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Resumo

A busca da maximizacao dos lucros e o crescimento organizacional sdo objetivos nitidos
para todas as organizacdes, e com isso alguns gestores optam por estratégias de mercado
mais competitivas. Diante disso, esse artigo tem como objetivo analisar o Processo de
Integracdo Vertical aplicado aos Jogos de Empresas, sua viabilidade financeira e os
respectivos impactos positivos e negativos gerados no ambiente de Simulagdo. Para isso, a
pesquisa realizou um estudo de caso com uma empresa simulada de um curso de
graduacdo em administracdo da Universidade Federal Fluminense da Disciplina de
Laboratério de Gestdo Simulada I, campus Volta Redonda/RJ. Foi feita uma revisao
tedrica de estratégia de crescimento, integracéo vertical, viabilidade financeira e jogos de
empresa. A andlise financeira foi realizada por intermédio da comparagdo da TIR E TMA
do projeto. Os resultados obtidos mostram que o projeto de integracdo vertical aplicado
aos jogos de empresas é financeiramente viavel.

Palavras-chave: Laboratério de Gestdo Simulada; Estratégia de Crescimento; Integracdo
Vertical; Jogos de Empresas.

1. Introducéo

Empresas do ramo industrial vém apresentando diferentes resultados ao longo dos
trimestres, apesar de todas estarem inseridas no mesmo contexto de simulacdo com as
mesmas condicGes iniciais de seus concorrentes.

Em busca da maximizagéo dos lucros e crescimento organizacional algumas empresas
podem utilizar estratégias de mercado mais competitivas acarretando impactos positivos e
negativos para 0 ambiente socioecondmico.

Para Dess, Lumpkin e Einsner (2007), a estratégia representa uma importante acdo de
gestdo empresarial num ambiente competitivo e turbulento, e tem como principal objetivo
preparar a organizacao para enfrentar o ambiente de constantes ameagas.

Tal crescimento organizacional pode ser representado e analisado por diversos fatores,
tais como: participagdo no mercado; volume de producdo; variedade de produtos ofertados;
tamanho do mercado atingido; valor acionario; tamanho do patriménio, lucro e/ou
faturamento; nimero de empregados, dentre outros.
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Para Oliveira (2009) as empresas com maiores chances de crescimento sdo as que
possuem ferramentas de monitoramento, indicadores de desempenho e conseguem reagir
rapido alinhadas as metas da organizacao.

Levando em conta as perspectivas da Industria analisada no estudo de caso, a Inovare
S/A, que optou pela maximizacao de lucro visando a producdo de produtos que gerassem a
maior receita e menor custo, pode-se notar impasses nas negociacgdes visto que a demanda do
atacado estava divergindo com a oferta da industria.

Com isso, a realidade de negociacbes comecou a se desalinhar com as metas
organizacionais e isso acabou gerando impasses de acordo entre a industria e os atacados.
Para solucionar esse problema organizacional os diretores decidiram utilizar a estratégia de
crescimento focada na Integracdo Vertical, ou seja, a IndUstria criou um Atacado proprio, com
0 intuito de englobar diferentes processos de producdo pela mesma empresa, visando a
diminuicdo de custos e maximizacdo dos resultados e, com isso poderia otimizar sua
fabricacdo de acordo com o produto que gerasse melhor receita e 0 menor custo, sem precisar
estocar, pois as vendas seriam direcionadas ao seu proprio atacado.

O presente artigo tem como objetivo geral analisar a estratégia de crescimento de
Integracdo Vertical de uma empresa de ambiente simulado a partir de sua viabilidade
financeira.

E para isso foi necessario definir como objetivo especifico a interpretacdo dos
resultados da Industria Inovare S/A, cujas informacdes avaliadas foram: Volume de Vendas;
Faturamento; Margem Liquida Geral; Patriménio Liquido etc.

2. Fundamentacédo Teodrica
Nesta secdo sdo abordados os principais conceitos tedricos relacionados ao objetivo
desta pesquisa.

2.1 Estratégias de Crescimento

Tanto no ambiente real e no verossimil, como é o caso do ambiente de simulagdo, as
empresas desejam apresentar os melhores resultados, buscam constantemente a lideranca do
mercado e recorrem a estratégias que contribuirdo para agregar valor ao seu grupo
organizacional e até apresentar uma vantagem competitiva em relacdo aos outros grupos.

