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ESTUDO DE CASO PARA AMPLIACAO DA EMPRESA TS
COMERCIO DE PRODUTOS ALIMENTICIOS

Juliana Melo Alvim

RESUMO

Atualmente, um dos setores da economia que mais cresce no Brasil é a
construcdo civil, gracas a investimentos publicos que destinam recursos pra
programas como: Cidade Melhor; Minha Casa, Minha Vida; como também
investimentos privados. Desta forma, o setor se consolida como um do principal
empregador de mao de obra, refletindo diretamente, no aumento da demanda por
refeicdes coletivas. A partir disto, os sécios da empresa TS Comércio de Produtos
Alimenticios LTDA. buscam aumentar a capacidade produtiva de sua central de
produgéo, visando ampliar o seu negocio em cima desta demanda. No entanto, esse
artigo apresenta avaliacGes da viabilidade econémico-financeira desse investimento
requerido. Para tanto, foi elaborado um estudo de caso, comecgando pela analise
mercadolégica do setor, em seguida, foram calculados os gastos estimados com
essa expansao, e entdo, cruzados com as projecdes de custos e vendas para 2014
e 2015. J4 os fluxos de caixa foram baseados em trés projecfes possiveis (otimista,
esperada e pessimista), para os anos de 2014 a 2017. Com base nessas projecoes,
foi calculado o Payback, Valor Presente Liquido e Taxa Interna de Retorno. Sendo
gue todos eles apresentaram resultados favoraveis a expansdo da empresa, para
qualquer uma das trés projecdes possiveis.

Palavras-chave: Construcdo civil. Refeicbes coletivas. Expansdo. Viabilidade

econdmico-financeira.
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1 INTRODUCAO

Segundo dados do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), as
empresas de construcao tém sido favorecidas desde o ano de 2006 por medidas
adotadas pelo governo brasileiro, tais como; maior oferta de crédito imobiliario e
também ao aumento de crédito em geral, reducdo de Impostos sobre Produtos
Industrializados (IPI) de varios insumos que servem a construcao civil e também com
o crescimento da renda familiar.

Atualmente, um dos setores da economia que mais cresce no pais € o ramo
da construcéo civil. No Brasil foram incorporados neste setor 103 mil trabalhadores
no segundo semestre de 2009, representando um crescimento de 10,2% em relacao
ao primeiro semestre do mesmo ano (BRASIL, 2013).

O mercado imobiliario de Brasilia, onde se tem um dos m2 mais caro do Brasil,
também se encontra em ascensdo. Com o desenvolvimento do Setor Noroeste no
Plano Piloto e a expansdo dos empresarios do setor de construcdo civil para as
cidades satélites. Juntamente com esse crescimento é gerada uma demanda local
por uma producdo maior do setor de refeicBGes coletivas, para alimentar esses
canteiros de obra.

A alimentagdo de qualidade com o objetivo de melhorar as condigbes
nutricionais dos trabalhadores pode vir a causar impactos positivos na qualidade de
vida dos trabalhadores, tais como, reduzir acidentes de trabalho e melhorar a
produtividade (BRASIL, 2005).

Considerando esse cenario, os diretores da empresa TS Comércio de
Produtos Alimenticios LTDA. pretendem expandir a capacidade produtiva da
empresa, possibilitando que enfrentem a concorréncia de maneira mais competitiva
e conquistem uma fatia maior do negécio no mercado.

Entretanto, os gestores perguntam-se sobre a viabilidade econémico-
financeira do investimento. Esse questionamento levou a formulacdo do problema
desta pesquisa: A expansao da capacidade produtiva da empresa TS Comércio de
Produtos Alimenticios LTDA. é viavel sob analise dos indicadores de desempenho

econdmico-financeiro?



O presente artigo esta dividido da seguinte maneira: Introducéo,
Fundamentacdo Tedrica, Método, Estudo de Caso, e Conclusfes. A introducéo
aborda o problema e os objetivos que fundamentaram esse estudo, assim como as
justificativas para escolha do tema. A Fundamentacéo Teolrica apresenta as teorias
utilizadas na andlise dos dados. O Método engloba a metodologia utilizada na
elaboracdo da pesquisa. E finalmente os resultados do estudo de caso, analisados

com base nas teorias adotadas, e as conclusdes desse artigo.

1.1 OBJETIVOS

1.1.1 Objetivo geral

Esse trabalho tem por objetivo geral um estudo de caso na organizacdo TS
Comercio de Produtos Alimenticios, com intuito de analisar a viabilidade econdémico-

financeira da expansao da central de produgcéo da mesma.

1.1.2 Objetivo especifico

Analisar os dados coletados com base nas teorias utilizadas;
Expor teoricamente, sobre as principais técnicas de analise de investimento;

Realizar projecfes estimadas para o fluxo de caixa;

o o o

Calcular o valor dos indicadores financeiros a partir dos fluxos de caixa

projetados.



1.2 JUSTIFICATIVA

Esse estudo de caso se justifica pelo fato da organizacdo esta no limite de
sua producdo maxima e a demanda por novos contratos ndo para de crescer.
Portanto a expansédo da sua area fisica é fundamental para o crescimento da
empresa e também para o aumento dos lucros. Haja vista que esse estudo vem
para garantir a viabilidade econdmico-financeira desse investimento de

expansao.



2 FUNDAMENTACAO TEORICA

A analise financeira de indicadores de investimentos trata-se de uma
avaliagdo ou estudo da viabilidade, estabilidade e lucratividade de um negdcio ou
projeto. Englobando instrumentos e métodos que possibilitem realizar diagnosticos
sobre a situacdo financeira de uma empresa, assim como presumir 0 Seu
desempenho futuro. (NEVES, 2002)

Para que o analista possa averiguar a situagcdo econdmico-financeira de
uma empresa, Moreia (1997) diz que € fundamental a utilizacdo de alguns
indicadores, a partir da projecdo de fluxo de caixa, sendo que os indicadores de
viabilidade econémica mais utilizada sdo o Payback, Valor Presente Liquido e
anualizado e Taxa Interna de Retorno. Pois estes apresentam a vantagem de tornar
mais precisa a informacéao e facilitar comparagdes, para a mesma empresa, ou entre
empresas distintas. Contudo, o autor afirma que vale ressaltar que os indices de
avaliacdo de investimentos apenas constituem um instrumento de analise, e que
deve ser complementado por outras técnicas.

