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PLANEJAMENTO FINANCEIRO

Planejamento Financeiro de Corporacoe
1. Real

Problema. Constrir uma demonstracao financereal (histérica) para ampresa ficticicFio Cortante Ser para
Ser Incorporacdés Cutting Edge B2B In.., preparandgara projetar suagemonstracdes financei.

Estratégia de SolucaoEntrar comvalores atua nas sec¢des de entrada amardtastar con adi¢cdes e subtracdes
apropriadas para completaDamonstracé de Resultados e o Balanco Patrimoridai enté& calcular as Hipoteses
Centrais dos anos atuais.

FIGURA X.1 Hip6teses Atuais & Demonstracéo de Resultad« para a Cutting Edge B2B Inc

Como Construir Seu PréprioModelo de Planilhe.

1. Montagem dosTitulos de Linhas e Coluna. Entrar com os titulos das colungsis com: 1997, 1998, etc. na
linha 2 e “Real” vs. “Projetadotha linhe 3. Dai, cologue o cursor na célltd eclique ra abaExibicao, aseguir,
no grupoJanela,cligue emCongelar Painéi.. Assim,

! Esse nome é pura falta de imaginacao!!!!
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Isto congela as trés linhas tieilos das coluni no topo e congela a Coluna A cofitalo de linhi & esquerda. Este
passo é essencial para a navegacao num modelardéalgrand.

2. Entrar com os Valores Atuais.Entrar con as taxas de juros atuais dos Ultimos trés ao intervaloC7:E8. A
seguir, entrar comalores de trés anna Demonstracéo de Resultados pataiting Edge B2B Ir, nas se¢fes de
entrada amarelas do intervald 3:E22 (ver Figura 14.1). Ap6s, entrar com ages em circula¢ no intervalo
C24:E24. A seguir, entrar corividendo: no intervaloC28:E28.

Agora, entrar conguatro anos de valores atuais balango patrimoniahassec¢des de entreas amarelas do
intervalo B34:E55 (ver Figural4.2). Entrar com o pre¢o de mercado observagweco da acdo no intervalo
B62:E62
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FIGURA X.2 Balango Patrimonial Real para a Cutting Edge B2B Inc

3. A Demonstracdo de Resultadc e Lucro por Acado. Algums itens daDemonstrado de Resultados estdo
baseados na secaoldpoteses Centre, outros sdo projetada®mo porcentagem das ven, e outros sao simples
adi¢cBes ou subtracoes.

o Margem Bruta = VendasGustos das Mercadorias Vendi. Entrar com=C13-C14 na célulaC15 e copiar para
as outras adiante.

o Lucro Antes dos Juros e Impost@f\JIR) = Margem Bruta - Despesas SG&Mepreciacad. Entrar conC15-
C17-C18na célulaC19 e copiar para as outras adic.

o Lucro Liquido= LAJIR-Despesas de Jur Impostos. Entrar comC19-C21C22 na célulaC23 e copiar para
as outras adiante.

o Lucro por A¢do =Lucro Liquidd Numero de Ac¢des em Circulag@ntrar con =C23/C24 na célulaC25 e
copiar para as outras adiante.

o Variacdo no Patriménio Liquide Lucro Liquido- Dividendos. Entrar comC23-C28 na célulaC29 e copiar
para as outras adiante.

4. O Balanco Patrimonial e o iter Plugue.Um Balanco Patrimoniapor definica, deve equilibrar. Portanto,
uma linha no balanco patrimoniaiojetado deve sealgo solto ou item plugue. Hdguma sabedoria na hora de
escolher para ser o item plugideste cas, o item plugue ®ividas de Longo Pra. Ele € o item residual apos
tudo mais ser projetadBspecificameni, o balanco patrimonial funciona como segue

o Total Ativos Circulantes=@&na dos Itens dAtivo Circulante. Entrar comSOMA (B34:B36) na célulaB37 e
copiar para as outras adiante.

o Ativos Fixos Liquidos =Ativos Fixos — Depreciagdo Acumulada. Entrar ce®3S-B40 na célulaB41 e copiar
para as outras adiante.
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o Total dos Ativos = Total Ativo€irculante+ Ativos Fixos LiquidosEntrar con =B37+B41na célulaB43 e
copiar para as outras adiante.

o Total dos Passivos atrim6nio Liquidos dos Acionisi é ajustado a se igualar ccTotal dos Ativos. Entrar
com=B43na célulaB59 e copiar para aoutras adiante.

o Lucros Retidosa Primeira Data € ajuste diretamente. Entrar cof01,81na céluli B56. Lucros Retidos na
data t = (Lucros Retidos na datd)t+ (Variagdo no Patrimoénio Liquido d2emonstracdo de Resulta). Entrar
com=B56+C29na célulaC56 e copiar para as outras adic.

o Total do Partimbénio Liquido dos Acionis = Capital Integralizadotucros Retido. Entrar com=B55+B56na
célulaB57 e copiar para as outras adic.

o Total dos Passivos Fotal dos Passivi e Patriménio Liquidos dos Acionistagetal do Partiménio Liquido dc
Acionistas. Entrar comB59-B57na céluli B52 e copiar para as outras adiante.

o Total dos Passivos CirculanteCentas a Pag + Dividas de Curto Praz&ntrar con =B47+B48na célulaB49
e copiar para as outras adiante.

o Dividas de Longo PrazoFotal dos Passivi— Total dos Passivos Circulant&sitrar con =B52-B49na célula
B51e copiar para as outras adiante.

5. Outras Comparag¢fes.Dividas/ (Dividas + Capital Proprio) =Djvidas de CurtcPrazo + Dividas de Longo
Prazo) / (Dividas de Curto Prazdividas de Longo Pra + Total do Partiménio Liquido dos Acionis). Entrar
com=(B48+B51)/ (B48+B51+B57haceélulaB61 e copiar para as outras adiantddAnule para a Necessidade de
Fundos Externos da empresaAergéscimo ncTotal dos Ativos) — (Acréscimo ndsicros Retida) — (Acréscimo
nas Contas a Pagar). Entrar ce(@43- B43)-(C56-B56)-(C47-B47ha célulaC63 e copiar para as outras adie.

