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Resumo:

O Brasil obteve nos ultimos anos um lugar de destaque entre os maiores produtores de leite do
mundo. Contudo a falta de homogeneidade na producdo e o fato de alguns produtores ndo
possuirem mdo de obra suficiente e tecnologia adequada sdo impasses encontrados. Esse
estudo busca verificar a viabilidade de um investimento de troca do processo de ordenha de
sistema de balde ao pé pelo sistema de canalizado, visando a possibilidade da redug¢do dos
problemas citados a partir do estudo dos fluxos de caixa gerados pela unidade leiteira através
de ferramentas de andlise de investimento. Para tanto, foi realizada coleta de dados e de
informagbes por meio de entrevistas conduzidas pelo pesquisador junto ao proprietdrio de
uma propriedade rural do Municipio de Sdo Jodo Del Rei - MG. Para a implantagdo do projeto
foi previsto um investimento da ordem de R$ 60.000,00 em equipamentos e mdquinas, bem
como em instalagoes adequadas para a produg¢do de leite com qualidade seguindo as
regulamentacoées sanitdrias. Como andlise de investimento do estudo foi utilizado o cdlculo do
VPL (Valor Presente Liquido), TIR (Taxa Interna de Retorno) e Payback, através destas
ferramentas verificou-se que a substituicdio pelo sistema canalizado é vidvel para o
proprietdrio rural, e que o investimento cobrird todos os custos de modificagdo e instalagdo
em menos de quatro anos.

Palavras-chave: Pequeno produtor rural; custos de investimentos; fluxo de caixa;
modernizacgdo de atividade leiteira.

Area tematica: Custos como ferramenta para o planejamento, controle e apoio a decisdes
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projeto foi previsto um investimento da ordem de R$ 60.000,00 em equipamentos e maquinas,
bem como em instalacbes adequadas para a producdo de leite com qualidade seguindo as
regulamentacges sanitarias. Como analise de investimento do estudo foi utilizado o calculo do
VPL (Valor Presente Liquido), TIR (Taxa Interna de Retorno) e Payback, através destas
ferramentas verificou-se que a substituicdo pelo sistema canalizado é vidvel para o
proprietario rural, e que o investimento cobrird todos os custos de modificagdo e instalacdo
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modernizacdo de atividade leiteira.

Area Temética: Custos como ferramenta para o planejamento, controle e apoio a decisdes

1 INTRODUCAO

O Brasil apresenta grande potencial para ser importante participante no mercado
mundial de produtos lacteos. No entanto, a baixa produtividade do rebanho brasileiro dificulta
um melhor posicionamento do pais no cendrio mundial como importante produtor de leite. Os
cuidados com o cumprimento das exigéncias de padrdes microbioldgicos da matéria prima
devem ser rigorosos para que os produtos tenham qualidade suficiente para competir em
igualdade no mercado internacional (SOUTO et al, 2009).

Segundo dados da Empresa Brasileira de Pesquisa Agropecuaria (BRASIL, 2010),
entre as regides do pais, a Sudeste representa 41,1 da aquisicdo de leite nacional. Do total de
leite captado, 27,4% vem do Estado de Minas Gerais. Rio Grande do Sul vem na 22 posicao,
adquirindo 13,3% e na sequéncia, Goias com 11,9%, evidenciando o potencial do estado na
producédo de leite.

Em pesquisa do IBGE, Minas Gerais é o estado que mais adquiriu leite cru com
destinacdo a industrializacdo no 1° trimestre de 2013, segundo a Pesquisa Trimestral do Leite,
seguido do Rio Grande do Sul, Parana, Sado Paulo, Goias, Santa Catarina, Rondbnia, Mato
Grosso, Rio de Janeiro, Bahia, Espirito Santo, Pard, Mato Grosso do Sul, Pernambuco, Cear3,
Tocantins, Sergipe, Maranhdo, Alagoas, Rio Grande do Norte e Paraiba.
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S&o Jodo Del Rei € um municipio brasileiro do estado de Minas Gerais localizada na
Bacia do Alto Rio Grande e tem seu relevo formado pelas Serras do complexo da
Mantiqueira, extremamente utilizado pela pecuaria de leite. De acordo com o IBGE a cidade
enquadra-se na regido do Campo das Vertentes, sudeste de Minas Gerais. Dividida em quinze
distritos, dentre eles destaca a microrregido de Sdo Jodo Del Rei-MG, por apresentar uma
expressiva contribuicdo na economia da regido, principalmente no que tange a producéo de
leite.