Segundo Bittencourt (2012), para a expansao de um negdcio, é fundamental
elaborar um novo plano de marketing, e, em seguida, formular um planejamento
financeiro com base em indices de desenvolvimento econ6mico. Contudo a
avaliacdo dos resultados financeiros da empresa a partir do conjunto dessas
informacdes coletadas € que dardo condicbes para a projecdo de um plano de
expansdo consistente. No entanto devem-se considerar também outros aspectos
gue aliado as analises financeiras complementam os fatores que contribuirdo para
uma boa tomada de decisdo, com menores chances de erro. Esses outros aspectos
importantes s&o classificados pela autora, como, “analise do mercado e da
concorréncia”, onde se deve comparar como a empresa estd em relacdo aos
concorrentes, tendo como instrumento de comparacdo o publico alvo, imagem da
marca no mercado, canais de distribuicédo, inovacao, desafios, pontos fortes e fracos,
ameacas, finalizando com o desempenho nas vendas e os resultados. Outro fator
externo para avaliagdo € a “analise da situagao atual do negécio”, onde se mede a
evolucédo do faturamento, o market share, a capacidade de producédo, diferenciais,

mix de produtos, propaganda, curva de crescimento e entre outros.



2.1 CONCEITO DE PLANEJAMENTO FINANCEIRO

Devido a um cenario econdbmico composto por crises, incertezas e a alta
concorréncia, o planejamento financeiro mostra-se além de uma ferramenta para
boa gerencia, como também, algo necessério para a sobrevivéncia da empresa.
Sendo que planejar é tracar metas, elaborar planos ao projeto que se deseja por em
pratica. Dessa forma, planejar as financas da empresa é criar uma estratégia
econbmica, para alcancar os objetivos desejados, sendo eles de longo ou curto
prazo. Com essa medida sendo tomada, a organizagdo obtém o seu crescimento
estrutural e financeiro planejado com maior facilidade, contribuindo na
sustentabilidade dos empreendimentos da mesma (BUENO, 1996).

Ja Gitman (2001), diz que o planejamento financeiro deve ser elaborado a
longo prazo e, a partir dele, sdo elaborados planos de curto prazo. Portanto o
planejamento de longo prazo é denominado estratégico, e o de curto prazo
operacional. Sendo que os planos financeiros devem apresentar o prazo esperado
de retorno, o ponto de equilibrio, a analise dos fluxos de caixa e entre outros.

Segundo Mintzberg (2000), o planejamento financeiro é fundamentado
através de projecbes, como estimativa mais proxima possivel da esperada
financeiramente. Sendo que, os planos operacionais de todas as areas da empresa
devem compreender a programac¢ao avancada de todos os planos da administracao

financeira e a coordenacao e integracdo dos mesmos.

2.2 FLUXO DE CAIXA

O Fluxo de Caixa € uma ferramenta que controla a movimentacao financeira,
de entradas e saidas de recursos financeiros, de um periodo de tempo estipulado.
Contanto o gestor sabe exatamente o valor de débitos a quitar e créditos a receber
e, portanto, qual serd o saldo disponivel em um determinado momento. Sendo o
saldo o valor dos créditos menos os débitos. Analisando o fluxo de caixa de uma
empresa, caso o saldo for negativo significa que 0s gastos estdo maiores do que a
receita, portanto o gestor deve reduzir os custos e/ou aumentar a receita. Agora se o0

saldo for positivo, significa que as receitas sdo maiores do que 0s custos, indicando
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gue a empresa esta no caminho certo; conseguindo pagar as suas obrigagfes e ter
disponibilidade financeira. Concluindo o fluxo de caixa serve para que 0s gestores
saibam com clareza qual € a real situacéo financeira em que a empresa se encontra,
e com isso, decidir o caminho a ser seguido (GITMAN, 2001).

Segundo Zdanowicz (1998), o fluxo de caixa de uma empresa consiste na
demonstracao dinamica da situagao financeira, indicando o que de fato aconteceu
em relacdo as entradas e saidas do caixa, ao longo de um determinado periodo.
Considerando todas as fontes de recursos e as aplicacbes em itens do ativo,
servindo de ponto de partida para a avaliacdo da empresa.

Para Assaf Neto e Silva (1997), o fluxo de caixa é fundamental para dar o
norte dos rumos financeiros da empresa. Por meio de sua elaboragcdo é possivel
perceber eventuais excedentes, tomando-se aclOes preventivas e/ou corretivas
necessarias. As empresas que pretendem manter-se no mercado devem honrar
seus compromissos, devendo apresentar o respectivo saldo em seu caixa nos
momentos dos vencimentos de suas contas. A inadimpléncia pode gerar a
suspensao de entrega das matérias primas, como também cortes nos créditos, e ser
causa de uma séria descontinuidade em suas operacdes.

Como objetivos do fluxo de caixa, Zdanowicz (1998) destaca:

a) Determinar quanto de recursos proprios a empresa
dispbe em dado periodo, e aplica-los de forma mais
rentavel possivel, bem como analisar os recursos de
terceiros que satisfagam as necessidades da
empresa;

b) Verificar a possibilidade de aplicar possiveis
excedentes de caixa;

c) Programar os ingressos e os desembolsos de caixa,
de forma criteriosa, permitindo determinar o periodo
em que deverd ocorrer caréncia de recursos e 0O
montante, havendo tempo suficiente para as medidas
necessarias;

d) Facilitar a andlise e o célculo na sele¢do das linhas
de crédito a serem obtidos junto as instituicbes
financeiras;

e) Financiar as necessidades sazonais ou ciclicas da
empresa;

f) Permitir o planejamento dos desembolsos de acordo
com as disponibilidades de caixa, evitando-se o
acumulo de compromissos vultosos em época de
pouco encaixe;
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2.3 ANALISE DO MERCADO

De acordo com Kotler (2000), a analise de mercado consiste em avaliar as
tendéncias do setor, os concorrentes, os fornecedores, os clientes, o ambiente onde
a empresa esta inserida, as oportunidades e ameagas em que 0 meio proporciona a
empresa. Ja o mercado é o conjunto de todos os consumidores potenciais que se
predispdem ao desejo ou necessidade de um determinado produto ou servico,
interessados em fazer uma troca onde esse desejo ou necessidade sera saciado.

O autor acima defende ainda que, essa € uma das sec¢des do plano de
negécios mais dificil de fazer, pois a pretensdo de todas as empresas, que querem
garantir o seu local no mercado, € se diferenciar da concorréncia e se possivel
gerando o maior valor agregado aos seus produtos/servi¢cos, sempre com intuito de
cativar e cultivar os clientes. Para tanto, a organizacdo deve planejar suas
estratégias de negocio sempre voltadas ao mercado consumidor e sua concorréncia.

De acordo com Ross (1995), a partir de uma avaliagdo mercadolégica bem
elaborada, pode ser feito um planejamento financeiro para avaliar a aceitacdo ou
rejeicdo de um projeto de expansdo de um negocio. Porem o autor ressalta que o
plano financeiro deve ser avaliado partindo de mais de um cenério possivel, uma vez
que o comportamento com o investimento futuro ndo tem como ser previsto com
exatidao.

