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RESUMO

Este estudo teve por objetivo realizar uma projecdo de investimento econdmico-
financeira, acerca da implantacdo de um sistema de producdo compost barn na
propriedade rural da Familia Reginato em Viadutos (RS), em comparacao ao sistema
de producdo de leite semi-confinado, atualmente desenvolvido. A estrutura
metodoldgica empregada para alcancar este objetivo consistiu em uma abordagem
qualiquantitativa de natureza exploratéria-descritiva, sendo que o procedimento
técnico utilizado foi o estudo de caso. Para fazer a anéalise econdmico-financeira,
foram utilizados os seguintes indicadores: Valor Presente Liquido (VPL), Payback e
Taxa Interna de Retorno (TIR), para concluir qual seria o sistema de producdo mais
atrativo financeiramente. Os resultados deste estudo revelaram que o sistema semi-
confinado, o VPL foi estimado em R$ 3.911.284,02, a TIR foi de 353% e o Payback
11,05 meses. Logo o sistema compost barn, o VPL foi estimado em R$ 4.580.364,17,
a TIR em 163% e o Payback 7,64 meses. Considerando o desejo dos proprietarios da
unidade de producéo de elevar a produtividade diaria e reduzir a demanda por mao-
de-obra, sugeriu-se a implantacdo do sistema compost barn. Por fim, enfatizou-se a
importancia de realizar estudos acerca da viabilidade de realizagdo de investimentos
nas propriedades rurais, possibilitando tomar decisdes mais assertivas e tornando a
mesma mais rentavel e competitiva no mercado.

Palavras-chave: Produgédo leiteira. Semi-confinamento. Compost Barn. Viabilidade
Financeira.

1 INTRODUCAO

A producéo agropecuaria, € uma atividade amplamente praticada em todo o
territdrio nacional, com relevante importancia para a composicédo do Produto Interno
Bruto (PIB) nacional. De acordo com dados disponibilizados pelo Instituo Brasileiro de
Geografia e Estatistica - IBGE (2020), nos ultimos 22 anos a producéo brasileira de
leite teve crescimento de 24,42%, encerrando o primeiro trimestre de 2020, com cerca
de 6,3 bilhdes de litros produzidos.

Para o desenvolvimento das atividades produtivas de bovinocultura leiteira, as
propriedades rurais podem utilizar inameras formas de manejo, entre elas o Compost
Barn, que € um sistema de confinamento, atualmente o mais moderno para a
producdao leiteira. Este sistema produtivo consiste na constru¢do de uma grande area
coberta e com ambiente controlado que visa proporcionar uma superficie de descanso
confortavel, além de melhorar aspectos como higiene e bem-estar para os animais em
lactacdo (RADAVELLI, 2018).

Segundo o autor, a adogdo dos sistemas confinados esta em constante
expansao, impulsionada principalmente pela baixa necessidade de mé&o de obra para
desenvolver as atividades, e pela busca de novas tecnologias, que substituem
pessoas, por equipamentos mecanizados (RADAVELLI, 2018).

Para se manterem competitivos no mercado, os agricultores que atuam na
producdo de leite, precisam constantemente atualizar-se, buscar novas formas de
manejo, além de adotar modelos de controle e gestao financeira para acompanhar a
lucratividade da atividade, o desempenho da propriedade, as tendéncias de mercado
e outros aspectos importantes para este ramo.

Frente a importancia do controle de custos da propriedade rural, Zago, Weise
e Hornburg (2009), enfatizam que todas as atividades realizadas numa determinada



propriedade, precisam estar documentadas em orgcamentos, planilhas ou sistema de
controle, que possibilitem ao proprietario acompanhar o desenvolvimento de suas
atividades. O planejamento permite tracar objetivos e métodos para que eles sejam
alcancados.

Concomitante ao crescimento das unidades de producéo familiar, surge a
necessidade de uma gestdo eficaz. Para que isso aconteca, é necessario obter
informacdes confiaveis, alcancada por meio de um maior controle do negécio familiar.
Conforme Martins (2003), controle significa conhecer a realidade, compara-la com o
que deveria ser, tomar conhecimento das divergéncias e suas origens e adotar
atitudes para sua correcao.

A propriedade rural da Familia Reginato, localizada no municipio de Viadutos
(RS), atua no ramo de producéo leiteira, utilizando o sistema semi-confinado (onde os
animais recebem suplementacdo num determinado periodo do dia). Com o intuito de
aprimorar e melhor conduzir a atividade, vem constantemente ampliando o0s
investimentos nesta atividade produtiva.

Com base nestas informagfes, o problema de pesquisa que este estudo
buscou responder, esteve focado em identificar se ha viabilidade financeira na
implantacéo do sistema Compost Barn, frente ao atual sistema de manejo adotado.

Visando responder ao questionamento proposto, de forma subjetiva acredita-
se que o sistema de manejo Compost Barn se apresenta mais lucrativo que o atual
sistema de producéo semi-confinado, adotado pela propriedade. Além disso, espera-
se que o sistema Compost Barn apresente potencial de apresentar outros beneficios,
como reducdo da necessidade de mao de obra, aumento da produtividade dos
animais e redugéo da incidéncia de doengas nos mesmos.

Desta forma, o objetivo geral deste artigo de concluséo de curso consistiu em
realizar uma projecdo de investimento econémico-financeira, acerca da implantagao
de um sistema de producdo Compost Barn na propriedade rural da Familia Reginato
em Viadutos (RS), em comparacao ao atual sistema de semi-confinamento adotado
na unidade de producéo familiar.

Os obijetivos especificos deste trabalho buscaram:

* Caracterizar as atividades desenvolvidas na propriedade rural da familia
Reginato e apresentar sua estrutura organizacional;

* Orcar a viabilidade econémico-financeira do sistema Compost Barn;

* Estimar a viabilidade econémico-financeira do sistema semi-confinado;

* Apresentar o sistema produtivo que oferece melhores beneficios financeiros.

A escolha deste local para a realizacdo do estudo se deu pela necessidade de
avaliar a projecdo do retorno financeiro obtido, através do investimento em um novo
sistema de producdo leiteira. Infere-se que a propriedade busca modernizar a
producédo e pretende migrar de sistema produtivo, visto que o atual manejo adotado
(semi-confinado) demanda uma quantidade relativamente elevada de mao de obra,
gue é uma caréncia da propriedade rural, além de proporcionar um ambiente favoravel
ao desenvolvimento de doencgas nos animais.

Aléem disso, este trabalho podera estimular os gestores acerca da importancia
de se realizar a analise de investimentos em um ambiente produtivo. Com a utilizacdo
das técnicas de controle e gestado, sera possivel efetuar um melhor controle de seus
investimentos, direcionando com mais precisao o0s recursos, reduzindo suas despesas
e obtendo um melhor retorno de seus investimentos.

Nesta mesma via, ha uma expectativa de agregar conhecimento pratico, pois
coletou, tabulou, analisou e interpretou dados, tendo a oportunidade de aplicar o
conhecimento adquirido durante a graduacdo no Curso de Administragcédo. E para o



proprietario do empreendimento, ajudara o mesmo, a tomar a decisdo de investir ou
nao na implantacédo do sistema Compost Barn, com base em analises, resultando em
tomada de decisdes mais assertivas e rentaveis.

E, por ultimo, em relagédo a Universidade Estadual do Rio Grande do Sul, sera
uma oportunidade de mostrar a importancia da formacao académica para assessorar
as unidades de producao familiares na tomada de deciséo, e com isso, ajudar na
promocdo do desenvolvimento regional, por meio da formacdo de Administradores
qualificados, capazes de contribuir para o crescimento econdmico, social e cultural
das diferentes regides do Estado do Rio Grande do Sul.

2 REFERENCIAL TEORICO

Esta secdo apresenta o referencial tedrico, que embasou este estudo. O
mesmo debate temas como a importancia da Producdo Leiteira; Modelos de
Producdo: Compost Barn e sistema semi-confinado; ferramentas de analise
financeira, sendo: valor presente liquido (VPL), taxa interna de retorno (TIR) e
Payback.

2.1 PRODUCAO LEITEIRA

Segundo Jung e Matte (2016), o leite € um produto essencial a alimentacao
humana, sendo produzido em todo o mundo. A importancia pode ser observada no
ambiente produtivo e econémico mundial, principalmente em paises considerados em
desenvolvimento e em sistemas de agricultura familiar.

No Brasil, o leite € um dos seis produtos mais importantes que compde a
agropecudria brasileira. Além de ser um alimento rico em vitaminas, contribui para a
geracdo de emprego e renda para a populacao. Desde o inicio da década de 1990, a
atividade leiteira tem passado por grandes transformacfes no nosso pais, buscando
tornar-se competitiva e inovadora no mercado global, focando na produ¢do em escala,
com qualidade, agregacdo de valor e industrializacdo de produtos diferenciados
(CORREA et al.,2010; SOUZA, 20009).

Conforme levantamento do IBGE referente ao ano de 2014, a producéo leiteira
chegou a marca de 35,17 bilhdes de litros, sendo a regido Sul a maior produtora do
pais, representando 34,7% do total nacional (IBGE, 2014)

Como caracteristica peculiar, a producéo leiteira nacional conta com grande
diversidade estrutural. A heterogeneidade demonstra-se tanto nos sistemas de
producdo quanto em relacdo aos aspectos ligados a alimentacdo do rebanho e
qualidade do leite (CORREA et al., 2010; SOUZA, 2009).

Conforme Oliveira et al. (2007), a elevada diversidade socioeconfémica, cultural
e climatica que caracteriza os sistemas de producdo, geram a necessidades de
estudos regionais sobre a producao leiteira, colaborando com isso o fato de que a
pecuaria desse segmento se evidencia em mais de 80% dos municipios brasileiros.
Assim, novos estudos sobre este setor sdo necessarios para se obter uma
caracterizagcao da producéo leiteira no Brasil e suas particularidades.

