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RESUMO

Nos Ultimos cinco anos ocorreu um crescimento significativo no nimero de cervejarias no
Brasil, resultando em um mercado altamente competitivo. Além disso, 0 consumo de cervejas
artesanais também tem registrado um aumento expressivo no pais. Neste contexto, o objetivo deste
estudo foi avaliar a viabilidade da implantacdo de uma cervejaria artesanal na cidade de Lavras,
com foco na producdo de cerveja tipo Pilsen. Para isso, foi realizado um Estudo de Viabilidade
Técnica Econémica (EVTE) do investimento, considerando uma producdo mensal estimada de
6.000 litros. Inicialmente, foi realizada uma analise de mercado, examinando os fornecedores,
consumidores e concorrentes. Em seguida, foram estimados 0s custos e despesas operacionais,
abrangendo o capital fixo (CAPEX) e o capital operacional (OPEX).Com base nessas estimativas,
foi elaborado um fluxo de caixa do projeto e calculadas as medidas de lucratividade. A Taxa
Minima de Atratividade (TMA) foi calculada levando em consideracdo a taxa de juros real e a
taxa SELIC, e ficou estabelecida em 18,23%. Com a TMA determinada, foi possivel obter um
Valor Presente Liquido (VPL) de R$990.589,08 e um tempo de retorno de 1 ano e 10 meses,
demonstrando a viabilidade do investimento. Dessa forma, os resultados indicam que a

implantacdo da cervejaria artesanal € uma opc¢éao vantajosa do ponto de vista econémico.

Palavras-chaves: Cerveja. Lucratividade. Custos. Receita. Payback. Valor Presente Liquido.
Estudo de Mercado.



ABSTRACT

In the last five years, there has been a significant increase in the number of breweries in
Brazil, leading to a highly competitive market. Additionally, the consumption of craft beers has
also experienced substantial growth in the country. In light of this, the objective of this study was
to assess the feasibility of establishing a craft brewery in the city of Lavras, with a focus on
producing Pilsen beer. For this purpose, a Technical Economic Feasibility Study (EVTE) of the
investment was conducted, considering an estimated monthly production of 6,000 liters. Initially,
a market analysis was performed to examine suppliers, consumers, and competitors.
Subsequently, operating costs and expenses were estimated, encompassing both fixed capital
(CAPEX) and operating capital (OPEX). Based on these estimates, a cash flow projection was
developed for the project, and profitability measures were calculated. The Minimum
Attractiveness Rate (MAR) was determined by considering the real interest rate and the SELIC
rate, resulting in a value of 18.23%. With the MAR established, a Net Present Value (NPV) of
R$990,589.08 and a payback period of 1 year and 10 months were obtained, indicating the
viability of the investment. Thus, the findings demonstrate that establishing the craft brewery
represents a favorable economic opportunity.

Keywords: Beer. Profitability. Costs. Revenue. Payback. Net Present Value. Market Research.
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1 INTRODUCAO

A histdria da fabricacéo de cerveja no Brasil remonta ao século XVIII, quando os
colonos portugueses comecaram a fazer cerveja. No entanto, a producdo em larga escala
s6 comecou no final do seculo XIX, quando foi fundada a primeira cervejaria industrial
do pais, a companhia Antarctica Paulista (BARRETO; FARIA; LEITE, 2014).

Atualmente, a producédo de cerveja no Brasil é dominada por poucas empresas,
como Ambev, Heineken e Petrdpolis, que juntas possuem mais de 90% do mercado
(ABIC, 2021). No entanto, ainda h& espaco para o desenvolvimento de novas cervejarias

no pais, principalmente as produtoras de cervejas artesanais e cervejas Premium.

Segundo a Associacdo Brasileira da Cerveja Artesanal (Abracerva), o Brasil
produziu cerca de 1,4 bilh&o de litros de cerveja artesanal em 2020, o que representa cerca
de 10% do mercado total (ABRACERVA, 2021).

A producdo de cerveja no Brasil esta concentrada em algumas regifes do pais,
como Sul e Sudeste. Porém, nas Gltimas décadas, a indUstria cervejeira expandiu-se para
outras regides, como Nordeste e Centro-Oeste. Isso se deve principalmente ao aumento
do consumo de cerveja nessas regifes impulsionado pelo crescimento econdmico e

mudancas nos habitos de consumo.

Dessa forma, para a implantacdo de uma inddstria é necessario o estudo técnico
de viabilidade econémica (EVTE), que é uma analise de viabilidade de um projeto,

levando em consideracdo aspectos técnicos e econémicos.

EVTE é uma ferramenta essencial para a tomada de decisfes do projeto que
permite aos investidores avaliar a viabilidade de um projeto, identificar seus pontos fortes
e fracos e estimar seu retorno financeiro. Além disso, o EVTE é importante para
identificar os riscos e incertezas do projeto para que acdes possam ser tomadas para

reduzi-los ou evita-los.

Diante desse contexto, esse estudo teve como objetivo avaliar técnico-
economicamente a viabilidade da implantacdo de uma cervejaria artesanal na cidade de
Lavras, no estado de Minas Gerais, a fim de determinar se 0 processo € economicamente

atrativo.
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2 REVISAO BIBLIOGRAFICA

2.1 A industria de bebidas no Brasil

A industria de bebidas no Brasil tem apresentado nimeros expressivos ao longo
dos anos, demonstrando seu impacto na economia do pais. De acordo com o estudo de
Ferreira et al. (2021), a industria de bebidas é um dos setores mais significativos da
economia brasileira. O estudo aponta que, em 2020, o setor de bebidas ndo alcodlicas
registrou um faturamento de aproximadamente R$ 60 bilhdes. Além disso, 0 segmento
de bebidas alcodlicas teve um faturamento de cerca de R$ 45 bilhées no mesmo ano.
Esses numeros refletem a importancia desse setor para a economia do Brasil.

Outro dado relevante é o consumo de bebidas no pais. Segundo dados do Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), citado por Souza et al. (2022), o consumo
per capita de bebidas ndo alcoolicas, como refrigerantes e sucos, foi de aproximadamente
139 litros por habitante em 2021. Quanto as bebidas alcodlicas, o consumo per capita foi
de cerca de 6,6 litros por habitante no mesmo periodo.

No que diz respeito a geracdo de empregos, de acordo com dados do Ministério
da Economia do Brasil, a industria de bebidas empregou aproximadamente 1,5 milhdo de
trabalhadores em 2019. Essa quantidade significativa de empregos diretos e indiretos
ressalta o papel desse setor na geracdo de oportunidades de trabalho no pais (OLIVEIRA
etal., 2022).

2.2 A histéria da cerveja

A histdria da cerveja remonta a milhares de anos e esta intimamente ligada ao
desenvolvimento da civilizacdo humana. Acredita-se que a cerveja tenha sido uma das
primeiras bebidas alcodlicas produzidas pelo ser humano, tendo suas origens em tempos
pré-historicos.

