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RESUMO

O Brasil destaca-se a nivel mundial quando se trata de produgdo de cerveja, sendo o terceiro maior produtor.
Em decorréncia disso, o consumo que também ¢ em larga escala, acabou gerando uma nova pratica que vem
crescendo com o passar dos anos ¢ levando os consumidores a se aventurarem na producdo da sua propria cerveja,
conhecida hoje como cerveja artesanal. Deste modo, surgiu uma nova oportunidade de empreendimento possivel-
mente lucrativo, que sdo as microcervejarias. Nesse contexto, o objetivo deste trabalho € estudar e analisar a viabili-
dade econémico-financeira para abertura de uma microcervejaria sob duas oticas diferentes: o modelo de fabricagao
propria e terceirizagao. Para isso foram utilizados varios indicadores de viabilidade, como o Valor Presente Liquido
(VPL), Taxa Interna de Retorno (TIR), Demonstrativo de Resultado do Exercicio (DRE) e Payback. A realizagdo
deste trabalho deu-se através de uma abordagem quantitativa a partir de um estudo de caso juntamente com a pes-
quisa bibliografica, que demonstrou ser mais viavel para o modelo de terceirizagdo da produgao.

Palavras-chave: Viabilidade econdmica, producdo de cerveja, terceirizagdo, VPL, TIR.
ABSTRACT

Brazil stands out in the world when it comes to beer production, being the third largest producer. As a result,
the consumption is also on a large scale, resulting in a new practice that has grown over the years and leads
consumers to venture into the production of their own beer, known today as craft beer. Therefore, a new opportunity
for a potentially lucrative enterprise, microbrewery, has emerged. In this context, the objective of this work is
to study and analyze the economic-financial viability to open a microbrewery under two different perspectives,
the own manufacturing and outsourcing models. For this purpose, several viability indicators were used, such
as Net Present Value (NPV), Internal Rate of Return (IRR), Income Statement of Income (DRE) and Payback.
The accomplishment of this work was done through a quantitative approach based on a case study along with
bibliographical research, which proved to be more viable for the outsourcing model of production.
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INTRODUCAO

Ha milhares de anos, a fermentagao foi descoberta pelos homens, mais precisamente por monges.
Suspeita-se que essa descoberta deu-se através de uma preparacdo de pao que nio obteve éxito,
formando assim um liquido fermentado o qual era considerado sagrado pelos povos antigos. Essa
suposicao se justifica devido a algumas matérias primas da cerveja serem as mesmas da panificacao,
tais como os graos de cereais e a levedura (MORADO, 2017).

No Brasil, a cerveja chegou junto com a vinda da familia real portuguesa em 1808 (MORADO,
2017) e, desde entdo, se popularizou, tornando-se uma das bebidas mais apreciadas no pais. Devido
a sua disseminagdo e seu elevado consumo, o Brasil destaca-se pela grande produ¢do de cerveja e
pela quantidade de cervejarias e microcervejarias, espalhadas em todo o seu territorio, totalizando em
889. Tais empreendimentos, atualmente, estdo distribuidos em 479 municipios ao longo do territorio
nacional, representando cerca de 10% de toda a extensao do nosso pais (MAPA, 2019).

O estado do Rio Grande do Sul destaca-se ndo s6 em termos quantitativos de cervejarias
existentes, como sendo o maior produtor a nivel nacional (MAPA, 2019), mas também em termos
qualitativos devido a grande produgao de cervejas artesanais provenientes das microcervejarias.
No ano de 2017 haviam 142 cervejarias € microcervejarias registradas, € no ano seguinte esse niimero
passou para 186, retratando um aumento de 31% (MAPA, 2019).

As microcervejarias buscam sempre um cuidado para com a qualidade de suas cervejas.
Para que isso ocorra, uma de suas caracteristicas ¢ a producao em pequena escala, com ingre-
dientes selecionados, cujo produto final ¢ uma cerveja com qualidade superior, sendo conferida a
designacdo de “cervejas especiais”. Neste caso, as cervejas artesanais estdo se popularizando muito
rapidamente, o que demonstra ser um cenario favoravel para um futuro empreendimento lucrativo,
devido ao seu crescimento.

