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Resumo

Foi avaliada a viabilidade econémica da terminagdo em confinamento, de novilhos
superjovens e jovens, utilizando indicadores financeiros avaliados em conjunto, para facilitar
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a tomada de decisdo. Foram utilizados dados de dissertacdes, teses e artigos cientificos,
realizados no Laboratério de Bovinocultura de Corte da UFSM. Foram coletados dados de
periodo de permanéncia em confinamento, ganho médio diario, conversdo alimentar, peso
inicial, de abate e da carcaca fria e espessura de gordura subcutanea. Apos a coleta os dados
foram tabulados e as meédias calculadas com auxilio de planilha eletrdnica, possibilitando
simular um cenario de confinamento, onde 0s animais superjovens permaneceriam em
confinamento por 151 dias e os jovens por 75 dias. Foram calculadas as dietas de acordo com
as necessidades nutricionais e conversdo alimentar observada nos trabalhos coletados. A partir
dos dados de peso de carcaca fria e espessura de gordura subcutanea as categorias foram
encaixadas em categorias de bonificagdo, sendo que os superjovens receberam 7% sobre o
preco pago pelo animal gordo e os jovens receberam 8%. Para a estimacdo dos custos de
producdo e dos indicadores econdémicos foi utilizado o método deterministico, assumindo
valores fixos (conhecidos) para os componentes dos custos e indicadores econémicos. Dentre
os indicadores econdémicos o Valor Presente Liquido (VPL) nos mostra que € possivel
recuperar o investimento inicial feito para a categoria jovem. Para os superjovens o VPL foi
negativo. O Retorno Adicional sobre o Investimento (ROIA) foi negativo para 0s superjovens,
ja para os jovens este indicador apresentou valores de 1,45% para os ndo bonificados e de
4,42% para os bonificados. A Taxa Interna de Retorno (TIR) para os superjovens foi de -
2,61% para os ndo bonificados e de -0,37 para os bonificados. Para os jovens a TIR foi de
3,76% para os ndo bonificados e de 13,01% para os bonificados. Por fim, o payback
descontado apresentou valores maiores que o tempo de confinamento dos animais para ambas
as categorias, indicando que a atividade é de alto risco. A avaliagdo conjunta dos indicadores
nos mostra a inviabilidade e o risco do confinamento de animais superjovens sendo mais
indicado o uso de bovinos jovens.

Palavras chave: Avaliagcdo econdmica. Categoria de Abate. Simulacdo.

1. Introducéo

O aumento da competicdo por terras entre a pecuaria e agricultura faz com que sejam
necessarios aumentos na produtividade e tecnificacdo dos sistemas de terminagédo de bovinos
de corte (MEDEIROS, 2013). Em funcdo dessas mudancas e da necessidade de ser mais
competitivo, o sistema de terminacdo em confinamento é uma alternativa para o produtor,
podendo reduzir significativamente o tempo necessario para o abate dos animais. De 2006 a
2014 o confinamento no estado do Rio Grande do Sul aumentou aproximadamente 59%,
passando de 81.155 cabecas para 136.682, sendo o oitavo estado que mais termina bovinos
em confinamento (ANUALPEC, 2014).

A producéo de novilhos superjovens, abatidos aos 14 — 16 meses, e jovens, abatidos aos 20-24
meses, vem de encontro a necessidade da oferta de um produto para uma parcela de
consumidores que primam por qualidade. Além disso, € uma maneira de reduzir custos, pois a

terminacdo de novilhos nesta idade representa, para o sistema produtivo como um todo, a
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possibilidade de retirar uma categoria animal do sistema (novilho de sobreano), modificando
assim a estrutura do rebanho e liberando areas para outras categorias.
Segundo Nogueira (2006) o confinamento também, é uma maneira de intensificar a utilizacao
dos ativos (terra, instalacdes, etc.) que sdo aqueles mais representativos no investimento da
atividade, além de aumentar a lucratividade da empresa rural. Além destes pontos a melhora
na eficiéncia do empreendimento através do aumento no giro do capital e possibilidade de
negociar 0s animais em épocas de entressafra, quando o preco pago pelo bovino estd
valorizado (GOTTSCHALL, 2005).
Porém a utilizacdo da técnica de confinamento, assim como as demais tecnologias de
producdo, necessita de uma apreciagcdo econdémica para verificar a viabilidade da atividade,
evitando descapitalizacdo do produtor. Segundo Lopes e Carvalho (2002), os dados obtidos na
apuracdo dos custos de producdo tém sido utilizados para diferentes finalidades, tais como:
estudo da rentabilidade da atividade, reducdo dos custos controlaveis, planejamento e controle
das operacdes do sistema de producdo, identificacdo e determinacdo da rentabilidade do
produto, identificacdo do ponto de equilibrio do sistema de producéo e instrumento de apoio

ao produtor no processo de tomada de decisdes seguras e corretas.
2. Referencial tedrico
2.1. Indicadores financeiros

