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Abstract

This work describes an economic analysis of a project of establishment of a small industry
producing umbu-caja (Spondias bahiensis) fermented alcoholic beverage in Jaiba, District of
the city of Feira de Santana, Bahia. The methodology was based on operating costs and also
financial resources acquired. The criteria basis of this study is the Law No. 12,959 of March
2014 that deals with wine production by the farmer or rural families entrepreneur. As results,
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the project implementation costs for a monthly production of approximately 1680L alcoholic
fermented ranges to R $ 311,258.06. For a minimum rate of return of 15% a.a. and a useful
life of 10 years, the VPL discount of the project was R $ 16,634.95, the calculation of the TIR
was around 17% a.a., and the simple payback period is estimated at five years and discounted
payback estimated at six years. The conclusion is that this kind of investment is finnacialy
viable and it could represent an increase in family’s income of the Brazilian northeastern
region who survives with the fruit extraction.

Keywords: Fermented alcoholic fruit. Production. Family farming.

1. Introducéo

Dentre as atividades do agronegdcio, a utilizacao de frutas nativas como matéria prima
para producdo de bebidas fermentadas destaca-se como alternativa a reducdo das perdas,
principalmente no periodo de safra quando os frutos atingem precos menores pelo excesso de
oferta e ocorréncia de outras frutas (CARMO et. al., 2012). Além disso, representa uma
alternativa ao consumidor que procura novos sabores e maior variedade de produtos
(VIEIRA, 2012).

A partir das Perspectivas do Investimento para a economia brasileira, 0 Banco
Nacional do Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES, 2016) faz previsdes dos
investimentos de 22 setores (sendo 12 na area industrial), para o quadriénio 2016 e 2019.
Comparados aos investimentos entre 2011 e 2014, o setor de bebidas é um dos que mantém
praticamente 0 mesmo, alcancando um valor de R$ 19,9 bilh&o, com queda real de 3,4%, 0s
demais setores a reducdo ¢ bastante significativa.

De acordo com a legislacdo brasileira vigente, fermentado de fruta é a bebida com
graduacdo alcoodlica de quatro a quatorze por cento em volume, a vinte graus Celsius, obtida
pela fermentacdo alcodlica do mosto de fruta sd, fresca e madura de uma Unica espécie, do
respectivo suco integral ou concentrado, ou polpa, que podera nesses casos, ser adicionado de
agua (BRASIL, 2012).

A umbu-cajazeira, a exemplo das outras Spondias, é explorada economicamente com
base em suas frutas, que sdo normalmente consumidos ao natural e, em menor escala,
mediante a producédo de polpas, licores e sorvetes (CARVALHO et al., 2008). Apresentando
rendimento médio de 55% a 65% em polpa (RITZINGER et al., 2001; SILVA et al., 2005),

os frutos da umbu-cajazeira apresentam um aroma agradavel, atrativo, embora haja casos em
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que a acidez seja elevada, o que desestimula o consumo ao natural (SILVA JUNIOR et al.,
2004).

Apesar de todo este potencial, ndo existem pomares comerciais e as agroindustrias
ficam totalmente dependentes da producdo obtida do extrativismo, que é sazonal e
insuficiente para operacionalizacdo das fabricas durante todo o ano (MARTINS; MELO,
2006). A possibilidade de utilizacdo de polpa armazenada sob congelamento, além das
caracteristicas fisico-quimicas da fruta, a tornam matéria-prima potencial para utilizacdo em
processamento de fermentado alcodlico de fruta.

A utilizacdo do umbu-caja como matéria-prima a fabricacdo de fermentado alcodlico
ndo foge da ideia de propiciar o aproveitamento do excedente de safra, além de uma
alternativa rentavel para os produtores rurais. Assim como as mais variadas frutas utilizadas
como matérias-primas, o umbu-cajad apresenta propriedades que agregam caracteristicas
peculiares ao produto final, o que requer adaptacdes do processo.