A pecuéria leiteira constitui uma atividade tradicional na microrregido. A fabricacéo
de queijos, que remonta ao século XVIII, representou importante papel no abastecimento
interno durante os séculos seguintes.

O desencadeamento do processo de industrializacdo, datado do final da segunda guerra
mundial, marcou a intensificacdo do processo de urbanizacéo e expansdo do mercado interno
de consumo no pais, que motivou a implantacdo de inddstrias laticinistas, especialmente a
partir da década de 1970.

Marca deste periodo o surgimento de estimulos de precos para formacdo de cotas,
oferecidos por parte das industrias laticinistas aos produtores, tendo em vista a necessidade de
equilibrar a producéo de leite e evitar falta ou excesso de matérias-primas. A vulgarizacdo do
uso de silagens e racdes balanceadas possibilitou 0 aumento da producgéo de leite durante as
ultimas décadas.

Contudo, é necessario registrar que a adocdo de tais praticas representa, em geral,
significativa elevacdo do custo de producdo. Viabiliza-se o sistema de producéo, do ponto de
vista técnico, porem, a custo elevado. Neste caso, a falta de mdo de obra, tecnologia
ultrapassada e ma qualidade do leite agrava o problema. Decorre dai uma das razbes da
queixa de muitos produtores com respeito a baixa rentabilidade da pecuaria leiteira na regido.

A necessidade de elevar a produtividade dos rebanhos leiteiros motivou a introducao
de gendtipos de ragas leiteiras especializadas, a exemplo das racas: Holandesa, Girolando,
além da implementagdo de tecnologia como o sistema de ordenha mecénica.

Os produtores de leite que adotam sistemas de producdo mais sofisticados, do ponto de
vista tecnoldgico, produzem leite a menor custo e dentro dos padrdes requeridos pelas
agroindustrias, em geral, sdo devidamente recompensados, tendo em vista a melhor qualidade
do leite e a reducdo de méo de obra. Os produtores de leite que conduzem suas atividades a
partir dos padrdes tradicionais possuem um rendimento menor, iSS0 porque requer maior mao
de obra, que é escassa na regido.

O presente trabalho tem como o tema o estudo de viabilidade de implantacdo de um
projeto de substituicdo do sistema balde ao pé pelo sistema canalizado possibilitando o
aumento da producdo, a melhora da qualidade do leite e a reducéo dos custos de producéo.

O objetivo principal é analisar financeiramente a possibilidade do projeto ser
implantado. Para isso estabeleceu como objetivos especificos analisar a conjuntura e as
perspectivas do mercado do leite, definir o sistema de producdo de leite, apresentar o sistema
de ordenha utilizado na propriedade, realizar o orcamento da implantacdo do projeto, citar as
vantagens e desvantagens da implantacdo, avaliar o custo da implantacdo da ordenhadeira
nova, calcular a viabilidade da implantacdo do projeto por meio de ferramentas de anélise de
investimento a partir do fluxo de caixa geado pela propriedade, elaborar um parecer final
sobre a deciséo da implantacdo do projeto.

2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 O Mercado do Leite
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Segundo Arbage, Peroni e Costa (apud FARINA; AZEVEDO; SAES, 1999), dentre as
atividades da pequena propriedade, a bovinocultura de leite € uma das que conferem maior
importancia social e com significativa repercussao econdmica para os agricultores, inddstria e
Estado.

Conforme tabela 1, o preco do leite foi crescente, sendo no ano de 2010 a média
nacional anual foi de 0,83, seguido por 2011 com 0,93, 2012 com 0,84 e 2013 com média
geral tendendo a 0,94 anual. Isso mostra que o preco do leite apesar da oscilacdo vem em
ascendéncia, 0 que nos remete a analise de viabilidade do investimento em bens de capital na
atividade.