Considerando que a maioria dos novos negocios que surgem no pais sao de micro e pequenos
empresarios, observa-se a necessidade da realizacdo de um estudo de viabilidade econdmico-finan-
ceira para proje¢ao de um bom plano de negocios. A importancia da analise de viabilidade se da pelo
fato dela ser uma aliada essencial para a tomada de decisdo, tanto para abertura de um novo negécio;
como também para a permanéncia do mesmo.

Nesse contexto, o objetivo deste trabalho ¢ estudar e analisar a viabilidade economico-financeira
de producao e terceirizagdo de uma microcervejaria localizada no municipio de Santa Maria - RS, a

partir da coleta de dados e avaliagdo dos indicadores de investimentos.
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REVISAO BIBLIOGRAFICA

INVESTIMENTO INICIAL

Os investimentos iniciais englobam todos os gastos que serdo necessarios para a montagem €
abertura de um negocio, como imdveis, veiculos, instalagdes, maquinario, méveis, utensilios, entre outros.

As Tabelas 1 e 2 abaixo mostram a diferenca entre os investimentos iniciais de fabricacao

propria e de terceirizagdo da produgao.

Tabela 1 - Investimentos iniciais para o modelo de fabricagio propria.

Equipamento Capacidade Custo unitiario (R$) Custo total (RS)
Moinho 200 kg/h 2.800,00 2.800,00
Cozinha 500L 54.425.,45 54.425.,45

Sistema aquecimento 16.200,00 16.200,00
Aerador 915,00 915,00
Chaminé 800,00 800,00

Trocador de calor 5.680,00 5.680,00
Sistema de frio 8.700,00 8.700,00
Enchedor de garrafa 4.100,00 4.100,00
Arrolhador 1.800,00 1.800,00
Bancada 2.400,00 2.400,00
Bomba 2.100,00 2.100,00
Tanque fermentagao 500 L 16.150,00 32.300,00
Investimento Capital de Giro 45.375,00 45.375,00
Criacdo pagina WEB 1.200,00 1.200,00
Computador 2.000,00 2.000,00
Veiculo 26.000,00 26.000,00
Total 206.795,45

Fonte: Adaptado de DELGADO, 2016.

Tabela 2 - Investimento iniciais para o modelo de terceirizag@o da produgao.

Equipamento Custo unitario (R$)  Custo total (RS)
Investimento Capital de Giro 37.812,50 37.812,50
Criagdo pagina WEB 1.200,00 1.200,00
Computador 2.000,00 2.000,00
Veiculo 26.000,00 26.000,00
Total 67.012,50

Fonte: Adaptado de DELGADO, 2016.

CUSTOS E DESPESAS

No ramo dos negdcios, custos e despesas sdo considerados saidas de caixa, porém, ha algumas

diferengas empregadas aos seus conceitos.
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Os custos sdo os gastos equivalentes a bens ou servigos empregados na producdo de outros
bens e servicos, ou seja, estdo ligados diretamente ao produto final (MARTINS, 2003). Segundo o
autor as despesas sao gastos relacionados com as manutengdes da empresa e com os gastos adminis-

trativos, estando indiretamente ligadas a operagdo da producao.
FLUXO DE CAIXA

No entendimento de Hirschfeld (2000), fluxo de caixa éE a avaliagdo das entradas e saidas
monetarias no decorrer do tempo, o controle e reconhecimento das despesas e receitas a fim de ter o
conhecimento dos resultados financeiros.

Para construir o fluxo de caixa, as operacdes monetarias devem ser devidamente anotadas e,
o mesmo, pode ser representado de duas maneiras, pela representacao analitica e por diagrama, como

estd sendo demonstrado na Tabela 3 e na Figura 1 abaixo, respectivamente.

Tabela 3 - Representacdo do Fluxo de Caixa Analitico.