Principalmente na Regido Sul do Brasil, destaca-se o sistema de producao
familiar. Berro (2014), enfatiza que a producéo de leite se consolidou como atividade
ancora na composicdo da renda dos pequenos agricultores, impactando no
desenvolvimento regional, principalmente por fatores ligados a absor¢cdo de méo de
obra, grande alcance social e agregacao de valor na propriedade, possibilitando o uso
de terras de qualidade inferior, para o desenvolvimento dessa atividade.



Conforme ressalta Schubert et al., (2009), a cadeia produtiva leiteira de base
familiar mostra-se promissora, levando em conta as previsdes de que o Brasil
apresente crescimento nesse setor, e também a capacidade de rapida adaptacao e
reconversao produtiva desse sistema.

Para Ries (2018), nos ultimos anos a atividade leiteira no estado do Rio Grande
do Sul vem experimentando um intenso processo de selecdo, com reducao
significativa no nimero de produtores, principalmente aqueles de menor escala de
produgdo. Os produtores que permanecem na atividade, por sua vez, estdo se
especializando cada vez mais, através de maiores investimentos em tecnologias,
instalacdes e equipamentos para aumentar a producdo e garantir a qualidade do
produto. A producédo leiteira continua tendo um significativo potencial de
desenvolvimento no Rio Grande do Sul, em funcdo das condicbes favoraveis,
qualidade genética do rebanho, possibilidade de cultivar forrageiras de inverno e
verao, de excelente qualidade.

Ainda, Ries (2018), afirma que o Rio Grande do Sul produz anualmente um total
de 4,5 bilhdes de litros de leite, o que posiciona o estado como o terceiro maior
produtor de leite do pais, com aproximadamente 13% da producdo nacional.
Diariamente, sdo entregues as industrias uma média de 11,3 milhdes de litros para
uma capacidade industrial instalada de 18,7 milh8es de litros/dia.

2.1.1 Sistema de Producédo Semi-Confinado

Entende-se por sistema de producdo semi-confinado o processo de producao
leiteira, em que o0s animais sdo criados a pasto e recebem alimentacdo com
forrageiras de alta capacidade de suporte, com suplementacdo volumosa na época
de menor crescimento do pasto e, em alguns casos, durante o ano todo. O alimento é
fornecido no estabulo no momento da ordenha (COOPERATIVA GV, 2019).

Para Campos (2018), neste modelo de sistema produtivo, 0os animais sao
manejados em regime de semi-confinamento, enquanto o confinamento total
(estabulacdo completa), geralmente, € utilizada nos sistemas de producéo intensiva.
Nos sistemas de producdo de leite a pasto, os investimentos com instalacoes,
especialmente aquelas destinadas ao abrigo de animais e maquinaria, s&o menores
do que nos sistemas confinados. Apesar da receita proveniente do leite produzido a
pasto ser menor do que a do sistema em confinamento, a margem bruta tem sido
superior. Estudos mostram que a reducédo dos custos de producéo de leite com a
utilizacao de pastagens se deve, principalmente, a menor dependéncia de energia e
combustiveis e menos tempo gasto com o manejo dos dejetos animais.

As principais vantagens observadas no semi-confinamento, frente aos sistemas
de manejo por confinamento de gado leiteiro € o aumento da producdo diaria,
adiantamento do faturamento e retorno de investimentos e também uma maior
flexibilizac&o operacional. Contudo, como desvantagem tem a necessidade de, além
do arracoamento, haver disponibilidade de boas pastagens. Durante o periodo de
secas a disposicao de nutricdo oferecida por gramineas forrageiras tende a diminuir.
Com isso, também, pode acabar diminuindo a producéo leiteira, que por consumir
insuficientes quantidades de proteina e outros nutrientes, acaba produzindo menos
leite. Nesse contexto, adotar o uso do semi-confinamento pode ser uma alternativa
para essa baixa na producdo (COOPERATIVAGV, 2019).

Um estudo semelhante, desenvolvido por Silva et al., (2008), que buscou
analisar a viabilidade econdmica da producéao de leite a pasto e com suplementos na
regido dos Campos Gerais — Parana, identificou que os custos sdo sensivelmente



reduzidos quando se consegue manter rebanhos produtivos a base de pastagem,
utilizando-se recursos forrageiros de boa qualidade. Economicamente, o sistema mais
dependente da pastagem apresentou o melhor resultado. Portanto, ele pode permitir
maior flexibilidade quanto a inversdo de sistemas de producdo, podendo ser
intensificado ou desintensificado, dependendo da conjuntura econémica.

2.1.2 Modelo de Producéo Leiteira Compost Barn

Segundo Guimaraes (2018), sua concepcao basica parte do principio que as
vacas leiteiras em ambientes controlados, ou seja, com comida, agua, sombra e cama
de boa qualidade, tem comprovadamente mostrado retorno, em forma de aumento de
produtividade. Esse processo ja é largamente utilizado em varios paises e agora
comeca, de forma mais abrangente, a ser implantado no Brasil, apesar de algumas
fazendas ja utilizarem ha alguns anos com resultados devidamente comprovados.

O mesmo autor aponta que o sistema de instalacdo Compost Barn visa reduzir
custos de implantacdo e manutencdo, melhorar indices produtivos e sanitarios dos
rebanhos e possibilitar 0 uso correto de dejetos organicos (fezes e urina) provenientes
da atividade leiteira. O mesmo consiste em um grande espaco fisico coberto para
descanso dos animais. A area é revestida com serragem, sobras de corte de madeira
e esterco compostado.

O sistema Compost Barn é tratado por Guimarées (2018), como uma instalacéo
econdmica e ideal. Com a implantacdo deste sistema de manejo, se obtém reducao
acentuada de problemas com mastite, Contagem de Células Somaticas (CCS) do leite
e Contagem Bacteriana Total (CBT), j& que ndo encontra ambiente favoravel a sua
proliferacao.

Ainda segundo Guimaraes (2018), além do aumento sustentavel da producéo,
0 método visa reduzir custos de manutencdo, melhorar indices produtivos e sanitarios
dos rebanhos e possibilitar o uso correto de dejetos organicos provenientes da
atividade leiteira. Fornece um ambiente agradavel aos animais, garantindo conforto e
um local seco para ficarem durante todo o dia. O Compost Barn pode oferecer aos
produtores uma alternativa viavel e sustentavel, para elevar a produtividade das
propriedades rurais, além de possibilitar maior conforto e higiene para o rebanho,
contribuindo assim para a reducdo de doencas nos animais.

Segundo Reis (2018), este sistema tem como vantagens, higiene dos animais,
consequentemente a baixa CCS, devido ao local onde os animais estdo. Assim, 0s
animais chegam a ordenha com os Uberes limpos, melhora a eficiéncia na detecc¢éo
de cio, também facilita as condi¢des de parto, bem como, diminui problemas de casco.
O produto gerado da compostagem, pode ser utilizado como adubo, de alta qualidade,
nas lavouras da propriedade. O Compost Barn € um sistema de menor custo de
construgcdo comparados a outros sistemas de confinamentos.

Ainda segundo o0 mesmo autor, ha também algumas limitagdes: o elevado custo
da serragem e do frete do mesmo, em determinadas regibes; necessidade de
implementos agricolas para a manutencdo da cama; maior eficiéncia na producéo e
estoque de alimentos; aumento no custo de energia, devido a necessidade de
ventiladores e; como todo sistema de confinamento ha um alto custo de implantagéo.
Os animais ideais para confinamento devem ser de alta producéo leiteira, para diluir
0s custos de implementacdo e de manutencéo do sistema.



2.2 GESTAO FINANCEIRA E ANALISE DE INVESTIMENTOS

A seguir serdo apresentados indicadores de analise financeira: Custos Fixos e
Custos Variaveis, Valor Presente Liquido, Taxa Interna de Retorno, Payback e Fluxo
de Caixa.

A gestao financeira para ser eficaz, precisa estar apoiada no planejamento de
todos os recursos disponiveis, para isso, 0 administrador necessita de ferramentas
confiaveis, para auxiliar em suas agdes, otimizar os rendimentos, fluxos de caixa,
captacao de recursos e estimar as necessidades futuras, assim, norteando o processo
de tomada de decisdes e objetivando a tomada de decisdes certas e oportunas para
a entidade (OLIVEIRA, 2007).

Segundo Ross et al. (2013), as demonstragdes financeiras projetadas sdo um
meio conveniente e simples de resumir grande parte das informacdes relevantes para
um projeto. Para preparar essas demonstragdes, precisa-se de estimativas de
variaveis, tais como vendas unitarias, preco de venda por unidade, custo variavel por
unidade e custos fixos totais. Também precisamos saber qual € o investimento total
necessario, incluindo o investimento em capital de giro.

Entende-se por investimento, um gasto para a geracao de beneficios futuros.
Sob o aspecto contabil, o investimento € um bem de carater permanente, nao
destinado a venda e nem destinado aos objetivos sociais. Algumas definigdes afirmam
que a “propriedade para investimento é a propriedade mantida pelo proprietario para
auferir aluguel ou para valorizagao do capital ou para ambas”. Nao pode ser mantida
“para uso na producdo ou fornecimento de bens ou servigcos ou para finalidades
administrativas ou para a venda no curso ordinario do negocio” (DUTRA, 2017).

Segundo Hoji (2010), para dar suporte as decisdes de investimento, todas as
andlises de viabilidade econémica devem ser realizadas, utilizando métodos e critérios
gue demonstrem, com clareza, os retornos sobre os investimentos a serem realizados,
considerando assim os riscos assumidos. Sendo que estudos com a finalidade de
determinar o custo, analises e rentabilidade, irdo proporcionar as unidades de
producao familiar, auxilios importantes para a tomada de decisées.

