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RESUMO

Este trabalho consiste em analisar a viabilidade econémica e financeira da implantacao de silo
de secagem e armazenagem de grdos em propriedade rural no municipio de Cerro Largo/RS.
Para a pesquisa foram utilizadas conversas com o proprietario e coleta de dados documentais.
Estas serviram como base para a realizacdo das analises financeiras e econdémicas. Além
disso, coletaram-se dados de unidades de terceiros, onde o produtor deposita a producdo
atualmente. Obteve-se o valor orgado para a estrutura, bem como os valores de receita e
economia de custos gerados pela estrutura. Atraves desses dados, tem-se o fluxo de caixa base
para os calculos. Também foram efetuados célculos do Valor Presente Liquido, Taxa Interna
de Retorno e Payback, sendo realizada a analise de viabilidade financeira da implantacdo da
estrutura. Foram realizados célculos da lucratividade, analise Custo Volume Lucro, em que
encontra-se a margem de contribuicdo, ponto de equilibrio contabil, econémico e financeiro,
margem de seguranca e grau de alavancagem, obtendo assim a analise da viabilidade
econbmica. Os resultados foram obtidos levando em consideracdo valores de recursos
proprios em comparagdo com recursos de terceiros. A partir dessa simulagdo, destacam-se
indicadores financeiros e econdmicos que foram marcantes, no caso dos indicadores
financeiros o Valor Presente Liquido e a Taxa Interna de Retorno apresentaram valores
positivos, em que houve a recuperacdo do valor or¢ado para a estrutura somente no caso de
recursos proprios, enquanto recursos de financiamentos apresentaram inviabilidade de
implantacdo da estrutura. Os indicadores econdémicos mais marcantes foram os pontos de
equilibrio, que destacam a quantidade necessaria a ser produzida para que ndo ocorra prejuizo
com a implantacdo da estrutura. Posteriormente a realizacdo da analise dos indicadores de
viabilidade, obteve-se resultado satisfatério na implantacdo da unidade com recursos préprios,
gerando retorno ao proprietario dentro do periodo estimado de 10 anos. Ja utilizando recursos
de terceiros o projeto apresentou inviabilidade, pois apresenta retorno apenas do investimento,
néo apresentando o retorno desejado.

Palavras-chave: Anéalise de Viabilidade. Fluxo de Caixa. Estrutura Armazenadora.



ABSTRACT

This work consists of analyzing the economic and financial viability of the silo drying and
storage of grains in rural property in the municipality of Cerro Largo/ RS. The analysis period
lasted from August 2017 until the end of July 2018. For the research, methods of interviews
with the owner and collection of documentary data were used. These served as a basis for
conducting financial and economic analyzes. In addition, data were collected from third and
party units, where the producer currently deposits his production. We obtained the budgeted
value for the structure, as well as the revenue and cost-savings values generated by the
structure. Hrough these data, we have the base cash flow for the calculations. In addition to
this, the NPV, TIR, ILL and Payback calculations were carried out, through which the
financial feasibility analysis of the implementation of the structure was carried out.
Profitability calculations are performed, Cost Profit Analysis, where the contribution margin,
economic and financial break-even point, safety margin and degree of leverage are obtained,
obtaining through them the analysis of economic viability. The results were obtained taking
into account values of own resources in comparison with resources of third parties. From this
simulation, financial and economic indicators were outstanding, in the case of financial
indicators, NPV and IRR presented positive values, where the value budgeted for structure
was only recovered in the case of own resources, while financing resources presented
implantability of the structure. In economic indicators, the equilibrium points that highlight
the quantity needed to be produced so that there is no damage with the implementation of the
structure. Subsequently, the analysis of feasibility indicators obtained a satisfactory result in
the implementation of the unit with own resources, since the amount budgeted for structure is
not high, generating return to the owner in a short period of time. Already using third-party
resources, the project presented non-viability, since it returns only the investment, not
presenting a desired return.

Keywords: Feasibility Analysis. Cash Flow. Storage Structure.
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1 INTRODUCAO

Desde os primordios da civilizacdo humana, o homem buscou formas e tecnologias
capazes de armazenar alimentos por determinado periodo de tempo, tendo como finalidade
possibilitar o consumo em periodos de escassez ou falta de colheitas. Segundo Brand&o
(1989) apud Ottonelli (2011), estas tecnologias podem estar relacionadas com o fato de que o
homem pré-historico tenha perdido seu habito de cacar e tenha passado a comportar-se como
cultivador e criador, e 0 excedente de sua producgédo tenha sido armazenado em local que
atualmente conhecemos como silo.

Esses armazéns pré-histéricos possuiam a finalidade de armazenar os graos para o
sustento da familia em primeiro momento, sendo possivel que com o passar dos anos e o
aprimoramento constante das tecnologias, 0s armazéns tenham aumentado seus tamanhos para
atingir volumes cada vez maiores, tendo como consequéncia o surgimento das primeiras
comunidades ou vilas, possibilitadas pela producdo de alimentos em quantidades excedentes
nas propriedades e com formas de troca ou comercializacdo (Brand&do (1989) apud Dessbesell
(2014)).

Com o passar dos anos e 0 avango dessas tecnologias de armazenamento e logistica,
chegamos aos patamares atuais. Para Puzzi (1977) apud Dessbesell (2014), a producédo
agricola tende a concentrar-se em curtos periodos de tempo, enquanto que o consumo das
cidades ou industrias € constante, ndo varia exponencialmente conforme o tempo, dessa forma
existe a necessidade constante de estudar técnicas de armazenagem, pois & crescente a
demanda de armazenagem para possibilitar a retencdo de produtos até o consumo final, sem

que ocorram alteracGes nas caracteristicas e qualidade dos produtos.

1.1 Tema da Pesquisa

O tema central deste trabalho € uma proposta de estudo das questdes técnicas e de
viabilidade financeira e econémica de um projeto rural, com desejo de implantacdo de uma
estrutura de classificagcdo, secagem e armazenagem de grdos em uma propriedade rural na
regido das Missbes, no Estado do Rio Grande do Sul, especificamente na cidade de Cerro

Largo.
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1.2 Problema

Diante do exposto, apresenta-se como problema deste estudo: Qual a viabilidade
econdmica e financeira da implantacdo de um silo para secagem e armazenamento de graos

em uma propriedade rural do municipio de Cerro Largo/RS?

1.3 Objetivos

Segundo Goncalves (2008), os objetivos constituem um trabalho cientifico com a
finalidade de almejar determinada meta com a realizacdo da pesquisa. S&0 0s objetivos que
possuem a capacidade de delimitar, ao pesquisar, 0 que deve ser realizado durante a execugéo
do trabalho, bem como as formas pelas quais o trabalho deve ser executado. Dentro dos
objetivos existe uma subdivisdo, composta pelo objetivo geral e objetivos especificos. O
objetivo geral apresenta uma visdo mais ampla do estudo cientifico, possuindo metas de longo
alcance ou longo prazo de retorno, sendo que na quase totalidade dos casos o objetivo geral
tende a atender e resolver as demandas levantadas a partir do problema. A execu¢do do
objetivo geral remete a necessidade de sua divisdo, sendo necessaria, na maior parte dos
casos, a subdivisdo em objetivos especificos, conforme descrito por Gongalves (2008). Esta
divisdo busca delimitar metas mais especificas e de curto prazo de atuacdo, onde a juncéao

desses objetivos tende a conduzir ao desfecho do trabalho.

1.3.1 Objetivo geral

Analisar a viabilidade econdmica e financeira da implantacdo de silo de secagem e
armazenamento de grdos em propriedade rural no municipio de Cerro Largo/RS.

1.3.2 Objetivos especificos

a) ldentificar as linhas de financiamento para implantacdo do silo de secagem e
armazenamento de graos;

b) Analisar os principais indicadores de viabilidade financeira na implantacdo do silo
de secagem e armazenamento de graos;

c) Analisar os principais indicadores de viabilidade econémica na implantac&o do silo
de secagem e armazenamento de graos;

d) Diagnosticar e propor alternativas para implantagdo do silo de secagem e
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armazenamento de graos.

1.4 Justificativa

E de relevancia um projeto de estudo nesta area, pois através dele é possivel colocar
em pratica grande parte dos conhecimentos obtidos em sala de aula, sendo uma forma de
melhorar o aprendizado. Para a universidade, a pesquisa serve como forma de conhecimento e
divulgacdo dos experimentos, além de servir de base para possiveis trabalhos na area. Para a
propriedade, de uma forma geral, este trabalho apresenta grande importancia, pois demostra a
real capacidade financeira para viabilizacdo do projeto.

De outro modo, demonstra o resultado econémico desse investimento, exigindo
determinado periodo de tempo para o inicio do retorno financeiro; logo, o estudo auxilia
diretamente o produtor na tomada de decisdo. Diante da sociedade em geral, € importante este
tipo de pesquisa, pois trata de uma questdo de desenvolvimento econdmico e social,
contribuindo para o desenvolvimento da atividade rural em uma regido essencialmente
agricola.

O principal fator de desejo do produtor, pela anélise do investimento nesta area da
producdo, baseia-se nas dificuldades encontradas no momento de entrega ou comercializacdo
do produto em unidades de terceiros. Uma dificuldade frequentemente encontrada surge
qguando as unidades de recebimento estdo recebendo maiores volumes de cereais que sua
capacidade de secagem. Nesses casos, ndo ocorre o recebimento devido, em funcao da lotagéo
dos silos ou moegas, deixando o produtor com a producdo no campo, ou Mmesmo em cima de
caminhdes a espera da descarga.

Além desses fatores, pode-se considerar como problema casos de ma administracao
das unidades de recebimento e, consequentemente, sua faléncia, acarretando na retencéo dos
grdos ou ndo pagamento deles. Devido a essas dificuldades surge a necessidade de avaliar-se a
possibilidade de implantacdo de uma unidade de armazenagem de grdos na propriedade,
fazendo com que o produto ndo saia dela até 0 momento de sua comercializagdo ou consumo.

Por essas dificuldades, decidiu-se realizar a analise da producdo da propriedade, para
estudar a viabilidade da implantacdo dessa unidade de classificagdo, secagem e armazenagem
de grdos. Com a possibilidade de operar um silo na propriedade, o produtor encontra
vantagens, como obtencdo do acesso ao proprio grdo produzido, escolha dos melhores
momentos para comercializacdo do produto, agregagé@o de valor ao produto, possibilidade de

producdo de variedades especificas para determinado mercado. Outra vantagem é a
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possibilidade de colheita continua, devido a disponibilidade do silo na propriedade, sem que o
produtor enfrente problemas como a demora na hora da descarga, ou mesmo de ndo possuir

local adequado para o deposito do grao.

1.5 Estrutura do trabalho

Para melhor compreensdo deste trabalho, realizou-se a divisdo em cinco partes. No
inicio encontra-se a introducdo do projeto, juntamente com o tema da pesquisa, bem como o
problema abordado. Na sequéncia, apresentam-se 0s objetivos gerais e especificos que
indicam o rumo do trabalho. Como penultima secao desse capitulo apresenta-se a justificativa,
que demonstra a relevancia do estudo, que por sua vez procura analisar e verificar a
importancia que a pesquisa traz para as demais propriedades rurais, bem como para estudantes
da area ou mesmo para a comunidade em geral.

Na sequéncia, é apresentado o referencial tedrico que aborda temas importantes para o
entendimento do trabalho. Posteriormente, encontra-se a metodologia, em que é apresentada a
maneira na qual o trabalho foi realizado. A analise dos resultados aparece a seguir, contendo o
levantamento do valor orcado para a estrutura, juntamente com a simulacdo de receitas e
despesas da unidade propria e de terceiros, demonstrando os resultados de indicadores
financeiros e econdmicos. Por fim, encontram-se as referéncias bibliograficas, que buscam

nominar os autores e obras bases para a realizacao do trabalho.
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2 REFERENCIAL TEORICO

Para 0 melhor entendimento deste estudo, subdividiu-se o referencial tedrico em
assuntos e temas pertinentes a real compreensdo da sua finalidade, bem como os conteidos
explicativos sobre questdes dele. Este referencial € composto por assuntos como a real
situacdo da armazenagem de grdos no Brasil, juntamente com explicacdes de diversos
modelos de estruturas de classificacdo e secagem de grdos utilizados, atualmente, no pais.
Complementa-se este capitulo com os indicadores de andlise financeira e econdémica que
foram utilizados para a discussdo do tema da analise de viabilidade do projeto, em que pode-
se citar o Orcamento de Capital, Valor Presente Liquido, Playback, Taxa Interna de Retorno e
indice de Rentabilidade.

Posteriormente, apresentam-se os indicadores de analise financeira, tendo como
principais temas abordados: Ponto de Equilibrio Contabil, Econdmico e Financeiro, Margem
de Contribuicdo e Seguranca, Indice de Lucratividade, Grau de Alavancagem e a Relacdo de
Custo, Volume e Lucro. Finaliza-se esse capitulo com um conjunto de estudos cientificos

utilizados como referéncias para a realizacéo deste estudo.

2.1 REALIDADE BRASILEIRA DA SECAGEM E ARMAZENAGEM DE GRAOS

Segundo Elias et al (2017), com o crescente aumento na urbanizacdo das cidades e a
alteracdo nos habitos de consumo desse ambiente, hd em especial o surgimento de novos
modelos de producdo, sendo essa mudanca diretamente ligada ao processo de globalizacao,
em que encontram-se agricultores cada vez mais tecnificados em relacdo a forma de trabalho,
bem como atentos as margens e receitas de producdo. Essas margens vém decrescendo, nos
ultimos tempos, devido a urbanizacdo, que induz o campo a produzir alimentos com pregos
acessiveis a populacdo em gera; logo, tem-se um processo produtivo mais focado nos
minimos detalhes da producéo; sendo assim, ocorre o aumento dos cuidados com o indice de
perda nas colheitas e em pos-colheita.