Més Fluxo de caixa (R$)
0 -1.500,00
1 0,00
2 500,00
3 1.000,00
4
5

-600,00
0,00
6 700,00
Fonte: Construc¢ao do autor.

Figura 1 - Representacdo do Fluxo de Caixa por diagrama.
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Fonte: ROCHA et al., 2015.

Todo o valor recebido, os lucros e economias feitas sdo fluxos positivos. Em contrapartida,
as despesas, dividas pendentes, aplicacdo de dinheiro e o custo dessa aplicagdo sdo considerados
fluxos negativos. Diante disso, o propdsito da construgdo de um fluxo de caixa ¢ promover a saude
financeira do negdcio e potencializar o lucro, visto que hé possibilidade de previsdo de possiveis

ganhos e perdas.
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TAXA MINIMA DE ATRATIVIDADE (TMA)

A Taxa Minima de Atratividade (TMA) ¢ estabelecida como a taxa minima de juros que um
investidor pode requisitar como medida, para que o investimento seja atrativo.

Para a realizacdo do célculo da taxa, Damodaran (2010) adverte que devem ser considerados
trés fatores que podem afetar o seu valor, como:

a) Custo de oportunidade: para investimentos que ndo apresentam riscos, como a Caderneta

de Poupanga, refletindo o retorno minimo obtido;

b) Risco do negdcio: o risco da agcdo deve ser proporcional a sua remunerac¢ao, como Bolsa

de Valores.

c) Prémio pela liquidez: eficicia em sair rapidamente de uma posicdo no mercado para

adotar outra.
VALOR PRESENTE LiQUIDO (VPL)

O Valor Presente Liquido (VPL) ¢ um método de andlise dos fluxos de caixa, que calcula o
valor presente inicial a partir das entradas e saidas em um determinado periodo, visto que sua im-
portancia se da pelo fato de uma quantia recebida no futuro nao ter o mesmo valor monetario dessa
quantia no presente, devido as taxas aplicadas (QUINTANELLA, 2011).

Pode ser calculado conforme a Equacao (1) (VIEIRA SOBRINHO, 2011):

FCj
(1 +1i)) (1)

n
VPL = —FCo + Z
j=1

Onde:
FCo = fluxo de caixa inicial; » = niimero do periodo envolvido; i = taxa de desconto.

Percebe-se que o VPL ¢ a soma algébrica dos valores presentes positivos com os negativos.
Para um investimento ser viavel, o valor do VPL precisa ser positivo (ou maior que zero), demonstrando
que hd um dominio dos valores presentes dos ganhos em relagdo aos custos (HIRSCHFELD, 2000).
Portanto, esse método ¢ considerado um indicativo de lucratividade por ser capaz de demonstrar o valor

do futuro calculado no presente, sem precisar realizar o investimento, evitando assim perdas monetarias.
METODO DA ANUIDADE EQUIVALENTE (AE)

Ainda que o VPL seja um método muito valido para avaliar a viabilidade econdmico-financeira
de um investimento, ele precisa ser combinado com outras ferramentas de analise, pois nao responde
todas as perguntas sobre as incertezas de abrir um novo empreendimento (SAMANEZ, 2010). O autor

destaca que ¢ considerado um método mais pratico do que aqueles que fazem repeticdes sucessivas ou
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substitui¢des. Ele mostra como a renda gerada seria distribuida ao longo dos anos, se esta fosse equi-
tativa. Assim, consistindo, basicamente, em uma divisdo do VPL pelos anos de vida util de duragao

do projeto, convertendo-se em uma série uniforme equivalente, podendo ser calculada pela Equagao

(2) a seguir:
VPL
Onde, FVA significa fator de valor atual e é conforme a Equagao (3):
a+m-1
FVA = DT 3)

TAXA INTERNA DE RETORNO (TIR)

A Taxa Interna de Retorno (TIR) faz o equilibrio do valor presente das saidas e entradas de
caixa, ou seja, € a taxa de juros onde os lucros se equivalem aos custos (NEWNAN; LAVELLE, 2000).