Agora na opinido de Kotler (2000), esses cenarios representam as diversas
situacdes que podem acontecer e os seus reflexos nas demais areas da empresa,
em que podem gerar desempenhos distintos. Portanto para a analise de viabilidade
econbmica, devem-se considerar 0s cenarios provaveis, otimista (baseados nos
fluxos de caixa superestimado) e 0os pessimistas (improvaveis, mas nao impossiveis

de acontecer).
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2.4 METODOS DE ANALISE DE INVESTIMENTO

A avaliacdo de métodos de analise de investimento envolve um conjunto de
técnicas que buscam determinar a viabilidade econémico-financeira de um
investimento, considerando uma determinada Taxa Minima de Atratividade. Dessa
forma, esses parametros podem ser medidos pelo Payback (prazo de retorno do
investimento inicial), pela TIR (Taxa Interna de Retorno) e o VPL (Valor Presente
Liquido) (CASAROTTO e KOPPITKE, 2000).

Como mencionado por Gitman (2001), as técnicas de analise de investimento
determinam a viabilidade de um projeto, através de um conjunto de ferramentas,
formado por calculos e avaliacdo de desempenho econémico-financeiro, que servem
para auxiliar na tomada de deciséo, a partir da mensuracao do valor de determinado

negdécio. Sobre os quais serdo falados a seguir:

2.4.1 Taxa Minima de Atratividade

A Taxa Minima de Atratividade (TMA) é composta de juros que representam o
minimo que um investidor se propde a ganhar quando faz um investimento, ou o
maximo que um tomador de dinheiro se propde a pagar quando faz um
financiamento. A TMA é considerada pessoal e intransferivel, pois a propenséo ao
risco varia de pessoa para pessoa, e pode variar durante o tempo. Devido a isso,
ndo existe férmula matematica para calcula-la. Ao utilizar a TMA como taxa base,
aplica-se métodos como o Valor Presente Liquido para se determinar a viabilidade
financeira do investimento. Caso o resultado seja positivo, a taxa interna de retorno
supera a TMA e o investimento € interessante. O contrario ocorre caso o resultado
seja negativo (CASAROTTO e KOPPITKE, 2000).

De Acordo com Gitman (2001), a Taxa Minima de Atratividade esta estruturada a
partir de 3 elementos basicos:
a. Custo de Oportunidade: € o lucro que se deixa de ganhar ao se optar por uma

alternativa ao invés de outra, ou seja, 0 quanto se ganharia caso o

investimento fosse aplicado em outra alternativa. Como por exemplo:

caderneta de poupanca, fundo de investimento, etc.
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b. Risco do Negoécio: o ganho deve ser suficiente para remunerar o risco
inerente de uma nova agdo. Quanto maior 0 risco, maior a remuneragao
esperada.

c. Liquidez: capacidade ou velocidade em que se pode sair de uma posi¢ao no

mercado para assumir outra. .

2.4.2 Periodo de Payback

O periodo de Payback ou prazo de retorno do projeto € o intervalo de tempo
necessario para que os fluxos de caixa gerados pelo investimento igualem-se ao
investimento inicial. Sendo o periodo maximo de payback definido subjetivamente
pelos gestores da empresa, baseado em fatores de projetos de risco. Portanto um
investimento se torna aceitavel quando seu periodo calculado € inferior ao tempo de
retorno esperado (DAMODARAN, 2002).

Por outro lado, esse método de analise de investimento apresenta como
principais pontos fracos: ndo considerar todos os capitais provindos do fluxo de
caixa, ndo considerar o valor real do dinheiro em razdo do tempo, ndo ser uma
medida de rentabilidade do investimento e exigir um limite autoritario de tempo para
tomada de decisbes (LAPPONI, 2000).

Agora de acordo com Gitman (2001), a utilizacdo do método payback é
vantajosa devido a simplicidade dos célculos, o fato de considerar fluxos de caixa ao

invés de lucros contabeis e como também o apelo intuitivo do método.

O periodo de payback é calculado por meio da férmula a seguir:

n
b= D R
j=1

Em que:
lo= Investimento inicial
Rj = Fluxos de caixa gerados pelo investimento

n = Vida util da alternativa



14

Caso os fluxos de caixa sejam constantes, € possivel a aplicacdo da

seguinte férmula:

lo

Payback =
R

2.4.3 Valor Presente Liquido (VPL)

O Valor Presente Liquido é a ferramenta de analise de investimentos mais
utilizada pelas grandes organizacfes, diferentemente do método de payback esse
método leva em consideracdo o valor do dinheiro em razdo do tempo, sendo
definido como o somatorio dos valores presentes dos fluxos estimados de uma
aplicacao, calculados a partir de uma taxa e de seu periodo de duracdo. A taxa
fornecida a formula representa o rendimento esperado do empreendimento. Os
fluxos podem ser negativos — significando que o retorno do projeto serd menor que 0
investimento inicial, sugerindo que o empreendimento seja reprovado. Agora se 0s

fluxos mostrarem um valor positivo, logo ele sera viavel (DAMODARAN, 2002).

O Valor Presente Liquido é calculado pela seguinte formula:

n FCt

VPL =
t=1 (1+k)

Vale ressaltar que para decidir entre aceitar ou ndo um projeto com base na
utilizacdo do VPL, deve-se considerar a seguinte regra:
a) Se o VPL for maior ou igual que $0, aceitar o projeto;

b) Se o VPL for menor que $0, rejeitar o projeto.

De acordo com Gitman (2001), o VPL possui trés pontos de destaque:

Utiliza fluxos de caixas ao invés do lucro liquido; Desconta adequadamente os fluxos
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de caixa e; Considera a totalidade dos fluxos de caixa do empreendimento. Por outro
lado, apresenta restricbes quando analisam projetos muito longos, o que pode findar
em fluxos de caixa supervalorizados ou o contrario. Isso acontece devido ao fato de
que, quanto mais distante a data projetada, mais dificil & estimativa dos fluxos de
caixa futuro, pois sofrem influencia dos gostos dos consumidores, politicas
governamentais, mudancas demograficas, custos de mao-de-obra, custos dos
insumos e entre outros. Portanto a valorizacdo ou desvalorizacao dos fluxos de caixa
podem conceder aceitacdo de um empreendimento que seria rejeitado, ou a rejeicao
de um projeto que deveria ser aceito.

Os autores ainda destacam que a taxa utilizada pelo VPL € constante
durante todo o periodo analisado, o que leva em desconsideracdo as provaveis
mudancas que ocorreram durante esse tempo decorrido, portanto € importante a
utilizagdo da taxa de desconto conforme a natureza da empresa e os valores
aplicados no mercado financeiro, visto que a aprovagao ou rejeicao do projeto esta
diretamente ligada a essa taxa (CASAROTTO e KOPPITKE, 2000).