Conforme Elias et al (2017), no periodo conhecido como pos-colheita encontram-se
todos os processos envolvendo o produto até o consumo final. Na histéria da armazenagem de
gréos, percebeu-se um aumento dos investimentos em estruturas de armazenagem, decorridos
no periodo posterior aos anos 1960-1970, quando a revolucdo verde aumentou a producdo,
com o advento de diversas formas e modelos de produgéo capazes de aumentar o rendimento

das plantas. Como no Brasil a maior parte da producdo de gréos é oriunda de pequenos e
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médios produtores rurais, ha nessa faixa de producdo a menor taxa de produtores assistidos, e
formas de armazenagem da producdo em que ocorre grande perda da producdo de gréos,
devido a incapacidade de armazenamento ou pelas inadequacGes das estruturas existentes.

Segundo Oliveira (2017), o principal objetivo de armazenar grdos na propriedade
consiste em manter a qualidade do produto oriundo do campo; logo, boas préticas agricolas
sdo realizadas no campo, para que seja possivel manter a qualidade da producdo durante os
processos que envolvem a armazenagem. Conforme Weber (2005), existe um crescimento
lento da capacidade de armazenamento no Brasil, sendo que a producédo agricola de gréos
cresce em ritmo superior ao crescimento da armazenagem. Segundo a Companhia Nacional de
Abastecimento (CONAB, 2016), aproximadamente 17,7 mil unidades de armazenamento
estdo cadastradas no sistema nacional de armazenamento, sendo que elas possuem capacidade
de armazenar 152 milhdes de toneladas de grdos. Porém, esse volume € insuficiente para
armazenar todos 0s graos produzidos durante o ano agricola, pois estima-se uma produgdo em
torno de 210,3 milhdes de toneladas de grdos na safra de 2015/2016. Consequentemente,
existe um déficit de espaco de armazenagem estimado em 58,8 milhdes de toneladas.

Seguindo as recomendacdes da Organizacdo das Naces Unidas Para Alimentacdo e
Agricultura (FAO) apud Oliveira (2017), a capacidade estatica de armazenamento de gréos de
uma nacdo deve ser 1,2 vezes maior que sua real producdo; assim sendo, o déficit de
armazenagem no Brasil seria de cerca de 70 milhdes de toneladas. Seguindo esta linha de
pensamento, na atualidade brasileira existe uma quantidade de estruturas de armazenagem em
condicdes inadequadas para o recebimento e armazenamento da producdo, por estarem em
condicBes fisicas que ndo atendem aos requisitos basicos de uma boa armazenagem; sendo
assim, a falta de estruturas de armazenagem seria ainda maior, em propor¢do desconhecida
atualmente.

No mercado global atual, existe uma crescente demanda por alternativas de
diversificacdo da producdo ou mesmo por formas de diferenciacdo do produto em relagcdo aos
concorrentes (OLIVEIRA, 2017). Em um mercado globalizado e altamente competitivo, a
estratégia para a diferenciacdo de produtos tem sido cada vez mais priorizada, visando agregar
valor, reduzir perdas ao longo da cadeia produtiva e manter ou ampliar a participacdo no
mercado. O setor de gréos, tradicionalmente caracterizado por commodities esta cada vez
mais orientado para a diferenciacdo de produtos e para a segmentacdo de mercado, com o
objetivo de preservar suas caracteristicas e assegurar a homogeneidade (OLIVEIRA, 2017).
Assim, o principal papel esta relacionado ao alto indice de venda de grdos anteriormente a

colheita, ou mesmo nos periodos iniciais da colheita, podendo haver tambem a possibilidade
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de armazenamento da safra. Essa retencdo da colheita possibilita que o produtor rural possa
definir o melhor momento para a comercializacdo do grdo salvo na propriedade. Um efeito da
comercializacdo antecipada podera causar a falta de produto no mercado interno, devido ao
alto indice de exportacédo ocorrido pela falta de armazenagem, ou pela auséncia de produto em
anos de frustacédo de safra (WEBER, 2005).

2.2 MODELOS DE ESTRUTURAS DE SECAGEM E ARMAZENAGEM DE GRAOS

Conforme Puzzi (1986) apud Ottonelli (2011), uma estrutura de armazenagem é o
local onde sdo depositados os gréos produzidos para uma futura comercializacdo ou consumo.
Devido a esse fator, o produto entregue nesses locais deve ser deixado no destino final, com a
mesma qualidade do momento da colheita. Além disso, € uma ferramenta indispensavel para a
manutencdo da competitividade agricola, devido a agregacédo de valor ao produto. Outro fator
importante para o incentivo da producdo agricola baseia-se na disponibilidade de unidades de
armazenamento. Isso possibilita que o produtor tenha um local confidvel para depésito e
comercializacdo da sua producdo. Para o0s consumidores finais, as unidades de
armazenamento tém a funcédo de regular os precos de mercado, pois possibilitam a garantia de
oferta constante de produto, estabilizando assim os precos no médio prazo (PUZZI, 1986).

Dentre as diversas formas de estruturas de armazenagem de grdo na forma a granel,
podemos citar silos metalicos, de alvenaria e silos bolsa. Segundo Filho et al (2008),
atualmente os silos metélicos sdo as estruturas mais comuns encontradas nas unidades
armazenadoras, sendo compostas por estruturas cilindricas fabricadas em chapas metélicas de
dimensbes variadas, dependentes da quantidade de massa de grdo a ser armazenada na
estrutura. Na maior parte dos casos sao compostas por sistemas de aeracao forgcada, sendo esta
responsavel pela secagem dos graos ou manutencdo da temperatura dos graos.

Para Filho et al (2008), em unidades de armazenagem podem ser encontradas também
estruturas responsaveis pela realizacdo da secagem dos grdos, que sdo compostas por
estruturas metalicas verticais, sendo que a massa de grdos é deslocada enguanto entra em
contato com a inducdo de ar, em altas temperaturas oriundas do sistema de agquecimento,
também chamado de fornalha. Essa passagem de ar entre 0s grdos é responsavel pela sua
secagem. As principais vantagens dessa forma de armazenagem consistem no custo beneficio,
pois as unidades metalicas possuem custos de instalagio menores em relacdo as demais
estruturas encontradas no mercado, possuindo como principal desvantagem a possibilidade de

rompimento quando ultrapassada a capacidade recomendada da estrutura, ou em casos
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excepcionais, como em intempéries.

Conforme Filho et al (2008), outra estrutura capaz de abrigar grdos na forma a granel
baseia-se em estruturas de alvenaria, sendo construidas em forma cilindrica, com altura e
dimensGes variantes, podendo ser responsaveis pela armazenagem dos grdos, bem como pelo
processo de secagem deles. Uma vantagem encontrada nesse modelo de estrutura consiste na
inalteracdo da temperatura da massa de grdos, que possui contato com as paredes laterais;
assim sendo, é muito indicada para armazenamento de sementes, pois elas perdem potencial
germinativo com alteracbes na temperatura. A principal desvantagem desse modelo de
estrutura consiste no valor inicial do investimento, sendo superior em comparagdo com as
demais formas de armazenagem.

Um modelo de armazenagem alternativa baseia-se na utilizacdo de silos bolsa.
Segundo a fabricante Marcher do Brasil, os silos bolsa sdo constituidos por uma bolsa
horizontal de polietileno de 250 micras divididas em trés camadas. Os gréos sdo armazenados
nessas estruturas apos sua limpeza e secagem, sendo que nessa forma existe a demanda por
uma maquina ensacadora dos grdos, em que a massa de grdos € bombeada para dentro da
estrutura. Segundo o mesmo fabricante, ndo existe alteracdo dos teores de umidade ou peso
dos gréos quando depositados na estrutura, podendo ser depositada em qualquer local da
propriedade, onde pode permanecer por um periodo de até um ano. Como esses silos séo
compostos por estruturas plasticas, deve-se ter o devido cuidado com a fiscalizagdo da
integridade da estrutura, pois com o passar do tempo e possivel acdo de intempéries ou
pragas, a integridade dos componentes plasticos pode ser colocada em risco.

Outro modelo de estrutura para pequenas propriedades rurais baseia-se em uma
estrutura indicada pela Empresa Brasileira de Extenséo Rural (EMATER). Conforme Rabelo
et al (2014), a estrutura indicada pela EMATER possui como base uma estrutura cilindrica de
alvenaria. As suas dimensdes sdo calculadas a partir da necessidade de armazenamento da
propriedade. A secagem é realizada por uma turbina capaz de injetar ar dentro da estrutura,
fazendo com que na passagem do ar pela massa de graos eles percam umidade. J& o processo
de classificacdo é realizado por uma maquina classificadora, na sequéncia o armazenamento
da massa de graos € realizado em estruturas similares as de secagem, ou na propria estrutura

quando ndo houver maiores volumes para serem secados.

2.3 VANTAGENS DE ARMAZENAR NA PROPRIEDADE

Seguindo a légica de Ottonelli (2011), armazenar dentro da propriedade rural possui
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importancia fundamental na sua autonomia, pois com os grdos em deposito na propriedade, o
produtor tende a definir o melhor momento para comercializar o produto, evitando assim as
pressdes de mercado. Ainda conforme Ottonelli (2011), outra vantagem baseia-se no principio
de consumir o proprio produto na propriedade, ou seja, em locais em que a propriedade
trabalha com criacdo de animais, surge a demanda acentuada por racdo para alimentagédo
animal. Assim, o proprietario possui o gréo disponivel no local, ndo sendo obrigado a pagar
valores referentes a custos de frete da vinda do produto até o local, bem como dispe do
préprio produto. Segundo Dessbesel (2014), outra vantagem encontrada em locais com
estrutura de armazenagem consiste na possibilidade de producdo de culturas alternativas, as
quais podem agregar valor ao produto final devido & qualidade, ou pelo fator de ndo existir
local adequado para o recolhimento do produto.

A maior das vantagens encontradas por Dessbesel (2014) consiste na possibilidade de
barateamento dos custos sobre 0s processos de secagem e armazenagem, pois na maior parte
dos casos as unidades armazenadoras de terceiros tendem a cobrar taxas de descarga e de
servicos em periodos de grande procura. Nos periodos de entressafra, onde existe baixa
disponibilidade de grdos, essas unidades tendem a buscar negocios baixando aliquotas de
cobranca ou extinguindo-as, com a finalidade de adquirir gréos disponiveis nas propriedades.
Assim, a diminuicdo das aliquotas tende a favorecer o produtor. Existem casos de unidades
beneficiadoras de grdos que, em periodos de entressafra, aumentam consideravelmente os

valores pagos pelos graos, atraindo assim os produtores, gerando uma renda extra.

2.4 INDICADORES DE ANALISE FINANCEIRA E ECONOMICA DO PROJETO

2.4.1 Orcamento de capital

“Orcamento de Capital € o processo que envolve a geracdo de propostas de
investimento no longo prazo. Consiste em avaliar, analisar, selecionar, e acompanhar a
melhor proposta, visando maximizar a riqueza dos proprietarios da empresa” (SOUZA, 2001).
Segundo Braga (2015), o orcamento de capital é considerado como uma ferramenta para a
tomada de decisdo, pois busca esclarecer as perguntas de onde, como, quando e quanto
investir, possui como funcdo principal definir qual € o melhor investimento a partir do indice
de retorno, sendo considerado como ganho de capital em comparagédo ao que foi investido, e
assumindo o risco de ocorrer perdas no investimento.

Souza (2001) considera que elaborar um orgcamento significa planejamento futuro da
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empresa para alcancar seus objetivos, estando sujeita a imprevistos que podem alterar o
andamento desse plano. Para a elaboracdo de um orcamento € importante que a empresa
realize uma andlise de tudo que pode ocorrer no planejamento or¢camentario. Diante disso, é
importante que exista um acompanhamento desse planejamento, para verificar o seu
desempenho e analisar se 0s objetivos anteriormente estabelecidos estdo sendo cumpridos.
Além disso, é necessario identificar a existéncia de desvios no planejamento.

Segundo Souza (2001), o processo de or¢camento de capital pode ser divido em quatro
fases. A primeira é 0 processo administrativo, em que ocorre a criacdao das ideias de
investimentos que dependem da empresa. Segundo pesquisas, 0s melhores planos partem das
pessoas que estdo mais envolvidas com a empresa; por exemplo, funcionarios que estdo
trabalhando no setor. A segunda fase envolve a avalia¢do dessas ideias, em que sdo colocados
os planos e 0s objetivos que a empresa possui, para analisar qual das propostas apresenta
viabilidade para a empresa, tendo na sequéncia a definicdo do melhor plano a ser adotado.
(SOUZA, 2001). Posteriormente, acontece a realizacdo da proposta escolhida e um
acompanhamento consecutivo dela com o passar do tempo. Nesse momento realiza-se a
analise dos recursos, para identificar o seu correto investimento conforme o plano. Caso isso

ndo esteja acontecendo é necessario que o projeto seja revisto (SOUZA, 2001).

2.4.2 Indicadores de analise financeira

Conforme Knop (2014), atualmente é crescente a demanda de investimentos em
diversas areas, tendo como principio o retorno financeiro; consequentemente, tem-se a
necessidade de analisar economicamente o retorno gerado por esse projeto. A analise da
viabilidade resume-se na utilizacdo de calculos matematicos e taxas, sendo estas capazes de
gerar e descobrir a possibilidade de os investimentos obter ou nédo retorno financeiro.