6. Hipoteses CentraisE (til analisar ataxas de crescimentos principaifdices para os anos passados proxi
a fim de projetar aqueles mesmos itens no fi.

o Taxa de Crescimento das Vendts¢ t) = (Vendas(data t) — Vendas(data t-1IYehda(data t-1). Entrar com
=(D13-C13)/C13na célulaD5 e copiar para as outras adie.

o Aliquota de Imposto = ImpostdgLucro Antes dos Impostos) = Impostod AJIR — Despesa de Juros). Entrar
com=C22/(C19-C21)na célulaC6 e copiar para as outras adiante.

o Indice de Desembolso de Dividen = Dividendos / Lucro LiquidoEntrar con =C28/C23na célulaC9 e
copiar para as outras adiante.

o Preco / Lucro =Freco de Mercado Por A¢) / (Lucro por A¢ao). Entrar comC62/C25na célulaC10 e copiar
para as outras adiante.

Agora vocé esta pronfmara Projetar as Demonstracdes Financ.

2. Projecoes

Problema. Dadas aslemonstracdes financeiras atuais Cutting Edge B2B Inc, projetar as suas demonstrag
financeiras para os proximos trés ¢. Explore o impacto dagaridveis escolhidade financiament: dividas ou
capital proprio.

Estratégia de Solucdo.Analise as demonstracdes financeirdsistoricas para determinar quais itens
demonstracdo de resultadd@&anco patrimoni, estdo perto de seremma porcentagem constante wvendas e
guais itens ndo estdo. Dpfpjete as vend tao precisamente quanto possilai entdo, aplique a média histor
das porcentagens das vendas mgmar mais itens da demonstracdode resultagdbalanco patrimonial. Projete
outras hipéteses centrais para geraraioria do restane desenvolva as implicagfes para financiamento adi(.
Faca o Balanco Patrimonialquilibrar caeculando dividas de longo prazmmo oitem plugue. Aumentte (ou
diminua)a por¢ao do capital préprio relativo a porcao ida levantando (ou abaixando) o capital integaali.
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FIGURA X.3 Projec6es Porcentuais daVendas paraCutting Edge B2B Inc

Como Construir Seu Préprio Modelo d¢ Planilha.

1. Calcular a Porcentagem dad/endas. Para os financiamenttsstéricos, calculeada item d Demonstracdo de
Resultados e do Balango Patrimordamo uma porcentagem das vendas Bigure 14.3). Na célulaC66, entrar
com =C13/C$13. O sinal$ na C$13trava as Vendas na linhi8. Copie aformule da célulaC66 através do
intervalo todoC66:H112 Isto calcula a porcentagem histérica vendas eamonta a porcentagem das ven
projetadas. Deletes intervalos que correspondem as se¢des em bdaiDemonstracdo de Resulta e Balanco
Patrimonial. Isto é, deletesantervalo C69:H69, C73:H73, C79:H79, C83:H86, C91:H91, C95:H95, C97:H99,
C103:H103 C106:H107, eC111:H111. Observando as demonstracdes financeistérica, vemos que a maioria
dos itens ddemonstracdo de Resulta e Balango Patrimonial sdaproximadamen, porcentagens constantes
das vendas.

As principais excecdes sabespesa de Jurc, Impostos Depreciacdo Acumulad;, Dividas de Curto Prazq
Dividas de Longo PrazoeCapital Préprio dos Acionistas
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2. Porcentagens Médias Histdricas di Vendas.Na Figura 14.3, a colurniaé a porcentagem média historica
vendas.sto é simplesmente a média da porcentager vendaspara os trés anos historic(1997 — 1999). Na
célula 166, entrar com=MEDIA(C66:E66). Copie a férmula na célul&66 por todo ointervalo 167:1112. A
porcentagem meédia histérica daenda € usada para projetar todos os itens de financi@amgue sé
aproximadamente constantes como uma porcentage vendas. Deletas células e intervalos que corresponi
as partes em branco Bemonstracdo de Resulta e Balanco Patrimonial. Istq deleteas células69, 173, 191,

195, 1103, el111 e deleteos intervalo 179:180, 183:186, 197:199, el106:1107.
FIGURA X.4 Hipéteses Projetadast Demonstragéo de Resultados par&utting Edge B2B Inc.

3. Projetando as Vendas e Outradlipoteses Centrais.Observando a taxa de crescimento histéricavendas
na Figura 14.1¢ claro que a taxa de crescimento esté desaceb. Isto pode refletir tais fatores como aume
de competicdo ou saacao relativa do merca. Parece prudente projetar uma desaceleracao comdimastaxa d
crescimento. Portanto, as vendasa( projetadas a crescerem em 16%, 13% e ddPante os proximos trés a..
Entrar com estas vendas projetadantervaloF5:H5. Taxas de juros sobre dividas de curto e de longmopsac
projetadas baselas nos seus niveis atuais cona ligeira tendéncia declinant®. resto de hipéteses centrais é
projetado em ou proximdos seus niveis historicos méc.

Entrar com os valores projetadosstrados r Figura 14.4 no intervalb6:H10.

4. A Demonstracdo de ResultadosAlguns dos itens d®emonstracdo de Resulta estdo baseados na secao
Hipéteses Centrais, outrafio projetados como u percentage das vendas,outro: sdo simples adicdes ou
subtracdes.

o Vendas na data t = (Vendaa dat t-1) * (1 + Taxa de Crescimento das Vend&htrar com=E13*(1+F5) na
célulaF13 e copiar para as outras adic.
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o Custo das Mercadorias VendidagMed.. Hist. Mercadorias Vendidas / Vengasvendas. Por conveniéncia,
referéncia a Med. HistMercadorias Vendidi / Vendas entrando coml67 na céluli 114. Dai entrar com
=$114*F$13 na célulaF14 e copiar para as outras adie. O simbolo$ na$l14 trava « colunal, a qual é a Méd.
Hist. Mercadorias Vendidas / Venda® simbolds naF$13 trava a linha 3, que séo ¢ Vendas.

o Margem Bruta = VendasGustos das Mercadorias Vendi. Isto € o mesmo que a Margem BrReal.