Por se tratar de um novo empreendimento, a contabilidade de custos é encarada como
uma ferramenta de auxilio a tomada de decisdo, ou seja, € uma estratégia consistente para
criar uma posicdo defensavel em relacdo ao projeto. A realidade da agroindustria esta se
adaptando a este novo cenario, onde o empreendedorismo rural vem tomando espaco, sendo
importante atentar-se para os custos de producdo. Neste contexto, verifica-se uma lacuna no
que se refere aos aspectos econdémicos do processo, uma vez que pequenos produtores
costumam ndo estar bem preparados para otimizar o servico e aumentar os lucros, sendo
notoria a necessidade de suporte e orientacdo, quanto a estruturacdo, gestdo, monitoramento e
avaliacdo da atividade e comercializagdo dos produtos (SABBAG; NICODEMO, 2011; DE
GREGORI et al., 2018).

De acordo com De Gregori e colaboradores (2018), um empreendimento, para obter
uma gestéo de sucesso, necessita usufruir de um conjunto de politicas funcionais que visem o
planejamento, o controle dos custos e o fornecimento de informagdes precisas e detalhadas
que auxiliem a tomada de decisbes. Desta forma, para a manutencdo de um agronegoécio, €
preciso que haja resultado econémico suficiente para cobrir todos os gastos efetuados,
remunerar seu operador e gerar lucro suficiente para posterior reinvestimento na atividade,
bem como na sua adaptagcdo a mudancas, na realidade econémica (SABBAG; NICODEMO,
2011).
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Com base no exposto, este estudo objetivou a analise dos custos envolvidos na implantacéo
de uma microindustria produtora de bebida alcoolica fermentada de umbu-caja na regido de
Feira de Santana, Bahia. Esta pesquisa justifica-se pela importancia do tema, uma vez que a
verificacdo da viabilidade de empreendimentos dessa magnitude estimulard novos

investimentos no agronegacio contribuindo para a reducdo de perdas pés colheita.

2. Estudo de Viabilidade Econdmico Financeira

A auséncia de um planejamento prévio € uma das principais causas de faléncia das
empresas brasileiras. De acordo com Da Silva (2010), a analise financeira de uma empresa
consiste num exame minucioso dos dados financeiros disponiveis sobre a mesma, bem como
das condicdes enddgenas e exdgenas que afetam financeiramente a empresa. Sendo estudado
o0 equilibrio econdmico e financeiro, crescimento e indicadores econémicos, feito uma analise
dos ativos (recursos financeiros, humanos, bens permanentes e materiais), é possivel
determinar pontos criticos do projeto, alternativas de solugdes dos problemas encontrados e,
verificar a capacidade do projeto criar lucro e avaliar a capacidade de retorno do capital
investido inicialmente no projeto (SEBRAE, 2016).

Conforme Biagio e Batocchio (2005), a elaboracdo de um plano financeiro dentro de
um plano de negocio visa demonstrar um conjunto de projecdes que possam refletir o
desempenho futuro da empresa. Entre os indicadores financeiros analisados estdo: Valor
Presente Liquido (VPL), Taxa Interna de Retorno (TIR) e Método do Payback (PB).

O método do VPL é um dos critérios de avaliacdo de projeto de investimento de maior
uso no mundo empresarial. E como se o proprietario do projeto de investimento, ao procurar
mensurar o lucro antes da sua implantacdo, recebesse como resposta de “lucro excedente” o
proprio Valor Presente Liquido (VPL) do projeto em analise (FERREIRA, 2009).

O Valor Presente Liquido representa a diferenca entre os Fluxos de Caixa futuros
trazidos a valor presente pelo custo de oportunidade do capital e o investimento inicial.
Constitui um método de avaliagdo que mostra a contribuicdo do projeto de investimento no
aumento do valor da empresa (LAPONI, 2000). O método do VPL compara todas as entradas
e saidas de dinheiro na data inicial do projeto, descontando os retornos futuros do fluxo de
caixa com uma taxa de juros minima requerida. Se o VPL for positivo indica que o capital

investido sera recuperado, remunerado na taxa minima requerida e gerara um ganho extra, na
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data zero, igual ao VPL. A taxa minima requerida é a menor taxa de juros que o investidor
exige para aceitar um investimento (LAPONI, 2000, p,15), conhecida também como Taxa
Minima de Atratividade (TMA) ou taxa de desconto (WOILER, 2008, p.215).