2.4.4 Taxa Interna de Retorno (TIR)

A Taxa Interna de Retorno € um desconto hipotético aplicado ao fluxo de
caixa, fazendo que os valores das despesas, sejam iguais aos valores dos retornos
dos investimentos, ou seja, uma taxa necessaria para igualar o valor do investimento
com 0s seus respectivos retornos futuros ou saldos de caixa, representando a taxa
de retorno do empreendimento. Sendo que os projetos cujo fluxo de caixa possui
uma Taxa Interna de Retorno maior do que a Taxa Minima de atratividade devem
ser aceitos (DAMODARAN, 2002).

De acordo com Gitman (2001), quanto maior for a TIR, mais rapido sera o retorno
do investimento. Matematicamente, a TIR é a taxa de retorno que torna o valor
presente das entradas de caixa igual ao valor presente das saidas de caixa do
empreendimento. Simplificando o calculo da TIR nos permite chegar a trés cenarios:

a. Taxa Interna de Retorno maior do que a Taxa Minima de Atratividade significa

gue o empreendimento € viavel financeiramente.

b. Taxa Interna de Retorno igual a Taxa Minima de Atratividade significa que o

empreendimento esta em uma situacéo de indiferenca.



16

c. Taxa Interna de Retorno menor do que a Taxa Minima de Atratividade

significa que o empreendimento néo é viavel.

A Taxa Interna de Retorno é calculada pela seguinte formula:

n FCt
-

t=1 (1+TIR)

Onde Il = investimento inicial.

A Taxa Interna de Retorno € a técnica de orcamento de capital sofisticada
mais utilizada, devido a sua simples e facil compreenséao, alem da rapidez que pode
ser calculada na pose de uma calculadora cientifica. Por outro lado, existem também
suas limitagdes, “0 método assume implicitamente que todos os fluxos de caixa sao
reinvestidos a prépria TIR calculada, e que a taxa € limitada ao numero de vezes
gue ha mudancas de sinal no fluxo de caixa”. Portanto na tomada de decisdo deve
ser levado em conta mais do que apenas o valor obtido no calculo, tendo que
observar também a economia atual, experiéncias passadas e a oscilacdo do
mercado (CASAROTTO e KOPPITKE, 2000).
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3 METODO

Para elaboracdo desse trabalho foi realizado uma pesquisa exploratéria, de
acordo com a taxonomia de Vergara (2000), apesar da ampla literatura acerca dos
temas abordados ndo existe exposicdo bibliogréficas a respeito do objeto especifico
de estudo desse trabalho; a organizacdo TS Comercio de Produtos Alimenticios
LTDA.

Quanto aos meios de investigacdo a pesquisa classifica-se como: Bibliogréfica,
com base em material publicado e acessivel ao publico, tais como, livros e artigos
cientificos; Documental, diferenciando da pesquisa bibliografica apenas pela
natureza das fontes, que foi realizada em sites da internet e documentos
institucionais da organizacdo estudada, a fim de complementar a fundamentacao
tedrica e a coleta de dados e; Estudo de caso, marcado por um levantamento de
dados aprofundado de poucos objetos, analisados por varios aspectos, permitindo
uma compreensdo mais profunda do objeto de estudo, por outro lado, limitado ao
caso analisado, tornando impossivel a construcdo de generalizagdes (VERGARA,
2000).

De acordo com Gil (1999), o método pesquisa quantitativo é caracterizado pelo
emprego da quantificacdo tanto nas modalidades de coleta de informacdes, quanto
no tratamento delas por meio de técnicas estatisticas: percentual, média, desvio-
padrdo, coeficiente de correlacdo, analise de regressdo, dentre outras. Portanto se
encaixa nessa pesquisa que tem como objetivo principal a analise mateméatica de
indicadores econdmicos.

Os dados analisados nesse estudo de caso foram coletados diretamente na
organizacdo em andlise, por meio de entrevista ndo estruturada — em que o
entrevistador possui um guia com topicos previamente determinados, mas ndo ha
uma sequéncia obrigatéria a seguir (GIL, 1999). A partir nesses dados, foram feitas
projecdes para trés cendrios, com os célculos dos indicadores econémicos, 0s quais
foram relacionados com a teoria para se determinar a viabilidade da expansdo da

organizacao.



18

4 ESTUDO DE CASO

4.1 CARACTERIZACAO DA EMPRESA E SEU AMBIENTE

A organizacdo TS Comércio de Produtos Alimenticios LTDA. atua em
Brasilia no fornecimento de refeicées coletivas direcionadas aos trabalhadores da
construcdo civil desde fevereiro de 2011. A empresa possui uma cozinha industrial
que tem a capacidade de produzir em grande escala, e esta localizada no Setor
Complementar de Industria e Abastecimento — Brasilia/DF — com area de 350 mz?,
onde séo produzidas todas as refeicdes para distribuicdo aos clientes.

Atualmente, a empresa fornece cerca de 2.400 refeicbes diarias, entre
desjejum, almoco e jantar. SGo montados restaurantes do tipo self-service nas obras
(clientes) que a empresa atende, com balcBes térmicos e pista fria, além de ser
disponibilizado um funcionario para supervisionar a distribuicdo das refeicbes e
garantir a qualidade do servico em cada obra.

Com base no documento de apresentacao institucional da empresa, foi
possivel averiguar a missdo, visdo e valores da mesma, conforme transcricdo

abaixo:

Miss&o

Produzir alimentacdo em grande escala com qualidade e
diferenciagdo, destacar-se pela exceléncia no atendimento,
buscando crescimento sustentavel e a satisfacdo dos nossos
clientes, parceiros e colaboradores.

Viséo

Ser reconhecida pelos nossos clientes e parceiros, em razdo da
gualidade dos nossos produtos e da exceléncia na prestacdo dos
servicos.

Valores

Transparéncia: Clareza nas relacbes, buscando confianca e
credibilidade.

Diferenciagéo: Atengéo personalizada e alimentagdo com aspecto e
sabor inigualaveis.

Satisfac&o: Alcance das expectativas dos clientes e colaboradores.
Qualidade e inovagdo: Cumprimento dos requisitos e melhoria
continuados processos.

Segurancga: Negdcios sélidos, rentaveis e seguros.
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A TS Comércio de Produtos Alimenticios LTDA, esta inserida hoje na
categoria de microempresa, e em transicdo para se tornar uma pequena empresa. A
organizacdo possui funcionarios de diversas areas; dentre gestores, nutricionistas e
profissionais da area de alimentacdo, e esta estruturada em cinco departamentos
(Departamento Financeiro, Departamento de Marketing, Departamento Comercial,
Departamento Administrativo e Recursos Humanos). Totalizando em sua folha de
pagamento quarenta e seis funcionarios registrados.

O presente artigo desenvolvera um estudo de caso da empresa, TS
Comercio de Produtos Alimenticios LTDA., com a intencéo de averiguar a viabilidade
econdmico-financeira da expansao do negécio. O intuito dos diretores da empresa €
de ampliar a capacidade produtiva diaria, hoje se encontra limitada a 2.500
refeicbes, no entanto, os gestores gostariam de subir esse teto para 15.000
refeicdes diarias. Portanto para que isso ocorra sera necessario a mudanca do
espaco fisico, hoje a empresa conta com uma area de 350 m2, para alcancar essa

capacidade produtiva sera necessario uma area de no minimo 700 mz2.

