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ANÁLISE DE VIABILIDADE ECONÔMICA DE UM SERVIÇO DE CLUBE DE 
JARDINAGEM POR ASSINATURA 

 
 
1 INTRODUÇÃO 

 
A vida nas grandes cidades pode ser estressante e até mesmo um meio para o 

desenvolvimento de doenças, decorrentes de transtornos emocionais. Para Penn et al. (2010) as 
pessoas que moram em cidades são 21% mais propensas a desenvolver distúrbios de ansiedade 
e ainda contam com um aumento de 39% no risco de desenvolver distúrbios bipolares. O Brasil 
foi considerado, no ano de 2019, como sendo o país mais ansioso do mundo, com cerca de 18,6 
milhões de pessoas (9,3% da população) sofrendo de transtornos emocionais (Exame, 2019). 

Além disso, a movimentação das grandes cidades impede muitas pessoas de dedicar 
tempo aos seus hobbies e ter momentos de lazer com familiares. Profissionais do mundo todo 
sofrem com a pressão da falta de tempo e acabam desistindo de coisas que importam para eles. 
Numa pesquisa da Harvard Business Review (HBR, 2019), observou-se que muitas pessoas 
“podem nomear diversas atividades, como praticar um hobby e ter tempo para se dedicar”. 

Diante deste contexto, surgem atividades como a jardinagem que auxiliam a população 
das grandes cidades a preservação de sua saúde mental, pois desenvolve a prática da aceitação, 
conexão com outras pessoas e com a natureza, exercício mental, alimentação saudável e redução 
do estresse (SOGA; GASTON; YAMAURA, 2017). Considerando esse aspecto, atender a 
demanda de consumidores interessados na prática da jardinagem residencial é relevante, pois o 
frenesi do dia-a-dia impede muitas pessoas de dedicar tempo aos seus hobbies. Assim, o estudo 
justifica-se para facilitar a prática de jardinagem, como uma atividade de escape do estresse 
cotidiano e trazendo benefícios mentais. 

A proposta de desenvolver kits contendo todos utensílios e espécies de plantas 
pertinentes para cada estação no ano, para a produção residencial e entregues até às casas dos 
consumidores, possibilita a oportunidade de assinantes do clube dedicar algumas horas da 
semana em uma atividade de lazer, nesse caso a jardinagem, sem precisar despender mais horas 
para ir em busca dos utensílios necessários, como vasos, sementes e até mesmo terra. Os kits 
são completos e idealizados por amantes da jardinagem e profissionais da área, que conhecem 
as melhores espécies, proporcionando uma comodidade ao cliente que não precisa deslocar-se.  

Para tanto, o estudo tem como objetivo analisar a viabilidade econômica de um serviço 
de clube de assinatura que oferecem kits periódicos de jardinagem. A ideia é que o serviço 
esteja disponível inicialmente na cidade de Porto Alegre-RS e possivelmente se expanda 
também para a região metropolitana.  
 
 
2 METODOLOGIA 
 

A metodologia empregada para o desenvolvimento deste trabalho é de cunho 
exploratório e qualitativo. Quanto a coleta de dados, a pesquisa é classificada como 
bibliográfica com dados secundários. 

 O estudo foi desenvolvido em duas etapas. A primeira etapa, descreve-se sobre a análise 
de mercado, econômica e financeira da empresa. Na segunda etapa, apresenta-se os impactos 
sociais e ambientais da empresa, seguido da análise SWOT. 
 
2.1 Indicadores de viabilidade 
 

https://hbr.org/cover-story/2019/01/time-for-happiness
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S2211335516301401
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Segundo Gitman (2001), na análise de projetos, se faz necessária uma abordagem de 
viabilidade econômica e financeira. Para essa decisão, diversos indicadores podem ajudar a 
definir o investimento realizado. Para o cálculo desses indicadores, torna-se necessário entender 
o valor do dinheiro no tempo e calcular o chamado fluxo de caixa descontado.  

A partir do fluxo de caixa esperado do negócio é possível ter uma ideia sobre a 
viabilidade econômica do projeto. Entretanto, para ter maior embasamento na tomada de 
decisão, serão calculados os seguintes indicadores econômico-financeiros: Payback e Payback 
descontado, Valor Presente Líquido (VPL), Taxa Interna de Retorno (TIR) e o Índice de 
Lucratividade( IL).   