A Taxa Interna de Retorno (TIR), Rentabilidade Interna, Taxa de Lucro ou Eficiéncia
Marginal do Capital, € um dos métodos mais conhecidos e usados pelo mercado devido ao seu
facil entendimento econdmico-financeiro por parte dos empresarios/investidores
(FERREIRA, 2009). A TIR ¢ a taxa de juro que zera o Valor Presente Liquido (VPL) do
fluxo de caixa do investimento. Como na analise de um projeto de investimento é trabalhado
com estimativas futuras, pode-se dizer que se a Taxa Interna de Retorno for maior que a Taxa
Minima de Atratividade (TIR>TMA) indica que o capital investido serd recuperado,
remunerado a uma taxa de juros igual a TIR (LAPONI, 2000, p.166).

O Payback (PB) representa o tempo necessario para a recuperacdo do capital investido
(LAPONI, 2000, p.63). A analise pelo método Payback pode ser classificada como Payback
Simples (PBS) ou Payback Descontado (PBD). O Payback Simples é calculado o tempo
necessario para recuperar o capital investido sem considerar o custo de capital, valor do
dinheiro no tempo. No Payback Descontado é calculado o tempo necessario para recuperar o
capital investido considerando o custo de capital, aplicando a Taxa Minima de Atratividade
(TMA) (LAPONI, 2000, p.70).

O método Payback é um procedimento facil e direto, que compara o tempo necessario
para recuperar o investimento informado pelo Payback, com o maximo tempo tolerado pela
empresa para recuperar o tipo de investimento (LAPONI, 2000). Segundo Ferreira (2009) o
método Payback é de todos os métodos de avaliacdo de projetos o de mais facil interpretacdo
no meio empresarial. Por possuir o tempo de retorno do capital investido como parametro do
“melhor” projeto analisado, apresenta o inconveniente de ndo fazer a indicagdo do projeto
mais rentavel economicamente, mas sim daquele com “menor tempo de recuperagdo do

capital investido”.

3. Metodologia

Os procedimentos na pesquisa cientifica referem-se a maneira pela qual se conduz o
estudo e, portanto, se obtém os dados (RAUPP; BEUREN, 2006). S&o considerados tipos de

pesquisa 0 estudo de caso, a pesquisa de levantamento, a pesquisa bibliografica, a pesquisa
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documental, a pesquisa participante, e a pesquisa experimental.

De acordo com Raupp e Beuren (2006), considerando o objetivo proposto, o
procedimento metodoldgico escolhido foi a pesquisa de levantamento, a pesquisa
bibliografica, e a pesquisa experimental, atraves de orcamentos efetuados em empresas
fornecedoras dos elementos essenciais para a producdo de bebidas alcodlicas fermentadas,
levantamento bibliografico e ensaios realizados em laboratorio, respectivamente. Desta forma,
levou-se a efeito o trabalho de identificacdo, compilacdo, analise e interpretacdo dos
indicadores de processo e econdmicos, 0s custos de producdo, bem como analise da
viabilidade econémico-financeira do empreendimento utilizando as técnicas/ métodos

escolhidos.
3.1. Fonte de dados

O presente estudo analisou a viabilidade de implantacdo, com base nos custos
operacionais, de uma processadora de bebida alcodlica fermentada de umbu-caja (Spondias
bahiensis). O estudo foi projetado para uma empresa processadora de pequeno porte,
utilizando como matéria-prima a polpa da fruta. Foi considerado um galpdo alugado no
distrito de Jaiba, local de coleta das frutas, a partir de recursos adquiridos por financiamento,
com acompanhamento de técnico especializado (Engenheiro de Alimentos), para garantia da
boa qualidade e o langamento de produtos que sejam competitivos no mercado.

Para obter a qualidade desejada, considera-se que o trabalho devera ser iniciado ainda
nas areas de plantio da fruta, adquirindo frutas maduras, com bom teor de aclcar, ndo
infectada por pragas, com boa recep¢do de sol e aparéncia vistosa. A continuidade se daré na
empresa através dos equipamentos utilizados, como mesa inox para preparo de frutas, onde
ocorre a selecdo das frutas e separacdo de possiveis perigos fisicos (galhos e folhas), tanque
para imersdo, despolpadeira, pasteurizador e camara fria, 0 que possibilitara a obtencdo da
polpa da fruta e consequente armazenamento.