Normalmente, em um investimento inicial temos um fluxo de caixa negativo devido a um
empréstimo ou financiamento, e a medida que o tempo vai passando esse fluxo passa a ser positivo.

Quando aplicada ao calculo do VPL, o fluxo, entdo, torna-se zero, podendo ser descrita pela

Equacdo (4) (VIEIRA SOBRINHO, 2011).

FCo 0
L (1+0)) “)

j=1

FCo —

Onde:
i = taxa da TIR; FC = fluxo de caixa.

Sua maior vantagem ¢ refletir a rentabilidade do capital em um projeto de investimento, ¢ a
forma de ser analisada ¢ sendo comparada com a TMA. Se o resultado que a TIR apresentar for igual

ou maior do que a TMA, o investimento ¢ economicamente viavel, ao contrario disso o projeto nao

sera rentavel (QUINTANELLA, 2011).
PAYBACK

De acordo com Neto (2010), o Payback indica em quanto tempo o capital investido inicialmente
vai ser recuperado a partir dos lucros liquidos de caixa.

Seu célculo ¢ extremamente simples, porém seu nivel de precisdo ¢ baixo devido ao fato de
nao levar em consideracdo o fluxo de caixa de retorno do capital empregado (PUCCINI, 2007).

Atualmente, existem duas formas principais de paybacks que sao a simples e a descontada.

A férmula da payback descontada ¢ mostrada pela Equacao (5) (SAMANEZ, 2010):
YFC

Saror ¥
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MATERIAIS E METODOS

Todos os célculos necessarios para a realizacao deste trabalho foram feitos avaliando duas situa-
¢oes distintas, as quais sdo o modelo de producdo propria e o modelo de terceirizagdo da produgao.
No modelo de producdo propria, o estudo foi baseado na abertura de uma microcervejaria artesanal com
uma capacidade de produgao de 5000 litros de cerveja por més e apresentado sob trés cendrios diferentes:

1. Otimista - com uma produg¢do e venda de 60000 litros por ano (5000 L/més);

2. Pessimista - com uma producao e venda de 18000 litros por ano (1500 L/més);

3. Realista - com uma produgao e venda diferentes ao decorrer do ano, devido a diminuigao

do consumo de cerveja nos meses mais frios do ano. Foram considerados cinco meses de pro-

ducdo e venda total, e nos outros sete meses uma redugao para 2200 litros por més, resultando

em uma produgao e venda anual de 40400 litros.

Nesse contexto, para conseguir avaliar qual modelo de produgao € mais viavel financeiramente,
o modelo de terceiriza¢do da producdo considerou a mesma quantidade de vendas anual do cenario
realista, que ¢ de 40400 L/ano.

No modelo de produgao propria, o prego de venda foi considerado de R$ 11,00 o litro no barril
e no modelo de terceirizagdo da produgdo, o preco de compra da cerveja ja envasada e rotulada foi de
R$ 6,20 ¢ o preco de venda em R$ 10,00.

Para este trabalho, a TMA utilizada foi a taxa de juros referente ao Sistema Especial de Liqui-
dacdo e de Custodia, mais conhecida como taxa Selic (RECEITA FEDERAL, 2018) que atualmente

esta em 6,50%, sendo atualizada a cada 45 dias.
RESULTADOS E DISCUSSOES
MODELO DE FABRICACAO PROPRIA
Investimento Inicial

A Tabela 4 abaixo demonstra todos os investimentos iniciais necessarios para a abertura de

uma microcervejaria com capacidade maxima de produgdo de 5000 litros por més.

Tabela 4 - Investimentos iniciais da microcervejaria.