2.2.1 Custo Fixo

Santos (2015) afirma que se consideram como custos fixos (CF) aqueles custos
cujo montante independe do nivel de atividade da empresa, isto €, sdo os custos que
nao se alteram quando o nivel de atividade aumenta ou se reduz.

Viceconti (2018) observa que custos fixos séo fixos em relagéo ao volume de
producdo, mas podem variar de valor no decorrer do tempo. O aluguel da fabrica,
mesmo sofrendo reajuste em determinado més, ndo deixa de ser considerado um
custo fixo, uma vez que terd o mesmo valor, qualquer que seja a producdo do més.
Outros exemplos: imposto predial, depreciacdo dos equipamentos (pelo método
linear), salarios de vigias e porteiros da fabrica, prémios de seguro.

2.2.2 Custos Variaveis

Segundo Viceconti (2018), custos variaveis se classificam como sendo aqueles,
cujos valores se alteram em funcdo do volume de producdo de uma determinada
empresa. Exemplo: matéria-prima consumida. Se ndo houver quantidade produzida,
0 custo variavel sera nulo. Os custos variaveis aumentam a medida que aumenta a
producdo da empresa.



Verifica-se que ndo se pode afirmar que um custo € variavel ou fixo sem a
devida andlise, concluindo-se que, em funcdo do desenvolvimento tecnolégico dos
processos produtivos, ndo existe mais uma determinacao padréo para a classificacao
dos custos, podendo classifica-los como fixos em determinadas circunstancias, como
variaveis em outras e até como custo misto.

2.2.3 Fluxo de caixa

Segundo Reis (2018), fluxo de caixa operacional € o resultado das entradas e
saidas financeiras de um negdcio, sendo levadas em consideracdo apenas as
movimentacdes necessarias as operacfes de um determinado empreendimento.
Esse indicador sempre devera ser analisado e acompanhado, pois ele vai lhe dizer o
guanto de dinheiro a empresa esta conseguindo gerar, a partir do negocio principal da
empresa. O fluxo de caixa operacional torna-se mais importante quando se olha para
empresas que possuem um modelo de negdcios fortemente baseado em vendas a
prazo (REIS, 2018).

Fluxo de caixa € uma ferramenta que controla as entradas e saidas de recursos
financeiros da empresa, em determinado periodo de tempo. E também um
instrumento de gestdo financeira, possibilitando projetar todas as entradas e saidas
de recursos da empresa, para periodos futuros (SILVA, 2016).

Através do fluxo de caixa é possivel saber exatamente qual o valor a pagar das
obrigacdes, valores a receber e qual saldo disponivel em determinado momento. Se
o saldo apresentado for negativo, significa que a empresa tem gastos a mais e €
necessario rever os gastos e aumentar as receitas. Se o saldo for positivo, significa
gque a empresa estd conseguindo pagar suas obrigacdes e ter disponibilidade
financeira para obrigactes futuras (SILVA, 2016).

2.2.4 Valor presente liquido (VPL)

O Valor Presente Liquido (VPL) € uma técnica de avaliacdo econdmica de
investimento que leva em consideracdo o valor do dinheiro no tempo, ou seja, 0
dinheiro ao longo do tempo descontado a uma taxa de desconto, ou custo de
oportunidade ou retorno exigido. Conforme Neto (2017), a técnica consiste em
calcular, a medida do VPL obtido pela diferenca entre o valor presente dos beneficios
liguidos de caixa, previstos para cada periodo do projeto e o valor presente do
investimento.

Esse método traz a vantagem de que, caso 0 projeto seja aceito, garantira
remuneracao exigida pelos investidores, pois os fluxos de caixa futuros projetados,
sdo descontados a um custo de capital estabelecido pelo investidor. Esse custo de
capital € uma taxa de desconto que remunera o capital a ser aplicado pelo investidor,
garantindo retorno suficiente para preservar e aumentar seu capital- (NETO, 2014).

Ross et al. (2013) enfatizam que a superioridade do critério de avaliacao
econOmica de investimentos, pelo critério do valor presente liquido (VPL) reside em
trés caracteristicas principais, que sao:

- Primeira: o Valor Presente Liquido usa fluxo de caixa. Estes fluxos sao
utilizados em projetos de investimentos, pagamentos de dividendos, pagamento de
juros. Gitman (2006), esclarece que os lucros contabeis ndo devem ser usados em
analise de investimentos, pois ndo representam fluxos de caixa,

- Segunda: este indicador usa todos os fluxos de caixa do projeto analisado.
Outros critérios ignoram os fluxos, além de determinada data.



10

- Terceira: o VPL desconta os fluxos de caixa corretamente. Outros critérios
podem ignorar o valor do dinheiro no tempo. Sendo assim o Valor Presente Liquido é
considerado o melhor método de analise econdmica de investimentos.

Para Hoji (2010), VPL, é a diferenca entre o valor de mercado de um
investimento e o seu custo, € uma medida do valor que é criado ou agregado hoje por
um investimento que seré feito. A no¢do mais béasica e importante, de que o VPL
representa o quanto o valor de mercado excede ao custo, frequentemente € perdida
em uma abordagem mecanica, que enfatiza os célculos em lugar da compreensao.

Segundo Padoveze (2016), o critério de VPL € um modelo classico para a
decisao final de investimentos, compreendendo as seguintes variaveis: o valor do
investimento, o valor dos fluxos futuros de beneficios (de caixa, de lucro, de
dividendos, de juros), a quantidade de periodos em que havera os fluxos futuros e a
taxa de juros desejada pelo investidor.

O mesmo autor afirma que a obtencédo das informagdes sobre o valor dos fluxos
futuros, depende dos fatores que podem vir a interferir no resultado final, e das
probabilidades dos custos finais, que fatalmente conduzem a dificuldades de
previsibilidade do fluxo futuro.

Abaixo apresenta-se a férmula matematica para proceder o célculo do VPL:

il

FCj
VPL = Z a . — Investimento Inicial
=

+TMA)

Fonte: Casarotto Filho e Kopittke (2008)

Onde:

FC = Fluxo de caixa;

TMA = Taxa minima de atratividade;
j = periodo de cada fluxo de caixa.

Ao utilizar o método VPL para nortear o processo decisério do tipo aceitar-
rejeitar, adota-se o seguinte critério: Se o VPL for maior que zero (> 0), se aceita 0
investimento; se o VPL for menor que zero (< 0), rejeita-se o investimento. Se o VPL
for maior que zero, a instituicdo tera um retorno maior, do que seu custo de capital e
com isso, acresceria 0 valor de mercado da instituicdo e, consequentemente, a
lucratividade de seus proprietarios (NETO, 1992).

2.2.5 Taxa Interna de Retorno (TIR)

Conforme Neto (2003) a TIR requer basicamente o conhecimento do valor
investido no projeto e valor presente dos fluxos de caixa projetados. Ao considerar o
valor do dinheiro no tempo, TIR representa a taxa de rentabilidade do projeto.

A TIR, esta intimamente relacionada ao VPL. Com a TIR, buscamos encontrar
uma unica taxa de retorno que resuma o0s méritos de um projeto. Além disso,
buscando que essa taxa seja uma taxa “interna”, no sentido de que depende apenas
dos fluxos de caixa de determinado investimento, e ndo das taxas oferecidas em outro
lugar. TIR Taxa de desconto que torna o VPL de um investimento igual a zero.

O modelo de deciséo baseado na TIR € uma variacéo do critério do VPL. Nesse
modelo, em vez de se buscar o VPL do fluxo futuro, busca-se a taxa de juros que se
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iguala o total dos fluxos futuros descontados a essa taxa de juros ao valor do
investimento inicial.

FF(1) FF(z) FF(n)
1 2 n
I{o) = e + i F oo o+

Fonte: Padoveze (2016)

Onde:

| (0) = Investimento inicial no periodo O

FF= Fluxos futuros dos periodos 1 an

i= taxa de juros que iguala a equacéo

Com base na regra da TIR, um investimento é aceitavel se a TIR exceder ao
retorno exigido. Caso contrario, deve ser recusado.

2.2.6 Payback

Segundo Ross et.al (2013), o Payback € o tempo necessario para que o
investimento gere fluxo de caixa suficiente para recuperar seu custo inicial. Com base
nesta regra, um investimento é aceitavel se o seu Payback calculado for menor do
gue um numero predeterminado de anos. As vantagens e as desvantagens desta
regra, em relagdo as outras técnicas de analise do tempo de retorno de investimento,
estdo resumidas no quadro a seguir:

Quadro 1 - Vantagens e desvantagens da regra do Payback, comparado com outras
técnicas de andlise de retorno do investimento

Vantagens Desvantagens
Facil de compreender; Ignora o valor do dinheiro no tempo;
Tende para a liquidez; Requer um ponto de corte arbitrério;
Adequada a incerteza dos fluxos de caixa | Tem tendéncia contraria a projetos de longo
posteriores. prazo, tais como pesquisa e
desenvolvimento, e novos projetos;
Ignora fluxos de caixa além da data de corte.

Fonte: Ross et. al (2013)

Segundo Gitman (2006), o Periodo de Payback € o tempo necessario para que
a empresa recupere o investimento inicial em um projeto, calculado com suas
entradas de caixa. Para Neto (2014), o critério do periodo de Payback é uma das
alternativas mais populares ao critério do VPL. Para ele, este critério na tomada de
decisdes de investimento, € simples e confiavel.

Quando comparado ao VPL, a regra do Payback tem algumas deficiéncias.
Antes de mais nada, ele é calculado simplesmente pela soma dos fluxos de caixa
futuros. Nao existe desconto e, portanto, o valor do dinheiro no tempo é ignorado
completamente. A regra do Payback também néo considera qualquer diferenca de
risco. O calculo seria 0 mesmo, tanto para projetos muito arriscados, quanto para
projetos muito seguros. Talvez o maior problema seja encontrar o periodo certo de
corte (ROSS et. al., 2013).