O payback refere-se ao período necessário para recuperar o capital investido, ou seja, 
“quanto mais tempo a empresa precisar esperar para recuperar o investimento, maior será a 
probabilidade de perda. Em contrapartida, quanto menor for o período de payback, menor será 
a exposição da empresa aos riscos” (ENDE, 2015, p. 98).  Entretanto, o payback simples avalia 
somente este critério temporal e ignora o efeito do dinheiro ao longo do tempo, definindo que 
um investimento só é aceitável se o valor do payback simples for menor que o número 
predeterminado de anos da análise do projeto.  

 O payback descontado é uma versão do payback simples que busca resolver a 
problemática do efeito do dinheiro no tempo. No cálculo deste indicador, inclui-se o fator de 
desconto no tempo aplicado sobre os fluxos de caixa.  

 O Valor Presente Líquido, mais conhecido como VPL, é necessário para entender o 
valor do dinheiro ao longo do tempo, ou seja, o custo de oportunidade de aplicar o dinheiro em 
um determinado projeto contra o rendimento desse dinheiro em outra possibilidade de 
investimento. O VPL ajuda a entender se o projeto é viável ou não. Se o VPL for positivo, 
significa que os ganhos do projeto remuneram o investimento feito a uma taxa mínima de 
atratividade e geram lucros. Se o VPL for igual a zero, o projeto apresenta lucro normal, ou 
seja, é indiferente investir ou não no projeto. Mas se o VPL for negativo, não se deve investir 
pois o projeto apresentará prejuízo caso for implementado (ENDE, 2015). 

 Para o cálculo do VPL, deve-se considerar uma Taxa Mínima de Atratividade (TMA). 
Essa taxa demonstra o retorno que induz o investidor a investir no projeto.  

 A Taxa Interna de Retorno (TIR) é uma taxa referente ao investimento feito, 
dependendo apenas dos fluxos de caixa (WOILER & MATHIAS, 2008). Comparando essa 
métrica com a TMA, é possível determinar se o investimento vale a pena ou não, de acordo 
com os seguintes critérios: 

• Se a TIR > TMA, a proposta apresenta lucro econômico;  
• Se a TIR = TMA, a proposta apresenta lucro normal; e, 
• Se a TIR < TMA, a proposta apresenta prejuízo. 
 
 O Índice de Lucratividade (IL) mede o retorno gerado por cada unidade monetária 

investida no projeto. Sendo obtido através da divisão do valor presente dos fluxos de caixa 
futuros pelo investimento inicial. Para entender a viabilidade do projeto, se o IL for maior que 
1, então o projeto é lucrativo. 

As decisões que envolvem investimentos de longo prazo demandam análises cuidadosas 
e avaliações de elementos que podem afetar a perspectiva de retorno (FREZATTI, 2009). Tanto 
o fluxo de caixa quanto os resultados dos indicadores possuem importantes considerações que 
devem ser observadas para a tomada de decisão.  

A viabilidade financeira é calculada em cima dos custos, receitas e lucros projetados 
para o projeto. Sendo assim, um investimento torna-se economicamente viável se o 
investimento de tempo e dinheiro necessário para colocar em prática um plano ou projeto é 
viável para seus investidores (SEBRAE, 2019).  
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3 ANÁLISE DE MERCADO 
 

Nesta seção, buscou-se, por meio de dados socioeconômicos, analisar a demanda 
potencial para implementação de um clube de assinatura de jardinagem na cidade de Porto 
Alegre/RS. A partir desses dados foi possível identificar o público-alvo e a concentração dos 
principais interessados e às projeções de venda potenciais nos anos de vida do serviço. 

Considerando os dados a respeito do mercado de clubes de assinatura (CÉSAR, 2020), 
sabe-se que os principais interessados nesse tipo de serviço são os millenials (nascidos entre 
1985 e 1995) e a geração z (nascidos entre 1996 e 2010) (RITS, 2020). Portanto, considerar em 
números absolutos esse grupo torna-se importância para estimar a demanda potencial do 
serviço. 