A producdo de cerveja comegou por volta de 7.000 a.C. na regido conhecida como
Mesopotamia, onde atualmente esta localizado o Iraque. Os sumérios, antigos habitantes
dessa regido, sdo considerados os pioneiros na fabricacéo de cerveja. Eles desenvolveram
técnicas de fermentacao e produziam cerveja em escala (MCGOVERN, 2017).

Durante a Idade Meédia, a producdo de cerveja se expandiu pela Europa,
especialmente pelos mosteiros cristdos. Os monges tinham conhecimento e habilidades

em agricultura e técnicas de fermentacéo, o que lhes permitiu aprimorar a qualidade da
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cerveja. Eles também foram responsaveis por registrar receitas e metodos de producéo,
ajudando a preservar o conhecimento cervejeiro (UNGER,2004 ).

No século XIX, a Revolucdo Industrial trouxe avancos tecnoldgicos que
impulsionaram a producao de cerveja em larga escala. O surgimento de maquinas a vapor
e a aplicacdo de novas técnicas de fermentacéo e refrigeracao possibilitaram a producao
em maior escala e melhor controle de qualidade. (BAMFORTH, 2009).

2.3 A industria da cerveja no Brasil

O numero de cervejarias no Brasil vem aumentando desde o inicio do século XXI.

No entanto hd uma reducdo no crescimento desde o ano de 2020, conforme mostrado na

Figura 1.
Figura 1 - Crescimento no nimero de cervejarias no Brasil
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Fonte: BRASIL, 2022

Outro dado que mostra tendéncia de aumento da producdo cervejeira no Brasil é
a balanca comercial do produto a partir do ano de 2011 que apresenta um aumento no
valor exportado e uma reducdo na importacdo do produto conforme dados do Anuario da
Cerveja de 2022 mostrados na Figura 2.
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Figura 2 - Balanca comercial do setor cervejeiro no Brasil a partir de 2011
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Fonte: Adaptado de BRASIL, 2022.

2.4 Processo produtivo da cerveja

O processo produtivo da cerveja envolve varias etapas que vao desde a selecdo
dos ingredientes até o envase final da bebida. Essas etapas sdo geralmente divididas em:
malteacdo, mosturacao, fervura, fermentacdo, maturacdo e envase conforme € mostrado

na Figura 3:

Figura 3 -Fluxograma do processo produtivo de cerveja

Fervura

Ei f: M i Fermentagio Resfriamento
Embarrilamento

Fonte: POVOAS (2021).

A primeira etapa do processo é a malteacdo, em que os grdos de cevada séo
umedecidos, mantidos em condi¢Oes adequadas de temperatura e umidade, e estimulados
a germinar. Em seguida, a germinacdo € interrompida e 0s grdos sdo secos em um
processo conhecido como secagem (GOUVEA; MAIA, 2014).
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Na etapa de mosturacao, o malte € moido e misturado com agua quente em um
recipiente chamado de mosturador. Isso permite a extracdo dos aglcares presentes no
malte, formando um liquido conhecido como mosto. Durante essa etapa, ocorre uma série
de reacOes enzimaticas que convertem o amido do malte em acUcares fermentaveis
(CAMPOS, 2017).

O mosto obtido € entdo transferido para um recipiente de fervura e aquecido.
Durante a fervura, lGpulos sdo adicionados ao mosto, conferindo amargor, sabor e aroma
acerveja. Além disso, a fervura ajuda a esterilizar o mosto, coagular proteinas indesejadas
e extrair compostos volateis dos ltpulos (TOZETTO , 2017).

Apos a fervura, o mosto é resfriado e transferido para um recipiente fermentador.
Nessa etapa, leveduras selecionadas séo adicionadas ao mosto, e elas convertem 0s
acucares presentes em alcool, gas carbdnico e outros compostos. A fermentacdo pode
ocorrer em diferentes temperaturas, dependendo do tipo de cerveja desejada
(VENTURINI FILHO, 2016).

Em seguida, a cerveja é transferida para um processo de maturacdo, em que é
armazenada em temperaturas mais baixas por um periodo variavel de tempo. Durante essa
etapa, ocorrem processos de clarificacdo, sedimentacdo de leveduras e amadurecimento

dos sabores. Por fim, a cerveja é envasada em garrafas, latas ou barris. (HUGHES, 2016).

2.5 Estudo de Viabilidade Técnico-Econdmico

O estudo de viabilidade técnico-econémica é uma ferramenta que permite
analisar empreendimento levando em consideracdo aspectos técnicos, econémicos,
mercadologicos, operacionais, sociais e outros, a fim de determinar a viabilidade
econémica do investimento. Enquanto o estudo de viabilidade econdmica busca analisar
as opcoes de investimento e 0s retornos esperados para o projeto, o estudo de viabilidade
técnica avalia 0s recursos necessarios para a obtencdo do produto final de acordo com as
especificagfes (HALECK, 2016).

Segundo Bernardes (2020), o estudo de viabilidade técnica tem como objetivo
verificar se a empresa possui a capacidade e infraestrutura necessarias para desenvolver
0 novo produto. Nessa etapa, sdo elaborados fluxogramas do processo produtivo,
estabelecidas regras de negocio e avaliadas as melhores metodologias de produgéo.

No contexto da viabilidade econémica, sdo considerados diversos aspectos, como

a estimativa de receitas e custos, o calculo de indicadores financeiros, a analise do retorno



17

sobre o investimento e a avaliagdo do periodo de payback. Essas analises permitem
verificar se o projeto é viavel do ponto de vista financeiro e se proporcionar lucratividade
ao investidor (BLANK; TARQUIN, 2010).

Além disso, a viabilidade econdmica também leva em consideracdo fatores
externos, como as condi¢Ges do mercado, a concorréncia, as tendéncias econdmicas e as
regulamentacg0es vigentes. Esses elementos influenciam a capacidade do projeto de gerar
receitas e se sustentar no mercado ao longo do tempo (BLANK e TARQUIN, 2010).

2.6 Custos de um processo industrial

No contexto de um processo industrial, os custos podem ser divididos em
duas categorias  principais: CAPEX (Capital Expenditure) e OPEX
(OperationalExpenditure). Essas categorias representam diferentes tipos de gastos
associados ao desenvolvimento, operagéo e manutengdo de um empreendimento.

O CAPEX refere-se aos investimentos iniciais necessarios para estabelecer a
infraestrutura do processo industrial, engloba os custos de aquisicdo de terrenos,
construcdo de instalagcdes, compra de equipamentos, desenvolvimento de sistemas e
tecnologias, entre outros. O CAPEX ¢ geralmente uma despesa de grande montante
realizada no inicio do projeto e tem como objetivo criar as bases fisicas e tecnologicas
para a operacao (ROSS et al, 2018).

