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RESUMO

O estudo avalia a viabilidade econémico-financeira da implantacdo de um e-commerce de
artigos esportivos com foco em personalizagdo, com operacdo de forma exclusiva no
mercado nacional. A pesquisa, de carater bibliografico e documental, reuniu dados
secundarios sobre o setor esportivo e o comércio eletrdnico, além de informacbes de
precificacdo e demanda praticadas em lojas com caracteristicas similares. A analise utilizou
a Metodologia Multi-indice Ampliada (MMIA) e a Simulagio de Monte Carlo (SMC), com
0 auxilio do sistema SAVEPI, o que permitiu avaliar retorno, risco e sensibilidade do
projeto. Os resultados indicaram um forte potencial de rentabilidade, com Valor Presente
Liquido (VPL) de R$ 187.171,80, Taxa Interna de Retorno (TIR) de 231,97% e Payback de
apenas 1 ano, classificando o investimento como altamente atrativo e de baixo risco. Além
disso, os limites de elasticidade demonstraram grande tolerancia as variagfes econdmicas.
Conclui-se que o e-commerce proposto é financeiramente vidvel e apresenta condi¢Bes
favoraveis de implantacdo, embora futuras pesquisas devam incluir estudos de campo e
analises mais aprofundadas sobre riscos operacionais, logistica e comportamento do
consumidor.

Palavras-chave: E-commerce; Viabilidade; Metodologia Multi-indice Ampliada;
Simulacdo de Monte Carlo.
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1. INTRODUCAO

Desde os primdérdios das praticas esportivas, os atletas precisavam superar limitagdes
impostas por vestimentas e equipamentos basicos, muitas vezes pesados, desconfortaveis e
pouco funcionais, que acabavam afetando o seu desempenho. Ao longo do tempo, a
necessidade de superar esses limites impulsionou uma verdadeira revolucdo tecnoldgica no

setor esportivo.

No inicio do século XX, os equipamentos eram feitos de materiais naturais como couro
e madeira, que geram peso excessivo e desconforto, limitando o rendimento dos atletas. Apos
a Segunda Guerra Mundial, houve a ado¢do de materiais sintéticos, como plasticos e borracha,
tornando os equipamentos mais leves, duraveis e acessiveis, melhorando a performance
esportiva (LI et al., 2024).

Desde sempre, 0s artigos esportivos se adaptaram de acordo com as necessidades
atléticas, permitindo que os atletas atingissem seu apice. Ao mesmo tempo, a evolucao estética
dessas pecas tornou-se um elemento fundamental de atragdo para o publico, agregando
identificacdo emocional e impulsionando receitas. Essa personalizacdo estética gera valor
simbdlico aos produtos, transforma fas em consumidores engajados e aumenta o faturamento

do setor.

Bataglin et al. (2022) identificaram que os fatores emocionais e psicoldgicos promovem
forte influéncia nas decisdes de compra de artigos esportivos, especialmente motivados por
identificacdo com atletas, equipes ou estilo de vida vinculadas ao esporte. Produtos

personalizados permitem que o consumidor se veja como Unico e agrega valor afetivo.

Aliado a isso, Melo Neto (2011) explica que o marketing esportivo migrou de ofertas
padronizadas para agdes segmentadas e customizadas, proporcionando experiéncias que vao
além do consumo racional e tocam o emocional do fa. Dessa forma, o consumo gerado em volta
do mercado esportivo engloba diversos fatores caracteristicos atrelados ao segmento,
justificando o alto faturamento apesar dos valores praticados. Siqueira (2014) ressalta que a
demanda dos fas, ainda que ndo sejam atletas ativos, gera diversas oportunidades de negécios,

atraindo parceiros corporativos.

Com a mesma velocidade em que os artigos esportivos evoluiram para atender as
necessidades de atletas e consumidores, também se transformou a forma de comercializa-los.
Hoje, realizar todas as etapas de uma compra de maneira on-line tornou-se tdo comum quanto
visitar uma loja fisica. Em certos casos, pode-se afirmar que a compra virtual é até mais segura

em varios aspectos, devido aos mecanismos de protecdo ao consumidor e a praticidade
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oferecida. Esse cenario tornou-se possivel gragas ao avanco da tecnologia da informacéo, que
viabilizou a criagdo de ambientes digitais cada vez mais seguros e acessiveis (ARANTES,
2016; LOPEZ, 2019) e ao amplo acesso a internet e aos smartphones, que permitem ao
consumidor acessar lojas e comprar os produtos desejados de forma quase que automatica.
Assim, o comércio eletronico consolidou-se como um dos principais canais de consumo no
mercado esportivo, permitindo maior alcance, personalizacdo da experiéncia e novas
oportunidades de crescimento para empresas do setor.

Segundo Kotler e Keller (2018), o comércio eletrénico (e-commerce) é caracterizado
pela realizagdo de transagdes comerciais por meio de plataformas digitais, permitindo a compra
e venda de produtos e servigos de forma online. O e-commerce também possibilita superar
barreiras geograficas oferecidas pelo comércio tradicional, o0 que permite que este estudo
concentre-se na analise da sua aplicacdo no &mbito nacional. Assim, o problema de pesquisa a
ser investigado é: sera financeiramente vidvel a implantagdo de um e-commerce voltado para a
comercializacdo de artigos esportivos com foco em personalizacdo, operando exclusivamente

no territério brasileiro?