O método de Fluxo de Caixa Descontado é o mais utilizado na verificacdo de viabilidade de
projetos (MEDEIROS, 2013). A avaliacdo se baseia na teoria de que o valor de um projeto de
investimento depende dos beneficios futuros que ele ira produzir, descontados de um valor
presente, através de uma taxa de desconto apropriada, a qual reflita os riscos dos fluxos
estimados (ENDLER, 2004). Ainda segundo o autor, a metodologia de avaliacdo por fluxos
de caixa descontados é muito utilizada para analisar a viabilidade de novos investimentos, e
nos diz que um investimento somente agrega valor quando gera um retorno acima daquele
gerado por investimentos de risco baixo ou semelhante.

O uso de indicadores financeiros serve como auxilio na tomada de deciséo do investidor, pois
além de completar informag6es dadas pelos indicadores econémico (margem bruta, margem
liquida, lucro, etc.) nos da uma melhor percepcdo do risco associado a atividade (SOUZA;
CLEMENTE, 2009).

A analise da viabilidade através da margem bruta, liquida e lucro permite observar a

capacidade do empreendimento em manter-se a curto, médio e longo prazo, respectivamente.
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Segundo Simdes et al. (2006), a margem bruta positiva indica que o investimento conseguira
manter-se a curto prazo pois cobre o Custo Operacional Efetivo (COE), a margem liquida
positiva indica que o0 projeto conseguira manter-se a médio prazo, pois considera a
depreciacao, e no final horizonte de planejamento havera capital suficiente para repor os bens
de producdo. J& o lucro positivo indica que o projeto conseguird manter-se a longo prazo, pois
as receitas conseguem cobrir os desembolsos diretos, as depreciacfes e também as
oportunidades da terra e do capital investido.
Dentre os indicadores financeiros que auxiliam a tomada de decisdo em investimentos, 0s
mais utilizados sdo: Valor Presente Liquido (VPL), indice Beneficio:Custo (IBC), Retorno
Adicional sobre o Investimento (ROIA) (percepcdo do retorno), Taxa Interna de Retorno
(TIR), Taxa Interna de Retorno Modificada (TIRm), relacdo Taxa Minima de
Atratividade:TIR e o payback descontado (PBd) (percepcéo de risco). Todos estes indicadores
necessitam, para calculo e comparacdo, de uma Taxa Minima de Atratividade (TMA) que,
segundo Souza e Clemente (2009), deve ser a melhor taxa, com baixo grau de risco,
disponivel para aplicacdo do capital em anéalise, de maneira que a rentabilidade obtida ira
considerar apenas aquilo que seria obtido além da aplicacdo do capital a TMA.
O VPL nos permite trazer para o tempo presente a concentracéo de todos os valores esperados
de um fluxo de caixa. Valores positivos para este indicador mostram que é possivel recuperar
o0 investimento inicial feito e também se recupera o que teria sido auferido se o investimento
inicial tivesse sido aplicado no mercado financeiro (SOUZA; CLEMENTE, 2009). O IBC ¢
uma medida do quanto se espera ganhar por unidade de capital investido. Este indicador
corrige, em parte, a deficiéncia apresentada pelo VPL que é a de expressar o retorno em
valores absolutos. Este indicador nos diz o retorno para cada unidade de capital mobilizado no
projeto (KREUZ; SOUZA, 2006).
Ja 0 ROIA, segundo Souza e Clemente (2009) € a melhor estimativa de rentabilidade do
projeto. Nos mostra, em termos percentuais, a riqueza gerada pela atividade investida.
Dentre os indicadores utilizados para percepc¢éo de risco a TIR é a taxa que torna o VPL nulo,
definindo o limite para a variacdo da TMA, ou seja, a proximidade entre as duas taxas indica
0 risco do projeto. Coan et al. (2008) considerando uma TMA de 0,96% a.m., verificaram, em
estudo sobre viabilidade econémica do confinamento, TIR de até 11,51% a.m. em algumas
situacoes.
A TIRm ¢ a forma alterada da TIR visando corrigir o problema que esta apresenta em relacao
ao financiamento do capital e reinvestimento do lucro, ou seja, a principal finalidade da MTIR
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é estabelecer o retorno de um investimento que contemple a aplicagdo dos fluxos excedentes
por uma taxa de aplicacdo e os déficits de fluxos por uma taxa de captacdo (KASSAI et al.,
2007).

