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GUIA PARA ANALISE ECONOMICA DE
EMPREENDIMENTOS SUINICOLAS

RESUMO

Diante do cenario econdmico mundial favoravel, granjas
brasileiras de suinos terdo oportunidade de crescimento, sendo,
portanto, propicia a adequacao da infraestrutura das instalacdes.
Sabe-se que todo investimento exige planejamento e estudos
prévios que permitem aprovar ou recusar o projeto. Objetivou-se
aqui abordar de forma didatica e de facil acesso todos 0s passos
para a andlise de viabilidade econémica das instalacdes
suinicolas. Foram detalhados os processos de levantamento de
custos e receitas. Além disto, foram incluidos modelos de
planilhas, como exemplos praticos, de forma a facilitar ao
produtor no momento de construir e calcular o saldo de um fluxo
de caixa e como utilizar os resultados do mesmo para o célculo
dos indicadores de valor presente liquido (VPL), taxa interna de
retorno (TIR) e Payback simples e descontado. Enfim, este guia,
representa ferramenta Ut para a avaliacdo de projetos
suinicolas, permitindo ao produtor analisar com mais clareza seus
custos para que este possa estimar sua rentabilidade e tempo de

retorno do investimento e, com isto, obter lucro na producao.

Palavras-chave: indicadores de \viabilidade, suinocultura

viabilidade econbmica



INTRODUCAO

Nos ultimos 50 anos, a producéo brasileira de carne suina
registrou recorde historico de crescimento (Martins et al., 2018).
Desta forma, no ano de 2018 o Brasil posicionou-se como 4°
maior produtor mundial de carne suina (3,97 milhdes de
toneladas) e 4° maior exportador (646 mil toneladas). Segundo
estimativas, a partir de 2020 a demanda dos principais paises
importadores tendera ao aumento, sendo este em torno de 83%
para os paises desenvolvidos, 60% para a China e 60% para a

Ameérica Latina (Embrapa, 2019).

Diante deste cenario favoravel, as granjas brasileiras de
suinos terdo oportunidade de crescimento, sendo propicia a
adequacao da infraestrutura das instalacdes. A suinocultura gera
altos custos ao produtor, principalmente em funcdo da
alimentacdo, a qual representa cerca de 76% dos custos totais
(Embrapa, 2019), assim, investimentos em projetos de ampliacédo
necessitam, primeiramente, de estudos sobre viabilidade

econdbmica da benfeitoria.

Sabe-se que todo investimento exige planejamento e
estudos prévios que permitem aprovar ou recusar o projeto. Ha
diversos métodos de avaliacdo de projetos disponiveis na pratica,
mas muitos demandam tempo e dados que, muitas vezes, nao

estdo disponiveis na versado preliminar do projeto. Assim, 0 uso



de indicadores de viabilidade que resultam em dados de facil e
rapida obtencdo sdo importantes para conclusdes e tomadas de
decisao prévias.

Apesar de suas limitacdes de uso, os indices VPL, TIR e
payback sdo uteis na avaliagdo de projetos e permitem ao
produtor a decisdo de investir ou ndo. O método de calculo do
valor presente liquido (VPL), a taxa interna de retorno (TIR) e o
Payback utiliza-se de procedimentos feitos com antecedéncia,
como a estimativa de custos e receitas e a construcdo de fluxo de
caixa futuro.

Objetivou-se com este guia, abordar de forma didatica e de
facil acesso todos o0s passos para a analise de viabilidade

econdmica das instalacfes suinicolas.

LEVANTAMENTO DE CUSTOS

Nessa primeira parte, € recomendado registrar e organizar
todos os custos ja dispendidos e os custos em planejamento,
orcados com fornecedores ou mesmo estimados de forma
empirica para a implantacéo do projeto.

Para Raineri et al. (2015), a estimativa de custos tem cada
vez mais importancia, pois indicam o0 sucesso do
empreendimento no seu esfor¢co de produzir.