Item Capacidade Quantidade Custo unitario (R$) Custo total (RS)
Cozinha brasagem 300 L 1 29.900,00 29.900,00
Fermentador auto refrigerado 1000 L 4 38.500,00 154.000,00
Barril de chopp tipo “s” 30L 30 460,00 13.800,00

Barril de chopp com tubo sifao 50L 70 670,00 46.900,00
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Lavadora de barril - 1 9.200,00 9.200,00
Cilindro de CO, + kit regulador de
. ; 6 kg 30 629,00 18.870,00
pressdo e mangueiras
Cilindro de CO, + kit regulador de
. - 25 kg 4 1.350,00 5.400,00
pressdo e mangueiras
Moedor de malte 8 kg 1 2.850,00 2.850,00
Camara fria - 1 26.000,00 26.000,00
Chopeira elétrica 80 L/h 30 3.500,00 105.000,00
Itens diversos - - - 10.000,00
Total 421.920,00

Fonte: Construc¢ao do autor.

Custos e despesas

As Tabelas 5 e 6 trazem a comparacgdo dos custos e das despesas mensais de cada cendrio.
O cenario realista esta relacionado a maior ou menor producao de cerveja e, entdo, ressalta-se que o
cenario 3.1 ¢ o demonstrativo do realista referente aos cinco meses de maior produgdo € o cenario 3.2

aos sete meses de menor produgao.

Tabela 5 - Custos da microcervejaria.

Valores (R$)
Custos
Cenario 1 Cenario 2 Cenario 3.1 Cenério 3.2
Agua 700,00 210,00 700,00 280,00
Luz 3.000,00 900,00 3.000,00 1.200,00
Gas 1.600,00 480,00 1.600,00 640,00
Gelo 300,00 90,00 300,00 120,00
Total 5.600,00 1.680,00 5.600,00 2.240,00
Fonte: Construg¢ao do autor.
Tabela 6 - Despesas da microcervejaria.
Valores (RS)
Despesas
Cenario 1 Cenario 2 Cenario 3.1 Cendrio 3.2
Telefone 50,00 50,00 50,00 50,00
Internet 120,00 120,00 120,00 120,00
Aluguel 2.500,00 2.500,00 2.500,00 2.500,00
Marketing 730,00 730,00 730,00 730,00
Material limpeza 790,00 790,00 790,00 360,00
Frete 1.000,00 500,00 1.000,00 400,00
Cartorio 200,00 200,00 200,00 200,00
Tarifa bancéaria 80,00 80,00 80,00 80,00
Manuteng¢ao 800,00 400,00 800,00 320,00
Diarista 600,00 400,00 600,00 600,00
Combustivel 500,00 200,00 500,00 200,00
Contador 375,00 375,00 375,00 375,00
Salario funcionarios 9.100,00 4.000,00 9.100,00 9.100,00
Pro-labore 5.000,00 4.500,00 5.000,00 5.000,00
Total 21.845,00 14.845,00 21.845,00 20.035,00

Fonte: Constru¢do do autor.
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Como pode ser observado, ambas as tabelas evidenciam que os custos e as despesas sdo

proporcionais a venda e, consequentemente a produgao.

Fluxo de Caixa

O fluxo de caixa ¢ construido através da diferenca entre as entradas e saidas mensais. As
saidas estdo representadas acima pelas Tabelas 5 e 6, e as entradas sdo as vendas da cerveja. Esta

sendo considerado apenas a venda da cerveja em barris de 30 e 50 litrosa um custo de R$ 11,00

o litro.
Tabela 7 - Fluxo de caixa anual e mensal dos respectivos cenarios.
Fluxo de Valores (RS)
Caixa Cenario 1 Cenario 2 Cenario 3.1 Cenario 3.2
Mensal 27.555,00 -25,00 27.555,00 1.621,40
Anual 330.660,00 -300,00 137.775,00 11.349,80
Fonte: Construc¢ao do autor.
VPL

Como em qualquer projeto, os equipamentos utilizados possuem um tempo de vida ttil devido
ao esforco em que sdo submetidos diariamente. O tempo de vida util que estd sendo empregue nesta
analise ¢ de seis anos. Esse tempo ¢ fundamental para o célculo do VPL, pois ele vai medir o valor
presente dos fluxos de caixa gerados pelo projeto ao longo desse periodo. A Tabela 8 traz os resultados

obtidos para o calculo dos diferentes cenarios.