Copie a célul&l15 para o resto.

o Despesas de Vendas, GeraisAdministrativas (SG&A) = (Méd. HistSG&A / Vendas) * Vendas. A
depreciacdo € projetada da&sma manei. Isto €, 0 mesmo formato que Gsistos das Mercadorias Vendi.
Copie o intervald-14:114 para ointervalc F17:F18

o Lucro Antes dos Juros e Imposi@A\JIR) = Margem Bruta - Despesas SG&ADepreciacao. Isto € o0 mesmo
gue o LAJIR Real. Copie célulal9 pare dela.

o Despesas de JurosFaka de Jurc sobre as Dividas de Curto PrazoQu@ntia de Dividas de Curto Prazo no
Final do Ano Anterior) +Taxa de Jurc sobre as Dividas de Longo PrazoQu@antia dz Dividas de Curto Prazo
no Final do Ano Anterior)Entrar con =F7*E48+F8*E51 na célular21 e copiaradiantt.

o Impostos = (LAJIR-Despesa de Jur) * (Aliquota de Imposto). Entrar com(F1¢-F21)*F6 na célulaF22 e
copiar adiante na linha.

o Lucro Liquido= LAJIR-Despesas de Jur Impostos. Isto € o0 mesmo q@elucro LiquidoReal. Copie célula
E23paraF23e as outras da mesma lil.

o Dividendos = (Lucro Liquido) *ifidice deDesembolso de Dividendodintrar con =F23*F9 na célulaF28 e
copiar através dela.

o Varia¢do no Patriménio Liquide Lucro Liquido- Dividendos. Isto € o mesmo dhe Variacdo Real do Capital
Proprio. Copie célul&29 para ela e para as outras da melinha.

Bertolo & Adriano Planejamento Financeiro




Tecfil

Anualldats ose & iider Férum de Desenvolvimento em Finangas SINVENT Esfem Finangas Aplicadas
..................... a.Vendas

FIGURA X.5 Balango Patrimonial Projetado para aCutting Edge B2B Inc

5. O Balango Patrimonial. O Balango Patrimoni: funciona como segue:

o Item do Aivo Circulante =Iéd. Hist item Ativo Circulante / Vendas) * Venddsto é o mesmo formato que
Depreciacdo. Copie o intervaltd8:118 para o intervalé-34:F36.

o Total Ativos Circulantes= @na dos itens dAtivo Circulante.Isto € o mesmo q o Total dos Ativos
Circulantes Real. Copie célutz37 para i F37 e arraste para as outras da mesma linha

o Ativos Fixos Liquidos =Niéd. Hist PPE / Vendas) * Vendakto é o mesmo formato que Estoc. Copie o
intervaloF36:136 para a célul&41.

o Depreciacdo Acumulada na data (Depreciacdo Acumulada na data t-1pepreciaca. Entrar com=E40+F18
na célula=40 e copiar para as outras adic.

o Ativos Fixos =Ativos Fixos Liquido + Depreciacdo Acumulada. Entrar cefd0+F41 na célula-39 e copiar
para as outras adiante na linha.

o Total dos Ativos = TotaAtivos Circulante+ Ativos Fixos Liquidosisto € o mesmo qi o Total dos Ativos
Atuais. Copie célul&43para ela.

o Total dos Passivos atrimbnio Liquidos dos Acionisi € ajustado a se igualar cTotal dos Ativos. Isto é o
mesmo que o Total dos Passi¥isaise Patrimonio Liquidos dos Acionistas. Copéule E59 para ela.

o Capital Integralizadé a variavel escolhida princi|. Entrar congualquer valor para este momento. Talvez \
queiracontinuar a tendéncia dos anos rece. No final, voltaremos e ajustaremesta categoria para aating
mix desejado de divida e capital pro,.
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o Lucros Retidos na data t £ycros Retido na data t-1) +\(ariacdo no Patriménio Liquirda Demonstracdo de
Resultados). Isto € o mesmo qud.osros Retido:Atuais. Copie célul&56 para ela.

o Total do Partimdnio Liquido dos Acionis = Capital Integralizadotucros Retido. Isto é 0 mesmo que o
Total do Partimonio Liquido Redbs Acionista. Copie célul&57 para a=57 e as outras da mesma li.

o Total dos Passivos = Totdbs Passivc e Patriménio Liquidos dos Acionistagetal do Partiménio Liquido dc
Acionistas.

Isto € o mesmo que Total dos Passivos Atu. Copie célul&E52 para a-52 e para as demais na mesma li

o Contas a Pagar é projetada lzakeni Porcentagem das Vend&ste € o0 mesmo formato gAtivos Fixos
Liquidos. Copie o intervalb41:141 para ecélulaF47.

o Dividas de Curto Prazo #Mgd. Hist Dividas de Curto Prazo / Vendas) * Vendaste € o mesmo formato ¢
Estoques. Copie o intervalk®6:136 para i célulaF48.

o Total dos Passivos CirculantesContas a Pagar + Dividas de Curto Prdgtm é o mesmo qi o Total dos
Passivos Circulantes Real. Copidule E49 para a célul&49 e arraste pelas demais da lil.

o Dividas de Longo Prazo = Totdbs Passiv( — Total dos Passivos Circulantésto € o mesmo q' as Dividas
de Longo Prazo Real. Copie cél@al para a51e arraste pelas demais da linha.

6. Ajuste o Capital Integralizado e Verifigue as Divida de Longo Praz. A maioria das companhietenta
manteremuma proporc¢ao objetivo das dividas pelo capitappo. Ajustes no Capital Integraliza, o qual € um
componente do capital propriexecutara ist. Dividas / (Dividas + Capital Proprié)o mesmo que o indiReal.
Copie céluleE61 para a-61e arraste pelas demais da li.