Em outras palavras, a analise de viabilidade busca estudar projetos com a intencao de
identificar a possibilidade de retorno financeiro, caso sejam colocados em pratica. A partir dos
resultados dessa analise, os projetos podem apresentar retorno financeiro, sendo considerados
viaveis; caso isso ndo ocorra, eles podem ser considerados como inviaveis, n&o

recomendando-se sua implantacdo (KNOP, 2014).

2.4.2.1 Valor Presente Liquido (VPL)

Conforme Jaffe (2002), o Valor Presente Liquido (VPL) busca analisar o fluxo de
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caixa indicado, assim é possivel indicar quanto o investimento é capaz de gerar retorno até
determinada data. O VPL é obtido atraves dos descontos do valor do investimento em relacdo
ao fluxo de caixa, mais especificamente a sobras liquidas, descontando ainda o valor do custo
de oportunidade. Caso esse calculo apresente valores positivos, recomenda-se que 0 projeto
seja implantado, pois apresenta retorno financeiro superior ao custo do projeto e demais
encargos. Em outras palavras, o VPL é basicamente o valor da diferenga entre o valor de
mercado e do custo do seu investimento. Segundo Sanvicente (1997), o VPL € um método do
fluxo de caixa descontado; esse método leva em consideracdo os fluxos previstos para cada
periodo e a distribuicdo efetiva durante o projeto a ser analisado. Esse método expressa 0
fluxo do projeto em valores monetérios na data de inicio da andlise, que devem ser
transformados em valores atuais.

Para realizar essa transformacdo é necessario um fator para descontar os fluxos
futuros; esse fator € uma taxa de desconto relacionada ao custo de capital. Além disso, o valor
atual liquido é dividido em partes. Primeiramente, € escolhida a taxa de desconto que é
transformada em valores atuais de fluxo de caixa; por fim, pode-se comparar o valor presente
das entradas com o valor presente das saidas. O VPL ndo pode ser utilizado nos casos que
envolvam a comparacgdo de dois projetos distintos, ou seja, quando um projeto é aceito e outro
é descartado por sua rentabilidade inferior. Esses casos ocorrem quando dois projetos
possuem a mesma finalidade, ou quando uma empresa possui recursos limitados, devendo
escolher apenas um deles, mesmo que tenham finalidades diferentes (SANVICENTE, 1997).

Conforme Braga (2015), o VPL é a conversdo de caixa da proposta do valor presente.
Esse processo é feito com aplicacdo de uma taxa de desconto pré-definida, que corresponde
ao custo de capital da empresa ou a rentabilidade de risco envolvida. O VPL ¢ a diferenca
entre o valor atual das entradas e o valor das saidas de caixa relativo ao investimento. Quando
o VPL for positivo ou igual a zero, significa dizer que a proposta deve gerar retorno superior a
taxa de desconto utilizada; nesse caso, 0 investimento é considerado viavel. A férmula € a
seguinte:

VPL = FC1+ (FC2/ (1+i)™) + (FC3 / (1+i)*)...

Onde FC = Fluxo de Caixa dos periodos, J = Periodo de cada Fluxo de Caixa, | = Taxa
Minima de Atratividade.



22

2.4.2.2 Payback

Segundo Braga (2015), payback significa prazo de retorno e determina o tempo
necessario para o investimento comecar a gerar resultado. Nessa estimativa, quanto maior for
0 tempo a ser considerado para o retorno do capital, maior é a incerteza que existe nesse
investimento, sendo que projetos com retorno estimado em periodos de tempo menores
apresentam uma liquidez financeira maior, ou seja, quanto menor o tempo de retorno de
investimento, melhor o projeto se torna. Segundo Knop (2014), o payback pode ser divido em
simples e descontado. O simples, conforme Bruni e Famé (2012) apud Knop (2014), pode ser
caracterizado como a forma de estimar o prazo necessario do retorno do investimento de
forma simples, direta e facil, sendo que esse método ndo considera o valor dos juros do
periodo.

No caso do payback descontado, calcula-se utilizando o fluxo de caixa ao longo do
tempo, considerando ainda o custo do dinheiro com o passar do tempo, ou seja, considera 0s
juros durante o periodo de investimento (KNOP, 2014). A forma de calculo do payback ndo
pode ser o fator exclusivo de definicdo da viabilidade do projeto, pois considera apenas o
tempo em anos para o retorno do investimento e ndo revela a lucratividade do investimento
(KNOP, 2014).

O célculo do payback é realizado pela seguinte equacao:

Payback = Investimento inicial / Ganho do periodo.

2.4.2.3 Taxa Interna de Retorno (TIR)

Segundo Braga (2015), a TIR € a rentabilidade do investimento, sendo que esta é
calculada em periodos anuais, levando em consideracdo as entradas liquidas de caixa em
relacdo ao valor do investimento, ou seja, é a taxa de rentabilidade em relacdo ao custo do
projeto, sendo comparado ao capital da empresa. Se a TIR for maior que a taxa minima
estipulada, a proposta pode ser aprovada, caso contrario, aconselha-se que seja negada. De
forma simples, a TIR refere-se & maneira de demonstrar o quanto um investimento esta
gerando de lucro para a empresa, sendo calculado na forma de porcentagem.

Para Kassai et al (2000) apud Filho (2008), a Taxa Interna de Retorno Modificada
(TIR-M) é uma versdo atualizada da TIR, excluindo os problemas que acontecem devido a
existéncia de mdltiplos fluxos de caixa. Alem disso, a TIR-M facilita a interpretacdo dos
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resultados em forma de taxa e favorece a comparacao entre vérias taxas de mercado, sendo
através dela que se obtém uma taxa de retorno de investimento mais verdadeiro. Conforme
Neto (2000) apud Filho (2008), a TIR-M tem como funcdo corrigir as deficiéncias da TIR.
Segundo Kassai et al (2000) apud Filho (2008), para obter a TIR-M, os fluxos de caixa
intermediarios negativos sdo transferidos ao valor presente através de uma taxa de
financiamento adequada, conforme o mercado. Os valores positivos séo transferidos a valor
futuro no dltimo periodo do fluxo de caixa, através de uma taxa de reinvestimento adequada
ao mercado. Com o valor do fluxo de caixa encontrado no instante zero e no fim do periodo, 0
calculo da TIR-M é mais facil e prético, pois é feito através da aplicacdo da formula de juros
compostos. A formula da TIR é a seguinte:

VPL = 0 = Investimento Inicial + Y'F¢/ ( 1+ TIR)'

T=1

Onde F = Fluxo de caixa de cada periodo e T = Periodo em quest&o.

2.4.3 Indicadores de analise econdmica

2.4.3.1 Lucratividade

Conforme Jaffe (2002), o indice apropriado para calcular o quociente dos valores do
presente fluxo de caixa em relacdo ao investimento inicial é a divisdo dos fluxos de caixa
posteriores ao investimento divididos pelo seu custo. Segundo Jaffe (2002), o indice de
Lucratividade possui suas vantagens e desvantagens, podendo descrever como vantagem a
facilidade na apresentacdo do entendimento do método, possibilitando assim a tomada de
decisdo. Por outro lado, como desvantagem, considera-se que ele pode ocasionar equivocos,
pois serve para comparar investimentos, exigindo determinado conhecimento sobre o custo do
capital e os fluxos de caixa.

A composicao dos calculos da lucratividade esta descrita a seguir:

Lucratividade = (Lucro Liquido x 100) / Receita Total.

2.4.3.2 Analise Custo Volume Lucro

Para Padoveze (2010), a analise Custo Volume Lucro busca demostrar o
comportamento dos custos e do lucro relacionado com o grau de atividade. Este ponto analisa

0s custos e receitas em relacdo & producdo e venda de cada periodo. Assim sendo, 0 CVL



24

oferece informac0es para a empresa sobre custos e riscos que ela possui, facilitando a tomada
de deciséo.

Segundo Padoveze (2010), a analise Custo Volume Lucro baseia-se em ferramentas de
controle e analise de equilibrio, sendo que a margem de contribuicéo e o grau de alavancagem
sdo importantes ferramentas gerenciais que contribuem na tomada de decisdo, oferecendo
auxilio aos administradores. A anélise CVL é composta pelos resultados dos calculos do

ponto de equilibrio, margem de contribuicdo, margem de seguranca e grau de alavancagem.

2.4.3.3 Margem de Contribuicéo

Para Crepaldi (2002), a margem de contribuicdo € caracterizada pelo valor ou volume
de vendas necessarias para cobrir todos os custos e despesas variaveis, podendo gerar lucro
para a empresa. Em outras palavras, € o valor das vendas diminuido dos custos e despesas
variaveis, sendo representado pela seguinte formula:

Margem Contribuicdo Total = Vendas — (Custos varidveis + despesas variaveis)

Margem Contribuicdo Unitaria = Margem Contribuicdo Total / quantidade produzida.

Segundo Martins (2015), despesas sdo todos o0s gastos envolvendo a administracdo da
empresa. As despesas varidveis podem variar conforme a quantidade produzida, enquanto que
despesas fixas sdo aquelas que ndo variam conforme a quantidade produzida. Para Martins
(2015), os custos séo todos o0s gastos que envolvem a parte da producdo da empresa, ou seja,
sdo aqueles custos envolvidos no processo produtivo. Os custos variaveis variam conforme a
guantidade produzida, enquanto que os custos fixos ndo sofrem alteracdo conforme a

quantidade produzida.

2.4.3.4 Ponto de Equilibrio (contabil, econémico e financeiro)

Segundo Padoveze (2010), ponto de equilibrio contabil € o0 momento em que o valor
das receitas iguala-se ao valor dos custos e despesas, ou seja, hO momento em que uma
empresa ndo possui lucro nem prejuizo. Assim, pode-se encontrar a quantidade de vendas
necessarias para que a empresa consiga quitar custos gerando lucro, ou seja, é através do
ponto de equilibrio que tem-se a quantidade produzida para que ndo haja prejuizo.

Para chegar ao resultado do ponto de equilibrio contabil é necessario realizar o calculo
da margem de contribuicdo e custos fixos. Posteriormente é realizada a divisdo dos custos

fixos pela margem de contribuigdo, como representado na formula:
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PEC = Custos Fixos / Margem de Contribuigao Unitéria.

Conforme Padoveze (2010), o ponto de equilibrio econdmico é aquele que demostra a
igualdade de despesas e receitas de um determinado periodo, ou seja, para que se obtenha o
equilibrio correto este calculo deve possuir valor final zero. Com esse indicador € possivel
analisar qual deverd ser o faturamento minimo mensal ou por periodo para que a empresa
possa cobrir todos os gastos. Assim, é o valor necessario para quitar todas as contas e obter
lucros. Para chegar ao calculo do ponto de equilibrio econémico, primeiro deve-se realizar 0s
calculos da margem de contribuicdo. Posteriormente, utiliza-se o valor dos custos fixos e
realiza-se a divisdo pela margem de contribuicdo, como representado na seguinte formula:

PEE = Custos Fixos + Lucro Desejado / Margem de Contribui¢do Unitéria.

Segundo Padoveze (2010), o ponto de equilibrio financeiro possui a mesma funcao
que o ponto de equilibrio econémico; porém, no momento do calculo o valor utilizado nos
custos fixos ndo é adicionado aos gastos ndo desembolsaveis, sendo exemplos a depreciacdo e
a amortizacdo. Eles sdo integrados aos calculos por que fazem parte da composicao dos custos
fixos; porém, ndo sdo desembolsaveis, ou seja, o valor referente aos custos ndo
desembolsaveis ndo sdo retirados do caixa mensalmente. A formula do ponto de equilibrio
financeiro é a seguinte:

PEF = (Custos Fixos - Gastos ndo desembolséaveis) / Margem de Contribuicdo

Unitaria.

2.4.3.5 Margem de Seguranca

Para Crepaldi (2002), a margem de seguranca € a diferenca entre a receita total da
empresa e receita obtida no ponto de equilibrio, podendo ser descrita por porcentagem,
producdo ou unidade monetéria, ou seja, representa quanto a mais de receita a empresa possui
em relacdo a apresentada no ponto de equilibrio. A férmula da margem de seguranca é a
seguinte:

MS = Vendas — Ponto de Equilibrio Contabil.

2.4.3.6 Grau de Alavancagem

Conforme Padoveze (2010), a relacdo do aumento do lucro com aumento da receita é
considerado grau de alavancagem, sendo capaz de dimensionar 0 embate causado por um

aumento ou diminuicao da receita em relacdo ao lucro. Para Padoveze (2010), a simbologia de
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alavancagem vem da possibilidade de aumentar o montante de lucro em proporgdes maiores
do que se espera normalmente, sendo analisada a correta propor¢cdo dos custos fixos da
estrutura. Em outras palavras, o grau de alavancagem € capaz de medir os efeitos sobre o
lucro em relacdo ao montante de vendas. A formula da alavancagem estd descrita na
sequéncia:

GA = Margem Contribuicéo Total / (Margem Contribuigdo Total - Custos Fixos).

2.5 Estudos relacionados

Para a elaboracdo deste estudo buscou-se literaturas digitais e impressas que
apresentaram condicdes ou caracteristicas importantes frente a implantacdo de unidades de
armazenamento, ou pela igualdade de condicGes de estudo com este trabalho. Para obtencéo
de trabalhos relacionados ao tema de estudo, obteve-se resultados nos meios digitais por meio
de palavras-chave, como silo, secagem de grdo, andlise de viabilidade, estrutura de
armazenagem, vantagens de armazenamento, propriedade com unidade de secagem, etc.
Posteriormente a analise de artigos com afinidade ao assunto alvo da pesquisa, realizou-se a
leitura e analise dos artigos selecionados anteriormente, possibilitando a escolha dos
principais trabalhos com ligacao direta ao assunto em estudo.