Para a producdo foi proposta as etapas tecnoldgicas apresentadas no fluxograma do

processo (Figura 1).
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Figura 1: Fluxograma do processo de producdo da bebida alcodlica fermentada de
umbu-caja.
Fonte: Elaborado pelos autores

3.2. Determinacéo da viabilidade econdémico-financeira

A analise econdmico-financeira foi realizada segundo os fatores que mais influenciam
a producdo de bebida alcoolica fermentada de fruta: equipamentos fundamentais, consumo de
matérias-primas, vidrarias, produtos quimicos ¢ custos fixos anuais. O fluxo de caixa foi
elaborado com um horizonte de projecdo de 10 anos, levando-se em consideracdo o periodo
de 96 meses correspondente ao financiamento, demonstrando todas as entradas e saidas,

ajustadas e acumuladas ao longo do tempo do projeto.
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Pelo fato de ndo existir uma lei especifica para bebida alcodlica fermentada de fruta,
que estabeleca os critérios de producdo, foi utilizado neste estudo a legislacdo destinada ao
empreendedor familiar de vinho (BRASIL, 2014). Partindo-se deste principio, esta analise de
viabilidade econémico-financeira foi realizada para a producdo de bebida alcodlica
fermentada de umbu-cajé (1680 L/més) executada a partir de fermentadores, ou bioreatores de
250 L, segundo critérios estabelecidos na Lei n°® 12.959 de margo de 2014 para vinho
produzido por agricultor familiar ou empreendedor familiar rural.

De acordo com a Lei n°® 12.959 de marco de 2014, o vinho produzido por agricultor
familiar ou empreendedor familiar rural deve ser elaborado com o minimo de 70% (setenta
por cento) de uvas colhidas no imdvel rural do agricultor familiar e na quantidade maxima de
20.000 L (vinte mil litros) anuais. Tal direcionamento coincide com o objetivo deste trabalho
que busca aprimorar 0 processo fermentativo, utilizando frutas da regido, além de pretender
valorizar a matéria-prima regional, o aproveitamento de excedente de safra, assim como,
incentivar o empreendedor familiar rural. Desta forma, o custo com matéria-prima néo foi
especulado, uma vez que foi considerado o empreendimento sendo executado por
empreendedor familiar rural.

A anélise de viabilidade econdmico-financeira foi realizada inicialmente para a
producdo de fermentado alcoolico de umbu-caja realizada a partir de reatores de 250 L. Para
tal, foram analisadas cada etapa do bioprocesso, desde a chegada da matéria-prima até o
envase.

A avaliacdo economico-financeira foi realizada a partir dos indicadores financeiros:
Valor Presente Liquido (VPL), Taxa Interna de Retorno (TIR) e Método do Payback (PB).
Foram utilizadas planilhas eletrénicas no software Microsoft Excel 2007, para obtencéo dos

resultados.

4. Resultados e Discussao
4.1. Caracterizagdo do produto

Em termos de rendimento no processamento para a agroindudstria, 0 maior interesse na
fruta recai na quantidade de polpa, o que coloca a umbu-caja como promissora para esse fim
(CARVALHO et al., 2008). De acordo com Lira Junior et al., (2005), é considerado como um

atributo de qualidade especialmente para as frutas destinadas a elaboragdo de produtos, cujo
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valor minimo exigido pelas indUstrias processadoras € de 40%. O percentual de rendimento de
polpa obtido (64,28% + 3,67) demonstra um grande potencial do fruto para industria
alimenticia, principalmente de polpa e sucos, sendo o principal fator para a aquisi¢cdo da

matéria-prima (Tabela 1).

Tabela 1: Caracteristicas fisico-quimicas de frutos de umbu-cajazeira (Spondias
bahiensis) provenientes do Municipio Jaiba, Distrito de Feira de Santana, Bahia.