Gitman (2010) afirma que a analise de viabilidade econdmico-financeira consiste em
avaliar se um projeto é capaz de gerar retornos compativeis com os investimentos realizados.
Dessa forma, o objetivo geral deste estudo € avaliar a viabilidade econdmica e financeira de
um comércio eletrbnico especializado em artigos esportivos personalizados, com atuacao
restrita ao mercado nacional. A anélise abordard de forma detalhada a estrutura de custos, a
margem de lucro e a demanda, a fim de projetar o desempenho financeiro e avaliar o potencial

de rentabilidade do negdcio.

Para alcancar esse objetivo, sera necessario projetar cenarios de receitas considerando
diferentes niveis de demanda e custos; analisar indicadores de viabilidade como Payback, Taxa
Interna de Retorno (TIR), Valor Presente Liquido (VPL), indice Beneficio-Custo (IBC) e
Retorno sobre o Investimento Ajustado (ROIA); avaliar os riscos econdmicos e financeiros
envolvidos na personalizagdo dos artigos e identificar fornecedores e custos relacionados a

operacdo de um e-commerce de artigos esportivos personalizados.

Vieira (2020) desenvolveu um estudo denominado “Estudo da viabilidade econémica
de um e-commerce de moda fitness”, com objetivo de verificar a viabilidade financeira para
abertura de uma nova marca no segmento. A pesquisa incluiu a construcdo de fluxo de caixa
projetado para 60 meses, considerando investimento inicial, receitas, custos, depreciacéo,
capital de giro e valor residual. Os indicadores apresentaram Valor Presente Liquido (VPL) de
R$ 265.645,80, Taxa Interna de Retorno (TIR) de 6,21% ao més e um Indice de Lucratividade
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(IL) de 2,71, esses resultados indicaram viabilidade com retorno do investimento estimado em
aproximadamente 21 meses (VIEIRA, 2020).

Da mesma forma, Ribeiro (2022) realizou a “Analise da viabilidade economico-
financeira de um e-commerce de moda com foco em personalizagdo”. O autor elaborou um
plano de negdcios com estudo financeiro, considerando custos, projec@es de vendas e estrutura
de capital. Os resultados indicaram viabilidade econémica e financeira, destacando o potencial
e a atratividade do modelo proposto (RIBEIRO, 2022).

Nas proximas secOes, apresentam-se os procedimentos metodoldgicos, a elaboracédo do
fluxo de caixa, os indicadores econémicos, a aplicacdo da MMIA e a Simulacdo de Monte
Carlo. A Secéo 3 traz os resultados e analises do modelo de e-commerce, e a Se¢do 4 apresenta
as consideracg0es finais do estudo.

2. METODOLOGIA

A presente pesquisa caracteriza-se como bibliografica e documental, visto que se apoia
em dados provenientes de bases secundarias. Vale destacar que o objetivo é reunir informacdes
relevantes acerca do mercado esportivo e das demandas estimadas para o comércio eletronico,
possibilitando a analise de viabilidade econdmica e financeira de um e-commerce de artigos

esportivos.

Foram utilizadas apenas fontes secundarias na coleta de dados, como relatdrios
setoriais, bases estatisticas, documentos institucionais e artigos cientificos ligados ao setor
esportivo e ao e-commerce. As informacdes levantadas permitiram a elaboracdo de cenarios

comparativos, considerando diferentes niveis de demanda, precificacdo e estrutura de custos.

Para a analise, foi realizada uma pesquisa em e-commerces que atuam no mesmo nicho
esportivo, a fim de identificar valores praticados, estimar a demanda e observar estratégias de
precificacdo. Esses dados serviram de base para a projecdo de cenarios de viabilidade

econdmica e financeira do negdcio.

A andlise foi conduzida em duas abordagens: primeiramente, serd aplicada a
Metodologia Multi-indice (MMI), proposta por Souza e Clemente (2008) e ampliada (MMIA)
por Lima et al. (2015), que € uma técnica moderna de analise de viabilidade econémica de
projetos de investimento que considera simultaneamente as dimensdes de retorno e de riscos,
sob a perspectiva de valores fixos e Unicos para cada variavel, por meio da plataforma SAVEPI
(Sistema de Analise da Viabilidade Econémica de Projetos de Investimento), que permite
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calcular e interpretar indicadores! de retorno, risco e sensibilidade do investimento, que néo se

limita ao uso de um Unico indicador financeiro, por confrontar o
retorno esperado do investimento com os possiveis riscos implicados.

Na sequéncia, sera utilizada a Simulacédo de Monte Carlo (SMC), também via SAVEPI,
que possibilita incorporar a variabilidade e as incertezas contidas na operacdo do negocio, assim
como oscilagfes de custos, margens de contribuicdo e niveis de demanda. Essa abordagem
estocastica permitird a avaliacdo da distribuicdo de probabilidades dos principais indicadores.