Tabela 8 - Valores do VPL ao longo de seis anos.

Cenario VPL (RS)
1 1.178.809,50
2 -423.372,30
3 299.995,18

Fonte: Construgao do autor.

Como podem ser observados, os cenarios 1 e 3 seriam vidveis economicamente, se baseados
no calculo do VPL, pois apresentam um valor positivo. O que ndo ¢ o caso do cenario 2, pois, ao

longo dos seis anos em que foram calculados, os investimentos iniciais ndo seriam pagos ¢ a divida

sO aumentaria.
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AE (Anuidades Equivalentes)

A Tabela 9 mostra as anuidades equivalentes para cada cenario, demonstrando qual seria o
fluxo de caixa anual desse projeto ao longo desses seis anos iniciais.

Tabela 9: Valores da AE.

Cenirio AE (RS)

1 243.504,70
2 -87.455,30
3 61.969,50

Fonte: Construgao do autor.

No cenario pessimista, ndo s6 os fluxos de caixa mensais s3o negativos como também o fluxo

de caixa anual, confirmando, nesse caso, a inviabilidade do projeto, pois a divida s6 aumentaria com

o passar dos anos.

TIR

Pelo seu calculo ser um pouco mais complexo, a TIR demonstra se a taxa oferecida pelo inves-

timento ¢ ou ndo atrativa. A ferramenta utilizada para calcular este indice - ou fator - foi a calculadora

financeira HP. A Tabela 10 abaixo mostra as diferentes taxas encontradas para os diferentes cenarios.

Tabela 10 - Valores da TIR.

Cenario TIR (%)

1 75,71
2 -
3 26,87

Fonte: Construcdo do autor.

Como a TMA fixada para esse projeto foi 6,5% ao ano, ambos os cenarios 1 e 2 seriam atrativos

financeiramente. Por apresentar valores de VPL e fluxo de caixa anual negativo, o calculo para a TIR

do cenario 2 foi inconclusivo.

Payback descontado

O payback descontado leva em consideragdo também a TMA, que neste caso ¢ de 6,5% ao

ano. A Tabela 11 traz os valores calculados e manifesta qual seria 0 momento em que a divida inicial

seria quitada e 0 momento em que o projeto comecaria a trazer somente lucros.
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Tabela 11 - Valores do payback descontado.

. Payback (R$)
Cenario
Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4
1 310.478,90 602.008,30 875.744,90 1.132.775,00
2 -281,69 -546,19 -794,54 -1.027,74

140.023,30 271.500,60 394.953,40 510.871,50
Fonte: Constru¢do do autor.

Como o investimento inicial foi de R$ 421.920,00, nota-se que no cenario 1 esse valor ja
seria pago no segundo ano de projeto, enquanto que no cenario 3 que € o mais realista, a divida
seria paga em 4 anos. Este periodo ¢ antes mesmo do tempo de vida ttil dos equipamentos, o que ¢
vantajoso economicamente. Em contrapartida, no cendrio 2 a divida s6 aumentaria a cada ano, o que

o0 tornaria inviavel em comparacdo com os demais.
MODELO DE TERCEIRIZACAO DA PRODUCAO
Investimento Inicial

Como trata-se de uma terceirizagdo da produgdo, ndo ¢ necessaria a compra de equipamentos
para produgdo da cerveja. O Gnico investimento inicial considerado ¢ um veiculo automotor no valor
de R$ 100.000,00, para a realizagdo de possiveis entregas.

Custos e despesas

Na terceirizacdo nao ha os custos referentes a producao, apenas algumas despesas que foram

retratadas na Tabela 12.

Tabela 12 - Despesas da terceirizagao.