Tabela 1 — Preco médio do leite Tipo C pasteurizado em S&o Jodo Del-Rei

Més/Ano R$ Var %*
Dez/2012 1,82 0,00
Jan/2013 1,86 2,19
Fev/2013 1,86 0,00
Mar/2013 1,86 0,00
Abr/2013 1,87 0,54
Mai/2013 2,04 9,09
Jun/2013 2,04 0,00
Jul/2013 2,01 -1,47
Ago/2013 2,01 0,00
Set/2013 2,01 0,00
Out/2013 2,01 0,00
Nov/2013 2,01 0,00
Dez/2013 1,99 -1,00

Fonte: DCECO/NEPE (Departamento de Ciéncias Econémicas - Ndcleo de Estudos e Pesquisa em Economia).

No sentido de adequar aos meios tecnolégicos e tendo como objetivo obter maior
competitividade no mercado, a propriedade em estudo tem a pretensdo de implantar uma
ordenha mecénica canalizada, a construcdo de uma sala de ordenha e de cochos independentes
para tratar das vacas ap0s serem ordenhadas. Visualizando, desta forma, uma melhora na
questdo da qualidade do leite, um aumento na producéo e a reducdo da méo de obra utilizada.

2.2 Tipos de Ordenha

Atualmente no Brasil utiliza-se desde ordenha manual até ordenhas robotizadas. No
caso estudado iremos focar apenas em dois tipos, a ordenha balde ao pé e a canalizada.

A ordenha balde ao pé possui um custo mais acessivel para o pequeno e médio
produtor rural. Pode ser instalada em estabulos convencionais, mediante adaptacbes. E
utilizada em rebanhos pequenos, com até 50 vacas em lactacdo, o animal é manejado e
arragoado individualmente e utilizam-se de 4 a 6 unidades por operador, permitindo ordenhar
de 20 a 30 vacas’/homem/hora.



XXI Congresso Brasileiro de Custos — Natal, RN, Brasil, 17 a 19 de novembro de 2014
4

Esquema basico de uma Instalacao
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Figura 1: Sistema balde ao pé

A desvantagem do sistema balde ao pé (figura 1), € que o ordenhador precisa carregar
baldes de 20 kg ou latdes de 50 kg, o que dificulta e prejudica a rotina de ordenha, fazendo
perder a qualidade do leite pelo fato do maior contato com o mesmo. O transporte do leite do
latdo ou do balde para o tanque refrigerador pode aumentar os riscos de contaminagdo e
aumentar o tempo de ordenha para que se inicie a ordenha do segundo turno.

Vantagens Desvantagens

Investimento inferior Maior dificuldade em obter leite de qualidade
Dificuldade de operacdo/manejo

Maior tempo de ordenha

Maior m&o-de-obra

Quadro 1: Comparacgdo do balde/latdo ao pé com as canalizadas

O sistema canalizado (figura 2), o leite € levado direto para o tanque resfriador por
uma tubulagdo. A evolugdo natural da ordenha dos animais em uma fazenda é acompanhada
pela evolucdo natural dos equipamentos de ordenha. Uma propriedade pode-se ter uma
escolha inicial da ordenha manual, passando para o equipamento balde ao pé e posteriormente
modificado para um equipamento canalizado. Da mesma forma, pode-se também passar
diretamente da ordenha manual para o equipamento canalizado. Vale a pena ressaltar que, no
equipamento balde ao pé, o leite € mantido nos latdes, enquanto no canalizado o leite é
protegido no interior das tubulacdes e levado imediatamente para o tanque de resfriamento, o
que evita a utilizacdo de latdes, diminui a contaminacdo e a mao de obra com a movimentacao
do leite até o tanque resfriador, ganhando dessa forma, qualidade e reducdo do tempo de
ordenha, o que diminui em custos como méao de obra e energia elétrica.
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Figura 2: Sistema Canalizado

A melhora na qualidade do leite atende o que prescreve a Instrucdo Normativa MAPA
n® 62, de 29 de Dezembro de 2011 que fixa os requisitos minimos que devem ser observados
para a producdo de leite bem como normatiza os requisitos basicos para uma propriedade
rural quanto a estrutura das instalagfes utilizadas para producédo de leite como se verifica em
um os seus itens que a ordenha, obrigatoriamente, deve ser feita em dependéncia apropriada,
destinada exclusivamente a esta finalidade, e localizada afastada da dependéncia de abrigo
arracoamento, bem como de outras construcdes para alojamento de animais, fator que
aumenta os investimentos e e considerado uma desvantagem no sistema (quadro 2).