A combinacdo da MMIA com a Simula¢do de Monte Carlo (SMC) tem sido aplicada
com sucesso e se mostrado eficaz em estudos de viabilidade no Brasil, demonstrando ser uma
6tima ferramenta para tomada de decisdo de investimentos. Exemplos relevantes incluem a
analise de viabilidade de implementacdo de sistemas fotovoltaicos para propriedades rurais

(NESPOLO, 2022) e a avaliagdo econémica de outras alternativas no setor.

A elaboracdo do Fluxo de Caixa (FC) do projeto partird da projecdo detalhada das
receitas e despesas em uma base anual. As receitas foram projetadas a partir das médias de
vendas de cada produto observadas no mercado eletronico, servindo como base para o
faturamento anual. As despesas abrangeram 0s custos para iniciar o projeto, despesas fixas e
variaveis de operacédo, e a inclusao obrigatoria dos impostos sobre o lucro para se obter o fluxo
de caixa liquido. Para garantir o realismo financeiro, a inflagdo esperada (IPCA) ird compor a
andlise, utilizando as projecdes de consenso do mercado disponiveis no Relatério Focus do
Banco Central do Brasil (BACEN), com horizonte de projecdo até 2030. Adicionalmente,
adotou-se a meta de inflagcdo de 4,5% ao ano, acrescida de 0,05% em funcéo do histérico de

superacao da meta.

Quanto a escrita e a coesdo do texto, e com o objetivo de garantir uma melhor
compreensdo das andlises e conclusbes acerca da viabilidade do investimento, utilizou-se
ferramentas de Inteligéncia Artificial (ChatGPT e Gemini) exclusivamente para revisdo

linguistica e sugestdes de redacéo.
3. RESULTADOS E ANALISE ECONOMICO-FINANCEIRA
3.1  Descricdo Dos Produtos

A definicdo dos produtos ofertados pelo e-commerce foi realizada conforme as

premissas estabelecidas para o desenvolvimento deste estudo de viabilidade econdmica e

! para compreensao dos calculos e interpretacfes dos indicadores utilizados, ver Gularte (2017).
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financeira, considerando a proposta de um negdcio de nicho voltado ao publico esportivo, com

énfase na personalizacdo de artigos e vestuarios esportivos.

Foram selecionados produtos com maior representatividade e potencial de
comercializacdo dentro do segmento esportivo que abrange pecas de uso recorrente por
praticantes de atividades fisicas, equipes esportivas e academias. Entre os itens escolhidos estdo
camisetas esportivas dry fit, shorts, regatas, agasalhos e moletons esportivos, uniformes
completos de times, meias e coletes esportivos, conforme apresentado na Tabela 1, a qual
apresenta a descricdo dos produtos, suas respectivas quantidades previstas para comercializagéo
com base na demanda observada no mercado, o custo unitério estimado e o preco de venda

praticado no e-commerce proposto.

Tabela 1: Descrigédo dos produtos

Descricao Previsao de venda Custo unitario Preco praticado
mensal.

Camisetas esportivas dry fit 25 R$ 35,00 R$ 75,00
Shorts esportivos 20 R$ 25,00 R$ 70,00
Regatas 15 R$ 25,00 R$ 80,00
Agasalhos e moletons esportivos 5 R$ 40,00 R$ 110,00
Uniformes completos de times 10 R$ 50,00 R$ 120,00
Meias esportivas 20 R$ 5,00 R$ 20,00
Coletes esportivos 10 R$ 6,00 R$ 15,00

Fonte: Elaborado pelo autor.

Os valores de custo unitario e preco praticado foram definidos a partir de pardmetros de
mercado compativeis com o porte e o posicionamento pretendido para o empreendimento,
buscando refletir condicOes realistas de operagdo para o segmento proposto. Dessa forma, as
estimativas de custos e receitas serviram de base para a elaboracéo das projecoes financeiras

utilizadas nas analises de fluxo de caixa e viabilidade econémica do projeto.

3.2 Investimento Inicial
3.2.1 Despesas Pré-operacionais

O investimento inicial é composto por uma parte dos desembolsos necessarios para que
um negocio possa ser iniciado, é 0 custo que a empresa precisa arcar para comecar a operar. As
despesas pré operacionais estdo estimadas na Tabela 2.

Tabela 2: Despesas Pré-operacionais
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Descricéo Valor
Alvaré de funcionamento R$ 300,00
Certificado digital (A1) R$ 250,00
Honorarios contabeis para abertura R$ 800,00
Registro de dominio R$ 40,00
Marca e identidade visual R$ 1.200,00
Subtotal R$ 2.590,00

Fonte: Elaborado pelo autor.

O alvara de funcionamento é necessario para que a empresa obtenha a permisséo legal
para atuar no municipio de Chapad&o do Sul, no estado do Mato Grosso do Sul. O certificado
digital Al € indispensével para a assinatura de documentos eletrénicos e para a emissao de notas

fiscais.