Para analise dos meios impressos consultou-se livros disponiveis na biblioteca da
Universidade Federal da Fronteira Sul, Campus Cerro Largo, sendo que a selecdo foi
realizada considerando os assuntos relacionados a analise financeira e econdmica, bem como

as formas de calculo, conforme o Quadro 1.



Quadro 1 — Estudos relacionados

27

Autores e Ano

Objetivos

Principais achados

Gottardo e Cestari
(2008).

Busca analisar os beneficios advindos
da armazenagem de grdos de uma
propriedade em Campo Mourdo no
Parana.

Esse trabalho apresenta viabilidade econémica
em um prazo menor de 10 anos ap6s a
implementacdo, tendo ainda a possibilidade de
gerar renda nos anos posteriores a0 pagamento
total do investimento, sendo que o valor
investido por ano é baixo facilitando assim seu
pagamento.

Dessbesell (2014)

Analisar o tamanho da superficie
agricola necessaria para viabilizar a
implantacio de  uma  unidade
armazenadora de grdos.

Esse projeto apresentou inviabilidade técnica
de implantagdo da unidade, devido a
insuficiéncia na quantidade de grdos
produzidos.

Knop (2014)

Verificar a forma e que analise
econdmica e financeira possa auxiliar
na tomada de decisdo de uma
cooperativa.

Esse projeto apresentou viabilidade econdmica,
devido ao grande fluxo de gréos apresentados
pela cooperativa.

Ottonelli (2011)

Analisar a viabilidade econémica e o
tamanho de 4area necessarios para
implantacdo de  uma  unidade
armazenadora  de  grdos  com
capacidade para 10000 sacas.

O projeto conclui que existe agregacdo de valor
ao produto armazenado em unidade propria de
armazenamento, porem o projeto apresentou
inviabilidade econémica, devido a baixa
producdo de grdos para atender o fluxo
econdmico necessario.

Fonte: Autores consultados.

Gottardo e Cestari (2008) buscaram identificar em seu trabalho os beneficios e
vantagens que uma unidade armazenadora de grao é capaz de proporcionar a uma propriedade
rural de Campo Mourdo. Nesse contexto, apresentam a producdo da propriedade juntamente
com os indicadores financeiros analisados com o vies de descobrir a viabilidade ou ndo da
implantacdo de uma estrutura de armazenagem e secagem de grdos. O resultado dessa
simulacdo demonstrou a viabilidade do projeto, bem como a geracéo de renda da propriedade
nos anos posteriores a quitacdo do investimento.

Ja Desbessell (2014) procurou identificar o tamanho de area cultivavel necessaria por
uma propriedade rural para quitagdo de investimento em estrutura de armazenamento de
grdos, tendo a finalidade de encontrar viabilidade econdmica com a éarea apenas da
propriedade. Esta ndo apresentou area suficiente para quitacdo do investimento no periodo
desejado, devido a quantidade de grdos produzidos pela propriedade, em que a principal
alternativa encontrada pelo autor baseia-se na associagdo com outras unidades produtoras de
gréos para viabilizar o investimento.

Knop (2014), em seu trabalho, realizou estudos com uma cooperativa. Com a
interpretacdo dos indicadores econdmicos chegou a conclusdo que a unidade almejada pela
cooperativa apresenta viabilidade e retorno do investimento anteriormente ao periodo
imaginado, tendo o grande volume de grdos como principal fator de viabilidade, em que a
possibilidade de realizacdo legitima-se pela maleabilidade das taxas de descontos cobradas
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aos associados.

No caso de Ottonelli (2011), o trabalho realizado foi a partir do estudo de uma
propriedade rural, com desejo da implantacdo de uma unidade armazenadora de 10.000 sacas,
tendo apresentado inUmeras vantagens frente a possibilidade de trabalho com unidade propria
para propriedades rurais. Porém, o fluxo de grdos produzido nessa unidade rural ndo foi

suficiente para quitacdo do investimento no periodo analisado.
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3 METODOLOGIA

Segundo Gil (2002), a metodologia € o procedimento que deve ser seguido na
sequéncia da pesquisa, onde se encontra de forma clara as informagdes acerca do trabalho que
deve ser realizado posteriormente, sendo que a forma de organizacdo é dependente das
condicdes em que o trabalho acontece. Para Barros e Lehfeld (2007), a metodologia estuda e
avalia os métodos disponiveis, identificando suas limitacbes no que diz respeito a suas
aplicacdes, ou seja, a metodologia avalia as técnicas de pesquisa que realizam a captagdo de

informagdes visando resolucao dos problemas anteriormente investigados.

3.1 Tipo de Pesquisa

Conforme Gil (1991) apud Dessbesell (2014), a pesquisa é considerada como um
estudo que possui a finalidade de encontrar solucGes para problemas propostos pela
sociedade, sendo desenvolvida em diferentes fases, a partir do levantamento do problema até
a apresentacdo dos resultados. Segundo Demo (1994), na classificacdo das pesquisas, quanto
ao seu tipo, existem pelo menos quatro modelos: pesquisas tedricas, metodoldgicas, empiricas
e préticas.

Conforme Demo (1994), a pesquisa tedrica consiste em construir teorias, conceitos ou
ideologias voltadas no sentido de aprimorar ideias, podendo néo estar relacionada diretamente
com a realidade palpavel, devido a sua responsabilidade pela criacdo de condicGes para
invencao, pois ela possibilita argumentacdo diversificada e capacidade explicativa. A pesquisa
metodoldgica possibilita utilizacdo de métodos ou procedimentos cientificos para analise de
paradigmas, técnicas e metodos cientificos com viés voltado & producdo de contetdo
cientifico.

Para Gerhardt et al (2009), a pesquisa empirica retrata o trabalho com dados visando a
face empirica da realidade, ou seja, possibilita espaco para desenvolvimento das
argumentacdes, independente da fundamentagdo utilizada, mas sim estritamente ligada ao
referencial tedrico, em que € capaz de aproximar dados empiricos da realidade
contextualizada.

Analisando os modelos de pesquisa em relagdo ao tipo, pode-se considerar este
trabalho como um estudo pratico, pois busca identificar e resolver problemas encontrados nos
locais de convivéncia do pesquisador, sendo ordenada pela familiaridade ao problema, bem

como pela finalidade de construgdo de solucBGes para problemas levantados na &rea de
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armazenagem de gréos.

3.2 Classificagdo quanto ao Objeto do estudo

Na compreensdo de Valente e Viana (2011), uma pesquisa busca descobrir os fatos,
fendmenos ou situacdes visando investigar as relacdes existentes; toda e qualquer forma de
pesquisa ou trabalho cientifico podem ser classificados em relacéo a determinado fator, sendo
que na classificagdo quanto ao objeto tem-se a divisdo em pesquisas descritivas, exploratorias
e explicativas.

Segundo Duarte (2012), a pesquisa exploratoria € conhecida por esta nomenclatura,
pois explora um problema levantado pelo pesquisador com a finalidade de obter uma
aproximagdo maior com o tema estudado. Este tipo de estudo baseia-se na descoberta de
ideias e pensamentos, utilizando-se de uma coleta de dados com base em estudos de casos e
analises bibliograficas.

Para Duarte (2012), a pesquisa descritiva visa descrever determinados assuntos, tendo
como base uma analise minuciosa e descritiva do objeto de estudo. Seu principal objetivo é
descrever caracteristicas e funcdes do assunto abordado, difere-se das demais por realizar
levantamento de dados qualitativos e quantitativos. Ainda para Andrade (2010), a pesquisa
pode ser considerada como descritiva, pois os dados sdo registrados, analisados, classificados,
interpretados sem que ocorra interferéncia por parte dos pesquisadores, ou seja, ndo existe
manipulagédo dos dados.

Para Silveira et al (2009), outra forma de pesquisa é conhecida como explicativa, pois
possui como base o entendimento das causas e efeitos de determinado fenémeno, em que
pesquisadores tentam explicar determinado efeito a partir do entendimento das causas e
efeitos sobre o que realmente estd acontecendo. Este modelo de estudo é baseado
intrinsecamente em métodos experimentais que procuram conectar ideias para real
compreensdo de causas e efeitos.

Neste caso, a classificacdo desta pesquisa quanto ao objeto de estudo caracteriza-se
pela pesquisa descritiva, visto que ndo ocorre manipulacdo ou interferéncia do pesquisador
quanto a analise dos dados, sendo que apenas a organizagao e a interpretacdo sdo realizadas.
Outra caracteristica que confirma o modelo de pesquisa baseia-se na coleta de dados
quantitativos, ou busca analisar a propriedade a partir da estrutura de secagem e armazenagem

de gréos, visando questdes quantitativas, ou seja, pelas analises numéricas.
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3.3 Classificagdo quanto a abordagem da pesquisa

Segundo Silveira et al (2009), as pesquisas podem ser classificadas também pelo tipo
de abordagem realizado no estudo, sendo que neste contexto o trabalho pode ser classificado
como estudo quantitativo ou qualitativo. As pesquisas qualitativas possuem em sua base uma
preocupacdo maior com questdes referentes a compreensdo de um grupo social ou
organizacdo. Neste modelo de estudo o pesquisador propGe um modelo Unico de pesquisa
para todas as ciéncias, isto por que ciéncias denominadas sociais possuem em sua base uma
metodologia prépria em sua especificidade, tendo em vista que pesquisadores que se propdem
a utilizar este modelo de estudo buscam apresentar resultados com a finalidade de explicar o
porqué das coisas, ndo quantificando valores.

A pesquisa quantitativa refere-se ao estudo de questfes que podem ser quantificadas,
ou seja, estudos envolvendo o levantamento de dados ou casos que podem ser mensurados
numericamente. Esta forma de pesquisa costuma utilizar amostras grandes com
representatividade em relacdo a populacdo estudada, sendo que utiliza-se da analise da
realidade, a partir do recolhimento de dados e processamento com auxilio de instrumentos
padronizados e neutros em relagdo aos dados do estudo.

Neste trabalho, a pesquisa foi classificada como qualitativa pelo fato de analisar as
formas pelas quais ocorrem a producdo e o armazenamento de grdos na propriedade. Para
Gonsalves (2007), este tipo de estudo busca entender o trabalho com a finalidade de
interpretar os comportamentos sobre as andlises de dados, sem considerar o uso de métodos
estatisticos.

3.4 Classificacdo quanto a estratégia de pesquisa

Segundo Fonseca (2002), a pesquisa baseia-se na aproximacdo da realidade, a partir de
um exame minucioso realizado com a finalidade de resolver o problema existente; para a
realizacdo da pesquisa é indiscutivel a escolha de um método de pesquisa a ser seguido
durante os experimentos. As pesquisas podem ser classificadas quanto aos procedimentos
adotados, assim divididos em pesquisa experimental, bibliografica, documental e estudo de
caso.

Conforme Fonseca (2002), a pesquisa experimental tende a seguir um cronograma ou
planejamento rigoroso, podendo assim realizar o levantamento do problema a ser estudado,

bem como das possiveis variaveis com influéncia sobre o problema. Este modelo de estudo



32

pode ser elaborado em laboratério com condigdes controladas, ou em campo, onde podem
ocorrer situagdes de manipulacdo da comunidade de estudo a fim de demonstrar determinado
potencial.

Outro modelo de estudo é a pesquisa bibliografica. Este modelo de estudo, segundo
Fonseca (2002), baseia-se no levantamento das referéncias tedricas publicadas em meios
impressos ou eletrénicos, sendo necessario para a realizacdo de qualquer forma de trabalho
um estudo bibliografico, 0 que permite ao pesquisador obter uma nocao exata do que ja esta
descrito sobre o assunto. Existem pesquisas que baseiam-se unicamente na analise de
contetdos ja publicados, com a finalidade de agrupar 0 méximo de conhecimento em relacdo
a0 assunto abordado no estudo.

Pesquisa documental, na compreensédo de Fonseca (2002), segue 0s mesmos caminhos
da pesquisa bibliogréfica, distinguindo apenas as fontes utilizadas, pois o estudo documental
baseia-se na analise de contedo elaborado, ou seja, baseia-se em estudos de livros e artigos
cientificos impressos, muitas vezes encontrados em bibliotecas. Neste modelo de estudo, ndo
¢ comum encontrar formas de tratamento dos dados ou organizacdo sobre a populacédo
estudada.

Para Fonseca (2002), a pesquisa de campo possui caracteristicas de analise com a
finalidade de resolver o problema. Além das investigacoes, este modelo de estudo apresenta a
pesquisa bibliografica ou documental com coleta de dados em populacdes ou pessoas,
utilizando recursos de diferentes tipos de pesquisas em sua composi¢do. Em todos 0s casos
apresenta uma questao real ja ocorrida ou mesmo um acompanhamento de uma situacdo com
a finalidade de obtencdo de conhecimento e resolugcdo do problema abordado. Este estudo
classifica-se como um estudo de caso, pois conforme Gil (1996), o estudo de caso caracteriza-
se pela flexibilidade na analise dos dados, bem como pela facilidade de estabelecer um roteiro
de como a pesquisa serd desenvolvida. O estudo de caso, conforme Yin (2015), projeta,
estuda, coleta, apresenta e analisa os dados. Além disso, para Martins (2008), o estudo de caso

mostra uma visdo diferenciada do problema e os fatores que nele influenciam.