Segundo Barney (1991), para uma empresa crescer € necessario aplicar recursos em
inovagOes considerando a incerteza e o risco de que os resultados ndo estaréo de acordo com
as expectativas. Essas oportunidades de crescimento em uma empresa podem ser alcancadas
por meio da utilizagdo dos recursos disponiveis, que sdo considerados raros, valiosos e de
dificil reproducdo, gerando dessa forma vantagem competitiva para aquelas que conseguem
utilizd-las na geracdo de seu crescimento.

Aaker (2007) trata as estratégias de crescimento como alternativas e classifica-as em
quatro grandes grupos, sendo que em cada grupo existem subdivisdes e ainda considera que as
estratégias sO serdo bem sucedidas se existir sinergia entre 0s negocios da empresa, caso 0
crescimento tenha se dado por diversificacdo. O que fica entendido das estratégias de
crescimento expostas pelo autor é que as mesmas podem se desenvolver a partir da compra de
uma empresa ou pelo aprofundamento no atual mercado de atuacéo.

No estudo em questdo a estratégia de crescimento ndo foi feita a partir da compra de
uma empresa, e sim a partir da criagdo para expansdo e aprofundamento do mercado de
atuacdo, a ponto de se expandir até novos pontos de distribuicdo (Atacado-Varejo).
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Segundo Wright, Kroll e Parnell (2000), estratégias de nivel empresarial se classificam
em trés grandes grupos, conforme o Quadro 01:

Quadro 01 — Estratégias de nivel empresarial

Estratégias de crescimento

Crescimento interno

Integracdo horizontal

Diversificacdo horizontal relacionada

Diversificacdo horizontal ndo- relacionada (diversificacdo por conglomerados)
Integracdo vertical de empresas relacionadas

Integracgdo vertical de empresas ndo-relacionadas

Fusdes

Aliangas estratégicas

Estratégia de estabilidade

Estratégias de reducao
Reviravolta (turnaround)
Desinvestimento
Liquidacédo

oo wNTe e o0 TR

Fonte: Wright, Kroll e Parnell, 2000, p. 132.

No presente caso a ser estudado analisa-se a decisdo que a Industria Inovare utilizou
como a estratégia de crescimento conhecida como Integracdo Vertical, que conforme os
autores; consiste na “aquisi¢ao de uma empresa com competéncias essenciais semelhantes ou
complementares no canal de distribui¢do vertical” (p. 141), podendo ser a montante ou a
jusante do canal de distribuicéo.

E para conseguir essa complementacdo no canal de distribui¢do vertical, o grupo
submeteu um projeto de Inovacdo de Marketing solicitando a criagédo do Atacado Fénix S/A.

2.2 Integracéo Vertical

Para Porter (1996, p. 278) Integracdo Vertical é a combinacdo de processos de
producdo, distribuicdo, vendas e/ou outros processos econdmicos tecnologicamente distintos
dentro das fronteiras de uma mesma empresa, ou seja, todos 0s processos estdo sob sua
responsabilidade e controle, ndo dependendo de outras empresas para produzir ou
comercializar seus produtos.

A escolha pela Integracdo Vertical partiu-se a partir do momento em que fora
constatada as dificuldades para negociagOes, visto que estavam se tornando um processo
moroso e com alguns impasses. Com isso 0 grupo almejava proporcionar um pProcesso
independente, onde a indastria ndo ficaria sujeita as ofertas de preco e solicitacbes de
demandas feitas pelos atacados.

Segundo este autor, na maioria dos casos, as empresas consideram vantajoso executar
internamente uma parte relevante dos processos administrativos, produtivos, de distribuicdo
ou de marketing, necessarios a fabricacdo de seus produtos ou servicos, pois creem que esta
estratégia é a de menor custo, menos arriscada e de facil coordenacdo.Neste caso, talvez nao
fosse a que apresentasse 0 menor custo, mas em contrapartida por ser menos arriscada e
facilitar a coordenacdo dando maior poder de barganha ao grupo, ja se tornou uma alternativa
bem viével.

