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RESUMO

O objeto deste estudo foi analisar a formacao e a gestdo do capital de giro em uma
Microcervejaria artesanal localizado no municipio de Juiz de Fora, Minas Gerais. O
estudo se justifica pelo crescimento expressivo do setor e pela dificuldade
encontrada por empreendedores para gestdo do capital de curto prazo. A pesquisa
possui metodologia descritiva, e a empresa que se aplicou o estudo foi uma
Microcervejaria com produgbes destinadas a Cervejarias Ciganas, possuindo
producdo média de 10.000 litros por més. A empresa analisada possui sede no
municipio de Juiz de Fora que se configura polo de cerveja artesanal do Estado de
Minas Gerais. A amostra da pesquisa foi composta pelos ultimos 100 lotes
produzidos a partir do inicio do estudo, representando as producdes do 3° e 4°
trimestre de 2018. Quanto a formacao do Capital de Giro, a empresa se encontra em
uma posicdo insatisfatoria por ndo conseguir administrar seu Capital de Giro, fato
muito impactado pela manutencdo do seu estoque, que possui Matéria Prima de alto
custo de aquisicao. Por fim, o estudo contribuiu para a compreensao das variaveis
envolvidas que impactam na geracao de caixa, analisando com maior detalhamento
os fatores que corroboram para a falta de uma melhor Administracdo Financeira.
Com isso, o trabalho de conclusdo de curso busca apontar o Capital de Giro da
empresa em estudo se embasando atraves da Curva ABC para dimensionar 0s
principais cinco estilos produzidos.

Palavras-chave: Planejamento Financeiro. Capital de giro. Microcervejaria.



ABSTRACT

The objective of this study was to analyze the formation and management of working
capital in a small brewery located in the city of Juiz de Fora, Minas Gerais. The study
is justified by the significant growth of the sector and by the difficulty founded by
entrepreneurs to manage short-term capital. The research has a descriptive
methodology, and the company that applied the study was a Microbrewery with
productions destined to Gypsy Breweries, with an average production of 10,000 liters
per month. The company analyzed has its headquarters in the city of Juiz de Fora,
which is a craft beer brewery in the State of Minas Gerais. The research sample
consisted of the last 100 lots produced from the beginning of the study, representing
the productions of the 3rd and 4th quarter of 2018. As for the formation of Working
Capital, the company is in an unsatisfactory position because it cannot manage its
Working Capital, a fact very impacted by the maintenance of its stock, which has
High Cost of acquisition raw material. Finally, the study contributed to the
understanding of the variables involved that impact on cash generation, analyzing in
greater detail the factors that corroborate the lack of better Financial Management.
With this, the course completion work seeks to point out the Working Capital of the
company under study based on the ABC Curve to size the main five styles produced.

Keywords: Financial Planning. Working Capital. Microbrewery;
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1. INTRODUCAO

Compreendendo a evolugéo historica da Administracdo Financeira, percebe-
se que seu principal foco é a analise de financas de longo prazo. Com as constantes
mudancas ocorridas no mundo dos negocios, os procedimentos tornaram-se cada
vez mais complexos e dinamicos, demandando maior conhecimento dos

empresarios e empreendedores para manter-se no mercado.

A Administracdo Financeira evolui muito ao recorrer dos anos, muitos estudos
foram realizados para aumento do desempenho empresarial, porém ainda muitas
empresas possuem dificuldades em manter-se competitivas por ndo conseguirem
gerir maior eficacia seu Capital de Giro, peca fundamental para administracdo de

curto prazo.

O Capital de Giro mantem seu foco na administracao de entradas e saidas de
curto prazo, fundamental enfoque para saude financeira da empresa. Tornando
visivel o ciclo de entradas e saidas que a empresa possui, corroborando para gestéo

do capital, evitando prejuizos futuros.

Muitas empresas ndo possuem uma estrutura de Capital de Giro, tornando
sua administracdo de curto prazo danosa para 0s seus resultados por falta de
conhecimento tedrico ou mesmo por negligéncia sobre a importancia da estruturacéo

de suas contas a receber e pagar, que compdem seu cenario imediato.

A pesquisa obteve como objetivo geral avaliar a gestdo de capital de giro de
uma empresa do setor de producao de cervejas especiais. O trabalho transcorre por
objetivos especificos, identificando o impacto de variaveis sobre o capital de giro,
como: politicas de compras; levantar os prazos médios; e consequentemente, 0
impacto das mesmas sobre a necessidade de capital de giro que a empresa

apresenta.

Na busca pelo conhecimento da realidade sobre estrutura do Capital de Giro
de uma empresa do setor producao de cervejas especiais na cidade de Juiz de Fora,
buscando avaliar, suas compras, vendas e seus respectivos prazos, este trabalho

esta estruturado em quatro topicos. Iniciando com estudo bibliografico com insercao
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de autores conceituados que possibilitam melhor compreensédo sobre o tema da
pesquisa. Logo apés, sdo demonstrados aspectos metodoldgicos que garantem a
estrutura de pesquisa. O terceiro topico € a descricdo do estudo de caso utilizando a
compreensao pratica da Andlise do Capital de Giro. E por fim, as consideracdes

finais, elaborados a partir da compreensao da pesquisa realizada.
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2. REFERENCIAL TEORICO

2.1 Administracao Financeira e sua evolucéao

Administragdo Financeira est4 presente em todas esferas da economia
mundial, visando maximizar o desempenho das empresas, independente do seu
porte ou objetivo. Com isso, é de fundamental importancia obtermos conhecimentos
gue norteiem uma futura tomada de decisdo. Gitman (2010 p.3) define
Administracdo Financeira como “a arte e a ciéncia de administrar o dinheiro”,
demonstrando assim, a importancia do conhecimento teérico e pratico dessa

fundamental disciplina para desenvolvimento da saude financeira de uma empresa.

Ao longo dos anos, a evolugdo dos mercados sempre exigiu constante
atualizacao e aprimoramento das empresas. Assim, precisa-se entender de maneira
sucinta toda esfera evolutiva das financas, baseando-se em obras e autores que

mudaram a maneira de administrar o capital de um negdcio.

Segundo Assaf Neto e Lima (2010), com a modernizacdo industrial no inicio
do século XX, a 12 Guerra Mundial trouxe grande impacto a economia global. Parte
significativa do parque industrial da Europa foi afetado, dando oportunidade para
paises, como Brasil, de aumentarem sua industrializacdo e producdo agricola,
demandando decisGes estratégicas das empresas para estruturacdo do sistema
financeiro interno que consolida-se sua expansdo no mercado. Em sequéncia, foi
presenciado uma das piores crises da historia, a crise de 1929, que determinou a

faléncia de muitas empresas por insolvéncia.

Assaf Neto e Lima (2010), ainda destacam que os impactos da 22 Guerra
Mundial concentraram a fungcdo financeira a obtencdo de recursos para
financiamento da producdo de bens, ressaltando também um breve crescimento
econdmico da década dos anos 50. Todo esse contexto influenciou na mudanca do
foco do estudo de Financas, focando-o nas rotinas internas e na estrutura

organizacional, denominado como uma abordagem administrativa.

Ainda acerca da evolugdo dos estudos sobre a Administracdo Financeira,

Assaf Neto e Lima (2010), trazem que apdés Smith (1984) denominar o inicio das
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Financas Modernas, maior enfoque foi dado na andlise da estrutura de politica de
investimentos, impacto no fluxo de caixa, assim, analisando todo risco atribuido a
estrutura financeira emprenhada pela organizacdo. Grandes obras foram produzidas
para fomentar o desenvolvimento da Administracdo Financeira, sendo algumas a
base do pensamento moderno da estrutura de capital. Supracitado, podemos expor
a obra de Modigliani e Miller (1958), que corresponde ao estudo da estrutura de
capital. Além deles, Markowitz (1952) apresentou um estudo sobre a importancia da
criacdo de uma carteira que aumente 0s retornos com O menor risco possivel,
denominada Teoria do Portfélio. Sendo expandidos os estudos de Markowitz por
Sharpe (1964), houve a implementacdo do estudo, com uma importante ferramenta
no meio empresarial, o Capital Assept Price Model (CAPM), que traz uma certa taxa

ideal para um investimento com o risco assumido para o investimento em analise.

Com todos estudos acerca da otimizagdo da elaboracdo da estrutura de
capital, houve maior consolidacédo das decisdes administrativas. Outro conceito que
auxiliou a elaboracdo de uma estrutura Otima de capital foi o Custo Médio
Ponderado de Capital (CMPC), mais conhecido como Weighted Average Cost of
Capital (WACC). Basicamente, o WACC apresenta uma taxa que demonstra o custo
de oportunidade de um investimento. Segundo Martins e Aversari (2015, p. 25), “O
WACC (Weighted Average Cost of Capital), ou custo médio ponderado de capital,
tem papel significativo em processos de avaliacdo de empresas e de negocios,

assim como em varias normas contabeis.”

Todos os avancos acerca dos estudos voltados a administracdo financeira
obtiveram grandes auxilios na eficacia financeira. Com isso, obtivemos grandes
estudos demonstrando a estrutura 6tima de capital; porém ainda ndo havia um
estudo que se aprofundasse na gestao do capital de curto prazo, como notamos nos
estudos supracitados. Com a necessidade da elaboracdo de um modelo que
demandasse maior atencdo ao capital de curto prazo, assim, surgiu o modelo
Dinamico de Capital de giro. Segundo a dissertacdo de mestrado, Mesquita (2008),
“‘Gestao de Capital de Giro: Uma Aplicagdo do Modelo Fleuriet a Empresas
Argentinas, Brasileiras, Chilenas e Mexicanas”, o Modelo Dinamico de Capital de
giro surgiu em conjunto do especialista francés Michel Fleuriet com a Fundagdo Dom

Cabral, resultando na publicagdo do livro “A Dinamica Financeira das Empresas
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Brasileiras: Um Novo Método de Analise, Orgcamento e Planejamento Financeiro.”,

em 1978, pela Fundagédo Dom Cabral.

No estudo, Fleuriet busca analisar a relacdo de curto prazo de uma empresa.
Assim, elabora dois conceitos, Necessidade de Capital de Giro e Efeito Tesoura. A
Necessidade de Capital de Giro trata da dinamica do funcionamento da empresa e
das contas com natureza operacional, como Cliente, Estoque e Fornecedores. O
Efeito Tesoura, busca demonstrar a variagdo inversa com 0 acréscimo de
Necessidade do Capital de Giro e o saldo existente na empresa. Conforme o artigo
publicado pela PUC-RIio (2008), o Efeito Tesoura demonstra situacdées que o volume
de vendas cresce sem a necessidade de novos financiamentos, tendo um
desequilibrio na tesouraria. Sendo fruto de falta de planejamento durante o

crescimento, ou do impacto inflacionario.

No presente estudo, a Necessidade de Capital de Giro obtera maior
detalhamento, sendo apresentados os impactos provenientes da gestdo das contas

gue impactam no giro operacional da empresa.

No inicio do século XXI, a globalizacédo evolui de tal maneira que demandou
grande mudanca das finangas empresariais. A troca de informac¢des e mercadorias
passaram a ser simultaneas, tornado o mercado dinadmico e volatil. Segundo Neto e
Lima (2010, p.9), “a administracdo financeira tem demonstrado ao longo do tempo
notavel evolugao conceitual e pratica.” Representando progressividade no avango da
necessidade das estratégias empresariais, visto que, o crescimento da concorréncia
alavancado pela globalizacdo submete cada vez mais a implementacdo de
ferramentas financeiras que, consequentemente, tornardo a empresa mais apta a

disputar um espaco no mercado.

ApOs analisar parte da historia das finangas, nota-se a evolugéo dos estudos
realizados. Demonstrando que ndo ha ponto estatico de conhecimento, assim,
sempre haverd novos estudos que complementardo as finangas, visto que, a
administragdo financeira estd em constantes mudancas, tornando intrinseco o

constante aprimoramento das faculdades sobre o assunto.

Apesar de toda evolugdo dos estudos na érea financeira, muitos empresarios

ainda encontram dificuldades para implementa-los no cotidiano da empresa. Assim,
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na secao seguinte, serdo apresentados fatores que corroboram na limitagdo do

implemento desses modelos.