Finalmente o payback descontado (PBd) € um indicador de importancia dentro do processo de
andlise de investimento. Nada mais é do que o numero de periodos necessarios para que 0
fluxo de beneficios supere o capital investido. Segundo Pacheco et al. (2012) para que o
sistema de confinamento seja economicamente viavel é necessario que o PBd coincida com o
numero total de meses previstos para o inicio e final do periodo de terminacéo, pois somente
no final de tal periodo, quando ocorre a comercializagdo do animal terminado, é que se obtém
fluxo de caixa positivo.

O objetivo do trabalho foi avaliar economicamente a terminacdo em confinamento de
novilhos superjovens e jovens com base em dados de experimentos que utilizaram tal técnica,

a partir de analise deterministica.
3. Material e Métodos

O presente estudo foi realizado no Departamento de Zootecnia da Universidade Federal de
Santa Maria — RS. Foram coletados dados de desempenho animal e de carcaga, de trabalhos
realizados no Laboratorio de Bovinocultura de Corte da Universidade Federal de Santa Maria
que utilizaram o confinamento como técnica de terminacdo. Foram selecionados artigos,
dissertagdes e teses (12 estudos) que avaliaram a terminacdo de animais superjovens e jovens
de racas europeias, continentais e cruzas com zebuinos.

Com auxilio de planilha eletrénica os dados foram organizados e posteriormente calculadas as
médias para peso inicial ao confinamento, peso de abate, ganho médio diario, periodo médio
de confinamento, consumo de matéria seca de acordo com cada categoria.

Foi ajustada uma dieta que atendesse as necessidades diarias de cada categoria simulada,
sendo 12,3% de PB e 70,1% de NDT para os superjovens, e 10,9% de PB e 71,1% de NDT
para os jovens, de acordo com o NRC (2000).

Apos formulada a dieta, foi simulado um cenério de confinamento, com auxilio de planilha
eletrénica, com 151 dias de confinamento para os superjovens, e 75 dias para 0s jovens, sendo
acrescido um més ao periodo de confinamento para preparo das instalacfes e atividades que
antecedem o inicio do confinamento. Para simulacéo de bonificagdo sobre o preco pago sobre
0 preco base do kg de carcaca para 0s animais superjovens e jovens, foram utilizadas as

médias do peso de carcaca fria e espessura de gordura subcutanea, dos trabalhos que
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continham esses dados. A categoria superjovem recebeu 7% de bdnus e o0s jovens receberam
8% sob o preco base, de acordo com os pardmetros de peso de carcaca fria, espessura de
gordura e denticdo exigidos pelos programas de bonificacdo da indastria frigorifica
(Frigorifico Silva, 2015), e também os dados de comercializagdo (compra e venda), bem
como os dados médios de desempenho utilizados para estimar custos e indicadores (Tabela 2).

Tabela 1: Indicadores de preco de compra e venda e peso inicial e de abate de acordo
com a categoria de abate.

Indicador Categoria

S.jovem’ S.jovem 7%° Jovem® Jovem 8%"
Preco compra (R$ kg™ magro) 4,50 4,50 4,10 4,10
Preco venda (R$ kg™ gordo) 4,30 4,60 4,30 4,64
Peso inicial (kg) 191,38 191,38 348,28 348,28
Peso final (kg) 383,45 383,45 468,91 468,91
Ganho médio diario (kg dia™) 1,26 1,26 1,62 1,62

Superjovem , “Superjovem 7% de bonificacdo de carcaca,’ Jovem, * Jovem 8% de bonificacéo de carcaca

Para montagem do fluxo de caixa e estrutura de custos foram utilizadas metodologias
propostas por Matsunaga et al. (1976), Resende Filho et al. (2001), Lapponi (2007), Souza e
Clemente (2009). A taxa minima de atratividade (TMA) considerada foi de 0,5965% a.m.,
correspondente ao rendimento da caderneta de poupanca. Para os célculos de custo de
producdo e fluxo de caixa foi utilizado o método deterministico, assumindo valores fixos para
0s itens componentes dos custos e indicadores econdmicos, tomando como base valores
médios praticados no Rio Grande do Sul.

A determinacdo dos custos seguiu a metodologia de Pacheco et al. (2012). Os custos com
instalacBes do confinamento foram estimados para uma capacidade estatica de 1.000 animais
e vida util de 10 anos. A depreciacdo das instalagcdes foi calculada para um horizonte de
planejamento de um ano, mesmo periodo considerado no calculo das depreciacGes de
maquinas, implementos e equipamentos. Os valores estimados para depreciaces foram de R$
0,038 animal™ dia™ com instalacées e R$ 0,03 animal™ dia™ com maquinas, implementos e
equipamentos.

