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RESUMO

O crescimento do numero de Microempreendedores Individuais (MEI) associado ao
aumento e a visibilidade do servico de entrega por aplicativos de celular no setor
alimenticio tem alterado o formato de empreendedorismo no Brasil. Entretanto,
apesar das facilidades tributarias oriundas do MEI, € fundamental que seja realizado
um estudo de viabilidade econ6mica para ter visédo financeira de longo prazo e assim
permitir o aumento da probabilidade de sucesso dos negécios que estdo iniciando.
Para isso, foram definidas etapas associadas ao desenvolvimento do plano
financeiro, que é parte integrante do plano de negécios. Estas englobam tanto a
descricdo do escopo, atividades e processos do novo negocio, quanto a obtencéo
dos custos, precos e quantidades, o calculo de indicadores econdmicos e analises
de sensibilidade. A metodologia de pesquisa considerou o estudo de caso de um
negocio hipotético com a utilizacdo de dados reais, sendo que custos e precos estao
relacionados a valores médios de mercado e as quantidades foram definidas por
esse trabalho. A partir desse caso base, foram avaliados tanto a viabilidade
econdmica quanto a robustez do novo negdcio.

Palavras-chave: Microempreendedorismo Individual; Analise Econbémica, Servigco de
Entrega por Aplicativos; Setor Alimenticio.
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1. INTRODUCAO

De acordo com a pesquisa da Associacao Brasileira de Bares e Restaurantes
(Abrasel) (2019), o faturamento de pedidos alimenticios por aplicativos de celular
gira em torno de um bilhdo de reais por més no pais. Além disso, essa analise

revelou que o mercado de delivery tem taxa de crescimento anual de 12%.

Ainda, dentre as vantagens para 0s empresarios do ramo de alimentos e
bebidas, conforme relatério divulgado pelo Servico Brasileiro de Apoio as Micro e
Pequenas Empresas (Sebrae) (2018), além da possibilidade de aumento de
faturamento, ha a expansao da area de cobertura de atendimento e a possibilidade
de fidelizag&o de clientes por razdo da personalizagéo dos pedidos.

Os dados acima foram analisados com motivacao no significativo aumento de
faturamento com a implementacdo do servico de entregas de refeicbes em
restaurantes ja existentes. Entretanto, conforme matéria divulgada pelo Sebrae
(2019), a quantidade de Microempreendedores Individuais (MEI), que de acordo com
o Portal do Empreendedor sdo os que faturam até R$ 81.000,00 por ano,
ultrapassou o0 numero de oito milhdes de pessoas em 2019. Isso significa um

crescimento de 120% comparado a quatro anos antes.

Além disso, o elevado numero de desempregados e a dificuldade de
realocacdo no mercado de trabalho corroboram para esse cenéario. Com a aquisi¢ao
do Cadastro Nacional da Pessoa Juridica (CNPJ) regularizado, o
microempreendedor, também, garante beneficios previdenciarios, tornando esse

negocio uma boa maneira de renda alternativa ou até principal (SEBRAE, 2019).

No entanto, segundo Lizote et al. (2014), com a intensa concorréncia entre
empresas, faz-se necessaria a correta administracdo a fim da sobrevivéncia das
organizacdes. Além disso, 0s investimentos trazem riscos com a variabilidade de
seus retornos. Lizote et al. (ibid.) pontuam que quando a analise econdémica e
financeira é realizada de forma prudente, o projeto se previne de fatores que possam

levar a insucessos no negdécio.
1.1 Formulagdo do Problema de Pesquisa

Portanto, este trabalho buscou entender o retorno do investimento de um MEI

que trabalha apenas com servicos de entregas, ou seja, sem atendimentos em lojas
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fisicas. Entdo, este trabalho partird da pergunta: “em quais condi¢cdes a abertura de
um negocio hipotético de entregas por aplicativo no setor alimenticio do Rio de

Janeiro é economicamente viavel?”

1.2 Objetivos
1.2.1 Objetivo Geral

O objetivo geral deste trabalho € apresentar em quais condi¢des um novo
empreendimento hipotético de servicos de entregas por aplicativos de celular no

setor alimenticio no Rio de Janeiro € economicamente viavel.

1.2.2 Objetivos Especificos
O objetivo geral sera concretizado por meio das etapas apresentadas no
Plano Financeiro (que € uma parte do plano de negécios da empresa), discutido no
capitulo de Referencial Teorico, e com isso, 0s objetivos especificos sao:

i) Descrever o0 escopo, atividades e processos do novo empreendimento;

ii) Levantar custos, precos e quantidades (receitas) do novo

empreendimento;

iii) Calcular os indicadores econémicos do novo empreendimento e

iv) Elaborar a andlise de sensibilidade da viabilidade econémica do novo

empreendimento.
1.3 Delimitacao

O estudo se restringiu as regras impostas pela resolucdo n° 140/2018
(BRASIL, 2018) para Microempreendedores Individuais no Brasil. Além disso, essa
pesquisa teve recorte na atividade principal “Cozinheiro(a) que Fornece Refei¢cdes
Prontas e Embaladas para Consumo” que é uma das 400 atividades principais
informadas pelo portal MEI Facil. Por fim, consideraram-se somente refeicbes
comercializadas por aplicativos de celular para pessoas fisicas na cidade do Rio de
Janeiro.

Ainda, apesar de serem apresentados o Plano Estratégico, Estrutura
Organizacional, Plano de Marketing e o Plano de Financeiro, apenas o ultimo sera
desenvolvido nesse trabalho. Além disso, ndo foi realizada uma analise financeira,
ou seja, esse trabalho ndo abordara o levantamento e obtencdo de recursos
financeiros de terceiros e sim, uma analise econ6mica, buscando entender se o

modelo de negdcio proposto é economicamente viavel.
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Por fim, as quantidades e valores dos pratos desse trabalho ndo serdo
baseadas em um plano de marketing, ja que ndo foram desenvolvidos métodos para

entender o perfil do consumidor e o preco médio de mercado.

1.4 Justificativa

A pesquisa realizada por Nascimento (2019) revelou que 1,7 milhdo de
familias se sustentam somente com a renda adquirida como MEI. A média de renda
dessas familias girava em torno de R$ 4,4 mil mensais, representando mais do que

quatro salarios minimos do ano de 2020.

Entretanto, como visto anteriormente, a variabilidade dos retornos necessita
de um planejamento cauteloso dos recursos financeiros para que o negocio continue
gerando retorno. Com isso, é importante trazer a visdo financeira de entradas e
saidas de caixa de longo prazo para os microempreendedores que estdo iniciando
suas empresas ou novos negoécios. Ou seja, apesar de ter facilidades como valores
reduzidos de impostos e o baixo custo para formalizacdo, a necessidade de controle
de fluxos de caixa e indicadores econdmicos faz-se necessaria para aumentar a

probabilidade de sucesso.

Ademais, com a recomendacdo de isolamento social por razdo do aumento
dos casos de coronavirus® no Brasil em marco de 2020, os restaurantes e bares
tiveram forte queda nas vendas. Entretanto, os aplicativos de delivery de refeicées e
alimentos tém sido cada vez mais alavancados, visto que sdo uma alternativa agil e
ainda evita que os cidadaos saiam de suas residéncias. De acordo com Belloni
(2020), o aplicativo de delivery Rappi afirmou que nas ultimas semanas de marcgo
obteve um aumento de 30% no namero de pedidos, principalmente em restaurantes,
supermercados e farmacias. Com isso, o modelo de entregas de refeicdes por
aplicativos representa a tendéncia da modernidade.

1 O coronavirus (COVID-19) é uma doenca infecciosa causada por um novo virus. Os sintomas séo
problemas respiratorios, tosse, febre e dificuldade para respirar. Segundo a OMS, esta é considerada
uma pandemia, ou seja, um grande surto que afeta uma regiéo e se espalha em diferentes
continentes. O primeiro registro ocorreu na China no final de 2019 e no Brasil, em janeiro de 2020,
mas o alastramento da doenca so ocorreu a partir do final de marco de 2020.
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2. REFERENCIAL TEORICO

O presente capitulo apresenta a fundamentacdo tedrica norteadora desta
pesquisa. Primeiramente, serd abordado o contexto de criagdo e especificidades do
Microempreendedorismo Individual. Depois, seguiremos com as etapas do Plano de

Negécios, finalizando com o Plano Financeiro, que € o foco do trabalho.

2.1 Microempreendedorismo Individual

De acordo com Lopes et al. (2010), na metade da década de 90, o mercado
de trabalho no Brasil estava alarmado com o significativo nUmero de trabalhadores
informais em grande parte de pequenas empresas, segundo dados da pesquisa
divulgada pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) em 2005. Isso se
dava pelas mudancas na estrutura produtiva que decorreram dos processos de

abertura econbmica e, principalmente, pelas privatizacdes.

Segundo De Souza (2010), o trabalho informal pode ser entendido em
diferentes configuraces como “evasao e sonegacao fiscal, terceirizacdo, comércio
de rua ou ambulante, contratacédo ilegal de trabalhadores assalariados, trabalho
temporario, trabalho em domicilio, trabalhador avulso, entre outros” (ibis., p. 22).
Ainda, para caracterizar-se como tal, essas funcdes nédo sédo reconhecidas e/ou tem
respaldo de nenhuma lei ou regulamentacdo. Para essa pesquisa, entdo, esse termo
tera por definicdo as maneiras alternativas que as pessoas buscam rendimento

financeiro fora de instituicdes sem as regularizacées necessarias.

De Souza (2010) afirma que nesse contexto, a fim de diminuir os impactos da
economia informal no Brasil, foi indispensavel a criacdo de medidas para mitigar 0s
efeitos dos empregos informais. Com isso, a Lei Complementar (LC) n°. 123/2006
(BRASIL, 2006) implantou o Simples Nacional, ou seja, um regime tributario
simplificado, para juntar a arrecadacdo dos impostos e contribuicdes em nivel
federal, estadual e municipal em Microempresas (ME) e Empresas de Pequeno
Porte (EPP).

Entretanto, isso ndo foi suficiente para minimizar o crescimento do trabalho
informal e dois anos depois, com a criacdo da Lei Complementar n° 128/2008
(BRASIL, 2008), foi introduzida a figura do MEI, trazendo beneficios para estes que

regularizassem as suas atividades geradoras de renda. Ainda, os direitos garantidos
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para MEs e EPPs na LC n°. 123/2006 seriam estendidos para os MEls (DE SOUZA,
2010).

Dez anos depois, a resolugéo n° 140/2018 (BRASIL, 2018) do Comité Gestor
do Simples Nacional (CGSN) aplicou o Regime Especial Unificado de Arrecadacéao
de Tributos e Contribuicbes relacionado a MEs, EPPs e MEIs. Dessa forma, se o
cidaddo tem ou deseja abrir um negécio sem interferéncia de terceiros e com
faturamento de até R$ 81.000,00 por ano, pode ser favorecido com as condi¢cdes
especiais para MEI da legislacéo supracitada (PORTAL DO EMPREENDEDOR).