4.2 ANALISE DE MERCADO

4.2.1 O Ramo Comercial

Segundo a Céamara Brasileira de Industria da Construcdo (CBIC), os
programas; Minha Casa Minha Vida e Aceleracdo do Crescimento (PAC), como
também o crescente volume de aquisicfes de imbveis pela classe média brasileira,
além dos investimentos para a Copa do Mundo de 2014 e as Olimpiadas de 2016,
oferecem expectativa de crescimento de 5,2% do Produto Interno Bruto (PIB) no
setor da construgdo civil em 2012, contra 4,8% de crescimento em 2011
(GLOBO.COM, 2013).

Abordando um enfoque local, vemos que Brasilia acompanha esse ritmo de
expansao, com o crescimento de mais de 80% nos ultimos cinco anos. Atualmente
esta em construgcdo de um novo bairro no centro da capital — o Setor Noroeste —,

além do mais, empresarios do setor estdo expandindo para as cidades satélites,
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como Taguatinga e Aguas Claras, na pretensdo de atingir a classe média que
procura por apartamentos modernos, espagosos e Com precos mais acessiveis
(GLOBO.COM, 2013).

Os dados acima mostram que o numero de construcbes em Brasilia
continua aumentando em grande escala. Sendo assim, as construtoras contratam
mais trabalhadores, gerando uma maior demanda no setor de refeicdes coletivas,

para atender esse numero de trabalhadores cada vez maior.

4.2.2 Os Clientes e Parceiros

A organizacdo TS Comercio de Produtos Alimenticios LTDA. possui como
principais clientes quatro construtoras de significativa influéncia no mercado
imobiliario de Brasilia. Com a expansao do negdcio, o publico-alvo da organizacao
continuara sendo a construcao civil, porém, a ampliacdo da capacidade de producéo
fara com que a producado diaria suba de 2.500 para 15.000 refeicBes. Portanto a
empresa podera expandir suas receitas, pois no presente momento encontra-se
estagnada devido a impossibilidade fisica de aumentar a sua producdo diaria.
Exemplificando; A TS Comercio de Produtos Alimenticios LTDA. esta incapaz de
fechar novos contratos de fornecimento de alimentacéo, pois ndo possui capacidade
produtiva suficiente. Além do mais, a empresa ja recusou varios contratos de vendas

de refeicdes, devido sua produgcédo ndo comportar.

4.2.3 Os Concorrentes

De acordo com diretores da TS Comercio de Produtos Alimenticios LTDA., o
setor de refei¢des coletivas que atende ao mercado da construcao civil em Brasilia é
formado, além da presente empresa, pelas Nutriz Refeigcbes, Hot Refei¢cdes
Coletivas, Mais Alimentos, Mara sabor e LC Refei¢des Coletivas.

Os concorrentes diretos da TS Comercio de Produtos Alimenticios LTDA. sao
as empresas: Hot Refeigcbes Coletivas e Mais Alimentos. Atualmente, elas possuem
uma producdo significativamente maior que a TS, com média de 16.000 e 8.000

refeicOes diarias. Ja a lider do mercado € a empresa Nutriz Refeigbes, com atuacéo
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nacional em varios segmentos de refei¢cdes coletivas. As demais organiza¢des sao
concorrentes indiretas, possuem producdo diaria inferior a da TS Comercio de
Produtos Alimenticios LTDA. e atuam apenas no fornecimento de marmitas, sem
pretensdes conhecidas de expansdo do negocio.

Com a ampliacdo da central de produgcédo e aumento da média de producdo
diaria pretendida pelos diretores, a TS Comercio de Produtos Alimenticios LTDA.
passara a concorrer de maneira mais acirrada com as empresas Hot Refeicbes

Coletivas e Mais Alimentos.

4.3 PLANEJAMENTO FINANCEIRO

4.3.1 Investimento Inicial

Por se tratar da expansao produtiva de uma organizacao ja existente, foram
desconsiderados os gastos referentes ao registro da empresa, despesas pré-
operacionais, gastos com publicidade para insercdo da marca no mercado e entre
outros. Como investimento inicial sera considerado apenas 0S recursos necessarios
para expansao da organizacdo; as maquinas, 0os moveis, 0s equipamentos, 0S
utensilios, os estoques e o capital de giro. Lembrando que estes virdo para somar
com 0s ja existentes na empresa.

Os investimentos fixos, calculados por esse estudo de caso, estdo
descriminados no apéndice A.

Devido a empresa trabalhar com produtos pereciveis, ndo existe estoque de
produtos acabados, e além do mais, trabalha no sistema just in time, ou seja, suas
compras séo realizadas a medida que os contratos sdo fechados. Portanto essa
expansao néo ira alterar os estoques de matéria-prima da organizagao, a priori.

Agora quanto ao capital de giro necessario para a expansdo do negécio foi
levado em consideracédo o prazo médio de pagamentos atual da empresa, pois se

espera que seja mantido.



22

A tabela abaixo apresenta o valor total do investimento inicial estimado:

Investimento Inicial

Despesas pré-operacionais -

Investimento fixo R$ 66.000,00
Estoques -
Capital de giro R$ 89.000,00
TOTAL R$ 155.000,00

Tabela 1: Célculo do investimento inicial.
Fonte: Elaborada pelo autor com base em dados fornecidos pelos gestores da
organizacéo.

4.3.2 Projecao de Receitas

Nesse estudo foi estimado o faturamento da organizacdo para os anos de
2014 e 2015. Levando em conta que a nova unidade de producdo ira iniciar suas
atividades em julho de 2014.

Essas estimativas foram baseadas no faturamento real da empresa a medida
que ela devera crescer mensalmente, devido a expansdo da capacidade produtiva,
que se encontrava limitada. Para chegar nesses nimeros os gestores contribuiram
com suas expectativas a respeito de contratos em aberto com possiveis clientes.

Foi calculada uma projecédo de receitas para os seis Ultimos meses do ano
de 2014, avaliado em um total de R$1.074.956,00. No ano de 2015 foram calculadas
as projecOes para o ano completo, sendo a expectativa de vendas totais no valor de
R$2.939.799,8. O detalhamento desta projecdo de vendas pode ser analisado no

apéndice B.

4.3.3 Projecéo dos Custos Variaveis

Atualmente a organizacdo possui 0s seguintes custos unitarios de producao;

R$1,13; R$2,34; e R$2,65, para desjejum, almoco e jantar, respectivamente.
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Esses valores compdem 0s custos varidveis das matérias-primas e servicos
terceirizados. Em 2014, estima-se que ndo havera reducdo nos custos unitarios na
producao dos kits alimentares, devido ao poder de compra que ndo representara um
crescimento significativo. Por outro lado, em 2015 esse quadro pretende melhorar,
devido ao aumento das vendas e ao maior poder de barganha junto aos
fornecedores.