Slack (2002) relata que o processo de integracdo vertical geralmente considera
decisbes baseadas em custos, analise de viabilidade e margens de retorno. Contudo, sob uma
analise mais detalhada, Kon (1994) relaciona algumas razdes para a verticalizacao,
considerando fatores de ordem técnica e econdmica, conforme a seguir:
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1. Assegurar a disponibilidade e a quantidade necessaria do insumo adequada a uma
producdo planejada;

2. Eliminar a necessidade de barganha sobre precos de insumos;

3. Diminuir a exposicdo da empresa as variagdes nos precos de insumos e
matérias primas;

4.  Diminuir custos com estocagem de certos e de riscos de manutencdo dessa

estocagem;

5. Eliminar no custo de producdo todas as margens de lucro que iriam para 0s
fornecedores de insumos ou prestadores de servicos;

6. Obter maior controle do mercado (sobre insumos e consumidores);

7. Diminuir os custos de coletar, processar e utilizar informacdes.

Complementando essa discussao, Coughlan et al. (2002) considera que as decisdes de
integracdo vertical devem estar baseadas economicamente em termos de eficiéncia, ou seja,
devem se concentrar em fatores que aumentem a renda e diminuam 0s custos ou as despesas
gerais.

No caso da Industria do Jogo de Empresas seu objetivo era reduzir ou eliminar o custo
de estoques e aumentar sua renda com a agregacao de receita de vendas do atacado.

2.3 Jogos de Empresas

Para Keys e Wolfe (1990) existe uma necessidade de complementar a lacuna entre a
teoria e pratica, os jogos de empresas contribuem para compreensdo de todas as areas
funcionais da administracdo. Por sua efetividade, ele vem se estabelecendo cada vez mais nas
grades curriculares das universidades como um mecanismo educativo.

Sauaia (1997) enfatiza que os jogos de empresas podem proporcionar, a partir da
simulacdo de pequenos negdcios, médias empresas, grandes corporacdes, uma Vvivéncia
gerencial e permite que erros de tomada de decisdo ocorram e que se possa aprender com eles.
Os jogos baseiam-se a partir de um plano de gestdo, no qual é preenchido pelos participantes
de cada equipe e cada decisdo é confrontada com as decisGes dos concorrentes que operam
numa determinada empresa. Cada participante assume um papel gerencial (SAUAIA, 2006).

Ainda de acordo com Sauaia (2006) os Jogos de Empresas representam um método
educacional cuja principal caracteristica é prover uma dinamica vivencial que guarda grande
semelhanga com o que ocorre no dia a dia de uma organizagdo. Baseia-se na leitura e
compreensdo de um caso empresarial apresentado na apostila do participante. Pontos fortes e
fracos devem ser identificados no ambiente interno da organizagdo simulada.

3. Problema de Pesquisa

O mercado oligopdlio presente no ambiente de simulacdo, se caracteriza por ser um
ambiente aberto de livre concorréncia, permitindo que algumas empresas utilizem estratégias
de crescimento mais conservadoras ou agressivas, conforme o perfil do grupo.

Além de ser um ambiente, onde as organizagdes podem adicionar elementos ao jogo
decorrentes de suas acgdes estratégicas visando o desenvolvimento dos negdcios, sendo que
esses elementos adicionais sdo submetidos em forma de projetos para serem analisados e
podem ser deferidos ou indeferidos, conforme as justificativas apresentadas ao mediador.
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No caso estudado a Inddstria Inovare submeteu um projeto de marketing para criacao
do atacado que ap6s passar pela anélise e receber aprovagdo foi nomeado como Fénix S/A.

Tendo em vista o que foi mencionado, 0 presente artigo propfe 0 seguinte
questionamento: E realmente viavel financeiramente uma Inddstria de Jogos de Empresas,
utilizar a estratégia de Integracdo Vertical como forma de crescimento e quais 0s impactos
positivos e negativos que isso causa a0 Ambiente de Simulacéo?

4. Procedimentos Metodoldgicos
4.1 Metodo de Pesquisa

Vergara (2005) qualifica a pesquisa mediante dois aspectos: quanto aos fins e quanto
aos meios.

Quanto aos fins, &€ uma pesquisa exploratdria: é uma pesquisa realizada em areas de
pouco conhecimento sistematizado, visto que o escopo exploratorio possibilita desenvolver
novos entendimentos sobre processos e fendmenos ainda pouco pesquisados (Babbie, 1986).
E como o processo de integracdo vertical aplicado ao jogo de empresas, levando em conta sua
viabilidade financeira ainda € um processo pouco aprofundado. O presente artigo focou em
explorar um objeto de estudo: a integracdo vertical no jogo de empresas, que ocorreu a partir
da criacdo de um atacado pela Industria Inovare S/A.