O Portal do Empreendedor traz também informacfes relacionadas aos
beneficios para o empreendedor que formalizar seu negdécio por meio do MEI. Cabe
destacar o acesso a linhas de crédito para empreendimentos, 0 ndo pagamento no
procedimento de formalizacdo e tributos simplificados. Ainda, resguarda o
empreendedor, caso haja afastamento por doenca e aposentadoria por invalidez se
este tiver contribuido pelo periodo minimo de 12 meses. Ja em relacdo a
aposentadoria por idade e/ou remuneracdo em maternidade, o periodo € de 180 e
10 meses, respectivamente. Além disso, os dependentes tém direito a pensédo em
caso de falecimento e auxilio reclusdo, ambos com duracdo variavel descrita em lei
(CHAVES, 2019).

J& em relacdo a obrigacdes, Chaves (2019) diz que os Microempreendedores
Individuais tém que: i) efetuar o pagamento da guia do Documento de Arrecadacéo
do Simples Nacional (DAS); ii) desenvolver o relatério mensal das receitas brutas até
o dia 20 do més. Esse documento deve conter todas as notas fiscais emitidas pelo
empreendedor, isto €, de compras de produtos e de servicos; iii) emitir as notas
fiscais em vendas e prestacfes de servicos. Entretanto, o MEI ndo necessita emitir
documento fiscal para pessoas fisicas; iv) desenvolver declara¢cdo do ano com valor
faturado do ano antecedente; e v) fazer a prestacdo de contas das informacdes de

seu funcionério.

Portanto, no primeiro momento o microempreendedor individual pode
escolher exercer uma das mais de 400 atividades principais e até 15 atividades
secundérias descritas no portal MEI Facil. Em seguida, o processo de inscricdo €
finalizado por meio de um cadastro gratuito na internet. E imprescindivel ter ciéncia

de regras como, por exemplo, ter no maximo um funcionario com remuneragéo de
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um salario minimo ou o piso salarial de sua categoria, ter teto de rendimento bruto
de R$ 81.000,00 por ano (valor atualizado em 2018 ainda vigente em 2020) e de nao
poder ter filial do estabelecimento e nem ser titular, s6cio ou administrador de outro
(BRASIL, 2018).

Nessa pesquisa sera feito um recorte na atividade principal “Cozinheiro(a) que
Fornece Refeicbes Prontas e Embaladas para Consumo” que € descrito como
‘Fornecimento de Alimentos Preparados Preponderantemente para Consumo
Domiciliar” pelo portal MEI Facil. Nesse negdcio hipotético, que utilizara dados reais,
serdo consideradas refeicbes comercializadas apenas por aplicativos de celular para
pessoas fisicas no Rio de Janeiro. Com isso, no inicio do empreendimento néo
haveria necessidade de funcionarios para entrega, ja que nas taxas cobradas pelos

aplicativos de celular ja esta incluso o servi¢o de entregas.

2.2Plano de Negocios

De acordo com Dornelas (2011), o plano de nego6cios é um documento
utilizado para planejar um empreendimento em estégio inicial ou ndo e tem a
finalidade de determinar sua estratégia de acédo e a gestdo estratégica de negdcio.
Além disso, negécios desenvolvidos sem planejamento ndo tém visdo clara de
crescimento e de como serd a empresa nos anos posteriores. Por isso, ao
estabelecer um objetivo de crescimento para um negécio, seja em relacdo a receita,
lucro, dentre outros, torna-se indispensavel o planejamento dos passos que seréao

dados para que esse objetivo seja atingido.

Ja Salles (2009) adiciona que o plano de negécios € uma maneira de guiar as
decisbes do futuro empreendedor. Com isso, este planeja detalhadamente os
elementos do negdécio, os produtos, os servicos, os compradores, os fornecedores,
tem uma visdo sobre os competidores e, sobretudo, as for¢cas e fraquezas do

empreendimento, e assim aumenta as chances de éxito.

As etapas do processo empreendedor sao feitas a fim de facilitar o trabalho
do empreendedor. Primeiramente, é necessario ter a ideia de negocio, em seguida,
avalia-se a oportunidade, isto €, busca-se entender se ha potencial de viabilidade
econdmica, clientes em potencial no mercado para consumir o produto, entre outros.
Com a oportunidade detectada, comeca o desenvolvimento do plano de negécios.

Depois de concluido, este possibilitara a identificacdo da quantidade exigida de
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recursos e as fontes existentes para o financiamento do empreendimento. Cabe
ressaltar que este processo é dindmico e as etapas podem ser revistas apos a
conclusao do planejamento (DORNELAS, 2011).

Dornelas (2011) adiciona que ha tipos e formatos variados para executar um
plano de negocio. Na atualidade, devido a demanda por uma comunicacdo mais
objetiva, os planos de negdécios tém sido adaptados para esse novo contexto,
tornando-se cada vez mais pragmaticos. Portanto, como os tipos e os formatos dos

planos de negocios sdo diversos, ha também varias estruturas desse plano.

Rosa (2007) concorda que o plano de negdcios nédo é feito de maneira fixa, ou
seja, cada empresa necessita ajustar o plano ao seu contexto e momento.
Entretanto, este trabalho, com base no trabalho de Rosa (ibid.), destaca o
direcionamento em oito passos: i) sumario executivo; ii) analise de mercado; iii)
plano de marketing; iv) plano operacional; v) plano financeiro; vi) construgdo de
cenarios; vii) avaliacdo estratégica; e viii) avaliagdo do plano de negocios. Embora
haja discordancia em relacdo as etapas para o desenvolvimento dessa estratégia,
todos entendem que esse planejamento deva voltar-se para as areas de Marketing e

Financas.

Ainda, ha a necessidade pela revisdo e atualizacdo com regularidade apos a
conclusdo do plano de negoécios, cabendo ao empreendedor esse controle para
garantir que a execucao da estratégia de negdécios aconteca adequadamente. Os
negocios em fases iniciais sdo 0s que mais necessitam de um bom plano de negdcio

para que a empresa realize suas operacdes apropriadamente (DORNELAS, 2011).

A divisdo proposta nesse estudo é de autoria propria, com base em Dornelas
(2010), Salles (2009) e Rosa (2007). Conforme esses autores, ndo ha um unico
modelo de plano de negdcios nem tampouco uma Unica maneira de estruturar o
referido plano. Portanto, esse trabalho apresentara, primeiramente, o Plano
Estratégico, seguido da Estrutura Organizacional e Plano de Marketing. Para
finalizar o referencial tedrico, sera apresentado o Plano Financeiro, foco dessa

pesquisa.
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2.2.1 Plano Estratégico
J& em relacdo as estratégias competitivas, Porter (1998) as apresenta como
acOes defensivas e ofensivas de uma empresa, com base em trés tipos basicos e

nas cinco forcas competitivas da empresa.

Primeiramente, existem trés tipos basicos de estratégias para formar um
planejamento. A primeira € a estratégia de lideranca no custo total, essa busca a
eficiéncia e a maximizacao de producédo e de volume de uma empresa e controle
eficiente e geralmente é seguida por empresas que almejam maior participacdo de
mercado e o preco é um importante diferencial para o consumidor. A segunda
estratégia é a de diferenciacdo, essa busca a diferenciacdo dos servi¢cos e produtos
para oferecer melhores opcdes do mercado ao publico consumidor. A dltima
estratégia € a de foco, essa € direcionada a entender o alvo especifico de acordo
com caracteristicas, como a segmentacao de mercado, a fim de oferecer um produto

adequado a determinado publico consumidor (PORTER 1998).

Ainda de acordo com Porter (1998), para compreender melhor a
aplicabilidade dessas trés estratégias, ou seja, de custo, diferenciacdo e foco, &
preciso conhecer as cinco for¢as para analisar a competitividade entre as empresas,
sao elas: i) a rivalidade dos concorrentes, que analisa vertentes como publicidade,
grau de diferenciacdo do produto e taxa de crescimento; ii) o poder de negociacao
dos clientes, que é determinado pelo preco da compra, pela disponibilidade de
informacdo que o comprador possui sobre o produto e a existéncia de produtos
substitutos; iii) o poder de negociacdo dos fornecedores, que considera o nivel de
diferenciacdo da matéria-prima e o custo de producdo em relacdo ao valor de venda
do produto; iv) as ameacas de entrada de novos concorrentes, que devem ser
analisadas por meio de canais de distribuicdo, vantagens em relacdo aos
concorrentes e a existéncia de barreiras de entrada; e v) a ameaca de produtos
substitutos, que deve ser analisada pelo nivel de diferenciacéo do produto, poder de
barganha do comprador e qualidade do produto.

2.2.2 Estrutura Organizacional
Segundo Dornelas (2011), a estrutura organizacional, também conhecida
como equipe de gestdo do negdcio, é uma parte importante do planejamento. Nela

constam os profissionais participantes no empreendimento, com a descricdo das
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funcdes, nivel de adequacdo e de experiéncia e grau de envolvimento na

organizacao.

J& Salles (2009) revela que a estrutura organizacional € o modo como as
atividades de uma empresa sao divididas, organizadas e coordenadas. Esta pode
ser realizada com a listagem de atividades dos integrantes da equipe, divisdo da
carga total de trabalho, acordo em relacédo as tarefas, criacdo de mecanismos de
monitoramento e métodos para ajustes necessarios. Entretanto, a estrutura
organizacional também pode ser informal, onde as relacbes ndo sao fixadas

previamente.

2.2.3 Plano de Marketing

Para Kotler e Keller (2013), o plano de marketing € um documento que
sintetiza o que o profissional de marketing compreende acerca do mercado e revela
como a empresa planeja atingir os objetivos. Nele, ha diretrizes para os aspectos de
marketing e para a alocacado de fundos ao longo do periodo de planejamento. Esse
plano tem como finalidade dar direcédo e foco para a empresa e documenta como a
organizacdo alcancara seus obijetivos, tendo os clientes e concorrentes como ponto
inicial.

Em relacdo as deficiéncias dos planos de marketing da atualidade, Kotler e
Keller (2013) revelam a falta de realismo, analise competitiva insuficiente e foco de
curto prazo por parte dos executivos de marketing. Ainda, para pequenas empresas,
h& a possibilidade de criar planos mais curtos e menos formais, enquanto grandes

organizacdes exigem informacdes altamente estruturadas.

Os planos apresentados até 0 momento serdo necessarios para embasar o
estudo. Entretanto, ndo serdo foco deste trabalho. O enfoque serd no Plano
Financeiro, apresentado a seguir, que é de suma importancia para que o

empreendedor possa analisar a viabilidade econdmica do negécio.