Os honorérios contébeis referem-se ao pagamento realizado ao contador responsavel
por conduzir todo o processo burocratico de abertura da empresa. O registro de dominio
representa o endereco eletrdnico do site da empresa, sendo essencial por se tratar de um um e-
commerce. Por fim, a marca e a identidade visual correspondem aos elementos graficos e
visuais que representardo a empresa perante o publico, contribuindo para sua identificacéo,

diferenciacéo e credibilidade no mercado.
3.2.2 Investimentos Fixos

Outra categoria de desembolsos que integra 0s investimentos iniciais sd80 0S
investimentos fixos, apresentados na Tabela 3. Trata-se de bens e equipamentos necessarios
para o inicio das atividades operacionais da empresa. Esses itens se destacam por possuirem
vida atil mais longa, garantindo sua utilizacdo continua ao longo do tempo e contribuindo de

forma duradoura para o funcionamento do empreendimento.

Tabela 3: Investimento fixo

Descrigdo Quantidade Valor Total
Computador 1 R$ 3.500,00 R$ 3.500,00
Prensa térmica 1 R$ 2.000,00 R$ 2.000,00
Mesa 1 R$ 350,00 R$ 350,00
Cadeira 1 R$ 300,00 R$ 300,00
Prateleiras 3 R$ 200,00 R$ 600,00
Impressora subliméatica 1 R$ 2.500,00 R$ 2.500,00
Estoque inicial de 1 R$ 3.000,00 R$ 3.000,00
produtos
Subtotal R$ 5.850,00




VIIl ENCONTRO INTERNACIONAL DE GESTAO, DESENVOLVIMENTO E INOVAGAO

%.3

Je
NOVOS CONTEXTOS PARA O AGRONEGOCIO

ISSN: 2594-8083

VIII EIGEDIN

25 a 27 de Maio de 2026

Fonte: Elaborado pelo autor.

3.3 Receitas
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As receitas foram projetadas com base no potencial de vendas mensal dos produtos

apresentados na Tabela 4, e posteriormente estimadas para o periodo anual. Os resultados

refletem os valores esperados das vendas, considerando a demanda no mercado esportivo. Tais

estimativas permitem avaliar de maneira consistente o fluxo de caixa ao longo do tempo,

servindo como base para a analise de viabilidade econémica e financeira do empreendimento.

Tabela 4: Previsao da receita

Produtos \'\/A(Zr:](lzj Preco unitario | Vendas Anual | Receita Mensal | Receita Anual
Cam'sefjari/ Sporiivas) s R$ 75,00 300 R$1.875,00 | R$22.500,00
Shorts esportivos 20 R$ 70,00 240 R$ 1.400,00 R$ 16.800,00
Regatas 15 R$ 80,00 180 R$ 1.200,00 R$ 14.400,00
Agasalhos e 5 R$ 110,00 60 R$55000 | R$6.600,00
moletons esportivos
Uniformes 10 R$ 120,00 120 R$1.200,00 | R$ 14.400,00
completos de times
Meias esportivas 20 R$ 20,00 240 R$ 400,00 R$ 4.800,00
Coletes esportivos 10 R$ 15,00 120 R$ 150,00 R$ 1.800,00
TOTAL 105 R$ 455,00 900 R$ 6.225,00 R$ 74.700,00

Fonte: Elaborado pelo autor.

3.4

3.4.1 Custos Fixos

Estrutura de Custos

Os custos fixos englobam os gastos recorrentes que ndo variam de acordo com o volume

de vendas. A andlise desses custos € de grande importancia para a proje¢do do fluxo de caixa e
para garantir que o negocio seja financeiramente viavel. A Tabela 5 apresenta, dessa forma, o
custo fixo mensal e anual previsto para o projeto.

Tabela 5: Custos fixos

Descricédo Valor Mensal Valor anual
Contabilidade R$ 800,00 R$ 9.600,00

Luz R$ 60,00 R$ 720,00

Agua R$ 50,00 R$ 600,00




..?ﬁ. VIIl ENCONTRO INTERNACIONAL DE GESTAO, DESENVOLVIMENTO E INOVAGAO

) Q}W 7 g % NOVOS CONTEXTOS PARA O AGRONEGOCIO
ISSN: 2594-8083 VESIEETE,'II&UEHBEZEN

Totalmaste Gnling ¢ Bratuilo

Internet R$ 130,00 R$ 1.560,00
Aluguel R$ 800,00 R$ 9.600,00
Softwares R$ 200,00 R$ 2.400,00
Total R$ 1.240,00 R$ 14.880,00

Fonte: Elaborado pelo autor.

3.4.2 Custos Variaveis

Os custos varidveis sdo essenciais para definir os precos e planejar as finangas do
negocio. Esses custos, como explicam Hansen e Mowen (2001), sdo diretamente influenciados
pelo volume de vendas. Ou seja, quanto mais itens a empresa produz, maior sera 0 custo
varidvel. Neste caso, 0s custos variaveis envolvem a producdo dos produtos personalizados e a
compra das mercadorias. Controlar esses custos € fundamental para garantir a rentabilidade do

negocio, pois impacta diretamente nas margens de lucro.

Esses custos estdo centralizados nos produtos vendidos, que tem em seu custo unitario
a contabilizacdo de outros custos como embalagens por exemplo, representando a principal
parcela das despesas variaveis do empreendimento. Cada unidade vendida implica em um custo
associado, seja de compra ou de producéo, o qual representa um fator essencial na definicéo do
preco de venda do produto.