Safras 2012 a 2015 Rendimento SST pH ATT SST/ATT
polpa
Média geral 64,28 + 3,67 10,12 £0,27 2,55 0,09 2,32 0,84 4,77 2,23

Rendimento polpa (%); SST: Sélidos sollveis totais (°Brix); ATT: Acidez total titulavel (% de acido citrico).
Fonte: Elaborada pelos autores

Parte-se do principio que a planta processadora terd um laborat6rio quimico onde sera
realizado o controle do processo e determinara a qualidade do produto. Na polpa da fruta é
determinado: pH, solidos sollveis totais, acidez total, agUcares redutores, aglcares nao
redutores. Ja no produto final avalia-se, além das analises avaliadas na polpa: teor alcodlico,
concentracdo de etanol e densidade. O monitoramento do processo permitira ao operador ter
acesso a informacGes necessarias para tomadas de decisGes de acordo com as condices do
processo e atuar de tal forma que possa corrigir qualquer desvio.

A bebida alcodlica fermentada de umbu-caja devera apresentar as especificacdes de

qualidade mostradas na Tabela 2.

Tabela 2: Caracteristicas fisico-quimicas da bebida alcodlica fermentada de umbu-cajé

Parametros fisico-quimicos Fermentado alcodlico
Sélidos soluveis totais (2Brix) 8,00 £ 0,03
Acucares totais (g/L) 15,98 £0,12
Acidez titulavel (mEq/L) 95,90 £ 0,35
pH 3,60 £0,02
Etanol (g/L) 70,81 +0,52
Grau alcodlico (%v/v) 8,78 + 0,04

Fonte: Elaborada pelos autores

4.2. Determinacéo dos Custos

Foram considerados orgcamento e quantidade dos equipamentos fundamentais
utilizados desde a caracterizagdo da matéria-prima, obtencdo da polpa da fruta, processo

fermentativo e posterior engarrafamento da bebida alcoolica, bem como orgcamentos com
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investimento com o estabelecimento, materiais de uso coletivo e equipamentos de prote¢édo
individual (EPI), materiais para escritdrio e suprimentos e reagentes (Tabela 3); com isso foi
calculado o custo para investimento inicial, representados na Tabela 4 como gastos de partida
e imprevistos considerados em investimento inicial no processamento de bebida alcodlica
fermentada de umbu-caja. Foram considerados como gastos de partida, 5% do investimento

inicial, e como gastos com imprevistos, 10% do subtotal.

Tabela 3: Dados gerais, apontamentos e resultados obtidos referente ao custo para
investimento inicial.

Descricao Total
Equipamentos utilizados na produgio R$130.727,70
Custos com estabelecimento destinado a produgao R$116.827,47
Material de uso coletivo e EPI R$640,00
Material para laboratério destinado a caracterizagio fisico-quimica R$9.572,62
Suprimentos e reagentes R$12.891,40

Subtotal R$270.659,19

EPI: equipamentos de protecéo individual
Fonte: Elaborada pelos autores

Tabela 4: Gastos de partida e imprevistos considerados em investimento inicial no
processamento de bebida alcoolica fermentada de umbu-caja

Descricao Total

Gastos de Partida (5% Subtotal) R$13.532,96
Imprevistos (10% Subtotal) R$27.065,92
Subtotal R$40.598,88

Fonte: Elaborada pelos autores

Levando-se em consideracdo todo o orcamento efetuado, no que diz respeito ao custo
de investimento inicial, o desembolso é de R$ 311.258,06.

Para a estimativa do custo de producdo mensal estabeleceu-se o gasto com cada etapa
do processo conforme mostra a Tabela 5. Foi considerado como base de calculo um ano de
producéo equivalente a 12 meses de trabalho. Supondo o micro empreendimento ser resultado
da unido entre agricultores da regido, produtores de umbu-caja, o custo com matéria-prima foi

considerado zero.
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Tabela 5: Custo direto variavel relacionado a producio mensal de Bebida alcodlica
fermentada de umbu-caja.