2.2.4 Plano Financeiro

Segundo Dornelas (2011), o Plano Financeiro finaliza, com dados numéricos,
o0 que foi desenvolvido ao longo do plano de negdcios. Esse abarca desde os
investimentos indispensaveis para o0 negécio entrar em funcionamento até a

projecéo dos fluxos de caixa futuros que serdo adquiridos pela empresa, bem como
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a andlises de viabilidade financeiras do empreendimento e indicadores que

mostrarao se existe potencial de sucesso financeiro.

Para Rosa (2007) o plano financeiro é a fase que determina a quantidade total
de recursos necessarios para que o negocio comece as suas atividades, sendo

composto por investimentos fixos, capital de giro e investimentos pré-operacionais.

Para o entendimento do Plano Financeiro desse trabalho, havera
primeiramente a conceituacao de investimento inicial, receitas, custos operacionais
(despesas) e fluxos de caixa. Apods isso, serdo apresentados os conceitos de quatro
indicadores econémicos: i) valor presente liquido; ii) taxa interna de retorno; iii)
tempo de retorno; iv) indice de lucratividade; e v) taxa de rentabilidade. Por fim, tera
a analise de sensibilidade, que mede a sensibilidade de um indicador econémico em
relacdo a variacdo de uma variavel que compde o indicador, a partir da variacao de

uma variavel por vez. Essa divisdo foi baseada no trabalho de Salles (2009).

Portanto, a analise abordada neste estudo sera econdémica, ou seja, buscara
entender se o negocio em questdo vale a pena economicamente. A andlise
financeira trata do levantamento e obtencdo de recursos financeiros de terceiros

para o empreendimento e ndo sera foco desse trabalho.

2.2.4.1 Investimento Inicial

Segundo Gitman (2004), o investimento inicial refere-se as saidas de caixa
levadas em consideracéo quando se avalia um gasto de capital. Quando o estudo se
refere a investimentos que possuem fluxos de caixa convencionais, 0 investimento
inicial acontece na data zero. Este é calculado subtraindo-se todas as entradas de

caixa na data zero de todas as saidas de caixa que acontecem nessa data.

Ha trés elementos que precisam ser analisados para determinar o
investimento inicial associado a um gasto de capital: i) custo instalado do novo ativo;
i) recebimentos decorrentes da venda de um novo ativo; e iii) a variacdo (se
acontecer) de capital de giro liquido. Caso ndo haja custos de instalacdo e a
empresa nao estiver trocando um ativo existente, entdo o preco de compra do ativo
sera igual ao investimento inicial (GITMAN, 2004). A Figura 2.1 a seguir ilustra o

formato béasico para a determinacdo do investimento inicial:
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Figura 2.1: Investimento Inicial
Formato Basico Para a Determinacédo do Investimento Inicial.

Custo Instalado do novo ativo=

Custo do novo Ativo + Custo de Instalacéo

(menos)- Recebimento depois do Imposto de Renda com a venda do ativo antigo=
Recebimento com a venda do antigo ativo +- (mais ou menos) Imposto sobre
avenda do antigo ativo

+- Variacao do Capital de Giro Liquido

Investimento Inicial

Fonte: Gitman (2004, p. 311)

Em relacdo ao custo do novo ativo, pode-se dizer que este € o desembolso
liguido necessario para compra e instalacdo de modo a colocar o ativo em operacgao.
Os recebimentos com a venda do antigo ativo equivalem aos fluxos liquidos de
entrada alcancados pela venda. Depois devem-se diminuir os custos incididos no
processo de remocao do ativo. Ja& o capital de giro liquido é a diferenca entre os
ativos circulantes e os passivos circulantes do empreendimento (GITMAN, 2004).

Ainda, Rosa (2007) acrescenta mais um elemento: 0s investimentos pré-
operacionais. Os investimentos antes da operacdo sao as despesas antes da
abertura da empresa, como, por exemplo, reforma do espaco e taxas de registro.

2.2.4.2 Receitas

O célculo da receita é realizado por meio da multiplicacdo dos produtos ou
servicos ofertados pelo preco de venda definido. Para estimar de forma correta, faz-
se necessario que o empreendimento avalie o potencial do mercado consumidor,
assim como a capacidade de producdo. Além disso, devem-se fazer estimativas
para o periodo minimo de doze meses, estar atento nas avaliacbes e examinar se
ha sazonalidades (ROSA, 2007 apud SALLES, 2010).

2.2.4.3 Custos Operacionais (Despesas)

As despesas podem estar atreladas a producao que sao imprescindiveis para
o funcionamento da empresa, ou podem ser despesas que acontecem com ou sem
producgdo. Os custos variaveis sdo valores pagos a fim de obter e empregar recursos
aplicados para produzir os produtos ou servigos. Estes sao diretamente relacionados
a quantidade produzida, ou seja, quando a producdo cresce, 0S custos variaveis
ampliam e quando a producdo reduz os custos variaveis também reduzem. Em
relacdo aos custos fixos, esses sao definidos por valores pagos pelos

empreendedores para sustentar o funcionamento da organizagdo. Estes custos nao
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estdo proporcionalmente atrelados a quantidade produzida, na maioria das vezes
sendo oriundos das areas de apoio (DOLABELA, 1999 apud SALLES, 2010).

2.2.4.4 Fluxos de Caixa

De acordo com Gitman (2004), o fluxo de caixa é objeto de atencdo do
administrador financeiro, tanto na gestdo das financas diarias, quanto no
planejamento e tomada de decisdes estratégicas voltada para a geracdo de valor

para os acionistas.

Sob a perspectiva contabil, os fluxos de caixa de uma empresa podem ser
resumidos na demonstracdo de fluxos de caixa. Contudo, sob a perspectiva
financeira, as empresas atentam-se tanto com o fluxo de caixa operacional, utilizado
na tomada de decisdes gerenciais, quanto com o fluxo de caixa livre, seguido de

perto pelos participantes do mercado de capitais (GITMAN, 2004).

Em suma, a demonstracao de fluxo de caixa resume as entradas e saidas de

caixa em certo periodo.

2.2.4.5 Indicadores Econdmicos

Cabe entender, ainda, os aspectos econdmicos da viabilidade do investimento
a ser realizado. Para isso, sera avaliado o Valor Presente Liquido (VPL), a Taxa
Interna de Retorno (TIR), o Tempo de Retorno, o indice de Lucratividade (IL) e o
indice de Rentabilidade (IR) do empreendimento.

As ideias e construcdo desta etapa foram feitas com base no artigo de
Ferreira e Pacheco (2019).

2.2.4.5.1 Valor Presente Liquido

Segundo Gitman (2004), o VPL considera o valor do dinheiro no tempo e é
classificado como um método sofisticado de andlise de investimentos. Este tipo de
método desconta os fluxos de caixa do empreendimento a uma taxa determinada.
Essa taxa € chamada de taxa de desconto ou custo de oportunidade, ou seja, é 0
menor retorno que precisa ser alcancado para que o valor de mercado da empresa

nao se reduza.

O VPL é obtido com o investimento inicial do projeto (FCo) subtraido do valor

em tempo presente das entradas de caixa (FCt), descontadas a uma taxa idéntica
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ao custo de capital do negocio (k) (GITMAN, 2004). Essa taxa de desconto € a taxa
minima de atratividade que o investidor exige para aceitar o projeto. A seguir, tem-se

a formula matematica necesséria para chegar ao valor desse indicador:

Em relacéo aos critérios de decisdo, o projeto é aceito se o VPL for maior ou
igual a 0 e rejeitado se for menor que 0. Isso acontece porque se essa técnica
trouxer valor positivo significa que a empresa alcancara retorno acima do seu custo
de capital, ou seja, aumentando o valor de mercado e a riqueza de seus
proprietarios (GITMAN, 2004).

Fonseca e Bruni (2010) dizem que o VPL é a técnica mais aconselhada por
estudiosos da area financeira para se chegar a conclusdo se um projeto trard bons
resultados. Essa afirmacdo € baseada no fato de que o VPL considera o valor do
dinheiro no tempo e ndo analisa critérios subjetivos como, por exemplo, as
preferéncias do gestor. Além disso, leva em conta os fluxos de caixa futuros gerados
pelo projeto de forma integral, ou seja, mostrando toda a movimentacédo dos fluxos

de caixa.
2.2.4.5.2 Taxa Interna de Retorno

Outra técnica utilizada, ainda segundo Gitman (2004), é a Taxa Interna de
Retorno (TIR). Esta se refere a taxa de desconto que iguala o VPL de uma
oportunidade de investimento a 0, para que o valor presente das entradas de caixa é
igual ao investimento inicial. E, também, a taxa composta do retorno de todo o
projeto que a companhia atingiria se realizasse o projeto e ganhasse as entradas de

caixa previstas. Matematicamente, tem-se:

n

FC
t -FC
SO: 7t O
(1+TIR)

n

FC
t . = FG,
(1+TIR)
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De acordo com Fonseca e Bruni (2010), a TIR encontrada precisa ser
comparada com a taxa de desconto ho momento da decisdo do investimento ou
financiamento. J4 Gitman (2004) complementa que em relacdo a tomada de decisdo
com base na TIR, o critério de comparacdo € com o custo de capital. Isto é, se a TIR
for maior que o custo de capital, pode-se aceitar o projeto, entretanto, se for menor,
deve-se rejeitd-lo. Esses parametros garantem que a empresa tenha o retorno
minimo exigido e entdo, o investimento aumentard o capital de mercado e assim, o

patrimoénio dos seus proprietarios.

Para Fonseca e Bruni (2010), ambos os critérios sdo complementares entre si
e sdo fundamentados nos fluxos de caixa atuais, mas em algumas situagdes
especificas, a TIR precisa de ajustes para que produza a mesma informagéo obtida
pelo VPL.

2.2.4.5.3 Tempo de Retorno

Além disso, pode-se analisar a viabilidade econémica sob a 6ética do tempo de
retorno, também conhecido como payback. Esta técnica se refere ao tempo
necessario para que a companhia resgate o investimento feito inicialmente e é
avaliado com suas entradas de caixa. Quando o periodo do tempo de retorno for
menor que 0 tempo maximo aceitavel, o projeto sera aceito. Caso o periodo seja
maior, o projeto sera rejeitado. Esse periodo é determinado pela empresa, ou seja, é
subjetivo (GITMAN, 2004).

Gitman (2004) pontua ainda que, embora o tempo de retorno seja um
indicador bastante utilizado, ndo € considerado como uma técnica sofisticada. Isso
acontece porque este se mostra deficitario, j& que usualmente ndo leva em
consideracdo o valor do dinheiro no tempo e quando considera, ndo utiliza

necessariamente todos os fluxos de caixa.