A Tabela 6 apresenta a composicdo dos custos varidveis mensais e anuais estimados
para cada produto, considerando as quantidades e valores unitarios definidos conforme as
premissas do estudo.

Tabela 6: Composi¢do dos Custos Variaveis do E-commerce por Tipo de Produto

5 Quantidade Custo Unitéario Custo Mensal Custo Anual
es
crig
do
Camisetas ) 25 R$ 35,00 R$ 875,00 R$ 10.500,00
esportivas dry fit
Shorts esportivos 20 R$ 25,00 R$ 500,00 R$ 6.000,00
Regatas 15 R$ 25,00 R$ 375,00 R$ 4.500,00
Agasalhos e 5 R$ 40,00 R$ 200,00 R$ 2.400,00
moletons esportivos
Uniformes 10 R$ 50,00 R$ 500,00 R$ 6.000,00
completos de times
Meias esportivas 20 R$ 5,00 R$ 100,00 R$ 1.200,00
Coletes esportivos 10 R$ 6,00 R$ 60,00 R$ 720,00
TOTAL R$ 186,00 R$ 2.610,00 R$ 31.320,00

Fonte: Elaborado pelo autor.



.34. VIIl ENCONTRO INTERNACIONAL DE GESTAO, DESENVOLVIMENTO E INOVAGAO

‘ %}Hﬂ} it & % NOVOS CONTEXTOS PARA O AGRONEGOCIO

ISSN: 2594-8083 VHIHTEI'&EBEZEN

Totalmaste Gnling ¢ Bratuilo

3.5  Capital De Giro

O capital de giro representa os recursos financeiros necessarios para arcar com as
operagOes do empreendimento no curto prazo, garantindo a continuidade das atividades até que
0 negdcio consiga estabilidade no fluxo de receitas. Segundo Gitman (2010), o capital de giro
é composto pelos ativos circulantes da empresa, como caixa, contas a receber e estoques,
deduzidos dos passivos circulantes, que correspondem as obrigacfes de curto prazo. Dessa
forma, ele assegura a liquidez operacional, evitando a paralisacdo das atividades devido a falta

de recursos monetarios para cobrir despesas imediatas.

De acordo com Assaf Neto (2009), o capital de giro € um dos principais determinantes
da saude financeira de uma organizacdo, pois sua ma administracdo pode colocar em risco a
capacidade da empresa de honrar suas dividas e obriga¢des financeiras. Complementando, Ross
et al. (2015) destacam que a adequada gestdo do capital de giro é fundamental para o equilibrio
entre rentabilidade e liquidez, sendo essencial manter recursos suficientes para financiar o ciclo

operacional sem comprometer a capacidade de investimento.

No presente estudo, o capital de giro foi estimado com base nas necessidades iniciais
para cobrir os custos fixos e o pré-labore, considerando um periodo de trés meses de operacao
sem receitas. Essa estimativa busca proporcionar seguranca financeira ao empreendimento
durante a fase inicial, até que o negdcio atinja o ponto de equilibrio. A Tabela 7 apresenta a
projecdo do capital de giro necessario para 0 e-commerce, com base nos custos fixos e nas

despesas com pro-labore.

Tabela 7: Capital de Giro

1 Més 3 Meses
Custos Fixos R$ 2.040,00 R$ 6.120,00
Pro-labore R$ 2.500,00 R$ 7.500,00
Total R$ 13.620,00

Fonte: Elaborado pelo autor.

O valor total de R$ 13.620,00 foi definido como o capital de giro inicial do
empreendimento, correspondente a trés meses de operacdo. O valor foi incorporado a projecao
do fluxo de caixa e utilizado no calculo dos indicadores de viabilidade econémica e financeira,

como o Valor Presente Liquido (VPL), a Taxa Interna de Retorno (TIR) e o Payback.

3.6 Fluxo De Caixa Projetado

10
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O fluxo de caixa projetado, apresentado na Tabela 8, foi elaborado a partir dos
levantamentos de custos e receitas do empreendimento, considerando um horizonte de
planejamento de seis anos. A projecdo foi desenvolvida por meio da ferramenta SAVEPI
(Sistema de Analise de Viabilidade Econdmica de Projetos de Investimento), a partir dos dados

levantados e ajustados conforme as condigdes do estudo.

Tabela 8: Fluxo de Caixa e Demonstrativo de Célculo do Payback Descontado

. FC
Periodo Receita Custo Total FIUX.O de Descapitalizad | Acumulado | Payback
Total Caixa 0
0 i R$22060,00 | . R | R$2206000 |R$22.06000 |
S 22.060,00 s s

1 R$ 74.700,00 |R$ 24.480,00 [R$ 50.220,00 | R$ 43.669,57 |R$ 21.609,57 1

2 R$ 78.435,00 (R$ 25.704,00 |R$52.731,00 | R$39.872,21 | R$61.481,78 2

3 R$ 82.356,75 |R$ 26.989,20 |R$ 55.367,55 | R$ 36.405,06 |R$ 97.886,84 3

4 R$ 4
R$ 86.474,59 |R$ 28.338,66 [R$ 58.135,93 | R$ 33.239,41 131.126,25

5 R$ 5
R$90.798,32 |R$ 29.755,59 [R$ 61.042,73 | R$ 30.349,03 161.475,27

6 R$ 6
R$ 95.338,23 |R$ 31.243,37 [R$ 64.094,86 | R$ 27.709,98 189.185,25

Fonte: Dados obtidos pelo SAVEPI.

