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Resumo: O empreendedor iniciante, ao se aventurar na criacdo de uma empresa de base
tecnoldgica, pode pensar no conceito de startup e buscar o auxilio de incubadoras de tecnologia
para fortalecer e preparar a empresa para o mercado. Apds a incubagao, acontece a graduacgao, na
qual sao realizadas analises para fundamentar o langamento da empresa no mercado. Neste
momento, & importante fazer a analise econdémico-financeira do investimento, considerando a
relac&do entre o retorno esperado e os riscos associados. Diante do exposto, o presente artigo teve
por objetivo realizar a analise de investimento da graduacao de uma empresa de desenvolvimento
de software, incubada em parque tecnolégico. Para isto, foi utilizada a Metodologia Multi-indice
Ampliada (MMIA) em conjunto com o aplicativo web de livre acesso $AVEPI®, com dados de fluxos
de caixa projetados para 3 anos. Com base nos resultados esperados, recomenda-se a graduagao
da startup, a qual apresenta baixo risco, rapido retorno do investimento e boa lucratividade. Além
disso, sinaliza-se uma especial atencao no processo de monitoramento e controle do fluxo de caixa,
sendo o pardmetro mais sensivel para a manutencido da viabilidade econdmica deste
empreendimento.

Palavras-chave: Analise de Investimento, Startup, Graduagéo, Metodologia Multi-indice Ampliada,
$SAVEPI®.

Economic feasibility analysis of a software development startup
graduation

Abstract: The beginning entrepreneur, when venturing into the creation of a technology-based
company, can think of the startup concept and seek the help of technology incubators to strengthen
and prepare the company for the market. After incubation, graduation takes place, in which analyses
are carried out to substantiate the company’s launch in the market. At this stage, it is important to
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make an economic-financial analysis of the investment, considering the relationship between the
expected return and the associated risks. This paper aimed to perform the investment analysis of
the graduation of a software development company, incubated in a technology park. For this, the
Extended Multi-Index Methodology (MMIA) was used with the free access web application SAVEPI®,
with projected cash flow data for 3 years. Based on the expected results, we recommend graduation
of the startup, which presents low risk, fast return on investment, and good profitability. In addition,
special attention should be given to monitoring and controlling cash flow, as it is the most sensitive
parameter for maintaining the economic viability of this venture.

Keywords: Investment Analysis, Startup, Undergraduate, Extended Multi-Index Methodology,
$AVEPI®.

1. Introducgao

Para se lancarem no mercado, as empresas iniciantes de desenvolvimento de softwares
precisam levar em consideracdo a diversidade de produtos e processos existentes e o
continuo desenvolvimento tecnologico. Muitos empreendedores desta modalidade de
empresa tem pouca experiéncia em gestdo estratégica e dificuldades na captagéo de
recursos para o desenvolvimento do projeto (SUTTON, 2000; YIN; LUO, 2018).

As empresas iniciantes de base tecnoldgica, também conhecidas como startups,
apresentam, segundo Cavalcante (2018), modelos de negdcios voltados a oferta de
servigos e produtos inovadores e, por vezes, necessitam de investimento externo para se
estabilizar e crescer diante da concorréncia.

No Brasil, mesmo em periodos de crise, tem-se cada vez mais empresas do tipo startup
(SEBRAE, 2020). Para auxiliar empreendedores iniciantes de diversas areas ha
ecossistemas de inovacdo como incubadoras, aceleradoras, hubs de inovagao, entre outros
(MIAN; LAMINE; FAYOLLE, 2016).

Para Dhochak, Acharya e Sareen, (2019), esses ambientes auxiliam no desenvolvimento
dos negdcios, proporcionando maiores chances de resiliéncia diante de um contexto
instavel. O suporte oferecido pelas incubadoras, tende a ser personalizado, de acordo com
0 segmento e a necessidade dos empreendedores e auxilia nos estagios iniciais de
desenvolvimento (RATINHO, 2011; DAUB et al., 2020).

O periodo de incubagdao é determinado pelo desenvolvimento e maturidade de cada
empreendimento. Segundo Cohen (2013), a duragédo dos programas de incubagéo pode
variar de 1 a 5 anos. Na sequéncia, quando a empresa ja tem condi¢cdes de ser langada no
mercado, ocorre o0 processo de graduagao.