Historicanente, a companhia € mantida cona proporcao de Dividas / (DividasCapital Propriy entre 28.0% e
30.2%. Nesta projecd@ companhia escolhe manter uma propoiDividas / Dividas + Capital Proprio) de
ligeiramente maior que 29%.evantar (ou abaixar) Capital Integralizado natervalo F55:H55 para as
porcentagens mostradas na Figlidab, para abaixar (ou erguer) a proporcdoligidas / (Dividas + Capital
Préprio). Depois de todas gwojecOes sem feitas, € importante verificar d3ividas de Longo Pra para
certificarse de que nédo haja crescimes explosivos ou quedas abruptas (talveayend-se negativamente!). Se
estiver acontecendo sem dominio, entdo recue gansficar a fonte de damovimentos para cima ou para baix
verifique os erros.

7. Numero de Ac¢des em Circulacdo e Lucro por Agi. A formula para dNumero de A¢des em Circulac na
data t = Numero de A¢des em Circulac na data t-1) + (Capital Integralizada dat t - Capital Integralizado na
data t-1) *(Preco de Mercado / AcAa dat t-1). Isto assumgue vocé emite acdes no inicio do.

Entrar com=E24+(F55-E55)/E62a céluli F24 e copiar para as outras adiamtecro por Acar = Lucro Liquido/
Numero de Ac¢des em Circulagdsto € o mesmo g/ o Lucro por A¢do Real. CopécélulaE25

Para elaAlgumas destas células mostrardo temporariamengenmnsagem de erro até que o Preco de Me /
Acdao, ser calculado no passo abaixo.

8. Outras ComparacdesA formulapara Preco de Mercado / A¢ao = (Preco / Lutrd.ucro / Acéo). Entrar com
=F10*F25 na célulaF62 e copiar para as outras adic. A formula para og-undos Externos Necessarios
empresa = (Acréscimo niotal dos Ativo) — (Acréscimo nos Lucros Retidos) Ac¢éscimonas Contas a Pagar).
Isto € o mesmo ques Fundos Externos Necessarios Al. Copie céluléE63 paraa F63e arraste pelas demais da
linha.N6s veremos que continua a existir uma quantiafgigtiva de Fundos Externos Necessa.

A projecdo para opréximos trés anos é uma subida permai no Lucro por Acéi de $0.23 para $0.25 e para
$0.26.

3. Fluxos de Caixa

Problema. Dada as projecdes histdricas Demonstracdo de Resultados eBdtanco Patrimoni. para aCutting
Edge B2B Inc, crie aDemonstracdo de Fluxo de Caixa Proje.

Estratégia de Solucdo.Constrir a demonstracdo de fluxo de caixa comecando Lucro Liquidoda
Demonstracdo de Resultadodaé melhorando de ano para ano as variagdeBalangs Patrimoniais.
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FIGURA X.6 Demonstracao de Fluxo de CaixHistorico e Projetado para aCutting Edge B2B Inc

Como Construir Seu PréprioModelo de Planilhe.

1. Abra a Planilha Basica.Abra a planilha que vocé criou paraPlanejamento Financeiro Corporativc -
Bésicoe imediatamente salve a planilha shovo nhomeusando dotdo do Office

2. Fluxo de Caixa das Atividades Operaciona. Inicie com Lucro Liquidodai adicione ou subtraia as variag
ano a ano em outros itens dds/idades Operacione.

o Lucro Liquido= Lucro Liquidoddemonstracdo de Resultados. Entrar cad23 na célulaC116 e copia-la
paras as outras células adiambemesma lint.
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o + Depreciacdo Depreciacdo Acumula (t) - Depreciacdo Acumulada (t-Bntrar con =C40-B40na célula
C117e copiar para as outras adiante.

o — Acréscimo nas Contas a Rece = -(Recebiveis (t) - Recebiveis (t-1ntrar con =-(C35 - B35)na célula
C118e copiar para as outras adiante.

o — Aumento de Estoques =Egtoque (t) - Estoques(t-1)). Entrar com(C36-B36) na célulaC119e copiar para
as outras adiante.

o + Acréscimo nas Contas a Paga€Contas a Pagar (t) - Contas a Pagar (Ehjrar con =C47-B47na célula
C120e copiar para as outras adiante.

o Fluxo de Caixa da Atividade Operacic = Soma dos itens d&tividade Operacion. Entrar com
=SOMA(C116:C120)na célulaC121e copiar para as outras adiante.

3. Fluxo de Caixa from Atividades de Investimento. Adicionar ou subtraivariagbes ano a ano nas Ativida
de Investimentos.

o — Investimentos em AtivoBixos (PPE = -(PPE (t) - PPE (t-1)). Entrar com(C39-B39) na célulaC124 e
copiar para as outras adiante.

o Fluxo de CaixaDa Atividade de Investimer = Soma dos itens da Atividade de Investim«. Entrar com
=C124na célulaC125e copiar para aoutras adiante.

4. Fluxo de Caixa dasAtividades de Financiament. Adicionar ou subtraivariacbes ano a a nos itens das
Atividades de Financiamentos.

o + Acréscimo na®ividas de Longo Pra = Dividas de Longo Prazo (t)Dividas de Longo Pra (t-1). Entrar
com=C51-B51na célulaC128e copiar para as outras adic.

o + Acréscimo na®ividas de Curto Pra = Dividas de Curto Prazo (tPividas de Curto Pra (t-1). Entrar com
=C48-B48na célulaC129e copiar para as outras adic.

o + Acréscimo ndCapital Integralizad = Capital Integralizado (t) Capital Integralizad (t-1). Entrar com=C55-
B55 na célulaC130e copiar para as outras adic.

o - Dividendos Pagos=Dividendo: da Demonstracdo de Resultados. Entrar sed28 na célulaC131 e copiar
para as outras adiante.

o Fluxo de Caixa Fromtividade de Financiamer = Soma dos itens da Atividade de Financiam. Entrar com
=SOMA(C128:C131)na célulaC132e copiar para as outras adiante.