Apesar de também fazer referéncias ao fenbmeno como um todo, tendo em vista
observar 0s impactos positivos e negativos que foi gerado ao ambiente macroecondmico de
simulacdo, ainda sim o foco estd nos efeitos ocorridos sobre o proprio grupo. A pesquisa
exploratéria permite ainda aprofundar e detalhar novas reflexdes e problemas, capazes de
serem recuperados e expandidos em futuras investigacoes.

Quanto aos procedimentos técnicos ou meios, trata-se de um estudo de caso, isso
ocorre quando se almeja responder perguntas do tipo "como", que é a orientacdo da presente
investigacdo. Também é considerada uma pesquisa documental, ja que utiliza como base de
dados os relatérios gerados pelo Simulador.

A abordagem de analise classifica o artigo como qualitativa, que de acordo com
Bogdan e Biklen (2003), esse conceito envolve cinco caracteristicas basicas que configuram
este tipo de estudo: ambiente natural, dados descritivos, preocupa¢do com 0O processo,
preocupacdo com o significado e processo de analise indutivo.

A natureza dos dados coletados é primaria, tendo em vista que foram gerados a partir
do préprio simulador Grego Mix e ainda ndo sofreram possiveis interpretacoes.

Algumas das informagdes avaliadas que foram disponibilizados para serem utilizados
como base de dados os relatorios da Industria Inovare S/A. sdo: Volume de Vendas;
Faturamento; Margem Liquida; Patrimo6nio Liquido etc. Tais relatdrios serviram para auxiliar
na analise quantitativa dos resultados e do impacto causado pela implantacdo do projeto.

4.2 Coleta de Analise de Dados
4.2.1 Viabilidade Financeira

Para analisar a viabilidade financeira da Implantagdo do Projeto de Integracdo
Vertical, o presente estudo levou em conta conceitos como a Taxa interna de retorno (TIR) e a
Taxa Minima de Atratividade (TMA), esses critérios sdo considerados no processo de tomada
de deciséo para saber se 0 projeto deve ser aceito ou rejeitado.

Visto que estes critérios asseguram a empresa obter pelo menos o retorno exigido, e
esse resultado deve aumentar seu valor de mercado e, consequentemente, a riqueza de seus
proprietarios.
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4.3 Taxa Interna de Retorno (TIR)

A taxa interna de retorno, também conhecida como TIR, talvez seja a mais utilizada
técnica sofisticada de orgcamento de capital.

Segundo Ross et al. (2003), a taxa interna de retorno (TIR) de um fluxo de caixa € a
taxa de juros necessaria para que o valor presente liquido seja nulo, sendo considerada uma
taxa intrinseca ao projeto, pois depende apenas das entradas e saidas de caixa estimadas.

E a taxa composta de retorno anual que a empresa obteria se concretizasse o projeto e
recebesse as entradas de caixa previstas.

Para calcular essa taxa podemos utilizar a férmula abaixo:

)

= FC
= -FC
0 ; (1 + TIR)t 0

Em que: FCt = Fluxos previstos de entradas de caixa em cada periodo;
TIR = Taxa interna de retorno ou taxa de rentabilidade equivalente periddica;
FCp = Investimento Inicial de um projeto.

Segundo Melo (2012), uma vez obtida a TIR, ela deve ser comparada com a taxa de
desconto (ou taxa minima de atratividade - TMA) no instante em que a decisdo sobre o
investimento for tomada. Para aceita-lo, a TIR deve ser maior que a TMA, indicando que a
taxa de retorno do projeto € maior que seu custo de oportunidade.

Um projeto serd considerado vidvel economicamente se sua TIR for maior que uma
taxa de desconto correspondente a taxa de remuneracdo alternativa do capital, usualmente
denominada de taxa minima de atratividade - TMA (REZENDE; OLIVEIRA, 2001).

Critérios de Decisdo:

Para Gitman (2006), quando a TIR é utilizada na tomada de decisdes de aceita¢do ou
rejeicao do projeto, os critérios considerados sao 0s seguintes:

e SeaTIR for maior que o custo de capital, deve-se aceitar o projeto.

e Sea TIR for menor que o custo de capital, deve-se rejeitar o projeto.