As vistas disso, os diretores calculam os seguintes custos da producéo
unitarios, previstos:

Desjejum a R$1,11 em janeiro de 2015, R$1,10 em fevereiro de 2015, R$1,04
em marco de 2015, até atingir R$1,00 nos demais meses.

Almoco a R$2,32 de janeiro a fevereiro de 2015, R$2,27 em marco de 2015 e
consolidar em R$2,24 a partir de abril de 2015.

Jantar a R$2,57 de janeiro a fevereiro de 2015, R$2,54 em marcgo de 2015 e
R$2,52 de abril de 2015 em diante.

Esses custos variaveis, por refeicdo e servicos terceirizados, estao

descriminados no apéndice C.

4.3.4 Depreciacdo Acumulada

A depreciacdo acumulada foi calculada com base na Instru¢cdo Normativa da

Secretaria da Receita Federal n°. 162/98.

Depreciagdo Acumulada

Valor total Taxa ao Valor anual  Valor mensal
ano
Maquinas e R$ 334.841,50 20% R$ 66.968,30 R$ 5.580,69
equipamentos
Moveis e utensilios R$ 25.637,00 10% R$ 2.563,70 R$ 213,64
TOTAL R$ 69.532,00 R$5.794,33

Tabela 2: Célculo da depreciagcdo acumulada.
Fonte: Elaborada pelo autor com base em dados fornecidos pelos gestores da organizacéo e na
IN/SRF n°. 162/98.
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4.4 ANALISE DO INVESTIMENTO

4.4.1 Fluxos de caixa

A construcdo dos fluxos de caixa foi dividida em trés hipoteses distintas. A
projecdo otimista apresentando um aumento anual do faturamento da empresa de
10%, na projecdo esperada o crescimento sera de 5%, e na projecdo pessimista
considera-se um crescimento de apenas 2% ao ano.

De acordo com essas proje¢cOes acima, a empresa permanecera enquadrada
no Simples Nacional, na categoria de Empresa de Pequeno Porte (EPP), seja
qualquer um deles que ela culpe. Pois de acordo com o sitio da Fazenda Federal, a
EPP que possui faturamento bruto anual até R$3.600.000,00 participa do Simples
Nacional (SRF, 2013). Desse modo, foram projetadas as aliquotas dos impostos de
acordo com o gue se ja faz hoje na empresa.

No apéndice E estdo descriminados os fluxos de caixa para essas trés
projecdes. Pode-se observar que nos seis primeiros meses de expansao, seja qual
for a projecéo, o fluxo liquido se encontra negativo. Ja no ano seguinte (2015), esse
saldo se torna positivo.

Por conseguinte, ao se analisar os saldos anuais dos anos 2016 e 2017 das
trés projecbes, todos 0s numeros sao positivos apresentando um crescimento

expressivo tanto de um ano para o outro, quanto de uma projecao a outra.

4.4.2 Métodos de andlise da viabilidade do investimento

A empresa — TS Comercio de Produtos Alimenticios - forneceu para esse
estudo sua Taxa Minima de Atratividade para essa expansao equivalente a 15%,
baseada dos riscos, custo de oportunidade e liquidez do negocio.

A partir dos fluxos de caixa projetados para as trés hipoteses (otimista,
esperado e pessimista), foram utilizados os seguintes métodos de analise de
investimento: Payback; Valor Presente Liquido (VPL) e; Taxa Interna de Retorno
(TIR).
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Célculo do VPL, da TIR e do Payback

Cenarios
Pessimista Esperado Otimista

2012 (R$ 52.767,16) (R$ 52.767,16) (R$ 52.779,09)

2013 R$ 46.688,07 R$ 46.688,07 R$ 46.688,07

2014 R$ 170.393,8 R$ 206.442,48 R$267.023,16

2015 R$ 318.822,56 R$ 429.514,9 R$ 619.959,9

VPL R$ 326.294,00 R$ 426.334,00 R$ 597.361,00

TIR 180% 205% 239%
Payback 1 ano 13 dias 1 ano 10 dias 1 ano 8 dias

Tabela 3: Calculo do VPL, da TIR e do payback.
Fonte: Elaborada pelo autor com base nos fluxos liquido de caixa projetados para os trés
cenarios.

De acordo com Damodaran (2002), o periodo de Payback se torna aceitavel
quando o seu periodo calculado € inferior ao tempo de retorno do investimento
esperado pela organizacdo investidora. Neste caso em todos os trés cenarios se
obteve um retorno em ano e alguns dias, os diretores da empresas consideraram
mais do que viavel esse prazo de playback.

A respeito do Valor Presente Liquido (VPL), Gitman (2001) “os projetos que
tiverem o VPL maior ou igual a $ 0 devem ser aceitos.” Conforme a tabela acima, o
valor do VPL é positivo para as trés projecdes, tornando a expansdo da empresa
viavel.

Finalmente a Taxa Interna de Retorno (TIR), o projeto deve ser aceito se o
valor obtido for superior ao custo do capital, ou Taxa Minima de Atratividade (TMA)
(GITMAN, 2001). Neste caso observa-se que a TIR € substancialmente superior a

TMA, o que também viabiliza o investimento sob o aspecto esse indicador.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

O presente artigo foi idealizado para verificar a viabilidade econdmico-
financeira da ampliacdo da organizagdo TS Comercio de Produtos Alimenticios
LTDA. Os diretores da empresa mostraram-se interessados em ampliar a
capacidade produtiva da empresa de 2.500 para 15.000 refeicdes diarias. A partir
desse investimento a TS Comercio de Produtos Alimenticios LTDA. podera
aumentar seu faturamento, conquistar mais clientes, aumentar as vendas dos
contratos ja existentes e conquistar uma fatia maior do mercado que atua.

A vista disto foi realizada uma analise de mercado para verificar a
viabilidade econbmico-financeira dessa expansdo. Por sua vez, o resultado se
mostrou propenso a ampliacdo, devido o setor de construcdo civil apresentar um
crescimento expressivo por demanda de refeicbes. Além do mais, a empresa ja
recusou varios contratos de vendas de refei¢cdes, devido sua capacidade produtiva
nao comportar.

Sobre o aspecto financeiro, todos os métodos de analise do investimento
elaborados nesse estudo de caso, se mostraram favoraveis a execucao da
expansao, isso ocorreu com as trés projecdes estimadas — pessimista, esperada e
otimista.

A partir dessas avaliacdes se chegou a conclusdo que o periodo de retorno
do capital investido (playback) é de aproximadamente um ano, tornando a expansao
bastante viavel e interessante a empresa.