Nesta etapa, a empresa precisa ter bem definidos, os seus produtos e/ou servigos, 0s
processos e uma carteira de clientes para manter o ritmo de crescimento e um fluxo de
caixa positivo. Neste contexto, € necessario elaborar e avaliar o projeto de investimentos
com varias possibilidades. Isto facilitara a tomada de decisdo (SHARIATPANAHI et al.,
2020).

Selecionar uma metodologia adequada para a analise de investimentos em startup é muito
importante para melhorar a assertividade da tomada de decis&o, a qual abrangera o uso de
recursos, captacao de investimentos e analise de riscos na elaboracdo de novos produtos
e processos (D’AVINO et al., 2015; ABREU; ZOTES; FERREIRA, 2018) .

De modo geral, a utilizagdo de uma metodologia adequada, que possibilite proje¢cdes mais
realistas, favorece a melhoria da produtividade, a tomada de decisdes, reduz o nivel de
incertezas e otimiza os recursos (PIZMOHT; GYORKOS; MOCNIK, 2017; GALLON et al.,
2006). Essas projecbes sao importantes para embasar as agdes do empreendedor e
possibilitar a sobrevivéncia das startups poés-incubadas (TUMELERO et al., 2016).
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Neste contexto, este artigo pretende enfatizar a importancia da analise de investimentos
em uma situagao real, vivenciada por uma startup na fase de graduacgéo. Para isso, serao
descritas as metodologias utilizadas e ilustradas as respectivas analises que embasarao a
tomada de decisdo sobre a graduagao da empresa. A analise de investimentos sera
realizada considerando a perspectiva do investimento em um horizonte de 3 anos.

Com o objetivo de facilitar a replicagao desta analise de investimento em outras startups
em fase de graduacéo, optou-se pela Metodologia Multi-indice Ampliada (MMIA), proposta
por Lima et al. (2015). Para viabilizar este processo, sera utilizado o software web de livre
acesso $AVEPI®, que possibilita um modelo facil e rapido de simulacéo e interpretacdo dos
dados obtidos (LIMA et al., 2017b; LIMA et al., 2021).

2. Referencial Teoérico

Startup € a denominacao utilizada para uma empresa iniciante ou em fase de constituigao,
a qual propde um projeto escalavel e repetivel, vinculado a ideias inovadoras e ao
desenvolvimento tecnoldgico (BLANK, 2013). Para Eric Ries (2011), “startup € uma
instituicdo humana projetada para criar novos produtos e servigos sob condi¢cbes de
extrema incerteza”.

Neste contexto, uma das diferengas entre uma empresa tradicional e uma startup é o
cenario incerto no qual ela atua. Isto dificulta que sejam realizadas afirmacbes sobre a
sustentabilidade da ideia ou do projeto, mas agrega a flexibilidade como vantagem
competitiva (CRICK; CRICK, 2018). Para que o empreendedor perceba as oportunidades
vinculadas a incerteza, é recomendado que os planos de negdcios tradicionais sejam
substituidos por abordagens dinédmicas de planejamento e validagao de hipéteses (BRASIL;
SALERNO; GOMES, 2018; NOSRATABADI et al., 2019).

A necessidade de utilizar instrumentos adequados para a avaliacdo da sustentabilidade do
negocio se acentua quando a startup esta em fase de graduacdao (MONTANI; GERVASIO;
PULCINI, 2020). Nesta etapa, a startup ja tem validado seu produto/servico e seu modelo
de negdcio junto ao cliente e esta prestes a deixar o ambiente da incubadora para ingressar
no mercado como uma empresa constituida (TORRES, 2012).

Ainda, para que a startup esteja apta para a graduagdo, € necessario que tenha
estabelecido uma carteira de clientes que favoreca a saida da incubadora e a manutencgao
do fluxo de caixa positivo. Para Zdanowicz (2004), é importante realizar a projecao futura
do fluxo de caixa, pois por meio desta acdo o empreendedor pode identificar excedentes
ou escassez de recursos em determinado periodo. Neto e Silva (1997) afirmam que
acompanhar o fluxo de caixa € indispensavel para embasar a tomada de decisao.

Para isso, € importante definir o periodo para o qual serao realizados o planejamento e a
projecao do fluxo de caixa. Segundo Souza e Clemente (2008), o horizonte de planejamento
deve corresponder ao periodo de vida util dos ativos fixos envolvidos e a capacidade
financeira da empresa. Ainda, conforme Franga et al. (2017), quanto maior for o horizonte
de planejamento, maior sera a incidéncia de incertezas, devido a variabilidade que pode
ocorrer durante este tempo.