Talvez o maior problema da regra do Payback seja encontrar o periodo certo
de corte: ndo existe uma base concreta para escolher um namero em particular. Em
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outras palavras, ndo existe uma légica econémica para analisar e, portanto, ndo existe
um guia para escolher o corte. Assim, acaba-se usando um numero selecionado
arbitrariamente (ROSS et al., 2013)

O célculo do Payback pode ser representado pelo acumulo das entradas
liquidas de caixa, até atingir o valor investido inicialmente. Segundo Azevedo e Souza
(2017), para se calcular o Payback se emprega a seguinte equacao

4 Yt
::c:-(l r)

Fonte: Azevedo e Souza (2017)

Onde:

Ft = Fluxos previstos de receitas (entradas) ou despesas (saidas) no periodo
‘(0 <=t<=n);

r = Taxa Minima Aceitavel (TMA);

n’ = Prazo de recuperacgao (payback).

3 PROCEDIMENTOS METODOL,OGICOS (SIMPLIFICAR — SEM OS SUBTITULOS,
A FIM DE OTIMIZAR O CONTEUDO)

Nesta secdo sdo apresentados os aspectos metodolégicos que norteiam a
construcdo deste estudo, em que sdo elencados: a unidade de analise; o tipo de
pesquisa; os instrumentos utilizados para a coleta dos dados; o tratamento dado as
informacdes coletadas e como foi realizada a andlise dos resultados obtidos.

A unidade de andlise escolhida para a realizacéo deste estudo, € a propriedade
rural da familia Reginato, localizada no municipio de Viadutos— RS. A mesma atua ha
25 anos no ramo de producéo leiteira, onde investe em tecnologia e bem-estar aos
animais da propriedade, assim produzindo um produto primario de qualidade.

A escolha desse local para a realizacdo do estudo se deu pelo fato de o
pesquisador estar diretamente ligado a propriedade, auxiliando nas tomadas de
decisGes da mesma e, deste modo, possui acesso facilitado aos dados necessarios.
A unidade de produgé&o familiar a ser analisada, tem seu quadro funcional composto
por 6 pessoas da familia, as quais se revezam em todas as atividades desenvolvidas
na propriedade.

O estudo realizado na propriedade rural classifica-se como sendo exploratério-
descritivo, sobre a qual Roesch (2015) afirma ser uma abordagem apropriada para a
“avaliagao formativa” de organizag¢des, quando se trata de analisar a estrutura atual,
avaliar e propor melhorias a esta, para elevar o nivel de qualidade das atividades
desenvolvidas pelas organizagoes.

A abordagem adotada para este estudo € de natureza qualiquantitativa, visto
gue determina os indicadores de viabilidade. Além disso, possibilita debater e
apresentar outros aspectos relevantes acerca da unidade de producdo familiar
escolhida.

O tipo de pesquisa a ser adotada neste trabalho, foi o estudo de caso, por ser
0 mais adequado para a realizagcdo deste estudo, o que viabilizou analisar a
organizacdo com um todo. Para Roesch (2015, p. 201), o estudo de caso, “permite o
estudo de fenbmenos em profundidade, dentro do seu contexto e especialmente
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adequado ao estudo dos processos e explora fenbmenos com base em varios
angulos”.

Os procedimentos e instrumentos utilizados para a coleta de dados foram
provenientes de fontes primérias e secundarias. Conforme Roesch (2015), os dados
primarios sao aqueles elaborados e colhidos diretamente pelo pesquisador, através
de entrevistas e questionarios, aplicados durante a realizacdo da pesquisa. Ja 0s
dados secundarios sdo aqueles, ja existentes na organizacao analisada, em forma de
arquivo, banco de dados, relatérios e planilhas.

Como fonte de dados primarios, foi utilizado como um dos instrumentos de
coleta de dados uma entrevista semi estruturada (Apéndice A) com os proprietarios
da unidade de producao familiar Reginato, de forma presencial na propriedade, no
més de setembro de 2020 Além disso, para maior profundidade e conhecimento dos
processos sobre a unidade de producéo familiar, houve a observacao participante,
com a finalidade de relatar possiveis fendmenos néo relatados pelos entrevistados,
durante o segundo semestre de 2020.

Ainda, como fonte de dados primérios, foram realizados levantamentos de
custos, com trés empresas, fornecedoras de estruturas e equipamentos para ambos
os sistemas de producdo em analise, localizadas nas cidades de Erechim, Viadutos e
Passo Fundo. A empresa escolhida para o desenvolvimento deste estudo foi aquela
que ofereceu maior custo beneficio para a propriedade. Ainda, consultou-se um
técnico em agropecuaria para determinar a quantidade de alimento necessario para o
plantel de 50 vacas. De posse dessa informacéo, foram pesquisados os valores junto
a duas agropecuarias, sendo que aquela que apresentou menor custo foi a
selecionada para fornecer os dados para este estudo.

Além disso, para a elaboracdo do projeto de pesquisa e do artigo final, foi
utilizada a pesquisa bibliogréfica, obtida a partir do levantamento de referéncias
tedricas ja analisadas, e publicadas, por meios escritos e eletrénicos, como livros,
artigos cientificos e paginas de web sites.

Os dados que foram coletados através da observacao participante, das
entrevistas, da pesquisa documental e bibliografica, foram apurados por meio da
andlise de conteudo e da estatistica descritiva.

4 RESULTADOS

Nesta secdo € apresentada a caracterizacdo da propriedade rural em estudo,
sua estrutura organizacional, a viabilidade financeira na producéo de leite e, por fim,
€ apresentado um comparativo entre os sistemas de producao, buscando apontar o
sistema de manejo mais viavel economicamente.

4.1 CARACTERIZACAO DAS ATIVIDADES DESENVOLVIDAS

Com o compromisso de cuidar seus tios de idade avangcada e com problemas
de saude, somado ao desejo de ter uma vida melhor, os proprietarios atuais, Itamar
Reginato e Izabel Costenaro Reginato migraram de sua residéncia em Paim Filho -
RS, no ano de 1987, para iniciar uma nova jornada na cidade de Viadutos. Ao fixar
residéncia na propriedade rural deste municipio, desenvolvia-se as atividades de
producdo de graos (milho e soja) e suinocultura. Com o passar dos anos, optou-se
pelo investimento na producéo leiteira, a qual era realizada manualmente e em baixa
escala.
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Posteriormente, o casal teve filhos: Izaias, Isamara, Izadora e Ismael. Com o
intuito de manter os mesmos na propriedade, investiu-se em melhorias na producao
de bovinos de leite, utilizando o sistema de manejo extensivo (alimentacéo totalmente
a pasto). Apos alguns anos, quando os filhos tornaram-se adolescentes, a familia
investiu em uma sala de ordenha, com tecnologia mais avancada.

Passados aproximadamente 10 anos, houveram novos investimentos na
propriedade: a construcdo de uma agroinduastria familiar, com o objetivo de agregar
mais valor ao produto, a constru¢cdo de um galpdo que proporcionou conforto aos
animais durante a sua alimentacdo, em determinados periodos do dia e, um vagao
desensilador para reduzir a demanda por méo de obra, na alimentacao do rebanho,
além de outras tecnologias para o melhoramento da atividade leiteira da propriedade.

Atualmente a propriedade da Familia Reginato conta com 36,5 hectares de
area propria, e outros 5,5 hectares arrendados. As principais atividades desenvolvidas
pela propriedade s&o: producédo liteira, lavouras, que produz alimentos para 0s
bovinos de leite da propriedade, e uma agroindustria familiar, que busca agregar valor
a matéria prima produzida na propriedade.

Assim, atualmente a propriedade esta dividida em duas atividades principais: a
producédo de leite e a agroindUstria, que processa a matéria-prima produzida. Para o
futuro, a familia pretende permanecer com estas atividades, procurando modernizar a
producéo leiteira, elevar a produtividade e reduzir a demanda por méo de obra.

4.2 ESTRUTURA ORGANIZACIONAL

A propriedade da Familia Reginato € composta por seis integrantes, sendo que
0S mesmos executam todas as atividades e sdo responsaveis pelas decisbes tomadas
na unidade de producdo. O organograma dos integrantes € apresentado na figura
abaixo.

Observa-se que o organograma é uma estrutura Classica, do tipo Radial. Para
facilitar a compreenséo, as atividades foram divididas em trés area principais, sendo:
agroindustria, atividades agricolas (para produzir alimento para o plantel de animais)
e producdo leiteira. Foram apresentados os responsaveis por cada area, contudo,
todos os integrantes da familia se auxiliam, quando necessario. Quanto as decisoes,
todos os membros opinam, cabendo aos pais a decisao final.
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Figura 1 — Organograma dos integrantes da Propriedade da Familia Reginato

Atividades
agricolas

Ismael
|zaias

Decisbes:
Z 6& ltamar
. %%‘ |zabel
2\ ®°

Fonte: Elaborado pelo autor utilizando software Microsoft Power Point (2020)

Segundo Araudjo (2006), ha dois argumentos principais, que justificam a
utilizacdo deste tipo de organograma, sendo: a apresentacdo estética tende a
suplantar qualquer outra forma de elaboracdo grafica. Além disso, reduz a
possibilidade de conflitos entre superiores e subordinados, pois as linhas de
autoridade ficam dificeis de ser identificadas. Como € o caso de organizacdes em que
a hierarquia, mesmo estando presente, ndo € mencionada, sendo necessaria a
elaboracdo do organograma do tipo classico para identificar os diferentes graus
hierarquicos.