1a Etapa: Caracterizacdo da composicido quimica da polpa de umbu-caja

Descrigdo Unid. Quantidade Valor unitario Valor Total

Fruta umbu-caja kg 2800 - -

Suprimentos/reagentes R$6.901,36 R$6.901,36

Subtotal R$6.901,36

2a Etapa: Preparo do mosto

Descricdo Unid. Quantidade Valor unitario Valor Total

Polpa de umbu-caja kg 184,21 - -

Agua potavel L 70 - -

Acucar cristal (bag 50 kg) kg 525 R$100,80 R$604,80

Carbonato de calcio kg 10 R$15,00 R$150,00
Subtotal: R$754,80

3a Etapa: Propagacao (Preparo do indculo - Shacker)

Descricdo Unid. Quantidade Valor unitario Valor Total

Levedura g 560 R$8,00 R$896,00
Subtotal: R$896,00

4a Etapa: Fermenta¢do em Reator

Descricdo Unid. Quantidade Valor unitario Valor Total

Bentonite enoldgica kg 2,8 R$5,52 R$15,46

Enzimas (1,1mL / 2L de mosto) L 1,54 R$266,16 R$409,89
Subtotal: R$425,34

Outros custos variaveis

Descrigdo Unid. Quantidade Valor unitario Valor Total

Energia elétrica k.h 4000 R$0,6 R$2.400,00

Agua no processo m3 100 R$23,00 R$2.300,00

Subtotal: R$4.700,00

Fonte: Elaborada pelos autores

Para o estudo econdmico a producdo foi baseada supondo que seriam realizadas 4
fermentacdes semanais em biorreatores com volume Gtil de 250L cada um, sendo utilizado
para as fermentacBes 175L de mosto em cada biorreator (70% da capacidade para
fermentacdo) com 180 horas de duracdo. O processo equivale a aproximadamente 350L de
mosto fermentado semanais com um rendimento em produto final de 210L, levando-se em
consideracdo uma perda de 40% ap0s a etapa de clarificacdo e trasfega. Estima-se que a
producdo mensal seja de aproximadamente 2800L de mosto para a produgdo de 1680L de
fermentado alcodlico como proposto, envazados em garrafas de 750mL.

Vale ressaltar que foi considerado no célculo dois turnos de trabalho diario com uma
equipe de um especialista e dois técnicos. A Tabela 6 mostra a distribuicdo da forca de

trabalho necesséria para a planta e a qualificacdo da forga de trabalho respectivamente.
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Tabela 6: Qualificacdo de forca de trabalho

Descricao Quant. Salario basico Encargos Total

Engenheiro de alimentos 1 R$4.000,00 35% R$5.400,00
Honorarios do contador 1 R$788,00 35% R$1.063,80
Auxiliar de Controle de Qualidade 2 R$1.500,00 35% R$4.050,00

Subtotal R$10.513,80

Fonte: Elaborada pelos autores

Para estimar os custos diretos fez-se a somatoria dos valores gastos com matérias-
primas e materiais, servigcos auxiliares e salérios, além dos custos com estabelecimento
(aluguel, telefone, energia elétrica, agua) o que resulta em R$157.965,60 anuais.

Os custos indiretos referem-se a depreciacdo, correspondente a um valor de 4%
mensal do valor referente aos gastos com construcdo civil, 10% referente a maquinas e
equipamentos, bem como mdveis e utensilios e, 20% referente a acessoérios, ferramentas,
veiculos, despesas pré-operacionais. Vale ressaltar que a depreciacéo foi calculada levando-se
em consideracdo o periodo de 10 anos, com excecdo da depreciacdo referente a acessorios,
ferramentas, veiculos, despesas pré-operacionais que corresponde a 5 anos.

Logo a estimativa de custo de producdo mensal de fermentado alcodlico de umbu-caja
€ 0 somatorio dos custos diretos e indiretos totalizando um valor de R$ 26.841,30. Como a
estimativa da producdo mensal de fermentado alcodlico € de 2240 garrafas (1680 L), pode-se
dizer que o valor de producédo € de R$ 11,98/L. Neste estudo foi considerado margem de lucro
de 40%, sob o valor do custo unitario, resultando em um produto final com valor de venda
R$16,78. Valor inferior ao de vinhos brancos comerciais que tem valor de Mercado em torno
de R$22,00 (Tabela 7).

Tabela 7: Determinacdo do custo unitdrio e preco do produto final da bebida
fermentada de umbu-caja.

