tesourotransparente.gov.br/visualizacao/series-temporais-do-tesouro-
nacional

PAULISTAS

Desenvolve SP

e Mapa da Economia Paulista
https://www.desenvolvesp.com.br/mapadaeconomiapaulista/
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APENDICE DO PRODUTO EDUCACIONAL C - A matemaética financeira no
curriculo oficial do Ensino Médio e metodologias privilegiadas para sua aprendizagem e

aplicacéo

Conforme levantamento realizado em Lisauskas (2019), os PCNs e PCNs+ (BRASIL,
2000a, 2002) propdem um ensino interdisciplinar de conceitos da matematica financeira no

Ensino Médio, sobretudo, em conexao com a Economia:

Na perspectiva do exercicio da cidadania, importa em muito o
desenvolvimento das competéncias envolvidas na leitura e decodificagdo do
“economés” [...]

a contextualizacdo na Matematica podera envolver conhecimentos de
Economia, como o célculo de juros aplicados a transacOes financeiras.
(BRASIL, 2000a, Apresentacéo, p. 4).

Mais recentemente, a Base Nacional Comum Curricular (BNCC) (BRASIL, 2018)
definiu competéncias especificas e habilidades para as diferentes areas de ensino. No caso da
Matematica e suas tecnologias, ha trés habilidades que mencionam diretamente a matematica

financeira como possivel conteddo de ensino do Ensino Médio:

e Competéncia especifica 3 “Utilizar estratégias, conceitos, defini¢cdes e
procedimentos matematicos para interpretar, construir modelos e resolver
problemas em diversos contextos, analisando a plausibilidade dos resultados e
a adequacdo das solugbes propostas, de modo a construir argumentagédo
consistente”

o Habilidade “Resolver e elaborar fun¢Ges exponenciais nos quais seja
necessario compreender e interpretar a variacdo das grandezas
envolvidas, em contextos como o da Matemética Financeira, entre
outros”

o Habilidade “Resolver e elaborar fun¢des logaritmicas nos quais seja
necessario compreender e interpretar a variagdo das grandezas
envolvidas, em contextos como o0s de abalos sismicos, pH,
radioatividade, Matematica Financeira, entre outros”

e Competéncia especifica 5 “Investigar e estabelecer conjecturas a respeito de
diferentes conceitos e propriedades matematicas, empregando estratégias e
recursos, como observacdo de padrbes, experimentacdes e diferentes
tecnologias, identificando a necessidade, ou ndo, de uma demonstracdo cada
vez mais formal na validagdo das referidas conjecturas”

o Habilidade “Investigar pontos de maximo ou de minimo de fung¢des

quadraticas em contextos envolvendo superficies, Matematica
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Financeira ou Cinematica, entre outros, com apoio de tecnologias
digitais”

Numa abordagem de formacdo interdisciplinar, omnilateral, em linha com o que
estipulam os PCNs e PCNs+, a proposta do Roteiro esta mais ligada a competéncia especifica
3 e sua primeira habilidade transcrita acima. Uma abordagem que trabalha com a resolucdo de
problemas e a modelagem matematica se torna bastante adequada a um trabalho de descoberta
de como pode ser modelada a avaliagdo econdémica de um projeto de investimento produtivo —
preferencialmente, na area de formacéo do aluno.

Para a BNCC, a area de Matematica no Ensino Médio:

tem a responsabilidade de aproveitar todo o potencial ja constituido por esses
estudantes no Ensino Fundamental, para promover agdes que ampliem o
letramento matematico iniciado na etapa anterior [Ensino Fundamental]. 1sso
significa que novos conhecimentos especificos devem estimular processos
mais elaborados de reflexdo e de abstracdo, que deem sustentacdo a modos
de pensar que permitam aos estudantes formular e resolver problemas em
diversos contextos com mais autonomia e recursos matematicos.

Para que esses propositos se concretizem nessa area, 0s estudantes devem
desenvolver habilidades relativas aos processos de investigagdo, de
construcdo de modelos e de resolucdo de problemas. Para tanto, eles
devem mobilizar seu modo préprio de raciocinar, representar, comunicar,
argumentar e, com base em discussdes e validagdes conjuntas, aprender
conceitos e desenvolver representacdes e procedimentos cada vez mais
sofisticados. (BRASIL, 2018, p. 528-529, grifo do autor).