Em relação a cidade de Porto Alegre-RS, segundo o Instituto Brasileiro de Geografia e 
Estatística (IBGE), a população estimada de residentes é de 1.483.771 pessoas. O último censo 
demográfico no ano de 2010, apontou para 1.409.351 pessoas, um crescimento de 5,2% até o 
ano de 2019. Do total de pessoas residentes em 2010, o grupo entre 25 e 39 anos representava 
cerca de 24,5% da população total. Em número absolutos, a população entre 20 e 30 anos era 
igual a 248.264, sendo 121.485 homens e 126.779 mulheres. No intervalo de pessoas de 30 a 
40 anos, o número absoluto era de 214.679, sendo 102.580 homens e mulheres. Ou seja, 
agrupando esses dois grupos de interesse, mais da metade dos jovens entre 20 e 40 anos são do 
sexo feminino, exatamente 51,59% do total.  

Considerando aos rendimentos médios, segundo o IBGE, o rendimento médio mensal 
dos trabalhadores formais, em 2017, de Porto Alegre era de 4,1 salários-mínimos. A cidade tem 
em números absolutos de 253.322 pessoas que ganham entre 3 e 10 salários-mínimos. Em 
relação ao grupo de pessoas que ganham acima de 10 salários-mínimos até 15, esse número é 
igual a 38.014.   

De acordo com o IBGE, em Porto Alegre, aproximadamente 36% dos domicílios 
pertencem a classe A e B, com renda familiar de cinco salários-mínimos ou mais. Isso 
corresponde a mais ou menos 534.157 famílias. Apenas para projeção aproximada do público-
alvo total do negócio, será considerado duas hipóteses como verdades: que cada domicílio 
possui uma mulher e que existe equiparidade de gênero, ou seja, que mulheres ganham salários 
iguais aos homens. Assim, considerando as duas hipóteses acima, que existem 238.878 
mulheres de 20 a 40 anos em Porto Alegre e que 36% dos domicílios pertencem às classes A e 
B, o número total de clientes potenciais em Porto Alegre para o projeto é 85.996 mulheres.  

A partir da análise do mercado, definiu-se os tipos de Kits que serão ofertados. Os Kits 
serão divididos conforme as sementes presentes nele: “Kit Amantes de Jardinagem”, abarcando 
plantas decorativas e temperos; e, o segundo kit chamado “Kit Gastronomia”, considerando 
somente temperos e especiarias. 

Foi considerado que, inicialmente, o projeto atingiria 20% da demanda de vendas 
potencial ao final do ciclo de 10 anos, com o número de 17.199 clientes em Porto Alegre-RS, 
sendo aproximadamente 65% dos clientes totais assinarão o Kit Gastronomia, enquanto os 
outros 35% consumirão o Kit Amantes da Jardinagem.  
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Tabela 1 – Projeção de Vendas 

 
Fonte: Elaborado pelos autores (2020). 

 
Para a decisão do local da empresa observou a distância dos Correios, para redução dos 

custos de transporte dos kits; o custo do aluguel, por ser um custo fixo, ou seja, independe da 
quantidade comercializada e por fim, o espaço disponível no ambiente para desempenho das 
atividades. Considerando esses fatores foi selecionado um imóvel no Bairro Navegantes como 
a localização ótima para as atividades de operação e administrativo da empresa. 

 
 
4 ANÁLISE ECONÔMICA-FINANCEIRA 
 

Depois de identificar a demanda potencial do negócio e projetar o volume de vendas é 
necessário analisar a viabilidade econômico-financeira do empreendimento. Foi considerado 
um valor de contingência, ou seja, um valor de erro por causa da incerteza do preço dos itens 
pesquisados, sujeitos à variação. O Capital de Giro - o valor que a empresa precisa para custear 
e manter suas despesas operacionais – representa os custos fixos iniciais da empresa. O total de 
Investimentos Iniciais necessários para começar a operação da empresa é R$509.117,4 e a fonte 
de recursos financeiros selecionada foi o capital próprio dos investidores, conforme mostra o 
Quadro 1.  