A gestao de custos na atividade rural proporciona controle

de producdo, analises para reducdo de custos, melhoria de



margens de lucro, entre outras vantagens que dao segurancga ao
proprietario (Vieira e Brizolla, 2007).

E importante classificar os custos em fixos e variaveis,
sendo esta também uma estratégia de apoio para a reducao dos

mesmaos.

Os custos fixos sdo aqueles que ocorrem de forma
continua, ou seja, independem da quantidade produzida (Pereira,
2014). Os custos variaveis oscilam de acordo com o volume
produzido e vendido em determinado periodo (Carpintéro et al.,
1982).

N&o ha metodologia universal para o levantamento e a
classificagdo dos custos, portanto, podendo ser feito de forma
personalizada, considerando aspectos do negdécio em si, tais
como localidade, leis, estratégias de reducdo de custos, nivel de
gualificacdo da méao-de-obra, nivel de tecnologia requerida e

objetivo do empreendimento.

Contudo, o detalhamento de custos seguindo determinada
metodologia para maior precisdo nas tomadas de deciséo
sempre serd 0 mais recomendado, ja que na pecuaria existem
longos periodos de tempo entre producdo e venda (custos e
receitas), o que ndo acontece em outros setores (Vieira e
Brizolla, 2007).

Em geral, os empreendimentos suinicolas abordam custos

referentes a:

e Investimento (financiamento ou recursos proprios);



e Instalacbes e equipamentos;
e Parcelas de financiamento;
¢ Licenciamento ambiental;

e Alimentacao;

e Mao-de-obra;

o Fretes;

e Energia elétrica;

e Limpeza e desinfeccao;

e Fundo de garantia do tempo de servico (FGTS)

Muitas vezes na pratica, 0s custos eventuais ndo sao
planejados. Contudo, como qualquer outra atividade pecuéria, a
suinocultura sofre riscos ambientais e também financeiros, sendo
importante estimar uma taxa de despesas eventuais, sendo de
5% sobre o total dos custos, conforme recomendac¢des de Girotto
e Filho (2000).

LEVANTAMENTO DA RECEITA

As receitas operacionais englobam todas as entradas de
caixa e desembolsos diretamente relacionados com a atividade
fim da empresa (Xavier, 2016).

Apesar de haver varios métodos de previsdo, a receita
operacional pode ser estimada através do preco pago pelo kg do

suino no momento da venda. Para isso, é essencial consultar



bases de dados de precos com série histdrica. Geralmente as
associacfes regionais de produtores de suinos possuem estes
dados. Um exemplo € a Associacdo Catarinense de Criadores de
Suinos (ACCS, 2019), que atende nove cidades do estado de
Santa Catarina, por meio do fornecimento informagdes, dentre
elas precos e custos, além da prestacdo de servicos para 0S
suinocultores.

Com o apoio das associacdes regionais, é possivel
conferir a variagcado de pre¢os no decorrer do tempo, para, desta
forma, estimar sua oscilacdo futura, e com isto, definir a receita
do projeto. O Microsof Excel® possui a férmula financeira
“Planilha de Previsao”, uma forma pratica e rapida de estimativa

futura de niumeros de uma série historica.

CONSTRUCAO DO FLUXO DE CAIXA

Os custos levantados e separados, bem como as receitas,
devem ser submetidos a um fluxo de caixa futuro. O fluxo de
caixa € uma ferramenta de gestdo que projeta para periodos
futuros todas as entradas e as saidas de recursos financeiros,
indicando como sera o saldo de caixa para o periodo projetado
(SEBRAE, 2019).

Trata-se de um instrumento importante no planejamento
de novos empreendimentos que, apesar de pouco utilizado pelos

gestores, aponta falhas na liquidez do projeto, sendo util na



gestdo de contas a pagar. Também possibilita perceber com
clareza a relacao “lucro” x “caixa”, fundamental para identificar e
diferir o lucro econémico do lucro contabil (Goncalves e Conti,
2011).