Por outro lado, segundo Kieschnick e Roberson (2019) o OPEX abrange 0s custos
operacionais continuos associados a produ¢do e manutencdo do processo industrial. Isso
inclui despesas com matéria-prima, mao de obra, energia, manutencao, logistica, seguros
e outros gastos recorrentes. O OPEX € um custo continuo que ocorre ao longo da vida
util do processo e estd diretamente relacionado a operacdo didria e a producdo do
empreendimento.

A distincdo entre CAPEX e OPEX é importante na andlise financeira e na gestao
de um processo industrial. Enquanto o CAPEX representa o investimento inicial
necessario para iniciar o projeto, o0 OPEX representa 0s custos operacionais recorrentes
que afetardo a lucratividade e a viabilidade econémica ao longo do tempo (CAMARGO,
2016).

Uma anélise adequada dos custos de CAPEX e OPEX é essencial para a estimativa
precisa do investimento necessario, a definicdo do preco de venda do produto, o célculo

do retorno sobre o investimento e a avaliagdo da rentabilidade do processo industrial
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(PINHEIRO, 2019).

2.6.1 Corregéo temporal

De acordo com Turton(2012), as informagdes referentes aos custos sdo fornecidas
por tabelas de dados, baseadas em orgamentos de uma determinada data. A corregdo tem
por objetivo esses valores de acordo com a inflagdoe para isso sdo utilizados indices de
custo divulgados pelas industrias quimicas. Geralmente, sdo considerados dados
relacionados & mao de obra, materiais e custos de energia, 0s quais sdo obtidos a partir de
resumos estatisticos governamentais.

Para ilustrar, temos o Chemical EngineeringPlantsCost Index (CEPCI), que pode
ser aplicado a plantas de processamento em geral. Esse indice leva em consideracéo a
mé&o de obra, 0s materiais para o equipamento, a taxa de frete e os custos de instalacao.
Os valores do indice CEPCI para cada ano podem ser atualizados de acordo com a

Equacéo 1.
Coi_ ia
Cp, iz (1)

Em que cpi € 0 valor do indice CEPCI no ano i e ij & o valor do equipamento no

ano i.

2.6.2 Depreciagéo

A depreciagdo é um conceito contébil e financeiro que se refere & alocacéo
sistematica do valor de um ativo ao longo de sua vida Util. Ela reconhece a diminuicéo do
valor de um ativo tangivel, como equipamentos, veiculos, imoveis, e também de ativos
intangiveis, como patentes e direitos autorais, devido ao desgaste, obsolescéncia ou uso
constante. (TURTON, 2012)

A depreciacdo é importante para refletir com maior precisdo a realidade financeira
de uma empresa. Ela afeta o balanco patrimonial, o resultado liquido e a apuracdo do

imposto de renda, entre outros aspectos contabeis.

2.7 Fluxo de caixa de um empreendimento

O fluxo de caixa € uma ferramenta financeira que registra e monitora as entradas
e saidas de dinheiro de uma empresa durante um determinado periodo de tempo. Ele
acompanha o movimento do dinheiro, permitindo uma viséo clara e detalhada das

receitas, despesas e saldos de caixa ao longo do tempo (AVILA, 2012).
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O objetivo principal do fluxo de caixa é fornecer informacdes sobre a liquidez da
empresa, ou seja, sua capacidade de pagar as despesas e obrigacdes financeiras. Além
disso, ele é utilizado para auxiliar na gestdo financeira, no planejamento de curto e longo
prazo, na tomada de decisdes estratégicas e no monitoramento do desempenho financeiro
da empresa (ASSAF NETO; SILVA, 2006).

De acordo com Avila (2012) para elaborar-se um fluxo de caixa é necessario que
as seguintes informacges estejam disponiveis: Demanda do produto ao longo do tempo,
preco de venda do produto, taxa minima de atratividade (TMA), custos de producéo,
tributos sobre a producéo e capital de investimento.

De forma a facilitar as anélises de alternativas de investimentos € comum utilizar
ferramentas gréficas de fluxo de caixa. Uma forma comum de representar segundo De
Oliveira Silva e Janni (2021) é tracar um eixo horizontal referente ao periodo e vetores
para cima representam receitas enquanto os vetores para baixo representam 0s custos,

conforme exemplificado na Figura 3.

Figura 4 - Representacgdo gréfica de um fluxo de caixa

Fonte: Do autor (2023).

2.8 Taxa Minima de Atratividade (TMA)

A taxa minima de atratividade, também conhecida como taxa de desconto,
é um conceito utilizado na analise econdémica de projetos para determinar a viabilidade
financeira de investimentos. Essa taxa representa o retorno minimo esperado pelo

investidor para justificar o risco e o custo de oportunidade de aplicar seu capital em um
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determinado projeto. A TMA reflete o retorno que o investidor poderia obter em uma
alternativa de investimento de risco similar. Assim, o projeto s sera considerado viavel
se o retorno esperado for superior a taxa minima de atratividade(TURTON, 2012).

A definicdo da taxa minima de atratividade pode variar dependendo do contexto
e das caracteristicas do investimento. Em geral, essa taxa € influenciada por fatores como
0 custo de capital da empresa, as condi¢des de mercado, o risco do projeto, a taxa de
inflag&o e as expectativas de retorno dos investidores (NOGUEIRA, 2007).

Segundo da Silva (2009), a TMA deve ser equivalente a investimentos de baixo
risco e render, pelo menos, a taxa de juros desse investimento. Nessa situacao, alguns
exemplos de investimentos de baixo risco sdo: a Poupanca, a Taxa Referencial (TR), a
Taxa do Sistema Especial de Liquidacdo e Custddia (SELIC) e Taxa Bésica Financeira
(TBF).

Os efeitos do tempo devem ser considerados para decisdo de investimentos de
forma que o ativo ndo perca valor. Assim, para Avila (2012) a TMA pode ser definida
com base nas taxas de juros real do mercado ajustada a taxa de inflacdo, conforme
Equacéo 2.

TMA; =i+ f +if (2

Em que TMAs é taxa minima de atratividade ajustada a inflacdo e taxa real de

juros, f é a taxa de inflacdo e i é a taxa de juros real.

2.9 Valor Presente Liquido (VPL)

O Valor Presente Liquido (VPL) é uma técnica amplamente utilizada na analise
de investimentos para avaliar a viabilidade financeira de um projeto. Ele se baseia no
principio de que o valor do dinheiro no tempo é diferente, ou seja, um determinado
montante de dinheiro hoje tem um valor maior do que 0 mesmo montante em algum
momento futuro.