 
Quadro 1 – Investimentos da Empresa 

 
Fonte: Elaborado pelos autores (2020). 
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 Para a gestão nos primeiros anos de empresa foi pensado em um número de funcionários 
qualificados e técnicos para auxílio na elaboração e inteligência do negócio. Como um dos 
diferenciais da empresa é o aplicativo de interação entre os assinantes, será contratada uma 
empresa de TI, especializada, para o desenvolvimento e a implementação do aplicativo. O 
acompanhamento do aplicativo será realizado mensalmente, por consultoria.  
 O projeto se estrutura em duas etapas: a primeira se concentra no crescimento e 
atendimento dos serviços aos consumidores (5 anos); e, a segunda na consolidação e saturação 
do mercado na cidade de Porto Alegre (mais 5 anos). Logo, o ciclo de vida considerado para o 
clube de jardinagem por assinatura é de 10 anos.  

Na primeira etapa, durante os dois primeiros anos serão de crescimento elevado. Esses 
anos iniciais serão de introdução ao mercado, com custos iniciais elevados e altos gastos com 
propaganda e marketing. Espera-se ter baixa receita e até prejuízos nesses primeiros anos. A 
segunda etapa do projeto inicia-se a partir do ano 6. Nesta etapa, identifica-se queda nas taxas 
de crescimento do mercado, visto que atingiu a consolidação do mercado. Esse cenário indica 
uma possível saturação do mercado ainda no fim do ciclo de vida, indicando uma necessidade 
de inovação e/ou expansão logística do serviço.  

Para iniciar a análise econômico-financeira é preciso calcular o custo variável de cada 
Kit, conforme mostra o quadro 2. Assim, os valores foram definidos por uma pesquisa feita nos 
maiores sites eletrônicos de e-commerce de plantas. As sementes de plantas decorativas podem 
ter um custo maior que sementes de temperos, sendo assim, foi realizado uma média entre os 
valores encontrados, representando R$3,00 por semente. Além disso, verificou-se os diferentes 
tipos de vasos de plantas com valores acessíveis, porém consideramos, em nédia, o valor de 
R$8,50, incluindo a personalização do vaso conforme a montagem do Kit no mês (logo da 
empresa, desenhos personalizados, etc). O valor do Mimo foi uma estimativa de um presentinho 
que preencherá os Kits. Dentro do custo total está o preço do frete, conforme o volume dos 
utensílios presentes nos Kits torna-se viável o custo da entrega por meio de SEDEX pelos 
Correios.  

 
Quadro 2 - Custo por unidade  

 
Fonte: Elaborado pelos autores (2020). 

O valor de salários e encargos é o maior custo fixo que a empresa terá. Os salários foram 
calculados com base na média salarial da categoria. Como a empresa possui duas etapas de 
quadro de funcionários, os custos totais também possuem duas etapas diferentes. Além disso, 
como a empresa enquadra-se em diferentes alíquotas conforme os anos, os encargos também 
variam, alterando os custos totais.  
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Os custos e despesas fixas mensais do Clube de Jardinagem, além dos funcionários, 
incluem aluguel, limpeza, luz, telefone e internet, Consultoria de Marketing e Consultoria de 
TI. O valor de aluguel inclui já o IPTU, condomínio e água, e o cálculo de luz foi baseado em 
pesquisas de valor de luz por metro quadrado. O total de limpeza, por sua vez, foi considerada 
uma faxina por semana conforme média da região. Para o valor de telefone e internet foi 
considerado o melhor custo x benefício entre as operações de telefonia.  