Para calculo dos custos de oportunidade foi considerada a TMA. O custo de oportunidade do
capital investido foi calculado com base no somatorio das despesas operacionais (compra
animal magro, controle sanitario, alimentacdo volumoso + concentrado, mdo-de-obra
contratada/diarista + assisténcia técnica e outras), correspondente ao periodo de confinamento

de cada categoria animal. Para o custo de oportunidade da terra, considerou-se a possibilidade

Custos e @gronegocio on line - v. 13, n. 2, Abr/Jun - 2017. ISSN 1808-2882
WWW.custoseagronegocioonline.com.br



http://www.custoseagronegocioonline.com.br/

Indicadores financeiros deterministicos e custos de produgdo do confinamento de bovinos no Rio 207
Grande do Sul-Brasil
Leal, W.S.; Pacheco, P.S.; Pascoal, L.L.; Vaz, R.Z.; Mendonga, S.F.; Severo, M.M.

de arrendamento anual da mesma pelo equivalente a 3% do valor do hectare para cultura (R$
7.200,00), referente apenas a area destinada as instalagdes utilizadas pelo confinamento, para
isso determinou-se para cada animal o uso de 0,05 ha.

O controle sanitario ocorreu de acordo com as recomendacdes técnicas, com a aplicacdo de
um endo e ectoparasita (dosagem conforme recomendacdes do fabricante) e vacina contra
febre aftosa e clostridioses (dosagem conforme recomendagdes do fabricante). O custo da
alimentacdo foi obtido através do consumo total de volumoso + concentrado e seus
respectivos custos, sendo que a producao da silagem foi terceirizada.

O custo de méo de obra foi estimado de acordo com a necessidade de 1 homem/300 bois para
mdo de obra contratada e trés salarios minimos/més/1000 animais, para assisténcia técnica
(salario minimo regional do Rio Grande do Sul de R$ 868,00).

Para as outras despesas, como impostos, manutencdo de instalacGes, maquinas e implementos,
combustivel, luz elétrica e alimentacdo da méo de obra, foi estimado 2,5% das despesas
operacionais citadas anteriormente para estimar o custo do capital investido.

O custo operacional efetivo (COE) foi obtido pelo somatorio das despesas operacionais
(compra do animal magro + controle sanitario, alimentacdo com volumoso e concentrado +
mdo de obra contratada/diarista e assisténcia técnica + outras despesas operacionais). O custo
operacional total (COT) foi resultado da soma do COE + depreciagdes. A margem bruta (MB)
resultou da diferenca entre a receita (R) e o COE. A margem liquida (ML) foi obtida pela
diferenca entre R e 0 COT. Por fim, o lucro foi calculado pela diferenca entre R e COT +
oportunidades. O custo/kg de ganho de peso resultou da razdo entre o custo total e o peso
final.

Os indicadores financeiros utilizados foram (férmulas na Tabela 2): valor presente liquido
(VPL) em R$, indice beneficio:custo (IB:C) em R$, Retorno adicional sobre o investimento
(ROIA) em %, Taxa interna de retorno (TIR) em %, Taxa interna de retorno modificada

(MTIR) em %, e periodo de recuperacdo do investimento (payback) descontado (PBd).

Tabela 2: Equagdes utilizadas para calculo dos indicadores econdmicos.

Indicador Unidade Equacdo

P Palores; , }
Valor presente liquido (VPL) R$ = TR .0 onde n=nimero de fluxos de caixa e

TMA=taxa minima de atratividade

indice Beneficio:Custo (IB:C), ou = Valor presente dos fluxos de caixa positivos/valor

indice de lucratividade presente dos fluxos de caixa negativos

Retorno adicional sobre o investimento = % _ =iz 1 de n=n de fl q .

(ROIA) ou valor econdmico agregado T oWver onde n=numero de Tluxos de calxa €
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(EVA) VPP=valor presente dos fluxos de caixa positivos.

Taxa Interna de Retorno (TIR) % a.m. —I+Z?=1__:ffm:, onde: | = investimento de capital na
data zero, I':Ct = retorno na data t do fluxo de caixa e n =
prazo de analise do projeto

Taxa Interna de Retorno Modificada %am.  FV =PV (1 +i)", onde : FV = valor futuro, PV = valor

(MTIR) presente, i = TIR modificada, n = periodos

Periodo de recuperacao do més = ((-1*valor presente dos fluxos de caixa negativos)/ valor

presente dos fluxos de caixa positivos)*ndmero de fluxos
de caixa

investimento  (payback) descontado
(PBd)

4. Resultados e Discussao

Em relacdo aos itens que compdem os custos fixos, a depreciacdo despende maior gasto por
animal, sendo que 0s animais superjovens tiveram gastos de R$ 10,33, valor maior do que o
apresentado pela categoria jovem (Tabela 3). Esse valor mais expressivo é devido ao fato do
maior tempo de confinamento da categoria citada, que foi de 151 dias.