Levando em conta esses critérios analisados, o tomador de decisdo deve assegurar que
a empresa obtenha pelo menos o retorno exigido. Consequentemente, esse resultado deve
aumentar o seu valor de mercado e a riqueza de seus proprietarios.

4.4 Descricdo do Ambiente de Pesquisa

As empresas analisadas operaram em um ambiente simulado de um jogo de negdcios.
O sistema légico do jogo foi realizado através do simulador organizacional Grego Mix
(SGM).

O simulador GREGO MIX foi elaborado para ilustrar a
dindmica de um setor de produtos eletrbnicos,
especificamente nas interacdes entre empresas fabricantes
(indUstrias) intermediarios comerciais (atacadistas). Este
ambiente foi desenvolvido em parceria com o Laboratério de
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Gestdo Organizacional Simulada (LAGOS) da Universidade
Federal Fluminense e a empresa MKG Consultoria e
Treinamento que é a representante no Brasil pelo software
Shadow Manager (LAGOS, 2015).

O ambiente de pesquisa que da origem ao estudo se passa na disciplina Laboratdrio de
Gestdo Simulada Il, presente na grade do curso de graduacdo de Administracdo, na
Universidade Federal Fluminense- UFF, localizada no Campus Aterrado, Volta Redonda/RJ.

Conforme a ementa, a disciplina tem o objetivo de proporcionar aos alunos de
administragcdo uma vivéncia em jogos de empresas que remetam a simulagdes organizacionais
com diversas varidveis envolvidas semelhantes ao ambiente mercantil real, além de incentivar
pesquisas em administracdo com o intuito de encontrarem problemas e estuda-los mais
profundamente para realizar um artigo cientifico que € entregue no final da disciplina e que
compde a nota.

A disciplina ofertada ocorreu no primeiro semestre de 2018 para alunos regulares,
contando com 41 discentes ao todo. Os discentes foram distribuidos em seis empresas: trés
atacados e trés varejistas.

O jogo foi dividido em oito rodadas, sendo que cada uma refere-se a um periodo de
operacdes equivalente a um trimestre, tendo dois anos no total.

O ideal é que cada empresa, seja industria ou atacado tenha seis integrantes, que
representam gestores de seis areas funcionais, Presidéncia, Planejamento, Marketing,
Recursos Humanos, Financas e Producéo.

Em cada rodada, os gestores participantes das empresas deveriam tomar as decisdes
relacionadas a producéo, vendas, compras, que envolviam negocia¢cdes com outras empresas
para chegarem a um acordo sobre precos e prazos.

O setor em que ocorrem as simulacdes é o de eletrbnicos e atualmente possui trés
produtos: Alfa, Beta e Omega. Alfa, ja possui um ciclo de vida em maturidade, Beta em
estagio de crescimento e Omega que foi o Gltimo produto lancado e em estagio de
crescimento. Estes produtos sdo vendidos aos atacadistas que ofertam para o varejo, 0
consumidor final.

Vale ressaltar que o processo decisorio também envolvia questdes que poderiam ser
exclusivas das industrias, atacados ou servir para ambos, como questbes relacionadas a
distribuicdo de dividendos, aumento salarial, tanto dos funcionarios quanto dos gestores,
treinamento, contratacdo e demissdo de colaboradores, aquisicdo ou venda de maquinérios,
aquisicdo de emprestimos, aplicacdo do saldo de caixa, investimentos em marketing
promocional ou comercial.

No inicio de cada rodada é apresentado o resultado da rodada anterior: composto por
Quadro de Estrutura Organizacional, Analise do Custo, Demonstracdo do Resultado do
Exercicio (DRE) e Balango Patrimonial, para que os participantes possam compreender a
influéncia das decisbes tomadas no desempenho de sua empresa. Além de também terem
acesso a Indicadores Socio Econémicos do periodo, como indices de inflagdo, taxas de juros,
atividades econdmicas, sazonalidade; Estudo da Concorréncia e um Panorama Setorial. O
resultado também é disponibilizado por meio de rankings e graficos: um para os atacadistas e
um para os varejistas.