No entanto, acompanhar o fluxo de caixa néo é suficiente para a tomada de decisao em
startups, devido a volatilidade do mercado relacionado a inovagao e ao desenvolvimento
tecnologico (PROHOROVS; BISTROVA; TEN, 2018). Para auxiliar o empreendedor é
indicado que sejam utilizados instrumentos que possibilitem a analise dos riscos inerentes
ao investimento, tais como o risco operacional, de gestao e de negécio (CANTAMESSA et
al., 2018).
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Os instrumentos de avaliagdo financeira comumente utilizados em startups se dividem em
trés categorias, quais sejam: métodos tradicionais, sob abordagem de custo, receita e
mercado; métodos alternativos como Fluxo de Caixa Descontado (FCD), First Chicago,
Venture Capital e Opgdes Reais; e o0s métodos desenvolvidos por investidores
empiricamente, como Balango patrimonial, Scorecard, Berkus e regra de terceiros
(MONTANI; GERVASIO; PULCINI, 2020).

2.1 Metodologia Multi-indice (MMI) e Metodologia Multi-indice Ampliada (MMIA)

A Metodologia Multi-indice (MMI), proposta por Souza e Clemente (2008) é muito utilizada
na realizagao da viabilidade econdmica de projetos de investimento porque possibilita que
sejam gerados dois conjuntos de indicadores de risco e retorno, 0s quais proporcionam uma
avaliacdo mais completa, melhorando a assertividade da decisao de investir. Desta forma, é
possibilitado ao gestor a avaliagdo dos riscos financeiro, operacional, de gestao e de negécio,
tornando o processo de avaliagdo mais consistente e mais condizente com a realidade.

No grupo dos indicadores de retorno estédo os indicadores: Valor Presente (VP), VP Liquido
(VPL), VPL Anualizado (VPLA), indice Beneficio/Custo (IBC) e Retorno Adicional sobre o
Investimento (ROI). No grupo formado pelos indicadores de riscos, estdo os indices Taxa
Minima de Atratividade/Taxa Interna de Retorno (TMA/TIR), Payback/N, Grau de
Comprometimento da Receita (GCR), Risco de Negdcio (RN) e Risco de Gestdo (RG)
(SOUZA et al., 2020).

Aos conceitos construidos por Souza e Clemente (2008) para a MMI, Lima et al. (2015)
adicionaram indices que viabilizam a analise de sensibilidade (AS), utilizando limites de
elasticidade — LEs e valores limite — VLs (GULARTE et al., 2020). A AS proporcionada pela
MMIA, possibilita que a tomada de decisao aconteca a partir de uma percepcédo melhorada dos
riscos e considerando a volatilidade presente nas principais variaveis (LIMA et al., 2015;
GULARTE et al., 2020).

No Quadro 01, Gularte et al. (2020) relacionam os principais indicadores utilizados na
MMIA, por Lima et al. (2015; 2017a; 2017b).

Quadro 1 - Indicadores da Metodologia Multi-indice Ampliada (MMIA)

Valor Presente: VP A% TMA
Valor Presente Liquido: VPL A% FCo
VP da Receita Total: VP(RT) A% FC;
xg (%Q/CT:;‘StO Variavel Total: | i ies de A% FCo e FC
Retorno Elasticidade (LIMA
: l., 201
(SOUZA; CLEMENTE,  vp do Custo Fixo: VP(CF) ¢ &+ 2019) A% TMA e FCo

2008)

VP do Valor Residual:

0, .
VP(VR) A% TMA e FC;

Valor Presente Liquido

L o :
Anualizado: VPLA Indice A% FCoe FCj e TMA

indice Beneficio Custo: IBC  Legenda:
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o/ = iney -
Retorno Adicional sobre o A% = Variagao percentual;

Investimento: ROIA TMA = Taxa Minima de Atratividade;
indice ROIA / TMA FCO = Investimento inicial;
FCj = Fluxo de Caixa para o periodo j;

FENEEEI EUBIERD Q = Quantidade de vendas;
Taxa Interna de CF = Custo Fixo;
Riscos (SOUZA; Retorno: TIR CT = Custo Total;
akﬂEA'\VI eEtT/—E’zg ? 3?)8 ; Payback ajustado/N RT = Recela Total; e
v VR = Valor Residual.
Indice TMA/TIR

Payback descontado
Fonte: Gularte et al. (2020).