A compra do animal magro foi o item de maior impacto dentro dos custos varidveis. Neste
quesito, a categoria jovem apresentou 0s maiores valores (R$ 1.427,94) quando comparados
aos superjovens (R$ 861,21). Isso se deve ao maior peso inicial com valores de 191,38 e
349,28 kg, respectivamente. A aquisicdo de animais mais baratos é uma maneira de diminuir a
participacdo desse fator nos custo, porém, sem deixar de levar em conta a qualidade do
animal, pois é a combinacdo entre altos ganhos de peso, custos reduzidos e menor tempo de
confinamento, a chave para o sucesso de tal atividade (FERREIRA et al., 2009).

Tabela 3: Médias para itens componentes dos custos e receitas estimados por animal, de
acordo com a categoria de abate.

Componentes (R$ animal™) Categoria

S.jovem' S.jovem 7%?2 Jovem® Jovem 8%"
Custos Fixos® 17,93 17,93 9,30 9,30
Dep_reciagéo (instalagBes,  maquinas e 10.33 10.33 507 507
equipamentos) ’ ' ' '
Opqrtunldade (instalagBes, maquinas e 145 1,45 137 1,37
equipamentos)
Oportunidade terra 6,15 6,15 2,87 2,87
Custos Variaveis® 1.780,78 1.780,78 1.949,22 1.949,22
Compra do animal magro 861,21 861,21 1.427,94 1.427,94
Controle sanitario 3,10 3,10 3,98 3,98
Alimentacéo volumoso 443,51 443,51 198,92 198,92
Alimentacéo concentrado 381,24 381,24 261,50 261,50
Mao de obra contratada/diarista 12,36 12,36 5,77 5,77
Assisténcia técnica 18,54 18,54 8,65 8,65
Outros 25,91 25,91 26,07 26,07
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Oportunidade capital investido 34,91 34,91 16,39 16,39
Custo Total (Fixos + Variaveis) 1.798,71 1.798,71 1.958,53 1.958,53
Receita com venda do animal gordo (R) 1.648,83 1.763,86 2.016,33 2.175,76
Custo Operacional Efetivo 1.745,87 1.745,87 1.932,84 1.932,84
Custo Operacional Total 1.756,20 1.756,20 1.958,53 1.958,53
Custo/kg de ganho de peso (R$ kg™) 4,88 4,88 4,23 4,23

Superjovem, “Superjovem 7% de bonificacdo de carcaca, “Jovem, * Jovem 8% de bonificacdo de carcaca,
>somatdrio dos custos fixos, ®somatério dos custos varaveis

Em sequéncia observa-se a participacdo dos custos com alimentacdo, com maiores valores
para o custo com volumoso para 0s animais superjovens, ja que a silagem de milho compunha
aproximadamente 77% da racdo fornecida diariamente (base Umida), com valores de R$ 443,
51 e de R$ 381,24 para o concentrado. Ja para a categoria jovem ocorreu 0 inverso, o
concentrado apresentou maiores valores (R$ 261,50) quando comparado a fracdo volumosa
(R$ 198,92). Os demais itens que compdem 0s custos varidveis seguiram a mesma tendéncia
de apresentar maiores valores para a categoria de abate mais precoce, porém de maior tempo
de permanéncia em confinamento.

Lopes et al. (2011) comentam sobre a necessidade de se conhecer o mercado e a necessidade
da fixacdo de precos, pois o sucesso de um confinamento depende principalmente do preco de
comercializacdo dos animais, dos custos com alimentacdo e o conhecimento do momento
mais favoravel de comprar os insumos que a compdem.

A receita com a venda dos animais acabados foi maior para os animais jovens em relacéo aos
superjovens (R$ 2.016,33 vs 1.648,83, respectivamente). Esse fato se deve ao maior peso de
venda e a maior bonificacdo das carcacas da categoria jovem. A bonificacdo
independentemente da idade aumenta em funcdo do peso das carcagas por ocasido do abate
dos animais, devendo este fato ao maior aproveitamento de logistica de transporte, instalacbes
e médo de obra na planta frigorifica (PASCOAL et al., 2011).