Entretanto, de acordo com Fonseca e Bruni (2010) tem-se a possibilidade de
saber o tempo de retorno considerando o valor do dinheiro no tempo se for utilizado
o tempo de retorno descontado, também conhecido como tempo de retorno corrigido
ou descontado. Esse método leva “os fluxos futuros de caixa a uma taxa de
aplicacdo no mercado financeiro, trazendo os fluxos a valor presente, para depois
calcular o periodo de recuperacdo” (Fonseca e Bruni 2010, p.11). Entretanto, esse

procedimento ainda ignora a integralidade dos fluxos de caixa.
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2.2.4.5.4 indice de Lucratividade e indice de Rentabilidade

Finalizando os indicadores econdmicos, serdo apresentados o indice de
Lucratividade (IL) e o indice de Rentabilidade (IR), que medem a rentabilidade do
negocio. De acordo com Ross, Westerfiled e Jaffe (2015), o IL é o quociente do valor
presente dos fluxos de caixa futuros esperados apOs 0s investimentos iniciais,

dividido pelo investimento inicial. Entdo, é representado da forma a seguir:

indice de Lucratividade (IL) = VP dos fluxos de caixa subsequentes ao investimento inicial
Investimento inicial

Segundo Ross, Westerfiled e Jaffe (2015), o IL sera maior do que 1 sempre
que o VPL for maior do que 0. Logo, para decidir com base no IL, o projeto sera

aceito se o IL for maior ou igual a 1 e rejeitado se for menor que 1.

Contudo, de acordo com Brealey e Myers (2016), quando os fundos séo
restritos, € necessario atencdo para alcancar o melhor resultado com o recurso
disponivel. Isto €, tem-se que escolher os projetos que oferecem o maior VPL por
unidade monetaria do investimento inicial. Esses autores utilizam o indice de

Rentabilidade calculado com a férmula abaixo:

indice de rentabilidade = valor presente liquido

Investimento

Existem limitacdes para esse método, que ndo é adequado para eventos em
gue dois projetos sdo mutuamente excludentes ou em que um dos projetos seja
dependente de outro, pois pode ser tendencioso para projetos de menor porte
(BREALEY; MYRES, 2016). Com esse método também se pode medir o risco do
projeto sob o enfoque do retorno do projeto por unidade de investimento realizado.

2.2.4.6 Andlise de Sensibilidade

Segundo Gitman (2004), a andlise de sensibilidade é uma abordagem que
emprega diversos valores possiveis de uma variavel para examinar seu impacto
sobre o retorno de um empreendimento. Esse método € constantemente utilizado
quando se pretende ter conhecimento da variabilidade do retorno diante de

alteracdes de uma variavel-chave.

A escolha pode ser, por exemplo, das variaveis relacionadas a receita, ja que

€ relevante reconhecer elementos “que influenciam neste resultado como a
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participacdo no mercado, tamanho do mercado e preco do produto ou servico”
(FONSECA E BRUNI, 2010, p.18). Outras variaveis importantes sdo 0S custos
operacionais variaveis e fixos. As variaveis se alteram a medida que varia a
quantidade produzida, j& os fixos ndo dependem da “producédo ou servico prestado,
sendo fixos apenas por um periodo pré-determinado.” (FONSECA E BRUNI, 2010,
p.18).

Com isso, Ross, Westerfiled e Jaffe (2015) indicam que essa técnica faz
estimativas de tamanho do mercado, participacdo no mercado, preco, custo variavel,
custo fixo e de investimento inicial para se obter a informacao da variabilidade de
resultados. Ainda, uma metodologia frequente nessa andlise € a realizacdo de
estimativas pessimistas (pior), provaveis (esperada) e otimistas (melhor) dos
retornos associados. A analise de sensibilidade padrdo requer o calculo do retorno
para as trés possibilidades de uma Unica variavel por vez, considerando fixa a

previsao esperada para todas as demais.

Segundo Gitman (2004), é possivel medir a amplitude de retornos, que é
obtida pela diferenca dos resultados pessimista e otimista. Quanto maior for a

amplitude, significa que maior sera a variabilidade.

De acordo com Fonseca e Bruni (2010), por meio desta andlise é possivel
reconhecer onde € necessario ter mais informacdes. Projetos muito sensiveis sao
arriscados, ja que uma pequena falha na estimativa de uma variavel pode gerar um
grande impacto no retorno esperado. Ja conforme Gitman (2004), apesar do uso da
analise de sensibilidade ser limitado, essa permite que 0s gestores tenham
informacBes sobre o comportamento dos retornos, sendo usada para estimar o risco
existente. Ademais, Ross, Westerfield e Jaffe (2015) dizem que a analise de
sensibilidade avalia o impacto de cada variavel isoladamente, porém provavelmente,
as diferentes variaveis estao interligadas e seria relevante identificar o impacto das
varidveis de forma conjunta através de métodos de simulacao de risco, por exemplo,

simulacdo de Monte Carlo.
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3. METODOLOGIA

Neste capitulo serd apresentada a metodologia utilizada para a realizacdo
desse trabalho de conclusdo de curso por meio do tipo de pesquisa, coleta de
dados, universo e amostra, analise de dados e limitacdes do método com base em
Vergara (2014) e Gil (2002).

3.1 Tipo de Pesquisa

A classificacdo de pesquisa proposta por Vergara (2003) utiliza os seguintes
critérios: quanto aos fins e quanto aos meios. Em relacdo aos fins, trata-se de uma
pesquisa descritiva, jA que de acordo com Vergara (2003), a pesquisa descritiva tem
objetivo de expor caracteristicas de um fendmeno ou populacdo e, ainda, pode ser
utilizada para o estabelecimento de correlagbes entre variaveis. Este tipo de
pesquisa se justifica, pois o presente estudo tem como objetivo descrever em quais
condi¢cdes um novo negécio de alimentos de servigos de entregas por aplicativos de

celular no Rio de Janeiro se mostra economicamente viavel.

Quanto aos meios, trata-se de um estudo de caso. De acordo com Vergara
(2003, p. 47), o “estudo de caso € o circunscrito a uma ou poucas unidades,
entendidas essas como pessoa, familia, produto, empresa, 6rgdo, comunidade ou
até mesmo pais.” Este tem como caracteristica o aprofundamento das informacdes e

pode ou nédo ser realizado no campo.

Gil (2002) complementa que o estudo de caso é um tipo de pesquisa que se
baseia em um estudo profundo de um ou poucos objetos, de forma que permita seu
amplo e detalhado conhecimento. Em relacdo a este trabalho havera, portanto, um
estudo de caso pelo fato de examinar o empreendimento através de diferentes

analises e indicadores e com isso, permitir o amplo conhecimento do negécio.
3.2. Universo e Amostra

De acordo com Vergara (2003, p. 50), o universo pode ser compreendido
como “um conjunto de elementos (empresas, produtos, pessoas, por exemplo) que
possuem as caracteristicas que serdo objeto de estudo”. O universo do presente
estudo se refere aos empreendimentos do ramo alimenticio. Quanto a amostra,
Vergara (2003, p. 50) a compreende como “uma parte do universo (populacao)
escolhida segundo algum critério de representatividade”. Para a amostra foram
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considerados 0s negdcios do ramo alimenticio que funcionem apenas com servico
de entregas por aplicativos e sejam adequadas as regras do microempreendorismo

individual na cidade do Rio de Janeiro.
3.3. Coleta de Dados

Além disso, a metodologia de pesquisa foi dividida em quatro etapas. A
primeira refere-se a uma analise bibliografica, que apresenta informac6es do
microempreendorismo individual e do plano de negdcios, principalmente do plano
financeiro, para dar suporte ao trabalho. Nessa etapa foram apresentados o0s

conceitos de analises de viabilidade econdmica e de sensibilidade.

De acordo com Vergara (2003 p. 57), tem-se essa modalidade quando ha “a
pesquisa bibliografica em livros, dicionarios, revistas especializadas, jornais, teses e

dissertagdes com dados pertinentes ao assunto”.

Depois do levantamento tedrico, a segunda etapa refere-se a uma descricédo
do escopo, atividades e processos do novo empreendimento para descrever o
empreendimento hipotético a ser analisado com dados reais. Ja a terceira etapa
consiste em levantar custos (investimento inicial e custos operacionais), bem como
precos e quantidades (receitas). Cabe ressaltar que todos os custos e precos foram
levantados em funcao de valores de mercado e as quantidades foram definidas por
este trabalho.

Por fim, com base nos valores obtidos na etapa anterior, foram calculados os
indicadores econdmicos (Valor Presente Liquido, Taxa Interna Retorno, Tempo de
Retorno, Indice de Lucratividade e Taxa de Rentabilidade) e a andlise de

sensibilidade para avaliar se o0 negocio mostra ser viavel e robusto economicamente.

3.4. Analise de Dados

Os dados desse trabalho serdo analisados de forma quantitativa. Segundo
Vergara (2003 p. 59), “os dados podem ser tratados de forma quantitativa, isto é,
utilizando-se procedimentos estatisticos, como o teste de hipdteses”. Apesar de nao
estar contido na definicdo de Vergara (2003), nesse trabalho seréo feitos calculos
matematicos de indicadores econémicos e analise de sensibilidade, o que se

configura em uma andlise quantitativa.
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3.5. Limitagdes do Método

Ha quatro limitagdes no método desse trabalho: i) o estudo de caso, que foi 0
tipo de pesquisa adotado nesse estudo, ndo permite a generalizacao dos resultados;
i) a pesquisa quantitativa se limita a avaliar os resultados com foco nos numeros
encontrados; iii) a estimativa dos custos e receitas pode ser melhorada e, portanto,
existe impacto do nivel de detalhamento dessas estimativas nos indicadores
econdmicos calculados; e iv) a pesquisa descritiva ndo permite que se facam

previsdes sobre os resultados encontrados.
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4. RESULTADOS

Este capitulo apresentard& o escopo, atividades e processos do
empreendimento, o levantamento de custos (investimento inicial e custos
operacionais) e precos, baseados nos custos encontrados e nao através de
pesquisa de mercado. Ja as quantidades serdo assumidas pelo trabalho. Apds a
obtencdo desses valores, havera o célculo dos indicadores econémicos (Valor
Presente Liquido, Taxa Interna Retorno, Tempo de Retorno, indice de Lucratividade
e Indice de Rentabilidade) e a anélise de sensibilidade para analisar, no préximo

capitulo, se a empresa em questdo mostra ser viavel e robusta economicamente.
4.1 Escopo, Atividades e Processos do Empreendimento

O escopo, as atividades e processos do empreendimento a seguir foram
baseadas nos trabalhos o de Busarello et al. (2018) e Severo (2017).