Descricao Valor
Custo variavel de producio R$13.677,50
Custo direto fixo R$13.163,80
Quantidade de garrafa produzida mensalmente 2.240,00
Custo unitario (por garrafa) R$11,98
Lucro (40%) R$4,79
Preco do produto final R$16,78

Fonte: Elaborada pelos autores
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Para o célculo do fluxo de caixa foi considerado como fonte de capital externo um
empréstimo no Banco do Nordeste considerando como valor total do projeto R$311.258,06.
Com taxa de juros anual de 8,24%, bbnus de adimpléncia sobre juro de 15%, prazo de
amortizacdo de 96 meses e caréncia de 24 meses. Desta forma, tem-se um prazo de 120 meses
sendo 96 meses de prestacOes e periodicidade de pagamento de juros e amortizagao trimestral.
O fluxo de caixa anual pode ser visto na Figura 2 e tabela 8 que representam uma previséo do
montante de dinheiro que entrara (receitas) ou saira da empresa (custos, despesas e
investimentos) em cada um dos periodos (no caso anos) do ciclo de vida do projeto.

Admitiu-se que foram produzidas e vendidas a capacidade maxima de producdo da
indUstria durante o horizonte de projecao, desconsiderando variacdes de precos do produto e
dos insumos. O fluxo de caixa do ano zero representa o valor do investimento inicial. Para
fins de calculo estimou-se uma aliquota de Imposto de Renda (IR ) na ordem de 22 % para 0s
lucros tributaveis da empresa. Na montagem do fluxo de caixa a depreciacdo foi considerada
como custo operacional e assim relacionada como uma saida no célculo do fluxo de caixa
anual (Tabela 8). Porém, como esta tem efeito de economia fiscal, mas nao representa uma

saida efetiva de caixa, seu valor foi somado ao final do fluxo de cada ano.
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Figura 2: Fluxo de caixa do estudo de viabilidade econémica de uma microempresa

processadora de bebida alcotlica fermentada de umbu-cajé.
Fonte: Elaborada pelos autores

4.3. Analise de viabilidade econdmica

Para andlise do fluxo de caixa, foram utilizados o Valor Presente Liquido (VPL), Taxa

Interna de Retorno (TIR) e periodo de recuperacdo (Payback) como indices tradicionais de
viabilidade econdmico-financeira.
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Tabela 8: Fluxo de caixa do estudo de viabilidade econdmica de uma microempresa
processadora de bebida alcotlica fermentada de umbu-cajé.

Descriminagiao Ano 0 Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5 Ano 6 Ano 7 Ano 8 Ano 9 Ano 10
Receita 450.933,88 45093388 45093388  450.933,88 45093388  450.933,88 45093388 45093388  450.933,88 450.933,88
Custos fixos e variaveis 322.095,63 322.095,63 322.095,63 322.095,63 322.095,63 322.095,63 322.095,63 322.095,63 322.095,63 322.095,63
Depreciacao 21.972,77 21.972,77 21.972,77 21.972,77 322.095,63 13.972,77 13.972,77 13.972,77 13.972,77 13.972,77
Juros 32.526,40 32.436,65 24.090,24 20.895,95 17.701,67 14.507,38 11.313,10 8.118,81 4.924,52 1.730,24
Lucro Tributavel 74.339,08 74.428,83 82.775,24 85.969,53 89.163,81 100.358,10 103.552,39 106.746,67 109.940,96 113.135,24
Imposto de 16.354,60 16.374,34 18.210,55 18.913,30 19.616,04 22.078,78 22.781,52 23.484,27 24.187,01 24.889,75
Renda

Fluxo Liquido 57.984,48 58.054,49 64.564,69 67.056,23 69.547,77 78.279,32 80.770,86 83.262,40 85.753,95 88.245,49
Depreciagao 21.972,77 21.972,77 21.972,77 21.972,77 21.972,77 13.972,77 13.972,77 13.972,77 13.972,77 13.972,77
Amortizagao N - 38.907,26 38.907,26 38.907,26 38.907,26 38.907,26 38.907,26 38.907,26 38.907,26
Bonus de 4.878,96 4.865,50 3.613,54 3.134,39 2.655,25 2.176,11 1.696,96 1.217,82 738,68 259,54
adimpléncia

Investimento 311.258,06

Fluxo de Caixa (311.258,06) 84.836,21 84.892,76 51.243,74 53.256,14 55.268,54 55.520,94 57.533,34 59.545,74 61.558,14 63.570,54
Liquido

Fonte: Elaborada pelos autores

A Tabela 9 demonstra os resultados da analise de viabilidade econdémico-financeira,
calculados utilizando o fluxo de caixa e a taxa minima de atratividade (TMA, 15%a.a.),
partindo do principio que essa taxa deve ser pelo menos mais viavel que um investimento de
renda fixa, para isso foi considerada a Taxa do Sistema Especial de Liquidacdo e Custddia
(SELIC) que atualmente esta em 14,15% a.a. (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2016).