Ja nos PCNs e PCNs+ a resolucdo de problemas aparecia como uma estratégia de
ensino indicada para um trabalho mais desafiador e integrador de conhecimentos, com maior
interacdo, significado e acdo para os alunos, ligada a um processo de avaliacdo concomitante
ao ensino. Na BNCC, a resolucdo de problemas permanece como elemento central de um

modelo de educacdo matematica a ser privilegiado, passando-se a utilizar o termo

“Resolver e Elaborar Problemas” em lugar de “Resolver Problemas”. Essa
opcdo amplia e aprofunda o significado dado a resolugdo de problemas: a
elaboracdo pressupde que os estudantes investiguem outros problemas que
envolvem o0s conceitos tratados; sua finalidade é também promover a
reflexdo e o questionamento sobre o que ocorreria se algum dado fosse
alterado ou se alguma condi¢ao fosse acrescentada ou retirada” (BRASIL,
2018, p. 536).

No campo académico, Allevato e Onuchic (2014) propdem uma “Metodologia de
Ensino-Aprendizagem-Avaliagio de Matematica através da Resolugdo de Problemas”

indicando a organizagéo das atividades em dez etapas:
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(1) proposicao do problema, (2) leitura individual, (3) leitura em conjunto,
(4) resolugdo do problema, (5) observar e incentivar, (6) registro das
resolucdes na lousa, (7) plenéria, (8) busca do consenso, (9) formalizacéo do
conteudo, (10) proposicdo e resolucdo de novos problemas (ALLEVATO;
ONUCHIC, 2014, p. 45).

Por essa metodologia, um “problema gerador” pode ser proposto pelo professor ou
pelos alunos, com o intuito de “constru¢do de um novo conteudo, conceito, principio ou
procedimento; ou seja, 0 conteldo matematico necessario ou mais adequado para a resolucdo
do problema ainda nao foi trabalhado em sala de aula” (ALLEVATO; ONUCHIC, 2014, p.
45). Da-se importancia ao trabalho de reflexdo individual a partir da leitura do problema por
cada aluno, de forma que possa formular uma compreensdo pessoal da situacdo apresentada.
Em seguida, quando os grupos sdo formados, o problema € novamente lido e passa a ser
discutido, sendo que o professor pode tirar dividas para que cada grupo forme uma
compreensdo adequada da situacdo proposta.

Na etapa de resolucdo do problema, os alunos passam a utilizar a escrita para registro
da linguagem matemaética mobilizada, e outras representacdes, seja a escrita da linguagem
comum e/ou representacdes graficas. O professor observa a realizagdo da atividade e intervém
no sentido de incentivar os estudantes a se valerem de seus conhecimentos, trocarem ideias e
utilizarem técnicas ja aprendidas. As resolucdes obtidas sdo registradas em lousa por um

membro de cada do grupo, formando um “painel de solug¢des”, diante do qual:

O professor estimula os alunos a compartilnarem suas ideias, defender
pontos de vista, comparar e discutir as diferentes soluces, isto é, avaliar
suas proprias resolucdes de modo a aprimorar a apresentacao (escrita) da
resolucdo. Em sessdo plenéria, ou seja, em um esfor¢co conjunto, professor e
alunos tentam chegar a um consenso sobre o resultado correto. Esse é um
momento em que ocorre grande aperfeicoamento da leitura e da escrita
matematicas e relevante construcao de conhecimento acerca do contetdo.

Na penultima etapa, a da formalizacdo, o professor registra na lousa uma
apresentagdo “formal” — organizada e estruturada em linguagem matematica
— padronizando os conceitos, 0s principios e 0s procedimentos construidos
através da resolucdo do problema, destacando diferentes técnicas operatorias
e construindo demonstracdes, se for o caso. (ALLEVATO; ONUCHIC,
2014, p. 46).