2.2 Aspectos limitantes de implementacédo da Administracdo Financeira.

Definida por Assaf Neto e Lima (2010), a administracdo financeira € um
campo de estudo tedrico e pratico que objetiva, essencialmente, assegurar um
melhor e mais eficiente processo empresarial de captacdo (financiamento) e
alocacao (investimento) de recursos de capital. A definicdo usada por Assaf Neto e
Lima define suscintamente a existéncia financeira de uma empresa no Brasil, em
razdo que em grande maioria 0s empreendedores buscam financiamento em
instituices financeiras com capital oneroso de grande custo, simultaneamente, com
a ma alocacdo desses recursos em investimentos sem um devido planejamento de
retorno, que demonstra uma nao aplicacdo da administracdo financeira no negaocio,

caracterizando a falta de conhecimento tedrico e pratico da administracéo de capital

Segundo reportagem da Revista Exame (2012), a falta de conhecimento
implica no insucesso de qualquer atividade exercida, assim, muitas empresas sao
geridas por individuos despreparados para gerenciar um nego6cio. Para Brighan
(2001), n&do existe possibilidade de dominarmos a pratica dos processos
administrativos financeiros sem conhecermos profundamente a base teérica das
financas, e esse fator tem sido um causador fundamental da falta de sucesso das
organizacdes. Segundo pesquisa, Causa Mortis, realizada pelo Sebrae (2013), As
principais causas de mortalidade de empresas sdo: planejamento prévio; gestdo

empresarial e comportamento empreendedor.

No Brasil, ha um grande montante de Micro e Pequenas empresas que abrem
todos os anos, gerando renda e empregos para o pais. Segundo o Servi¢o Brasileiro
de Apoio as Micro e Pequenas Empresas (SEBRAE, 2011), a sobrevivéncia desses
empreendimentos é condicdo indispenséavel para o desenvolvimento econémico do
Pais. Com isso, observamos a importancia da sobrevivéncia das empresas para a

sociedade.
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Assaf Neto e Lima (2010) denotam que no processo de sele¢éo das decisbes
financeiras a empresa deve delinear seu objetivo a perseguir, de maneira que essas
decisbes sejam tomadas segundo critério racional. A partir dessa colocacao,
podemos chegar a um dos principais problemas de tomada de decisdo das Micro e
Pequenas Empresas, que é a falta de conhecimento financeiro por meio de seus
gestores. Segundo o SEBRAE (2016), uma das principais causas de mortalidade
das empresas € a falta de capacitacdo sobre gestdo de negdcios, que impacta

significativamente nas decisdes financeiras.

Contudo, muitos gestores dispensam a utilizacdo da administragcéo financeira
por ndo verem importancia do resultado advindo do planejamento financeiro. Em
uma pesquisa realizada pelo SEBRAE (2016) com empresas que encerraram suas
atividades, o planejamento do negécio esta entre os 5 fatores que ajudaria a ndo

sucumbir a faléncia.

Conforme Gitman (2010), como a maioria das decisbes empresariais é
medida em termos financeiros, o administrador financeiro representa um papel
central na operacdo da empresa. Assim, podemos notar que o conhecimento do
administrador financeiro é tdo importante quanto a implementacéo de ferramentas de
controle financeiro. Corroborando com a ideia de que toda empresa deve obter uma
sélida estrutura de administracéo financeira, concomitantemente, com a gestdo de

um capital humano capacitado.

Podemos citar outros pontos que dificultam a gestdo e as decisdes financeiras

de curto prazo, como listadas a seguir:

BN

e Deficiéncia no planejamento prévio a abertura da empresa, ma gestao,
problemas particulares, problemas entre os socios (NEVES; PESSOA, 2006).

¢ A informalidade dificulta o0 mapeamento de indicadores de desempenho para
gestdo financeira (BILESSIMO, 2002).

¢ A contabilidade tradicional, muitas vezes unica fonte de informacgéao de micro e
pequenas empresas, nao fornece bases suficientes para tomada de decisédo
(GAZZONI,2003);

e A falta de recursos financeiros e dificuldades na obtencdo de créditos,

financiamentos e investimentos por parte de terceiros, isto porque
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investidores raramente sentem-se atraidos por empresas de menor porte
(CHER, 1990).

e A manutencdo de maus pagadores, falta de disciplina, responsabilidade e
organizacdo (NEVES; PESSOA, 2006).

e A falta de controle, que ocasiona dificuldade para analise e avaliacdo de
decisbes tomadas, quando da exposicdo da empresa ao ambiente de
negocios (GAZZONI, 2003).

e O “efeito sanduiche” — situac&o de perda do poder de barganha no qual as
micro e pequenas empresas acabam ficando quando os pre¢os de compra
sdo impostos pelos fornecedores e 0s precos de venda, pelos clientes —
ocasionado pelo relacionamento frequente com grandes fornecedores ou
grandes clientes (CHER, 1990).

Conforme ja demonstrado, apesar das dificuldades encontradas pelos
empreendedores para gestdo de uma empresa, a evolucdo historica da
Administracdo Financeira obteve foco na perspectiva de Longo Prazo. Com isso, 0

estudo buscara compreender melhor ferramentas de gestédo de Curto Prazo.

2.3 Administracdo do Capital de Giro

De acordo com Assaf Neto e Silva (2011, p. 5) “a administragado do capital de
giro vem sendo cada vez mais reconhecida como uma &rea importante para
equilibrio financeiro das empresas, tendo participacdo decisiva no equilibrio do

negocio”.

Toda empresa necessita de capital de giro para desempenho de suas
atividades. Segundo Hoji (2003, p. 110) “o capital de giro € conhecido também como
capital circulante e corresponde aos recursos aplicados em ativos circulantes, que
transformam-se constantemente dentro do ciclo operacional”’. Assaf Neto e Silva
(2011, p. 135) destacam a importancia do capital de giro nas empresas ao afirmar
que “o capital de giro tem importancia relevante no desempenho operacional das

empresas, cobrindo geralmente mais da metade de seus ativos totais investidos".
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Conforme Assaf Neto e Silva (2011), o termo giro refere-se aos recursos
correntes da empresa, geralmente identificados como aqueles capazes de serem
convertidos em caixa prazo maximo de um ano. Notando entédo, que o capital dentro
do exercicio pode ser melhor administrado se identificar suas peculiaridades,

conotando uma melhor definigdo para sua utilizagao.

A definicdo utilizada por Assaf Neto e Silva (2011) para o termo giro, pode ser
representada pelo Capital Circulante Liquido (CCL), que, em termos gerais, reflete a
folga financeira apresentada pela empresa, sendo quantificada algebricamente pela
diferenca do Ativo Circulante pelo Passivo Circulante. Notando entdo, o significado

de capital de curto prazo.

O capital de giro é fundamental para financiar as atividades da empresa,
tornando-se o capital necesséario para financiar a continuidade das operacdes da
empresa, como recursos para financiamento aos clientes, recursos para manter
estoques e recursos para pagamento aos fornecedores, pagamento de impostos,

salarios e demais custos e despesas operacionais.

Segundo o Sebrae (2017), a necessidade de Capital de Giro esta relacionado
com toda empresa que vende a prazo, necessitando de recursos para financiar seus
clientes; empresas que mantém estoque empresa de matéria-prima ou de
mercadorias precisam de recursos para financia-lo; se a compra é a prazo significa
gue os fornecedores financiam parte ou todo o estoque; empresas que tém prazos
para pagar as despesas (impostos, energia, salarios e outros gastos) sao
financiadas parcialmente ou totalmente pelos fornecedores de servigcos. Dessa
forma, € notavel o impacto de atividades presentes na grande maioria de empresas,
demostrando a importancia da administracdo do capital de giro para as empresas,
principalmente para as MPEs, visto que qualquer valor que impacte o financeiro da

empresa possui grande relevancia em sua operacao.

Conforme Assaf Neto e Silva (2011), o capital de giro representa 0S recursos
demandados por uma empresa para financiar suas necessidades operacionais
identificadas desde a aquisicdo de matérias-primas (ou mercadorias) até o
recebimento pela venda do produto acabado. Com isso, a estratégia para que haja
uma harmonia entre obrigacbes e direitos se torna crucial para um equilibrio

financeiro dentro da empresa.
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Dentro da analise do capital de giro, é fundamental se conhecer os ciclos da
operacao e financeiro. Isso serd mostrado na secao a seguir.

2.3.1 Ciclo Operacional e Financeiro

A andlise dos recursos investidos no giro das operacdes de uma empresa
envolve o célculo dos prazos médios de renovagdo dos estoques, de cobranca das
duplicatas a receber e de pagamento das compras de materiais de producdo ou de
mercadorias para revenda. Assim, pode-se notar a quantidade de informacbes
possiveis para construcdo da Necessidade de Capital de Giro. Portanto, para tornar
as informacfes mais visiveis € criado a segregacdo da analise do Capital de Giro em
trés ciclos, Ciclo Operacional, Ciclo Financeiro e Ciclo Econbémico. Mas para
entendimento destes, primeiro sdo mostrados 0s conceitos dos prazos médios

abordados em cada um dos ciclos.

Conforme Hoji (2001, p. 25), o ciclo operacional “inicia-se com a compra da
matéria-prima e encerra-se com o recebimento da venda”. Utilizando primeiramente
de uma empresa industrial, podemos definir como Ciclo Operacional o processo que
envolve a transformacdo da matéria-prima em produto acabado. Assim, o Ciclo
Operacional engloba sequencialmente todas as fases do processo operacional da
empresa, da compra da matéria-prima, com o inicio da fabricacdo, ao fim de sua
fabricacdo, a venda do produto e por fim, o recebimento da venda. Quanto mais
longo se apresentar este periodo, maior sera a necessidade de recursos para
financiar o giro da empresa. Com isso, obtemos varios prazos meédios para utilizacédo

no Capital de giro, como representado na Figura 1.



Figura 01 — Prazos médios
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Fonte — Assaf Neto e Silva (2011)

Onde:

PME

e PME (Mp) = prazo médio de estocagem de matérias-primas;

e PMF = prazo médio de fabricacao;
e PMV = prazo médio de venda

e PMC = prazo médio de cobranca

E crucial o entendimento que a gestéo do capital de giro é dinamica, com isso

ndo sO se deve conhecer os prazos, mas sim a definicdo de cada prazo ideal na

circunstancia que empresa enfrenta.
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Dentro do Ciclo Operacional, pode-se destacar mais duas ramificacbes que

auxiliam na visualizacdo do capital enquanto ndo se realiza. Assim, podemos

destacar o Ciclo Financeiro (Caixa) e o Ciclo Econémico, ilustrado conforme Figura

2.

Figura 02 - Ciclo financeiro, econdmico e operacional
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Fonte: Assaf Neto e Lima (2011)
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O Ciclo Financeiro analisa o impacto no caixa, demonstrando o desembolso
inicial e o reconhecimento de um direito perante o cliente em consequéncia da
venda. Com isso, podemos analisar o impacto dos prazos de pagamento com o de
recebimento, podendo encontrar a Necessidade de Capital de giro, segundo
Monteiro (2015, p. 29), “A Necessidade de Capital de Giro (NCG) é a diferenga entre
Ativos e Passivos Operacionais.”. Desta forma, podemos equacionar essa
necessidade para obtermos a informacdo se a empresa possui uma condi¢ao
favoravel para vender o produto e pagar o seu fornecedor de forma que nao afete
consideravelmente seu caixa durante o periodo de compra de Matéria-Prima e

venda do seu produto acabado.

Assaf Neto e Silva (2009, p. 22) esclarecem o seguinte referente ao Ciclo

Financeiro:

O Ciclo Financeiro mede exclusivamente as movimentacbes de caixa,
abrangendo o periodo compreendido entre o desembolso inicial de caixa
(pagamento de materiais a fornecedores) e o recebimento da venda do
produto. Em outras palavras, representa o intervalo de tempo que a
empresa necessitar efetivamente de financiamento para suas atividades.
Evidentemente, ocorrendo desconto dos titulos representativos da venda a
prazo, o ciclo de caixa e, consequentemente, o periodo de necessidade de
caixa reduzem-se pelo prazo da operacéao.

O Ciclo Econdmico visa apenas 0 aspecto econémico da operacao, deixando

de fora a analise do impacto no caixa.

Assaf Neto e Silva (2009, p. 22) definem o seguinte a respeito do ciclo:

O Ciclo Econémico considera unicamente as ocorréncias de natureza
econdmica, envolvendo a compra dos materiais até a respectiva venda. Nao
leva em consideracgéo, pelo préprio enunciado do ciclo, os reflexos de caixa
verificados em cada fase operacional, ou seja, 0s prazos de recebimentos
das vendas e 0s pagamentos dos gastos incorridos.