Os valores foram corrigidos anualmente de acordo com a inflagdo esperada pelo Banco
Central do Brasil (BACEN), estimada em 4,5% ao ano, acrescida de uma margem de erro
positiva de 0,05%, com o objetivo de representar possiveis variacbes econémicas no periodo
analisado.

O periodo inicial (ano 0) corresponde ao momento de implantacdo do projeto, em que
ocorreu um desembolso total de R$ 22.060,00, valor que representa a soma de todos 0s recursos
necessarios para a implementagdo do empreendimento antes do inicio das atividades
operacionais, jaA mencionados. Esse montante é composto pelas Despesas Pré-operacionais (R$
2.590,00), Investimentos Fixos (R$ 5.850,00) e Capital de Giro Inicial (R$ 13.620,00),
totalizando o custo total do empreendimento e o Fluxo de Caixa na data zero (FCo) apresentado

na projecao.

3.7 Indicadores de viabilidade

Para que seja possivel saber se o projeto tem capacidade de viabilidade econdmico-

financeira e este seja capaz de gerar retorno superior ao capital investido, utiliza-se dos

11
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indicadores financeiros. Este projeto utiliza tanto os indicadores tradicionais quanto a anélise
de risco e sensibilidade. Para isso, foi utilizado a Metodologia Multi-indice Ampliada (MMIA),
proposta por Souza e Clemente (2008) e ampliada por Lima et al. (2015), que avalia

simultaneamente as dimensdes de retorno, risco e sensibilidade do projeto.

Os resultados foram obtidos a partir do Sistema SAVEPI, calculados com base nas
projecdes de receitas, custos, despesas e fluxo de caixa do empreendimento. A partir disso,

forneceu-se um conjunto de indicadores, que possibilitaram a avaliacdo de forma mais critica.

3.7.1 Valor Presente Liquido (VPL)

O Valor Presente Liquido (VPL) é um dos principais indicadores de viabilidade, que ¢é
crucial em todo projeto de investimento, pois representa a diferenca entre o valor presente das
entradas de caixa e 0 investimento inicial, descontados pela Taxa Minima de Atratividade
(TMA). Segundo Gitman (2010), um projeto é considerado viavel quando o VPL é positivo,

pois indica geracdo de valor ao investidor.

Para o presente estudo, foi adotada uma TMA de 15% ao ano, refletindo o custo de
oportunidade do capital. O resultado obtido, conforme apresentado no Quadro 1, foi de R$
187.171,80, o que demonstra que 0 e-commerce proposto apresenta alto potencial de retorno
financeiro e agrega valor econdmico significativo.

Além disso, o Valor Presente (VVP) totalizou R$ 209.231,80, e o Valor Presente Liquido
Ajustado (VPLA) foi de R$ 49.457,70, resultados que por si s6 reforgam a solidez em uma boa
rentabilidade. Esses valores indicam que o projeto gera excedente de caixa suficiente para além

do capital investido e ainda proporciona lucro adicional.

3.7.2 Taxa Interna de Retorno (TIR)

A Taxa Interna de Retorno (TIR) representa a taxa de desconto que iguala o valor
presente das entradas e saidas de caixa do projeto, sendo o indicador percentual de rentabilidade
do investimento, indicando o quanto o capital rende ao longo do tempo. De acordo com Assaf
Neto (2009), um projeto é viavel quando sua TIR é superior a TMA adotada, pois isso evidencia
que o retorno esperado supera o custo de capital.

No presente estudo, a TIR apurada foi de 231,97%, expressivamente superior a TMA
de 15%. Esse resultado confirma a alta atratividade econémica do investimento, com retorno
muito acima do minimo exigido pelos investidores. Esse desempenho pode ser caracterizado

pelo baixo custo e investimento inicial envolvido no comércio eletrdnico, também indica

12
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consisténcia financeira do e-commerce de artigos esportivos personalizados.

3.7.3 Payback e indice de Lucratividade

O Payback indica o tempo necesséario para que o fluxo de caixa acumulado iguale o
valor do investimento inicial. Segundo Ross et al. (2015), quanto menor o tempo de
recuperacdo, menor o risco de exposi¢cdo ao investimento. O projeto apresentou um Payback
de 1 ano, demonstrando que o retorno do capital ocorre rapidamente, reduzindo risco e

melhorando a liquidez do investimento.

Ja o Indice de Lucratividade (IL), também conhecido como indice Beneficio-Custo
(IBC) alcancou 9,48, indicando que, para cada R$ 1,00 investido, o projeto retorna
aproximadamente R$ 9,48 em valor presente. Esse resultado demonstra uma margem de lucro
robusta e evidencia boa utilizacdo dos recursos monetarios do empreendimento. O Retorno
sobre o Investimento Ajustado (ROIA) foi de 45,49%, e a relacdo ROIA/TMA atingiu 303,28%

3.7.4 Anélise de risco e sensibilidade (MMIA e SMC)

A dimens&o de risco e sensibilidade da Metodologia Multi-indice Ampliada (MMIA)

permite avaliar o desempenho econémico-financeiro do projeto sob diferentes perspectivas. Os

resultados obtidos pelo Sistema SAVEPI® estdo resumidos no Quadro 1.