O VPL representa a diferenca entre os fluxos de caixa esperados de um projeto,
trazidos a valor presente pela taxa de desconto adequada. A taxa de desconto utilizada no
calculo do VPL é a taxa minima de atratividade pré-estabelecida (GONCALVES et al.,
2009). A expressdo do calculo do VPL é dada pela Equagédo 3 (TURTON, 2012):

_ oN FCp
VPL = n=0(14+TMA)" @)

Onde VPL é oValor Presente Liquido, FCn é fluxo de caixa do periodo n, TMA é
a Taxa Minima de Atratividade, n é o periodo e N € o horizonte de projeto.
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Um VPL positivo indica que o projeto tem um retorno superior a taxa minima de
atratividade e pode ser considerado financeiramente vidvel. Por outro lado, um VPL
negativo indica que o projeto ndo atende aos critérios de rentabilidade desejados
(NOGUEIRA, 2007).

2.10 Payback descontado

Payback, também chamado de tempo de retorno, € o tempo necessario para que o
investimento se pague, ou seja, quando a soma das receitas se iguala a soma das despesas
(VAZZOLER, 2017).

O Payback Descontado é uma técnica utilizada na analise de investimentos para
avaliar o tempo necessario para recuperar o investimento inicial, considerando o valor do
dinheiro no tempo através da taxa de desconto. Diferentemente do Payback Simples, que
néo leva em conta o valor temporal do dinheiro, o0 PaybackDescontado considera o fluxo
de caixa descontado ao longo do tempo.

Segundo Nogueira (2011) ao utilizar o Payback Descontado é possivel estimar o

prazo de retorno do capital investido. A Equacéo 4 possibilita o calculo desse prazo.

_ VPBD___FCn
I'=2n=0 (1+TMA)" (4)

Onde | é o Investimento realizado no inicio do prjeto, FC, é fluxo de caixa do
periodo n, TMA é a Taxa Minima de Atratividade, n é o periodo e PBD é o payback
descontado.

A curva de retorno esperada segundo Turton (2012) é mostrada na Figura 4:

Figura 5 - Fluxo de Caixa Acumulado.

Recuperagdo do capital de
giro e valor do terreno

Lucro liquido apds,

Terreno Tempo

Fluxo de caixa anual

Investimento de
Capital Fixo

Fluxo de Caixa Acumulado, $

Capital
de Giro

Fonte: TURTON (2012).
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2.11 Taxa Interna de Retorno (TIR)

A Taxa Interna de Retorno (TIR) é uma medida financeira amplamente utilizada
na anélise de investimentos. Ela representa a taxa de desconto que iguala o valor presente
liquido (VPL) dos fluxos de caixa de um projeto a zero. Em outras palavras, a TIR é a
taxa de retorno que um projeto precisa gerar para ser considerado financeiramente viavel.
A TIR pode ser calculada pela Equacdo 5 (TURTON, 2012):

VPL= YN o—" (5)

n=0 (1 41R)"

Onde VPL é o Valor Presente Liquido, FC, é fluxo de caixa do periodo n, TIR é
a Taxa Interna de Retorno, n é o periodo e N € o horizonte de projeto.

A TIR ¢é uma medida importante na analise de investimentos, pois indica a
rentabilidade do projeto. Se a TIR for maior que a taxa de desconto utilizada, o projeto é
considerado viavel, pois esta gerando um retorno superior ao custo de oportunidade do
capital investido. Por outro lado, se a TIR for menor que a taxa de desconto, o projeto
pode n&o ser atrativo do ponto de vista financeiro (TURTON, 2012).

2.12 Retorno sobre Investimento (ROI)

ROI é a é a sigla em inglés para Return on Investment (Retorno Sobre
o Investimento) e trata-se de uma métrica amplamente utilizada na analise financeira para
avaliar a eficiéncia e rentabilidade de um investimento. Ele mede o ganho financeiro
gerado em relacdo ao custo do investimento realizado.

Para realizar o célculo do ROI inicialmente é necessario calcular o lucro liquido
subtraindo-se todas as despesas do investimento dos ganhos financeiros obtidos com o
projeto e por fim utiliza-se a Equacéo 6:

Lucro liquido

ROI =

Custo de Investimento x 100% (6)

O ROI é uma métrica importante porque permite avaliar a rentabilidade de um
investimento em termos percentuais, facilitando a comparacdo com outras oportunidades
de investimento. Quanto maior for o ROI, maior sera a eficiéncia do investimento e o
retorno financeiro gerado. Além disso, o ROI pode ser utilizado para tomar decisdes de
investimento e alocar recursos de forma mais eficiente. Ao comparar o ROI de diferentes

projetos ou oportunidades de investimento, é possivel identificar aqueles que oferecem
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0s maiores retornos em relacdo ao custo do investimento (CEVIDALLI; ZAIDMAN,
1980).
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3 METODOLOGIA

3.1 Estudo de Mercado

O primeiro passo do estudo de viabilidade técnico-econdmica consistiu em um
estudo de mercado abrangendo as perspectivas dos mercados fornecedor, consumidor e
concorrente.

Com o objetivo de determinar os melhores fornecedores para a cervejaria, foi
realizado um levantamento dos insumos e dos equipamentos necessarios para a sua
operacdo, seguida de uma comparacdo entre 0s seus custos em diferentes
estabelecimentos.

Para a analise do mercado concorrente, foram levantadas outras cervejarias
artesanais situadas nas proximidades de Lavras, que podem representar uma concorréncia
em potencial pelos mercados consumidores na regido. Esse levantamento foi realizado na
plataforma Google Maps, levando em consideracdo um raio de 40 quilometros.

A cervejaria, objeto deste estudo, sera instalada em Lavras, municipio situado no
ponto de confluéncia entre o sul e o oeste de Minas Gerais. O foco inicial sera o
fornecimento das bebidas para a propria cidade.

Considerando a dificuldade de se encontrar dados confidveis e atuais sobre o
mercado em questdo, essa etapa do estudo mercadolégico foi baseada no trabalho
desenvolvido por Junior (2022). Assim, o célculo relacionou a popula¢do do municipio,
0 consumo médio per capita (litros/ano) e o Market Share do mercado de

cervejas artesanais.

3.2 Estimativas de custo

Durante a analise da viabilidade econdmica de um empreendimento de
engenharia, frequentemente séo englobados os gastos do processo em termos de custos
de capital e custos operacionais, ou de producdo. Assim, a estrutura de custos do projeto

seguiu as recomendacdes de Turton (2012), conforme ilustrado na Figura 5:



25

Figura 6 - Estrutura de Custos
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Fonte: TURTON (2012).