Como ultima etapa da metodologia, o professor propde novos problemas relacionados
ao problema gerador para os alunos resolverem, de forma a consolidarem e aprofundarem os
conhecimentos construidos através da resolugdo do problema inicial e que o professor

continue com o processo avaliativo. A avaliacdo deve ser realizada durante a atividade de
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resolugdo do problema gerador. Assim, “o professor tem oportunidade de perceber
constantemente as condicOes e conhecimentos que os alunos possuem, ajudando-os durante o
processo, bem como os proprios alunos se percebem e se ajudam, sendo eliminado o carater
sancionador das avalia¢cdes somativas” (ALLEVATO; ONUCHIC, 2014, p. 47). E dessa
forma que ao ensinar matematica através da resolugédo de problemas, o papel do professor é o
de “guia e mediador” (ALLEVATO; ONUCHIC, 2014, p. 43) dos alunos que estdo
construindo conhecimento, assim como o de “organizador e mediador” (ALLEVATO;
ONUCHIC, 2014, p. 49) das atividades em sala de aula.

Com essa descricdo sucinta da metodologia proposta por Allevato e Onuchic é
possivel entender que a aprendizagem de matematica “através da” resolucdo de problemas

iz

inclui as metodologias de aprendizagem “para a” e “sobre a” resolugcdo de problemas.
Alinhada ao que propGem os documentos norteadores de nosso curriculo oficial (PCNs,
BNCC), o ensino-aprendizagem-avaliacdo da matematica através da resolucdo de problemas
apresenta-se como uma metodologia adequada para propostas de ensino que buscam a
construcdo de novo conhecimento matematico por meio da investigacdo, descoberta e
processos de pensamento sofisticados.

As propostas de ensino baseadas em modelagem matematica também apresentam
grande potencial de contribuicdo para aplicagdes do Roteiro, mas por um viés menos focado
na construcdo de novos conceitos matematicos, como é o foco da metodologia proposta por
Allevato e Onuchic. Discutindo “A pratica em sala de aula”, D’Ambrosio (2012, cap. 5)
critica a pratica comum que ndo aproveita o ‘“‘carater experimental da matematica”,
considerando que - principalmente, em comparagdo ao ensino de ciéncias naturais e
ambientais - 0 ensino da matematica tem sido o mais resistente a inovacdes, no sentido de
maior abertura curricular e ado¢do de métodos que levem o aluno “a fazer”, como o método
de projetos (D’AMBROSIO, 2012, p. 86). D’Ambrosio coloca a metodologia de modelos
matematicos como uma ‘“importante modalidade de projetos [...] Essa metodologia estd
presente no método de projetos e nos desenvolvimentos de matematica experimental. Na
verdade, é possivel conduzir um curso de matematica em qualquer nivel com essa
metodologia” (D’AMBROSIO, 2012, p. 87-88). Para o Professor, “a utilizagdo de modelos
matematicos depende de uma rotina de a¢des” (D’AMBROSIO, 2012, p. 87) sintetizada no
esquema da Figura do Produto Educacional 4.

O esquema parece servir como uma rotina geral de acfes para analise e solugdo de
problemas, tendo o aporte do conhecimento acumulado em que se incluem diferentes as

linguagens convencionadas, entre elas a da matematica. Fazendo uma leitura do esquema,
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com interesse na utilizacdo dos modelos matematicos como metodologia de ensino-
aprendizagem, teriamos algo como: a partir da percepcdo da realidade, uma situacdo/problema
formulada inicialmente em linguagem comum, passa para uma formulagdo em linguagem
matematica, por meio da qual é analisada/solucionado. A analise/solucdo € incialmente
encontrada/formulada em linguagem matemaética, para, por fim, a analise/solugdo passar a
uma formulagdo em linguagem comum. Entende-se que o destaque, no centro da figura, para
em quais acOes esta envolvida a linguagem convencionada béasica serve para evidenciar o

papel dos conhecimentos escolares construidos ao longo da Educacéo Basica.

Figura do Produto Educacional 4 — Rotina de agdes proposta por D’ Ambrosio para
a metodologia de modelos matematicos
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Fonte: D’AMBROSIO (2012, p. 87).
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A esquerda do esquema, o destaque seria para o conhecimento acumulado (em livros e
outros registros) o qual é acessado a partir de uma determinada metodologia e segundo
determinado contexto, meios e processos. No presente Roteiro, o que se prople € que 0S
alunos acessem e aprofundem conhecimentos da matematica financeira por meio de uma
modelagem para estruturacdo e analise de projetos de investimento produtivo, de preferéncia
em sua area de formacgdo. Isso com o suporte de planilhas eletrbnicas como meio ou
ferramenta para realizacdo da atividade, ao que vale registrar uma recomendacdo de
D’ Ambrosio: “Os educadores devem adotar a teleinformatica sem restri¢des, como o normal
no momento, pois de outra maneira se distanciardo da realidade vivida pelos alunos”
(D’AMBROSIO, 2012, p. 56).