Assaf Neto e Silva (2011), demonstram as seguintes expressdes que

representem cada Ciclo e a Necessidade de Capital de Giro, como:

e Ciclo Operacional = PME(Mp) + PMF + PMV + PMC
¢ Ciclo Financeiro = Ciclo Operacional — PMPF — PMDD

e Ciclo Econémico = Ciclo Operacional — PMC

. NCG = [Vendas anuais x (%)] + [CPVX (%)] -

, PMPF
[Compras anuats x ( 360 )]
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Onde:

e PMPF = Prazo Médio Pagamento de Fornecedor
e PMDD = Prazo Médio de Desconto de Duplicata
e CPV = Custo Produto Vendido

e PME = Prazo Médio Estocagem

Visando a melhor maneira de utilizar a estrutura do Capital de Giro, devemos
destacar uma particularidade que a empresa que sera analisada possui. Dentre os
prazos contidos, o que mais impacta no giro da empresa é o Prazo Médio de
Estocagem de Matéria Prima (PMEmp), visto o alto custo da matéria prima utilizada
0 que demanda maior despendido de recursos para sua aquisi¢do. Outro ponto a se
elucidar sobre a importancia do estudo mais detalhado do PMEmp € a constancia na
periodicidade dos prazos de recebimento, afetando pouco a estrutura do Capital de
Giro da empresa. A falta de volatilidade da empresa nos Prazos de Recebimento,
deve-se a necessidade do recebimento de uma parcela para iniciar a producao e
outra para liberacdo do produto acabado, tal situacdo sera evidenciada no

desenvolver do estudo.

Identificando a importancia do PMEmp para o Capital de Giro, deve-se buscar
ferramentas para melhor entender o comportamento das Matérias Primas que
afetam a estocagem. Segundo o Sebrae (2019),

um bom controle de estoque permite ao gestor calcular o giro das
mercadorias e aperfeicoar o processo de compras, diminuindo a
presséo sobre o capital de giro da empresa. Implantar esse controle
também viabiliza a classificagdo dos produtos utilizando-se de uma
ferramenta conhecida como Curva ABC, que se baseia na premissa

de que, em geral, 80% das consequéncias sao diretamente
influenciadas por apenas 20% das causas.

De acordo com (Koch, 2000), a Curva ABC, também conhecida como
principio 80/20, Principio de Pareto, Lei de Pareto, regra 80/20, principio do menor
esforco e principio do desequilibrio surgiu em 1897, criacdo de um economista
italiano chamado Vilfredo Pareto (1848-1923). O economista foi motivado a criar
essa ferramenta devido a uma analise de padrdes de riqueza e renda na Inglaterra
em meados do século XIX, onde foi constatado que maior parte da renda e da
riqueza ia para uma minoria das pessoas em suas amostras, ou seja, a grande parte

do dinheiro ficava nas méaos de pouco e pouco dinheiro nas maos de muitos. Desta
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forma, serd utilizado o estudo realizado por Pareto para identificarmos o impacto das
matérias primas dentro do processo de producdo para, posteriormente, buscar o

impacto em capital de giro da empresa a ser estudada neste trabalho.

Por se tratar de uma pequena empresa o objeto de estudo deste trabalho de
conclusdo de curso, julgou-se necessario falar sobre o que caracteriza as micro e

pequenas empresas no Brasil. Isto sera realizado na proxima secao.

2.4 Micro e Pequenas Empresas no Brasil (MPES)

No presente estudo, a compreensdo das Micro e Pequenas Empresas,
também destacada como MPEs é de extrema importancia para a compreensao da
importancia de uma sdlida administracao financeira, visto que as Micro e Pequenas
Empresas ja séo as principais geradoras de riqgueza do comércio no Brasil, segundo
relatério emitido pelo Sebrae sobre a Participacdo das Micro e Pequenas Empresas
na Economia do Brasil, publicado em 2014.

Para caracterizarmos as MPEs, podemos citar a Lei Geral da Micro e
Pequena Empresa, instituida em 14 de Dezembro de 2006 (Lei Complementar
Federal 123/2006), que introduziu o disposto na Constituicdo Brasileira, prevendo
assim um tratamento diferenciado paras as microempresas e as empresas de
pequeno porte. A referida lei ja foi alterada por cinco vezes por leis complementares,
sendo 127/2007, 128/2008, 133/2009, 139/2011 e a dultima alteracdo pela Lei
Complementar 147/2014.

Para se compreender o efeito da Lei no cotidiano das empresas, primeiro
devemos caracterizar uma microempresa e empresa de pequeno porte. Segundo 0
Sebrae uma microempresa sera a sociedade empresaria, a sociedade simples, a
empresa individual de responsabilidade limitada e o empresario, devidamente
registrados nos Orgaos competentes, que possua em Sseu exercicio social, receita
bruta de no maximo R$ 360.000,00. Caso a receita bruta exceda os R$ 360.000,00 e
seja igual ou inferior a R$ 4.800.000,00, a empresa sera enquadrada como pequena
empresa. Assim, empresas que estejam dentro desses valores, podem ser
beneficiadas pela Lei Geral da MPs. Outro fator que corrobora na classificacdo das
Micro e Pequenas empresas € pelo numero de funcionarios registrados. Segundo o

Sebrae (2019), para empresas que atuam no comercio e na prestacao de servicos,
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para ser Microempresa 0 negocio deve possuir no maximo nove funcionérios e para
empresas de Pequeno Porte de 10 a 49. No caso das inddstrias 0 ndmero de
funcionéarios fica de até 19 para ser caracterizada Microempresa e de 20 a 99
empregados para Pequeno Porte.

A Lei Geral das Micro e Pequenas Empresas, estabeleceu um regime
tributario especifico para o segmento, reduzindo impostos e simplificando o calculo e
o recolhimento dos tributos. Com isso foi dado inicio ao Simples Nacional, que atribui
a juncao de todos os impostos em uma Unica guia de recolhimento para a Uniéo,
pelo célculo do faturamento incorrido no periodo.

Segundo DataSebrae (2017), entre 2007 e 2016, o numero de empresas
optantes do Simples Nacional cresceu 364%, passando de 2,5 milhdes para 11,6
milhdes (expansdo de 9,1 milhdes de optantes). O principal responsavel por esta
forte expansao foi o Microempreendedor Individual (MEI). No periodo em questéo,
foram criados 6,5 milhdes de MEIls, enquanto o numero de ME e EPP optantes
apresentou uma expansao de 2,6 milhdes de empresas. Dentre as MPEs no Brasil,
foi apontado que 86% estdo cobertas pelo Simples Nacional. Conforme portal do
Simples Nacional, disponibilizado pela Receita Federal, no Brasil existiam
12.706.387 empresas optantes pelo Simples Nacional até 31/12/2017.

O Sebrae realizou um estudo sobre principais beneficios do Simples Nacional
com as empresas no ano de 2017. Obtendo os pontos que mais agradaram aos
empresarios com a implementacdo do novo sistema de tributacdo. A seguir sera
listado os principais pontos em destaque:

e Saber que a empresa esta em dia;

e Reduzir o peso dos impostos;

e Conhecer 0 quanto a empresa paga de impostos;
e Reduzir a burocracia,

e Aumentar a formalizacdo dos negocios;

e Reduzir as obrigacdes acessorias;

e Aumentar a formalizacdo dos empregados;

e Aumentar o faturamento; e

e Aumentar o numero de empregados
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Segundo LC 123/06, para ingresso a empresa nao pode possuir um
faturamento que exceda a R$ 4,8 milhdes; Empresas que possuam um ou mais
sécios com participacdo superior a 10% em empresas de Lucro Presumido ou Lucro
Real e a soma do faturamento de todas as empresas nado ultrapasse os R$ 4,8
milhdes; Empresas com um dos socios com mais de uma empresa optante pelo
Simples (Super Simples) e a soma dos faturamentos de todas suas empresas
ultrapassa R$4.8 milhdes; Empresas que possuam pessoa juridica (CNPJ) como
sécio; Empresas que participam como socias em outras sociedades; Empresas que
estdo em débito com o Instituto Nacional do Seguro Social (INSS), ou com as
Fazendas Publicas Federal, Estadual ou Municipal, cuja exigibilidade nao esteja
suspensa; Empresas que possuam Filial ou representante de Empresa com sede no
exterior; Empresas que sao: Cooperativas (salvo as de consumo), sociedades por
acOes (S/A), ONGs, Oscip, bancos, financeiras ou gestoras de créditos / ativos;
Empresas que séo resultantes ou remanescentes de cisdo ou qualquer outra forma
de desmembramento de pessoa juridica que tenha ocorrido em um dos 5 anos-
calendarios anteriores.

Além da criagdo do Simples Nacional, sdo listados, a seguir, outros pontos
que facilitaram as MPEs pela Lei Geral das Micro e Pequenas Empresas:

e Possibilidade de regularizacdo de documentacéo fiscal e trabalhista, quando
estas apresentarem alguma restricao. (arts. 42 e 43)

e Preferéncia a contratacdo quando caracterizado empate ficto (art. 44)

e Participacdo em licitacdes diferenciadas e exclusivas (art. 48, inc. I)

e Situacdes de subcontratacdo compulséria em processos licitatorios
destinados a aquisi¢cao de obras e servigos (art. 48, inc. Il)

e Reserva de cota para a participacédo de MEs e EPPs (art. 48, inc. IlI)

e Quando a Administracdo estiver diante da realizagcdo das mencionadas
licitagbes diferenciadas e exclusivas, podera, ainda e justificadamente,
estabelecer, prioridade de contratacdo as MEs e EPPs sediadas local ou
regionalmente (art. 48, 83°).

No Brasil, As micro e pequenas empresas possuem um papel de destaque.

Em 2001 as MPEs representavam 23,2% do Produto Interno Bruto — PIB — brasileiro.


http://www.receita.fazenda.gov.br/pessoajuridica/cnpj/cnpjreva/cnpjreva_solicitacao.asp
http://www.previdencia.gov.br/servicos-ao-cidadao/todos-os-servicos/
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Ja em 2011, este percentual passou para 27%. Em valores absolutos da época isto
significava um aumento de R$ 144 bilhdes em 2001 para R$ 599 bilhdes em 2011
(SEBRAE, 2015). Com isto, a sobrevivéncia das MPEs tornou-se importante para o
desenvolvimento econémico do pais (SEBRAE, 2011). Todavia, pesquisas apontam
que no ano de 2010, 58% das empresas de pequeno porte encerraram as suas
atividades antes de completar cincos anos (SEBRAE, 2017). Porém, segundo o
Sebrae (2017), entre 2010 e 2014, a taxa de sobrevivéncia das empresas com até 2
anos passou de 54% para 77%. Em boa parte, essa melhora se deve a ampliacéao
do numero de Microempreendedores Individuais (MEI). Quando os MEI sao
excluidos da analise, a taxa de sobrevivéncia cresce apenas 4 pontos percentuais,
passando de 54% para 58%.

O Sebrae também disponibilizou um estudo que aponta que a probabilidade
de fechamento é maior entre 0s empresarios que estavam desempregados antes de
abrir o negdcio, que tinham pouca experiéncia no ramo, que abriram o negdécio por
necessidade (ou exigéncia de cliente/fornecedor), tiveram menos tempo para
planejar, nao conseguiram negociar com fornecedores, nao
conseguiram empréstimos em bancos, ndo aperfeicoavam produtos ou servi¢os, ndo
investiam na capacitagdo da méao-de-obra, ndo buscaram inovar, ndo faziam o
acompanhamento rigoroso de receitas e despesas, néo diferenciavam seus produtos
e ndo investiam na sua propria capacitacdo em gestao empresarial.

No presente estudo, serd levantado dados que auxiliam a caracterizacdo da
Administracdo Financeira nas Fabricas de Cerveja Artesanal em Juiz de Fora que
estejam classificadas como Micro ou Pequena empresa, visto a grande expansao do
negocio na cidade no pais. Com isso, a caracterizacdo do negocio é crucial para dar

continuidade nos estudos.
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2.5 Industria de Cerveja Artesanal no Brasil

A pesquisa aplica-se em uma industria que esta contida no segmento de
producdo de cervejas especiais, tornando crucial a apresentacdo de informacoes
gue demonstrem 0 aquecimento do mercado nacional, e posteriormente, na regiao
gue o estudo de caso localiza-se.

Segundo Valente (2017):

Nos Ultimos anos a producdo de cerveja artesanal cresceu
consideravelmente no Brasil. Esse aumento consideravel ocorreu por
diversos fatores como hobby, curiosidade e até mesmo uma
oportunidade de novo negécio. Com isso, notamos que muitos
empreendedores  visualizaram essa expansdo como uma
oportunidade de neg6cio, mas muitos desses empresarios possuem
o conhecimento técnico de uma fabrica, podendo negligenciar uma
boa pratica da administracdo do negécio.