4.3 VIABILIDADE FINANCEIRA NA PRODUCAO LEITEIRA

Este tépico propde-se a dialogar acerca dos sistemas de manejo Semi-
confinado e Compost Barn. Inicialmente sdo apresentadas as Demonstracoes
Financeiras do Investimento, o Fluxo de Caixa Total, o Valor Presente Liquido (VPL),
a Taxa de Retorno Interna (TIR) e o Payback do investimento, para cada um dos
sistemas de producao. Todas as analises e orcamentos realizados tiveram por base
a capacidade instalada de 50 animais, sendo que ndo forma or¢cados custos com
vacas, visto que a familia ja possui e para a substituicdo destas, sao utilizadas as
terneiras que nascem na propriedade.

4.3.1 Sistema Semi-confinado

O sistema de producao semi-confinado € aquele em que o0s animais séo criados
a pasto e recebem alimentacdo com forrageiras de alta capacidade de suporte, com
suplementacdo volumosa na época de menor crescimento do pasto e, em alguns
casos, durante o ano todo.

Este é o sistema produtivo atualmente desenvolvido pela familia Reginato. Os
custos pré-operacionais para a atividade, sdo compostos pelas instalagdes a capital
de giro. Infere-se que alguns equipamentos sdo necessarios para proceder com a
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atividade (trator, distribuidor de dejetos, carreta agricola, enciladeira, plantadeira,
pulverizador, desenciladeira, lancer, concha e silo), contudo, estes néo foram orgados
neste estudo, visto que a familia ja os adquiriu anteriormente. Observa-se, ainda, que
devido a quantidade de animais, ndo incidem custos de licenciamento ambiental,
sendo a pratica isenta desta licenca.

De acordo com Ross et al., (2013), os custos pré-operacionais sdo aqueles
investimentos realizados antes de iniciar as atividades produtivas, para desenvolver a
atividade da producao leiteira seriam: instalacdes, animais, capital de giro,
terraplenagem. Abaixo sdo apresentados 0s custos pré-operacionais para este
estudo.

Quadro 2 - Custos pré-operacionais para a implantacédo do sistema semi-confinado®

Descricdo Valor (R$)
Instalagbes 98.250,00
Capital de giro 20.000,00
Total 118.250,00

Fonte: Elaborado pelo autor utilizando software Microsoft Excel (2020)

O Quadro acima, que apresentou 0s custos pré-operacionais do investimento,
demonstrou um investimento total em instalacdes que totalizou R$ 98.250,00, sendo
este valor referente a estrutura fisica, materiais de construcao e mao de obra. O valor
estimado para o capital de giro, refere-se ao valor necessario para manter a atividade,
até obter o retorno pelo leite produzido. Infere-se que como o pagamento pelo produto
sera mensal, no primeiro més da atividade sera necessario trabalhar com recursos
proprios. O valor necessario para iniciar as atividades, sera financiado junto a uma
instituicdo financeira local, em um prazo de 10 anos, pela linha de crédito Mais
Alimentos. A mesma oferece subsidios nos juros aos agricultores que produzem
alimentos.

O quadro a seguir apresenta 0s custos fixos e variaveis anuais, para o sistema
produtivo por semi-confinamento.

Quadro 3 - Custos fixos e variaveis anuais

Custos Fixos Custos Variaveis
Descricéo? Valor (R$) | Descricdo Valor (R$)
Pro-Labore (2 Pessoas) 24.000,00 | Energia Elétrica/Agua 3.000,00
Prestacdo de Financiamento 18.363,85 | Alimentacéo? 403.710,00
Medicamentos 5.307,00
Reproducéo 9.600,00
Total 42.363,85 | Total 421.617,00

Fonte: Elaborado pelo autor utilizando software Microsoft Excel (2020)

1 Infere-se que a familia ja dispde de espaco adequado para a construcdo do pavilhdo, ndo sendo
necessario investimento em terraplenagem. Dessa forma, este custo ndo foi orcado para nenhum dos
sistemas de manejo em analise. Além disso, 0 gasto com a aquisicdo de animais também néo foi
considerado, visto que a familia jA& os possui e, ainda, vacas utilizadas para renovar o rebanho sdo
oriundas da propriedade (terneiras que sao alimentadas e tratadas com o intuito de produzirem leito no
futuro).

30 custo anual com alimentagéo dos animais foi estimado considerando a média dos Ultimos 12 meses,
apresentado pela propriedade. Este valor contempla: sementes de cobertura, adubos, ureia,
herbicida/inseticida, horas de maquina, silagem, feno, ragao vacas leiteiras, racao pré parto, sal mineral,
algodao, casquinha soja e cevada cervejeira.
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Observa-se gue o valor mais elevado, nos custos fixos, refere-se ao pro-labore,
de duas pessoas que desenvolvem a atividade leiteira. Com relagdo aos custos
variaveis, a alimentacdo com os animais foi o item que mais encareceu este calculo.

Na sequéncia do estudo, realizou-se a projecao das vendas. Para estimar esta
projecéo, utilizou-se como base a produtividade média por animal, obtida pela familia
Reginato, nos ultimos 12 meses, que é de 23 litros/animal/dia. Assim, com 50 animais
em lactacdo, o montante de litros de leite, produzidos mensalmente é de 34.500 litros.
O valor recebido pelo litro do produto fica em torno de R$ 2,20. Assim, a receita anual
obtida é de R$ 910.800,00 e a formula matemética utilizada € apresentada abaixo
(Quadro 4):

Quadro 4 — Projecao de vendas
Venda = 34.500 * 2,20 * 12 = RS 910.800,00

Fonte: Elaborado pelo autor utilizando software Microsoft Excel (2020)

O célculo da depreciacao foi dividido em duas partes, sendo: depreciacdo de
instalacdes e depreciacdo de equipamentos. Enfatiza-se que nao foram calculados
valores de depreciacdo para o gado leiteiro, visto que os animais em producao e os
animais que serao utilizados para a renovacao do rebanho séo todos provenientes da
propriedade.

As taxas de depreciacéo utilizadas seguiram a tabela de Depreciacéo, Vida Util
e Valor Residual, proposta pela Receita Federal*. Para calcular a depreciacdo das
instalacdes, utilizou-se a taxa de 10% ao ano, visto, que de acordo com a tabela de
referéncia utilizada, estas sao depreciadas em 10 anos. Esta taxa € multiplicada pelo
valor investido, que neste estudo totalizou R$ 98.250,00. O valor anual da
depreciacéo, para os 10 primeiros anos do investimento, foi estimado em R$ 9.574,40
ao ano e foi assim calculado:

Quadro 5 — Depreciacao de instalacdes para os primeiros 10 anos
Depreciocdo instolocfes = 98.250 * 0,10 = RS 9.825,00

Fonte: Elaborado pelo autor utilizando software Microsoft Excel (2020)

Para a depreciacdo dos equipamentos, foi necessario levantar os custos de
todos os itens necessarios para desenvolver a atividade utilizando o sistema semi-
confinado, sendo que estes sao apresentados no quadro a seguir.

4 A tabela de Depreciacdo, Vida Util e Valor Residual encontra-se disponivel no site:
<http://normas.receita.fazenda.gov.br/sijut2consulta/anexoOutros.action?idArquivoBinario=36085>.
Acesso em 04 nov. 2020.
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Quadro 6 — Custo dos equipamentos necessarios para producao leiteira com
sistema semi-confinado

Equipamento Valor (R$)
Resfriador 8.000,00
Equipamento de ordenha 15.000,00
Botijdo de sémen 1.500,00
Silo 50.000,00
Ensiladeira 25.000,00
Trator 100.000,00
Lancer 8.500,00
Carreta agricola 3.000,00
Pulverizador 28.500,00
Desinsilador 65.000,00
Jeva 25.000,00
Plantadeira 60.000,00
Total 389.500,00

Fonte: Elaborado pelo autor utilizando software Microsoft Excel (2020)

De acordo com a metodologia utilizada, a taxa de depreciacdo para estes

equipamentos € de 4% ao ano, visto que sua depreciacao total ocorre em 25 anos.
Portanto, o valor da depreciacdo anual destes equipamentos foi estimado em R$
15.580,00 e foi assim calculado:

Quadro 7 — Depreciacado de equipamentos
Deprecidedo equipamentos = RS 389.500,00 * 0,04 = RS 15.580,00

Fonte: Elaborado pelo autor utilizando software Microsoft Excel (2020)

Dessa forma, somando o valor da depreciacao das instalacdes (R$ 9.825,00) e
dos equipamentos (R$ 15.580,00), conclui-se que o valor anual de depreciagéo, para
0s 10 primeiros anos de investimento é de R$ 25.405,00.

Na sequéncia do estudo calculou-se o Lucro antes da deducgéo de juros e
impostos (Lajir). Posteriormente, descontou-se a carga tributaria incidente sobre o
leite vendido in natura pelo produtor, que atualmente é de 1,4% aplicado sobre o valor
da venda, e na sequéncia estimou-se lucro liquido projetado. O quadro apresentado
a seguir demonstra estes dados, projetados para os primeiros 11 primeiros anos de
investimento. Enfatiza-se que apds os 10 primeiros anos, o lucro eleva-se, visto que
quita-se o financiamento e reduz-se o valor da depreciagao.