O empreendimento em estudo € um servico de entregas por aplicativo de
refeicdes prontas e embaladas para o consumo. Serdo vendidas duas variagoes de
cardapio, para simplificar: picadinho de carne e legumes e espaguete ao molho
branco com brécolis. Nado serdo oferecidas, inicialmente, opcBes de bebidas e
sobremesas, bem como objetos descartaveis como talheres e guardanapos. Em
relacdo ao funcionamento, essa empresa ira operar de segunda-feira a sexta-feira

entre 11h as 15h, apenas em dias Uteis.

Todas as atividades de preparacdo serdo realizadas na cozinha do
apartamento do(a) dono(a) do negdcio e como investimento inicial, sera necesséria
a compra de uma geladeira extra para armazenamento dos alimentos e um fogao de
seis bocas para facilitar a preparacdo das comidas. Para simplificar a operacéo, as
refeicbes ficardo disponiveis para venda apenas em um aplicativo de celular de
servico de entrega de alimentos, ou seja, sera necessario pagar taxas mensais e por
produto vendido referente ao uso dessa plataforma, ja que essa sera responsavel
pela entrega e divulgacdo dos alimentos. As refeicdes serdao vendidas apenas para
pessoas fisicas no Rio de Janeiro e o empreendimento serd financiado totalmente
por capital préprio e por isso, ndo serdo apresentadas opc¢des de financiamento de

terceiros.
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A estrutura organizacional da empresa € composta apenas pelo(a) dono(a),
que se encarregara de todas as atividades referentes a elaboracdo das refeicoes.
Para melhor organizacdo, podem-se agrupar 0S pProcessos em cinco etapas: i)
compra dos insumos; ii) preparagao das refei¢des; iii) recebimento dos pedidos via
aplicativo de celular; iv) embalagem das refeicdes; e v) entrega do pedido feito pelo

cliente para o servico de entrega.

O primeiro processo é relativo a aquisicdo dos insumos que comeg¢a nha
pesquisa de preco dos produtos em sitios eletrénicos de supermercados até a
chegada das mercadorias ao local de producdo. O segundo processo tem inicio na
organizacdo dos alimentos até a finalizacdo da preparacdo das refei¢cdes. O terceiro,
refere-se a compra das refeicbes pelos clientes e vai da escolha das opc¢bes e
guantidades até a aprovacdo da compra pelo aplicativo de entregas. No quarto
processo, o microempreendedor embala as refeicées. Esta tem inicio na verificagdo
do pedido até o empacotamento dos alimentos com seguranca. Por fim, ha o
processo de entrega, que comega com a entrega das embalagens para o
entregador, funcionario do aplicativo, até a entrega no local em que o cliente se
encontra e o fechamento formal do pedido no aplicativo que pode ou nado ser

acompanhado de uma avaliacao (feedback).

A empresa entrard em funcionamento em 2021 e tera base em um bairro da
Zona Sul da cidade do Rio de Janeiro. Essa informacdo é relevante, jA que ha
variacao de preco de frete, assim como tarifas distintas de acordo com a localidade,

como, por exemplo, o valor do m3 da agua.
4.2 Levantamento de Custos

Para o objetivo de levantar custos, dividiu-se em trés pontos: i) investimento

inicial; ii) custos operacionais fixos; e iii) custos operacionais variaveis.

Em relacdo ao empreendimento em questdo, como descrito no escopo, sera
necessaria apenas a aquisicdo de uma geladeira e um fogdo de seis bocas como
investimento inicial. Para isso, obteve-se a média simples das cinco principais redes
de eletrodomeésticos de acordo com pesquisa realizada pelo Instituto Brasileiro de
Executivos de Varejo & Mercado de Consumo (IBEVAR) em 2019.
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Ainda, foram utilizados trés critérios para a escolha da geladeira: i) sistema de
refrigeracdo frost-free; ii) possuir 110V, por ser a voltagem do Rio de Janeiro; e iii)
ter entre 380 a 390 litros. Para o fogdo, consideraram-se dois critérios: i) seis bocas
(queimadores); e ii) possuir 110V, pelo mesmo motivo da geladeira. Somou-se ao
preco médio da nova geladeira e do fogdo apenas o preco médio de frete desses
produtos, jA que ndo ha necessidade de instalacdo. No mais, ja que o ato de

formalizacdo para Microempreendedores Individuais € gratuito, chegou-se aos

valores (com ano base em 2020) da Tabela 4.1, apresentada a seguir:

Tabela 4.1: Investimento Inicial (R$)

Investimento Inicial Valor Médio (R$)

Geladeira 2.175,00
Frete Geladeira 86,75
Fogao 1.189,00
Frete Fogéo 23,99
Total 3.474,74

Fonte: Elaboracéo Prépria

Para calcular os valores dos custos operacionais fixos serdo considerados
agueles considerados como nao alterados com o volume produzido. Como o MEI se
engquadra ao Simples Nacional, conforme a Resolucédo n° 140/2018 (BRASIL, 2018),
esses custos estdo isentos de tributos federais. Entretanto, para a composi¢cdo dos
custos operacionais fixos serdo consideradas as taxas mensais obrigatérias para os
MEIls. De acordo com a mesma resolucdo citada acima, para a Seguridade Social
(INSS), a contribuicdo corresponde a 5% do salario minimo vigente. No ano de 2020
o salario minimo é de R$ 1045,00, segundo a Medida Provisoria n°® 919/2020
(BRASIL, 2020) e, portanto, o valor da taxa corresponde, atualmente, a R$ 52,25.

Além disso, a Resolucdo n° 140/2018 indica que caso o empreendimento for
relativo a servigos, tem-se um acréscimo de R$ 5,00 de imposto sobre servicos
(ISS). Cabe ressaltar que as duas taxas devem ser pagas no documento Unico

chamado Documento de Arrecadacgéo do Simples Nacional do MEI (DAS-MEI).

Ja em relagdo aos custos operacionais fixos dos aplicativos de entrega de
alimentos por celular, foram consideradas as taxas que as trés principais empresas
gue realizam esse servigo aplicam no Brasil. Como essas taxas variam muito entre
empresas, sendo uma mensal e duas tarifas Unicas, o calculo foi feito com base em
uma média anual. Cabe ressaltar que essas taxas sao referentes aos pacotes mais

completos, incluindo a entrega dos alimentos para os clientes (SAIPOS, 2020).
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Consideraram-se, também, os valores das contas de agua, luz e gas como
fixos, jA que mesmo que se varie 0 numero de pratos produzidos (ha um limite de
pratos produzidos para compor com as especificidades do MEI), a variacao do valor
dessas contas € pequena, e, portanto, serdo considerados como custos

operacionais fixos.

Para o calculo das contas de 4gua, luz e gas, considerou-se a diferenca entre
os valores mensais antes e depois da produgcédo de alimentos no apartamento do

microempreendedor.

Com relagdo a agua, a estrutura tarifaria foi retirada do site da Cedae e os
dados em questédo estdo vigentes desde outubro de 2019. A tarifa é aplicada em
cascata, com valores progressivos a cada faixa. As tarifas por faixa também séo
diferentes de acordo com a regido da cidade. Como o empreendimento sera
localizado em um bairro da Zona Sul do Rio de Janeiro, os valores aplicados sao
referentes a “Area A” (Site da CEDAE).

Ademais, considerou-se o consumo usual na residéncia de 20m3 por més e
um aumento de 50% com o inicio do negdécio para atender a demanda produzida. A
Tabela 4.2 reflete 0 gasto mensal total de 30m3, entretanto apenas 10ms3, ou seja, 10
vezes 10,021496, ou seja, R$ 100,21 sdo relativos ao consumo da empresa,

conforme descrito a seguir:

Tabela 4.2: Custo Operacional Fixo - Agua (R$/més)

Faixa Tarifa/faixa Consumo/faixa (m3) Valor/més (R$)

0-15 4,555225 15 68,33
16-30 10,021496 15 150,32
Total 30 218,65

Fonte: Elaborag&o Prépria, com apoio de dados disponibilizados pela CEDAE

Ja em relacdo a luz, os valores foram retirados de uma simulacdo de gastos
realizado no site da Enel, empresa que atende a cidade do Rio de Janeiro. Nesta
simulagdo, sem data de vigéncia, foi considerado o aumento de gastos em
iluminacdo e com a geladeira nova. A iluminacdo refere-se a duas lampadas
adicionais com a poténcia de 60W. cada. e tempo médio de uso diario de 7 horas,
enquanto a geladeira ficarad ligada 24 horas por dia para armazenamento dos
insumos. Com isso, o0 valor que devera ser pago mensalmente sera de R$ 97,22

(Site da ENEL). O detalhamento do custo de luz encontra-se na Tabela 4.3 a seguir:
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Tabela 4.3: Custo Operacional Fixo - Luz (R$/més)

Descricdo Quantidade Uso Diario KWh/més Mensal (R$)

Geladeira 1 24 horas 117 79,99
lluminacéo 2 7 horas 25,2 17,23
Total 142,2 97,22

Fonte: Elaboracéo Prépria com apoio de dados disponibilizados pela ENEL

Para o géas, a Naturgy, empresa que fornece gas natural residencial na cidade
do Rio de Janeiro faz o calculo com tarifa em cascata, ou seja, progressivamente
(Site da Naturgy). Por isso, nesse item também sera considerado o consumo
adicional do empreendimento em relagdo ao consumo usual dos moradores da

residéncia.

Além disso, de acordo com o site da Liquigas, empresa de distribuicdo de gas
presente no Brasil, o consumo de gas em forno e fogdo doméstico em fogo médio
corresponde a 0,225 Kg por hora. Fazendo a conversao para a unidade de medida
utilizada pela Naturgy, temos que 1 m3 de gas natural pesa em média 570 kg, ou

seja, o0 gasto por hora, nessas condicdes é de 0,395 m3.

Com isso, o calculo considerou 5 horas de uso diario em 20 dias do més,
sendo o gasto de aproximadamente 40 m3 com o empreendimento e 20m3 de
consumo dos moradores da residéncia. O detalhamento encontra-se na Tabela 4.4,

com tarifas vigentes a partir de maio de 2020:

Tabela 4.4: Custo Operacional Fixo - Gas (R$/més)

Faixa de Volume em m3 Tarifa Limite Simulacéo para Mensal (R$)
Consumo m3/més maximo na faixa R$/m3 60m3/més
0-7 7 5,984 7 41,89
8-23 16 7,8612 16 125,78
24-83 60 10,0976 37 373,61
Total 60 541,28

Fonte: Elaboracao Propria com apoio de dados disponibilizados pela NATURGY

Entretanto, como o consumo com o empreendimento € de 40m3, o valor é
formado pelos 3m?3 finais da segunda faixa (3 vezes 7,8612, ou R$ 23,58) somado
aos 37m3 da ultima faixa (37 vezes 10,0976, ou R$ 373,61). Portanto, deve-se

considerar R$ 397,19 o gasto mensal de consumo de gas.