Vantagens Desvantagens
Melhor qualidade do leite Investimento superior
Maior facilidade de operacdo/manejo
Menor tempo de ordenha
Menor méo-de-obra
Melhor rotina de ordenha
Quadro 2: Comparagdo das canalizadas em relacéo ao balde/latdo ao pé

2.3 Métodos de Avaliacéo de Investimentos em Bens de Capital

Ao analisar os estudos realizados por autores como Brighan, Gapenski e Ehrhardt
(2001), Assaf Neto (2003), Zvi e Merton (2003), Gitman (2001), Grompeli e Nikbakht
(1998), é possivel observar que praticamente todos abordam os mesmos métodos de avaliacdo
de investimentos em bens de capital; que ha preferéncia entre os autores por determinado
método, como também criticas praticamente para todos eles. No entanto, ndo ha diferencas
substanciais nas recomendacdes de se adotar um ou outro ou ainda qual o conjunto de
métodos é o mais adequado.

No que se refere as técnicas de orcamento de capital, elas séo classificadas em
métodos chaves, segundo os autores Brighan, Gapenski e Ehrhardt (2001), Assaf Neto (2003),
Zvi e Merton (2003); Gitman (2001), Grompeli e Nikbakht (1998). Eles comentam que, as
técnicas mais utilizadas para andlise de projetos de investimentos de bens de capital, sdo:
payback, valor presente liquido (VPL) e taxa interna de retorno (TIR).

Payback
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Para Motta et al. (2009, p.147), “denomina-Se tempo de repagamento do investimento
ou payback a quantidade de periodos que se leva para recuperar o investimento”.

Valor do investimento inicial

Pavback = , -
: Valor das entradas de caixa anuais

Valor presente liquido ou valor atual liquido

E de extrema importancia se considerar o valor do dinheiro no tempo, tendo em vista
gue uma quantia investida hoje ndo terd 0 mesmo valor daqui a um ano. Deve-se considerar 0
custo de oportunidade deste montante como se ele fosse utilizado em outro investimento, por
exemplo, em uma caderneta de poupanca, rendendo juros sem nenhum risco. Segundo Motta
et al. (2009), Valor Presente Liquido é a técnica mais utilizada para analise da viabilidade
econdmica e financeira de um investimento.

Valor atual liquido (VAL) é a diferenga entre os valores atuais das entradas liquidas
de caixa e os das saidas de caixa relativas ao investimento liquido. Deste modo o
VAL corresponde a uma quantificacdo dos beneficios adicionais provocados pela
proposta de investimento (BRAGA, 2010, p.286).

Ainda conforme Braga (2010), se o VPL > 0, o investimento € economicamente viavel
e pode ser efetuado, pois os beneficios gerados por ele sdo superiores as saidas liquidas de
caixa, proporcionando o retorno desejado pelo investidor. Quando se tem o VPL < 0, 0
investimento ndo é economicamente viavel, devendo ser rejeitado, pois 0 seu beneficio é
inferior ao custo do investimento. J& quando o VPL = 0 significa que os fluxos de caixa do
investimento sao apenas suficientes para restituir o capital investido.

Para o calculo do VPL, utiliza-se a Formula, demonstrada a seguir:
VPL=FCx1/(1+TD)+ FCx2/ (1+TD)...
Taxa interna de retorno

A taxa interna de retorno (TIR) é a taxa de rentabilidade do investimento. Braga
(2010, p.290) diz que ela “corresponde a uma taxa de desconto que iguala o valor atual das
entradas liquidas de caixa ao valor atual dos desembolsos relativos ao investimento liquido.”.