O valor de Consultoria de Marketing inclui a consultoria (valor fixo) e o preço de 
anúncios e afins. No primeiro ano é mais alto porque entendemos que para uma empresa nova 
no mercado marketing é quase um investimento de tamanha importância. Já o valor da 
Consultoria de TI inclui apenas a manutenção do aplicativo, visto que a construção do mesmo 
foi contabilizada no Quadro de Investimentos.  
 Além dos custos fixos e variáveis foi analisado a depreciação dos equipamentos 
considerados nos investimentos. Definiu-se uma depreciação anual de 10% para que ao final 
do projeto os equipamentos estarão completamente depreciados e não teremos receita residual.  
 Toda a receita do Clube de Jardinagem por Assinatura tem origem na venda dos Kits 
mensais. Para calcular a receita utilizou-se a projeção de vendas realizada na análise de 
mercado. Foi calculada pensando em, no Ano 10, alcançar 17.199 de assinantes, ou seja, 20% 
da demanda potencial em Porto Alegre. O crescimento foi projetado ao longo dos anos, onde a 
maior demanda será nos dois primeiros anos e a partir do Ano 7 o crescimento fica estável pois 
o mercado de Porto Alegre saturou-se. Conforme o quadro 2, o preço de venda do Kit Amantes 
de Jardinagem será R$60,00 e o valor do Kit Gastronomia será R$55,00.  
 Com relação aos tributos, durante os três primeiros anos, a empresa será considerada 
pertencente ao Simples Nacional, ou seja, não terá impostos sobre o lucro bruto, apenas em 
relação as receitas. Para a definição do tipo de alíquota a ser paga a partir dos quatro anos de 
existência da empresa, foram realizadas simulações, onde a opção mais vantajosa foi pertencer 
ao Lucro Real. Neste regime de tributação, o Clube de Jardinagem tem uma alíquota total de 
14,25% de impostos em cima do faturamento bruto. Porém, empresas de Lucro Real também 
têm um crédito de PIS/COFINS de 9,25% em cima do custo total da empresa. Além disso, a 
empresa teria mais 34% de impostos em cima do Lucro Bruto. 

Para a formação do fluxo de caixa, que servirá como estrutura para o cálculo dos 
indicadores, considera-se as entradas e as saídas projetadas para a empresa nos próximos dez 
anos (tempo de vida útil da empresa). No ano zero, considera-se apenas os investimentos 
realizados para iniciar o projeto. A partir do ano 1, define-se as receitas e custos projetados a 
fim de obter-se uma previsão de resultado. 
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Tabela 2 - Fluxo de Caixa primeiros 5 anos 

 
Fonte: Elaborado pelos autores (2020). 

 
Tabela 3 - Fluxo de Caixa últimos 5 anos

 
Fonte: Elaborado pelos autores (2020). 

 
O fluxo de caixa do projeto começa a ter resultado positivo a partir do terceiro ano de 

atuação do Clube de Jardinagem no mercado. O investimento inicial é de R$509.617,40 deste 
valor, R$110.451,00 representam os investimentos em equipamentos e softwares, móveis e 
utensílios e questões legais, os demais R$398.666,40 representam o capital de giro da empresa. 

De acordo com a projeção de venda para os 10 anos, a empresa cresce ao longo dos 
anos, tendo um salto de 120% na receita do primeiro ao segundo ano, até cair para 3% no 
decorrer do ano nove até o ano dez. A receita gerada no primeiro ano de funcionamento da 
empresa é igual a R$466.715,00, levando em conta as projeções de vendas calculada na análise 
da demanda e o valor dos kits.   

A decisão de investimento entende que a aplicação de recursos em um determinado 
investimento só deverá ser concretizada, caso essa aplicação seja superior a uma determinada 
taxa (ENDE, 2015). Essa taxa é a Taxa Mínima de Atratividade (TMA) e tem como base o 
custo de capital e o custo de oportunidade do capital. Para o projeto do Clube de Jardinagem, 
definiu-se como referência uma taxa de retorno de um título prefixado do Tesouro Nacional de 
dez anos e acrescentamos um prêmio pelo investimento, chegando a uma TMA de 12%.  
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Figura 1 – Títulos do Tesouro Nacional 

 
Fonte: Tesouro Nacional 

 
A análise dos resultados dos indicadores calculados confirma a viabilidade do projeto. 

Considerando a TMA definida, o VPL do projeto se demonstrou positivo no valor R$ 
2.889.489,50, bem acima do investimento inicial, garantindo um retorno maior que o custo de 
capital. A TIR, que nada mais é do que a taxa de juros que o investimento no projeto paga, se 
apresentou bem acima da TMA, igual 44,95% ao ano, revelando que o projeto é bem mais 
vantajoso. O IL do projeto resultou num valor acima de 1, revelando um retorno de quase 
R$7,00 para cada R$ investido no projeto. Em relação ao tempo de recuperação do 
investimento, ambos os indicadores de payback revelaram que o investimento seria pago dentro 
do ciclo de vida do projeto. O payback simples, que não considera o valor do dinheiro ao longo 
do tempo, indica que o investimento seria pago em até 3 anos e 4 meses. Já pela análise do 
payback descontado, que tem maior precisão em relação ao indicador, foi de 4 anos e 5 meses, 
conforme mostra o quadro 3. 
  