Em geral, o horizonte de tempo do fluxo de caixa é
configurado para anos, pensando em analisar os resultados do
projeto a longo prazo. Contudo, é necessario ponderar esse
aspecto levando em consideracao o tipo de negécio, podendo o
fluxo ser construido para curto e médio prazos também, como
semanas, meses, bimestres, trimestres e semestres.

No primeiro periodo do fluxo, devem constar apenas 0s
investimentos (em recursos financeiros e em material). Nos
periodos seguintes devem constar a receita e 0S custos,
conforme Tabela 1.

Tabela 1: Exemplo de distribuicdo de dados em um fluxo de caixa

para suinocultura

2019 2020 2021
Investimento R$ - -
Instalacdes e
Equipamentos
Total (financiado) R$ - -

Receita R$ R$




Custos Fixos
Parcelas do - - R$
financiamento
Eventuais (3%)! - R$ R$
Total R$

Custos Variaveis

Licenciamento ambiental - R$

Alimentacéo - R$ R$
M&o de obra - R$ R$
Fretes - R$ R$
Energia elétrica - R$ R$
Limpeza e desinfeccao - R$ R$
FGTS - R$ R$
Eventuais (3%)? - R$ R$
Total - - R$

Fonte: Elaboragéo Prépria

A incluséo de valores no fluxo de caixa deve respeitar a
sazonalidade do custo. As parcelas de financiamento s&o um

exemplo, pois geralmente comecam a ser quitadas ap0s um

1 Taxa aplicada sobre o valor do custo fixo (investimento).

2 Taxa aplicada sobre o total dos custos variaveis.



periodo de caréncia e este custo deve entrar no fluxo a partir do
término desse periodo. O mesmo ocorre com 0 licenciamento
ambiental em que, ap6s concedida a licenca prévia com a tarifa
devidamente paga no primeiro ano, ha caréncia de trés a cinco
anos para a emisséo da licenca de operagédo e a renovagao da

mesma durante toda a operacédo do empreendimento.

Até esse estagio é possivel calcular o lucro bruto,
subtraindo os custos totais (soma dos custos fixos e variaveis) da

receita.

7

O préximo estagio do fluxo de caixa € referente aos
célculos de deducbes da depreciacdo de maquinas e
equipamentos, impostos e taxa minima de atratividade (TMA),
também chamada de custo de oportunidade, ou mesmo, a taxa
de juros. Esse desconto deve incidir sobre o lucro bruto a fim de
gerar o lucro tributavel, de onde é deduzido o imposto de renda e
outras contribuicbes, a depender do enquadramento fiscal da
propriedade/empresa. Como resultado, tem-se o lucro liquido ou
lucro contébil, um indicador rapido de rentabilidade do projeto,
apesar de pouco detalhado.

Por fim, soma-se ao lucro liguido os mesmos valores de
depreciacdo, impostos e TMA, a fim de gerar o saldo final do
fluxo de caixa no periodo, que também pode ser considerado

como lucro econdémico.

A Tabela 2 exemplifica os calculos mencionados acima.



Tabela 2: Sugestdo de calculos dos lucros e do saldo em um

fluxo de caixa para suinocultura

Orientacoes 2020 2021

Custo Total Somar os custos fixos e variaveis R$ R$
Lucro Operacional ) )

Subtrair o custo total da receita R$ R$
Bruto (LOB)
Depreciacao Estimar valor R$ R$
FUNRURAL? Estimar valor R$ R$
TMA Estimar valor R$ R$
Lucro Tributavel Subtrair valores de depreciagao, R$ R$
(LT FUNRURAL e TMA do LOB
IR/CSLL* Estimar valores R$ R$

_ Subtrair valores do IR e CSLL do

Lucro Liguido (LL) R$ R$

LT
Depreciacéo Repetir valor R$ R$
FUNRURAL Repetir valor R$ R$
TMA Repetir valor R$ R$

Somar LL com a depreciacao,
FLUXO DE CAIXA R$ R$

FUNRURAL e TMA

SAliguota de recolhimento obrigatorio pelos empregadores rurais que incide
sobre as vendas de producéo. Os recursos sdo destinados ao Fundo de
Assisténcia ao Trabalhador Rural.