Tabela 9: Indicadores da viabilidade econémica de um projeto implantagdo de uma
microempresa processadora de bebida alcoolica fermentada de umbu-caja

Indicadores da viabilidade econémica

Payback simples 5 anos
Payback descontado 6 anos

VPL R$16.634,95
TIR 17% a.a.

TMA de 15 % a.a. e uma vida Util de 10 anos
Fonte: Elaborada pelos autores

Verifica-se que o VPL do projeto foi de R$ 16.634,95, o célculo da TIR ficou em
torno de 17% a.a. e o periodo de Payback simples, foi estimado em 5 anos e o Payback
descontado estimado em 6 anos. Em relagéo a viabilidade econdmico-financeira deste projeto,
considerando o VPL e a TIR, o projeto é considerado viavel, para uma TMA de 15 % a.a. e
vida util de 10 anos.

O VPL maior do que zero, indica que o investimento € economicamente atrativo, pois

0 investimento inicial sera recuperado, remunerado com a taxa minima requerida e, ainda,
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gerard lucro extra igual ao VPL. A TIR 2% maior que a taxa minima de atratividade (TMA),
indica que o projeto é viavel, pois o investimento inicial serd recuperado e remunerado com
uma taxa 2% maior que a minima requerida.

Embora a TIR de 17% ja seja um bom retorno para o investimento, também deve ser
considerado os retornos indiretos, tais como, o desenvolvimento social da comunidade e a
geracdo de emprego e renda no sertdo nordestino. Verifica-se que este produto ndo gera
muitos custos diretos, o custo relevante é o da prépria matéria prima (fruta umbu-caja), pois é
necessario 1,67 kg por litro de bebida fermentada. Cabe salientar ainda, em relagdo ao preco

de venda, que os mesmos foram comparados com os niveis do setor.

4.4. Estratégia de comercializacdo proposta para os produtos da empresa

Em virtude de a empresa estar localizada em meio a uma grande regido produtora de
umbu-cajé, os gastos referentes a logistica de abastecimento ficam bastante otimizados, o que
propicia um menor custo de aquisi¢do da matéria-prima e, consequentemente, um pre¢o mais
competitivo no mercado. Inicialmente esta atividade de comercializacdo sera realizada pelos

proprietarios da empresa.

5. Conclusotes

A producdo de fermentado alcodlico de umbu-caja, produzido por agricultor familiar
ou empreendedor familiar rural, é economicamente viavel, se realizada em estado de
normalidade e atendidas as condicGes do projeto. A atividade apresenta resultados positivos,
mesmo com aquisicdo de equipamentos novos, aluguel do galpdo de apoio e pagamento dos
custos devidos com mao de obra e encargos realizados pelos familiares. Ressalta-se que o
projeto possui um Payback curto, considerando sua vida dtil.

Além disso, a producdo de fermentado alcodlico de umbu-caja pode representar um
incremento na renda das familias do sertdo nordestino que sobrevivem do extrativismo da
fruta, além de proporcionar a permanéncia do homem no campo. A andlise de viabilidade
econdmica mostra que a empresa possui uma estrutura de custos satisfatoria, e como
consequéncia, nas condi¢Oes estabelecidas neste estudo, conseguira manter um preco

competitivo e de acordo com seus concorrentes. Recorrer a parcerias junto a Universidade
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pode ser uma opcao a reducdo de custos com as andlises fisico-quimicas e microbioldgicas
necessarias ao longo do processamento. Seria conveniente incluir a utilizacdo de outras frutas
como matéria-prima, de ciclo produtivo curto, por reduzir o tempo para ingresso financeiros

na atividade e o volume de capital de giro necessario.
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