Segundo a Associacgao Brasileira da Industria da Cerveja (CervBrasil)
as chamadas cervejas especiais que incluem as artesanais, as
importadas e as industriais de categoria Premium, ocupam hoje 5%
do mercado e tém previsdo de dobrar o nimero de vendas nos
préximos cinco anos. Conforme artigo publicado pela revista
Administradores, vender cerveja no Brasil tem sido um bom negdcio
nos ultimos anos mesmo com a alta carga tributario que chega em
torno de 60% do valor do produto. O brasileiro consome cercas de 70
litros da bebido por ano. Com producéo de 13,4 bilhdes de litros/ano
(dados de 2013 - Sistema de Controle de Producédo de Bebidas da
Receita Federal), o Brasil é o terceiro maior consumidor de cerveja,
ficando atras da EUA (23,6 bilh&es de litros/ano e CHINA (35 bilhdes
de litros/ano). Com o passar dos anos 0s numeros s6 aumentam. Em
2013 havia 200 microcervejarias e a expectativa de crescimento para
0s préximos 10 anos, é de aumento de 2% do mercado total.

Em reportagem publicada pelo jornal O Globo, fica evidenciado o aumento do
mercado para esse tipo de seguimento, visto que, a inddstria em alta mesmo na
crise, o0 setor das cervejas artesanais ganhou 91 novas fabricas no pais apenas no
primeiro semestre de 2017. Com o crescimento registrado pelo Ministério da
Agricultura, Pecuaria e Abastecimento (Mapa), que regula o setor, o Brasil chega a
610 cervejarias, com 83% delas concentradas nas regides Sul e Sudeste. Em um
mercado que tem como caracteristica a diversidade de produtores e de produtos,
houve crescimento no numero de receitas registradas. Ja sédo 7.500 rotulos, mais de
12 por cervejaria.

Atualmente, O Brasil ja conta com 889 cervejarias registradas. O recorde foi

alcancado ap0s os expressivos resultados registrados pelo setor em 2018, quando
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210 novas fabricas foram abertas, 0 que representa um crescimento de 23% em
apenas um ano. Os dados sdo do Anuéario da Cerveja no Brasil, levantamento
divulgado pelo Ministério da Agricultura, Pecuaria e Abastecimento (Mapa). Entre

cervejas e chopes, 6,8 mil produtos foram registrados no Pais em 2018.

Figura 03 — Crescimento de registros de cervejas por Estados.

NN\

&
-]

]
-

N |/
Z/

| .
% % % % % BEEE, om0m 150055 emans eces cones oo emeem oo e

MG 5P RS SC PR Rl GO ES PE RN AL BA CE DF M5 TO MA PB MT AM 5E

(=]

Fonte: Ministério da Agricultura Pecuaria e Abastecimento, 2018.
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Figura 04 — Crescimento de Registros de cervejas por ano.
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Fonte: Ministério da Agricultura Pecuéria e Abastecimento, 2018.

Percebe-se pela Figura 03, disponibilizado pelo Ministério da Agricultura,
Pecuéria e Abastecimento (MAPA), a significancia do estado de Minas Gerais no
cenario produtivo de cervejas especiais no Brasil. Nota-se também, na Figura 04, a

evolucao de registros de cervejas, demonstrando o aquecimento do mercado.

2.6 Industria de Cerveja Artesanal no Municipio de Juiz de Fora, Minas
Gerais

Seguindo a expansdo do mercado de cervejas artesanais, Juiz de Fora
alcancou importancia na producdo de Cervejas Artesanais no Estado de Minas
Gerais. A cidade mineira apresenta grande participagdo na producdo do estado,
ficando em segundo lugar na producado de litros, ficando ards somente da capital
Belo Horizonte. Em 2016, o G1 fez uma reportagem abordando o crescimento de

investimentos na producdo de cerveja artesanal na regido e a época a Associacao
de Microcervejeiros da Zona da Mata ja contava com 180 cervejeiros. Atualmente,

Juiz de Fora possui alguns auxilios do poder publico que incentivam a producéo e o

consumo das cervejas artesanais produzidas na regido. Tais como a Lei que institui
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Dia da Cerveja Artesanal Mineira, que refor¢ca a vocagao da cidade para fabricacao
de Cerveja Artesanal.

Em maio de 2017, Juiz de Fora recebeu o reconhecimento do Arranjo
Produtivo Local (APL) das Cervejarias da Zona da Mata pela importancia da
producdo de cerveja artesanal. A cidade € a primeira de Minas Gerais a integrar a
politica publica de incentivo as atividades relacionadas a cadeia produtiva da
cerveja.

Segundo a Prefeitura Municipal de juiz de Fora (2015), desde o
reconhecimento, a cidade assiste ao crescimento do numero de produtores e do
interesse pelo consumo da cerveja artesanal. Atualmente, Juiz de Fora possui em
torno de 15 cervejarias regularizadas pelo Ministério da Agricultura, Pecuaria e
Abastecimento (Mapa), e outras em processo de regularizacdo, que geram
aproximadamente 500 empregos diretos e 1.200 indiretos.

Mesmo com todo incentivo e crescimento, 0 segmento enfrenta grande
desafio com a carga tributaria que é incidida sobre a producdo de cerveja. Maior
impacto para o produtor € o valor atribuido ao ICMS/ST no Estado de Minas Gerais.
O imposto é calculado pelo método de pauta, que se baseia na tributacdo no valor
final de venda do produto ao cliente.

Com isso, chegamos ao ponto que possuimos dimensdo da evolucdo da
Administracdo Financeira, contudo, apresenta maior enfoque na analise de longo
prazo gerando inspiracdo para o elaboracdo do estudo que busca levantar o Capital
de Giro, que possui maior enfoque no curto prazo, de uma empresa que esta

inserida em um mercado em ascensao no Brasil.
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3. METODOLOGIA

Para elaboracdo da pesquisa foi utilizado uma anélise de dados de uma
Microcervejaria, no Municipio de Juiz de Fora A escolha se embasou através do alto
crescimento do segmento de cervejas especiais no Brasil e na Zona da Mata de
Minas Gerais e a dificuldade na Administracdo Financeira de curto prazo da

empresa.

Como estratégia metodologica, através de técnicas adequadas de
investigacdo e apls a identificacdo do problema a ser estudado, a pesquisa
qualitativa apresentou-se a mais adequada.

Justifica-se a deciséo segundo Oliveira (TRIVINOS, 1987, apud 2011, p. 24):

Segundo Trivifios (1987), a abordagem de cunho qualitativo trabalha
os dados buscando seu significado, tendo como base a percepcgéo
do fenbmeno dentro do seu contexto. O uso da descricdo qualitativa
procura captar ndo s6 a aparéncia do fenbmeno como também suas
esséncias, procurando explicar sua origem, relagbes e mudancgas, e
tentando intuir as consequéncias.

Neves (1996) complementa:

[...] a pesquisa qualitativa costuma ser direcionada ao longo de seu
desenvolvimento; além disso, ndo busca enumerar ou medir eventos
e geralmente ndo emprega instrumental estatistico para analise dos
dados; seu foco de interesse é amplo e parte de uma perspectiva
diferenciada da adotada pelos métodos quantitativos. Dela faz parte
a obtencéo de dados descritivos mediante contato direto e interativo
do pesquisador com a situagdo objeto de estudo. Nas pesquisas
gualitativas, é frequente que o pesquisador procure entender 0s
fenbmenos, segundo a perspectiva dos participantes da situacéo
estudada e, a partir, dai situem sua interpretagdo dos fendbmenos
estudados.

A pesquisa bibliografica busca fundamentalmente ampliar o conhecimento do
assunto pesquisado e auferir se ndo ha existéncia em alguma pesquisa que ja

possua resposta do objeto de estudo.
Para Oliveira (Lakatos e Marconi, 2001, p. 183 apud 2011, p. 40)

[...] abrange toda bibliografia ja tornada publica em relacdo ao tema
estudado, desde publicacbes avulsas, boletins, jornais, revistas,



36

livros, pesquisas, monografias, teses, materiais cartograficos, etc. [...]
e sua finalidade é colocar o pesquisador em contato direto com tudo
o que foi escrito, dito ou filmado sobre determinado assunto [...].

Por isso, realizou-se uma pesquisa bibliografica através de pesquisas, teses,

monografias, revistas, entre outros.

O referencial tedrico foi desenvolvido a partir de seis recortes. Inicialmente,
buscou apontar a evolucdo da Administracdo Financeira e seu enfoque voltado a
uma gestdo de longo prazo. Em seguida, apontou o0s aspectos que limitam a
administracdo de um gestor. O terceiro demonstrou o capital de giro, objeto de
estudo e sua importancia no enfoque para administracdo de curto prazo. Apos
apontar a estrutura teérica do capital de giro, buscou-se demonstrar informacdes
sobre as micro e pequenas empresas contidas no Brasil e as leis que incidem sobre
elas. Os ultimos topicos abordaram o segmento em que a empresa de estudo esta
inserida, possuindo enfoque Nacional, identificando a tendéncia do mercado
brasileiro e a situacdo do segmento regional. Apds o referencial tedrico, deu-se inicio
ao desenvolvimento do estudo de caso referente a uma Microcervejaria em que 0

autor estava inserido.
Segundo Nascimento (Raupp e Bauren, 2003, p. 84, apud, 2010, pag. 40):

A pesquisa do tipo estudo de caso caracteriza-se principalmente pelo
estudo concentrado de um unico caso”. Completa dizendo que os
pesquisadores concentram seus esfor¢cos em determinado objeto de
estudo e tém a oportunidade de verificar in loco os fenbmenos a
serem pesquisados.

Para elaboracéo de estudo foi utilizado pesquisa documental, sendo utilizado
de planilhas que a empresa, alvo do estudo, possuia para controle das producdes. A
pesquisa buscou enfoque nos 100 Ilotes anteriores ao inicio da pesquisa,

representando produg¢des do segundo semestre de 2018.

Buscando assegurar o sigilo industrial, os dados e resultados levantados
foram apresentados em porcentagem, demonstrando assim, a propor¢cao do

elemento acerca do parametro.

Segundo Jungmann (2010, pag. 125), sobre sigilo industrial:

E o crime, previsto na Lei de Propriedade Industrial, que inclui o ato
de quem divulga, explora ou utiliza, sem autorizacdo ou por meios
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ilicitos, informa¢des ou dados confidenciais (segredo de negdcio)
empregaveis na industria, comércio ou prestacao de servicos.

Segundo Oliveira (Gil, 1999 apud 2011, p. 39), sobre pesquisa documental:

A pesquisa documental, segundo Gil (1999), € muito semelhante a
pesquisa bibliogréfica. A diferenca essencial entre ambas estd na
natureza das fontes: enquanto a bibliografica se utiliza
fundamentalmente das contribuicbes de diversos autores, a
documental vale-se de materiais que ndo receberam, ainda, um
tratamento analitico, podendo ser reelaboradas de acordo com o0s
objetos da pesquisa.

Oliveira (2011, p. 39) ainda traz sobre pesquisa documental:

A pesquisa documental é bastante utilizada em pesquisas puramente
tedricas e naquelas em que o delineamento principal é o estudo de
caso, pois aguelas com esse tipo de delineamento exigem, em boa
parte dos casos, a coleta de documentos para analise.

Portanto, para se dimensionar os retornos e a estrutura de uma empresa que
se insira nesse contexto, o estudo se embasou em uma Micro Cervejaria localizada
no Municipio de Juiz de Fora, havendo o levantamento dos dados com o objetivo de
analisar seu Capital de Giro.

A Empresa possui uma producéo voltada a Ciganos, que segundo publicacao
na Revista Eletrbnica Gazeta do Povo (2016), O modelo € o das chamadas
“cervejarias ciganas”, também conhecidas como “colaborativas” ou “associadas”.
Funciona assim: cervejeiros, que ndo tém recursos para montar uma fabrica, pegam
“‘emprestados” os tanques de uma outra cervejaria para produzir e comercializar os
rétulos no mercado. Dai nasce o termo “cigano”, inventado por um cervejeiro
dinamarqués”. Dos lotes estudados, a empresa produziu 26 estilos distintos,

evidenciados na tabela a seguir.
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Quadro 01 — Estilos produzidos pela empresa referentes aos 100 lotes analisados.

INDIAN PALE
HOP LAGER KOLSCH PILSEN
ALE (IPA)
BELGIAN
WITBIER SOUR VIENNA LAGER
BLOND ALE
AMERICAN
PORTER IRISH RED ALE TRIPEL
WHEAT
SESSION NEW VIENNA HOP
DOUBLE IPA WEE HEAVY
ENGLAND IPA LAGER
AMERICAN
TRIPEL IPA SESSION IPA OKTOBERFAST
PALE ALE
NEW ENGLAND BELGIAN PALE
BLACK IPA SPECIAL ALE
IPA ALE
RUSSIAN
SUMMER ALE IMPERIAL
STOUT

Fonte: Elaborado pelo autor, 2019.