Quando comparamos a bonificacdo aplicada dentro das categorias, podemos observar o
impacto nos valores obtidos no momento da venda. Dentro da categoria superjovem existe
uma diferenca de R$ 115,03, enquanto na categoria jovem essa diferenca é de R$ 159,43
ambas remuneradas pelas bonificagGes aplicada de 7 e 8%, respectivamente, sobre o peso de
carcaca, correspondendo a um aumento na receita de 9,35% para os superjovens e de 9,27%
para os jovens. Os custos por kg de ganho de peso (R$ 4,88 e R$ 4,23) sdo 13,49% superior e
1,63% inferior ao preco pago pelo boi gordo (R$ 4,30) para as categorias superjovem e

jovem, respectivamente.
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Em relacgdo a participacdo dos itens que compdem os custos fixos a depreciacdo foi o item de

maior participagdo com 57,62% para 0s animais superjovens e 54,45% para 0s jovens,

seguido pelos custos com oportunidade da terra e oportunidade de instalacdes, maquinario

(Tabela 4). Estes itens ndo representam desembolso por parte do empresario rural, porém

devem ser levados em conta para que ndo haja descapitalizacéo do produtor.

J& para os itens que compdem os custos variaveis a maior participacao se deu pela aquisicdo

dos animais com destaque para a categoria dos animais jovens (73,26%), sendo que para 0s

superjovens este item apresentou valores mais baixos (48,36%), seguidos pela participacédo

relativa dos custos com alimentacdo, na qual os valores se inverteram tendo os animais

superjovens maiores valores relativos quando comparado com os jovens (46,32% vs 23,63%,

respectivamente).

Tabela 4: Participacédo relativa dos componentes dos custos do confinamento de acordo

com a categoria de abate.

Componentes (%) Categoria
S.jovem* S.jovem 7%? Jovem? Jovem 8%*
Custos Fixos® 1,00 1,00 0,48 0,48
;euﬂge:rfgsgs) (instalagbes, maquinas e 5762 57,62 54.45 54.45
;puoi:)t;rrrl]ﬁ:\tcéi) (instalagBes, maquinas e 8,00 8,00 1472 1472
Oportunidade terra 34,30 34,30 30,84 30,84
Custos Variaveis® 99,00 99,00 99,52 99,52
Compra do animal magro 48,36 48,36 73,26 73,26
Controle sanitario 0,17 0,17 0,20 0,20
Alimentacéo volumoso 24,91 24,91 10,21 10,21
Alimentacdo concentrado 21,41 21,41 13,42 13,42
Maéo-de-obra contratada/diarista 0,69 0,69 0,30 0,30
Assisténcia técnica 1,04 1,04 0,44 0,44
Outros 1,45 1,45 1,34 1,34
Oportunidade capital investido 1,96 1,96 0,84 0,84
Custo operacional efetivo
Compra do animal magro 49,33 49,33 73,88 73,88
Controle sanitario 0,18 0,18 0,21 0,21
Alimentacdo volumoso 25,40 25,40 10,29 10,29
Alimentacéo concentrado 21,84 21,84 13,53 13,53
Mao-de-obra contratada/diarista 0,71 0,71 0,30 0,30
Assisténcia técnica 1,06 1,06 0,45 0,45
Outros 1,48 1,48 1,35 1,35
Depreciacdo/COT 0,59 0,59 0,29 0,29
COE/COT 99,22 99,22 99,65 99,65
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'Superjovem castrado, “Superjovem castrado 7% de bonificagdo de carcaca, *Jovem castrado, * Jovem castrado
8%_ ge _bonificagéo de carcaca, *em relacéo aos custos variaveis, °somatério da participago relativa dos custos
variavels

Quando é utilizada a metodologia de Custo Operacional, proposta por Matsunaga et al.
(1976), o comportamento da composi¢do dos custos ndo difere em termos relativos a
metodologia dos Custos Fixos e Variaveis. O COE representa o desembolso médio feito pelo
produtor para custear a atividade e representou 99,22% e 99,65% do COT para a categoria
superjovem e jovem, respectivamente.

Os custos com depreciagdo representaram 0,59% e 0,29% do COT para as categorias
superjovem e jovem, respectivamente. Estes resultados estdo de acordo com Lopes et al.
(2007) que avaliaram o confinamento em bovinos em escala de producéo, demonstrando ter a
mesma influéncia no COT e, portanto, na lucratividade da atividade, devido a otimizacdo da
estrutura fisica da empresa, aumentando a escala de producdo até determinados niveis,
reduzindo o custo operacional total por unidade. Lopes e Magalh&es (2005) verificaram em
seu trabalho sobre um estudo de caso de confinamento no estado de Minas Gerais, que
terminou 3.583 animais Nelore e mesticos, participacbes da depreciacdo em relacdo ao COT
de 1,74%.