Além disso, a MMIA possibilita que as variaveis com comportamento aleatério sejam
representadas por meio de distribuicdes de probabilidades, proporcionando uma avaliagao mais
robusta. O apoio da Simulagdo de Monte Carlo (SMC) neste processo auxilia na analise
detalhada das dimensbes de retorno e riscos e no desenvolvimento de ferramentas de apoio
como o diagrama de fluxo de caixa e o grafico bidimensional, o qual relaciona a TMA e o VPL
(LIMA et al., 2017a, 2017Db).

A analise de viabilidade econémica por meio da MMIA (LIMA et al., 2015) pode ser realizada
com suporte do aplicativo web de livre acesso $AVEPI® (LIMA et al., 2017b; LIMA et al.,
2021). Os valores dos LEs e VLs melhoram a percepcédo dos riscos associados a
implantagao do projeto de investimento e podem ser utilizados durante o0 monitoramento e
controle do projeto, se for aprovado e implantado (GUARES; LIMA; OLIVEIRA, 2021).

3. Procedimentos metodolégicos

Esta pesquisa tem aplicacao pratica e busca pela solugéo de um problema especifico, desta
forma é classificada como aplicada. A abordagem utilizada para a execugao desta pesquisa
€ quali-quantitativa, pois os dados serédo analisados e traduzidos em numeros utilizando
ferramentas matematicas e computacionais. Ainda, esta pesquisa é caracterizada como um
estudo de caso por meio da utilizacdo de modelagem e simulagéo.

Os dados para analise de viabilidade de investimento, foram fornecidos por uma empresa
de software da Incubadora Tecnolégica de Pato Branco - PR, com aproximadamente 3 anos
de incubacgao, sendo 1 ano adicional devido a pandemia do COVID-19.

Para a analise de viabilidade econdbmica da graduacdo da empresa foi utilizado a
Metodologia Multi-indice Ampliada (MMIA) de Lima et al. (2015) em conjunto com o
aplicativo web de livre acesso $AVEPI® (LIMA et al., 2017b), o qual é gratuito e esta
hospedado na plataforma da Universidade Tecnolégica Federal do Parana — Campus pato
Branco.

Para simulagao e analise do investimento, foram levantados todos os valores que envolvem
aquisicao de equipamentos, custos estimados de operacdo e manutencao, receitas e fluxo
de caixa. A taxa minima de atratividade (TMA) adotada é de 5% ao ano e conforme
legislacao tributaria vigente, o Imposto de Renda (IR) e a Contribuigdo Social sobre o Lucro
Liquido (CSLL) é de 8%.
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4. Resultados e Discussao

Para a utilizagdo da MMIA no $AVEPI®, foram levantados alguns dados junto a startup em
fase de graduagdo. A empresa optou por adotar um horizonte de planejamento (N) de 3
anos por ser de pequeno porte e estar ingressando na fase de aceleragdo. Para que a
graduagdo ocorra sera necessario um investimento inicial de R$ 200.000,00. Este valor
sera destinado a aquisicdo de imobilizado e equipamentos necessarios para o
desenvolvimento dos softwares e servigos da empresa. Na Tabela 01 estdo detalhados os
itens relativos ao investimento inicial (FCo).

Tabela 01 — Dados sobre o investimento inicial iFCoi

Laptop 25 R$ 5.400,00 R$ 135.000,00
Monitor 25 R$ 850,00 R$ 21.250,00
Cadeira 25 R$ 650,00 R$ 16.250,00
Mesa 25 R$ 850,00 R$ 21.250,00
Periféricos 25 R$ 150,00 R$ 3.750,00
Acessorios 25 R$ 100,00 R$ 2.500,00
TOTAL R$ 200.000,00

Fonte: Elaborada pelos autores (2021)

Neste investimento, € prevista uma depreciagao linear de 20% ao ano, conforme indice
fornecido pela Receita Federal, gerando uma depreciacdo de R$ 40.000,00 ao ano e um
valor residual de 40% do valor do investimento, o qual equivale a R$ 80.000,00. Além do
investimento inicial, estdo previstas estimativas dos custos mensais adicionais para
operagao e manutengédo (CO&M) do projeto, conforme esta detalhado na Tabela 02. Por
outro lado, a receita mensal esperada pode ser observada na Tabela 03.