4.4.1 Descricdo do Caso da Industria Inovare S/A
A Industria Inovare S/A, € uma indUstria competitiva e uma das principais do Brazol,
nome ficticio do pais do ambiente de simulacdo. E um grupo empresarial formado por seis
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integrantes, um gestor em cada area funcional. Inicialmente as decisGes gerenciais eram
baseadas na producdo de escalas de alfa ou beta, visto que esses apresentavam um custo de
producdo inferior para a industria e consequentemente uma maior receita.

Nas primeiras rodadas a industria estabeleceu parceria com um atacado e percebia-se
um facil consenso nas negociacdes. Entretanto, com o aumento do resultado dos atacados,
eles comecaram a comercializar 6mega, um produto inovador, porém que apresenta um alto
custo de producdo para as Industrias, e por ser menos vantajoso para estas, a Inovare
apresentava resisténcia em sua producéo.

Com isso, a empresa percebeu a necessidade de reagir rapido alinhadas as metas
organizacionais e se predispds a utilizar a estratégia de crescimento: Integracdo Vertical.
Justamente para poder controlar esse processo decisorio e ter maior poder de barganha sobre
seus compradores (atacados), tendo em vista que o numero de Indistrias se manteve
inalterado em contrapartida com o numero de atacadistas que havia passado de 3 para 4, com
a entrada da Fénix S/A no setor, sendo que esse Ultimo era controlado pela propria Inovare.

Apbs a assisténcia de consultoria especializada em Crescimento Organizacional foi
apresentado o orcamento que a Industria precisaria investir para a criacdo do atacado que é
apresentado no Quadro 02 a seguir:

Quadro 02 — Orgamento Para Criagdo do Atacado

Valor de Mercado: Atacadistas - 2018

(Valor  desembolsado para criacdo do R$ 9.300.000 (TOTAL)
Atacado)
Capital Social R$ 500.000
Meédia de Investimento em Marketing R$ 625.000
(Promocional + Publicitario)
Remuneracgéo dos Gerentes de R$ 480.000
Venda/Trimestre
Distribuicdo Minima de Dividendos/Trimestre R$ 690.000
Caixa Provisionado para Investimentos R$ 7.005.000
Futuros

Fonte: Relatério IndUstria Inovare S/A

5. Analise Descritiva dos Dados
5.1 Analise do Ambiente Anterior a Integracéo Vertical

No primeiro trimestre do Jogo de Empresas percebeu-se uma colaboragdo maior entre
as empresas pelo fato de todas estarem iniciando suas atividades na mesma situacdo e a
demanda potencial ser satisfatoria para todas.

Durante o segundo trimestre foi possivel identificar algumas aliancas entre industrias e
atacados. Com isto, 0 ambiente comecava a sofrer algumas alteragdes visto que a demanda
havia diminuido e as possibilidades de negociacdo estavam reduzidas como consequéncia das
aliangas formadas.

Nos dois ultimos trimestres, devido o descontentamento dos atacados com 0s precos
praticados pelas industrias e da divergéncia entre industria e atacado sobre qual produto
deveria ser ofertado, houve rompimento de aliancas e também uma dificuldade muito grande
de negociar com outros atacados.

Visto a dificuldade da Inovare em coletar informacdes sobre as outras industrias e que
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0 poder de barganha havia diminuido, na possibilidade de gerar estoques no futuro os
diretores decidiram apresentar no quarto e ultimo trimestre do ano 1 o projeto de Integracdo
Vertical.

5.2 Andlise Financeira

Para analisar a viabilidade financeira do projeto, os autores elaboraram um gréafico com
0 investimento inicial e os respectivos fluxos de caixa posteriores ao mesmo. Conforme
apresentado na figura 01:

RS 9.032,011,00 RS 8.467.452,00 RS 0,00 RS 10.539.224,00

e 11T 1T 1
!

-RS  9.300.000,00

Figura 01— Fluxos de caixa gerados com a Integracdo Vertical no ano 2
Fonte: Relatérios Indistria Inovare S/A

Para a elaboracdo do grafico foram utilizados os valores da Margem Liquida referente
aos produtos vendidos para o Atacado Fénix S/A a cada trimestre.