5. Caixa e Equivalentes.A ultima categoria totalizar ofluxos de caixa das operag, investimentos, e
financiamento e "equilibrad Demonstracao (Fluxo de Caixdentando a soma dos fluxos de ¢ pela Variacéo
no Ciaxa e Equivalentes.

o Variacdo no Caixa e EquivalentesFluxo de Caixa da Atividade OperacionaFltixo de Caix Da Atividade
de Investimento + Fluxo de Cai@a Atividade de Financiamento. Entrar cert121+C125+C132na célula
C134e copiar para as outras adiante.

o Caixa e Equivalentes rloicio do Anc = Caixa e Equivalentes (t-1). Entrar cem®34 na célulaC135e copiar
para as outras adiante.

o Caixa e Equivalentes rieinal do Anc= Variacdo no Caixa e Equivalente€aixa e Equivalentes Inicio do
Ano. Entrar com=C134+C135na céluli C136e copiar adiante.

Note que $6.38 de Caixakguivalente no Final do Ano 2006, que fobtido totalizando todos dluxos de caixa
das operacdes, investimentodginanciamentos juntos com o saldo de Inicio do Aleo2006, realmente iguala os
$6.38 Caixa e Equivalentes roicio do Ano de2007. Assim, a soma ddtuxos de caix das operacdes,
investimentos, e finaneimentos igualam Variacdo no Caixa e Equivalent&ste equilibrio da Demonstracao
Fluxo de Caixa uma conseqiiéncia direta do equilibricBalanco PatrimonialE também uma bomaneira de
verificar os possiveis erros na sua plar.

4. Indices

Problema. Dadas as demonstracfes financehistéricas e projetadas paraCatting Edge B2B Inc, crie os
indices financeiros projetados e histor.

Estratégia de Solu¢doCalcula os indices financeiros referir-se aos itens apropriados da Demonstracé
Resultados ou Balan¢o Patrimonial.
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FIGURA X.7 Indices FinanceirosHistoricos e Projetados para autting Edge B2B In..

Como Construir Seu PréprioModelo de Planilhe.

1. Abrir a Planilha de Fluxo de Caixe. Abra aplanilha que vocé criou para o Planejamento Firemaa
Corporacéo - Fluxo de Caixa eadiatamentisalve a planilhasob um novo nomesando (otdo do Office
2. Lucratividade. Estes trés indices indicam
habilidade da empresa usar seus ativos produtiva!
na geracao de receitas.
o Retorno sobre as Vendas (ROS) = LAJIR / Ven
Entrar com=C19/C13na céluleC140e copiar para as
outras adiante.
o Retorno sobre os Ativos (ROA) = LAJIR / Mé«
do Total dos Ativos = LAJIR / ((Total dos Ativos-1)
+ Total dos Ativos (t)) / 2). Entrar co
=C19/((B43+C43)/2)na célulaC141 e copiar para as
outras adiant

o Retorno sobre o Capital Prop(lROE) =Lucro Liquido/ Média do Total deatrimdénioLiquidos dos Acionistas
= Lucro Liquido / ((TotaPatriménio Liquidos dos Acionisi (t-1) + TotalPatriménio Liquidos dos Acionist (t))

/ 2). Entrar conC23/((B57+C57)/2na célulaC142e copiar para as outras adiante.

3. Giro do Ativo. Estes trésndices indicam o grau de lucratividade da comga.

o Giro de Contas a Recebeienda:/ Média das Contas a Receber = VendaGdrf{as a Recek (t-1) +

Contas a Receber (1)) / Bntrar con =C13/((B35+C35)/2)na célulaC145e copiar para as outriadiante.

o Girode Estoque €usto das Mercadorias Vendidas / Média dos Ess= Vendag ((Estoques

(t-1) + Estoques(t)) / 2). Entrar conC14/((B36+C36)/2)na célulaC146e copiar para as outras adic.

o Giro do Ativo = Vendasg Média dc Total dos Ativos = Vendas / ((Total dos Ativisl) + Total
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Assets (1)) / 2). Entrar comC13/((B43+C43)/2)na célulaC147 e copiar para as outras adic.

4. Alavancagem FinanceiraEstes dois indices indicam o grau de sobrecargévitias da compant.

o Dividas = Total Dividas Total dos Ativo = (Dividas de Curto Prazo Bividas de Longo Pra) / Total dos
Ativos. Entrar con¥(C48+C51)/C43na célulaC150e copiar para as outras adiante.

o Indice de Cobertura de Jurosir(ies Interest Earn) = LAJIR / Despesale Juro. Entrar com=C19/C21na
célulaC151e copiar adiante.

5. Liquidez. Estes dois indices indicam a habilidade da compgpdmjar os seus titulos e permanecer sol.

o Corrente = Total doAtivos Circulante/ Total dos Passivos Circulantes. Enttarr =C37/C49na célulaC154

e copiar para as outras adiante.

o Quick = (Caixa e Equivalentt + Contas a Receber) Total dos Passivos Circulan. Entrar com
=(C34+C35)/C4%Ma célulaC155e copiar para as outras adie.

6. Valor de Mercado. Estes doisndices indicam o valor de mercado da empresavelas medidas contabeis

valor da empresa.

o Preco por Lucro (P/L) =Rreco de Mercado por A¢) / Lucro por AcdoEntrar con =C62/C25na célulaC158

e copiar para as outras adiante.

o Mercado pelo Contabil (M/B) =Pfreco de Mercado por A¢) / (Valor Patrimonial dos Acionistas por A¢des

Circulacdo). Entrar comC62/(C57/C24)na célulaC159e copiar para as outras adic.

Os indices financeiros sdo muito Uteis na integgéet da condi¢éo finarira da empres.

5. Sensibilidade

Problema. Dadas agslemonstracdes financei histéricas e projetadas paraCatting Edge B2B Inc, analise a
sensibilidade das étessidades de Fundos Exterde 2009 pela assumidaxa de Crescimento das Ven de
20009.

Estratégia de SolucdoCrie uma Tabela de Dados usandTaxa de Crescimento das Ven como variavel de
entrada e, Necessidadde Fundos Extern, como variavel de saidBai entdo faca um grafico da rela.