Tabela 02 — Dados sobre os custos de oieraiéo e manuteniéo mensais estimados

Custo 1 5 R$ 3.520,00 R$ 17.600,00
Custo 2 8 R$ 5.280,00 R$ 42.240,00
Custo 3 7 R$ 6.160,00 R$ 43.120,00
Custo 4 5 R$ 7.040,00 R$ 35.200,00
Custo 5 4 R$ 5.000,00 R$ 20.000,00
Custo 6 4 R$ 10.000,00 R$ 40.000,00

TOTAL R$ 198.160,00

Fonte: Elaborada pelos autores (2021)

Tabela 03 — Dados sobre as receitas iRi mensais esperadas.

Servigo 1 10 R$ 10.560,00 R$ 105.600,00
Servigo 2 5 R$ 12.320,00 R$ 61.600,00
Servigo 3 3 R$ 14.080,00 R$ 45.240,00
Servigo 4 2 R$ 15.840,00 R$ 31.680,00

TOTAL R$ 241.120,00

Fonte: Elaborada pelos autores (2021)
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Com os dados apresentados nestas tabelas, obteve-se os valores anuais do FC, conforme
a Tabela 04. A partir da tomada de decisdo em investir e do numero de desenvolvedores,
é esperada uma receita anual de R$ 2.893.440,00, a qual, descontado um custo
operacional de R$ 2.377.920,00, pode gerar uma lucratividade acima de 15% com um fluxo
de caixa mensal de R$ 515.520,00.

Tabela 04 — Dados sobre os FC anuais pro'ietados

0 -R$ 200.000,00 2 R$ 515.520,00
1 R$ 515.520,00 3 R$ 515.520,00

Fonte: Elaborada pelos autores (2021)

4.1 Analise da viabilidade econémica via MMIA e $AVEPI®

Com base nas informacgdes relacionadas na seg¢ao anterior, os dados foram inseridos no
aplicativo $AVEPI®, por meio do submdédulo “Metodologia Multi-indice Ampliada (MMIA)”,
“‘Recursos Proprios, Financiamento e Leasing”, opcao “Fluxo de Caixa ou Custos e
Receitas”, conforme ilustra a Figura 01. Por outro lado, os resultados esperados estédo
ilustrados na Figura 02, o qual fornece varios indicadores que podem subsidiar a tomada
de decisdo dos empreendedores.

Figura 01 - Tela de entrada dos dados no $AVEPI®.

Taxa Minima de Atratividade (TMA, %) Impeostos + Contribuigdes (IR+CSLL,%) Horizonte de Planejamento (N)

Projeto A Recursos Préprios Financiamento Leasing

Investimento Inicial (FCq) Valor Residual (VR) Fluxo de Caixa (FC;) Depreciagio Linear (DL;) Prazo Depreciagio (Py)

200000 80000 515520 40000 3

FC constante? Depreciagdo constante?

Limpar Calcular

Pericdo Receita Custo

Fluxo de

Depreciagdo

Base do

Imposte de  Fluxo de Caixa

FC

Acumulade Payback

i) Total Total Caixa Linear (DL;) IR Renda apoés IR Descapitalizade (FCDA;) (min j)
(RT) €T (FC;) (IR;) (FC2) para a data zero
(FCDy)
0 - -200.000,00  -200.000.00 -200.000,00 -200.000,00 -200.000,00
1 515520.00 40000.00 47552000 3804160 477.478.,40 45474133 25474133 1
2 515520.00 40000.00 475.520,00 3804160 477.478.40 433.086,98 687.828,32 2
3 595520.00 40000.00 555.520,00 4444160 551.078.40 476.042,24 1.163.870,56 3

Fonte: Elaborada pelos autores a partir dos resultados obtidos via $AVEPI®.

O Projeto de Investimento (Pl) em estudo necessita de um investimento inicial de R$
200.000,00. Espera-se que esse investimento produza R$ 1.363.870,56 (VP). Isso implica
em um retorno liquido total (VPL) de R$ 1.163.870,56 em 3 anos, equivalente a R$
427.383,24 por ano (VPLA). Vale ressaltar que esse ganho sempre € o adicional ao
oportunizado pelo mercado (TMA). Para esse PI, a cada unidade monetaria investida, ha a
expectativa de retorno de 6,8194. Isso é equivalente a um ganho de 89,63% ao ano, além
da TMA (5%). O retorno fica melhor expresso pelo indice ROIA/TMA (SOUZA e
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CLEMENTE, 2008), cujo valor obtido é de 1.792,66%. Isso permite classificar o
investimento como retorno de grau alto (GUARES; LIMA; OLIVEIRA, 2021).