O termo “modelos matematicos” que D’Ambrosio utiliza para identificar uma
metodologia de ensino da matematica é a que vem mais correntemente sendo chamada de
“modelagem matematica”. No artigo de Biembengut (2009) sobre os trinta primeiros anos do
uso da modelagem matematica na educacdo brasileira, fica claro que foi na primeira fase
desses trabalhos, entre 1976 e 1986, que o termo “modelos” era o equivalente ao que hoje se
identifica comumente como modelagem. Pode-se afirmar que o0 termo “modelos matematicos”
hoje é mais utilizado para identificar os produtos de um processo de modelagem.

Junto do esquema de D’ Ambrosio apresentado acima para a rotina de acdes ligadas aos
modelos matematicos, podemos considerar as fases de uma modelagem, identificadas por
Almeida, Silva e Vertuan (2012), voltada ao uso dos conhecimentos matematicos em busca de
respostas para uma ‘‘situagdo-problema ndo essencialmente matematica” (ALMEIDA,
SILVA; VERTUAN, 2012, p.26). Portanto, uma metodologia que exige o trabalho
interdisciplinar com a matematica, como se busca na presente pesquisa. Conforme a Figura do
Produto Educacional 5, os autores também identificam as principais acGes mentais dos

estudantes que levam o processo de modelagem avancar de uma fase a outra.
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Figura do Produto Educacional 5 - Fases da modelagem matematica e as a¢Bes cognitivas dos alunos
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2- Estruturagdo da situagdo 5- Interpretagio e validagéo
3-Matematizagdo 6- Comunicagdio e argumentagio

Fonte: Almeida, Silva e Vertuan (2012, p. 19)

Por esse esquema, com o processo de reflexdo que leva a compreensdo da situacdo-

problema, o aluno cria uma representacdo mental da situacdo, a qual é em seguida melhor

estruturada e/ou simplificada, o que permite a identificacdo do problema a ser modelado.

Sobre as agdes mentais ligadas a fase de “matematizagcdo e resolugcdo”, os autores afirmam

que:

Compreender a situagdo-problema por meio da Matemética implica procurar
respostas para o problema suscitado por essa situagdo — respostas
fundamentadas em uma interpretacdo matematica para o problema. Essa
estruturacdo é mediada por conhecimentos e habilidades que levam a
identificacdo de regularidades e relagdes até entdo desconhecidas. Identifica-
se, assim, a a¢do “matematiza¢ao” que culmina na construgdo de um modelo
matematico e é fundamentada na definicdo e no julgamento de hipdteses que
guiam a construcdo do modelo. Portanto, & fase da Modelagem Matematica
caracterizada como matematizagdo corresponde uma agdo cognitiva também
caracterizada como matematizagdo, uma vez que a transi¢cdo que busca uma
linguagem matematica evidencia um problema matematico a ser resolvido; a
elaboracdo de um modelo matematico mediada por relagdes entre as
caracteristica da situacdo e 0s conceitos, técnicas e procedimentos
matematicos adequados para representar matematicamente  essas
caracteristicas, a organizacao de partes, a identificacdo de componentes.

A construcdo e/ou resolucdo de um modelo mateméatico com vistas a
apresentar resultados matematicos para o problema requer o dominio de
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técnicas e procedimentos matematicos e uma coordenacdo adequada das
diferentes representacBGes associadas aos objetos matematicos. Nessa a¢do
cognitiva que denominamos sintese, torna-se necessario o uso de conceitos,
técnicas, métodos e representagdes, a solucdo de problemas especificos
usando conhecimentos prévios, a visdo de padrGes o0 uso de ideias
conhecidas para criar novas ideias, €, em muitas situacdes, é adequado o uso
de recursos tecnoldgicos como software, por exemplo.