A margem bruta, margem liquida e lucro sdo informagdes tradicionalmente relacionadas com
o retorno do investimento (PACHECO et al., 2014). A margem bruta (Tabela 5) apresentou
valores negativos para os animais superjovens (R$ -97,05), no entanto quando foi aplicada a
bonificacdo este indicador passou a ser positivo (R$ 17,98), isto indica, segundo Simdes et al.
(2006), que a atividade é viavel a curto prazo. J& para a categoria jovem a margem bruta foi
positiva para ambas as situacdes, aplicacdo ou ndo de bonificacdo, R$ 83,50 e 242,92,
respectivamente, isso demonstra a capacidade do investimento manter-se a curto prazo,
considerando que o confinamento é uma atividade que tem ciclo curto, menor que um ano.

A viabilidade econbémica em médio prazo pode ser verificada pela margem liquida. No
presente estudo a mesma apresentou comportamento similar aos da margem bruta, tendo a
categoria superjovem apresentado valores negativos (R$ -107,37) sem bonificacdo, e
positivos com bonificacdo (R$ 7,65), j& 0s jovens apresentaram valores positivos
independentemente da aplicacio da bonificagdo. E importante a atividade manter-se a médio
prazo, pois considera-se estar o investidor capitalizado para futuros reinvestimentos com
instalagBes e maquinarios, ja que a margem liquida é a diferenca entre a receita e as despesas

operacionais somada a depreciacio (SIMOES et al., 2006).
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O lucro foi negativo para a categoria superjovem, independente da aplicacdo de bonificacao,
R$ -149,88 e -34,86, nesta mesma ordem. J& 0s animais jovens apresentaram lucro positivo
sem aplicacdo de bonificacdo (R$ 57,80) e também com aplicacdo de bonificacdo (R$
217,22), resultando em uma diferenca entre as idades de abate de R$ 159,43. Este valor
ressalta a importancia do pecuarista de buscar por animais de qualidade e genética superior,
que permitam no momento da venda a valorizagdo do investimento anteriormente realizado.

Tabela 5: Médias para indicadores financeiros estimados por animal, de acordo com a
categoria de abate.

Indicadores Categoria
S.jovem! S.jovem 7% Jovem® Jovem 8%*

TMA (% a.m) 0,5965 0,5965 0,5965 0,5965
Margem Bruta (R$) -97,05 17,98 83,50 242,92
Margem Liquida (R$) -107,37 7,65 78,43 237,85
Lucro (R3) -149,88 -34,86 57,80 217,22
VPL (R$ animal'l) -158,63 -46,97 55,53 213,07
IBC 0,93 1,00 1,05 1,14
ROIA (%) -1,25 -0,01 1,48 4,45
TIR (% a.m.) -2,55 -0,31 3,86 13,12
MTIR (% a.m.) -1,50 -0,20 2,24 6,75
PBd (meses) 6,47 6,00 3,83 3,51

Superjovem, “Superjovem 7% de bonificacdo de carcaca, ° Jovem, * Jovem 8% de bonificacéo de carcaca

Ferreira et al. (2009) estudaram a terminacdo em confinamento de animais superjovens de
diferentes grupos genéticos e verificaram margem bruta média de US$ 0,15 kg™, margem
liquida média de US$ 0,12 kg e lucro médio de US$ 0,006 kg™, concluindo que, nesta
situacdo, a atividade ndo é lucrativa o suficiente quando comparada com outros investimentos
pecuarios. Lopes et al. (2011), em um estudo de caso sobre confinamento de animais Red
Norte e Nelore, no estado de Minas Gerais, verificaram margem bruta média de R$ -64,35
'animal, margem liquida média de R$ -72,37 e lucro médio de R$ -82,06 animal™.

A analise dos indicadores econdmicos nos permite visualizar melhor a viabilidade econémica
da atividade de acordo com a categoria e as bonificagbes (Tabela 5). O VPL negativo para a
categoria superjovem nos mostra que ndo € possivel recuperar o investimento inicial feito por
animal, e que seria melhor se o investimento inicial tivesse sido aplicado a TMA. Ja a
categoria jovem apresentou para o VVPL valores positivos, com e sem bonificagdo, mostrando
ser possivel recuperar o investimento inicial e também a aplicacdo do mesmo no mercado

financeiro a 0,5965% a.m., restando positivamente a importancia de R$ 55,53 e 213,07 para a
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venda dos animais sem e com bonifica¢do. Pacheco et al. (2012) verificaram VPL médio de
R$ 8,73 por animal em seu estudo sobre confinamento de bovinos abatidos com diferentes
pesos, e comentam, também, que houve possibilidade do investimento em qualquer uns dos
pesos de abate gerar excedente atualizado para o peso de abate.