A Tabela 4.5, a seguir, consolida os custos operacionais do novo negacio:
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Tabela 4.5: Consolidacdo dos Custos Operacionais Fixos (R$/més)

Custos Fixos Mensal (R$)
DAS-MEI 57,25
Taxa Aplicativo de Entregas de Alimentos 60,00
Agua 100,21
Luz 97,22
Gés 397,19
Total 711,87

Fonte: Elaboracgao Prépria

Cabe ressaltar que ndo serdo considerados os valores referentes a aluguel e
taxa de condominio, ja que o(a) empreendedor(a) arcara com esses custos
independente da implantacdo do negdcio. Os custos adicionais com banda larga
(telefonia) e o plano de celular (internet) devido a producédo das refeicbes também

nao serdo considerados.

Em relacdo aos custos operacionais variaveis, ou seja, aqueles que variam
conforme o volume produzido, existem 3 elementos a se considerar: i) insumos para
a preparacdo dos alimentos; ii) taxa do aplicativo de entrega por pedido; e iii)

embalagens.

Para o calculo dos insumos para a preparacdo dos alimentos, primeiramente
foram listados todos o0s insumos necessarios para a realizacdo dos dois pratos
definidos e a partir dessa relacéao fez-se uma pesquisa de preco online e presencial
em cinco redes de supermercados presentes na cidade do Rio de Janeiro. O

resultado esta na Tabela 4.6 a seguir:

Tabela 4.6: Preco Médio — Insumos (R$)

Insumos Quantidade Preco Médio (R$)
Arroz 5kg 15,91
Alho 5009 19,16
Cebola 1kg 7,99
Oleo de Soja 900ml 4,05
Pimenta do Reino 15¢g 2,74
Sal 1lkg 1,82
Carne (Patinho) 1kg 31,95
Cenoura 1kg 5,15
Batata 1kg 6,25
Espaguete 5009 2,43
Amido de Milho 200g 3,68
Queijo Parmeséo 100g 8,00
Brdcolis 300g 4,30
Margarina 500g 2,56

Fonte: Elaboracao Propria

Considerou-se o més com 20 dias, ja que o empreendimento funciona apenas

nos dias uteis, apenas no horario do almogco. Serdo preparados um total de 24
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pratos por dia, sendo 12 picadinhos de carne e legumes e 12 espaguetes ao molho
branco e brécolis. Com isso, os valores e as quantidades serdo apresentados nas

Tabelas 4.7 e 4.8 a seguir, com valores arredondados para duas casas decimais:

Tabela 4.7: Custo Operacional Variavel — Opcao 1: Picadinho de Carne e Legumes

Insumos Quantidade/prato Quantidade/dia Valor Unitario Valor/dia Valor/més
Arroz 200g 2400 R$ 0,64 R$ 7,63 R$ 152,64
Alho 30g 360 R$ 1,15 R$ 13,80 R$ 275,90
Carne (Patinho) 100g 1200 R$ 3,20 R$ 38,34 R$ 766,80
Cenoura 509 600 R$ 0,26 R$3,09 R$61,80
Cebola 509 600 R$ 0,40 R$ 4,79 R$ 95,88
Oleo de Soja 10ml 120 R$ 0,05 R$0,54 R$10,80
Pimenta do Reino 39 36 R$ 0,55 R$ 6,58 R$ 131,68
Sal 59 60 R$ 0,01 R$ 0,11 R$ 2,19

Batata Inglesa 509 600 R$ 0,31 R$ 3,75 R$ 75,00

Total R$ 6,55 R$ 78,63 R$ 1.572,69

Fonte: Elaboracéo Propria

Tabela 4.8: Custo Operacional Varidvel — Opcao 2: Espaguete ao Molho Branco e Brocolis

Insumos Quantidade/prato Quantidade/dia Valor Unitario Valor/dia Valor/més
Espaguete 2509 3000 R$ 1,21 R$ 14,56 R$ 291,20
Alho 30g 360 R$ 1,15 R$ 13,80 R$ 275,90
Amido de Milho 10g 120 R$ 0,18 R$ 2,21 R$ 44,12
Margarina 20g 240 R$ 0,10 R$ 1,23 R$ 24,58
Brécolis 50g 600 R$ 0,72 R$8,60 R$172,00
Cebola 50g 600 R$ 0,40 R$ 4,79 R$ 95,88
Oleo de Soja 10ml 120 R$ 0,05 R$0,54 R$ 10,80
Pimenta do Reino 3g 36 R$ 0,55 R$6,58 R$ 131,68
Queijo Parmesao 20g 240 R$ 1,60 R$ 19,20 R$ 384,00
Sal 5g 60 R$ 0,01 R$ 0,11 R$ 2,19
Total R$ 5,97 R$ 71,61 R$1.432,35

Fonte: Elaboracgao Prépria

Portanto, em relacdo aos insumos, temos o valor médio diario total de R$
150,24 e o valor médio mensal total de R$ 3.005,04.

Por fim, em relacdo as embalagens, essas sdo compradas de acordo com a
guantidade de pedidos mensais, ou seja, 24 pedidos diarios por 20 dias no més,
totalizando 480 embalagens mensais. Ndo foram consideradas perdas nas
embalagens. O preco médio do pacote de 100 embalagens de aluminio com
capacidade de 500ml é de R$ 60,04, ou seja, o custo médio mensal é de R$ 288,19.
O custo operacional das embalagens € variavel, porque sua utilizacdo depende do

namero de pratos produzidos.

Para estimar a receita mensal das 480 refeicOes, deve-se definir o preco por

prato, para cada uma das duas opc¢oes.
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Para determinar o preco, sera considerado R$ 1,48 de custos operacionais
fixos por prato (R$ 711,87 divididos por 480), adicionado a R$ 0,60 de embalagens
por prato (R$ 288,19 divididos por 480). Das Tabelas 4.7 e 4.8 retirou-se o custo
unitario de insumos para as duas opg¢oes: R$ 6,55 (opcéo 1) e R$ 5,97 (opcéo 2).

Com relacdo a opcao 1, o custo unitario € de R$ 8,63 (R$ 1,48 + R$ 0,60 +
R$ 6,55). Seguindo o mesmo raciocinio, tem-se R$ 8,05 para a opcdo 2.
Determinou-se o lucro de 10% sobre o custo de cada prato, de modo que nao
ultrapasse o faturamento anual de R$ 81.000,00 estabelecido para MEls. Com isso,
chegou-se aos pregos das opcoes 1 e 2 de R$ 9,50 e R$ 8,90 respectivamente.
Sobre estes precos, deve-se aplicar a taxa do aplicativo de 28%, gerando precos
finais das opgbes 1 e 2 de R$ 12,15 e R$ 11,30, respectivamente. O valor mensal

pago ao aplicativo é de R$ 1.236,48.

A Tabela 4.9, abaixo, apresenta o quadro-resumo de todos o0s custos

envolvidos no novo negécio.

Tabela 4.9: Quadro-Resumo — Custos (R$)

Tipo de Custo Valores (R$)
Investimento Inicial 3.474,74
Custo Operacional Fixo Mensal 711,87

Custo Operacional Variavel Mensal ~ 4.529,48

Fonte: Elaboracéo Propria

A receita bruta mensal serd o preco de cada opc¢do de prato multiplicado
pelos 480 pratos vendidos, chegando ao valor total de R$ 5.628,00, ou seja, nao
ultrapassando o faturamento méaximo anual de R$ 81.000,00 permitido para ser MEI.
Descontados 0s custos operacionais totais mensais, o valor da receita liquida
mensal é R$ 386,65, um valor bastante reduzido.

Por essa razdo, buscou-se revisar 0s maiores custos operacionais variaveis,
gue nesse caso Sao 0s insumos. Inicialmente, a pesquisa de precos foi feita com
base em supermercados com presenca fisica em bairros da Zona Sul do Rio de
Janeiro, onde o futuro negocio sera localizado. Entretanto, para buscar reduzir os
valores dos custos dos insumos e consequentemente aumentar a receita liquida
mensal, fez-se uma pesquisa de preco em supermercados atacadistas e em redes
menores. Com isso, chegou-se a Tabela 4.10, que é a segunda versao do preco

médio dos insumos:



Tabela 4.10: Preco Médio — Insumos (R$)

Insumos Quantidade Preco Médio (R$)
Arroz 5kg 15,08
Alho 5009 15,99
Cebola 1kg 5,79
Oleo de Soja 900ml 4,05
Pimenta do Reino 50g 1,40
Sal 1kg 1,82
Carne (Patinho) 1kg 25,99
Cenoura 1kg 4,38
Batata 1kg 4,28
Espaguete 5009 2,43
Amido de Milho 200g 2,99
Queijo Parmeséo 100g 6,99
Brécolis 300g 4,30
Margarina 500g 2,56

Fonte: Elaboracéo Prépria
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Com isso, 0s novos valores unitarios e mensais para cada uma das refei¢des,

considerando 0s mesmos 24 pratos por dia e 20 dias por més foram representados

pelas Tabelas 4.11 e 4.12 abaixo.

Tabela 4.11: Custo Operacional Varidvel — Opcao 1: Picadinho de Carne e Legumes

Insumos Quantidade/prato Quantidade/dia Valor Unitario Valor/dia Valor/més
Arroz 200g 2400 R$ 0,60 R$ 7,24 R$144,77
Alho 30g 360 R$ 0,96 R$ 11,51 R$ 230,26
Carne (Patinho) 100g 1200 R$ 2,60 R$ 31,19 R$623,76
Cenoura 50g 600 R$ 0,22 R$2,63 R$52,56
Cebola 509 600 R$ 0,29 R$3,47 R$69,48
Oleo de Soja 10ml 120 R$ 0,05 R$0,54 R$ 10,80
Pimenta do Reino 3g 36 R$ 0,08 R$1,01 R$20,16
Sal 5g 60 R$ 0,01 R$ 0,11 R$ 2,18

Batata Inglesa 509 600 R$ 0,21 R$ 2,57 R$51,36

Total R$ 5,02 R$ 60,27 R$ 1.205,33

Fonte: Elaboracao Propria

Tabela 4.12: Custo Operacional Variavel — Opc¢éo 2: Espaguete ao Molho Branco e Brdcolis