3.5 Classificagdo quanto aos procedimentos de coleta de dados

Para Yin (2015), no estudo de caso existem técnicas de coleta de dados: as analises
documentais e as observacdes in loco. Como trata-se de um estudo de caso, realiza-se a coleta
de dados a partir de analises documentais, de catalogos técnicos e visitas técnicas a entidades

bancarias, a unidades de terceiros, ao produtor rural e a Empresa Brasileira de Extensdo Rural
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(EMATER) do municipio de Cerro Largo. No caso deste estudo, a analise documental baseia-
se na retirada de informacdo de catdlogos técnicos dos equipamentos a serem utilizados na
estrutura, juntamente com a analise numérica da producdo, descontos e taxas cobradas por
unidades de terceiros ao produtor rural, sendo recolhidas na propriedade as notas fiscais de
entrega da produgéo.

Nas entidades bancérias, o objetivo foi analisar linhas de crédito existentes para a
propriedade em estudo, sendo coletadas informacg6es apenas das linhas de créditos nas quais a
propriedade se enquadra. Na EMATER, o objetivo foi coletar informacGes referentes as
dimensdes da estrutura, poténcia requerida pelas maquinas, materiais necessarios para
construcdo, bem como informacGes de manejo dos grdos e de comercializagéo.

Além disso, foi realizado um protocolo de estudo de caso; esse protocolo € importante
para aumentar a confianca da pesquisa no estudo de caso e orientar 0 pesquisador no
momento de realizar a coleta dos dados. Esse protocolo é utilizado em casos de coleta de
dados de um dnico caso, podendo ser utilizado também em estudos de casos multiplos.

3.6 Tratamento de Dados

Apds a coleta dos dados, eles foram organizados em planilhas e tabelas para melhor
compreensdo do trabalho, realizando-se posteriormente os calculos que servem de
fundamento para analisar e realizar o processo de tomada da decisdo. Estes calculos sdo
realizados a partir dos indicadores de andlise financeira como TIR, TIR-M, VPL e Payback, e
indicadores de analise econdmica como Margem de Contribuicdo, Grau de Alavancagem,

Ponto de Equilibrio, Lucratividade e Margem de Seguranca.

3.7 Objeto do Estudo

A propriedade alvo deste estudo localiza-se na Linha Sdo Jodo Centro, interior do
municipio de Cerro Largo - RS, ela trabalha atualmente com aproximadamente 40 hectares,
sendo 15 prdprias e 25 arrendadas, ndo possuindo mao de obra exclusiva da unidade familiar,
contando com 3 individuos para a realiza¢do dos trabalhos.

O periodo estipulado para obtencdo e realizacdo de simulacéo de analise de viabilidade
para implantacdo da estrutura é de 10 anos, tendo esse tempo como base para recuperacdo do
capital orcado para o investimento na estrutura, em que a simulacdo do fluxo de caixa é

realizada a partir da producdo anual de gréos obtidos no ano agricola de 2016-2017.
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Atualmente, a propriedade cultiva milho (Zea mays) e soja (Glycine max) no periodo
de verdo. O milho, segundo o Banco de Dados Mundial (GEO, 2014) é considerado uma
planta pertencente a familia das gramineas, tendo o titulo de cereal mais cultivado no mundo,
devido a sua ampla finalidade de utilizacdo, bem como suas condic¢des nutricionais, as quais
permitem sua utilizagdo na alimentagdo humana e animal. Além disso, seu subproduto pode
ser utilizado para a fabricacdo de combustiveis, principalmente pela sua disponibilidade em
todo globo terrestre, pois em determinados locais pode ser cultivado durante todo o ano, ou
permitir a possibilidade de realizacdo de mais de uma safra no ano agricola. Isso se explica
pela sua boa adaptacéo a diferentes tipos de climas e diversas condigdes de cultivo, desde as
lavouras mais tecnificadas até as mais rudimentares, o que permite a utilizacdo do trabalho
mecanizado do inicio ao final de seu ciclo.

A cultura do milho é cultivada em uma quantidade de 25 hectares, onde existe a
possibilidade de duplicar a area de cultivo, devido a capacidade de realizacdo de duas safras
durante o periodo agricola. A producédo atual desse cereal na safra de verdo é de 2775 sacas,
obtendo uma produtividade média de 111 sacas por hectare de milho. Na cultura da soja
realizou-se o cultivo de 15 hectares, tendo uma producéo total de 814,5 sacas e obtendo uma
produtividade de 54,3 sacas por hectare.

Para a safra de milho de outono mantém-se a area de 25 hectares, sendo conhecida esta
safra como a tradicional safrinha. Nesse cultivo, obteve-se uma produtividade 30% menor que
a safra de verdo. O resultado do baixo periodo de luminosidade, que é tipico do periodo de
outono, fez com que a producao total estimada da propriedade diminuisse para 1942,5 sacas,
enquanto que a produtividade por hectare é de 77,70 sacas de milho. Atualmente, a somatdria
da producdo dessas duas safras compreende o montante de 4,717,5 sacas, sendo que do
montante total de milho produzido no local, uma quantidade aproximada de 600 sacas sdo
utilizadas para consumo animal na producdo leiteira, e a quantidade excedente €
comercializada.

Segundo a Empresa Brasileira de Pesquisa Agropecuaria (EMBRAPA), a soja é uma
planta pertencente a familia das leguminosas e cultivo anual de verdo, tendo como principais
fontes de utilizacdo a fabricagdo do Oleo para alimentagdo humana; as sobras da
industrializacdo do 6leo séo destinadas para alimentacdo animal, na forma de torta de soja e
farelo. Atualmente, a propriedade cultiva soja com a finalidade exclusiva de comercializagdo
dos gréos, tendo uma quantidade anual de produgéo de 814,5 sacas, obtendo assim uma
produtividade por hectare cultivado de 54,3 sacas. Nesse caso, a cultura da soja € utilizada

também como forma de rotacdo de cultura entre milho e trigo, aumentado a diversidade de
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plantas cultivadas durante o ano.

No periodo de inverno a propriedade cultivou a area de 40 hectares de trigo (Triticum)
com uma producdo total de 1.633,8 sacas e uma produtividade média de 40,84 sacas por
hectare. Desse montante de trigo produzido, destina-se a totalidade da producdo para a
comercializacdo; poréem, atualmente ndo se cultiva o trigo com finalidade econémica, mas sim
como forma de manutencdo da cobertura do solo durante a estagdo fria e pelo principio de
rotacdo de cultura, devido ao fator do aumento continuo dos custos do cultivo, bem como a
estagnacao do valor do cereal.

Conforme a GEO (2014), o trigo também ¢é pertencente a familia das gramineas,
porém detém o ciclo concentrado na estacédo fria do ano, possuindo como principal finalidade
a alimentacdo humana, a partir da farinha de trigo e, em alguns casos, podendo ser utilizado
na fabricacdo de racdo animal. Atualmente, o trigo é o segundo cereal mais cultivado no
mundo, podendo ser considerado presente em todo o territério com estacdo fria.

Com o passar dos anos, a producdo desses grdos vem aumentando significativamente,
a partir das médias de produtividade das culturas (CRUZ, 2017). Com isso, esses graos
precisam ser guardados em unidades de armazenamento para serem utilizados posteriormente.
Nessas unidades, o produtor encontra inimeras dificuldades, sendo as principais os altos
descontos cobrados na hora da entrega dos produtos, bem como taxas administrativas e de
armazenagem que, em inimeros casos, comprometem a rentabilidade do produtor. Outro
problema encontrado pelos produtores de milho baseia-se no depoésito de seu produto para
uma retirada futura, sendo que na maior parte dos casos recebe um produto de qualidade

inferior ao depositado, pois as unidades acabam por exportar o produto de qualidade.
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4  ANALISE DOS RESULTADOS

4.1 Especificagdes técnicas da estrutura de secagem

A partir do estudo realizado na propriedade pesquisada, observou-se a necessidade da
construcdo de um silo com capacidade estatica de armazenagem de 3589,5 sacas. Esse total de
sacas é referente a produtividade de milho e soja. Do total de milho produzido pela
propriedade, é subtraida uma quantidade aproximada de 600 sacas, que serdo utilizadas para
alimentacdo animal; essa quantia sera secada e armazenada na estrutura; no entanto, nao sera
comercializada, pois seu consumo sera realizado mensalmente pelos animais contidos na
propriedade.

O referido valor da producdo de sacas é referente a somatdria das colheitas das
culturas de verdo, que neste caso € a producdo de milho e soja. Até 0 momento da realizacdo
das colheitas de inverno o silo deve estar liberado para receber a nova safra, essa producdo é
de 3576,3 sacas, originadas da producdo de trigo e milho safrinha. Esta liberacdo de espago no
silo pode ser realizada desde o periodo posterior a secagem dos grdos, bem como de forma
simultanea antes da entrada da nova producdo, dependendo apenas da demanda da
propriedade por capital de giro para manutencao das atividades.

Para a realizacdo das vendas dos grdos armazenados pode-se levantar possibilidades
de nego6cios com compradores regionais. Para o caso do milho, pode-se citar como
compradores: cooperativas, fabricas de racdo, além da realizacdo de negocios entre
agricultores. Para a soja, existem compradores tradicionais, que sdo cooperativas, pequenos
armazens locais e fabricas de 6leo. Para a cultura do trigo, o municipio de Cerro Largo
disponibiliza de dois moinhos compradores de trigo, além das cooperativas tradicionais.

Pra aprimorar os conhecimentos sobre armazenagem de gréos foi realizada uma visita
técnica a equipe de EMATER (2018) do municipio de Guarani das Missdes, a qual apresentou
diferentes formas de estruturas possiveis para realizar a armazenagem de grdos em pequenas
propriedades rurais. A estrutura escolhida para possivel implantacdo na propriedade é
resultado de um projeto técnico da empresa. Este € composto por uma estrutura de alvenaria
com dimensdes variadas, conforme a demanda de capacidade de armazenamento, e uma
maquina classificadora de grdos com capacidade de classificar 40 a 50 sacas de graos/hora.

Para a propriedade em estudo foi observada a necessidade de implantacdo de duas
unidades de secagem de grdos com capacidade de secar 1000 sacas, e duas unidades

armazenadoras de 1000 sacas. A diferenca entre a unidade secadora e armazenadora se
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resume a um ventilador de impulséo de ar. Este ventilador pode ser utilizado para as duas
estruturas em periodos separados. No entanto, devido ao custo do mesmo € dispensavel a
aquisicdo de 4 ventiladores, pois as unidades armazenadoras necessitam injecdo de ar apenas
uma unica vez durante 0 més, o que pode ser realizado pelo mesmo ventilador responsavel
pela secagem dos grdos, mas ndo simultaneamente.

Quando a massa de gréos chega a unidade é necessario que passe pela classificacdo
para retirada de impurezas; posteriormente, os graos sao depositados na unidade secadora, que
realiza a retirada de umidade da massa de grdo. Na sequéncia, a massa de graos € deslocada
para a unidade de armazenagem, onde os grdos ficam depositados durante o periodo
necessario até a comercializacdo. A unidade secadora pode servir também como unidade de
armazenagem durante um periodo determinado, até que novas colheitas cheguem para serem

secadas.

4.2 Orcamento de capital para a estrutura de secagem

Na sequéncia sdo apresentados 0s materiais necessarios para a construcdo dos silos
secadores e armazéns (Tabela 1). Essa listagem dos materiais foi obtida junto a assessoria da
equipe técnica da EMATER (2018) de Guarani Das MissGes, bem como os valores dos

materiais foram levantados no comércio de Cerro Largo.
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Tabela 1- Orcamento do silo.

Discriminacado dos itens Quantidade Valor Unit. Valor Total
Tijolos macicos (unidades) largura=10,5cm 15.720 460,00 7.231,20
altura=5,3cm comprimento=21,5.
Cimento (sacos) 204 30,00 6.120,00
Areia (m3) 28 80,00 2.240,00
Arrame recozido (kg) bitola=18 12 13,00 156,00
Tela soldada POP (uni.) malha 20x20, fio 3,4x3,4 altura 80 32,00 2.560,00
tela=2cm compr. tela=3cm
Guias (metros lineares) largura=2,5cm altura=10cm 416 0,60 249,60
Ripas (metros lineares) largura=2,5cm altura=7cm 2072 0,60 1.243,20
Pregos nos apoios (kg) 17x30 4 14,00 56,00
Pregos nas vigotas (kg) 18x27 28 14,00 392,00
4 Pregos das ripas (kg) 17x24 16 9,75 156,00
Sombrite ou tela arrame galvanizado (m?) 140 14,75 2.065,00
Apoios (uni.) didmetro=10cm altura=62cm 296 0,60 177,60
Brita 1 e 2 mista (mq) 12 80,00 960,00
Canos de Ferro 20 270,00 5.400,00
6.0 barras CA50 76 17,45 1.326,20
7.0 barras CA50 28 24,50 686,00
6.0 barras CA50 20 17,45 349,00
Rosca transportadora 5m 5 4.700,00 23.500,00
Ventilador vazdo (m3/h) 8084 PE (mmCA) 54 2 3.326,00 6.652,00
Classificador de sementes 1 36.000,00 36.000,00
Galpéo 1 15.00,00 15.000,00
Mé&o de Obra para a construcao do silo (dias) 20 150,00 3.000,00
Moega 1 4.489,00 4.489,00
Fornalha 1 5.000,00 5.000,00
Tubulagéo 2 3.000,00 3.000,00
Eventuais gastos - - 13.957,78
Valor total 153.535,58

Fonte: EMATER, 2018.