Quadro 3 - Indicadores de Viabilidade 

 
Fonte: Elaborado pelos autores (2020). 

 
A partir desse resultado, buscou-se analisar um cenário otimista e pessimista sobre as 

projeções realizados no estudo de mercado. Assim, para a construção do cenário otimista, 
considerou um aumento de 15% no preço final dos kits. Essa decisão partiu da análise da 
demanda, considerando a renda dos consumidores. Desse modo, o valor dos kits ficaria 
conforme mostra o quadro 4. 

 
Quadro 4 – Valor dos kits no Cenário Otimista 

 
Fonte: Elaborado pelos autores (2020) 

 
 Dado que o aumento se daria exclusivamente no preço final dos kits, no cenário otimista 
não há implicância nos Custos Fixos nem nos Custos Variáveis, que se manteriam iguais ao do 
cenário normal. Por outro lado, o aumento no preço dos kits afetaria diretamente as Receitas 
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anuais, os Lucros anuais, o montante de impostos sobre o lucro e a receita, os Fluxo de Caixa e 
por fim os indicadores, conforme mostra a tabela 4. 
 

Tabela 4 – Fluxo de Caixa primeiros 5 anos no Cenário Otimista 

 
Fonte: Elaborado pelos autores (2020). 

 
Tabela 5 – Fluxo de Caixa últimos 5 anos no Cenário Otimista 

 
Fonte: Elaborado pelos autores (2020). 

 
O quadro 5 apresenta os indicadores do cenário otimista a partir do fluxo de caixa 

apresentado na tabela 4 e 5, considerando a mesma taxa de desconto do cenário normal.  
 

Quadro 5 - Quadro de Indicadores no Cenário Otimista 

 
Fonte: Elaborado pelos autores (2020). 

 
Conforme mostra o quadro 5, percebe-se que para todos os índices o projeto se mostrou 

viável. Considerando a TMA de 12%, o VPL foi de R$5.982.864, positivo, mostrando a 
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rentabilidade do projeto. A TIR se mostrou bem superior à TMA e o IL se mostrou lucrativo, 
tendo um retorno de quase 13 reais para cada real investido. O Payback e o Payback Descontado 
ambos são menores que o tempo de vida útil, 2 anos e 6 meses e 2 anos e 9 meses, 
respectivamente. 

No cenário pessimista, considerou-se uma queda de 15% no preço final dos kits. Em 
contrapartida ao cenário otimista. Desse modo, uma redução em 15% no preço dos kits 
implicaria nos seguintes valores: 

 
Quadro 6 – Valor dos kits no Cenário Pessimista 

 
Fonte: Elaborado pelos autores (2020). 

 
Dado que a queda poderia ser exclusivamente no preço final dos kits, assim como no 

cenário otimista não há variação nos Custos Fixos nem nos Custos Variáveis, que se manteriam 
iguais ao do cenário normal. Por outro lado, a queda no preço dos kits afetaria diretamente as 
Receitas anuais, os Lucros anuais, o montante de impostos sobre o lucro e a receita, os Fluxo 
de Caixa e por fim os indicadores. 

De acordo com os valores calculados, tem-se o fluxo de caixa no cenário pessimista 
(Tabela 6 e 7). 

 
Tabela 6 – Fluxo de Caixa dos primeiros 5 anos no Cenário Pessimista 

 
Fonte: Elaborado pelos autores (2020). 
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Tabela 7 – Fluxo de Caixa dos primeiros 5 anos no Cenário Pessimista 

 
Fonte: Elaborado pelos autores (2020). 

 
No primeiro ano, o valor do FCO é o menor do projeto devido aos custos iniciais de 

inserção no mercado e aprendizagem. Após o primeiro ano, o valor de FCO começa a melhorar, 
mas somente a partir do ano 4 ele se torna positivo. Ao final do último ano, o valor de capital 
de giro, retorna ao Fluxo de Caixa. 

Para calcular os indicadores no cenário pessimista, conforme mostra o quadro 7, 
considerou-se o fluxo de caixa apresentado e a taxa de desconto em 12%. 

 
Quadro 7 – Quadro de Indicadores no Cenário Pessimista 

 
Fonte: Elaborados pelos autores (2020). 