Com isso, chegamos ao ponto que possuimos dimensdo da evolugcdo da
Administracdo Financeira, que apresenta maior enfoque a uma analise de longo
prazo. Assim, gerando inspiragcdo para a elaboracéo do estudo que busca levantar o
Capital de Giro, que possui maior enfoque no curto prazo, de uma empresa gue esta
inserida em um seguimento em ascenséao no Brasil.

Os resultados do trabalho foram apresentados sobre dois cenarios. O
primeiro buscou identificar o resultado geral sobre todos os lotes analisados. O
segundo cenario, mais detalhista, buscou identificar os lotes que possuem maior
impacto sobre o capital de giro da empresa e apontar suas caracteristicas. A selegédo
dos estilos foi obtido com auxilio da elaboracéo da curva ABC, tendo sido escolhidos
para analise os 5 estilos mais importantes resultantes da analise ABC. Sao eles: Hop
Lager, Indian Pale Ale (IPA), Irish Red Ale, Pilsen e Witbier.
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4. ANALISE DO CAPITAL DE GIRO

4.1 Coleta de Dados

Inicialmente, foi levantado o resultado global da empresa, destacando seu
Faturamento, Custo com insumos utilizados e os Impostos que incidem sobre a
producao

Para se obter os dados para analise, foi feito um levantamento dos ultimos
100 lotes. Assim, havendo a possibilidade de identificar algumas informagdes que
representam, de maneira geral, o faturamento da empresa.

Apos a demonstracao geral do faturamento e as nuances que estdo contidas,
foi feito uma analise mais aprofundada dos principais produtos que possuem maior
impacto na geracdo de capital da empresa, e a partir desses, elaborar uma andlise
de Capital de Giro, demonstrando as particularidades desses produtos e o0s
respectivos efeitos dentro da empresa.

A empresa em estudo ndo sera identificada, com o objetivo de manter seu
sigilo industrial.

As informacgbes sobre a producao, seréo tratadas pelos dois ultimos nameros
do codigo do lote, ndo identificando mais informag¢des como o tipo de produto,
matéria prima e seu respectivo comprador. Dessa forma, busca-se respeitar o sigilo
industrial para ndo comprometer a competitividade dentro do mercado. Outra
ferramenta para assegurar o sigilo do trabalho sera a evidenciacao dos resultados
da empresa em porcentagem, possibilitando dimensionar a propor¢cdo de suas
entradas com os produtos produzidos.

O Faturamento da empresa € constituido pelo pagamento do servico de
industrializacdo prestado. A empresa possui entrada de recurso atraves de producao
para Cervejarias Ciganas e uma pequena parcela com venda de chope para
eventos, porém a pesquisa se limitou em estudar as entradas oriundas da producao
para terceiros. A entrada do recurso € prevista em duas parcelas, a primeira no dia
em que a producdo se da inicio, sendo pago os insumos utilizados e metade da
Receita do Servico prestado, e a outra, na data em que o produto final é entregue ao
cliente, com a outra parcela dos servigos prestados. Na Receita de Servigo prestado,
é estipulado um valor de R$ 5,00/litro produzido, entretanto, esse valor foi utilizado

até o lote XX97, apés este, houve um reajuste de 30%, passando para R$ 6,50/Litro.
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Como o objetivo do estudo é a andlise do Capital de Giro, ndo sera feito a andlise do
valor cobrado e sua fidedignidade com a cobertura dos Custos Fixos e Variaveis.
Deixando assim, a motivacdo para um estudo futuro que analise a estrutura de
custos da empresa, podendo elaborar sua margem de contribuicdo e analisar se 0
valor cobrado é o ideal.

Dentre os 100 lotes analisados, a empresa obteve uma Receita com o0s
servicos de industrializacdo prestado no total de 100% dos seus ganhos, portanto
todos os seus recursos advém da producao de cerveja para Ciganos. A seguir sera
demonstrado a proporgdo do comprometimento da Receita com 0s custos com

matéria prima e impostos.

4.2 Andlise dos Dados

4.2.1 Andlise Geral

Para analise dos dados, como citado na metodologia, ha a existéncia de dois
pontos de estudo. Perspectiva ampla, que aborda os dados gerais da empresa,
englobando dados dos 100 lotes estudados, em seguinte, o estudo mais detalhado
dos cinco produtos que possuem maior impacto financeiro na producdo, sendo
utiizado da curva ABC para auxiliar nessa descoberta. Assim, havera a
apresentacdo da participacdo proporcional sobra a Receita de Servigo, Insumos
utilizados e tributos que incidem sobre a venda do produto acabado. Sendo ICMS
S/T e Simples Nacional, e também, na quantidade de litro. Todos os dados seréao

apresentados em valores de sua respectiva participagcdo em porcentagem.

Tabela 01 - Representatividade Geral na formacgéo do custo do produto

Classificacao Proporcao sobre Entradas
Custo Final 100%
Valor do Servigco 44%
Matéria-Prima 18%
Impostos 38%

Fonte: Elaborado pelo autor
A Tabela 01, busca demonstrar de forma abrangente a estrutura pela qual é

formado o custo final ao cliente, com isso, podemos dimensionar o peso do valor
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final que o cliente paga pelo seu produto. O Valor do Servigo diretamente atrelado
ao rendimento do lote, assim, a receita que a empresa obtém na producao vai variar
de acordo com a quantidade em litros que o lote rendera, desta forma, o estilo que
sera produzido afetara diretamente seu rendimento, visto a complexidade que a
producdo demandard. A utilizacdo da Matéria Prima, também pode variar
significativamente entre as cervejas produzidas, visto que, a empresa produz
diversos estilos, havendo niveis variados consumo e tipos de matérias primas. Com
isso, a Curva ABC se torna um parametro para identificar os estilos que mais

possuem impacto sobre a manutencgéo do estoque.

4.2.2 Curva ABC

Como ja citado, o trabalho busca encontrar os produtos que mais possuem
impacto no Capital de Giro da empresa, assim, sera utilizado a Curva ABC para
identificarmos as Matérias-Primas que mais apresenta impacto no giro da empresa.
Dentre os Prazos que compdem o Giro da empresa, 0 que possui maior impacto € o
Prazo Médio de Estocagem de Matéria-Prima, visto seu elevado custo de aquisicéo.
Dessa forma, seguiremos para a analise da Curva ABC com o intuito de
encontrarmos 0S gQrupos que possuem maior impacto e, consequentemente,
encontrar os produtos atrelados a esses grupos. Com o objetivo de possibilitar
melhor entendimento do resultado da Curva ABC, sera feito a divisdo das Matérias
Primas em trés grupos: Malte, Lupulo e Fermento. Assim, havera a possibilidade de
uma avaliagdo individual do grupo para demonstrar os itens mais utilizados na
producdo de acordo com sua natureza. Posteriormente, sera feito o afrontamento
entre os itens mais utilizados de cada grupo e os estilos que demandam esses itens
identificados.

O critério utilizado par criacdo dos grupos foi feita através do entendimento
que cada grupo possui sua caracteristica especifica dentro da producdo e com

particularidades distintas entre 0s mesmos.
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4.2.2.1 Malte

A empresa possui em seu estoque 44 diferentes itens que se enquadram no
Grupo Malte, assim, sera apresentado as tabelas fragmentadas de acordo com sua
classificacdo através da Curva ABC, buscando tornar mais visual a analise.

Tabela 02 — Matérias-Primas da Classe A da Curva ABC do Grupo Malte

M1  AGRARIA PILSEN 30,61%
M4  BARLEY PILSEN 56,27%
M25  VIKING MALTE DE TRIGO 61,02%
M13 CHATEAU PALE ALE 65,30%
M30 VIKING RED ALE 69,08%
M28  VIKING PALE ALE 72,80%
M16 TRIGO EM FLOCOS 76,11%
M3  AVEIA EM FLOCOS 78,05%
M27  VIKING MUNICH LIGHT 79,93%

Fonte: Elaborado pelo autor

A tabela 02, representado pela cor Azul, apresenta a Classe A dentro do
Grupo de Maltes. Essa classe possui 9 itens que representam 79,93% dos custos
com os maltes utilizados pela fabrica. Todos esses adjuntos cervejeiros da Classe A,
com excec¢ao do Viking Red Ale e Viking Munich Light, sdo considerados base para
producdo de uma cerveja, assim, 0s estilos que possuem maior impacto para
administracdo do estoque séo aqueles que mais corriqueiros durante as producoes.
Os maltes Viking Red Ale e Viking Munich Light apresentam maior incidéncia no
estilo Irish Red Ale.

Tabela 03 — Matérias-Primas da Classe B da Curva ABC do Grupo Malte

M19 VIKING CARAMEL 30 81,27%
M39 WEYERMAN CARARED 82,49%
M26  VIKING MUNICH DARK 83,70%
M21  VIKING CARAMEL 50 84,87%
M29  VIKING PILSEN 86,01%
M2  AGRARIA VIENNA 87,16%
M22  VIKING CARAMEL PALE 88,25%
M10 CHATEAU CARA RUBY 89,23%
M18 VIKING CARAMEL 150 90,17%

Fonte: Elaborado pelo autor
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A tabela 03, representado pela cor Cinza, apresenta a Classe B dentro do
Grupo de Maltes. A Classe é constituida por 9 itens, assim como a Classe A, porém
apenas representa 10,24% dos custos dos maltes utilizados. Essa classe de matéria
prima possui menor participacdo pois € utilizada em estilos com menor participagédo
nas producdes e sao utilizadas em pequenas propor¢des, com finalidade de atribuir

caracteristicas especificas a cerveja.

Tabela 04 — Matérias-Primas da Classe C da Curva ABC do Grupo Malte

M38 WEYERMAN CARAMUNICH | 91,09%
M9  CHATEAU CARA GOLD 92,00%
M17  VIKING CARAMEL 100 92,87%
M11 CHATEAU MELANO 93,62%
M12 CHATEAU MUNICH 94,38%
M44  WEYERMAN VIENNA 95,05%
M37 WEYERMAN CARAHELL 95,63%
M14 CHATEAU PILSEN 96,18%
M40 WEYERMAN MELANO 96,70%
M5  CHATEAU ABBEY 97,21%
M20 VIKING CARAMEL 400 97,62%
M34 WEYERMAN CARAFA SPECIAL | 98,01%
M36 WEYERMAN CARAFA SPECIAL I 98,39%
M31 VIKING TRIGO 98,56%
M8  CHATEAU CARA CLAIR 98,74%
M35 WEYERMAN CARAFA SPECIAL I 98,91%
M6  CHATEAU BISCUIT 99,08%
M33 WEYERMAN CARAAROMA 99,24%
M7  CHATEAU CARA BLOND 99,39%
M32 WEYERMAN CARAAMBER 99,52%
M23  VIKING CARAMUNICH I 99,65%
M41  WEYERMAN MUNICH I 99,77%
M42  WEYERMAN MUNICH II 99,86%
M15 CHATEAU ROASTED BARLEY 99,94%
M24  VIKING CHOCOLATE 99,99%
M43  WEYERMANN CARAMUNICH II 100,00%

Fonte: Elaborado pelo autor

A tabela 04, representado pela cor Verde, apresenta a Classe C dentro do

Grupo de Maltes. A classe possui 26 itens, que representam 9,83% dos custos da
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empresa com malte. Essa Classe € constituida e matérias ainda mais especificos
que a Classe B supracitada, assim, tem participacdo baixa na receita de diversos
estilos e muitos deles séo utilizados em estilos especificos, possuindo baixa

necessidade da insercdo deles na producao.

Tabela 05 — Comparativo entre as Classes da Curva ABC do Grupo Malte

CLASSE PRODUTOS CUSTOS TOTAIS % PRODUTOS TOTAIS

A 8 81,77% 34,78%
B 3 9,37% 13,04%
C 12 8,86% 52,17%

Fonte: Elaborado pelo autor

A tabela 05, possui 0 objetivo de criar comparabilidade entre as Classes
apresentadas. Os itens contidos na Classe A representa 79,93% do valor total dos
maltes utilizados e 20,45% diante de todos os itens que foram utilizados. A Classe B
compreende a 10,24% dos custos totais e representa 20,45% de todos os itens. Por
altimo, a Classe C possui composicdo de 9,83% dos custos totais e 59,09% de

parcela de todos os itens.
4.2.2.2 Lapulo

No Grupo Lupulo, a empresa possui 23 tipos distintos de itens. A

apresentacao das Classes continuara no mesmo formato do Grupo Malte.