Os valores dos materiais e equipamentos foram buscados em empresas de materiais de
construcdo, serralheria e representantes de maquinas agricolas de Cerro Largo. Para a
construcdo do silo utiliza-se médo de obra familiar e de um pedreiro contratado
temporariamente para realizacdo desse servico. Além disso, a equipe técnica da EMATER
(2018) relatou que a questdo da manutencdo desses silos resume-se muito a utilizacdo, na
maior parte dos casos, de instalagdes ja existentes naquele municipio, existindo custo de
manutencgdo; custo refere-se a eventuais sinistros que possam ocorrer com o passar do tempo,
como a queima do motor do ventilador, danos na estrutura fisica por descuidos.

O custo do ventilador de vazédo foi obtido na visita a equipe da EMATER (2018),
sendo que esta trabalha atualmente com a construcdo de varias unidades armazenamento no
municipio de Guarani das Missdes. Estimou-se um valor de 10% sobre a somatéria do valor
do investimento, sendo que podem ocorrer eventuais gastos durante a construcao da estrutura.

O orcamento do silo resultou em um montante de R$ 153.535,58.
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4.3 Fontes de recursos

Para implantacdo da estrutura de secagem e armazenagem, 0 proprietario planeja
utilizar recursos proprios para aquisicdo de equipamentos e construcdo das estruturas de
secagem e armazenagem. No estudo foi realizada uma simulagdo de financiamento para
aquisicdo dos materiais e equipamentos necessarios para a implantacdo de estruturas de
secagem e armazenagem de grdos. Destaca-se que existem subsidios em linhas de
financiamento, a fim de incentivar o produtor na realizagdo de investimentos. A taxa de juros
para o projeto em estudo possui valor de investimento inferior a 200.000,00 reais, sendo de
2,5% ano. Por outro lado, os juros cobrados para aquisicdo dos demais equipamentos

agricolas é de 4,5% ao ano.

4.4 Reducdo de custos e aumento de receitas

Como fontes de reducdo de custos tem-se a economia gerada a partir dos gréos
depositados na propriedade, pois, neste caso, ndo existe cobranca de taxas de servico na
propriedade. Por outro lado, em unidades de terceiros essas taxas sdo descontadas do produto
ou do valor comercial final. Essa taxa refere-se a descarga dos graos na moega e trabalho de
escritorio na hora do faturamento.

Uma forma capaz de gerar receitas para a unidade refere-se ao valor agregado ao
produto final, sendo este o valor que o comprador dos graos paga a mais pelo produto, seja
pela qualidade ou pela disponibilidade do produto em épocas de entressafra. Logo, a receita
total para o calculo, neste estudo, é a somatoria de ambas as formas de entrada.

Os valores dos custos das unidades de terceiros e a economia gerada pela unidade
propria serdo apresentados na Tabela 2:

Tabela 2 — Taxas e Descontos das Unidades de Terceiros

Quantidade 9 Taxa % Taxa de Taxa Servico e Preco por Total
Produtos  produzida de Secagem Secagem (Sacos) Saca (R$) Descontado
(Sacos) Servico (R$)
Milho 4.717,5 2% 4,3% 297,20 30,00 8.916
Soja 814,5 2,5% 1% 28,5 70,20 2.000,70
Trigo 1.633,8 3% 4,8% 127,43 29,00 3.695,47
Total 14.612,24

Fonte: Elaborado pelo autor.

Atualmente, os grdos sdo depositados em unidades de terceiros, sendo que o produtor

realiza os depositos de sua producdo na Cooperativa Mixta Sdo Rogue (COOPEROQUE). Os
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montantes de cada cultura estdo apresentados na Tabela 2. Para melhor compreensdo desses
dados, pode-se destacar que no caso do milho a taxa de servico é de 2% descontado sobre a
quantidade de sacas depositadas na unidade.

Em relacdo a cobranca de secagem, paga-se um valor equivalente a 4,3% sobre a
quantidade depositada, tendo a somatoria da taxa de secagem e de servigco a porcentagem de
6,3, a qual é descontada da quantidade total entregue na unidade. No caso da produgdo da
propriedade, tem-se 4717,5 sacas de milho, em que sdo descontadas 297,20 sacas referente as
taxas de servico e secagem; esse desconto ¢ multiplicado pelo valor da saca de milho de 30,00
reais; logo, obtém-se o valor financeiro dos descontos de R$ 8.916,07.

Para as demais culturas como soja e trigo, os calculos sdo realizados da mesma forma,
sendo alterado os dados de producdo e de taxas, pois elas modificam-se em relacdo as
culturas. Neste caso, os valores obtidos como descontos em unidades de terceiros séo fontes
de reducdo de custos para o produtor, pois em uma unidade prdpria o proprietario ndo realiza
0 pagamento das taxas de secagem e servico, passando a gerar economia, que € considerada
reducdo de custos no calculo de viabilidade deste projeto. Neste caso tem-se o valor da
reducdo de custos no montante de R$ 14.612,24.

Com forma de aumento da receita para a propriedade com unidade armazenadora
prépria, temos 0 montante agregado aos grdos depositados na estrutura. Segundo informagdes
repassadas pelo técnico da EMATER (2018), os grdos depositados em estruturas proprias
possuem um valor agregado por saca. O montante agregado a cada saca armazenada em
depdsito proprio refere-se ao valor recebido pelo produtor pela possibilidade de
comercializacdo do grdo em periodos de entressafra. Essa receita é obtida através da
quantidade de sacas armazenadas multiplicadas pelo valor agregado, porém para obtencédo da
guantidade de grdos é necessaria a diminuicdo do valor do indice de quebra de graos
armazenados.

Conforme a normativa OF/SAGRI/GS/n® 1189/91, o indice de quebra técnica para
grdos armazenados é de 0,3% ao més, em que 0s graos permanecem depositados. Esse indice
revela a perda de peso com o depdsito, ou seja, com o passar do tempo 0s grdos perdem
volume e peso devido a fatores como a respiragdo dos grédos ou de microrganismos. Essa
perda de peso € descontada da producdo conforme o periodo de armazenagem, neste caso 0sS
gréos sdo armazenados em um periodo de até 6 meses, até sua comercializagéo.

Nesse periodo, a quantidade inicial de milho é de 4.717,5 sacas, sendo que apos a
correcdo do volume pelo indice de quebra técnica desconta-se a quantidade de 84,91 sacas,

restando assim ao produtor a quantidade 4.632,5 sacas. No caso do trigo € realizado 0 mesmo
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calculo, em que a quantidade inicial é de 1.633,8 sacas, sendo descontado a quantidade de
29,4 sacas, sobrando assim a quantia de 1.604,4 sacas de trigo. Para a cultura da soja,
observou-se que nao ocorrem vantagens na armazenagem desses grdos, logo é realizada
apenas a sua classificacdo e secagem, ndo havendo necessidade de realizar descontos de
quebra técnica de armazenagem.

Desse modo, é possivel obter um sobre preco, conforme apresentado na Tabela 3.

Tabela 3 — Valor agregado ao produto a partir da unidade propria de armazenagem

Culturas Valor Agregado Producéo Total Receita agregada
Milho 5,00 4.632,5 23.162,95
Trigo 3,00 1.604,4 4.813,20

Soja 4,00 799,8 3.199,36
Total 7.036,7 31.175,51

Fonte: EMATER, 2018.

Segundo informac6es repassadas pela equipe técnica da EMATER (2018) de Guarani
das Missoes, os grdos armazenados em unidades com sistema de secagem a ar, COmo esse
promovido pela EMATER (2018), possuem valor agregado ao produto final, por possibilitar
manutencdo da qualidade desses grdos em relacdo aos grdos secados em estruturas que
utilizam métodos de secagem a fogo. Esse modelo de armazém de secagem possibilita a
secagem lenta dos gréos, sendo muito recomendado para o trato animal de bovinos.

No caso do milho existe maior qualidade nos secadores a ar, pois ndo existe a queima
do grdo como acontece nos secadores normais, além do mais o grdo ndo possui odor de
fumaca originada dos grdos secados em secadores normais.

Para o trigo é normal um aumento significativo na qualidade do grdo classificado na
unidade prépria, pois nesse caso 0 grdo é comercializado pelo peso de hectolitro (PH), essa é
a relacdo entre 0 peso e a qualidade. Quando o produtor entrega a producdo de trigo na
unidade de terceiros, a medida de qualidade do trigo € realizada com a massa de grdos que
contém impurezas e umidade. Por outro lado, na unidade prdpria a qualidade aumenta, porque
ocorre a classificacdo dos gréos e a retirada das impurezas anteriormente a secagem dos graos.
Portanto, existe um valor agregado devido a manutencdo da qualidade.

Para a cultura da soja a vantagem encontrada baseia-se na limpeza e secagem dos
grdos, com posterior entrega em unidade de terceiros, visto que no modelo atual de
comercializacdo da soja ndo ocorre pagamento de valor agregado pela produgdo na
entressafra, apenas uma bonificacdo em caso de entrega do produto com auséncia de umidade
e impureza, ou seja, a limpeza e secagem do grdo bonifica o produtor em R$ 4,00,

independente do periodo de entrega, ou seja, 0 valor agregado néo altera conforme o periodo;
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assim sendo, dispensa-se a possibilidade de armazenamento, considerando o néo recebimento
extra pela armazenagem.

Segundo informacdes da EMATER (2018), a procura por grdos como milho e trigo é
constante, ou seja, mesmo com valor maior ao praticado pelo mercado existe a procura por
esse tipo de produto, pois é natural a busca pelos grédos em periodos de entressafra.

Para o célculo da receita, utilizou-se o valor recebido a mais por saca estocada,
multiplicado pela quantidade de sacas produzidas na propriedade, assim tem-se 0 ganho extra,
que corresponde ao valor recebido a mais pela producdo em relacdo ao valor pago pelas
unidades de terceiros. Conforme a Tabela 3, esse valor para a propriedade em estudo é de R$
31.175,51 de ganho extra, por ano, com a producdo estocada na propriedade.

4.5 Composicao dos custos variaveis

Na composicdo dos custos variaveis realiza-se o calculo do custo da energia elétrica,
assim como do classificador de sementes, roscas transportadoras, ventiladores de injecédo de
ar, lampadas que existem no galpéo e o expurgo.

Os custos de energia enquadram-se como custos variaveis, pois variam conforme a
quantidade de grédos a ser classificada e armazenada. Assim, eles variam também a partir do
teor de umidade dos grdos no momento da secagem, pois quanto maior o teor de umidade
maior sera o periodo em que 0s graos estardo expostos a secagem.

Na propriedade, registraram-se os teores de umidade das culturas durante o ultimo ano
agricola, correspondentes ao milho de 20 pontos, ao trigo de 17 pontos e a soja de 14 pontos
na escala de medicdo. Essa umidade esta diretamente relacionada com as caracteristicas da
cultura e das condicBes climaticas no momento da colheita. Os custos com energia no

processo de secagem sdo apresentados na Tabela 4.

Tabela 4 — Custo de Energia a partir da unidade propria de armazenagem

Equipamento Quantidade de K/W Prego Unitario do Total em Reais
Utilizada KW
Rosca 230 0,483 111,09
Ventiladores 1998,5 0,483 965,27
Classificador 180 0,483 86,94
Total 1.163,30

Fonte: Catalogos Técnicos.

Para obtencdo dos custos com energia elétrica realizou-se a anélise de folhetos
técnicos, onde observou-se a poténcia de cada motor elétrico. A partir disso, realizou-se a

conversdo de poténcia em consumo elétrico e obteve-se o consumo da energia por hora
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trabalhada. Com informac@es obtidas pela equipe técnica da EMATER (2018), que monitora
estruturas em funcionamento no municipio de Guarani das MissGes, obteve-se a necessidade
de trabalho dessas maquinas para classificacdo e secagem de toda a massa de graos. Assim,
multiplicou-se essa quantidade de horas trabalhadas pela demanda de energia, obtendo-se o
consumo de energia total.

A partir do total de energia, realizou-se a multiplicagdo do valor do k/w pela
quantidade utilizada, obtendo assim o valor gasto por cada equipamento. Atualmente, a
propriedade consome energia disponibilizada pela cooperativa Cermissées, a qual
disponibiliza energia com custo diferenciado para &reas rurais, sendo que por esse fator o
valor do k/w é apenas de 0,483 centavos.

Na Tabela 5 sdo apresentados 0s montantes totais da energia e manutencdo da
estrutura:

Tabela 5 — Custos variaveis a partir da unidade propria de armazenagem

Custos Variaveis Valor Anual
Energia Elétrica 1.163,30
Expurgo 360,00
Total 1.523,30

Fonte: Produtor.

Conforme a EMATER (2018), 0 expurgo é um inseticida necessario para o controle de
pragas de grdos armazenados, sendo recomendada a sua utilizagdo a cada 3 meses. A unidade
é composta por 4 estruturas de reserva de graos e uma utilizacdo de um frasco de expurgo por
vez. Desse modo, tem-se um consumo de 4 frascos desse produto no periodo de 1 ano. O
custo total de cada frasco de produto é de R$ 90,00 e, multiplicado pelas 4 unidades
consumidas por ano, obtém-se um custo total de R$ 360,00.

Os custos variadveis totais para a unidade armazenadora totalizam R$ 1.523,30. Ao
longo dos proximos anos, que abrangem a analise dos dados, estima-se um crescimento

desses custos na faixa de 5%, ao ano, conforme o aumento de custos indicado pelo produtor.
4.6 Composicao dos custos fixos
A composicdo dos custos fixos da propriedade em estudo corresponde ao total dos

custos da méo de obra, da manutencdo da estrutura, do custo de oportunidade e da

depreciacdo, sendo apresentados nos proximos topicos.