Quadro 1: Indicadores da Metodologia Multi-indice Ampliada

Dimenséo Indicador Efjxétﬁ?saﬁzﬁgﬁ a(\f;) Resultado
VP VP > [FCO R$ 209.231,80
VPL VPL >0 R$ 187.171,80
VPLA VPLA >0 R$ 49.457,70
Retorno IBC IBC1>1 09,4847
ROIA (%) ROIA >0 45,49%
indice ROIA/TMA (%) indice ROIA/TMA > 0 303,28%
ROI ou TIRM (%) ROI > TMA 67,31%
Payback Payback <N 1
Risco TIR (%) TIR >TMA 231,97%
Indice Payback/N (%) Indice Payback/N < 100% [16,67%
indice TMA/TIR (%) indice TMA/TIR < 100% [6,47%
A% TMA Quanto > a tolerancia 1446,49%
Limites de Elasticidade Melhor
(LEs) A% N Quanto > a tolerancia 83,33%
Melhor

13
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A% FCO Quanto > a tolerancia 848,47%
Melhor

A% FCj Quanto > a toleréncia 89,46%
Melhor

A% CTj Quanto > a tolerancia 150,88%
Melhor

A% RTj Quanto > a tolerancia 60,14%
Melhor

Fonte: Elaborado pelo autor no SAVEPI, 2025.

Os valores de VPL e TIR superam de modo geral os limites minimos para que o
investimento seja considerado viavel, enquanto os indices de risco Payback/N e TMA/TIR
permanecem muito abaixo do limite de 33,33%. Isso classifica o projeto como sendo de baixo
risco.

As dimensdes de risco e sensibilidade na metodologia MMIA buscam avaliar a
estabilidade do projeto a partir das variagdes, como taxa minima de atratividade (TMA),

investimento inicial (FCo), fluxos de caixa operacionais (FCj) e horizonte de tempo (N). Os

resultados demonstraram indices de risco baixos, com Payback/N de 16,67% e TMA/TIR de
6,47%, que também indicam que o empreendimento é de baixo risco financeiro. Quanto a

sensibilidade, a Tabela 10 indica que o projeto mostrou alta tolerancia a variagées

Tabela 10: Limites de Elasticidades (LES) e Valores-Limite (VLs)

Parametro Limite de Elasticidade (LE, %) Valor-Limite ( VL)
TMA 1.446,49% VL TMA =231,97%
FCo 848,47% VL FCo = R$ 209.232,48
FCj 89,46% VL FCj = R$ 5.293,19
N 83,33% VLN=1

Fonte: Dados obtidos pelo SAVEPI, 2025.

Esses resultados apontam resultados financeiros solidos e estabilidade da operacéo,
demonstram também margens de seguranga significativas diante de mudancas de cenario. Ao
apresentar esse desempenho nas dimensdes de retorno, risco e sensibilidade, o projeto pode ser
classificado como altamente viavel, com niveis de retorno elevados e baixo grau de risco.

A Figura 1 evidencia tendéncia concentrada em valores positivos, indicando elevada
probabilidade de retorno econdmico. Os resultados da Simulagdo de Monte Carlo (SMC)
realizada por meio do SAVEPI demonstra no grafico a distribuicdo de probabilidade do Valor
Presente Liquido (VPL) considerando 10.000 simulacGes para reducédo de incertezas.
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Figura 1: Distribuicao de Probabilidade do Valor Presente Liquido
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Fonte: Elaborado pelo autor no SAVEPI, 2025.

Em suma, a aplicacdo da MMIA demonstra que o projeto de investimento do e-
commerce em questdo apresenta boa atratividade, baixa exposi¢cdo a riscos e seguranca
econdmica, fatores que atestam sua viabilidade e recomendam financeiramente a sua
implantacdo. Quanto a simulacdo de Monte Carlo, o resultado obtido das 10.000 simula¢des
indica que o projeto tem grandes chances de gerar bons retornos, a partir das tendéncias

favoraveis do VPL.

4. DISCUSSAO DOS RESULTADOS

A andlise da viabilidade econémico-financeira, conduzida pela Metodologia Multi-
indice Ampliada (MMIA) e Simulacdo de Monte Carlo (SMC) pode fornecer um conjunto de
indicadores que permitem uma avaliacdo critica do projeto. A interpretacdo dos resultados e 0

confronto com a literatura sdo de suma importancia para a tomada de deciséo.
4.1 Interpretacdo dos indicadores

Os resultados obtidos a partir dos calculos dos indicadores demonstram que 0 projeto
apresenta viabilidade econdémico-financeira favoravel. Pode-se deduzir a partir do VPL (R$
187.171,80) que o valor esperado esta acima do capital inicial (R$ 22.060,00). Um VPL
positivo atesta a viabilidade e a geracdo de riqueza para o investidor (GITMAN, 2010).