TIR de um projeto é sua taxa de retorno esperada, e se a taxa interna de retorno
supera 0 custo dos recursos empregados para financiar o projeto, um superavit
permanece depois do pagamento de capital, e esse superavit vai para 0s acionistas da
empresa. Portanto, assumir um projeto cuja TIR supere seu custo de capital expande
a riqueza dos proprietarios. Por outro lado, se a taxa interna de retorno é inferior ao
custo de capital, a adogio do projeto impde um custo aos proprietarios. E a

caracteristica de “equilibrio” que torna a TIR proveitosa na avaliagdo dos projetos de
capital. (WESTON E BRIGHAM, 2000, p.537).

A Formula representa o célculo da TIR, sendo que seus componentes S0 0S mesmos
descritos para formula anterior.
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3 METODOLOGIA

Para o desenvolvimento do projeto serdo utilizados dados da propriedade, localizada
no Municipio de S8 Jodo Del Rei-MG. Serd analisada a viabilidade econdmica e
planejamento estratégico para implantacdo de uma sala de ordenha canalizada na propriedade
em substituicdo ao balde ao pé. Serd realizada uma entrevista informal com o produtor,
fazendo levantamento sobre o nimero de animais existente na propriedade, forma de manejo,
meédias diaria de producdo em litros, tempo utilizado, material utilizado. Também seréo
realizadas pesquisas bibliograficas sobre o assunto abordado.

A pesquisa pode ser definida como um “estudo de caso” sendo uma investigacao
empirica que investiga um fendmeno contemporaneo dentro de seu contexto da vida real,
especialmente quando os limites entre o fenbmeno e o contexto ndo estdo claramente
definidos (YIN, 2001, p. 32).

Os dados foram obtidos através do método de enquete, que segundo Lima et al.
(2005), consiste na coleta de dados e de informacdes por meio de entrevistas conduzidas pelo
pesquisador junto ao sujeito que pode ser o pecuarista ou alguém responsavel pela unidade de
producao.

A propriedade escolhida para realizar o estudo é um sitio localizado no municipio de
Sdo Jodo Del Rei, MG e € de origem familiar.

De origem particular, possui uma superficie total de 50 hectares, que se encontra
produzindo 400 litros de leite dia com 40 vacas em lactacdo em regime de semiconfinamento
isto €, as vacas s6 saem para descansar e ja voltam para comer.

O sitio esta localizado a 24 quilémetros de Séo Jodo Del Rei, onde é comercializado o
leite produzido, sendo vendido para laticinio local.

Atualmente trabalha com trés conjuntos de ordenha onde sdo ordenhadas 40 vacas da
raca Holandesa e Girolando com grau de cruzamento 3/4 e 7/8 as quais apresentam boa
docilidade no manejo, sendo possivel a implantacdo do sistema canalizado do tipo fosso
espinha de peixe.

A ordenha é feita no sistema balde ao pé, sendo as vacas dispostas em dois turnos de
20 na cocheira em um estabulo, o qual é servido silagem e ra¢cdo na cocheira, sendo gasto um
tempo de 1 hora e 30 minutos por turno, perfazendo um total de 3hs. A cada turno finalizado,
troca-se a ternada de vacas, ou seja, retiram-se as 20 que estava sendo ordenhadas e substitui
por 20 que ainda nao foram ordenhadas.

O leite é transportado em latdes para o tanque num carrinho de méo a cada ternada
ordenhada. Ao ser ordenhadas as vacas sdo soltas para o pasto. Cada vaca come exatamente a
quantidade de trato que da pra comer naquele tempo de ordenha, ndo sendo disponibilizado de
modo com que possam comer devagar sem lhe causar estresse.

Desta forma verifica-se também a necessidade da construcdo de cocheiras novas para
tratar do gado, além do projeto de implementacdo da ordenha canalizada, tendo em vista que
as vacas ndo terdo o tempo suficiente para comer o trato, enquanto estdo sendo ordenhadas, e
0 sitio ndo dispde de cocheiras do tipo requerido.