Ademais, os fluxos de caixa projetados e o Valor Presente Liquido (VPL)
apresentam valores positivos em todas as projecdes estimadas, atendendo as
expectativas dos diretores da empresa. Vale ressaltar que as projecdes de fluxo de
caixa no primeiro ano representam 1/3 da capacidade produtiva, com isso pode-se
notar que os fluxos foram calculados de maneira bem proxima a realidade e também
facil de serem alcancados.

Para finalizar, a Taxa Interna de Retorno (TIR) apresentou valores
expressivamente elevados nas trés projecoes estimadas — otimista, esperada e
pessimista. Isso quer dizer que se houver distorcbes dessa taxa, devido esse

método considerar que todo o fluxo de caixa serd reinvestido na empresa, mesmo
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assim a taxa continuara maior que a Taxa Minima de Atratividade, garantindo a

viabilidade do investimento também por essa analise.
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APENDICES

Apéndice A — Investimento Fixo

Investimento Fixo

Maquinas e equipamentos
Caldeirbes

Cémara fria

Investimento incorporado
Méveis e utensilios
Bancadas e mesas em inox
Caixas térmicas para transporte
Investimento incorporado
Infraestrutura

Piso em granitina

Fiagéo trifasica

Rede de esgoto

R$ 334.841,00
R$ 20.000,00
R$ 13.000,00

R$ 301.841,00
R$ 25.639,05
R$ 13.000,00

R$ 4.000,00
R$ 8.639,05
R$ 16.000,00
R$ 7.000,00
R$ 4.000,00
R$ 5.000,00

TOTAL

R$ 376.480,05




Apéndice B — Projecéo de Receitas
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Projecédo de vendas para 2014 e 2015

Desjejum Almoco Jantar
Valor Valor Valor
Més Quant. Unitario Valor Total Quant. Unitario Valor Total Quant. Unitario Valor Total Valor Total
2014
Julho 9.061 R$1,30 R$11.779,30 20.324 R$4,90 R$99.587,60 12.333 R$4,90 R$60.431,70  R$171.798,60
Agosto 9.100 R$1,30 R$11.830,00 20.642 R$4,90 R$101.14580 13.221 R$4,90 R$ 64.782,90 R$ 177.758,70
Setembro 9.139 R$1,30 R$11.880,70 20.634 R$4,90 R$101.106,60 13.423 R$4,90 R$ 65.772,70 R$ 178.760,00
Outubro 9.030 R$1,30 R$11.739,00 20.844 R$4,90 R$102.13560 13.543 R$4,90 R$66.360,70  R$ 180.235,30
Novembro 8.700 R$1,30 R$11.310,00 21.100 R$4,90 R$103.390,00 13.783 R$4,90 R$ 67.536,70 R$ 182.236,70
Dezembro 8.300 R$1,30 R$10.790,00 21.155 R$4,90 R$103.659,50 14.228 R$ 4,90 R$69.717,20  R$ 184.166,70
TOTAL 53.330 R$1,30 R$69.329,00 124.699 R$ 4,90 R$611.025,10 80.531 R$4,90 R$394.601,90 R$ 1.074.956,00
2015
Janeiro 8.799 R$1,30 R$11.438,70 21.422 R$4,90 R$104.967,80 12.299 R$4,90 R$ 60.265,10 R$ 176.671,60
Fevereiro 9.230 R$1,30 R$11.999,00 23.324 R$4,90 R$114.287,60 14.321 R$4,90 R$ 70.172,90 R$ 196.459,50
Margo 9.660 R$1,30 R$12.558,00 23.745 R$4,90 R$116.350,50 14.632 R$4,90 R$71.696,80  R$ 200.605,30
Abril 10.090 R$1,30 R$13.117,00 25.153 R$4,90 R$123.249,70 16.083 R$4,90 R$ 78.806,70  R$215.173,40
Maio 10.520 R$ 1,30 R$13.676,00 26.314 R$4,90 R$128.938,60 17.289 R$4,90 R$84.716,10  R$227.330,70
Junho 10.950 R$1,30 R$ 14.23500 27.475 R$4,90 R$134.627,50 18.415 R$4,90 R$90.233,50  R$ 239.096,00
Julho 11.380 R$ 1,30 R$ 14.794,00 28.636 R$4,90 R$140.316,40 19.581 R$4,90 R$95.94690 R$251.057,30
Agosto 11.810 R$1,30 R$ 15.353,00 29.797 R$4,90 R$146.00530 20.747 R$4,90 R$101.660,30 R$ 263.018,60
Setembro 11.240 R$1,30 R$ 14.612,00 30.958 R$4,90 R$151.694,20 21913 R$4,90 R$107.373,70 R$ 273.679,90
Outubro 12.670 R$1,30 R$16.471,00 32.119 R$4,90 R$157.383,10 23.079 R$4,90 R$113.087,10 R$286.941,20
Novembro 13100 R$1,30 R$17.030,00 33.280 R$4,90 R$163.072,00 24.245 R$4,90 R$118.800,50 R$ 298.902,50
Dezembro 13537 R$1,30 R$17.589,00 34.441 R$4,90 R$168.760,90 25411 R$4,90 R$124.51390 R$310.863,80
TOTAL 132.979 R$1,30 R$172.872,70 336.664 R$4,90 R$ 1.649.653,60 228.015 R$4,90 R$1.117.273,50 R$ 2.939.799,80




Apéndice C — Projecao de Custos Variaveis

Projecédo de custos variaveis - 2014 e 2015

Matéria-prima

Servigos de
Més Desjejum Almoco Jantar terceiros Total
2014
Julho R$ 10.237,80 R$ 47.555,82 R$32.679,80 R$ 13.348,80 R$ 103.822,22
Agosto R$10.283,00 R$48.302,28  R$35.03565 R$13.748,16 R$ 107.369,09
Setembro R 10.327,07 R$48.28356  R$35.570,95 R$ 13.822,72 R$ 108.004,30
Outubro  R$10.203,90 R$48.774,96  R$35.888,95 RS 13.893,44 R$ 108.761,25
Novembro R 9.831,00 R$49.374,00  R$36.524,95 RS 13.946,56 R$ 109.676,51
Dezembro  R$9.379,00 R$49.502,70  R$37.704,20 R$ 13.978,73 R$ 110.564,63
TOTAL R$ 648.198,00
2015
Janeiro R$ 9.768,00 R$ 49.701,36 R$ 31.611,00 R$ 13.607,36 R$ 104.687,72
Fevereiro R$10.153,00 R$54.111,68 R$ 36.804,97 R$ 15.000,00 R$ 116.069,65
Marco R$ 10.046,40 R$53.901,15 R$ 37.165,28 R$ 15.371,84 R$ 116.484,67
Abril R$10.090,00 R$56.342,72  R$40.529,16 R$ 16.424,32 R$ 123.386,20
Maio R$ 10.520,00 R$ 58.943,36 R$ 43.568,28 R$ 17.319,36 R$ 130.351,00
Junho R$ 10.950,00 R$ 61.544,00 R$ 46.405,80 R$ 18.188,80 R$ 137.088,60
Julho R$ 11.380,00 R$64.144,64  R$49.344,12 R$19.071,04 R$ 143.939,80
Agosto R$ 11.810,00 R$ 66.745,28 R$ 52.282,44 R$ 19.953,28 R$ 150.791,00
Setembro  Rg 11.240,00 R$ 69.345,92 R$ 55.220,76 R$ 20.515,52 R$ 156.322,20
Outubro  R$12.670,00 R$ 71.946,56 R$ 58.159,08 R$21.717,76 R$ 164.493,40
Novembro R¢13100,00 R$ 74.547,20 R$ 61.097,40 R$ 22.600,00 R$ 171.344,60
Dezembro R¢13530,00 R$77.147,84 R$ 64.035,72 R$ 23.482,61 R$ 178.196,17
TOTAL