3.2.1 Quantidade produzida

Para a producdo foi estabelecido que a planta produziria cerveja do tipo pilsen,
em uma proporc¢éo de 500 litros por ciclo de brassagem. Dessa forma, os custos do projeto
foram estimados com base na producgéo de 6.000 litros (12 ciclos) por més. Considerou-
se que a cervejaria contaria com 3 funcionarios, sendo 2 dedicados a produ¢do, ambos

cumprindo uma jornada de trabalho de 44 horas semanais.

3.2.2 CAPEX

Foram consultadas legislacdes e bibliografias com o objetivo de determinar a
melhor rota para a producdo dessa cerveja. Dessa forma, apos a definicdao do fluxograma
do processo, tornou-se possivel estimar o investimento inicial necessario para a aquisi¢ao
dos equipamentos indispensaveis para a producdo cervejeira.

Os maquinarios necessarios e os valores dos equipamentos foram baseados nos
dados levantados por Delgado (2016), através do orgamento com a empresa Palenox,
corrigidos temporalmente. Além desses, foram acrescentados nos equipamentos 48 barris
de chopp, cada um com capacidade para 50 litros.

A correcgdo temporal foi utilizada para ajustar os valores de custo aos efeitos da
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inflacdo. Para tal, foram empregados os indices CEPCI para os anos de 2016 e 2022 (ainda

ndo foi liberado o indice para 2023), apresentados na Tabela 1, e contou-se com o auxilio

da Equacéo 1.

Tabela 1 - indices CEPCI

3.2.3 OPEX

AnNo CEPCI
2016 541,7
2022 813,0

Fonte: Autor (2023)

As despesas operacionais (OPEX) incluem os gastos relacionados a producéo e

0s necessarios para a manutencao do negocio. Desta forma, para despesas OPEX, foram

avaliados trés componentes: gastos com mao de obra, matéria-prima e despesas

operacionais gerais.

3.2.3.1 Despesas com Méo de Obra

Foi proposta uma composicdo de equipe para a cervejaria artesanalcom 3

funcionérios, a fim de garantir o funcionamento da cervejaria em turno Gnico. A

distribuicdo dos cargos foi a seguinte: mestre cervejeiro, auxiliar de producao e auxiliar

de servicos gerais. As responsabilidades de cada cargo sdo descritas a seguir:

Mestre cervejeiro: E responsavel por todas as etapas de fabricagdo da
cerveja artesanal. Participa ativamente em todos 0Ss processos,
coordenando desde a analise da matéria-prima até o envase do produto. E
encarregado de coordenar a equipe que trabalha em conjunto com ele.
Auxiliar de producdo: Tem a fungéo de fornecer suporte em todas as etapas
do processo produtivo, atuando sob a orientacdo do mestre cervejeiro.
Colabora na execucdo das tarefas necessarias para a fabricacdo da cerveja,
garantindo o bom andamento das atividades.

Auxiliar de servigos gerais: Desempenha atividades que ndo estdo
diretamente relacionadas & linha de producéo. E responséavel por auxiliar
em procedimentos como recepcdo de matérias-primas, além de realizar

tarefas de limpeza e organizacgéo geral das instalagdes.

Essas atribui¢bes foram definidas visando a eficiéncia operacional da cervejaria

artesanal, permitindo que cada membro da equipe desempenhe suas fung¢des de forma
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especializada e contribua para o sucesso do processo produtivo.

Os calculos das despesas mensais com folha salarial foram realizados com base

no regime tributério do Lucro Presumido. Os encargos e suas aliquotas correspondentes

foram os seguintes:

Fracdo de férias: Uma aliquota de 11,11% é aplicada sobre as
remuneracdes pagas ao colaborador durante 0 més.

Adicional para terceiros - 5S: E aplicada uma aliquota de 3,3% sobre o
total das remuneracbes pagas ao colaborador durante 0 més, referente a
contribuicdo variavel de Outras Entidades (Terceiros), destinada a
entidades como SENAI, SESC, SESI, entre outras, cuja arrecadacéo e
repasse sao de responsabilidade do INSS.

FGTS (Fundo de Garantia do Tempo de Servico): E aplicada uma aliquota
de 8% sobre as remunerag6es pagas ao colaborador durante 0 més.
Fracdo do 13° salario: Uma aliquota de 8,33% é aplicada sobre as
remuneracOes pagas ao colaborador durante 0 més.

SAT (Seguro Acidente de Trabalho): E aplicada uma aliquota de 3% sobre
as remuneracdes pagas ao colaborador durante o0 més.

Salario Educacdo: E aplicada uma aliquota de 2,5% sobre as remuneracdes
pagas ao colaborador durante 0 més.

FGTS (provisdo mensal de multa para rescisdo): E aplicada uma aliquota
de 4% sobre as remunerag6es pagas ao colaborador durante o més.

GPS (Guia de Previdéncia Social): E aplicada uma aliquota de 20% sobre
o total das remuneracGes pagas ao colaborador durante o més, referente ao
INSS Patronal.

Fundo de Amparo Previdenciario (férias, FGTS e Descanso Semanal
Remunerado): E aplicada uma aliquota de 7,93% sobre as remuneracdes

pagas ao colaborador durante 0 més.

Portanto, no regime do Lucro Presumido, ha um acréscimo de 68,17% sobre o

montante despendido pela empresa para custear um colaborador, destinado ao pagamento

de impostos.
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3.2.3.2 Despesas com Mateéria-prima

A quantidade de matéria-prima foi estimada com base em uma producéo de 500L
de cerveja artesanal tipo Pilsen e apresentados na Tabela 2. Nessa etapa, foi considerado
que 60% da producdo sera destinada a embalagens tipo garrafa 1L e 40% as embalagens
de barris de 50L. Além disso, as despesas relacionadas a tinta para datacéo e identificacdo
das embalagens foram excluidas, uma vez que o custo dessa tinta para suprir a producéo

de cerveja é insignificante quando comparado as demais despesas.

Tabela 2 - Quantidade de matéria-prima e insumos necessarios para a producao

Ingrediente Unidade Quantidade
Agua m?3 4
Malte Weyermann Pilsen Kg 121,26
Lapulo Topaz Kg 1,23
Levedura kg 0,42
Garrafa 1L Un 300
Rétulo Un 300

Fonte: Autor (2023)

3.2.3.3 Despesas Operacionais Gerais
Os célculos dos demais gastos com despesas operacionais e foram estimados da

seguinte maneira:

e Custo com energia elétrica: o valor foi estimado com base em dados de
outros trabalhos que estimam 11,5 kWh de energia elétrica para cada 100
litros de cerveja produzida.

e Aluguel do espaco destinado para a implantacdo da cervejaria.

e Custos administrativos: refere-se ao gasto com uma empresa terceirizada
prestadora de servigos de contabilidade.

e Custo com analises laboratoriais: custo estimado das anélises laboratoriais
referentes a agua utilizada e a cerveja produzida.

e Demais despesas: sdo possiveis despesas que podem surgir durante o
processo produtivo, como pequenas manutengdes ou a compra de material.

e Custo da limpeza: custo estimado com base nas despesas com materiais
utilizados para a limpeza dos equipamentos e limpeza da planta industrial,

considerando a instalagdodos novos equipamentos propostos.
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Essas estimativas foram feitas com base nas informacgdes disponiveis e nas
necessidades especificas da empresa. E importante ressaltar que os valores podem variar
conforme as circunstancias e é recomendado revisar periodicamente esses calculos para

garantir a precisdo das estimativas.