FIGURA X .8 Analise da Sensibilidade par a Cutting Edge B2B Inc

Como Construir Seu ProprioModelo de Planilhe.
1. Abrir a Planilha de Indices. Abra a planilha que vocé criou para o Planejamé&manceiro da Corporagé-
Indices e imediatamente gala planilha sob um novo nome usancbotdo do Office.
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2. Tabela de DadosCrie uma lista de valores de entrada paTaxa de Crescimento das Ven a partir de 2009
(0.0%, 4.0%, 8.0%, etc.) natervalc C163:1163 Crie uma férmulade saida que referencie Necessidades de
Fundos Externos de 20@htrando com d6rmula=F63 na célulaB164. Sele@ne ointervaloB163:1164 para a
Tabela de Dados de Uma Variavel. Eintervalo incluios valores de entrada no topointervalo e a féormula de
saida no lado esquerdo do intervéimtdona abaDados no grupoFerramentas de Dado escolhaTestes de
Hipéteses

Aparecerd o menu suspenso cdabela de Dado nele. Clicando enTabela de Dado aparecera a caixa de
dialogo Tabela de DadosEntrar con o endereco de célulés (Taxa de Crescimento das Ven em 2009) na
Célula de Entrada de Linha:

ecliqueOK.

3. Grafico. Destaque os valores de entrada ¢
resultados da tabela de dados (excluindo o lad:
intervaloC163:1164 e entdo escolha a alnserir,
0 grupo Gréfico. Selecione o tipo de grafic
Dispersédoe faga outras sele¢cdes para complet
Assistente de Gréfico.
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A andlise da sensibilidade indica que as Necess#&dde Fundos Externos de € 10 sensivel a hipétese acerci
Taxa de Crescimento das Vendaspartir de 2009. Ainda maigxiste uma relacdo linear er Taxa de
Crescimento das Vendas a partir2@€9 e as Necessidades de Fundos Externos.

6. Dados Reais em Pleno Funcionamer

Problema. Dadas agslemonstra¢cdes financei histéricas 10K para Bike, Inc., projete as suademonstracdes
financeiradurante os proximos trés au.

Estratégia de SolucdoModifique a planilhi demonstracéao financeira desenvolvida para a emfiotiséa Cutting
Edge B2B Inc.adicionando um nivel adicional de detalhes encdatreas demonstragéfinanceiras atuais 10K
daNike, Inc. Dai projete aslemonstracdes financei da mesma maneira que antes.

FIGURA X.9 Hipoteses Histéricas e Projetad: e Demonstracdo de Resultadgsara a Nike, Inc.

Como Construir Seu PréprioModelo de Planilhe.

1. Abrir a Planilha de indices. Abrir a planilha que vocé criou para o Planejamdfitanceiro da Corporagéi—
Indices e inediatamente salve a planilha sob um novo nome osabotdo do Office.
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FIGURA X.10 Balanco Patrimonial Historico e Projetado paraNike, Inc.

2. Adicionar e Delete Linhas.Adicionai linhasclicando com o botéo direito do mouse no indicérdtea (linha de
Depreciacédo, por exemplo):
Depois no menu suspenso clicar I nserir. Pari deletar linhas faga o0 mesmo.
o Adicionar duas linhas abaixbespesas de Vendas, Gerais & Admi e
rotulé-las Outros Rendimentos/Despesas Liquido e Débito de
Reestruturagéo, Liquidc.
o Adicionar trés linhas abaix&stoques e rotulé-las Imposto de Renda
Diferido (Deferred Income Taxes) Impostos de renda a Receber e
Despesas Pagas Adiantadamer.
o Delete as linhas parstivos Fixos (PPE) eDepreciagdo Acumulad..
o Adicionar uma linha abaixétivos Fixos Liquidos e, sobre as duas linhas
em branccabaixo deAtivos Fixos Liquidos rotulé-las Ativos Intangiveis &
Goodwill e Imposto de Renda Diferido & Qutros.
o Mover a linhaContas a Pagarselecionando dinha toda, clicando em
Editar | Cut, dai selecionar acélula s@hvidas de Curto Prazc e clicando
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emEdit | Paste Rotular a linhaonde Contas a Pagar usada para ser conor¢do Circulante das Dividas dt
Longo Praza Rotular novamentBividas de Curto PrazccomoTitulos a Pagar.

o Adicionar duas linhas abaixGontas a Pagar erotula-lasDividas Atrasadas Dividas Atrasadasilities) e
Imposto de Renda a Pagar

o Adicionar quatro linhasabaixo di Capital Integralizadoe rotula-las comA¢des Ordinarias ClasseB
Capital em Excesso d&tated Value, Unearned Stock Compen.e Accum. Other Comp. Inc

Rotular novament€apital IntegralizadocomoAcdes Ordinarias Classe A

3. Atualizar as Linhas Sumario.

o LAJIR: Entrar com=C15-SOMA(C17:C20)na célulaC21 e copiar para as outras adic na mesma linha.
Total dos Ativos Circulantes:Entrar con=SOMA(B36:B41) na célulaB42 e copiar para as outrida linha.
Total dos Ativos: Entrar com=B42+SOMA(B44:B46) na célulaB47 e copiar para as outras adie na linha.
Total dos Passivos CirculantesEntrar con =SOMA(B51:B55) na célulaB56 e copiar para as outras adie.
Dividas de Longo PrazoEntrarcomr =B61-B56-B59-B6Ma célulaB58 e copiar para as outras na lit.

Total Patriménio Liquido dos Acionista: Entrar com=SOMA(B64:B69) na céluli B70 e copiar para as
outras adiante.

O O O O O

4. Entrar com Dados Historicos Entrar com as demonstracfes financepasa « Nike, Inc. Entrar com o
histérico de trés anos d@emonstracdo de Resulta nassecdes de entrada amar do intervaloC13:E24 (ver
Figura 14.1). Entrar com asgOes em circula¢ no intervaloC26:E26 Entrar con dividendos no intervalo
C30:E30 Entrar comguatro anos dBalango Patrimonial histérico nagecdes de entrada amar do intervalo
B36:E69 (ver Figura 14.2)Entrar con o preco de mercado observado/ acbesntervalc B75:E75 Todos os
dados mostrados nas Figuras 141 & vem da demonstracdo financeira @K da Nik¢, que esta disponivel na
web. Para obter a demonstragdo financeirl0K da Nike , va a&ahoo! Financeem quote.yahoo.comentrar
com o simboloNKE da Nikena caixa de entra, clique no botadset Quotes na parteMore Info da tabela e
cligue naResearch dai clique enfinancials, dai entdo no fundo da péagina cligue EDGAR Online, depois
role para baixo a lista demonstracdes financei, cligue nalOK, e dai emOnline HTML Version clicque no
botaoClick Here. A demonstraca@0K que vocé obtém tem uma janela com uma tabela deldos a esquer.
Role para baixo esta janela e vocé ve Demonstracdo de Resultad@salanco Patrimoni, Demonstracdo de
Fluxo de Caixa, etc. Glue no item que vocé cr observar.