R$ 1.693.155,01

32



Apéndice D — Despesas Administrativas e Financeiras

Despesas Administrativas e Financeiras

Agua

Aluguel

Despesas com transportes
Energia elétrica

IPTU

Limpeza e manutengéo
Manutengé&o de equipamentos
Material de escritério
Salario de funcionarios
Pré-labore

Telefone

Vigilancia

IPVA

Taxas diversas

Despesas bancarias
Juros/Multa de mora

2014 2015
R$ 7.800,00 R$ 22.800,00
R$ 31.200,00 R$ 108.000,00
R$ 55.920,00 R$ 86.760,00
R$ 4.500,00 R$ 11.280,00
R$ 5.000,00 R$ 3.400,00
R$ 24.000,00 R$ 66.000,00
R$ 12.000,00 R$ 27.600,00
R$ 2.400,00 R$ 4.800,00

R$ 180.545,00
R$ 133.800,00

R$ 4.380,00
R$ 1.200,00
R$ 3.000,00
R$ 1.200,00
R$ 1.800,00
R$ 5.400,00

R$ 490.861,00
R$ 267.600,00
R$ 7.440,00
R$ 2.400,00
R$ 4.500,00
R$ 1.200,00
R$ 2.400,00
R$ 5.400,00

TOTAL

R$ 474.145,00

R$ 1.112.441,00
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Apéndice E — Fluxos de Caixa
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Fluxo de Caixa projetado para o periodo de 2014 a 2017 — Cenério Pessimista

Saldo inicial de caixa

Total de entradas
Receita de vendas

Total de saidas
Custo dos produtos vendidos

Despesas administrativas e
financeiras

2014

2015

2016

2017

R$ 89.000,00

R$ 1.074.956,00
R$ 1.074.956,00

R$ 1.251.489,16
R$ 648.198,00

R$ 474.145,00

-R$ 52.767,16

R$ 2.939.799,80
R$ 2.939.799,80

R$ 2.909.876,57
R$ 1.693.155,01

R$ 1.112.441,00

R$ 46.688,07

R$ 2.998.607,00
R$ 2.998.607,00

R$ 2.944.433,27
R$ 1.727.017,73

R$ 1.112.440,00

R$ 170.393,80

R$ 3.058.579,26
R$ 3.058.579,26

R$ 2.979.682,50
R$ 1.761.558,09

R$ 1.112.440,00

Impostés R$ 94.380,16 R$ 34.748,56 R$ 35.443,54 R$ 36.152,41
Depreciagao R$34.766,00 R$69.532,00 R$69.532,00 R$ 69.532,00
Saldo do periodo -R$ 87.533,16  -R$22.843,93 R$100.861,80 R$ 249.290,56
Depreciacéo (+) R$34.766,00 R$69.532,00 R$69.532,00 R$ 69.532,00
Fluxo Liquido de Caixa  _R$52.767,16 R$ 46.688,07 R$ 170.393,80 R$ 318.822,56

Fluxo de Caixa projetado para o periodo de 2014 a 2017 — Cenéario Esperado

Saldo inicial de caixa

Total de entradas
Receita de vendas

Total de saidas
Custo dos produtos vendidos

Despesas administrativas e
financeiras

2014

2015

2016

2017

R$ 89.000,00

R$ 1.074.956,00
R$ 1.074.956,00

R$ 1.251.489,16
R$ 648.198,00

R$ 474.145,00

-R$ 52.767,16

R$ 2.939.799,80
R$ 2.939.799,80

R$ 2.909.876,57
R$ 1.693.155,01

R$ 1.112.441,00

R$ 46.688,07

R$ 3.086.801,45
R$ 3.086.801,45

R$ 2.996.579,04
R$ 1.777.812,37

R$ 1.112.440,00

R$ 206.442,48

R$ 3.241.141,52
R$ 3.241.141,52

R$ 3.087.601,10
R$ 1.866.702,99

R$ 1.112.440,00

Impostf)s R$ 94.380,16 R$34.748,56  R$ 36.794,67 R$ 38.926,11
Depreciag&o R$34.766,00 R$69.532,00 R$69.532,00 R$69.532,00
Saldo do periodo -R$87.533,16  -R$22.843,93 R$136.91048 R$ 359.982,90
Depreciagéo (+) R$34.766,00 R$69.532,00 R$69.532,00 R$ 69.532,00
Fluxo Liquido de Caixa  _R$52.767,16 R$ 46.688,07 R$ 206.442,48 R$ 429.514,90
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Fluxo de Caixa projetado para o periodo de 2012 a 2015 — Cenario Otimista

Saldo inicial de caixa

Total de entradas
Receita de vendas

Total de saidas
Custo dos produtos vendidos

Despesas administrativas e
financeiras

2014

2015

2016

2017

R$ 89.000,00

R$ 1.074.956,00
R$ 1.074.956,00

R$ 1.251.489,16
R$ 648.198,00

R$ 474.145,00

-R$ 52.767,16

R$ 2.939.799,80
R$ 2.939.799,80

R$ 2.909.876,57
R$ 1.693.155,01

R$ 1.112.441,00

R$ 46.688,07

R$ 3.233.791,99
R$ 3.233.791,99

R$ 3.082.988,90
R$ 1.862.470,10

R$ 1.112.440,00

R$ 267.023,16

R$ 3.557.171,19
R$ 3.557.171,19

R$ 3.273.766,45
R$ 2.048.717,11

R$ 1.112.440,00

Impostos R$ 94.380,16 R$ 34.748,56 R$ 38.546,80 R$ 43.077,34
Depreciagao R$ 34.766,00 R$ 69.532,00 R$ 69.532,00 R$ 69.532,00
Saldo do periodo -R$ 87.533,16  -R$22.843,93 R$197.491,16 R$ 550.427,90
Depreciacéo (+) R$34.766,00 R$69.532,00 R$69.532,00 R$ 69.532,00
Fluxo Liquido de Caixa ~ _R$52.767,16 R$ 46.688,07 R$ 267.023,16 R$ 619.959,90