A andlise de uma resposta para o problema obtida, inicialmente em termos
de resultados matematicos por meio do modelo matematico, constitui um
processo avaliativo realizado pelos envolvidos na atividade. Nessa etapa, o
aluno se depara com a necessidade de comparacdo e distincdo de ideias,
generalizacdo de fatos, articulacdo de conhecimentos de diferentes areas. A
acao cognitiva dos alunos nessa transicao é caracterizada como interpretacdo
e validacdo uma vez que diz respeito a analise da representacdo matematica
associada ao problema, tanto em relacdo aos procedimentos matematicos
quanto em relacdo a adequacdo da representagdo para a Situagéo.
(ALMEIDA,; SILVA; VERTUAN, 2012, p. 18).

Esse detalhamento das diversas acdes mentais esperadas dos alunos ao longo de uma
modelagem é valioso a um processo avaliativo que se liga ao proprio processo de ensino-
aprendizagem, como prop6em Allevato e Onuchic (2014) para o ensino da matematica através
da resolucédo de problemas e que se entende como um processo de avaliagdo compativel com a
modelagem matematica.

Fechando o processo de modelagem proposto por Almeida, Silva e Vertuan (2012), a
comunicacdo da resposta encontrada para o problema exige dos alunos desenvolverem uma
argumentacao convincente, no sentido da razoabilidade e consisténcia da solucdo, em termos
matematicos e em relacéo a situacdo como um todo. Esse fechamento pela comunicacdo dos
resultados encontrados ¢ adicional ao modelo proposto por D’Ambrosio e tem seu valor
sobretudo por estar ligado a projetos interdisciplinares, exigindo, no processo elaborativo da
argumentacdo, um uso reiterado dos conhecimentos matematicos construidos e/ou
mobilizados e uma melhor percepcdo do poder de analise e resolugdo de problemas reais que
estes conhecimentos carregam em si.

Assim, em linha com o que indicam os documentos curriculares oficiais (PCNs e
BNCC) como “objetivos, conteudos e métodos” (D’AMBROSIO, 2012, p. 63) de uma
“estratégia para a agdo educativa” (D’AMBROSIO, 2012, p. 63) a ser privilegiada na
matematica do Ensino Médio, a resolucdo de problemas e a modelagem seriam abordagens
metodoldgicas indicadas para se aplicar a matematica financeira no ensino-aprendizagem da

avaliacdo econdmica de projetos produtivos no EMI.
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APENDICE DO PRODUTO EDUCACIONAL D — Exemplo genérico

De Bordeaux-Rego et al. (2013):

Um industrial tem a oportunidade de ampliar sua fabrica. O custo das novas
instalacBes é de R$ 2 milhdes. Ele pode deprecia-las linearmente em seis
anos, restando um valor residual de 10% do investimento inicial ao final do
periodo. O negédcio serd liquidado no sexto ano e as instalacdes vendidas
pelo valor residual de R$ 300 mil. As vendas sdo projetadas em R$ 800 mil
por ano. O custo varidvel é de 20% das vendas. Os custos fixos anuais séo de
R$ 150 mil. Determinar o fluxo de caixa operacional e o valor presente
liquido do projeto, sabendo que a aliquota de IR é de 35% e que o custo de
oportunidade do capital do industrial é de 18% ao ano. (BORDEAUX-
REGO et al, 2013, cap. 2, exemplo 4).

Como pode ser verificado pela Figura do Produto Educacional 6, no caso apresentado,
o VPL do investimento nas novas instalacfes resulta é negativo, portanto, o parecer da
avaliacdo econdmica do projeto deve ser pela recusa do projeto. Ainda com base nesse caso,
pode se discutir e simular com a turma em que condi¢cdes esse projeto produtivo poderia
receber um parecer favoravel ao investimento, o quanto um ou mais elementos do fluxo de

caixa precisaria variar para que o VPL se tornasse positivo.