No tocante a dimens&o riscos, o Pl em estudo apresenta retorno do investimento (Payback)
em aproximadamente 1 ano. O indice Payback/N é de 33,33%, ou seja, o Pl tem que ser
promissor em pelo menos no 12 para se pagar. Por outro lado, o indice TMA/TIR resultou
em 2,13%, representando a raz&o entre o percentual oferecido pelo mercado e o
rendimento maximo esperado pelo Pl. Isso permite categorizar o investimento como risco
de nivel baixo (GUARES; LIMA; OLIVEIRA, 2021).

Para o Pl em estudo, a TMA admite uma variacdo maxima de 4.593,36% antes de torna-lo
economicamente inviavel, sendo o valor-limite igual a 234,67% (TIR). Por outro lado, o
investimento inicial (FCo) suporta um acréscimo de até 581,94%, sendo o valor-limite igual
a R$ 1.363.870,56 (VP). Ja o Fluxo de Caixa (FC) permite uma redugdo maxima 85,34%,
sendo o valor-limite igual a R$ 70.018,14. Esses valores melhoram a percepgdo dos riscos
associados a implantagao do Pl em estudo. Além disso, esses valores podem ser utilizados
nas etapas de monitoramento e controle do projeto, se o Pl for aprovado e implantado.

Figura 02 — Dimensédes e indicadores da MMIA gerados pelo SAVEPI®

Dimensao Indicador Valor esperado
VP (RS) 1.363.870,56
VPL (R$) 1.163.870,56
VPLA (RS) 427.383,24
Retorno
IBC (R$) 6,8194
ROIA (%) 89,63
Indice ROIA/TMA (%) 1.792,66
Payback 1
TIR (%) 234,67
Riscos :
Indice Payback/N (%) 33,33
ndice TMA/TIR (%) 2,13
A% TMA 4.593,36
A% FCo 581,94
A% FC; 85,34
Limites de Elasticidade (LEs) A% FCo e FC; 74,42
A% TMA e FCy 516,50
A% TMA e FC; 83,78
Sensibilidades
A% FCo e FCj e TMA 73,24
TMA (%) 234,67
FCo (R$) 1.363.870,56
Valores-limite (VLs) FC; (RS) 70.018,14
FC; (RS) 70.018,14
FCs (RS) 80.810,95

Fonte: Elaborada pelos autores a partir dos resultados obtidos via $AVEPI®.
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Com base nestes resultados, recomenda-se a graduagao da startup em estudo. Além disso,
sinaliza-se uma especial atencédo no processo de monitoramento e controle da variavel FC,
a qual se apresenta como a mais sensivel para a manuteng¢ao da viabilidade econémica
deste empreendimento.

5. CONSIDERAGOES FINAIS

Este estudo teve por objetivo a analise de viabilidade econémica da graduagdo de uma
empresa startup de software, da Incubadora Tecnolégica de Pato Branco — PR. A analise
foi realizada por meio da implementagédo dos dados obtidos junto aos empreendedores, no
aplicativo web $AVEPI®, Este procedimento, executado por meio da MMIA, possibilitou que
fossem gerados indicadores importantes para subsidiar a tomada de decisao.

A utilizagdo da MMIA, facilitada pelo aplicativo $AVEPI®, promoveu a facilidade e rapidez
na visualizacdo ampla e detalhada do retorno esperado e dos riscos associados ao
empreendimento. Isto é importante principalmente porque uma empresa vinculada a
tecnologia e em fase de graduagdo, como a que foi objeto deste trabalho, tende a
apresentar riscos mais acentuados na execug¢ao do projeto.

Ainda, a utilizagao do aplicativo $AVEPI® se mostrou facil e rapido para gerar os indicadores
por meio de tabelas, graficos e relatérios padronizados. Desta forma, foi facilitada a
interpretacéo dos dados obtidos pelos empreendedores da startup.

Diante do detalhamento dos resultados da simulagdo realizada no aplicativo $AVEPI®,
constatou-se a viabilidade do empreendimento, devido a boa rentabilidade esperada e
baixo risco associado.

Como sugestao para trabalhos futuros, pode-se adicionar a variabilidade na analise do
projeto de investimento, atribuindo uma distribuicdo de probabilidades para cada variavel
que pode apresentar comportamento estocastico. Para isso, sugere-se que seja adotado a
MMIA estocastica, a qual utiliza a Simulagdo de Monte Carlo (SMC) via $AVEPI®.
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