Insumos Quantidade/prato Quantidade/dia Valor Unitario Valor/dia Valor/més
Espaguete 2509 3000 R$ 1,22 R$ 14,58 R$ 291,60
Alho 30g 360 R$ 0,96 R$ 11,51 R$ 230,26
Amido de Milho 10g 120 R$ 0,15 R$1,79 R$ 35,88
Margarina 20g 240 R$ 0,10 R$ 1,23 R$ 24,58
Brocolis 50g 600 R$ 0,72 R$8,60 R$172,00
Cebola 50g 600 R$ 0,29 R$ 3,47 R$69,48
Oleo de Soja 10ml 120 R$ 0,05 R$0,54 R$ 10,80
Pimenta do Reino 39 36 R$ 0,08 R$1,01 R$20,16
Queijo Parmeséo 20g 240 R$ 1,40 R$ 16,78 R$ 335,52
Sal 5g 60 R$ 0,01 R$ 0,11 R$ 2,18
Total R$ 4,97 R$ 59,62 R$1.192,46

Fonte: Elaboracao Propria

Deste modo, em relacdao aos insumos, temos o valor médio diario total de R$
119,89 e o valor médio mensal total de R$ 2.397,79.
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Recalculando os custos unitarios totais das duas alternativas de refeicéo,
temos a opgdo 1, com o custo unitario de R$ 7,10 (R$ 1,48 + R$ 0,60 + R$ 5,02).
Seguindo a mesma logica, tem-se R$ 7,05 para a opcdo 2. Nessa segunda etapa,
arbitrou-se um lucro maior que o anterior, de 40%, sobre o custo de cada prato,
mantendo-se a premissa de nao ultrapassar o faturamento anual permitido pelo MEI.
Com isso, chegou-se aos precos das opcoes 1 e 2 de R$ 9,94 e R$ 9,87
respectivamente. Para simplificar, ambos os precos foram arredondados para R$
10,00. Sobre esses precos, deve-se, ainda, aplicar a taxa do aplicativo de 28%,
provocando preco final das duas opg¢des de R$ 12,80 aproximadamente. O novo

valor mensal pago ao aplicativo é de R$ 1.344,00.

Na Tabela 4.13 abaixo, tem-se 0 novo quadro-resumo:

Tabela 4.13: Quadro-Resumo — Custos (R9$)

Tipo de Custo Valores (R$)
Investimento Inicial 3.474,74
Custo Operacional Fixo Mensal 711,87
Custo Operacional Variavel Mensal 4.029,80

Fonte: Elaboracéo Propria

Assim sendo, o preco de R$ 12,80 por 480 pratos vendidos acarretara a
receita bruta mensal de R$ 6.144,00, ainda com faturamento anual menor que os R$
81.000,00 exigidos para se enquadrar no MEI. Descontados 0s custos operacionais
totais mensais, o valor da receita liquida mensal é R$ 1.402,33. Esta € trés vezes
superior a receita liquida mensal anterior e € maior que o salario minimo vigente no
ano de 2020.

4.3 Calculo dos Indicadores Econdmicos

Para calcular os indicadores econdmicos, primeiro tem-se que entender o
fluxo de caixa. O més 0 se refere ao investimento inicial e nos meses 1 a 12 ha
entrada e saidas com valores iguais. A analise econdmica sera feita com horizonte
de 12 meses, conforme sugerido por Rosa, 2007 apud Salles, 2010. Para simplificar,
a analise econ6mica deixara 0s custos e 0s precos constantes ao longo do tempo, ja
gue ambos crescerdo proporcionalmente, assim como serdo mantidos o cardapio e
a quantidade de pratos. Portanto, a receita liquida mensal é constante, no valor de

R$ 1.402,33. Cabe ressaltar que serdo utilizados os valores da Tabela 4.13, com os
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custos operacionais variaveis recalculados e este sera o caso base deste trabalho.

Abaixo, na Figura 4.1, tem-se a representacéo completa do fluxo de caixa:

Figura 4.1: Fluxo de Caixa

Receita Bruta
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Custos operacionais mensais (fixos e varidveis)

Fonte: Elaboracao Propria

Sobre a taxa minima de atratividade (TMA), € relevante levar em
consideracdo um numero que considere passado, presente e futuro. O valor da TMA
ser4 utilizado para atualizar os valores futuros das receitas liquidas do

empreendimento e por isso, € uma variavel importante na anélise econdmica.

Em 2019, o IPCA anual (indice de inflagdo oficial) acumulou em 4,31% e a
poupanca rendeu no ano 4,34%, um pouco acima do IPCA, o que é razoavel em
termos financeiros. J4 em julho de 2020, o IPCA nos ultimos 12 meses foi de 2,31%,
bem abaixo do valor acumulado em 2019. A projecdo anual do IPCA para 2020 é de
3,6%, mas o rendimento projetado para a poupanca em 2020 € de apenas 1,4%,

bem menos que o IPCA, situacéo que pode ser considerada atipica.

Inicialmente foi considerado adotar uma TMA que fosse o rendimento anual
da poupanca acrescido de uma sobretaxa arbitrada de 1% ao ano para embutir o
esfor¢co de implementar o novo empreendimento. Porém, como a poupanga devera
render menos que a inflacdo oficial (IPCA) em 2020, ser4 adotada, de forma
conservadora, a TMA como uma composi¢cdo do IPCA e do valor arbitrado de

sobretaxa anual de 1%.

Portanto, o valor do IPCA projetado para 2020 fica entre o valor acumulado
em 2019 (4,31%) e o acumulado nos doze meses, até julho de 2020 (2,31%). Assim,

a TMA anual sera 4,64% e a taxa equivalente mensal sera de 0,38%.

L

n(meses)



39

Dessa forma, tém-se todos os dados para calcular os indicadores econémicos
desse caso base, ou seja, investimento inicial de R$ 3.474,74, taxa minima de
atratividade de 0,38% ao més, parcelas de receita liguida mensal de R$ 1.402,33 e
periodo de andlise de 12 meses. Com essas informagfes, pode-se utilizar nas
formulas descritas no referencial tedrico e encontrar os valores do Valor Presente
Liquido (VPL), Taxa Interna de Retorno (TIR), Tempo de Retorno (TR) N&o
Descontado e Descontado, indice de Lucratividade (IL) e indice de Rentabilidade
(IR). A Tabela 4.14 mostra estes resultados:

Tabela 4.14: Resultado do Céalculo dos Indicadores Econdmicos

Método Resultado
VPL R$ 12.944,84
TIR 39,62% a.m.
TR N&o Descontado 2 meses e 14 dias (2,48)
TR Descontado 2 meses e 15 dias (2,49)
indice de Lucratividade 4,73
indice de Rentabilidade 3,73

Fonte: Elaboracao Propria

Assim, o VPL encontrado foi de R$ 12.944,84, a TIR de 39,62 a.m. Em
relacdo ao TR ndo descontado, chegou-se a 2,48 meses, ou seja, 2 meses e 14 dias
para o projeto retornar o investimento. Ja o resultado do TR descontado, ou seja,
considerando o valor das parcelas no tempo, chegou-se a 2,49 meses, ou 2 meses e
15 dias. O IL resultou em 4,73 revelando o retorno de cada unidade monetéria
investida. Por fim, fez-se o célculo do IR, que é o VPL sobre o investimento inicial,

resultando em 3,73.
4.4 Andlise de Sensibilidade

A analise de sensibilidade utilizara valores mais elevados de investimento
inicial e custos operacionais variaveis e por outro lado, precos unitarios de venda e
guantidades reduzidos, de modo a avaliar a robustez econdmica do novo negécio.
Como o valor da receita liquida do caso estudado é baixo, esperam-se situacfes em

gue o negdcio seja inviavel economicamente.

Neste trabalho, a analise de sensibilidade seré feita apenas com o VPL, que é
a variavel-chave na analise econémica. De acordo com Gitman (2004), o VPL é uma
técnica sofisticada do orcamento por considerar o valor do dinheiro no tempo e

indicar o valor agregado a empresa de modo a elevar o seu patriménio. Ainda, para
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Fonseca e Bruni (2010), o VPL é a técnica mais aconselhada por estudiosos da area

financeira para se chegar a conclusdo se um projeto trara bons resultados.

Cabe ressaltar que o custo operacional fixo ndo sera analisado na andlise de
sensibilidade por ter um valor pequeno e por isso ndo impactara significativamente

esta avaliacao.

Portanto, serdo apresentados, a seguir, quatro graficos para entender o
comportamento do VPL diante da alterac&o do investimento inicial, custo operacional

variavel, preco unitario de venda e quantidade mensal produzida.

O primeiro grafico de analise de sensibilidade (Grafico 4.1) considerou o
investimento inicial aumentando em 10%, 20%, 30% e 40%. Em 0% esta o valor do
caso base desse estudo. No eixo vertical estdo os resultados de VPL com esses

possiveis aumentos de investimento inicial (eixo horizontal).
Gréfico 4.1: Anadlise de Sensibilidade (VPL versus Investimento Inicial)
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RS 0,00
RS$3.000,00 RS 6.000,00 RS9.000,00 RS 12.000,00 RS 15.000,00

INVESTIMENTO INICIAL

VPL

R$ 16.419,58

% 0% 10% 20% 30% 40% 473%

VPL R$ 12.944,84 R$12.597,36 R$ 12.249,89 R$11.902,41 R$ 11.554,94 R$0
Investimento Inicial R$3.474,74 R$3.822,21 R$4.169,69 R$4.517,16 R$4.864,64 R$ 16.419,58

Fonte: Elaboracéo Prépria

Ainda, observou-se que para zerar o VPL, o investimento inicial teria que

aumentar 473%, sendo esse 0 ponto de inflexdo entre o VPL positivo e 0 negativo.

O Graéfico 4.2, a seguir, também aumentou em 10%, 20%, 30% e 40%, mas
agora em relacéo aos valores de custos operacionais variaveis. Observa-se que a
partir de 30% de aumento, o resultado do VPL (eixo vertical) torna-se negativo. Essa

avaliacdo € necessaria para entender até quanto se pode gastar de custo
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operacional, principalmente em relacdo aos insumos, jA que € a maior parte dos

custos analisados nesse quesito.

Grafico 4.2; Analise de Sensibilidade (VPL versus Custo Operacional Variavel)
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VPL
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CUSTO OPERACIONAL VARIAVEL
% 0% 10% 20% 27% 30% 40%
VPL R$ 12.944,84 R$8.226,43 R$ 3.508 R$0,00 R$-1.210,38 R$-5.929

Custo Operacional Varidvel R$4.029,80 R$4.432,78 R$4.835,76 R$5.135,35 R$5.238,74 R$5.641,72

Fonte: Elaboracao Propria
Cabe ressaltar que no ponto entre 20% e 30% de aumento de custos

operacionais variaveis, aproximadamente 27%, o VPL se anula.