Tabela 06 — Matérias-Primas da Classe A da Curva ABC do Grupo Lupulo

LS CITRA 20,45%
L1 AMARILLO 33,33%
L6 COLUMBUS 45,05%
L13 MOSAIC 54,69%
L3 CASCADE 64,07%
L4 CENTENNIAL 70,26%
L2 AZACCA 76,38%
L22 TRADITION 81,77%

Fonte: Elaborado pelo autor
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A tabela 06, representado pela cor Azul, apresenta a Classe A dentro do
Grupo de Lupulo. A Classe possui 81,77% de representatividade diante dos custos
totais utilizados com Lapulo. Os Lupulos Citra, Amarillo, Columbus e Cascade, sé&o
muito utilizados na producdo do estilo Indian Pale Ale (IPA) e pela Witbier, o
Cascade e Mosaic sdo demandados com maior frequéncia pelo estilo Irish Red Ale,
o item Tradition é utilizado no estilo Pilsen e Hop Lager. Todos os estilos
apresentados, possuem alto nivel de producéo, exercendo um papel crucial para a

aquisicao dos principais lupulos da Classe A.

Tabela 07 — Matérias-Primas da Classe B da Curva ABC do Grupo Lupulo

L15 PERLE 84,98%
L18 STYRIAN GOLDINGS 88,12%
L16 SAAZ 91,14%

Fonte: Elaborado pelo autor

A tabela 07, representado pela cor Cinza, apresenta a Classe B dentro do
Grupo de Lupulo. A Classe apresenta 9,73% em proporcdo ao total de custos
utilizados, isso porque, os itens sdo utilizados em menor quantidade, atribuindo

muitas vezes apenas uma complementacao ao Lupulo principal da receita.

Tabela 08 — Matérias-Primas da Classe C da Curva ABC do Grupo Lupulo

L14 NUGGET 93,09%
L19 SUMMIT 94,53%
L8 EL DORADO 95,68%
L10 JARRYLO 96,59%
L11 MAGNUM 97,31%
L9 GALAXY 97,86%
L23 WARRIOR 98,36%
L12 MITTELFRUEH 98,82%
L7 EAST KENT GOLDINC 99,28%
L17 SIMCOE 99,72%
L21 TETTNANG 99,86%
L20 TARGET 100,00%

Fonte: Elaborado pelo autor
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A tabela 08, representado pela cor Verde, apresenta a Classe C dentro do
Grupo de Lupulo. Essa Classe apresenta os Lupulos de menor incidéncia nas
producdes, isso devido as caracteristicas da matéria prima, que possuem destinacao
a um estilo em especifico que ndo possui representatividade na linha de producéo
da empresa. Outro fator que também podemos analisar € o Custo de compra do
Lupulo, visto que, existem produtos similares com caracteristicas que suprem a
necessidade finalistica da producédo e que possuem um valor menor. O item Galaxy
€ um exemplo desse fator, de fato que seu custo é muito elevado e pode ser
substituido pelo Citra e Amarillo, ambos contidos na Classe A. Estd Classe

representa 8,86% do custo total dos itens.

Tabela 09 — Comparativo entre as Classes da Curva ABC do Grupo Lupulo

CLASSE PRODUTOS CUSTOS TOTAIS % PRODUTOS TOTAIS

A 8 81,77% 34,78%
B 3 9,37% 13,04%
C 12 8,86% 52,17%

Fonte: Elaborado pelo autor

O Tabela 09 possui 0 mesmo intuito de comparabilidade do Grupo Malte.
Com isso, notamos que a Classe A representa 81,77% dos custos e 34,78% dos
itens que a empresa utilizou na producao dos lotes estudados. A Classe B, possui
9,37% do custo do Grupo Lupulo e representa 13,04% do total de itens. Por dltimo, a
Classe C possui 8,86% de representatividade dos custos totais e 52,17% dos itens

utilizados pela empresa.

4.2.2.3 Fermento

No Grupo Fermento, a empresa possui 10 tipos distintos de itens. A
apresentacao das Classes continuard no mesmo formato dos Grupos anteriores.
Devido a menor quantia de elementos no estoque de Fermento, a Curva ABC foi
segregada em apenas duas Classes, ao contrario dos grupos anteriores, que forem

separados em trés Classes.
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Tabela 10 — Matérias-Primas da Classe A da Curva ABC do Grupo Fermento

F11 W34-70 30,94%
F9 US-05 51,78%
F3 BELGIAN WIT 70,66%
F8 US-04 83,23%

Fonte: Elaborado pelo autor

A tabela 10, representado pela cor Azul, apresenta a Classe A dentro do
Grupo de Fermento. Essa Classe representa 83,23% dos custos totais utilizados
pela empresa com essa Matéria Prima. Estilos como a Pilsen e Hop Lager utilizam o
fermento W34-70, por possuir grande participacdo dentre os lotes em analise, torna
o item muito utilizado, justificando sua alta participacdo nos custos. Os itens US-05 e
US-04 séo utilizados na producao de diversos estilos, mas os que mais se destacam
e demandam do produto sdo a Indian Pale Ale e a Irish Red Ale. O item Belgian Wit
€ utilizado apenas na producédo do estilo Witbier, representando grande participacdo

do estilo na linha de producdo da empresa em analise.

Tabela 11 — Matérias-Primas da Classe B da Curva ABC do Grupo Fermento

F1 AMERICAN ALE 90,93%
F7 T-58 94,95%
F4 LACTOBACILLUS 96,63%
F10 VERMONT ALE 98,03%
F5 LONDON I 99,08%
F2 BE-256 100,00%

Fonte: Elaborado pelo autor

A tabela 11, representado pela cor Cinza, apresenta a Classe B dentro do
Grupo de Fermento. Na Classe B estdo contidos os itens que ndo possuem um alto
nivel de demanda, visto que, sdo fermentos utilizados em estilos especificos, nado

havendo grande incidéncia na produgao.
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Tabela 12 — Comparativo entre as Classes da Curva ABC do Grupo Fermento

CLASSE PRODUTOS CUSTOS TOTAIS % PRODUTOS TOTAIS

A 4 83,23% 40,00%
B 6 16,77% 60,00%

Fonte: Elaborado pelo autor

A Tabela 12 busca demonstrar o comparativo entre as classes. Com isso
podemos notar que a Classe A possui representatividade de 83,23% dos custos
totais do grupo e compde 40,00% do total dos itens contidos no Grupo. A Classe B

representa 16,77% dos custos e 60,00% dos itens do Grupo Fermento.
4.2.2.4 Escolha dos Estilos

Com o suporte da Curva ABC, e reconhecendo que o estoque é um item
fundamental quando se trata de um estudo ligado a capital de giro, pode-se levantar
os estilos que mais possuem impacto sobre o0 estoque da empresa e,
consequentemente, sobre a necessidade de capital de giro, viabilizando a
continuidade do estudo. Assim, o presente trabalho analisar4 os seguintes estilos:
Hop Lager, Indian Pale Ale (IPA), Irish Red Ale, Pilsen e Witbier. O motivo para a
escolha dos estilos sera descrita a seguir.

O estilo Hop Lager foi escolhida para analise, visto que todos os produtos que
compde sua receita estdo contido na Classe A de todos os Grupos que foram
segregados. Visando manter o sigilo da empresa, ndo sera apontado a quantia de
cada material utilizado para sua producéo, entretanto sera atribuido uma tabela que

irh demonstrar os principais itens utilizados de cada Grupo e sua Classe.
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Tabela 13 — Demonstragao dos itens que possuem mais representatividade no estilo
Hop Lager e seus respectivos Grupos de matéria-prima e Classes dentro da Curva

ABC.
ITEM GRUPO CLASSE
Barley Pilsen Malte A
Citra Lapulo A
W34-70 Fermento A

Fonte: Elaborado pelo autor

O estilo Indian Pale Ale possui grande representatividade na producdo da
empresa. Esse fato corrobora com o alto consumo de itens que estdo contidos na
Classe A de seus respectivos Grupos, principalmente no Grupo Lupulo, visto que o
estilo consome uma carga elevada da matéria prima. A seguir sera demonstrado a

tabela com os principais itens.

Tabela 14 — Demonstragao dos itens que possuem mais representatividade no estilo

Indian Pale Ale e seus respectivos Grupos de matéria-prima e Classes dentro da

Curva ABC.
ITEM GRUPO CLASSE
Barley Pilsen Malte A
Viking Pale Ale Malte A
Cascade Lapulo A
Columbus Lapulo A
US-05 Fermento A

Fonte: Elaborado pelo autor

A escolha do Estilo Irish Red Ale se justifica pelo consumo significativo de
maltes que estdo contidos na Classe A, em conjunto com a demanda que o estilo
possui devido ao consumo diante ao mercado. A tabela com os itens mais

consumidos serao exemplificados a seguir.
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Tabela 15 — Demonstragao dos itens que possuem mais representatividade no estilo

Irish Red Ale e seus respectivos Grupos de matéria-prima e Classes dentro da Curva

ABC.
ITEM GRUPO CLASSE
Barley Pilsen Malte A
Viking Red Ale Malte A
Tradition Lapulo A
US-04 Fermento A

Fonte: Elaborado pelo autor

O estilo Pilsen, se torna o mais conhecido diante ao mercado Nacional, o que
ja torna uma motivacao para seu estudo, entretanto, o estilo também possui grande
participacdo de consumo dos itens que estao contidos na Classe A de seus grupos.
O estilo apresenta grande similaridade com a Hop Lager. Para efeito de

visualizacao, sera apresentada tabela com esses itens e seus Grupos e Classes.

Tabela 16 — Demonstragao dos itens que possuem mais representatividade no estilo

Pilsen e seus respectivos Grupos de matéria-prima e Classes dentro da Curva ABC.

ITEM GRUPO CLASSE
Barley Pilsen Malte A
Viking Pale Ale Malte A
Tradition Lupulo A
W34-70 Fermento A

Fonte: Elaborado pelo autor

Por dltimo, temos o estilo Witbier. O estilo possui grande participagdo na
composicdo dos 100 lotes estudados, possuindo assim, grande importancia para a
fabrica. Nao obstante, ainda temos o grande consumo dos itens contidos nas
Classes que representam maior impacto no custo do estoque. Seguindo a linha de

apresentacao dos estilos anteriores, segue tabela com os itens.
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Tabela 17 — Demonstragao dos itens que possuem mais representatividade no estilo
Witbier e seus respectivos Grupos de matéria-prima e Classes dentro da Curva ABC.

ITEM GRUPO CLASSE
Barley Pilsen Malte A
Trigo em Flocos Malte A
Columbus Lapulo A
Belgian Wit Fermento A

Fonte: Elaborado pelo autor

Com isso, obtemos os estilos que dardo continuidade ao trabalho. A seguir,
analisaremos com mais afinco cada estilo, apresentando sua participacdo sobre o
valor passado ao cliente, demonstrando a Receita gerada para a empresa, producéo
dos lotes analisados, geracédo de impostos e consumo de matéria prima

4.2 .3 Estilos

4.2.3.1 Hop Lager

A Hop Lager que tem origem nos Estados Unidos, esta entre os produtos
escolhidos. O estilo é 0 que menos apresenta impacto sobre a producéo, por ser um
produto novo no mercado, ainda em fase de aceitagdo. Mesmo sendo um produto
novo, este estilo apresenta relevancia dentre os demais estilos produzidos pela

fabrica. Podemos demonstrar essa representatividade no Tabela 18.
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Tabela 18 — Representatividade do estilo Hop Lager diante a producéao total e a
proporcao do servigo prestado, matéria-prima e impostos sobre a producgéo diante ao

valor final que é repassado ao cliente.

Classificacao Proporcao sobre Entradas
Producdes 5%
Custo Final 100%
Valor do Servico 51%
Matéria-Prima 15%
Impostos 33%

Fonte: Elaborado pelo autor

Como supracitado, o estilo Hop Lager pode ser considerado recente no
mercado, porém ja possui proporc¢ao significativa na producdo geral. Aparentemente,
5% pode parecer uma proporgao baixa para se possuir em um produto chave, porém
a empresa possui um vasto numero de estilos que foram produzidos nos lotes
estudados, assim, torna a participacdo pulverizada, tornando a porcentagem
relevante perante ao geral.

Analisando as demais variaveis, hotamos uma queda com 0 consumo de
Matéria Prima em 3% diante a Tabela 01, que demonstra as mesmas propor¢cdes em
ambito geral. Essa queda pode ser justificado pelo fato que o estilo possui uma
receita de pouca complexidade, consequentemente, ha a possibilidade da utilizacédo
de matérias e procedimentos de fabricacdo mais basicos, obtendo assim, maior
rendimento final, que gera aumento do rendimento final, em litros, justificando o a
diferenca a maior da Receita de Servico adquirida pela empresa em comparacéo ao
geral. Lembrando que a empresa possui como Receita a cobranca de um valor
referente a cada litro que a cerveja possui de rendimento final, assim, quanto maior o
rendimento, maior a entrada de dinheiro para a empresa.