Despesas Valor (RS)
Telefone 50,00
Internet 120,00
Aluguel 1.500,00
Marketing 500,00
Cartorio 200,00
Tarifa bancaria 80,00
Diarista 200,00
Combustivel 1.000,00
Total 3.650,00

Fonte: Construgao do autor.
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Considerando que ¢ realizada a compra da cerveja ja envasada e rotulada por R$ 6,20 o valor
do litro, e revendida por R$ 10,00, tem-se um lucro de R$ 3,80. Nos cinco meses em que a compra e
venda sdo de 5000 L/més, o fluxo de caixa mensal é de R$ 15.350,00. Ja nos meses restantes, em que
a venda ¢ diminuida, com apenas 2200 L/més, o fluxo de caixa é de R$ 4.710,00, totalizando em um

fluxo de caixa anual de R$ 109.720,00.

VPL

Embora o veiculo utilizado ndo tenha uma vida 1til tao curta, para fins comparativos o calculo
do VPL foi realizado para seis anos. O valor encontrado foi de R$ 431.156,01, apontando a viabilidade

do investimento.

AE

O fluxo de caixa anual encontrado para esse modelo, durante o periodo de seis anos, foi de R$
89.063,17. Por ser um valor superior comparado ao cendrio 3, sugere-se que este investimento tenha

uma viabilidade econdmico-financeira maior.

TIR

A TIR encontrada para esse modelo foi de 108,38%, expressando um aumento muito significa-
tivo se comparado ao cendrio 3, indicando uma maior atratividade, pois a taxa minima admitida para

o investimento ser atrativo ou ndo foi de 6,5%.

Payback descontado

A Tabela 13 abaixo traz o demonstrativo do célculo de payback descontado para o mesmo

periodo de quatro anos.

Tabela 13 - Valores do payback descontado.

Ano Payback descontado (RS)

1 103.023,47
2 199.759,13
3 290.590,73
4 375.878,62

Fonte: Construcao do autor.
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Como pode ser observado na tabela acima, o investimento inicial ja seria pago no primeiro ano de
funcionamento do projeto, pois o valor encontrado do payback para o primeiro ano foi de R$ 103.023,47,

demonstrando que a divida inicial de R$ 100.000,00 seria paga e ainda sobraria uma parcela do valor.

CONCLUSOES

Com o presente trabalho, foi possivel avaliar a viabilidade economico-financeira da produ-
¢do de cerveja artesanal sob dois aspectos diferentes: o de producdo propria e o de terceirizacao da
producao. Para o primeiro caso, trés cendrios distintos foram retratados, o otimista, o pessimista ¢ o
realista, pois, nenhuma dessas situagdes estdo livres de acontecer. Ficou nitida a maior viabilidade no
primeiro cendrio, com os valores altos de fluxo de caixa anual, VPL, AE e uma TIR bastante atrativa,
porém, como o nome do cendrio ja sugere, ele ¢ otimista e proximo da irrealidade, pois as vendas nao
serdo uniformes tao rapidamente. O segundo cendrio, o pessimista, também foi apresentado, pois essa
¢ uma realidade de muitos negocios que foram mal planejados e terminaram falindo nos primeiros
anos de funcionamento. Por fim, foi possivel verificar que o cendrio realista foi o que mais se aproxi-
ma da realidade possivel, principalmente por se tratar de um estudo realizado para abertura de uma
microcervejaria na cidade de Santa Maria, onde temperaturas baixas sdo frequentes e o consumo de
cerveja decai em decorréncia disto. Neste caso, 0 modelo realista de producdo propria demonstrou-se,
através dos indicadores de viabilidade, ser um investimento atrativo economicamente. Porém, em
comparagao com a terceirizagdo da producao, esse modelo apresenta-se mais viavel economicamente,
uma vez que os valores dos célculos dos indicadores foram todos superiores e, principalmente pela
TIR ser de 108,38%. Entretanto, mesmo que sejam realizados todos os calculos e estudos necessarios
de viabilidade econdmico-financeira para abertura de um novo empreendimento, ressalta-se que sem-
pre podem haver algumas eventualidades que ndo poderao ser previstas, refor¢ando a necessidade de

um estudo detalhado de caso.
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