3.2.4 Projecao de receita

Para determinar o valor de venda de cada cerveja produzida, foram considerados
diversos aspectos, como o custo de producdo, os impostos incidentes sobre o produto, a
margem de lucro desejada e os pregos praticados pelos concorrentes no mercado. A
Tabela 3 apresenta os precos de venda estabelecidos para cada tipo de cerveja,

considerando a quantidade produzida.

Tabela 3 - Preco de venda

T|p0 PI’EQO
Garrafa 1L R$18,40
Barril 50L R$700,00

Fonte: Autor (2023)

3.2.5 Tributacéo

As previsdes de gastos com impostos foram feitas considerando a inclusdo da
indUstria no regime tributdrio de Lucro Presumido. Abaixo estdo apresentados o0s
impostos atribuidos as cervejarias, juntamente com suas respectivas aliquotas e

considerando um lucro presumido de 20%:

e ICMS (Imposto sobre Circulacdo de Mercadorias e Servicos): imposto
estadual aplicado sobre operacBes relacionadas a circulacdo de
mercadorias e prestacdo de servicos de transporte interestadual,
intermunicipal e de comunicag6es. No caso de cervejas artesanais o ICMS
em Minas Gerais é de 23%.

e PIS (Programa de Integragdo Social): imposto federal aplicado sobre a
receita bruta mensal, com uma aliquota de 0,65%.

e COFINS (Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social):
imposto federal aplicado sobre a receita bruta mensal, com uma aliquota
de 3,0%
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e CSLL (Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido): imposto federal
aplicado com base na presuncdo do lucro da empresa. Para atividades
industriais, a aliquota de presuncéo é de 12%.

e IRPJ (Imposto de Renda Pessoa Juridica): imposto federal aplicado com
base na presuncdo do lucro da empresa. Para atividades industriais a

aliquota utilizada no célculo do IRPJ é de 15%.

3.2.6 Depreciagao

As taxas de depreciacdo dos equipamentos foram determinadas com base na
Instrucdo Normativa RFB N° 1700 (BRASIL, 2017) De acordo com a instrucéo
normativa, o valor residual estabelecido € de 10% do valor investido em cada
equipamento. Esse valor residual foi incorporado ao fluxo de caixa no Gltimo ano do

periodo considerado.

3.3 Medidas de lucratividade

A fim de analisar a viabilidade econdmica do projeto, foram calculados o0s
seguintes indicadores: Valor Presente Liquido (VPL), Payback Descontado, Taxa Interna
de Retorno (TIR) e Retorno sobre o Investimento (ROI). Para realizar esses calculos, foi
necessario estabelecer a Taxa Minima de Atratividade (TMA) utilizando a Equacéo 2,
considerando a taxa SELIC de 13,75% e a taxa de inflacdo de 3,88% vigentes em junho
de 2023. Com base nessas informagdes, a TMA utilizada para a avaliacdo do projeto foi
de 18,16%.
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4 RESULTADOS E DISCUSSOES

4.1 Pesquisa de mercado
Em relacdo ao mercado fornecedor, os distribuidores relacionados se

encontram apresentados na Tabela 4.

Tabela 4 - Fornecedores de insumos e matérias-primas

Produto Fornecedor
Equipamentos Palenox
Insumos cervejeiros Lama Brew Shop
Garrafas Indusplastic
Barris Fabrica do cervejeiro

Fonte: Autor (2023)

A diversidade de fornecedores de equipamentos e insumos cervejeiros encontrada
foi alta. Para essa definicdo, foram considerados aspectos como qualidade, tempo de
entrega e valores, bem como experiéncias de compra anteriores.

Sobre 0o mercado consumidor, o publico-alvo da cervejaria trata-se de uma fatia
em expansdo do mercado. Esse publico é formado por homens e mulheres adultos, que
possuem o habito de consumir cerveja e tém interesse em cervejas artesanais.

Inicialmente, o objetivo é atingir o publico da cidade de Lavras. Apds consolidar
a marca na cidade, a ideia é buscar difundi-la para as cidades dos arredores. E importante
que, antes do processo de expansdo, a marca e 0S processos produtivos e logisticos
estejam consolidados.

De acordo com o IBGE (2022), a populacéo de Lavras totaliza 104.761 habitantes.
Baseando-se em um consumo anual per capita de cerveja no Brasil, igual a 67,9 litros, de
acordo com a edi¢do mais recente do Relatério Global de Consumo de Cerveja da Kirin
Holdings, e considerando um Market Share de 1,5% para cervejas artesanais, 0 consumo
de cerveja artesanal em litros por ano para todos os moradores da cidade é igual a
106.699,08 L/ano. A producéo prevista para o empreendimento totaliza 72.000 litros
anual, o que, em relagéo ao consumo anual de cerveja artesanal em Lavras, representa
67,48%.

No que diz respeito aos concorrentes, foram mapeadas outras duas cervejarias
num raio de 40 quildmetros: as cervejarias do Funil e Joia Mesquita. Considerando a
presenca de outras duas concorrentes na cidade e supondo que as trés marcas teriam
acesso a mesma fatia de mercado, essa porcentagem € bastante alta.

A ideia é iniciar um processo de expansdo para a microrregido de Lavras em um
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periodo ndo tdo distante. Ao considerar esse cenario, temos uma populacdo total de
163.929 habitantes, ao somar as populag¢fes de Lavras, Carrancas, ljaci, Ingai, Itumirim,
Itutinga, Luminérias, Nepomuceno e Ribeirdo Vermelho.

Assim, levando em conta as cidades da microrregido e repetindo o calculo,
encontramos um valor de consumo igual a 166.961,69 litros por ano. Isso representa
43,12% do consumo de cerveja artesanal nessas cidades. Considerando que o numero de
concorrentes permanece 0 mesmo, é possivel compreender o mercado consumidor como
promissor. Além disso, apesar da existéncia de um mercado concorrente proximo, esse

ndo é um fator que inviabilize o investimento.

4.2 Resultados CAPEX
O valor dos equipamentos necessarios para o inicio do empreendimento foi
calculado, conforme mostra a Tabela 5.