Nos Gréficos 4.3 e 4.4, a seguir, foram analisados o comportamento do VPL
caso sejam reduzidos em 10%, 20%, 30% o preco unitario de venda e a quantidade

mensal vendida.
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Gréfico 4.3: Andlise de Sensibilidade (VPL versus Preco Unitario)
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Fonte: Elaboracgao Prépria

Grafico 4.4: Anélise de Sensibilidade (VPL versus Quantidade)
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% -30% -20% -18% -10% 0% 10%
VPL R$-8.636,79 R$-1.442,92 R$0 R$5.750,96 R$12.944,84 R$20.138,71
Quantidade 336 384 393,63 432 480 528

Fonte: Elaboracao Prépria

Além disso, considerou-se também um aumento de 10% do preco e da
guantidade. Entretanto, com esse aumento o faturamento anual mensal
ultrapassaria o valor de R$ 81.000,00, permitido para fazer parte do MEI e, portanto,

as demais porcentagens de aumento foram desconsideradas dessa analise.
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Os Gréficos 4.3 e 4.4 estao diretamente relacionados, ja que receita € igual a
preco vezes quantidade e, portanto, as alteracdes de qualquer uma dessas por vez

resultam no mesmo valor de VPL.

Cabe ressaltar que no ponto entre 10% e 20% de reducdo de preco unitario

ou de quantidade, aproximadamente 18%, o VPL se anula.

No capitulo 5, a seguir, sera feita a discussao de resultados, tanto em relacao
aos resultados dos indicadores econdmicos quanto dos graficos de analise de
sensibilidade apresentados. Com isso, entenderemos a viabilidade econémica e a

robustez do projeto apresentado nesse caso base.
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5. DISCUSSAO DE RESULTADOS

Os resultados obtidos indicaram a viabilidade do projeto nas condigbes
apresentadas, ja que o Valor Presente Liquido foi de R$ 12.944,84, ou seja, maior
qgue zero. A Taxa Interna de Retorno foi de 39,62% a.m. e com isso, bem maior que

a Taxa Minima de Atratividade adotada, de 0,38% a.m.

Além disso, o tempo de retorno ndo descontado resultou em 2,48 meses e 0
tempo de retorno descontado foi de 2,49 meses. A decisdo de viabilidade do
empreendimento a partir desse indicador é subjetiva, porque o valor de comparacao
é definido pelo(a) empreendedor(a). Entretanto, os valores obtidos séo inferiores ao
periodo de andlise de 12 meses, e por iSso 0 projeto também € viavel em termos de

tempo de retorno.

Ainda, o indice de Lucratividade significa que o retorno dos fluxos futuros para
cada unidade monetaria investida foi de 4,73, bem maior que 1, que € o minimo para
se aceitar o projeto. Por fim, o indice de Rentabilidade, que é o VPL sobre o
investimento inicial, e significa o valor agregado para cada unidade de investimento,

foi de 3,73, superior a 0, sendo o critério para se aceitar o projeto.

Portanto, todos os indicadores calculados revelaram viabilidade econdmica

para aceitar o projeto, de acordo com os valores do caso base.

Entretanto, para entender a robustez, faz-se necessario entender como o VPL
se comporta diante de variacdes no investimento inicial, nos custos operacionais
variaveis, nos precos e nas quantidades (receita).Em relacéo ao investimento inicial,
aumentando-se em 10%, 20%, 30% e 40% observou-se que embora o VPL diminua,
essa reducdo nao é significativa nessas porcentagens calculadas. O investimento &
a variavel menos sensivel para zerar o VPL, pois seria necessario um aumento de
473%.

As mesmas quatro porcentagens de aumento foram avaliadas para 0s custos
operacionais variaveis. Entretanto nesse caso, verifica-se que a partir de 27% de
acrescimo, o VPL torna-se negativo. Ou seja, € muito mais facil zerar o VPL com
essa variavel se comparado com o investimento inicial. Além disso, com 0 aumento
de 10% de custos operacionais variaveis, o VPL cai em aproximadamente 36%,

sendo essa uma variavel sensivel.
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Em relacdo as variacdes de precos e quantidades, essas foram calculadas
considerando reducdes em 10%, 20% e 30%. Estas variaveis estdo em linha, ja que
para o célculo de receita € analisado apenas preco e quantidade, entdo quando uma

se mantém fixa e a outra varia ha mesma proporc¢édo, tem-se VPL iguais.

Ainda, observou-se que a partir de 20% de diminuicdo de precos e
quantidades o VPL torna-se negativo e com apenas 10% de queda o VPL cai em
aproximadamente 56%. Assim, 0 pre¢o unitario e a quantidade sdo mais sensiveis
gue 0s custos operacionais variaveis com relacdo ao impacto no VPL. Pode-se
observar, entdo, que a receita impacta mais que os custos. O aumento de 10% no
preco unitario ou na quantidade também foi avaliado, porém se 0s precos unitarios
ou quantidades subirem em 10% o faturamento anual sera superior a R$ 81.000,00,

valor maximo para ser MEI.

Para uma quantidade de aproximadamente 393 pratos produzidos ou de
preco R$ 10,50 o VPL é zerado, sendo os pontos de inflexdo, e com isso os valores

abaixo desses numeros ja trazem resultados negativos.

Esses resultados mostram que o VPL é muito mais sensivel a variacdes de
custo operacional variavel do que ao investimento inicial (a sensibilidade é dada pela
inclinacdo da curva), mas as variaveis que mais impactam o VPL s@o o preco e a

guantidade, ou seja, a receita impacta mais do que 0s custos.

Projetos muito sensiveis sdo arriscados, ja que uma pequena falha na
estimativa de uma variavel pode gerar um grande erro no VPL esperado. Com isso,
essas analises podem mostrar para o(a) empreendedor(a) as variaveis que mais

impactam o negdcio para que seja utilizado de suporte a tomada de decisao.
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6. CONCLUSOES

Esse trabalho de conclusdo de curso apresentou um estudo de caso de novo
negécio hipotético, com a utilizacdo de dados reais, no setor de alimentacdo que
seguira as normas do MEI e tera servico de entrega por aplicativo de celular no Rio
de Janeiro. O motivo da adocédo do MEI é o custo reduzido de taxas e a facilidade de

insercéo do empreendedor no mercado de trabalho.

Apesar disso, € necessario fazer um planejamento financeiro para
compreender 0s custos e as receitas da empresa e com isso, aumentar a
probabilidade de sucesso no longo prazo. Geralmente novos empreendedores tém
dificuldade com o planejamento financeiro por falta de tempo ou conhecimento do

assunto, o que pode prejudicar a sobrevivéncia dos novos empreendimentos.

A metodologia adotada para a coleta e tratamento dos dados foi feita a partir
da definicdo do escopo, das atividades e dos processos do novo negocio. Depois, foi
feito o levantamento do investimento inicial e elaborada a listagem de todos os
insumos necessarios para a preparacao das refeicées. Ainda, foram obtidos os
valores de custos operacionais fixos e variaveis mensais. Com base nos custos
operacionais mensais foi calculado o preco médio do prato para as duas opcdes de
refeicdo disponiveis no cardapio, considerando um lucro que mantenha o

empreendimento enquadrado como MEI.

O custo mais alto € com os insumos. Com os célculos baseados nos precos
de insumos em supermercados situados na Zona Sul do Rio de Janeiro, a receita
mensal liquida ficou abaixo de R$ 400,00 e, por isso, foi feita uma nova pesquisa de
precos, mas agora em supermercados atacadistas e em redes menores. Com esses
novos valores, a receita liguida mensal quase que triplicou, porém continuou

relativamente baixa, devido a limitacdo do faturamento anual para o MEI.

A partir desses novos dados, foram calculados indicadores econémicos (VPL,
TIR, Tempo de Retorno, IL e IR) e esses apresentaram resultados acima dos
critérios adotados para selecdo por cada indicador, indicando, assim, a viabilidade
do negocio nas condi¢cdes apresentadas. Contudo, como a receita liquida mensal
permaneceu baixa, foram realizados, posteriormente, analises de sensibilidade para

entender a robustez do negécio.
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De acordo com a analise de sensibilidade, o preco, a quantidade e os custos
operacionais variaveis sao, nessa ordem, as variaveis que mais impactam o VPL e,
portanto, maior atencdo deve ser dada a elas, nessa ordem de importancia. O
investimento inicial, entretanto, foi 0 menos sensivel. Esses graficos mostraram
também gque aumentos superiores a cerca de 27% nos custos operacionais variaveis
e reducdo de cerca de 18% nos precos e nas quantidades fazem com que o VPL

figue negativo e consequentemente inviabilize o novo empreendimento.

Observou-se, também, que a alta taxa aplicada pelos aplicativos de entrega
sobre cada refeicdo vendida foi um dos elementos responsaveis para o elevado

custo operacional variavel, impactando fortemente a receita liquida mensal.

Além disso, o faturamento bruto anual inclui o valor pago ao aplicativo no
preco dos produtos vendidos e esse tem um limite maximo de R$ 81.000,00,
estabelecido pelas regras do MEI, fazendo com que ndo se possa aumentar o
namero de pedidos mensais. Isso é cabivel, ja que o MEI ndo possibilita o0 aumento
dos precos e tampouco uma grande elevacdo nas quantidades produzidas por dia, ja
gue nao é possivel contratar mais de um funcionario sendo MEI. Para pensar em
expansao no negdcio, é importante identificar maiores gastos em investimento inicial
com um fog&o industrial, uma geladeira maior, maiores custos fixos com a

contratacao de funcionarios, entre outros.

Portanto, ndo ha como aumentar muito o preco e/ou a quantidade (a receita)
e por isso deve-se pensar em alterar, quando o negdcio estiver mais maduro, para o

modelo de Microempresa (ME), com faturamento anual maximo de R$ 360.000,00.

Se por um lado, os aplicativos de entrega de refeicdo representam a
modernidade, dinamizando esse tipo de servico; € cabivel pensar em ndo optar
inicialmente por esse artificio devido ao seu custo operacional relativamente alto.
Uma alternativa seria, em um primeiro momento, entregar as refeicdes pelas
redondezas até que o negocio figue mais conhecido e fidelize os clientes para,

entao, partir para o uso do aplicativo.

Outra opcéo seria transformar os custos dos aplicativos em um funcionario de
entregas proprio e com isso mudaria para o plano basico de aplicativo de entregas,

diminuindo a porcentagem de custo por refeicdo vendida. Isso traria a possibilidade
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de os clientes conhecerem os pratos antes do(a) empreendedor(a) assumir maiores

custos.

Portanto, a disponibilizagdo de refeicbes em aplicativos de entregas é
economicamente viavel, mas néo representa receita liquida mensal elevada.
Alternativas podem ser formuladas para que a receita se eleve como, por exemplo,
nao optar por aplicativos de entregas de alimentos inicialmente para angariar
clientes nas redondezas antes de assumir maiores custos. Posteriormente, pode-se
pensar em expandir 0 negocio para aumentar as receitas com teto de faturamento
maior aderindo o modelo de Microempresa (ME), que, por sua vez, apresenta outras

particularidades.
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