 
Conforme o resultado apresentado, percebe-se que alguns dos indicadores do projeto se 

mostrou inviável no cenário pessimista. Considerando a mesma TMA de 12%, o VPL foi 
negativo, igual a -R$223.412, mostrando a inviabilidade do projeto. A TIR se mostrou menor 
que a TMA e o IL menor que 1, tendo um retorno negativo por 1 real investido. O Payback deu 
dentro dos 10 anos de vida útil do projeto, igual a 8 anos e 7 meses. Entretanto, o Payback 
descontado ficou acima de 10 anos. 

A fim de obter uma comparação dos cenários apresentados, consolidou-se os resultados 
dos indicadores de cada cenário, conforme mostra  o quadro 8 . Além disso, foi selecionado um 
valor de probabilidade de ocorrência para cada um dos cenários: 20% para o cenário otimista, 
30% para o cenário pessimista e 50% para o cenário otimista. Essa decisão partiu da análise de 
mercado, mais especificamente da análise da demanda. 
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Quadro 8 – Comparação de Cenários 

 
Fonte: Elaborado pelos autores (2020). 

 
Além disso, calculou-se o valor esperado do projeto, considerando o VPL, dado as 

probabilidades para os três cenários. Esse valor é a esperança estatística, que obtêm-se como 
uma média ponderada por probabilidade de ocorrência. Para o projeto do Clube de Jardinagem, 
o VPL esperado foi igual a R$ 2.574.294,11, ou seja, valores positivos e aceitáveis.  

 
Quadro 9 – Valor Esperado 

 
Fonte: Elaborado pelos autores (2020). 

 
Além disso, optou-se por calcular o custo de oportunidade, ou seja, como o investimento 

se comporta frente a outras opções de investimento disponíveis no mercado. O custo de 
oportunidade é considerado para a determinação do tipo de capital, revelando porque o 
investidor deve aplicar no projeto em análise ou em outro ativo que, tendo o mesmo risco, 
fornece um retorno igual ou superior (WOILER; MATHIAS, 2008). Para isso, foi selecionado 
os modelos de análise “Capital Asset Pricing Model – CAPM”. Considerou o retorno de um 
ativo livre de risco e o retorno de um ativo com risco para determinar o valor esperado de um 
projeto. Este modelo determina o custo de capital próprio mediante o retorno mínimo esperado, 
levando em conta o nível de risco sistemático. Ele é denotado pela seguinte expressão:  

 
Ri = Rf + β (Rm −Rf) 

 

Onde Ri é o retorno esperado do projeto, Rf é o retorno de um ativo livre de risco, β é o 
indicador de risco sistemático do investimento e Rm é o retorno de um ativo com risco.  

 Para a decisão dos valores das variáveis e do coeficiente, foi realizada uma análise do 
cenário do mercado brasileiro atual, além do uso de referencial teórico (Rf). O Rf escolhido foi 
a taxa SELIC, valor no dia 03 de agosto de 2020, igual a 2%. Para o Rm, foi decidido o valor 
igual a TMA escolhida para o projeto, 12%. E por fim, para o β, foi usado o referencial teórico 
para setor que envolvam agricultura (Damodaran, 2020). Com isso, obteve o valor do Ri, que é 
o retorno esperado do projeto. 
 

Quadro 10 – Rentabilidade Esperada 

 
Fonte: Elaborado pelos autores (2020). 
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Com o resultado obtido de 10,94%, verifica-se que a TIR do projeto é maior. Portanto, 
o projeto continua sendo viável pelo modelo CAPM nestes dois cenários. Verifica-se que a TIR 
do projeto é maior nos cenários otimista e normal, portanto o projeto continua sendo viável pelo 
modelo CAPM nestes dois cenários. Entretanto, no cenário pessimista, a TIR é menor que o 
valor retornado no CAPM, o que indicado que nesse cenário ele não é rentável. 