Tabela 5 - Custo total dos equipamentos

Equipamento Capacidade Qu%nt'da C_us,,tc? Custo Total
e unitario
Moinho Malte 200kg/h 1 R$ 2.800,00 R$ 2.800,00
Cozinha Bibloco )
(500L) 500 litros 1 R$ 54.425,45 R$54.425,45
Sistema de 1 R$16.200,00 R$ 16.200,00
aguecimento
Aerador 1 R$ 915,00 R$ 915,00
Chaminé 1 R$ 800,00 R$ 800,00
Trocador de calor 1 R$ 5.680,00 R$ 5.680,00
Sistema de frio 1 R$ 8.700,00 R$ 8.700,00
Enchedora de 1 R$4.100,00 R$ 4.100,00
garrafa
Arrolhador 1 R$ 1.800,00 R$ 1.800,00
Bancada 1 R$ 2.400,00 R$ 2.400,00
Barris 50 litros 48 R$1.149,99 R$55.199,52
Bomba cip 1 R$2.100,00 R$2.100,00
Tanque de 500 litros 6 R$ 16.150,00 R$ 96.900,00
fermentacao
TOTAL R$2527.019,9

Fonte: Autor (2023)

Levando em consideracéo o fato de que os custos disponiveis sdo do ano de 2016,
julgou-se necessario corrigir esses valores temporalmente.

Ap0s a correcdo, obteve-se um valor igual a R$ 350.593,70, 0 que representa um
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aumento de 39,11% em relacao ao valor inicial.

De acordo com Tourton (2012), o valor gasto com a aquisi¢do de equipamentos
gira em torno de 65% a 80% do valor total do investimento fixo. Estimando que o valor
dos equipamentos representa 75% do valor total, obtém-se o valor total igual a R$
467.458,27 para o investimento fixo.

Assim, restam R$ 116.864,57 para ser usado na compra ou no aluguel de um
terreno, bem como para quitar as taxas de instalacdo e outras exigéncias legais. No caso
em questao, optamos por alugar um espaco para instalar a operacédo, considerando esse

custo com o aluguel como OPEX.

4.3 Resultados OPEX
Os gastos com matérias-primas sao apresentados na Tabela 6.
Tabela 6 - Gastos com insumos e matérias-primas por batelada

Ingrediente Unidade Quantidade Preco Custo p/
Unitario batelada

Agua m3 4 R$ 8,00 R$ 32,00
Malte Weyermann Kg 121,26 R$ 2,25 R$ 272,84

Pilsen

Lipulo Topaz Kg 1,23 R$ 500,00 R$ 615,00
Levedura kg 0,42 R$ 1.695,64 R$ 712,17
Garrafa 1L Un 300 R$ 1,30 R$ 390,00
Rétulo Un 300 R$ 0,35 R$ 105,00
TOTAL R$ 2127,01

Fonte: Autor (2023)

Considerando que serdo feitas 12 bateladas por més havera um custo mensal de
R$ 25.524,05 e um custo anual de R$ 306.288,55. Serdo produzidas anualmente 43.200
unidades de cerveja em garrafas de 1L e 576 barris de 50L.

Os gastos com mao de obra séo apresentados na Tabela 7.

Tabela 7 - Despesas com méo de obra

Profissional Quantidade Total
Mestre cervejeiro 1 R$ 3.000,00
Auxiliar de Producdo 1 R$ 1.500,00
Auxiliar de Servigos Gerais 1 R$ 1.500,00
Folha salarial mensal - Bruto R$ 6.000,00
Encargos trabalhistas 68,17% R$ 4.090,20
Total de gastos R$ 10.090,20

Fonte: Autor (2023)
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Os gastos anuais com folha salarial serdo de R$121.082,40.

Além disso, h4 também despesas gerais de producdo que estdo apresentadas na
Tabela 8.

Tabela 8 - Despesas gerais de producédo

Tipo Preco

Energia elétrica R$ 966,00
Aluguel R$ 2000,00
Custos administrativos R$ 250,00
Analises laboratoriais R$ 1340,00
Limpeza R$ 200,00
Outras despesas R$ 400,00
Total R$ 5.156,00

Fonte: Autor (2023)

Os gastos anuais com as despesas gerais serdo de R$ 61.920,00. Considerando
todos os gastos de OPEX haverd um gasto anual de R$ 489.290,95, sendo que a maior

despesa é com matérias-primas representando 62,60%.

4.4 Receita Total

Para estimar a receita total da producdo foi considerado a venda de todos 0s
produtos pelo mesmo preco, sem descontos ou eventual reajuste. Sendo assim a receita
total estimada € apresentada na Tabela 9.

Tabela 9 - Receita total por batelada

Produto Quantidade Preco Unitario Preco Total
Garrafa 1L 300 R$ 18,40 R$ 5.520,00
Barril 50L 4 R$ 700,00 R$ 2.800,00

Fonte: Autor (2023)

4.5 Tributacéo
A tributacdo de ICMS, COFINS e PIS sdo deduziveis em cima da receita bruta.
Jao CSLL e o IRPJ sdo deduziveis em cima do lucro operacional. No caso foi considerado

o0 regime tributario de Lucro Presumido, considerando uma taxa de 20% de lucro.

Os valores da tributagédo esperados estdo apresentados a seguir Tabela 10.
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Tabela 10 - Tributacdo anual da cervejaria

Imposto Taxa percentual Valor Real
ICMS 23% R$ 275.558,40
COFINS 3% R$ 35.942,40

PIS 0,65% R$ 7.787,52
CSLL 12% R$ 28.753,92
IRPJ 15% R$ 35.942,40
Total R$ 383.984,64

Fonte: Autor (2023)

Entre os tributos é possivel observar que o ICMS representa 71,76% de toda a
tributacdo existente em cima do produto. Além disso, pode-se inferir que 32,05% da

receita total corresponde a impostos.

4.6 Depreciagdo
Os resultados para depreciacao estdo apresentados na Tabela 11.

Tabela 11 - Depreciacao dos equipamentos

Equipamento Custo Unitario  Taxade Periodode  Custo Total
depreciacdo Depreciacdo
anual
Moinho Malte R$ 4.202,33 9% 10 anos R$ 420,23
Cozinha Bibloco
(500L) R$ 81.683,39 9% 10 anos R$ 8.168,34
Sistema de .
aquecimento R$ 24.313,46 9% 10 anos R$ 2.431,35
Aerador R$ 1.373,26 9% 10 anos R$ 137,33
Chaminé R$ 1.200,66 9% 10 anos R$ 120,07
Trocador de calor R$ 8.524,72 9% 10 anos R$ 852,47
Sistema de frio R$ 13.057,23 9% 10 anos R$ 1.305,72
Enchedora de garrafa  R¢ 6.153.41 9% 10 anos R$ 615,34
Arrolhador R$ 2.701,50 9% 10 anos R$ 270,15
Bancada R$ 3.601,99 9% 10 anos R$ 360,20
Barris R$ 55.199,52 9% 10 anos R$ 5.519,95
Bomba cip R$ 3.151,74 9% 10 anos R$ 315,17
Tanque de
TOTAL R$ 350.593,70 R$35.059,37

Fonte: Autor (2023)
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E possivel observar que a cada ano a depreciacio é de R$ 31.553,43, ou seja, a
cada ano o CAPEX da cervejaria tem uma reducdo de 9% do valor inicial dos
maquinarios.