Os resultados nos mostram que para cada R$ 1,00 investido na atividade, a categoria
superjovem sem bonificagdo retornou R$ 0,93 e os animais bonificados R$ 1,00, sendo a
mesma considerada inviavel. Para a categoria jovem esse retorno foi de R$ 1,05 para os
animais ndo bonificados, e de R$ 1,14 para os bonificados, demonstrando ter a atividade
retorno positivo.

O ROIA, nos permite visualizar a rentabilidade da atividade. Interpretando os valores,
pode-se dizer que o retorno para a categoria superjovem é -1,25% abaixo do que seria
alcancado com o investimento na TMA. Para a categoria jovem essa rentabilidade foi de
1,48% para os animais ndo bonificados e de 4,45% para os bonificados Estes valores
demonstram que a atividade teria apresentado resultado positivo em relagcdo ao investimento
do capital em outra capitacdo de renda, neste caso a aplicacdo na poupanca. Pacheco et
al.(2014) constaram IBC médio de 0,89 e ROIA meédio de -10,06% para animais abatidos
recebendo diferentes propor¢des de cana de aglcar e concentrado, concluindo que, naquela
situacdo, o confinamento ndo era uma atividade atrativa.

A TIR define o limite superior para variagdo da TMA, e a proximidade entre as duas
indica risco para implantacdo do projeto. No presente estudo a simulacdo nos mostra que o
confinamento de animais superjovens € uma atividade de risco, pois a TIR ficou abaixo da
TMA mesmo com a aplicacdo de bonificagdo. Os animais jovens apresentaram valores acima
da TMA, tendo os animais ndo bonificados alcancado valores de 3,86% e os bonificados de
13,12%. Coan et al. (2008) relatam valores de TIR bem acima da TMA, alcancando até taxas
de 11,09% para animais confinados recebendo silagem de milho como fonte de volumoso.

A MTIR apresentou 0 mesmo comportamento da TIR, com valores abaixo da TMA
para a categoria superjovem, e valores acima para 0s jovens com e sem bonificacdo, isto
possibilita, além de verificar o verdadeiro risco associado, visualizar a verdadeira taxa interna
de retorno da atividade, ja que na TIR os fluxos de caixa positivo seriam reaplicados a propria
TIR e ndo as verdadeiras taxas de remuneracdo praticadas no mercado.

O PBd permite observar o0 tempo necessario para a recuperagdo do investimento e tambem
como uma medida do risco, quanto maior o tempo para recuperagédo do capital investido,
maior o risco do projeto (KREUZ e SOUZA, 2006). No presente estudo o PBd apresentou
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valores maiores do que os periodos de confinamento para ambas as categorias, mesmo quando
a bonificacdo foi aplicada, logo, interpretando tal indicador, podemos afirmar que o projeto
tem alto nivel de risco. Pacheco et al. (2014) verificaram PBd superior ao periodo de
execucdo do projeto (5 meses), e comentam que nesses casos a chance de prejuizo € grande. O
mesmo comportamento é constado por Pacheco et al. (2012). Espera-se, no caso de
terminagdo em confinamento, que o PBd retorno valores proximos ou iguais ao nimero de

periodos para execucdo do projeto.

5. Concluséao

Dentre os custos fixos, a depreciagdo apresentou os maiores Vvalores, seguido pela
oportunidade da terra e oportunidade das instalagoes.

Dentre os custos varidveis, a aquisi¢cdo dos animais foi o item de maior desembolso. Em
seguida vem a alimentacdo, tendo os superjovens apresentado um gasto mais representativo
com a fragdo volumosa.

Ao analisarmos os indicadores conjuntamente, podemos perceber que o confinamento de
animais de categoria superjovem € invidvel neste cenario especifico. Isto é confirmado pela
analise de VPL negativo para ambas as condicBes e pela TIR abaixo da TMA, o que
juntamente com o PBd acima do periodo de execucdo do projeto, indicada inviabilidade e
risco de implantacdo. J& para a categoria jovem os indicadores demonstram a viabilidade do
empreendimento, porém, o PBd acima do periodo de execucédo do projeto indica risco.

O confinamento de bovinos de corte no estado do Rio Grande do Sul vem crescendo nos
ultimos anos, em razdo da expansdo das areas de agricultura. Com isso € necessario
intensificacdo dos sistemas, bem como o aumento das areas agricolas pode aumentar a oferta
de produtos como milho e soja, esséncias para a dieta. Com base nisto, fica evidente a
necessidade de uma andlise bem estruturada dos custos e da viabilidade da atividade fazendo
uso conjunto dos indicadores para auxiliar a tomada de decisao.

Os programas de bonificacdo de carcaca adotados pelos frigorificos podem tornar viavel o

confinamento de bovinos no Rio Grande do Sul.
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