Outros fatores também indicam rentabilidade do investimento. Observa-se que a Taxa
Interna de Retorno (TIR) de 231,97% supera amplamente a Taxa Minima de Atratividade
(TMA) de 15%. Esse resultado demonstra a viabilidade econémica do projeto, indicando que
o retorno esperado é suficiente para compensar o custo de capital e o nivel de risco assumido.

O Payback em 1 ano, demonstra que o prazo de retorno do investimento é notavelmente
curto, dessa forma a exposicdo a risco do investidor € reduzida. Para reforcar o 6timo retorno,
o indice de Lucratividade (IBC) de 9,4847, indica que a cada R$ 1,00 investido o retorno
esperado ¢é de R$ 9,48, reforcando a eficiéncia econdémica. Esses fatores combinados com o
ROIA e ROIA/TMA, 45,49% e 303,28%, respectivamente, enquadram o investimento como
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sendo de baixo risco e alto retorno.

Ao analisar o risco e sensibilidade (MMIA e SMC), percebe-se que o projeto se mantém
viavel mesmo em cenarios adversos. esse fator por si s6 indica seguranca por sua capacidade
de suportar variacbes da TMA ou talvez das demandas. Essa afirmacdo é possivel apos a

visualizacdo dos Limites de Elasticidade (LE) apresentados, especialmente o de TMA

(1.446,49%) e a redugdo do (FCj) de 89,46%.

4.2 Comparacdo com estudos anteriores

Ao comparar 0s resultados desta pesquisa com os obtidos por Vieira (2020) e Ribeiro
(2022), observa-se que o modelo de e-commerce analisado apresenta significativa atratividade
financeira, configurando-se como uma estratégia de negdcio promissora. No estudo de Vieira
(2020), que avaliou um e-commerce voltado ao segmento de moda fitness, identificou-se um
payback mais longo, porém com um Valor Presente Liquido (VPL) superior, de R$ 265.645,80.
De forma semelhante, Ribeiro (2022) analisou a viabilidade de um e-commerce de moda com
foco em personalizacdo, obtendo um VPL de R$ 891.525,16, o que evidencia que a

personalizacdo agrega valor ao produto e contribui para o aumento das margens de lucro.
4.3  Anélise do cenario econémico e da viabilidade

Apesar do contexto econdmico brasileiro, o comércio eletrénico mostra um cenario
bastante favoravel, demonstrando que mesmo em condi¢bes de elevacdo de custos, a
rentabilidade do empreendimento se mantém positiva. Quanto ao comportamento do
consumidor, a demanda € impulsionada pela transformagdo do consumo racional e emocional,
caracterizada pela revolucédo tecnoldgica e estética, onde a personalizacdo se torna de grande
importancia ao agregar valor afetivo. Corroborando com as conclusdes de Siqueira (2014) sobre
a geracdo de oportunidades de negdcio pela demanda de fas.

O modelo de e-commerce € atualmente, possivelmente, o principal canal de consumo
nacional, devido ao avango tecnoldgico e por falta de limitacdes sofridas no comércio
tradicional, como a limitacdo de um Unico ponto geogréfico. Esse fator possibilita que exista

uma potencializacdo da receita.

5. CONSIDERAGCOES FINAIS

O presente estudo teve como objetivo avaliar a viabilidade econémico-financeira da
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implantacdo de um e-commerce de artigos esportivos com foco em personalizagdo, focando
exclusivamente em territério nacional. A analise foi realizada a partir da projecdo da
Metodologia Multi-indice Ampliada (MMIA) e da Simulacdo de Monte Carlo (SMC) via
SAVEPI.

Quanto ao problema da pesquisa, os indicadores demonstram resultado positivo e
apontam para conclusdo que o empreendimento € financeiramente e economicamente viavel.
Portanto, o investimento é economicamente atrativo e operacionalmente executavel,
apresentando potencial de crescimento e consolidacdo no mercado digital.

Os resultados dos principais indicadores VPL, TIR, Payback e IBC alcangaram os
objetivos propostos de forma positiva, superando os parametros minimos de viabilidade, que
indica 6timo retorno financeiro. Além disso, a analise de sensibilidade indicou ampla tolerancia
a variacGes econdmicas, demonstrando baixo risco para o investimento, o que reforca a
sustentabilidade financeira do neg6cio mesmo diante de cenarios desfavoraveis.

Porém, apesar dos resultados positivos, é valido ressaltar que ha limitagcdes na pesquisa,
visto que ha a auséncia de pesquisa de campo, utilizando exclusivamente de bases secundarias,
isso restringe andlises de aspectos especificos. Também é recomendado o aprofundamento nos
aspectos operacionais.

Por fim, recomenda-se que trabalhos futuros incluam pesquisas de campo voltadas ao
entendimento do comportamento do consumidor e de sua disposicdo em pagar pela
personalizacdo de artigos esportivos. Sugere-se também a realizagcdo de uma andlise mais
aprofundada dos riscos operacionais relacionados aos desafios logisticos e a cadeia de
suprimentos envolvidos na producdo e personalizacdo desses produtos. Além disso,
recomenda-se também um plano de negécio completo, ultilizando o modelo CANVAS para
estruturar de forma mais detalahda a proposta de valor e 0s recursos necessarios para a

operagao.
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