4.6.1 Depreciagédo
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Para a andlise da viabilidade devem ser considerados os montantes da desvalorizacao
dos equipamentos e da estrutura de armazenagem. Neste projeto de secagem e armazenagem,
estima-se a depreciacdo dos equipamentos no periodo de 10 anos, a partir da classificagdo
definida pela Receita Federal do Brasil (RFB) por meio de sua Instrucdo Normativa RFB
n°1700/2017. Esses equipamentos correspondem a rosca transportadora, classificador de
grdos, fornalha, tubulacdo e ventilador de secagem. Por outro lado, em relacdo a moega,
estrutura de armazenagem e galp&o, estima-se a depreciagdo em um periodo de 25 anos.

Para a realizacdo dos célculos da depreciacdo utilizou-se como base o Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPC 27). Segundo ele, realiza-se a obtencdo dos valores da
seguinte forma: o valor econémico do bem diminuido de seu valor residual gera o valor
depreciavel. Esse por vez é dividido pelo periodo de vida util do bem, obtendo-se o valor da
depreciagdo.

O valor econémico corresponde ao valor do bem no seu estado de novo. O valor
residual é o valor que o proprietario estima para o0 bem no momento da comercializacdo ou no
final de sua vida atil. Nesse caso, apresenta-se a seguir a Tabela 6, contendo os valores
referentes ao processo de depreciacao:

Tabela 6 — Depreciacdo da unidade propria de armazenagem

Bem Depreciavel Valor Valor Residual Valor Prazo de Vida Valor da
Econdmico Depreciavel Util Depreciacdo
Anual
Ventilador 6.652,00 (1.995,60) 4.656,40 10 Anos 465,64
Rosca 23.500,00 (7.050,00) 16.450,00 10 Anos 1.645,00
Galpéo 15.000,00 (4.500,00) 10.500,00 25 Anos 420,00
Armazém 27.467,80 (8.240,34) 19.227,46 25 Anos 769,09
Classificador 36.000,00 (10.800,00) 25.200,00 10 Anos 2.520,00
Moega 4.489,00 (1.346,70) 3.142,30 25 Anos 125,69
Fornalha 5.000,00 (1.500,00) 3.500,00 10 Anos 350,00
Tubulacédo 3.000,00 (900,00) 2.100,00 10 Anos 210,00
Total 6.505,42

Fonte: Autor e proprietério.

Torna-se importante relatar que o montante anual da depreciacdo é acrescentado ao
valor do custo anual da estrutura, pois desvaloriza com o passar do tempo e sua utilizacéo, por
1SS0 € acrescentado ao custo anual da estrutura.

Para o caso da mado de obra, o produtor relatou que em periodos de safra trabalhara
ativamente na unidade, estimando assim uma jornada de trabalho anual de 716,8 horas, em
que a remuneracdo por hora trabalhada é estimada em R$ 10,00. Nesse caso, 0 proprietario

receberia o valor de R$ 7.165,80 durante o ano para realizacdo das atividades da unidade
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armazenadora. Para o custo de manutencdo da estrutura o proprietario estimou um valor de R$
350,00, com base em custos com graxa, rolamentos e soldas dos equipamentos.

Esse valor é estimado pelo periodo de trabalho demandado na unidade, visto que
atualmente o produtor possui em sua jornada de trabalho alguns horarios ociosos, ou seja,
para os cuidados com a propriedade ele ndo necessita o periodo de uma jornada de trabalho
normal. Assim sendo, o valor estimado para esse trabalho pode ser inferior ao salario minimo,
visto que nas demais horas o proprietario trabalha nas outras atividades da propriedade.

Para o custo de manutencdo da estrutura, o proprietario estimou um valor de R$
350,00, com base em custos com graxa, rolamentos e soldas dos equipamentos. Para o custo
de oportunidade, utilizou como valor anual a taxa de 6% sobre o valor total da estrutura, este
foi obtido a partir do indice de inflagdo médio dos ultimos 10 anos, ou seja, é o valor do
dinheiro no tempo, ou mesmo o ganho real do dinheiro sem a realizacdo do investimento.

Os custos fixos totais sdo apresentados nas Tabelas 7 e 8, nas quais encontram-se
valores diferenciados para os custos fixos, pois com a utilizacdo de recursos préprios o
produtor precisa levar em consideracao o valor do dinheiro com o passar do tempo, ou seja, 0
valor que o produtor estaria recebendo caso nao realize o investimento da estrutura. Ja no caso
de recursos de terceiros é dispensavel, pois o proprietario é onerado com valores de juros, que

n&o séo adicionados nos custos, mas sim na amortizacdo do valor da estrutura.

Tabela 7 — Custos fixos da unidade propria de armazenagem (recursos proprios)

Custos Fixos Valor Anual
Ma&o de Obra 7.165,80
Manutengdo da Estrutura 350,00
Custo de Oportunidade 9.212,13
Depreciacdo 6.505,42
Total 23.233,35

Fonte: Elaborado pelo autor.

Para a unidade de armazenamento em estudo com recursos préprios, os valores dos
custos fixos representam um montante de R$ 23.233,35, gasto anualmente com a mao de

obra, manutencdo da estrutura, custo de oportunidade e depreciagéo da estrutura.

Tabela 8 — Custos fixos da unidade propria de armazenagem (recursos de terceiros)

Custos Fixos Valor Anual
Mao de Obra 7.165,80
Manutengdo da Estrutura 350,00
Depreciacdo 6.505,42
Total 14.021,22

Fonte: Elaborado pelo autor.



46

J& no caso da utilizacdo de recursos de terceiros, os custos fixos somam um montante

de R$ 14.021,22, gasto com a méo de obra, manutencao da estrutura e depreciagéo.

4.7 Comparacdo dos custos unidades de terceiros versus unidade propria

Para uma melhor andlise dos dados, apresenta-se uma comparacdo dos custos das
unidades de terceiros com a unidade propria, onde pode-se observar que na avaliagdo da
questdo de custos, torna-se vantajoso o depdsito na unidade de terceiros conforme a Tabela 9.

Tabela 9 — Comparacao dos custos da unidade propria e unidade de terceiros

Custo Unidade de Terceiros Unidade Prépria
Taxa de Servigo 5.681,06 -
Taxa de Secagem 8.931,10 -
Méao de Obra - 7.165,80
Expurgo - 360,00
Depreciagdo - 6.505,42
Energia Elétrica - 1.163,30
Custo de Oportunidade 9.212,13
Manutencao da Estrutura - 350,00
Total 14.612,16 24.765,65

Fonte: Elaborado pelo autor.

Analisando a tabela acima, percebe-se que a unidade de armazenamento em estudo
possui um custo anual estimado de R$ 24.765,65. Nesse caso, estdo inclusos os valores dos
custos fixos e variaveis, sendo que esse célculo foi realizado com base na producdo de
7.165,80 sacas. Assim, sdo somados a producdo das culturas de milho, soja e trigo no periodo
de um ano. No caso dos depositos em unidades de terceiros, o produtor obteve um custo de
R$ 14.612,16 referente as taxas de descontos de secagem e servicos das unidades de terceiros.
Esse valor é constituido a partir das quantidades e valores unitarios dos servigos terceirizados
no periodo.

Conforme a comparacdo dos custos de armazenagem e secagem nas diferentes
estruturas, obtém-se uma diferenca de R$ 10.153,49 durante o periodo analisado. Quando
analisa-se apenas os valores comparativos entre ambas, percebe-se que existe uma economia
ao realizar os depdsitos dos grdos em unidades de terceiros, porém é importante lembrar que

faz-se necessario analisar o valor agregado a producéo, conforme demonstrado na Tabela 3.

4.8 Andlise de viabilidade econdmica e financeira

Neste topico é apresentada a analise de viabilidade econémica e financeira, em que

através dos calculos de indicativos pode-se saber se este projeto tera ou ndo viabilidade,
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realizando-se uma comparag¢do com a utilizacdo de recursos proprios ou de terceiros. Para
inicio desta andlise tem-se como base o fluxo de caixa operacional, a partir dele segue a

analise dos indicadores de viabilidade.

4.8.1 Analise dos fluxos de caixa a partir de recursos proprios

Na andlise de viabilidade apresentam-se os célculos da viabilidade financeira e
econdmica, em que apresentam-se 0s periodos de tempo necessarios para viabilizar a
recuperacdo de capital investido na implantacdo da estrutura. Nesse caso, a analise sera
realizada com simulacdo de investimento com recursos proprios, conforme apresentado na
Tabela 10.



Tabela 10 — Fluxo de Caixa Indireto da unidade armazenadora com capital proprio

48

Item

Periodos (anual)

Saldo inicial 1

10

(+) Receita
Agregada

31.175,51

31.175,51

31.175,51

31.175,51

31.175,51

31.175,51

31.175,51

31.175,51

31.175,51

31.175,51

(-) Custos
Fixos

(23.233,35)

(23.233,35)

(23.233,35)

(23.233,35)

(23.233,35)

(23.233,35)

(23.233,35)

(23.233,35)

(23.233,35)

(23.233,35)

() Custos
Varidveis

(1.523,30)

(1.599,46)

(1.679,43)

(1.763,41)

(1.851,58)

(1.944,15)

(2.041,36)

(2.143,53)

(2.250,60)

(2.363,13)

=
Resultado
das
Atividades

6.418,86

6.342,70

6.262,73

6.178,75

6.090,58

5.998,01

5.900,80

5.798,63

5.691,56

5.579,03

(+)

Depreciaga

6.505,42

6.505,42

6.505,42

6.505,42

6.505,42

6.505,42

6.505,42

6.505,42

6.505,42

6.505,42

0
(+)
Reducédo
de custo

14.612,24

14.612,24

14.612,24

14.612,24

14.612,24

14.612,24

14.612,24

14.612,24

14.612,24

14.612,24

(=) Fluxo
de Caixa
do
Periodo

27.536,52

27.460,36

27.380,39

27.296,41

27.208,24

27.115,67

27.018,46

26.916,29

26.809,22

26.696,69

(=) Fluxo
de Caixa
Acumulad
0

(153.538,58)  (27.536,525)

(54.996,88)

(82.377,27)

(109.673,68)

(136.881,92)

163.997,59

191.016,05

217.932,34

244.741,56

271.438,25

Fonte: Elaborado pelo autor.
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Diante da Tabela 10, apresenta-se como receita agregada o valor que o silo é capaz de
gerar ao produtor, quando ele depositar os graos em uma unidade prépria. Nesse caso, o0 valor
da receita é composto pelo valor agregado a producédo, correspondendo ao montante de R$
31.175,51.

Os custos fixos séo valores que o produtor possui independentemente da quantidade
de grdos processada pela unidade. Nesse caso, é realizada a somatéria dos valores de
depreciacdo dos equipamentos da estrutura, acrescido do montante de médo de obra e
manutencdo da estrutura, em que € incluso o custo de oportunidade, ou seja, o valor que o
produtor recebe atualmente sem realizar o investimento na estrutura, totalizando um montante
de custos fixos anuais de R$ 23.233,35.

Os custos variaveis sdo aqueles que variam conforme a quantidade produzida; assim
sendo, o0 produtor possui custos com o expurgo e com energia elétrica, sendo esta responsavel
pelo funcionamento dos equipamentos e variando conforme a quantidade produzida. Esses
custos podem variar com a quantidade industrializada, pois quanto maior for a quantidade de
grdos a ser processada na unidade, maior ou menor sera o custo de energia das maquinas.
Nesse caso, 0 produtor estimou um crescimento anual de 5% desse custo, pois baseia-se nos
aumentos dos custos energéticos e da massa de grdos a ser armazenada. Assim, o produtor
tem observado em outras atividades um aumento anual de custos, juntamente com aumento na
produtividade de suas areas.

Para obtencdo dos valores do resultado da atividade, realiza-se a subtracdo dos custos
fixos e variaveis das receitas, posteriormente acrescido dos valores de reducdo de custos e
depreciacdo. Esses nimeros entram nos calculos, pois sdo valores ndo desembolsaveis, ou
seja, sao valores economizados pela existéncia da estrutura na propriedade, ou mesmo por néo
serem cobrados do produtor no final de cada periodo; logo, realiza-se a somatdria dos valores
do resultado da atividade com a desvalorizacdo da estrutura, resultando assim no valor liquido
que o produtor tem de ganho apds pagar os custos. Assim sendo, o fluxo de caixa operacional
é todo e qualquer valor de entrada e saida que esta relacionado com a estrutura. A partir dele
pode-se analisar e conhecer a possibilidade do investimento de gerar ou ndo retorno
financeiro.

O valor orcado para implantacdo do projeto é apresentado na Tabela 1, sendo
necessario um montante de R$ 153.535,58 para construcdo da estrutura e compra dos
equipamentos, ou seja, esse montante é o valor da estrutura. Desse modo, o fluxo de caixa
acumulado indica o quanto ainda é necessario quitar do valor do investimento em cada

periodo, sendo que a partir da quitacdo total do investimento, ele tende a indicar o ganho
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financeiro obtido pelo proprietario. Nesse caso, a quitacdo total do valor da estrutura ocorre
no sexto periodo analisado; assim, o investimento tem um retorno esperado até o sexto ano de

implantacéo.

4.8.2 Analise dos fluxos de caixa a partir de recursos de terceiros

Na Tabela 11 sdo apresentados os valores de receitas, custos fixos e variaveis
conforme ja apresentado na Tabela 10. O que difere neste ponto é a apresentacdo dos valores
relacionados a utilizacdo de recursos oriundos de financiamento de terceiros. O método de
realizacdo dos célculos serd o mesmo, porém tem-se alteracdo no conjunto de valores
oriundos dos juros de financiamento e amortizacdo, fazendo com que os valores de fluxo de

caixa sejam alterados.