4 Imposto de Renda; Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido.



Fonte: Elaboragéo Prépria

Com a montagem do fluxo, o préximo passo € a escolha
de indicadores de viabilidade. Os mais comuns sdo o VPL, a TIR

e 0 payback simples e descontado.

DETERMINACAO DO VPL

De acordo com Rebelatto (2004), o VPL reflete a riqueza
do investimento através da diferenca entre valor presente das
entradas de caixa e valor presente das saidas de caixa sob uma
determinada taxa, chamada de taxa de desconto, custo de
oportunidade ou custo do capital.

De forma resumida, o VPL visa trazer a valor presente 0s
resultados dos fluxos de caixa futuros descontando uma
determinada taxa.

Sua férmula matematica segue abaixo (Matte, 2019):

VPL=[N + N + N +..+ N -P]
(L+i) (L+ip  (1+ip2 (1+i)

VPL = valor presente liquido
N = valor nominal

P = capital



I = taxa de juros

O calculo pode ser mais simples com o uso do Microsoft
Excel®, que possui a formula “VPL” nas opgbes de férmulas
financeiras. Deve-se aplicar no célculo o resultado as células do

resultado do fluxo de caixa.

O projeto pode ser aprovado ou rejeitado de acordo com o

resultado obtido no VPL, sendo que, segundo Matte (2019):

VPL > ou = 0: resulta em viabilidade do projeto, onde a pior das

hip6teses aponta para ganhos iguais ao investimento;

VPL < 0: resulta em projeto inviavel, com prejuizo estimado.
Contudo, se houver varios fluxos possiveis em relacdo ao mesmo
capital, € recomendavel escolher aquele com maior diferenca

liquida, pois € o que representa maior rentabilidade.

DETERMINACAO DA TIR

Para Rodrigues (2018), a TIR indica a porcentagem de
retorno para que as quantidades de entradas e saidas ao longo

dos fluxos de caixa sejam as mesmas.

Segundo Visemais (2019), a TIR determina a taxa de
desconto que um fluxo de caixa deve ter para igualar a zero o
VPL, sendo utlizada para avaliar a atratividade de um

investimento.



A formula matematica da TIR segue abaixo (Puccini,
2011):

_|PMT, PMT,  PMT,

_ - —PV =0
(1+i)  (1+i) (1+1)"

VPL = valor presente liquido
PMT = valor da prestacao
PV = valor presente

I = taxa de juros

Também ¢é possivel realizar o calculo pela formula
financeira “TIR” no Microsoft Excel®, onde deve-se usar as

células do resultado do fluxo de caixa para o calculo.

De acordo com Rodrigues (2018) e Visemais (2019), o
projeto pode ser aceito ou rejeitado com base nos resultados

abaixo:

TIR > TMA: indica projeto viavel, onde o percentual e

rentabilidade sdo superiores ao montante aplicado no projeto;
TIR < TMA: indica projeto inviavel,
TIR = TMA: indica ponto de equilibrio da rentabilidade.

Recomenda-se avaliar com cautela este resultado.



A TIR apresenta algumas desvantagens, como: nhao
mostrar 0 risco que 0 projeto corre, ndo apresentar potenciais
perdas, se restringindo aos retornos esperados e possibilidade de
mostrar taxas multiplas se os fluxos de caixa ndo forem uniformes
(Visemais, 2019).