4.7 Fluxo de Caixa
No inicio, para avaliar a lucratividade do projeto, foram estimadas a receita total
anual proveniente da venda da cerveja e as despesas anuais relacionadas ao processo de

producdo. O resultado financeiro anual do projeto esta apresentado na Tabela 12.

Tabela 12 - DRE anual da cervejaria

RECEITA TOTAL DE VENDAS R$ 1.198.080,00
(-) Deducdes da receita bruta:
ICMS -R$ 275.558,40
COFINS -R$ 35.942,40
PIS -R$ 7.787,52
= RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA R$ 878.791,68
Despesas com insumos e matérias-primas -R$ 306.288,25
= LUCRO OPERACIONAL BRUTO R$ 572.503,43
(-) Despesas:
Despesas com mao de obra -R$ 121.082,40
Despesas operacionais gerais -R$ 61.920,00
= LUCRO OPERACIONAL R$ 389.501,03
(-) Tributacéo
Previsdo CSLL -R$ 28.753,92
Previséo IRPJ -R$ 35.942,40
= LUCRO LIQUIDO R$ 324.804,71

Fonte: Autor (2023)

Apo6s o calculo do lucro liquido é possivel realizar o fluxo de caixa previsto
considerando as receitas da cerveja, visto que ndo ha coprodutos no processo. A Figura 6

mostra o fluxo de caixa previsto:
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Figura 7 - Fluxo de caixa do projeto
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Fonte: Autor (2023)

O ano zero representa 0 investimento de capital necessario para o inicio da
operacdo de producdo de cerveja. No ano 10, a estimativa do lucro liquido do projeto
apresentou valor superior & dos anos anteriores, visto que o valor residual dos
equipamentos foi recuperado nesse ano. A quantia correspondente foi de R$ 35.059,37.

Ao final do periodo de 10 anos havera um fluxo de caixa acumulado de R$ 2.815.648,21.

4.8 Medidas de lucratividade

Aplicando a Equagdo 3, encontrou-se um VPL de R$ 990.589,08, para o fluxo de
caixa apresentado na Figura 6. O valor positivo do VPL indica que o projeto é viavel
dentro do periodo considerado.

Na Tabela 13 é apresentado o VPL de cada um dos anos considerados, assim como

0 Fluxo de caixa descontado pela TMA naquele ano.



Tabela 13 - Fluxo de caixa acumulado descontado pela TMA

38

Fluxo de caixa

Ano vPL descontado pela TMA
0 -R$ 467.458,26 -R$ 467.458,26
1 R$ 274.885,50 -R$ 192.572,76
2 R$ 232.638,37 R$ 40.065,62
3 R$ 196.884,20 R$ 236.949,82
4 R$ 166.625,09 R$ 403.574,91
S5 R$ 141.016,49 R$ 544.591,40
6 R$ 119.343,68 R$ 663.935,08
7 R$ 101.001,76 R$ 764.936,84
8 R$ 85.478,81 R$ 850.415,65
9 R$ 72.341,58 R$ 922.757,22
10 R$ 67.831,85 R$ 990.589,08

Total R$ 990.589,08

Fonte: Autor (2023)

Através do fluxo de caixa descontado pela TMA também é possivel observar o
tempo de retorno do capital investido que é inferior a 2 anos, sendo de aproximadamente
1 ano e 10 meses. Como o payback descontado foi inferior dois anos e meio considera-se
que é viavel o projeto.

Para o calculo da TIR foi utilizada a Equacdo 4 que resultou em uma TIR de
69,16%. Como a TIR é superior a TMA pode-se afirmar que o projeto € viavel.

Outra andlise que pode ser realizada é a do Retorno sobre o Investimento (ROI),
que leva em consideracdo o valor inicialmente investido e o lucro bruto obtido em um
ano. O ROI é calculado para avaliar a eficiéncia e rentabilidade do investimento realizado.
Utilizando a Equacéo 5 foi encontrado um ROI de 69,48% em um ano.

Portanto, ao considerar as medidas de lucratividade aplicadas ao projeto de
implantacdo, podemos concluir que o projeto é vantajoso, visto que todos os indicadores

estédo dentro do esperado.
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5 CONCLUSAO

Com os custos CAPEX e OPEX calculados, foi possivel realizar o fluxo de caixa
do projeto. Nesse momento, tambeém foram considerados a receita estimada, a tributacéo
e a depreciacdo do produto ao longo dos anos. Com isso, o lucro liquido obtido pela
empresa foi de R$ 324.804,71 por ano e, ao final de um periodo de 10 anos, a projecgéo é
de que havera um fluxo de caixa acumulado de R$ 2.815.648,21.

O célculo do lucro liquido, do investimento inicial e da TMA permitiu calcular as
medidas de lucratividade do projeto, tais como o Valor Presente Liquido (VPL), o
Payback Descontado, a Taxa Interna de Retorno (TIR) e o Retorno sobre o Investimento
(ROI). Foi considerada uma TMA igual a 18,16%, levando em conta a taxa SELIC de
13,75% e a taxa de inflagdo de 3,88%.

Foi encontrado um VPL igual a R$ 990.589,08 e um Payback Descontado de 1
ano e 10 meses. O valor positivo do VPL e o Payback Descontado inferior a 2 anos e
meio indicam que o projeto € viavel e lucrativo dentro do horizonte considerado. Em
relagdo a TIR, ela se mostrou 50,93% superior a TMA, reafirmando a viabilidade do
projeto. Por fim, foi calculado um ROI de 69,48% em um ano, indicando que o
investimento sera rentavel.

Diante dos resultados obtidos, conclui-se que o estudo permitiu analisar o
comportamento dos aspectos técnicos e econémicos da producéo cervejeira. Levando em
consideragdo o estudo mercadoldgico e os indicadores de lucratividade analisados, o
projeto mostrou-se viadvel, apresentando possibilidade de expansdo, previsdao de

lucratividade e rentabilidade.



40

6 SUGESTOES

Algumas sugestdes para trabalhos futuros, visando complementar este estudo,
séo: realizar uma pesquisa de mercado em campo com a populacdo da cidade e da regiéo;
considerar o aumento da variedade de estilos de cervejas produzidas em caso de expanséo;

e realizar uma estimativa dos custos de manutencdo dos equipamentos.
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