Quadro 8 — Demonstracdes projetadas

Ano 1 (R$) Ano 2 (R$) Ano 10 (R$) Ano 11 (R$)
Vendas 910.800,00 910.800,00 910.800,00 910.800,00
Custos variaveis 421.617,00 421.617,00 421.617,00 421.617,00
Custos Fixos 42.363,85 42.363,85 42.363,85 24.000,00
Depreciagio 25.405,00 25.405,00 25.405,00 15.580,00
Lajir 421.414,15 421.414,15 421.414,15 449.603,00
Impostos 12.751,20 12.751,20 12.751,20 12.751,20
Lucro Liquido 408.662,95 408.662,95 408.662,95 436.851,80

Fonte: Elaborado pelo autor utilizando software Microsoft Excel (2020)
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Para estimar o Fluxo de Caixa Operacional (FCO), deve-se somar o Lajir com
a depreciagdo e descontar os impostos. O FCO calculado para este estudo foi de R$
434.067,95 para os 10 primeiros anos do investimento e R$ 452.431,80 para o 11°
ano. Os célculos utilizados para estimar estes valores sdo apresentados abaixo,
sendo para os 10 primeiros anos do investimento, e para o 11° ano,
respectivamente:

Quadro 9 — FCO para 0s10 primeiros anos do investimento, e para 0 11° ano
FCO = RS 421.414,15 + RS 25.405,00— RS 12.751,20 = RS 434.067,95

FCO = RS5 449.603,00 + RS 15.580,00 - R512.751,20 = R5 452.431,80

Fonte: Elaborado pelo autor utilizando software Microsoft Excel (2020)

Dando continuidade aos calculos, estimou-se o valor do fluxo de caixa total para
o ano 0. Para chegar ao resultado, utilizou-se o valor do fluxo de caixa operacional, 0
valor do capital circulante liquido (que € uma importancia em dinheiro destinada para
pagar 0s gastos necessarios, até que o produtor receba o primeiro pagamento pelo
produto vendido) e os gastos com capital. O calculo apresentado na sequéncia refere-
se ao fluxo de caixa total, para o ano 0O:

Quadro 10 — Fluxo de caixa total no ano 0
Fluxo de caixa total =0 + (-RS 20.000,00) + (-RS5 98 250,00) = RS -118.250,00

Fonte: Elaborado pelo autor utilizando software Microsoft Excel (2020)

O quadro abaixo resume o fluxo de caixa total para o ano 0, para os anos 1 a
10 e parao ano 11.

Quadro 11 — Fluxo de caixa total

Ano 0 (R$) Ano 1 (R$) Ano 10 (R$) Ano 11 (R$)
Fluxo de Caixa Operacional - 434.067,95 434.067,95 452.431,80
Variacéo de CCL -20.000,00 - - -
Gastos de Capital -98.250,00 - - -
Fluxo de Caixa total -118.250,00 434.067,95 434.067,95 452.431,80

Fonte: Elaborado pelo autor utilizando software Microsoft Excel (2020)

Observa-se no quadro acima que no ano 0 (quando ainda ndo existe producéo),
o fluxo de caixa operacional € um valor inexistente, contudo este é um periodo em que
o saldo negativo € elevado, visto que sao realizados os investimentos em instalagbes
e existe a necessidade de capital de giro. Para os 10 anos seguintes, com o inicio do
retorno produtivo o fluxo de caixa total fica em R$ 434.067,95, e para o ano 11 registra-
se R$ 452.431,80 visto que neste periodo ndo serdo realizados novos investimentos.

Para o célculo do Valor Presente Liquido (VPL) de cada ano, exigiu-se uma
taxa de retorno minima de 3%. Este valor foi definido, considerando uma exigéncia de
retorno de 50% acima da atual taxa Selic de 2% (BANCO CENTRAL, 2020). Para
realizar este célculo foi utilizada a formula do VPL no Microsoft Excel, apresentada
abaixo:
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Quadro 12 — Valor presente liquido

=VPL{taxa de retorno exigida; fluxo de coixa total do ano 1 : fluxo de caixa total do ano 11) + fluxo
de coixa total do ano 0

Fonte: Elaborado pelo autor utilizando software Microsoft Excel (2020)

Utilizando esta férmula, o VPL total obtido, foi de R$ 3.911.284,02. Este dado
sugere que, antes de ser implantado, este sistema produtivo de leite tem potencial ser
um investimento viavel para execucao, visto que apresentou um valor de VPL positivo
e elevado.

Para desenvolver o calculo da Taxa Interna de Retorno (TIR), utilizou-se,
novamente, de uma planilha de Excel e a formula aplicada foi:

Quadro 13 — Taxa Interna de Retorno
=TIR{VPL do ano O:VPL do ano 11, taxa de retorno exigida)

Fonte: Elaborado pelo autor utilizando software Microsoft Excel (2020)

Assim, o resultado obtido para a TIR foi de 353%, ou seja, a taxa de retorno
projetada supera em 353% a taxa de retorno exigida. Dessa forma enfatiza-se que
este é outro dado que aponta para uma possivel viabilidade do sistema produtivo,
visto que o mesmo trara um retorno consideravelmente alto, principalmente se for
comparado a uma aplicacdo conservadora.

Em relacdo ao Payback, que determina o tempo necessario para obter o retorno
do valor investido, utilizou-se da soma dos lucros, até zerar o valor do investimento.
Assim, chegou-se ao resultado de 11,05 meses, ou seja, 0 investimento trara o retorno
do valor investido em menos de um ano. Este € mais um dado que demonstra a
viabilidade de implantacéo do projeto.

4.3.2 Sistema Compost Barn

O sistema de manejo Compost Barn é aquele em que os animais ficam
confinados, recebendo alimentacdo e agua no proprio pavilhdo. Com isso, as vacas
leiteiras em ambientes controlados, ou seja, com comida, 4gua, sombra e cama de
boa qualidade, tem comprovadamente mostrado retorno, em forma de aumento de
produtividade (GUIMARAES, 2018).

Abaixo sdo apresentados 0s custos pré-operacionais para a atividade, sendo
gue 0s mesmos sdo compostos pelas instalacdes, equipamento e o capital de giro.
Infere-se que alguns dos equipamentos necessarios para proceder com a atividade:
(trator, distribuidor de dejetos, carreta agricola, enciladeira, plantadeira, pulverizador,
desenciladeira, lancer, concha e silo) ndo foram orcados neste estudo, visto que a
familia ja os adquiriu anteriormente. O custo com equipamentos apresentado no
quadro abaixo, sera referente a capinadeira e quatro ventiladores, que a familia
devera adquirir, caso opte por este sistema de manejo. Observa-se, ainda, que devido
a quantidade de animais, nao incidem custos de licenciamento ambiental, sendo a
pratica isenta desta licencga.
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Quadro 14 - Custos pré-operacionais para a implantacao do sistema Compost Barn

Descricdo Valor (R$)
Instalactes 257.009,00
Equipamentos 30.000
Capital de giro 20.000,00
Total 307.009,00

Fonte: Elaborado pelo autor utilizando software Microsoft Excel (2020)

O quadro acima, que apresentou 0s custos pré-operacionais do investimento,
demonstrou um investimento total em instalacdes que totalizou R$ 307.009,00, sendo
este valor referente a estrutura fisica, materiais de constru¢cdo, mao de obra e
maravalha para as camas. O valor estimado para o capital de giro, refere-se ao valor
necessario para manter a atividade, até obter o retorno pelo leite produzido. Infere-se
que como o pagamento pelo produto sera mensal, no primeiro més da atividade sera
necessario trabalhar com recursos préprios. O valor necessario para iniciar as
atividades, seré financiado junto a uma instituicao financeira local, em um prazo de 10
anos, pela linha de crédito Mais Alimentos. A mesma oferece subsidios nos juros aos
agricultores que produzem alimentos.

O quadro a seguir apresenta 0s custos fixos e variaveis anuais, para o sistema
produtivo por compost barn.

Quadro 15 - Custos fixos e variaveis anuais

Custos Fixos Custos Variaveis
Descricéo® Valor (R$) | Descri¢éo Valor (R$)
Pré-Labore (2 Pessoas) 24.000,00 | Energia Elétrica/Agua 4.200,00
Prestacdo de Financiamento 47.677,52 | Alimentagdo® 478.000,00
Medicamentos 5.307,00
Reproducéo 9.600,00
Total 71.677,52 | Total 497.107,00

Fonte: Elaborado pelo autor utilizando software Microsoft Excel (2020)

Observa-se que o valor mais elevado, nos custos fixos, refere-se ao
financiamento do investimento, que totaliza R$ 47.677,52. Com relacdo aos custos
variaveis, a alimentacdo com os animais foi o item que mais encareceu este calculo
(R$ 478.000,00).

Na sequéncia do estudo, realizou-se a projecao das vendas. Para estimar esta
projecéo, utilizou-se como base os estudos de Guimaraes (2018), que revela uma
média produtiva de 28 litros/animal/dia para este sistema de manejo. Assim, com 50
animais em lactacdo, o montante de litros de leite, produzidos mensalmente é de
42.000 litros. O valor recebido pelo litro do produto fica em torno de R$ 2,20. Assim, a
receita anual obtida € de R$ 1.108.800,00 e a formula matemética utilizada é
apresentada abaixo:

Quadro 16 — Projecao de vendas
Venda =42.000 * 2,20 * 12 = RS 1.108.800,00

Fonte: Elaborado pelo autor utilizando software Microsoft Excel (2020)

6 O custo anual com alimentacao dos animais foi estimado considerando a média dos ultimos 12 meses,
apresentado pela propriedade. Este valor contempla: sementes de cobertura, adubos, ureia,
herbicida/inseticida, horas de maquina, silagem, feno, ragdo vacas leiteiras, racéo pré parto, sal mineral,
algodao, casquinha soja e cevada cervejeira.
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O célculo da depreciacao foi dividido em duas partes, sendo: depreciacao de
instalacbes e depreciacdo de equipamentos. As taxas de depreciagdo utilizadas
seguiram a tabela de Depreciacéo, Vida Util e Valor Residual, proposta pela Receita
Federal’

Para calcular a depreciacéo das instalacdes, utilizou-se a taxa de 10% ao ano,
sendo depreciadas em 10 anos. Esta taxa é multiplicada pelo valor investido, que
neste estudo totalizou R$ 257.009,00. O valor anual da depreciacdo, para os 10
primeiros anos do investimento, foi estimado em R$ 25.700,90 ao ano e foi assim
calculado:

Quadro 17 — Depreciacao para os primeiros 10 anos
Depreciagio instalagées = 257.009 * 0,10 = RS 25.700,90

Fonte: Elaborado pelo autor utilizando software Microsoft Excel (2020)

Para a depreciacdo dos equipamentos, levantou-se todos os custos dos itens
gue sao necessarios para desenvolver a atividade utilizando o sistema de manejo por
compost barn, sendo que estes sdo apresentados no quadro a seguir.