Por ultimo temos a quantia de impostos diante ao valor final. O estilo possui
uma parcela menor de impostos em comparacgao ao geral devido ao calculo do ICMS
Substituicdo Tributdria que possui menor base de calculo que o Geral. Esse fato
ocorre pela definicdo imposta pela Secretaria do Estado da Fazenda de Minas
Gerais, que segrega o calculo do tributo em duas classes: Pilsen e Especial. O estilo

Hop Lager é atribuido como Pilsen pela sua proximidade técnica, assim, utiliza-se a
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pauta da Pilsen que é menor que a Especial. Segundo PORTARIA SUTRI N° 799
DE 20 DE DEZEMBRO DE 2018, o valor atribuido a base de Célculo da Pilsen é de
R$ 21,86 e para a Especial R$ 31,29, valores validos até 30/06/2019, apds essa

data os valores sofrem correcdes.

4.2.3.2 Indian Pale Ale (IPA)

O Estilo Indian Pale Ale possui origem Inglesa e representa 9% da producao
total da empresa. O estilo possui grande impacto de itens do Grupo de Lupulos,
consumindo grande parcela do valor final do produto acabado, como pode ser

analisado a seguir a Tabela 19.

Tabela 19 — Representatividade do estilo Indian Pale Ale (IPA) diante a producao
total e a propor¢do do servico prestado, matéria-prima e impostos sobre a producéo

diante ao valor final que é repassado ao cliente.

Classificacao Proporcao sobre Entradas
Producdes 9%
Custo Final 100%
Valor do Servigo 38%
Matéria-Prima 25%
Impostos 32%

Fonte: Elaborado pelo autor

O consumo de Matéria Prima representa 25%, quantia superior aos estilos ja
apresentados. A Receita gerada pelo estio é de 38%, menor que a geral
apresentada na Tabela 01, que representa 44% do valor final. Podemos atribuir essa
gueda ao resultado final, em litros, inferior, em consequéncia da quantidade de
Lapulo que é atribuido a producgéo, com isso, ha reducédo do rendimento devido ao

excesso de sedimentos derivados do insumo.



54

A parcela de impostos assemelha-se a proporcdo geral, porém é o segundo
estilo que possui maior incidéncia de tributos, ficando atras apenas da Witbier que

ainda sera demonstrado, representando 32% do valor final.

4.2.3.3 Irish Red Ale

O estilo Irish Red Ale que tem origem da Irlanda, apresenta grande
aceitabilidade no mercado Nacional, sendo um produto que possui sua respectiva
importancia para a captacao de recurso. Na Tabela 20 iremos analisar a propor¢cao

do estilo perante valor final repassado ao cliente.

Tabela 20 — Representatividade do estilo Irish Red Ale diante a producéo total e a
propor¢éo do servigo prestado, matéria-prima e impostos sobre a producgéo diante ao

valor final que €é repassado ao cliente.

Classificacao Proporcao sobre Entradas
Producdes 7%
Custo Final 100%
Valor do Servigo 52%
Matéria-Prima 22%
Impostos 26%

Fonte: Elaborado pelo autor

O produto se torna um dos carros chefe da empresa, por possuir uma
constancia de ordem de producéo, obtendo 7% na participacdo da producdo dos

lotes em analise

O estilo Irish Red Ale, possui um aumento de 8% na geracao de recurso em
comparacdo ao Geral, em comparacdo com a Tabela 01. Esse aumento tem
contribuicdo pela larga experiéncia com o estilo que a empresa possui, aumentando
o rendimento através da expertise do responsavel técnico pela producdo. A cerveja
possui um aumento de 4% no consumo de Matéria Prima em comparagao ao geral,
podemos atribuir esse motivo ao uso de itens do Grupo Malte que possuem valor de

aguisicao mais elevado, como exemplo do item Viking Red Ale.
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Analisando o recolhimento do ICMS S/T, podemos notar uma queda
consideravel diante ao Geral, visto que foi aprovado diante da Secretaria Estadual
da Fazenda valor de pauta exclusivo para o produto diante requerimento da
empresa, assim, o valor para da base de célculo deixou de ser R$ 28,70 e passou
para R$ 16,00, reduzindo consideravelmente o recolhimento do tributo. O
requerimento de pauta prépria possui exigéncias técnicas da legislagcdo e do
produto, como o objetivo do trabalho € apontar o Capital de Giro dos ultimos 100 lote

produzido ndo abordara os tramites para aquisicao de tal direito.

4.2.3.4 Pilsen

O estilo Pilsen que é originaria da Alemanha, € o produto com grande impacto
dentre os demais estilos dos lotes analisados, isso se deve pela maior aceitagéo
diante aos consumidores, visto que € o estilo de cerveja mais consumido Nno NOSSo
pais. Com isso, o nivel de producdo aumenta devido a demanda mais aquecida do
mercado, tornando-o0 um produto que se torna estratégico para empresa, pois gera
caixa e gira o estoque.

Tabela 21 — Representatividade do estilo Pilsen diante a producéo total e a
proporcao do servigco prestado, matéria-prima e impostos sobre a produc¢éo diante ao

valor final que é repassado ao cliente.

Classificacao Proporcao sobre Entradas
Producdes 14%
Custo Final 100%
Valor do Servico 54%
Matéria-Prima 15%
Impostos 31%

Fonte: Elaborado pelo autor
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Podemos dizer que a Pilsen é o produto que mais gera receita para a
empresa, com uma producdo, em litros, de 14% do total produzido, torna-se, o
produto com maior nivel de producdo entre os lotes analisados. O estilo apresenta
maior retorno com a Receita de Servico por possuir modo de producdo menos
rebuscado, gerando maior rendimento final. Em média a empresa possui
recebimento de 44% do valor repassado ao cliente do produto acabado, visto que o
estilo Pilsen possui 54%, comparacao feita com a Tabela 01. Outro fator importante
a ser demonstrado € a reducdo na parcela de matéria-prima empregado na
producéo, visto que sua producdo é mais simples que outros estilos, demandando

de insumos menos complexos.

O estilo, assim como a Irish Red Ale, obteve sua pauta prépria publicada,
assim, a Pilsen deixou de ter o valor de R$ 22,07 para R$ 15,00 para os devidos
calculos do ICMS S/T. Desta forma, o ICMS S/T do produto, passou a representar

31% do custo de producéo.

4.2.3.5 Witbier

O estilo Witbier, que é uma cerveja de origem na Bélgica, passou a ser muito
consumo no Brasil, por possuir caracteristicas refrescantes, ganhando mercado e se
tornando um produto conhecido dentre os consumidores de cerveja artesanal.
Segundo Beer Planet (2018)!, respeitado blog cervejeiro, a cerveja belga ganhou
notoriedade e caiu no gosto popular, transformando o estilo Witbier numa cerveja
popular e de grande consumo, especialmente no verdo. Justificando o impacta

gerado nas producdes, representando 11% da producéo global.

!"THE BEER PLANET, Conhecga a cerveja Witbier: bebida feita com trigo belga. Disponivel
em < https://blogthebeerplanet.com.br/conheca-o-estilo-witbier/ >. Acesso em 18 Jun. 2019.
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Tabela 22 — Representatividade do estilo Witbier diante a producéo total e a
proporcao do servigo prestado, matéria-prima e impostos sobre a producgéo diante ao

valor final que é repassado ao cliente.

Classificacao Proporcao sobre Entradas
Producdes 11%
Custo Final 100%
Valor do Servico 43%
Matéria-Prima 11%
Impostos 46%

Fonte: Elaborado pelo autor

Com participacdo de 11%, o produto apresenta um impacto consideravel na
Receita da empresa em. Do montante final, o estilo consumiu 11% do valor final em
insumos, torando-se o estilo com 0 menor impacto de matéria prima diante do valor
final de producéo, fato que pode ser explicado pela adicdo de trigo no estilo, que
possui um custo menor de aquisicado e representa boa proporcao dos itens utilizados

para sua producgéao.

Prosseguindo a analise, podemos notar também o impacto que o ICMS S/T
possui sobre o estilo, que ndo possui pauta propria. Segundo os dados
apresentados, o ICMS S/T possui uma parcela de 46% do custo do produto, o
colocando como estilo que possui maior carga tributaria diante aos demais

analisados.

Apos identificar os estilos e compreender uma pouco mais sobre como eles
se comportam em meio ao impacto na geracdo de receita, consumo de matéria
prima e recolhimento de impostos, podemos comecar a montar os Ciclos
Operacionais, Financeiro e Econémico que tange um resultado global e logo ap6s

especifico dos principais estilos que impactam a empresa estudada.
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4.3 Capital de Giro

4.3.1 Capital de Giro Geral

Inicialmente, deve-se ressaltar a mudanca sobre a estrutura do Capital de
Giro que a empresa em analise apresenta. O inicio da industrializacdo ocorre apos a
encomenda do estilo a ser produzido para a Cervejaria Cigana e 0 pagamento do
respectivo lote se d4 em duas parcelas, uma no inicio da producéo e outro quando o
produto € retirado da fabrica. Desta forma, ha alteracdo da ordem natural sobre os
prazos apresentados no Referencial Tedrico desse estudo. A seguir, sera a
presentado a figura que representa o Capital de Giro de todos os 100 lotes
analisados. Os prazos médios foram calculados através da média aritmética sobre

0s prazos levantados dos 100 lotes.

Figura 01 — Capital de Giro sobre os 100 lotes analisados.

Compra Matéria- Pagamento a Inicio Fabricacdo  Recebimento de Fim Producéo
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Fonte: Elaborado pelo autor, 2019.
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Analisando a figura, nota-se que o0 prazo para inicio da producdo € o mesmo
da venda; esse fato ocorre devido a producdo j& possuir uma encomenda
predefinido por uma Cervejaria Cigana. Porém, mesmo com toda producdo ja
vendida a empresa possui um Prazo Médio de Pagamento a Fornecedor mais curto
que o Prazo Médio de Cobranca, comprometendo o caixa da empresa, o Ciclo

Financeiro enfatiza a diferenga entre o pagamento e o recebimento.

A empresa, objeto de estudo, possui como politica de cobranca que fornece
ao cliente a possibilidade de efetuar o pagamento em duas parcelas, uma no inicio
da producdo e o outro quando o produto é finalizada, assim, o prazo foi calculado
através da média entre esses dois prazos. Os Ciclos Econémico e Operacional,
apresentam mesmo prazo, visto a venda € concluida apés o termino da producao.
Observando os Prazos da empresa, pode-se dizer que 0 que possui maior impacto é
0 curto prazo para pagamento do fornecedor, assim, serd demonstrado a

Necessidade de Capital de Giro para manutencdo da operacao da empresa.

4.3.1.1 Necessidade Capital de Giro Geral

Para célculo da Necessidade de Capital de Giro dos 100 lotes, levantou-se as
Vendas, Custo do Produto Vendido e as Compras para o periodo de 180 dias, visto
que, esse periodo que representa o prazo das producfes em estudo, assim, levou-
se a alteracdo da formula apresentada no Referencial Tedrico, substituindo o prazo

de 360 dias pelo respectivo periodo de producao dos lotes.

Realizando o devido calculo para obtencdo do resultado da Necessidade de
Capital de Giro da empresa, chegou-se ao valor de R$ 205.875,92. Esse valor
demonstra a quantia que a empresa necessita para manter suas operacoes a cada

giro.
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4.3.2 Capital de Giro Hop Lager

Para obtencdo do Capital de Giro do estilo Hop Lager sera efetuado os
mesmo critérios adotados para os 100 lotes, sendo apresentado a figura com os
prazos médios e posteriormente sua Necessidade de Capital de Giro. Com isso,
seguiremos 0 mesmo padrao de demonstracdo para os demais estilos selecionados

para analise mais aprofundada.

Figura 02 — Capital de Giro do estilo Hop Lager
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Fonte: Elaborado pelo autor, 2019.

A Figura 02 apresenta os Prazos Médios que o estilo possui dentre as
producdes realizadas. O prazo que possui maior impacto em relacdo ao geral
apresentado anteriormente € o Prazo Médio de Pagamento a Fornecedor, que
poSsui prazo maior, iSSO ocorre pois o0 estilo possui em sua composicdo matérias-

primas que a empresa adquire em maior quantidade, sendo fornecido maior prazo
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para pagamento. Seu Ciclo Operacional € maior que o Geral, visto o maior prazo de
estocagem de matéria-prima, fato que ocorre devido a menor demanda de producao
que o estilo possui. O Ciclo Financeiro apresenta um periodo menor, devido ao
efeito supracitado sobre a compra de matéria-prima, assim, comprometendo em

menor grau o caixa da empresa.