No final do primeiro ano, apds a aprovacao do projeto de integracdo foi realizado um
investimento para a criacdo do atacado no valor de R$ 9.300.000,00. E logo na primeira
rodada com a presenca do novo atacado ja pode-se notar sua viabilidade financeira, visto que
os ganhos referentes a margem liquida foram de R$ 9.032.011,00, ou seja, 97,12% do valor
do investimento ja havia sido recuperado logo na primeira rodada.

No trimestre 06, a margem liquida sofreu uma queda, mas continuou com um valor
significativo, no trimestre 07 esse valor foi de O, devido a Inovare ter optado em nédo vender
para o Atacado Fénix, e no ultimo trimestre (T08), o valor da margem liquida chegou a R$
10.539.224,00.

Apods a compilacdo dos dados foram calculados os seguintes valores para 0s
indicadores financeiros:

TIR (taxa interna de retorno) = 72% TMA (taxa média de atratividade) = 32%

5.3 Analise do Ambiente a Partir da Integracédo Vertical

Segue abaixo nas figuras 02 e 03 respectivamente a capacidade produtiva consumida
pela Fénix S/A versus a capacidade produtiva consumida por outros atacados e a relacdo do
faturamento com as vendas para a Fénix S/A versus faturamento com as vendas para outros
atacados.
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1.200.000
1.0600.000
800.000
600.000
400.000
200.000

0

T05 T06 107 T08

m Capacidade Produtiva Consumida por Outros Atacados (Horas)

m Capacidade Produtiva Consumida pela Fénix (Horas)

Figura 02 — Capacidade Produtiva
Fonte: Relatérios Indistria Inovare S/A

RS 120.000.000,00
RS 100.000.000,00
RS 80.000.000,00
RSE ,00
RS 60.000.000,00 ,00
RS9 00
R$40.000.000,00 "2
RS 20.000.000,00 ,00
RS2 RS 00
R$0,00
T05 T06 T07 T08

m Fauramento com Vendas para Qutros Atacados

m Faturamento com Vendas paraa Fénix

Figura 03 — Relacéo de vendas para F&nix com o Faturamento Total
Fonte: Relatdrios da Industria Inovare S/A

Pode-se perceber por meio das figuras 2 e 3 a influéncia da Fénix no volume de
producdo e no faturamento da Inovare, ja que as vendas realizadas para a empresa
representam no trimestre 05 — 35% da capacidade produtiva e 33% do faturamento, no
trimestre 06 — 63% e 44% e no trimestre 08 — 33% e 27% da capacidade produtiva e do
faturamento respectivamente.

No trimestre 07 ndo foi necessario realizar vendas para a Fénix, pois esta havia
conseguido precos acessiveis no mercado e possuia estoques.

6. Discussao dos Resultados
Os resultados do estudo de viabilidade financeira da integragéo vertical ratificaram a
literatura apresentada no referencial tedrico. Segundo Rezende e Oliveira (2013) um projeto
sera considerado viavel economicamente se sua TIR for maior que uma taxa de desconto
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correspondente a taxa de remuneracdo alternativa do capital, usualmente denominada de taxa
minima de atratividade - TMA. Por intermédio da analise financeira realizada com o auxilio
da Figura 1, pode-se perceber que o projeto de Integracdo Vertical é viavel, uma vez que
possui TIR = 72% que é uma taxa altamente atrativa e ainda possui um resultado superior a
TMA (32%), que seria a taxa minima aceitavel para se fazer uma aplicacdo dos mesmos R$
9.300.000,00.

Ao analisar as figuras 2 e 3 é possivel observar que com as varias dificuldades
encontradas durante o 1° ano, a ndo implementacédo do projeto de Integracdo Vertical no ano 2
provavelmente acarretaria em uma perda de producao de 281.600 horas no quinto trimestre,
752.790 horas no sexto trimestre e 450.000 horas no oitavo trimestre ou na geracdo de
estoques, o que afetaria negativamente o resultado da empresa.

E isso condiz com a afirmagdo de Kon (1994) sobre as vantagens da integracao
vertical: assegurar a disponibilidade e a quantidade necessaria do insumo adequada a uma
producdo planejada; e eliminar a necessidade de barganha sobre precos de insumos, partindo
do pressuposto de que se fosse praticada a venda dos mesmos produtos com 0S mesmos
precos que foram vendidos para a Fénix para os outros atacados, a ndo implantacdo do
projeto, acarretaria para a Inovare um custo de oportunidade de R$ 22.528.000 no quinto
trimestre, R$ 38.393.050 no sexto trimestre e R$ 30.000.000 no oitavo trimestre, ou seja, sao
os valores que a empresa deixaria de faturar.