DETERMINACAO DO PAYBACK

Consiste na determinagcédo do tempo necessario para que o
desembolso de capital seja recuperado por meio dos fluxos de
caixa do investimento (Lima, 2015). E um indicador que
possibilita decidir pela aprovagdo ou ndo de um projeto, através
do tempo de vida esperado do ativo, dos riscos associados e de
sua posicao financeira (Rodrigues e Rozenfeld, 2019).

Sendo um método simples e popular, o payback estipula o
tempo exato de recuperacdo dos recursos financeiros através
das entradas de caixa estimadas para o investimento (Santos e
Vasan, 2019).

Pode ser calculado utilizando o fluxo de caixa simples ou o
fluxo de caixa acumulado. O fluxo simples apresenta apenas 0s
valores do desembolso inicial, ou periodo 0 e das entradas
estimadas para os periodos restantes. JA o fluxo acumulado
apresenta os saldos do periodo 1 em diante através da soma
com o periodo anterior. A apresentacdo dos fluxos segue nas

tabelas abaixo:



Tabela 3: Exemplo de fluxo de caixa simples

2019 2020 2021 2022

Investimento R$ - 200.000,00 - - -
InstalacGes e

Equipamentos

Total

. . R$ - 200.000,00 - - R
(financiado)

Receita - R$100.000,00 R$ 100.000,00 R$ 100.000,00

Fluxo de caixa
ol R$ - 200.000,00 R$ 100.000,00 R$ 100.000,00 R$ 100.000,00
simples

Fonte: Elaboracdo Prépria

Tabela 4: Exemplo de fluxo de caixa acumulado

2019 2020 2021 2022

Investimento R$ - 200.000,00 -
Instalagbes e

Equipamentos

Total

] ) R$ - 200.000,00 -
(financiado)

Receita - R$ 100.000,00 R$ 100.000,00 R$ 100.000,00

Fluxo de caixa
R$ - 200.000,00 R$ -100.000,00 R$ 0,00 R$ 100.000,00
acumulado

Fonte: Elaboracdo Prépria

Aplica-se entéo os célculos propostos pelas férmulas de
Rodrigues e Rozenfeld (2019), descritas abaixo:

Payback simples:




|Fej-|

Pa back = /—F—=
Y (FC;+IFc;])

X (Ano, — Ano_) + Ano_

FC = fluxo de caixa simples

Exemplo:  200.000 / (200.000 + 100.000) x (1-0) + 0
200.000/ 300.000 x 1
200.000/ 300.000 = 0,66 ou 8 meses

Payback descontado:

|Feep;_|

Payback = (|[Fccp-|+|FceDj. )

X (Ano, — Ano_) + Ano_

FCCD: fluxo de caixa descontado

Exemplo:  200.000 / (100.000 + 0,00) x (2-1) + 1
200.000 / 100.000 X 2
200.000 / 200.000 = 1 ano

Segundo os mesmos autores, a avaliagcao do resultado se

da pelos seguintes critérios:



Payback < periodo maximo aceitavel de recuperacdo: permite

aceitar o projeto;

Payback > periodo méaximo aceitdvel de recuperacdo: permite

rejeitar o projeto.

Lima (2015) afirma que mesmo sendo pratico, o payback
nao leva em conta as magnitudes dos fluxos de caixa e sua
distribuicdo nos periodos que antecedem ao periodo de payback,
isto é, se por exemplo o fluxo de caixa tiver uma receita
exorbitante ou ficar negativo em determinado periodo do projeto.
Além disso, ndo leva em consideracdo os fluxos de caixa que
ocorrem apos o periodo de payback, sendo dificil estimar o
desempenho do projeto a partir do momento de recuperacdo do

investimento.

CONCLUSAO

Este guia representa ferramenta Gtil para a avaliagcdo de
projetos suinicolas, permitindo ao produtor analisar com mais
clareza seus custos para que este possa estimar sua
rentabilidade e tempo de retorno do investimento e, com isto,

obter lucro na producao.
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