 
 
5 IMPACTOS AMBIENTAIS E SOCIAIS DO NEGÓCIO 
 
 Para avaliar o impacto ambiental da inserção da empresa no mercado podemos analisar 
duas frentes diferentes: o material utilizado para confecção dos Kits; e, o impacto do uso desses 
Kits no meio ambiente. Os Kits do Clube são compostos por uma embalagem de papelão; terra, 
adubo e semente do mês; folheto de instruções; vaso apropriado para a planta; e, um mimo. A 
maior parte dos insumos são recicláveis, e a empresa tem a ideia de incentivar a reutilização 
das caixas de papelão para outros fins, como para guardar objetos em depósito, guardar coisas 
da casa, utilizar como apoio para o vaso de planta, etc. Todos os folhetos serão de folhas 
recicláveis, assim como todos os materiais impressos internamente pela empresa. Como o 
produto principal do clube é natural e faz parte completamente do meio ambiente é importante 
que a sustentabilidade seja um dos valores da empresa. 
 As hortas residenciais reduzem o uso de embalagens, indiretamente diminuem a emissão 
de gases na atmosfera (transporte até o supermercado) e representam um cultivo livre de 
agrotóxicos. Os dois Kits do Clube de Jardinagem contemplam temperos e chás, o que faz o 
assinante cultivar sua própria horta em casa, não sendo necessário comprar esses produtos no 
mercado. Além de ser mais saudável para a família, é bom para o meio ambiente também. Além 
disso, a experiência de plantar liga o assinante ao meio ambiente, o que o conscientiza, 
indiretamente, acerca da importância do cuidado ambiental e de suas causas.  

O contato com a terra e as plantas melhora o humor e diminui os riscos de depressão. 
Esse contato com a natureza dentro de casa serve como uma válvula de escape do estresse do 
dia a dia, cada vez mais corrido, melhorando a qualidade de vida e acalmando. Alguns estudos 
mostram as características bióticas das plantas, que auxiliam na produtividade e no foco de 
quem está por perto.  
 
 
6 MATRIZ SWOT 
 
 A análise da Matriz Swot, busca entender qualitativamente alguns pontos chaves do 
negócio. Ela consiste em analisar o ambiente interno (forças e fraquezas) e o ambiente externo 
(oportunidades e ameaças) do empreendimento.  
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Figura 2 – Matriz Swot 

 
Fonte: Elaborado pelos autores (2020). 

 
 Para construção da Matriz Swot considerou-se todos os tópicos estudados neste artigo. 
Como principal Força, o público alvo bem definido, com mulheres de classe alta, de 20 a 40 
anos e interessadas em Jardinagem. Como principal Fraqueza, a dificuldade que a empresa 
encontrará em fidelizar os assinantes considerando a baixa diversidade de plantas de porte 
pequeno que podem ser distribuídas nos Kits. Como maior Oportunidade, o alinhamento com 
o E-Commerce, seguimento com crescimento de 103% nos últimos 5 anos (ABECOM, 2020) 
e com projeções de alta para os próximos anos. Por último, como principal Ameaça, a 
possibilidade de Clubes de Assinatura serem somente um modismo temporário.  
 
 
7 CONCLUSÃO 
 

O Clube de Jardinagem é uma assinatura mensal de Kits completos de jardinagem 
acessível para toda a população que deseja cultivar jardinagem em sua residência. A empresa 
tem como objetivo levar a experiência da jardinagem para o máximo possível de residências, 
pois essa prática é benéfica tanto para o Meio Ambiente, quanto para a saúde mental e 
psicológica de quem a prática.  

 No decorrer do estudo, foram levantados diversos pontos para identificar a viabilidade 
econômico-financeira da inserção de um Clube de Jardinagem por assinatura na cidade de Porto 
Alegre. Conforme verificado, existe uma tendência de personalização de diversos produtos no 
mercado atual e uma demanda de mercado para um público feminino das classes A e B.  

A viabilidade econômica da inserção de um Clube de Jardinagem na cidade de Porto 
Alegre-RS apresentou-se viável quanto ao investimento inicial. Os Indicadores Financeiros 
mostram-se positivos, com a TIR acima da TMA, com lucratividade e rentabilidade alta. Além 
disso, o projeto apresenta-se maior rentabilidade do que outras opções de investimentos. 

Como resultado, tem-se um projeto viável, com impactos positivos para o Meio 
Ambiente e para a sociedade. Na análise de risco definiu-se algumas probabilidades para cada 
cenário acontecer. Em cada cenário também calculamos o VPL, e assim, com essas duas 
informações, foi possível calcular a rentabilidade esperada, indicando a aceitação do projeto. 
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