Ao interpretar os resultados da Industria Inovare e observar o cenario geral econdmico
do ambiente de simulacdo, constatou-se que além do ponto de vista financeiro, a estratégia de
integracdo vertical também é um eficaz instrumento de negociagdo, visto que o poder de
barganha da Inovare aumentou consideravelmente apds a integracdo a jusante, conforme um
dos fatores de ordem técnica e econdmica citados por Kon (1994) principalmente sobre
eliminar a necessidade de barganha sobre precos e obter maior controle do mercado (sobre
insumos e consumidores). E esse aumento de poder de barganha da inddstria, explica a
escolha de ndo vender para a Fénix no sétimo trimestre, visto que ap0Os a inser¢do do
Atacadista Fénix no Jogo de Empresas, a simulacdo passou a ter um atacado a mais e 0
mesmo ndmero de industrias.

Totalizando quatro atacados e trés industrias, sendo que, como um destes atacados
pertencia a um grupo industrial, os demais atacados tinham receio de ndo aceitarem as
propostas e ficarem sem fornecedor, 0 que certamente acarretaria em grandes prejuizos
econdmicos, levando em conta que se ficassem um trimestre sem vender, consequentemente
deixariam de obter receita. Em virtude desses fatores mencionados, percebe-se uma
negociacdo bastante vantajosa, para a indudstria, do ponto de vista financeiro. Além disso, as
negociacles da Fénix com o outro grupo também tiveram valores atrativos, que geraram saldo
de caixa suficiente para que no oitavo trimestre fosse feita uma transferéncia de R$
11.000.000 para a Inovare.

7. Consideracdes Finais

O estudo teve como dilema apresentar a viabilidade financeira da estratégia de
Integracdo Vertical numa Industria do Jogo de Empresas. Para realizar essa analise, foi
utilizada a Taxa Interna de Retorno (TIR) e a Taxa Média de Atratividade (TMA). Os
resultados encontrados evidenciam que a TIR e TMA tornam 0 projeto economicamente
viavel. Sendo que segundo Melo (2012) a TIR deve ser comparada com a Taxa minima de
atratividade - TMA, e ser superior a esta. Como neste caso, a TIR é maior que a TMA,
constatou-se que a taxa de retorno do projeto € maior que seu custo de oportunidade, portanto,
0 objetivo foi atingido.
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Os resultados da pesquisa mostraram que a integracdo vertical é um projeto viavel
tanto do ponto de vista econémico, quanto do estratégico, visto que trouxe contribuicoes
financeiras a indastria e aumentou seu controle de mercado, a0 aumentar seu poder de
barganha perante as negociacdes.

Além disso, a experiéncia também serviu para que 0s participantes vivenciassem uma
aprendizagem bem dindmica e significativa, ao aplicarem e analisarem conceitos aprendidos
na sala de aula, tanto em laboratério de gestdo como também em outras disciplinas,
comprovando o que Sauaia (1997) enfatiza sobre os jogos de empresas proporcionarem, a
partir da simulacdo de pequenos negdcios, médias empresas, grandes corporacdes, uma
vivéncia gerencial e permitir que erros de tomada de decisdo ocorram e que se possa aprender
com eles.

Acredita-se que alguns entendimentos importantes foram compreendidos apenas nas
ultimas rodadas, o que impossibilitou um resultado mais propicio e favoravel a industria
Inovare, por isso, apesar das contribuicGes do estudo este apresenta algumas limitagcdes que
podem ser melhoradas. O desconhecimento de todos os beneficios da Integracdo Vertical nos
Jogos de Empresas limitou a andlise quanto aos impactos positivos e negativos dentro da
Industria. O acesso restrito as informacgdes das outras empresas ndao permitiu que fosse feita a
andlise do impacto da Integracdo Vertical no ambiente de simula¢do como um todo.

Para avancos em pesquisas futuras sugere-se 0 uso de mais variaveis e a utilizacdo dos
relatérios das demais empresas para analisar os impactos econdmicos do ambiente de
simulacdo apos a entrada de um novo atacadista.
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