Foi tomada como referéncia para a construcdo do projeto de leite uma unidade de
producdo vizinha a propriedade citada, com caracteristicas semelhantes e que ja implantou um
sistema parecido ao pretendido que fixou um prazo de cinco anos para retorno do
investimento em bens de capital.
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4 ESTUDO DE CASO

A propriedade estudada sente a necessidade de estruturacdo, tendo em vista que a mao
de obra na regido é escassa, e 0 sistema utilizado atualmente, ordenha balde ao pé, ndo esta
suprindo com as necessidades do mesmo, sendo desta forma, necessario o estudo da
implantacdo de um projeto que visa melhora no rendimento.

O projeto (figura 3), sera adotado a construgdo de uma sala de ordenha tipo fosso,
material de ordenha canalizada, sala de espera e a construcdao de cochos independentes para
tratar dos animais ap6s serem ordenhados.

Pré-projeto da sala de ordenha
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Fonte: MAQ-OESTE Industria e Comércio Ltda
Figura 3: Projeto de implantacdo, sala de ordenha 2 X 5 (Vista Superior)

A tabela 2 mostra todos os custos relativos a constru¢cdo de uma sala de ordenha
baseados em modelo de construcdo ja existente em propriedade vizinha ao caso estudado.

Tabela 2: Planilha de orcamento da sala de ordenha com base na construcgéo da propriedade vizinha.

Descricéo Quantidade Unidade R$ Preco R$ Total
Cimento 70 Saco 24,00 3822,00
Areia 10,85 m3 45,00 1350,00
Brita 3,25 m3 70,00 2859,00
Cal hidratada 69 Saco 5,00 60,24
Tijolos (20x20x10) 3 Milheiro 390,00 2155,00
Tijolos (20x10x5) 1 Milheiro 240,00 720,00
Tomadas 3 Unidade 12,00 36,00
Placas Interruptoras “Pial” 3 Unidade 2,00 6,00
Vigas (6x12) 215 Metro 12,00 2580,00
Portas (2,10x 0.8m) 3 Unidade 140,00 420,00
Porteira ( 2mx 2.1m) 1 Unidade 250,00 250,00
Porteira ( 1.8mx2.1m) 2 Unidade 180,00 260,00
Cocho 6 Unidade 160,00 960,00
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Ferro Vergalhdo CA50 3/8"

6 Barra 31,50 189,00
10mmx12m
Tinta Lata 18 litros 3 Unidade 80,00 140,00
Conjunto Lampadas | , Unidade | 40,00 160,00
Florescentes
Caixa de Ferro 1 Unidade 30,00 30,00
Cano “PVC” 25 (3/4) 6 Metro 7,90 47,40
I,(;Igiml, onduladas - 5mm | 56 Unidade | 40,00 1620,00
Piso antiderrapante 100 m? 13,00 1300,00
Maéo de obra (pedreiro) 1 30 (dias) 130,00 3900,00
Mao de obra (pedreiro) 1 30 (dias) 70,00 2100,00
Equipamentos de ordenha 1 Unidade 10.159,10 20.159,10
TOTAL 44.943,74

Fonte: elaborada pelo autor

Para viabilizar a mudanca ha necessidade da construcdo de 2 cochos, conforme
planilha de custos exposta na tabela 3, para alimentacdo dos animais com dimensdes
padronizadas com espaco de 1,2 a 1,25 por vaca, sendo necessario a constru¢do com cobertura
para protecdo da silagem e conforto para os animais. Os cochos terdo 19m de comprimento, o
que terd espaco suficiente para 30 vacas comerem.