5. Demonstracdo de Resultadosomo Porcentagem das Vend. Dadas adinhas que tem sido adicionadas a
Demonstracdo de Resultadassecdo Porcentagens das Ver precisa ser atualiza. Adicionar 2 linhas a secao
Demonstracdo de Resultadosmo Porcentagem das Ven em algum lugar abaixo dlinha 79 usando o
procedimento ja descrito acinfara transferir os rétulos alterados para t, entar con =A13 na célulaA79. Dai
copiar todas as férmulas para baixo selecional intervaloA79:179 e copia-lopara cintervaloA80:197. Delete
intervalos que correspondem as secfes em bra Demonstracdo de Resultados.
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FIGURA X.11 Demonstragdo de Resultados como Porcentagem das WasHistorico e Projetado para ¢

Nike, Inc.

6. Balangco Patrimonial como Porcentagem daVendas.Dadas as linhague tem sid@dicionadas e subtraidas
do Balango Patrimonial, a secBercentdas Vendas precisa ser atualizafldicional 8 linhas a se¢do Balanco
Patrimonialcomo Porcentagem das Ven em algum lugar abaixo da linH&®2 usando o comanddnserir |
Linhas. Para transmitir os rétulos alterados para t, copiar a célulaA97 para o intervalo A100:A102 Dai
copiar todas as férmulas para baixo selecionarintervaloA102:1102 e copié-la nantervalc A103:1138. Delete
Os intervalos que correspondem as sedes em bratBalanco Patrimonial.
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FIGURA X.12 Balanco Patrimonial como Porcentagem das VendHistoérico e Projetado para ¢ Nike, Inc.

7. Atualizar as Projecdes.Comececom a secao de Hipétese.Taxa de Crescimento das Ven (a qual é um
driver principal do modelo tod@ uma categoria subjet. Uma projecdo possivél continur a recuperagédo dos
maus negocios recentes com cresciment5,0%, 7,0%, e 9,0%. A aliquotke impostos, que na realidade ref
uma variedade de créditos, isenc@eajustesé projetado baseado na média da aliquota de impesfieada no
recentes anos. Entrar corvIEDIA (C6:E6) na célulalé e entrar com #axa médicrealizada de 38.4% como a
projecdo.Taxas de juros sdo projetadas para subirem ligeite@rdurante o tem. O indice de desembolso de
dividendos é projetado para retornar ao seu niveriar durante o tem|. O indice pre¢/lucro é projetado para
recuperar-se durante o temf@das as linhas noviadicionadas sergurojetadas usando o método"porcentual
de vendas", assim as formulasrgnual de vendas" de uma linha, podsen copiads as linhas adicionadas.
Selecionar o intervalb17:117 e copii-lo para os intervalos18:119, F39:141, F45:146, F51:151, F54:155,

F59:160, e F67:168. Voltar aoNumero de Acbes em Circulac na linha26, 10K da Nike € um pouco vaga acerca
de qual é a politica da corporacélma projecdo possivel € evide no nivel corrente di269,6 milhdes de acoes.
Escolha valores para as variaveis selecionadasapitalcproprio: A¢bes OrdinarieA, A¢bes Ordinarias B, e
Capital em Excesso do Estadmtrar con valores no interval&64:166, o qual mantera unmrproporc¢ao "razoavel"
divida / (divida + capital préprio).

8. Demonstragdo deFluxo de Caixe. Teoricamente, umalemonstracdo de fluxo de ce é estritamente
determinada pelas variacoes lmadanco patrimoni. Como matéria praticaa demonstracao de fluxo de caixa
10K da Nike adicionou um poo de detalhes n diretamente observaveis d@lanco patrimoni. Portanto,
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muitas linhasdevem ser adicionac e renomeadas para modelademonstracdo de fluxo de ce. Adicionar
linhas como fizemos acima.

o Adicionar uma linha abaixaucro Liquido e rotula-la comdCarga de Lucros (Créditos) Nao Afetando o
Caixa.

o Adicionar trés linhas abaixDepreciacé« e rotuld-las comd?or¢cdo ndoeaixa da carga de reestruturaca,
Imposto de Renda Diferidg e Amortizacao e outro.

o Adicionar quatro linhas abaixo @stoque:. Dai mover a linh@créscimo nasContas a Recebe selecionando
toda a linha todacomo fizemos acin, dai selecionar a célula sBstoquese colar.Rotularlinha ondeAcréscimo
nas Contas a Recebensada para ser conVariacdes em CertosComponentes do Capital de Gir. Rotular as
trés linhas em branco abaixmmo Acréscimo no Contas a Recebergomo Acréscimc (acrésc.) em Outros
Ativos Circulantes elmpostos de Renda Rec, e comoAcréscimo (dec.) enContas a Paga,

Rotular novamentécréscimo nasContas a Paga asDividas Atrasadas &Pagamentos de Imposto de Ren.

o Rotular novamenténvestimentos em Ativos Fixos (PPE)como AdicBes ao Ativo Fix. Dai adicionar trés
linhas abaixdAdi¢cdes ao Ativo Fixoe rotuld-las com@isposals of Prop., Plant, &Equipment, Acréscimo nos
Outrso Ativos, e Acréscimo (dec.)nos Outros Passivc.

o Rotular novamentécréscimo ras Dividas de Longo Prazoas Adic6es aDividas de Longo Praz. Dai
adicionar a linha abaixadicdes aDividas de Longo Praz e rotula-la comoRedugdes em Dividas de Longo
Prazo.