Figura do Produto Educacional 6 - Possivel modelagem do exemplo genérico

PREMISSAS: Custo do capital 18.0%

Imposto de Renda (IR) 35.0%

Valor residual das instalagdes 10%

Venda das instalacdes R$ 300.000
Ano 0 1 2 3 4 5 6
ATIVIDADES OPERACIONAIS
Vendas 800.000  800.000 800.000 800.000 800.000 800.000
Custo variavel (20% das vendas) -160.000 -160.000 -160.000 -160.000 -160.000 -160.000
Custos fixos -150.000 -150.000  -150.000 -150.000 -150.000 -150.000
Depreciacdo [(2.000.000 - 200.000)/6] -300.000 -300.000  -300.000 -300.000 -300.000 -300.000
Lucro antes de IR 190.000 190.000 190.000 190.000 190.000 190.000
IR -66.500  -66.500 -66.500 -66.500 -66.500 -66.500
Lucro liquido 123.500 123.500 123.500 123.500 123.500 123.500
FLUXOS DE CAIXA
Investimento -2.000.000
Lucro liquido + Depreciacio 423.500 423.500 423.500 423.500 423.500 423.500
Receita liquida da venda das instalacdes (*) 265.000
Fluxo de caixa livre (FCL) -2.000.000 423.500 423.500  423.500 423.500 423.500 688.500
Valor presente do FCL (*%) -2.000.000 358.898 304.151 257.755 218.437 185.116 255.042

(*) Desconta-se da receita com a venda dos maquindrios o IR sobre o lucro da operacdo: 35% * (300.000 - 200.000) =R3$ 35.000.
(**) Formula: FCL / ((1 + custo do capital) * ano).

Fonte: Adaptado de Bordeaux-Rego et al, (2013, cap. 2, exemplo 4).
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APENDICE DO PRODUTO EDUCACIONAL E — Exemplo de projeto produtivo
avaliado em trabalho académico para a Experimentagdo

ANALISE DA VIABILIDADE ECONOMICO E FINANCEIRA DE UM PROCESSO
DE AUTOMAQAO: ESTUDO DE CASO EM UMA EMPRESA SALINEIRA
(adaptado de Rabelo et al., 2015)

Este estudo de caso tem por objetivo avaliar a viabilidade econdmica e financeira da
automacao de um processo de producdo de fardos de sal, antes realizado manualmente, o qual
foi implantando em um dos setores da salina responsavel pela fabricacdo de sal moido, em
uma industria salineira situada no Rio Grande do Norte. Os autores do artigo levantaram os
dados referentes ao processo em estudo e as receitas e gastos incrementais oriundas da

implantacdo das enfardadeiras.

O caso

O objeto principal de estudo é o processo de producéo de fardos de sal situado no setor
responsavel pela producdo de sal moido (Caicara). O processo de formacdo de fardos que
antes era executado por um grupo de seis operadores diretos (quatro responsaveis pela
formacdo de fardos e dois responsaveis pelo loteamento de pallets), teve seu trabalho manual
substituido pela aquisicdo de duas enfardadeiras (Indumak enfardadeira NK 30) que, por sua
vez, necessitam apenas de um operador direto (responsavel pelo loteamento) e um operador
de maquina (responsavel pela regulagem e manutencdo das maquinas) para a execucdo da
operacdo. A Figura do Produto Educacional 7 demonstra as etapas do processo de producéo

de sal moido no setor caicara.

Figura do Produto Educacional 7 — Etapas do processo de producao de sal moido

Selecdo do Mg o Empacotamen Aot
- > sal Corte do sal > p 3 »{ dos fardo
sal bruto to do sal A5
selecionado de sa

Fonte: Rabelo et al. (2015).

Para a automacdo do processo de produgdo de fardos foram adquiridas duas
enfardadeiras, culminando em um investimento de R$ 1.000.000,00 (R$ 500.000,00 por
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maquina). Ao analisar os dois cendrios (anterior e posterior a implantagdo das méaquinas)

foram observadas mudancas (aumento e/ou redugéo) em termos de receitas e gastos, sdo elas:

Aumento de receita oriunda de um aumento na capacidade produtiva de fardos
de sal (passou de 7ton/h para 12 ton/h);

Custo adicional com manutencdo das méaquinas, cujo valor médio mensal
observado foi de R$ 164,12 para cada maquina, totalizando um valor
incremental de R$ 328,24 ao setor;

Custo adicional com energia elétrica, cujo valor medio mensal observado foi
de R$ 285,49 para cada maquina, totalizando um valor incremental de R$
570,98 ao setor,

Economia de mdo de obra decorrente da eliminacdo de 5 operadores diretos
(cujo salario é de R$ 800,00) e aumento de custo para pagamento de um
operador de maquina (o salério é de R$ 1200,00);

Custo adicional com matéria-prima, cujo valor unitario ¢ de R$70,00 a

tonelada, totalizando um valor incremental mensal de R$92.400,00.