Tabela 3: Planilha de orgamento para constru¢do dos cochos

Descrigéo Quantidade | Unidade R$ Preco R$ Total
Cimento 70 Saco 24,00 3822,00
Areia 10,85 m3 45,00 1350,00
Brita 3,25 m3 70,00 2859,00
Cal hidratada 69 Saco 5,00 60,24
Tijolos (20x20x10) 3% Milheiro 390,00 2155,00
Barra de ferro 2 Unidade 400,00 1600,00
I‘;'gjml’ 0 onduladas —5mm | g Unidade | 40,00 720,00
Moirdo de cimento 10 Unidade 40,00 400,00
M@o de obra (pedreiro) 1 10 (dias) 130,00 1300,00
Mé&o de obra (pedreiro) 1 10 (dias) 70,00 700,00
TOTAL 14.966,26

Fonte: elaborada pelo autor

A implantacdo do projeto foi previsto um investimento da ordem de R$ 60.000,00
(total da tabela 2 e tabela 3) em equipamentos e méaquinas, bem como em instalacdes
adequadas para a producdo de leite e comedouro para o gado, com qualidade conforme
preconiza a Instrucdo Normativa n°62 do Ministério da Agricultura, Pecuéaria e
Abastecimento, que aprova o Regulamento Técnico de Producéo, Identidade e Qualidade do
Leite tipo A, o Regulamento Técnico de Identidade e Qualidade de Leite Cru Refrigerado, o
Regulamento Técnico de Identidade e Qualidade de Leite Pasteurizado e o Regulamento
Teécnico da Coleta de Leite Cru Refrigerado e seu Transporte a Granel.

Para que se possa avaliar a viabilidade do projeto utilizaremos como base algumas
ferramentas de avaliacdo de investimento que nos permitird ter uma maior precisdo na
implantacdo do projeto, a partir dos fluxos de caixa gerados pela propriedade em estudo.

No projeto em estudo devido a reducdo da mao de obra e a facilidade da ordenha o
rebanho seréd expandido para 60 vacas .
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Dessa forma o projeto adotara dois conjuntos com quatro bicos, sendo possivel ser
ordenhadas quatro vacas por vez de um lado as sala de ordenha, enquanto outras quatro sao
preparadas para o inicio da mesma, seguindo o processo até que todas sdo ordenhadas.

4.1 Calculo dos Fluxos de Caixa dos Ultimos Quatro Anos

Para calculo das receitas dos ultimos quatro anos do sitio em estudo sera levada em
consideragdo uma producdo média anual de quatrocentos litros de leite dia, tendo em vista que
em alguns periodos que se colhe menos leite, e como base de preco sera utilizado como fonte
os dados do CEPEA, média nacional. Segundo pesquisas 0 ano de 2010 teve uma média anual
nacional de 0,83, seguido por 2011 com 0,93, 2012 com 0,84 e 2013 com média geral
tendendo a 0,94 anual.

Os custos fixos correspondem a depreciacdo de benfeitorias, maquinas e animais de
servigo; impostos; remuneracédo dos fatores de producdo; custos com mao de obra familiar e
contratada. Neste caso a depreciacdo ndo sera levada em consideragdo, uma vez que nao
interfere no lucro antes do imposto de renda, tendo em vista que a propriedade nédo paga IR,
pois € isenta. Ja os Custos variaveis sdo gastos e despesas com alimentacdo do rebanho,
reproducéo, sanidade e despesas gerais.

Tabela 4: Fluxo de Caixa Previstos de ano 1 a ano 4

DESCRICAO ANO 1 ANO 2 ANO 3 ANO 4
Receitas 119.520.00 133.920,00 120.960,00 135.360,00
(-) Custo Variavel 66.000,00 68.000,00 70.000,00 72.000,00
(-) Custo Fixo 30.000,00 32.000,00 34.000,00 36.000,00
(-) Depreciagéo - - - -

(=) LAIR 23.520,00 33.920,00 12.960,00 27.360,00
(+) Depreciagédo - - - -
(=) Fluxo de Caixa 23.520,00 33.920,00 16.960,00 27.360,00

Fonte: elaborado pelo autor

Para o célculo do VVPL sera considerado a projecao realizada para os fluxos de caixa s,
levando em consideragéo os resultados de anos passados projetados. Foi utilizada a taxa de
desconto calculada a seguir pela soma da taxa de inflagdo com base no Banco Central de 6,4%
a.a, € a taxa de juros serd a do Programa Nacional de Apoio ao Médio Produtor Rural -
PRONAMP que é de 4,5 a.a.