o Rotular novamentécréscimo ras Dividas de Curto Prazocomo Acréscimo (dec.) em Titulos a Pagar
Rotular novamentécréscimo noCapital Integralizado comoLucros do Exerdcio de Op¢6e. Dai adicionar a
linha abaixd_ucros do Exercicio de Op¢&e erotula-la comdrecompra de Ac¢des

o Adicionar a linha acim&ariagdo noCaixa e Equivalente e rotula-la comoEfeito da Variacdo da Taxa nc
Caixa. Rotular novament®ariacdo nc Caixa e Equivalentes eotula-laAcréscimo (Dec) Liquido do Caixa e
Equiv. Adicionar a linhas abaix&créscimo(Dec) Liquido no Caixa e Equiv
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FIGURA X.13 Demonstragéo de Fluxo de CaixHistérico e Projetado para aNike, Inc.

9. Atualizar as Linhas de Sumario da Demonstracédo dFluxo de Caixa.

o Caixa Fornecido Pelas Operacd¢ Entrar com=SOMA(C142:C154)na célulaC15t e copia-la adiante.

o Caixa Usado Pelasitividades de Investimento: Entrar com=SOMA(C158:C161)na célulaC162e copia-la
adiante.

o Caixa Usado Pelas Atividadesle Financiamentc Entrar com=SOMA(C165:C170)na célulaC171 e copia-

la adiante.

o Caixa Fornecido Pelas OPera¢d: Entrar com=C155+C162+C171+C178a céluli C174e copia-la adiante.
10. Entrar com Dados Historicos da Demonstracao dFluxo de Caixa.Entrar con trés anos de dados historicos
das Demonstracdes 8uxo de Caix nas secfes de entrada amarelas do inteBiald:E173(ver Figura 14.5).

11.Demonstracdo de Fluxale Caixe como Porcentagem das VendaBadas asinhas que tém sido adicionadas
a Demonstracdo de Resultadosegdo orcentagem das Vendpeecisa ser atualiza. Adicionar 15 linhas a secéo
Demonstragéo de Fluxo de Cab@mo Porcentagem das Ven em algum lugar abaixo dinha181usando

A abalnicio, o grupoCélulaselInserir Linhas na Planilha
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Transferir os rotulos atualizados para b, copiarA140:1177 para o interval®\179:1216..
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FIGURA X.14 Demonstracdo deFluxo de Caixe Historico e Projetadocomo Porcentagem das Vend para a
Nike, Inc.

12. Atualize as Projecdes dé-luxo de Caixe. Todas as novas linhas adicionadaBemonstracdo cFluxo de
Caixa serdo projetadas usandmétodo”porcentagem das vendasi§sim as férmula“percentagem das vendas"
de uma linhgode ser copiada as linhadicionadas. Selecionar o interva&l®44:1144 e copie-o0 para os intervalos
F145:1147, F152:1152, F154:1154, F158:1161, F165:1166, F168:1169 eF173:1173

13. indices Financeiros. A maioria dos indices financeirccontinuam ser ajust. A Gnica mudanca que é
necessaria € a porcentagem das Dividas onde uegbdatadicional de dividi, Por¢cao Circulante das Dividas
Longo Prazo. Entrar com(C51+C52+C58)/C47na célulaC230e copiar para as outras adic.
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FIGURA X.15 indices Financeiros Historicos e Projetados para Nike, Inc.

O método da porcentagem desda faz um bom trabalho para a maioria dos prop¢. Refinamentos adicionais
aumentariam a precisdo da projet. Por exemploalguns itens podem ser meles projetados como uma
tendéncia, ao invés de uma médiutros itens tais como, @arga de Reestrutura, podem ser um evento
temporal.A linha de fundo desta projecdo é uma recuperac@augl doLucro por Acar de $1,75 para $1,95 e
para $2,15.

Problemas

Problemas de Construcdo de Habilidade.

1. Dadas ademonstragdes financei historicas para &lobal Impact P2Pho arquivoExcelFplanpro.xisou
mostradas abaixo, projete suksnonstracdes financei para os proximos trés anoExploreas necessidaddes da
companhia parfinanciamentos adicionais expressos s seguintesariaveis escolhide dividas e capital proprio
(capital integralizado sob o patrimonio liquido @ogonista).

2. Dada @emonstracao de Resultas e Balanco Patrimoniafsstéricos e projetados par Global Impact P2R
Crie a Demonstrracao duxo de Caix historico e projetado.

3. Dada a demonstracdes financehisoricas e projetadas par&obal Impact P2}, crie os indices financeiros
historicos e projetados.

Problemas de Extensao de Habilidad.

4. Selecionar uma compaia com ac6es negociadas publicam. Locdize as 10K demonstracdes finance
historicas para aquela compankiarante uns poucos anos anteri. Estes dados estdo disponiveisYahoo!
Finance e EDGAR On-line podem ser obtidos seguindo o procedimento deswoitBassc 4 do Planejamento
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Financeiro da Corporacdo aBico. Projete suddemonstracdes financeirda companhia durante os préximos
anos.

Problemas para casa.

5. Dada a planilha parcial e real HglanacZ.xls, faca o pass8 A Demonstracao de Resultados e Lucro pt
Acao.

6. Dada a planilha parcial projetadaFplanfoZ.xls, faca o passé A Demonstracdo de Resultad..

7. Dada a plartila parcial de Fluxo de Caixa FplancaZ.xls, faca o passb Caixa e Equivalente.
8. Dada a planilha parcial dos IndicesFplanraZ.xls, faca o pass@ Lucratividade.

9. Dada a planilha parcial da SensibilidadiplanseZ.xls faca o pass@ Tabela de [ados

10. Dada a planilha parcial da Fetlale Real Data cFplanfuZ.xls, faca a parte de Hipéteses Centrais do p7
Atualizar a Projecéo.

FIGURA X.16 Hipotese Historicas e Demonstracao ded®ultados para eGlobal Impact P2I
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FIGURA X.17 Balango Patrimonial Historico para aGlobal Impact P2P
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