4.3.2.1 Necessidade de Capital de Giro Hop Lager

Para calculo da Necessidade de Capital de Giro dos estilos sera levantado as
Vendas, Custo do Produto Vendido e as Compras referentes a o estilo analisado,
assim, obtera a NCG individual para o estilo. O periodo abordado para o estilo sera o
mesmo inserido no calculo geral, visto que os estilos estéo inseridos nesse prazo de

realizacao.

Resultado apresentado no calculo com os parametros descritos apresentou
um valor de R$ 10.077,93, representando o valor que a empresa deve possuir para
manter o giro do produto até a efetivagdo do pagamento.
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4.3.3 Capital de Giro Indian Pale Ale (IPA)

O estilo Indian Pale Ale (IPA) apresenta os seguintes prazos meédios e ciclos.

Figura 03 — Capital de Giro do estilo Indian Pale Ale (IPA)
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Fonte: Elaborado pelo autor, 2019.

O estilo Indian Pale Ale (IPA) por possuir em sua producdo maior nivel de
complexidade apresenta maior Ciclo Operacional, tornando o periodo do produto
aos cuidados da fabrica por mais tempo. Seu Prazo Médio de estocagem de
matéria-prima € maior, também devido a complexidade do estilo, 0 que demanda a
aquisicdo de itens mais especificos. O Prazo Médio de Pagamento € menor que 0
Hop Lager, porém é maior que o Geral Devido a maior necessidade de tempo para
finalizacdo do estilo, o Prazo Médio de Cobranca se torna maior, afetando o caixa da
empresa. Com isso, 0 estudo da Necessidade de Capital de Giro do estilo se torna
crucial, visto que por possuir maior tempo para recebimento a manutencéo do giro

do estilo é mais prejudicial ao caixa.
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4.3.3.1 Necessidade de Capital de Giro Indian Pale Ale (IPA)

O célculo da Necessidade de Capital de Giro da Indian Pale Ale (IPA) foi
efetuado nos mesmos parametros adotados para o estilo Hop Lager. Com isso, a
empresa em estudo possui uma Necessidade de Capital de Giro para o estilo de R$
28.729,65, demonstrando o impacto do estilo para a manutencdo de capital na

Administracdo Financeira da empresa.

4.3.4 Capital de Giro Irish Red Ale

A figura a seguir representa 0s seguintes prazos médios e ciclos do estilo Irish
Red Ale.

Figura 04 — Capital de Giro do estilo Irish Red Ale

Compra Matéria- Pagamento a Inicio Fabricagao Recebimento de Fim Producio
Prima Fornecedor /Venda Cliente ¢
0 21 30 40 51
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\ . J
CICLO ECONOMICO
L Y )
CICLO OPERACIONAL

Fonte: Elaborado pelo autor, 2019.
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O estilo Irish Red Ale, dos que estdo sendo estudados com maior
detalhamento, é o que apresenta maior nivel de complexidade em sua producéo,
visto a necessidade de Maltes mais especificos, que demandando nivel maior de
técnica para sua producdo e, consequentemente, maior tempo para sua maturagao
até que esteja finalizado. As nuances do estilo impacta diretamente sobre seus
Prazos Médios e Ciclos. Devido as compras de matérias-primas serem feitas juntas
para diminuir custo com frete, o Prazo Médio de Pagamentoa Fornecedor ndo possui
grande variacao entre os estilos, ja o Prazo Médio de Estocagem de matéria-prima
do estilo apresenta aumento significante pela adicdo de Maltes que se tornam
especifico ao etilo para dar cor. O Prazo Médio de Cobranc¢a possui impacto direto
com o aumento do tempo de producédo, tornando ao tempo médio de entrada de
recurso maior. Devido ao aumento do prazo de fabricagdo do estilo o Ciclo
Operacional se alonga. Identificando que o estilo possuiu maior demanda por tempo
para sua finalizagdo, a Necessidade de Capital de Giro do estilo se torna crucial,
visto que a empresa possui um estilo que consome recursos e possui um prazo de

retorno maior que os demais.

4.3.4.1 Necessidade de Capital de Giro Irish Red Ale

Utilizando dos mesmos critérios dos calculos supracitados, o estilo Irish Red
Ale possui Necessidade de Capital de Giro no valor de R$ 15.701,77, tornando esse
o valor o que a empresa em analise deve possuir para manter o estilo até 0 mesmo

gerar retorno.
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4.3.5 Capital de Giro Pilsen

Os dois ultimos estilos, Pilsen e Witbier, sdo os Unicos que apresentam inicio
da producédo antes do pagamento a fornecedor. Os Prazos e Ciclos do estilo Pilsen

sera apresentado a seguir.

Figura 05 — Capital de Giro do estilo Pilsen

Compra Matéria- Inicio Fabricac&o Pagam ento Recebimento . =
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Fonte: Elaborado pelo autor, 2019.

O estilo Pilsen € 0 que possui maior impacto perante a producdo da empresa
e 0 que possui producdo mais simplificada, assim, pode-se notar impactos sobre
todos os Prazos Médios e no Ciclo Financeiro. O estilo, por possui uma producdo
mais simples depende de matérias-primas que possuem maior facilidade de
aguisicao e pagamento, com isso, 0s Prazos Médios de Estocagem, Prazo Médio de

Venda e Prazo Médio de Cobranca sao realizados em menor tempo, aumentando o
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giro e o Prazo Médio de Pagamento a Fornecedor aumentou, gerando maior folga
para que a empresa quite suas obrigacdes. O estilo € 0 que apresenta 0s menores
Ciclos, tendo como destaque o Ciclo Econdmico. Apesar dos Prazos Médios e 0s
Ciclos apresentam um bom cenario, o estilo depende de uma alta carga de matéria-
prima, visto sua alta producdo, assim, a Necessidade de Capital de Giro
representard a quantia que a empresa necessita para manutencao do estilo diante

as entradas e saida de recurso.

4.3.5.1 Necessidade de Capital de Giro Pilsen

Atribuindo o calculo da Necessidade de Capital de Giro nos mesmos
parametros usados anteriormente no estudo, o estilo Pilsen possui uma necessidade
de R$ 16.715,62, assim, demonstrando a quantia que a empresa deve possui para

financiar a operacéo do estilo.

4.3.6 Capital de Giro Witbier

O estilo Witbier, junto o Pilsen, possui inicio de sua producdo antes do
pagamento a fornecedores. O estilo possui grande participacdo entre os lotes
analisadas, ficando atras a penas do Pilsen. A seguir sera apresentado seus Prazos

Médios e Ciclos.
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Figura 06 — Capital de Giro do estilo Witbier
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Fonte: Elaborado pelo autor, 2019.

Conforme demonstrado na figura acima, o estilo Witbier apresenta a estrutura
da operacao igual ao estilo Pilsen, com sua fabricacdo antes do pagamento ao
fornecedor, demonstrando que a empresa possui maior tempo para planejamento de
pagamento de suas contas com matéria-prima. Apesar da paridade com o estilo
anterior, a Witbier ainda apresenta o Prazo Médio de Estocagem de matéria-prima,
Prazo Médio Cobranca maiores que os do estilo comparado e o Prazo Médio
Pagamento a Fornecedor € menor. Com isso, o estilo apresenta a segunda melhor
estrutura de Capital de Giro, porém deve-se analisar a Necessidade de Capital de
Giro para verificar o esforco que a empresa deve possuir para manter a producéo do

estilo.
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4.3.6.1 Necessidade de Capital de Giro Witbier

Como ja citado, o estilo Witbier possui uma estrutura de Capital de Giro
menos danosa que Hop Lager, Indian Pale Ale (IPA), Irish Red Ale, entretanto, nao
possui Prazos melhores que o estilo Pilsen, por possuir producdo em menor
propor¢cdo e maior complexidade de producdo que a Pilsen. A Necessidade de
Capital de Giro demonstra o quanto a empresa deve dispender para manter o estilo
até que haja retorno com seu recebimento. O valor apresentado para o estilo foi de
R$ 18.103,99, apresentando uma necessidade maior que o estilo Pilsen, até mesmo

pela adicdo de matérias-primas mais especificas, aumentando seu custo.
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5. CONSIDERACOES FINAIS

O presente trabalho buscou apresentar a evolugcdo da Administracdo
Financeira com o intuito de demostrar o grande numero de estudos voltados para a
respectiva de longo prazo, resultando em uma lacuna de pesquisas que abordem a
administracdo de curto prazo. Tem-se a visdo que a gestdo de curto prazo é
essencial para manutencdo das atividades das empresas no Brasil. Assim, a
pesquisa demonstrou o nivel de novas empresas que sdo abertas no pais e ao
mesmo tempo a quantidade expressiva de empresas que encerram suas atividades

por falta de uma gestéo eficiente.

Compreendendo a importancia do conhecimento de ferramentas para melhor
gestédo de curto prazo, a pesquisa trouxe enfoque para a Gestado do Capital de Giro,
importante ferramenta para geréncia de caixa e tomada de decisdo. Com isso,
buscou-se aplicar conhecimentos tedricos sobre a ferramenta para que em seguir

fosse analisado a utilizagdo em um estudo pratico.

Possuindo ciéncia da importancia sobre o Capital de Giro, a pesquisa buscou
analisar a estrutura da ferramenta em uma microcervejaria no municipio de Juiz de
Fora, segmento em alto crescimento no Brasil e regido que o municipio se localiza.
Assim, foi feito o levantamento dos dados para a compreensdo do segmento e apos
as informacdes sobre a empresa, verificou-se que a mesma nao possuia gestdo do
Capital de Giro. A falta da estruturacdo do Capital de Giro corroborou por diversos
fatores, porém os principais eram devido a falta de comunicacao entre o responsavel
técnico com o responsavel administrativo, assim informacdes cruciais para gestdo do
capital de giro ficavam perdidas, como o prazo para encerramento das producdes, o
gue acarretava em falta de controle sobre os recebimentos da empresa. Além de
uma comunicacéao falha, a empresa adquire e controla o estoque de seus clientes,
as Cervejarias Ciganas, obtendo um grande impacto em seu caixa, visto que as
matérias-primas possuem um alto custo de aquisicdo e um prazo para pagamento
menor que seu recebimento, criando um Ciclo Financeiro prejudicial para a empresa
gue a pesquisa se aplicou. A falta da implementacdo do céalculo do Capital de Giro
também € motivada pela falta de reconhecimento da importancia da ferramenta pela

empresa, que controla seus recebimentos através de pasta organizadora, o que
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afeta previsibilidade de saidas de recursos, criando uma lacuna para falta de ciéncia

de prejuizos.

Com isso, notou-se que para melhor gestdo de seu capital de curto prazo a
empresa deve implementar ages para a inser¢ao do célculo do Capital de Giro, que
possibilitaria  maior previsibilidade e, consequentemente, a formacédo de
planejamento coeso. As acBes que melhorariam a saude financeira da empresa
seriam: negociar os prazos de pagamentos com seus fornecedores, visto que sao
prazos muito curtos; transferéncia da responsabilidade de aquisicdo e
armazenamento da matéria-prima para os clientes; sistematizacdo das duplicatas a
pagar; enfatizar a importancia da sincronia informacional entre area técnica e
administrativa, através de procedimentos de comunicagao corriqueira; desenvolver
controle de previsdo de producdes futuras; informacges do inicio das producbes
informando previséo de finalizacdo. Através da sugestdo acerca das acdes a serem
tomadas encontradas pelo autor é possivel notar a falta da utilizacdo de um sistema
integrado que possibilite a insercdo das informacfes para maior controle e
planejamento. A empresa possui um software que permite a insercdo de
informacdes que dariam suporte para um planejamento mais completo, porém o
sistema ndo € alimentado corretamente, deixando-o inoperante para tomada de

decisao.

A pesquisa apresenta limitagbes que devem ser expostas. Os resultados
contidos sdo muito intrinsecos a situacdo em que a empresa se encontra, assim,
limitando as conclusbes aqui encontradas, sem poder extrapolar para outras

empresas do segmento.

Analisando a receita da empresa, notou-se a necessidade do aprofundamento
sobre a estrutura de custos, avaliando a aplicabilidade do valor cobrado por litro
produzido. Assim, temas ligados a estrutura de custos de uma cervejaria podem ser
indicados como potenciais para estudos futuros de novos trabalhos académicos que

versem sobre o segmento cervejeiro.
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