Taxa de Desconto =6,4 +4,5=10,9 logo td =0,109

O projeto sé é viavel se no célculo da TIR possuir uma taxa superior a TD, o que
viabiliza a implantagdo do projeto. A TD sera utilizada para célculo do VPL como segue:

Calculo do VPL:

FC FC FC
VPL = + + -
1+t @+td)? (1 +td)?

FC — Fluxo de caixa
td — Taxa de Descontos
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Il — Investimento inicial

VPL = 23.520,00 + 33.920,00 + 16.960,00 + 27.360,00
(1,109}  (1,109)2 (1,109  (1,109)*

VPL =21.208,30 + 27.577,24 + 12.434,93 + 18.088,06 = 79.308,53 — 60.000,00 = 19.308,53

O montante do investimento trazido a valor presente é de R$ 19.308,53, significa que
0 investimento é economicamente atrativo, pois o0 valor presente das entradas de caixa € maior
do que o valor presente das saidas de caixa.

Calculo do Payback:

Para o calculo somam-se os fluxos de caixa até atingir o investimento inicial, como
temos em referéncia os Gltimos quatro anos sera:

21.208,30 + 27.577,24 + 12.434,93 + 18.088,06 = 79.308,53

De acordo com esses resultados em menos de 4 anos o proprietario terd seu
investimento inicial de volta, que é de R$60.000,00, ou seja, 0 projeto é viavel do ponto de
vista do prazo do retorno do investimento.

Calculo da Taxa Interna de Retorno (TIR)

Para efeitos didaticos utilizaremos como custo de capital de 10,9% a.a, que é a soma
da taxa de juros com a taxa de inflag&o anual.

Calculo na HP: 60.000,00 CHS G CFO
21.208,30 G CFJ
27.577,24 G CFJ

12.434,93 G CFJ
18.088,06 G CFJ
10,9 [
FNPV =2.621,63+FIRR=13,07%

Do ponto de vista econémico o projeto é viavel, isso porque a TIR apurada é de
13,07%, portanto supera o custo de capital que é de 10,9%, maximizando a riqueza dos
proprietarios.

E importante salientar que comumente em situagdes de substituicio de imobilizado é
possivel obter ganho/perda na alienacdo de imobilizado, mas como no estudo de caso acima a
estrutura do sistema balde ao pe, possui um investimento de pouco recurso financeiro, sempre
se adaptando as instalacGes encontradas e pelo orcamento apresentado para implantagéo do
sistema canalizado novas instalagcdes serdo construidas o que indica a impossibilidade de
utilizacdo das instalagBes anteriores, sendo assim irrelevante qualquer discussao referente a
venda desse imobilizado.

5 CONCLUSAO
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A principal questdo que norteou este estudo foi avaliar em que medida a implantacao
de um projeto de substituicdo de ordenha mecénica balde ao pé que armazena o leite em latdo
apos as vacas serem ordenhadas pela canalizada o qual o leite é transportado por tubulacdes
até o tanque resfriador.

O projeto mostra-se viavel para propriedade rural estudada levando em consideracao
as ferramentas de analise de investimento aplicada, como payback que é o retorno do
investimento aplicado nos bens de capital, obteve o retorno entre trés e quatro anos, um VPL
que é o valor presente das entradas de caixa menos o investimento inicial de 19.308,53 e uma
TIR que € o retorno exigido pelo projeto, de 13,07%, acima do custo de capital de 10,9%,
mostrando desta forma a viabilidade econdmica e financeira o projeto.

Ainda ndo levando em consideracdo a melhora da qualidade do leite que o produtor
poderd ganhar em incentivos por parte da cooperativa que beneficia o leite em forma e a
reducdo da méo de obra utilizada pelo transporte do leite dos latGes até o tanque resfriador.

Vale lembrar que a implantacdo do projeto atende a Instrucdo Normativa/MAPA n°
62/2011 que fixa os requisitos minimos que devem ser observados para a producéo de leite de
qualidade pelas propriedades rurais e também quanto as instalagGes utilizadas na producao de
leite.

O resultado apresentado pelo projeto atendeu as expectativas, pois mostrou uma
resposta clara da viabilidade do empreendimento, tanto o aspecto financeiro como a estrutura
oferecida por ele.
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