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Introducao

A expansdo da economia, a evolugdo tecnoldgica e um consumidor mais exigente tém requerido
das empresas um esforgo continuo na melhoria de seus processos operacionais e modelos de
gestao. Produzir mais e melhor, com valores competitivos e resultados suficientes para remunerar
os investimentos realizados sdao os grandes desafios da administracao financeira para garantir a
permanéncia da entidade no mercado (ZDANOWICZ, 1998).

Toda organizacdo tem o crescimento como uma das metas no planejamento de atividades, porém
crescer envolve desafios e a avaliacdo da capacidade da empresa de suportar o crescimento
almejado, devido aos impactos causados pelo maior volume de vendas e pelo investimento
demandado. Deste modo, a tomada de decisOes empresariais envolve assumir riscos visando o
alcance de objetivos futuros, com um retorno esperado (VIEIRA, 2005).

Segundo Toledo Junior (1988), os objetivos da analise da viabilidade economica sdao projetar os
resultados, fatores e meios disponiveis para desenvolver o produto ou negdcio; avaliar as
alternativas e fornecer subsidios para o processo decisério. Na andlise de um projeto, devem ser
considerados critérios econémicos, como rentabilidade e retorno dos investimentos; financeiros,
como a disponibilidade de recursos; e outras variaveis relevantes, como localizagao, proje¢do no
mercado, manutencdo do negdcio e qualidade dos produtos (RASOTO et al, 2012).

Para Samanez (2002), as técnicas de anélise de viabilidade possibilitam projetar o provavel
retorno do investimento e o tempo de recuperacdo do capital investido, de modo a analisar se ele é
atrativo. No quadro 1, sdo conceituadas as técnicas que serao utilizadas para esta andlise.
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Quadro 1 - Técnicas de Andlise de Viabilidade Economica de Projetos.

Teenica Concetto
Taxa Minime de Atratividade (TMA) | Costo de oportenidade do capital Samanez 2002}
Taxa Interna d 2 Retomo (TIR) Taxa de desconto do flux de caima (Hojt, 2010).
Valor Pesente Liquido (VEL) Soma dos fluans foturos tmzidos para ovaloratwal des contandose a TRWA (A Sikva, 2008).
Pavback Simples (FB3) Penndo em que o valor do mvesimento & mesperado (Hoj 20000,
Pavback Descontad o (FBD) Considem o valor presents dos fluxos decana - valor do dinheiro no tempo (A . Silva, 2008).
Rentabiads Fesvltad o econdmico (vero ov prejuzo) emrelagio ao capital mvestdo (Hop, 20100
Lucmtividads Felagio entre o resvltado liqguedo 2 as meeaitas com vendas.
Pozode Retomo Contabil Fazio entre o e Bguido 2 o valor do myvestmento inaeial (E. Sikva, 2008).
Fhxo de Cama (FC) Basistrode todas as entradas 2 saidas dz valoms da emprasa (E. Bdva, 2003).
Denmonstragio dz Fesvltado Apmsenta a formagio doresvltado zemdo pela empres 2, detalhando meeitas, costos =
40 Exemicio (DEE) despesas até o mavlado bguido fmal (Braza, 19900,

Fonte: elaborado pelos autores (2018).

O desenvolvimento deste estudo tem o objetivo de identificar a viabilidade economica e financeira
da ampliacdo do horério de funcionamento da Aprofeira - Associagdo dos Produtores Feirantes de
Tjui, através da projecdo dos investimentos necessarios, do retorno esperado e das modificacoes
que ocorrerao na estrutura do negdcio.

Metodologia

A classificagdao metodoldgica possui a finalidade de auxiliar no desenvolvimento da pesquisa e suas
etapas, proporcionando a obtencdo de resultados condizentes com os objetivos propostos (GIL,
2010). Deste modo, quanto aos objetivos, esta pesquisa classifica-se como descritiva, pois visa
identificar relagdes entre variaveis (GIL, 2010). Quanto aos procedimentos, trata-se de um estudo
de campo, pois procura aprofundar-se na questdo proposta, através do estudo da estrutura do
negocio e seus componentes (GIL, 1999). Por fim, quanto a abordagem, apresenta caracteristicas
da pesquisa qualitativa, comum na Contabilidade - ciéncia social que busca aprofundar-se em
questdes relacionadas ao seu desenvolvimento, como andlises financeiras, econémicas e de
desempenho (BEUREN, 2004). A coleta dos dados necessarios para a analise da viabilidade do
projeto ocorreu na forma de uma entrevista semi-estrutura, realizada com um dos associados e
com a diretoria responsavel pela associagao.

Resultados e Discussao

Para a ampliacdo das atividades da Aprofeira serao necessarios alguns investimentos estruturais e
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de capital de giro para incremento da area comercial. O investimento inicial em ativos fixos, tais
como moveis, utensilios, equipamentos e reformas, totaliza R$ 35.863,00; ja o capital de giro,
formado pelo estoque inicial, custos fixos para o inicio das atividades, despesas com legalizagao e
vigilancia sanitéria e reserva técnica, representa um valor de R$ 33.512,28; totalizando um
investimento inicial de R$ 69.375,28 ou de R$ 1.778,85 por associado, considerando-se 39
associados.