Quadro 18 — Custo dos equipamentos necessarios para producao leiteira utilizando
0 sistema compost barn

Equipamento Valor (R$)
Resfriador 8.000,00
Equipamento de ordenha 15.000,00
Botijdo de sémen 1.500,00
Silo 50.000,00
Ensiladeira 25.000,00
Trator 100.000,00
Lancer 8.500,00
Carreta agricola 3.000,00
Pulverizador 28.500,00
Desinsilador 65.000,00
Jeva 25.000,00
Plantadeira 60.000,00
Ventiladores 18.000,00
Capinadeira 12.000,00
Total 419.500,00

Fonte: Elaborado pelo autor utilizando software Microsoft Excel (2020)

De acordo com a metodologia utilizada, a taxa de depreciacdo para estes
equipamentos € de 4% ao ano, visto que sua depreciacao total ocorre em 25 anos.
Portanto, o valor da depreciacdo anual destes equipamentos foi estimado em R$
30.000,04 e foi assim calculado:

Quadro 19 — Depreciacao de equipamentos
Depreciaedo equipamentos = RS 419.500,00 * 0,04 =R5 16.780,00

Fonte: Elaborado pelo autor utilizando software Microsoft Excel (2020)

7 A tabela de Depreciacdo, Vida Util e Valor Residual encontra-se disponivel no site:
<http://normas.receita.fazenda.gov.br/sijut2consulta/anexoOutros.action?idArquivoBinario=36085>.
Acesso em 04 nov. 2020.
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Dessa forma, somando o valor da depreciacao das instalacées (R$ 25.700,90)
e dos equipamentos (R$ 16.780,00), conclui-se que o valor anual de depreciacao,
para os 10 primeiros anos de investimento € de R$ 42.480,90.

Na sequéncia do estudo calculou-se o Lucro antes da deducao de juros e
impostos (Lajir). Posteriormente, descontou-se a carga tributaria incidente sobre o
leite vendido in natura pelo produtor, que atualmente é de 1,4% aplicado sobre o valor
da venda, e na sequéncia estimou-se lucro liquido projetado. O quadro apresentado
a seguir demonstra estes dados, projetados para os primeiros 11 primeiros anos de
investimento. Enfatiza-se que apds os 10 primeiros anos, o lucro eleva-se, visto que

quita-se o financiamento e reduz-se o valor da depreciagao.

Quadro 20 — Demonstracdes projetadas

Ano 1 (R$) Ano 2 (R$) Ano 10 (R$) Ano 11 (R$)
Vendas 1.108.800,00 1.108.800,00 1.108.800,00 1.108.800,00
Custos variaveis 497.107,00 497.107,00 497.107,00 497.107,00
Custos Fixos 71.677,52 71.677,52 71.677,52 24.000,00
Depreciacédo 42.480,90 42.480,90 42.480,90 16.780,00
Lajir 497.534,58 497.534,58 497.534,58 570.913,00
Impostos 15.523,20 15.523,20 15.523,20 15.523,20
Lucro Liquido 482.011,38 482.011,38 482.011,38 555.389,80

Fonte: Elaborado pelo autor utilizando software Microsoft Excel (2020)

Para estimar o Fluxo de Caixa Operacional (FCO), deve-se somar o Lajir com
a depreciacdo e descontar os impostos. O FCO calculado para este estudo foi de R$
524.492,28 para os 10 primeiros anos do investimento e R$ 572.169,80 para o 11°
ano. Os célculos utilizados para estimar estes valores sdo apresentados abaixo,
sendo para os 10 primeiros anos do investimento, e para o 11° ano,
respectivamente:

Quadro 21 — FCO para os primeiros 10 anos e para o 11° ano
FCO = RS 497.534,58 + RS 42.480,90— RS 15.523,20 = R5 524.492,28

FCO = R5 570.913,00 + R5 16.780,00 - R5 15.523,20 =R5 572.169,80

Fonte: Elaborado pelo autor utilizando software Microsoft Excel (2020)

Dando continuidade aos calculos, estimou-se o valor do fluxo de caixa total para
o ano 0. Para chegar ao resultado, utilizou-se o valor do fluxo de caixa operacional, o
valor do capital circulante liquido (que € uma importancia em dinheiro destinada para
pagar 0s gastos necessarios, até que o produtor receba o primeiro pagamento pelo
produto vendido) e os gastos com capital. O calculo apresentado na sequéncia refere-
se ao fluxo de caixa total, para o ano O:

Quadro 22 — FCO parao ano 0
Fluxo de caixo total = 0 + (-RS 20.000,00) + (-RS 287.009,00) = RS -307.003,00

Fonte: Elaborado pelo autor utilizando software Microsoft Excel (2020)
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O quadro abaixo resume o fluxo de caixa total para o ano 0, para os anos 1 a
10 e parao ano 11.

Quadro 23 — Fluxo de caixa total

Ano 0 Ano 1 Ano 10 Ano 11
Fluxo de Caixa Operacional 524.492,28 524.492,28 572.169,80
Variacdo de CCL -20.000,00 - - -
Gastos de Capital -287.009,00 - - -
Fluxo de Caixa Total -307.009,00 524.492,28 524.492,28 572.169,80

Fonte: Elaborado pelo autor utilizando software Microsoft Excel (2020)

Observa-se no quadro acima que no ano 0 (quando ainda n&o existe producéo),
o fluxo de caixa operacional € um valor inexistente, contudo este € um periodo em que
o saldo negativo é elevado, visto que sdo realizados os investimentos em instalacdes
e existe a necessidade de capital de giro. Para os 10 anos seguintes, com o inicio do
retorno produtivo o fluxo de caixa total fica em R$ 524.492,28, e para 0 ano 11 fica em
R$ 572.169,80 visto que neste periodo ndo serdo realizados novos investimentos.

Para o célculo do Valor Presente Liquido (VPL) de cada ano, exigiu-se uma
taxa de retorno minima de 3%. Este valor foi definido, considerando uma exigéncia de
retorno de 50% acima da atual taxa Selic de 2% (BANCO CENTRAL, 2020). Para
realizar este célculo foi utilizada a formula do VPL no Microsoft Excel, apresentada
abaixo:

Quadro 24 — Valor Presente Liquido

=VPL{taxa de retorno exigido; fluxo de caixa total do ano 1 : fluxo de coixo total do ano 11) + fluxo

de caixo total do ano 0

Fonte: Elaborado pelo autor utilizando software Microsoft Excel (2020)

Utilizando esta formula, o VPL total obtido, foi de R$ 4.580.364,17. Este dado
sugere que, antes de ser implantado, este sistema produtivo de leite tem potencial ser
um investimento viavel para execucao, visto que apresentou um valor de VPL positivo
e elevado.

Para desenvolver o calculo da Taxa Interna de Retorno (TIR), utilizou-se,
novamente, de uma planilha de Excel e a férmula aplicada foi:

Quadro 25 — Taxa Interna de Retorno
=TIR{VPL do ano 0:VPL do ano 11; taxa de retorno exigida)

Fonte: Elaborado pelo autor utilizando software Microsoft Excel (2020)

Assim, o resultado obtido para a TIR foi de 163%, ou seja, a taxa de retorno
projetada supera em 163% a taxa de retorno exigida. Dessa forma enfatiza-se que
este € outro dado que aponta para uma possivel viabilidade do sistema produtivo,
visto que o mesmo trara um retorno consideravelmente alto, principalmente se for
comparado a uma aplicacdo conservadora.

Em relacdo ao Payback, que determina o tempo necessario para obter o retorno
do valor investido, utilizou-se da soma dos lucros, até zerar o valor do investimento.
Assim, chegou-se ao resultado de 7,64 meses, ou seja, 0 investimento trara o retorno



25

do valor investido em menos de um ano. Este é mais um dado que demonstra a
viabilidade de implantagcédo do projeto.

4.4 COMPARATIVO ENTRE OS SISTEMAS DE MANEJO

Neste tOpico € apresentado o comparativo entre os sistemas de manejo
estudados acima, ainda sao tecidos alguns comentarios e reflexdes, com o intuito de
apontar o sistema de produgdo mais viavel financeiramente para a familia Reginato.
Inicialmente serdo comparados aos custos pré-operacionais envolvidos em cada um
dos sistemas.

Quadro 26 — Comparativo entre 0s custos pré-operacionais

Sistema de producéo Valor (R$)
Semi-confinamento 118.250,00
Compost Barn 307.009,00

Fonte: Elaborado pelo autor utilizando software Microsoft Excel (2020)

O gquadro acima, que compara 0s custos pré-operacionais dos sistemas de
manejo, demonstra que o sistema por semi-confinamento é o método mais vantajoso,
visto que possui a menor demanda financeira de implantacéo. A diferenca nos custos
de pré-operacdo € de R$ 188.759,00, ou seja, o0 sistema Compost Barn tem um custo
159,62% acima do valor orcado para a implantacdo do sistema por semi-
confinamento.

Com relacdo aos custos fixos e variaveis anuais, para os primeiros 10 anos
apos a implantacéo da atividade leiteira, envolvidos em cada sistema de producéo sédo
apresentados no Quadro abaixo.