O ganho financeiro ocorreu devido ao setor ofertar uma quantidade inferior a

demandada, portanto, houve demanda suficiente para atender o volume adicional produzido.

O setor trabalha 12/dia e apresenta 22 dias Uteis por més. A Tabela do Produto Educacional 1

apresenta a demonstracdo dos ganhos financeiros incrementais com o novo cenério, e a

Tabela do Produto Educacional 1 resume as mudancas (em termos financeiros) do cenario

atual.

Tabela do Produto Educacional 1 — Célculo do ganho incremental em receita bruta mensal e anual

Volume Volume  Precomeédio de Receita Receita
diario mens al venda (R$/ton) mensal anual
Cenano 1 84 ton 1848ton RS 15000 RS 27720000 RS 3.326400.00
Cenano 2 144 ton 3168ton RS 15000 RS 47520000 RS 570240000
Ganho mcremental  60ton 1320 ton RS 19800000 RS 2376.000.00

* Conuderando que 1 més possw 22 duas Gtess

Fonte: Rabelo et al. (2015).
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Tabela do Produto Educacional 2 — Mudangas incrementais obtidas
€Om 0 NOVO cenario

Receia Bruta Mensal

R$  198.000.00 | R§ 2376000.00

(astos merementais

Decpesas Variaveis Mensal Amnual
Despesas Fixas Mensal Anual
Custos Fixos Mlensal Anual

(-) Custo comManutencao | RS (328.24)| RS (3.938.88)
(-) Energia elétrica (Maq ) | RS (570,98)| R% (6851.77)
Custos Variaveis Mensal Anual

{(+) Economa de MCD R$ 2.800.00 R$ 33.600,00

Fonte: Rabelo et al (2015).

Para inicializar a montagem do fluxo, é necessario tomar conhecimento de algumas

variaveis, sdo elas:

e Taxa Minima de Atratividade (TMA) de 12%;

e Tributagdo sobre receitas de 26,25% referente a ICMS, PIS e COFINS;

e Taxa média de aumento anual dos salarios de 10% (observado nos altimos
anos);

e Vida Gtil da maquina de 10 anos;

e Depreciagdo linear de R$ 50.000,00 para cada maquina;

e Aliquota de 30% referente a Imposto de Renda (IR) e Contribuicdo Social
sobre o Lucro Liquido (CSLL);

e Valor residual de R$ 63.352,80 para cada maquina (a serem vendidas sem
lucro);

e Taxa de inflagdo média anual de 5,69% (resultado de uma média das taxas de
inflacdo dos 5 anos anteriores ao estudo).

Apresentado o projeto de investimento e fornecidos seus dados, deve ser elaborado o
fluxo de caixa incremental e a avaliagdo econémica a partir de seu Valor Presente Liquido

(VPL). Para tanto, propde-se a simulacdo do fluxo de caixa para um espaco temporal de dez
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anos, avaliando se o investimento é viavel'. Técnicas de analise de risco também poderéo ser
empregadas para avaliar a sensibilidade do projeto. A modelagem dos dez anos do fluxo de
caixa livre adicional, resultante da implantacdo das enfardadeiras, deve considerar as contas
ou grupos de contas referentes a: receita bruta e receita liquida; lucro antes de Imposto de
Renda; lucro operacional depois do Imposto de Renda; fluxo de caixa operacional e, o fluxo

de caixa livre.

8 Complementarmente, pode-se calcular indicadores como periodo de payback, Taxa Interna de
Retorno (TIR) e indice de rentabilidade analisando em quanto tempo obtém-se o retorno do
investimento e a sua rentabilidade.
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A

APENDICE DO PRODUTO EDUCACIONAL F — Possivel modelagem do projeto

produtivo de exemplo para a Experimentacao
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