Para o cdalculo da Depreciagdo, determinou-se em 10% o valor residual e 10 anos a vida ttil do
imobilizado. Deste modo, o valor mensal a ser depreciado é de R$118,97.

A Taxa Minima de Atratividade (TMA) foi projetada levando-se em consideragdo uma inflagao de
6%, uma lucratividade esperada pelos associados de 15% e um risco do investimento de 3%,
totalizando 24%.

O capital a ser utilizado para o investimento sera obtido com os associados da Aprofeira, que
buscarao parcelamento junto ao comércio, para a compra dos ativos fixos. Assim, 100% do capital
sera proprio.

O estoque inicial de produtos foi estimado em R$ 3.000,00, com base nas vendas atuais e com a
intencdo de reposicdo no maximo a cada dois dias, buscando manter a esséncia da feira, que sao
produtos frescos.

Atualmente, a mensalidade paga pelos associados é de R$ 150,00, composta pelos custos de
aluguel do espacgo utilizado, 4gua, energia e pagamento do salario e encargos da funcionaria
responsavel pela limpeza. Com o aumento da utilizagdo do espago, projeta-se uma aumento nas
despesas com &gua, energia e limpeza, levando a um ajuste na mensalidade para R$ 218,11,
aproximadamente.

Os custos fixos da Aprofeira serdo de despesas com telefone, material de expediente, depreciagao,
publicidade e mensalidade; num valor mensal de R$ 8.975,23.

A Demonstragao de Resultado do Exercicio é obtida através da projecdo da Receita com Vendas,
com base nos valores atuais, com um lucro de 15%, estimado a partir dos custos dos associados na
sua producdo e nos precos praticados pela concorréncia. Sdo deduzidos os custos fixos e obtém-se
o resultado liquido do exercicio, de R$ 10.295,26. Nao ha impostos neste processo, pois os
associados emitem mensalmente nota fiscal de produtor rural.

O Fluxo de Caixa foi calculado para o periodo de cinco anos, com uma previsdo de crescimento
anual de 20% e inflagdo de 6%. Ja no primeiro ano de expansdo a associagdo tera um fluxo de
caixa positivo, no valor de R$ 119.594,71, apo6s descontar o investimento inicial; chegando a um
saldo de caixa de R$ 1.919.980,22 no final do quinto ano.

Por fim, sdo apresentados os indicadores obtidos a partir da analise de viabilidade da Aprofeira. A
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Taxa Interna de Retorno (TIR) auferida através das previsoes foi de 311,40%; para um Valor
Presente Liquido (VPL) de R$888.633,22 no final do periodo. O Payback Simples (PBS) ou prazo
de retorno do investimento é de 4 meses e 13 dias; e o Payback Descontado (PBD), que considera
o valor do dinheiro no tempo, de 5 meses e 14 dias. Para o calculo dos demais indices, considerou-
se a média das receitas com vendas e do lucro liquido, em fungao do crescimento anual projetado.
A Lucratividade, obtida através da relacao entre as receitas e o lucro liquido, foi de 11,80%. A
Rentabilidade, que representa o resultado em relagao ao investimento inicial foi de 571,45%; e o
prazo de retorno contabil de 2 meses e 3 dias.

Consideracoes Finais

A ampliagao do horério de funcionamento da Aprofeira tem o propésito de expandir o negdcio,
atraindo novos clientes, mantendo os ja existentes e aumentando a rentabilidade para os
associados; ao propiciar maior facilidade de acesso aos produtos comercializados para diferentes
publicos.

Para ser viavel, é fundamental que um projeto tenha a capacidade de gerar fluxos de caixa futuros
ou renda economica. No caso da associagao estudada, ja no primeiro ano de expansao o fluxo de
caixa operacional é positivo, recuperando o investimento inicial em ativos fixos e capital de giro. O
curto periodo de retorno do investimento observa-se também no célculo dos paybacks e no prazo
de retorno contébil, os quais possuem periodos inferiores a seis meses, bem abaixo do periodo
maximo de retorno esperado pelos associados, de até cinco anos.

A Taxa Interna de Retorno do investimento foi de 311,40%, muito acima da Taxa Minima de
Atratividade projetada, de 24%, o que evidencia o qudo rentavel é o projeto. O Valor Presente
Liquido positivo também reforca a viabilidade do investimento, visto que demonstra o quanto
excede a renda esperada. Os demais indicadores evidenciaram uma lucratividade média do
resultado liquido em relagao as vendas de 11,80% e uma rentabilidade do investimento inicial de
571,45%.

A avaliacdo conjunta dos indicadores obtidos neste estudo, além do contexto no qual a associacao
estd inserida, sua aceitacdo, capacidade de permanéncia no mercado e a qualidade dos produtos
possibilitam afirmar, segundo as projecoes, que os investimentos realizados na expansao do
negoécio sdo viaveis e altamente rentaveis. Portanto, recomenda-se aos associados implementar o
projeto de ampliacdo da Aprofeira, o qual provavelmente auxiliard a organizacdo a consolidar-se
no mercado, atingir novos publicos e aumentar o retorno para os associados.

Palavras-Chave: Aprofeira, viabilidade, investimento, fluxo de caixa.

Keywords: Aprofeira, viability, investment, cash flow.
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