Quadro 27 — Comparativo entre custos fixos e variaveis anuais
Sistema de producéo Custos fixos totais (R$) Custos variaveis totais (R$)
Semi-confinamento 42.363,85 421.617,00
Compost Barn 71.677,52 497.107,00

Fonte: Elaborado pelo autor utilizando software Microsoft Excel (2020)

Em relacdo aos custos fixos, 0 sistema mais vantajoso, novamente foi o semi-
confinamento, visto que neste, o valor a ser financiado, referente aos custos pré-
operacionais é menor, quando comparado ao Compost Barn. Os custos variaveis
tiveram uma variacdo de R$ 75.490,00, sendo o sistema mais vantajoso (que teve
menor demanda financeira or¢cada) foi o semi-confinado. Enfatiza-se que no sistema
Compost Barn (onde as vacas ficam confinadas), a demanda por alimentacao é maior,
elevando este custo e consequentemente 0s custos variaveis. Assim, considerando
0s custos fixos e variaveis envolvidos, conclui-se que o semi-confinamento € o sistema
mais atrativo financeiramente.

Seguindo o comparativo, o quadro abaixo apresenta o lucro liquido estimado.

Quadro 28 — Lucro liquido estimado
Sistema de producdo | Lucro liquido (R$) (até 10 anos) | Lucro liguido (R$) (apds o 10° ano)
Semi-confinamento 408.662,95 436.851,80
Compost Barn 482.011,38 555.389,80
Fonte: Elaborado pelo autor utilizando software Microsoft Excel (2020)

Comparando o lucro liquido estimado entre os sistemas de producao, conclui-
se que o sistema Compost Barn € o que apresenta maior lucratividade, tanto nos
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primeiros 10 anos (periodo em que ocorre a maior depreciacao e que existem custos
de financiamento), bem como no 11° ano.

O fluxo de caixa total para o ano 0, para os anos 1 a 10 e para 0 ano 11, dos
trés sistemas de manejo produtivo, € apresentado na sequéncia deste estudo.

Quadro 29 — Comparativo do fluxo de caixa total

Sistema de producéo Ano 0 (R$) Anos 1 a 10 (R$) Ano 11 (R$)
Semi-confinamento -118.250,00 434.067,95 452.431,80
Compost Barn -307.009,00 524.492,28 572.169,80

Fonte: Elaborado pelo autor utilizando software Microsoft Excel (2020)

O Fluxo de caixa total no ano 0 (momento em que sao realizados os
investimentos e que a propriedade ainda ndo possui vendas), teve o sistema de semi-
confinamento como o0 manejo que teve o menor custo de implantagdo. Para os 11
anos posteriores, o sistema Compost Barn apresentou o maior fluxo de caixa total,
sendo o0 mais atrativo para implantacgéo.

Quadro 30 — Comparativo do VPL, TIR e Payback

Sistema de producao VPL (R$) TIR Payback
Semi-confinamento 3.911.284,02 353% 11,05 meses
Compost Barn 4.580.364,17 163% 7,64 meses

Fonte: Elaborado pelo autor utilizando software Microsoft Excel (2020)

Apés finalizar este estudo na propriedade da Familia Reginato, conhecer a
expectativa dos proprietarios, levantar e analisar dados, enfatiza-se que ambos os
sistemas de manejo estudados possuem potencialidade de implantacdo. O sistema
semi-confinamento torna-se atrativo por apresentar menor custo de implantacao,
menores custos fixos e variaveis e maior taxa interna de retorno. Ja o sistema
Compost Barn, destacou-se por apresentar maior produ¢do, maior lucro liquido, maior
VPL e menor tempo de retorno de investimento.

Partindo do principio de que a familia deseja migrar de sistema de manejo,
aumentar a producédo diaria e reduzir a demanda por mao-de-obra, sugere-se que
migre-se para o sistema Compost Barn. Sobre a producéo leiteira na propriedade,
durante o estagio, observou-se algumas potencialidades, que serdo apresentadas na
sequéncia:

A propriedade conta com uma agroindustria, que processa a producao leiteira
da mesma, agregando valor ao produto. Além disso, a atividade torna-se menos
ameacada pela lei da oferta e da procura, consequentemente, corre menos riscos de
sofrer oscilacdes de preco. Ainda, a propriedade ndo demanda de mé&o de obra
externa.

Somado a isso, observa-se o envolvimento dos jovens em todas as atividades
produtivas desenvolvidas na propriedade. A producgéo leiteira, as atividades produtivas
da agroindustria, a oportunidade de opinarem e tomarem decisdes conjuntas, a
possibilidade de obter renda, oportunizam a valorizagao dos jovens e estimularam sua
permanéncia no meio rural. Durante o estagio, os jovens foram questionados sobre
sua pretensao de permanecia ou migracado para o meio urbano, sendo que estes
informaram nao terem interesse em sair da propriedade. Outra potencialidade refere-
se a localizag&o. A propriedade localiza-se em um local de facil acesso, o que facilita
0 escoamento da producao, além de oferecer acesso a rede de telefonia e internet.

Por fim, foram tecidas algumas sugestdes, com base nas entrevistas e nas
observacdes oportunizadas pelo estagio. Sugere-se analisar a viabilidade de
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investimento em um gerador de energia elétrica, visando evitar perdas financeiras em
casos de falta de luz na propriedade, visto que as atividades desenvolvidas séo
dependentes deste recurso. Além disso, observa-se que a regiao norte do Rio Grande
do Sul, frequentemente sofre com a falta de chuvas, por isso, sugere-se estimar o
retorno financeiro do investimento em irrigacdo das lavouras, visando garantir
alimentagao ao rebanho em caso de estiagem, mantendo a produtividade dos animais.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Ao finalizar este estudo que buscou realizar uma projecao de investimento
econdmico-financeira, acerca da implantacdo de um sistema de produ¢do compost
barn na propriedade rural da Familia Reginato em Viadutos (RS), em comparacao ao
atual sistema de manejo adotado, constatou-se que foi possivel atender ao objetivo
inicialmente elencado.

Além da producéo leiteira, a propriedade da Familia Reginato possui uma
agroindustria em que processa a producao, buscando agregar valor aos produtos.
Além disso, também desenvolve atividades agricola, visando suprir a demanda por
alimento aos bovinos. Sua estrutura organizacional é composta por seis integrantes,
sendo que 0s mesmos executam todas as atividades e sdo responsaveis pelas
decisbes tomadas na unidade de produgéo.

O sistema semi-confinado apresentou custo pré-operacional total de R$
118.250,00, custos fixos e variaveis anuais de R$ 42.363,85 e R$ 421.617,00,
respectivamente. A receita anual obtida com as vendas foi orcada em R$ 910.800,00,
a depreciacdo para os primeiros 10 anos é de R$ 25.405,00. Para este mesmo
periodo, o lucro liquido serd de R$ 408.662,95, sendo apos este periodo R$
436.851,80. O fluxo de caixa total para o ano 0 € de R$ -118.250,00, para o periodo
de 1 a 10 anos é de R$ 434.067,95 e ap6s o0 11° ano é de R$ 452.431,80. O VPL foi
estimado em R$ 3.911.284,02, a TIR apresentou resultado de 353% e o Payback foi
estimado em 11,05 meses.

O sistema compost barn apresentou custo pré-operacional total de R$
307.009,00, custos fixos e varidveis anuais de R$ 71.667,52 e R$ 497.107,00,
respectivamente. A receita anual obtida com as vendas foi orcada em R$
1.108.800,00, a depreciacdo para os primeiros 10 anos é de R$ 42.480,90. Para este
mesmo periodo, o lucro liquido serad de R$ 482.011,38, sendo apos este periodo R$
555.389,80. O fluxo de caixa total para o ano 0 € de R$ -307.009,00, para o periodo
de 1 a 10 anos é de R$ 524.492,28 e ap0s 0 11° ano é de R$ 572.169,80. O VPL foi
estimado em R$ 4.580.364,17, a TIR apresentou resultado de 163% e o Payback foi
estimado em 7,64 meses.

Realizando uma comparacdo entre os sistemas de producdo estudados,
conclui-se que ambos possuem potencialidade de implantagdo. O sistema semi-
confinamento torna-se atrativo por apresentar menor custo de implantacdo, menores
custos fixos e varidveis e maior taxa interna de retorno. Ja o sistema Compost Barn,
destacou-se por apresentar maior producao, maior lucro liquido, maior VPL e menor
tempo de retorno de investimento. Considerando o desejo migrar de sistema de
manejo, aumentar a producgéo diaria e reduzir a demanda por méo-de-obra, finaliza-
se propondo o sistema compost barn.

A expectativa inicialmente criada em relacédo ao questionamento proposto, que
apontava para o sistema de manejo compost barn ser o mais lucrativo, além de
apresentar potencial de oferecer outros beneficios, como reducéo da necessidade de
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mao de obra, aumento da produtividade dos animais e reducdo da incidéncia de
doencas nos mesmos, foi aceita.

Finalmente, sugere-se a continuidade dos estudos na propriedade, podendo-
se analisar como é realizada a gestdo da mesma, considerando todas as atividades
produtivas desenvolvidas na unidade de producdo, visando tornar a mesma mais
rentavel.

Por fim, conclui-se que a realizacéo deste estudo foi um importante instrumento
de aprendizagem pratica. Ainda, enfatiza-se a relevancia de realizar estudos acerca
da viabilidade de investimentos nas propriedades rurais, possibilitando tomar decisdes
mais assertivas e tornando as mesmas mais rentaveis e competitivas no mercado.
Também, oportunizou a universidade mostrar a importancia da formacdo académica
para promover o desenvolvimento das propriedades rurais, por meio da formacéo de
recursos humanos qualificados.
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APENDICE A — Roteiro da Entrevista

1) Fale sobre a historia da propriedade.

2) Como é realizada a divisdo de tarefas?

3) Além da producéo leiteira, a unidade de producao desenvolve outras atividades?
4) Quais sao os principais produtos produzidos?

5) Expligue como funciona o atual sistema de producéo leiteira adotado?

6) Como ocorre a gestédo da propriedade?

7) Utiliza-se alguma ferramenta de controle de custos?

8) A propriedade tem possiveis sucessores?
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9) Descreva todos os Custos fixos e variaveis da propriedade?
10) Qual a sua expectativa para o futuro da propriedade e da atividade leiteira?
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