Tabela 11 — Fluxo de Caixa Indireto - a partir de capital de terceiros

o1

Item

Periodos (anual)

Saldo Inicial 1

10

(+) Receita
Agregada

31.175,51

31.175,51

31.175,51

31.175,51

31.175,51

31.175,51

31.175,51

31.175,51

31.175,51

31.175,51

() Custos
Fixos

(14.021,22)

(14.021,22)

(14.021,22)

(14.021,22)

(14.021,22)

(14.021,22)

(14.021,22)

(14.021,22)

(14.021,22)

(14.021,22)

() Custos
variaveis

(1.523,30)

(1.599,46)

(1.679,43)

(1.763,41)

(1.851,58)

(1.944,15)

(2.041,36)

(2.143,53)

(2.250,60)

(2.363,13)

(=) Resultado
das
Atividades

15.630,99

15.554,83

15.474,86

15.390,88

15.302,71

15.210,14

15.112,93

15.010,76

14.903,69

14.791,16

(-) Juros de
Financiamento

(3.838,46)

(3.454,62)

(3.070,77)

(2.686,93)

(2.303,08)

(1.919,23)

(1.535,39)

(1.151,54)

(767,69)

(383,85)

()

Amortizacdo

(15.353,86)

(15.353,86)

(15.353,86)

(15.353,86)

(15.353,86)

(15.353,86)

(15.353,86)

(15.353,86)

(15.353,86)

(15.353,86)

(+)

Depreciagdo

6.505,42

6.505,42

6.505,42

6.505,42

6.505,42

6.505,42

6.505,42

6.505,42

6.505,42

6.505,42

(+) Reducéo
de Custo

14.612,24

14.612,24

14.612,24

14.612,24

14.612,24

14.612,24

14.612,24

14.612,24

14.612,24

14.612,24

(=) Fluxo de
Caixa do
Periodo

17.556,33

17.864,01

18.167,89

18.467,75

18.763,43

19.054,71

19.341,40

19.623,02

19.899,80

20.171,11

(=) Fluxo de
Caixa
Acumulado

(153.538,58)  (135.982,25)

(118.118,24)

(99.950,35)

(81.482,60)

(62.719,17)

(43.664,46)

(24.323,06)

(4.700,04)

15.199,76

35.370,87

Fonte: Dados da Pesquisa.
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Na Tabela 11 apresenta-se os valores no fluxo de caixa indireto, com finalidade a
simulacdo de implantacdo da estrutura utilizando recursos advindos de financiamentos de
terceiros. Nesse caso, 0 principio € o mesmo em relagdo aos recursos proprios, porém em
financiamentos existe a taxa de juros, que decresce com o passar dos periodos; assim sendo,
tem-se como montante de juros no primeiro periodo o valor de R$ 3.838,46, decrescendo
anualmente até alcancar o montante de R$ 383,85 no altimo periodo.

Esses valores s&o adicionados ao valor final do investimento, aumentando assim o
montante final orcado para implantacdo da estrutura. Nesse caso, 0 montante originado da
soma do valor do investimento adicionado aos juros é dividido pelo periodo estipulado para
pagamento total da estrutura, obtendo-se assim o valor chamado de amortizacdo, que é o
montante pago anualmente para quitacao da estrutura.

No caso deste projeto, os valores orcados para quitacdo dos juros e amortizacdo da
divida de investimento acarretaram no retardo da recuperacdo do valor do investimento; esse
atraso na recuperacao dos recursos foi de trés periodos, ou seja, com recursos proprios o valor
do investimento é recuperado no sexto periodo analisado, enquanto que com o capital oriundo
de financiamento, o montante investido é recuperado somente no nono periodo de analise.
Esta analise é realizada pelo sistema de amortizacdo constante da divida, ou seja, apresenta o
mesmo valor com o passar dos anos; esse sistema trabalha na quitacdo imediata do valor
obtido para implantacdo da estrutura, ou seja, ndo possibilita caréncia entre o empréstimo e a

primeira parcela.

4.8.3 Andlise dos indicadores de viabilidade financeira

Nas tabelas seguintes serdo apresentados os resultados de indicadores de viabilidade
financeira obtidos através das férmulas, correspondentes ao VPL, TIR, TIR-M, TMA e
Payback simples, obtidos através da simulacdo de investimento com recursos proprios e de

terceiros.
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Tabela 12 — VPL (recursos proprios)

. . . . Fluxo de Caixa
Periodo (j) Fluxo de Caixa (FC) Formula da VPL Atualizado
0 -153.538,58 FC/(1+0,6) -153.538,58
1 27.536,52 27536,52/(1+0,06)" 25.977,85
2 27.460,36 27460,36/(1+0,06)° 24.439,62
3 27.380,39 27380,39/(1+0,06)° 22.989,10
4 27.296,41 27296,41/(1+0,06)* 21.621,31
5 27.208,24 27208,24/ (1+0,06)° 20.331,58
6 27.115,67 27115,67/ (1+0,06)° 19.115,48
7 27.018,46 27018,46/ (1+0,06)’ 17.968,82
8 26.916,29 26916,29/ (1+0,06)° 16.887,61
9 26.809,22 26809,22/ (1+0,06)° 15.868,34
10 26.696,69 26696,69/ (1+0,06)™ 14.907,29
VPL = 46.568,21

Fonte: Elaborado pelo autor.

Tabela 13 - VPL (recursos de terceiros)

Fluxo de Caixa

Periodo (j) Fluxo de Caixa (FC) Formula da VPL Atuali

ualizado

0 -153.538,58 FC/(1+0,12)’ -153.538,58
1 17.556,33 175596,33/(1+0,06)" 16.562,58
2 17.864,01 17864,01/(1+0,06)° 15.898,91
3 17.167,89 18167,89/(1+0,06)° 15.254,11
4 18.467,75 18467,75/(1+0,06)" 14.628,19
5 18.763,43 18763,43/(1+0,06)° 14.021,13
6 19.054,71 19054,71/(1+0,06)° 13.432,82
7 19.341,40 19341,40/(1+0,06)’ 12.863,14
8 19.623,02 19623,02/(1+0,06)° 12.311,73
9 19.899,80 19899,80/(1+0,06)° 11.778,66
10 20.171,11 20171,11/(1+0,06)"° 11.263,44

VPL = (15.523,93)

Fonte: Elaborado pelo autor.

Para obtencdo dos calculos dos indicadores de viabilidade econdmica e financeira,
estima-se um ganho ao produtor ao longo do periodo, sendo que nesse caso denomina-se esse
ganho de TMA (Taxa Minima de Atratividade). Isso significa que o proprietario pretende
ganhar 6% sobre o valor da estrutura, ou seja, além de realizar o pagamento do silo no periodo
estipulado, o proprietario espera ganhar 6% sobre o valor investido. O valor estimado para
taxa de ganho anual é obtido através da analise do maior indice de inflacdo dos Gltimos 10
anos, tendo a maior inflacdo desse periodo a taxa de 6%; logo, adota-se essa porcentagem
como taxa de ganho desejado (REVISTA EXAME, 2018).

Para obtencdo desses valores realizou-se os célculos do VPL com base na taxa de
atratividade; assim sendo, analisou-se o periodo de 10 anos para retorno do investimento, bem
como o valor do investimento necessario para implantagcdo da estrutura, obtendo assim o valor

referente ao VPL. Neste estudo, a anélise do VPL com recursos proprios obteve um valor
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positivo de R$ 46.568,21. Isso significa que, segundo esse valor, 0 projeto apresenta
viabilidade econdmica, ou seja, que nesse caso indica-se a realizagdo do investimento, pois
proporcionard um retorno positivo anterior aos 10 anos, estipulado para recuperacdo do
capital investido. Ja no caso de recursos de terceiros, o VPL apresentou valor negativo de R$
15.523,93, ou seja, o retorno do projeto foi menor que o retorno de capital esperado,

recomendando-se nesse caso a reprovagdo do investimento a partir de recursos de terceiros.

Tabela 14 — TIR (recursos proprios)

Periodo (j) Fluxo de Caixa (FC) TIR

0 -153.538,58

1 27.536,52 -82,07%
2 27.460,36 -47,80%
3 27.380,39 -25,70%
4 27.296,41 -12,24%
5 27.208,24 -3,72%
6 27.115,67 1,92%

7 27.018,46 5,80%

8 26.916,29 8,55%

9 26.809,22 10,56%
10 26.696,69 12,05%

Fonte: Elaborado pelo autor.

Tabela 15 — TIR (recursos de terceiros)

Periodo (j) Fluxo de Caixa (FC) TIR

0 -153.538,58

1 17.556,33 -88,57%
2 17.864,01 -59,70%
3 17.167,89 -38,44%
4 18.467,75 -24,48%
5 18.763,43 -15,15%
6 19.054,71 -8,69%
7 19.341,40 -4,07%
8 19.623,02 -0,67%
9 19.899,80 1,89%

10 20.171,11 3,86%

Fonte: Elaborado pelo autor.

Conforme o indicativo da TIR com recursos proprios, o projeto apresenta viabilidade
de 12,05%; isso significa que o retorno de capital investido retorna anualmente em 12,05%;
portanto, é superior em 6,05% em relacdo a taxa esperada pelo proprietario, que € de 6%. Na
simulacdo com recursos de terceiros, a TIR apresenta inviabilidade, pois o seu percentual foi
de 3,86%, sendo menor que a TMA, ou seja, o produtor ndo obteve o retorno desejado. Os
calculos foram realizados a partir da férmula da TIR, do investimento inicial e dos valores de

Fluxo de Caixa Operacional dos ultimos 10 anos.



Tabela 16 — TIR-M (recursos proprios)
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Periodo (j) F'“X"(Sé)ca'xa F'“XSU‘:ES)&'X& TMA TIR TIR-M
0 -153.538,58 6% 12,05% 8,85%
1 27.536,52 R$ 46.522,37
2 27.460,36 R$ 43.767,64
3 27.380,39 R$ 41.169,98
4 27.296,41 R$ 38.720,48
5 27.208,24 R$ 36.410,76
6 27.115,67 R$ 34.232,91
7 27.018,46 R$ 32.179,42
8 26.916,29 R$ 30.243,14
9 26.809,22 R$ 28.417,77
10 26.696,69 R$ 26.696,69
Total R$ 358.361,17
Fonte: Elaborado pelo autor.
Tabela 17 — TIR-M (recursos de terceiros)
Periodo (j) Fquo(I(:jg)Calxa Flux'guc:ErC(:)alxa T™MA TIR TIR-M
0 -153.538,58 6% 3,86% 4,88%
1 17.556,33 R$ 29.661,05
2 17.864,01 R$ 28.472,52
3 17.167,89 R$ 27.317,79
4 18.467,75 R$ 26.196,86
5 18.763,43 R$ 25.109,70
6 19.054,71 R$ 24.056,13
7 19.341,40 R$ 23.035,92
8 19.623,02 R$ 22.048,43
9 19.899,80 R$ 21.093,79
10 20.171,11 R$ 20.171,11
Total R$ 247.163,29

Fonte: Elaborado pelo autor.

A TIR-M com recursos préoprios demonstrou valor de 8,85%, apresentando resultado

positivo. Desse modo, a TIR-M, que leva a valores futuros os fluxos de caixa, ainda

demonstra que o retorno do investimento supera a perspectiva da TMA desejada pelo

proprietario, que era de 6%. A TIR-M com recursos de terceiros apresentou resultado positivo
de 4,88%, porém foi inferior a TMA.
Conforme a analise do fluxo de caixa exposto nas Tabelas 10 e 11, obteve-se o

payback, com retorno do valor do investimento no sexto periodo analisado na simulagdo com

recursos proprios. J& na simulagdo com recursos oriundos de financiamento de terceiros,
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obteve-se a quitacdo do investimento no nono periodo analisado; porém, nesse caso, ocorre a
quitacdo do valor do investimento no nono periodo, mas ndo houve saldo em caixa para

obtencéo do lucro desejado pelo produtor.

4.8.4 Andlise dos indicadores de viabilidade econémica

Os resultados dos indicadores de viabilidade econdmica sdo apresentados na
sequéncia, os indices de lucratividade, margem de contribui¢cdo, pontos de equilibrio, margem
de seguranca e grau de alavancagem obtidos através de simulacdo com fonte de capital
préprio e de terceiros.

Tabela 18 — Indicadores Econdmicos

Indicador Férmula Calculo Resultado

Margem de Contribuicdo

Margem de _ . i MC =31.175,51-1.523,30=
contribuigéo Total Total = Re_c,elta_l Total - Custos 20.652.21 R$ 29.652,21
Variaveis Totais
Margem de Margem Contribuicéo
Contribuicdo Unitéaria Total/Quantidade Produzida 29.652,21/7.036,70 4,23
Grau de alavancagem = _
Grau de alavancagem MC(Total) /MC(Total) - (28'2‘5?2512225_2235 13/5) 4,61 vezes
CDF(Total) T T
Ponto de equilibrio PEC = Custos e Despesas _
contabil Fixos Totais/MC unitaria PEC =23.233,35 /4,23 5.492,52 sacas

PEE = Custos e Despesas
Fixos Totais + Lucro
Desejado/MC unitaria

PEE =23.233,35 +
9.212,13/4,23

Ponto de equilibrio

econdmico 7.670,33 sacas

PEF = Custos e Despesas
Fixos Totais - Despesas ndo
desembolsaveis/MC unitéria

PEF =23.233,35 —
6.505,42/4,23

Ponto de equilibrio

. . 3.954,59 sacas
financeiro

Margem de Seguranga =
Margem de seguranca | Vendas - Vendas no Ponto de MS =7.036,70 - 5.492,52 1.544,18 sacas
Equilibrio

Lucratividade Lucratividade = L x 100/RT 21.031,10 x 100 /31.175,51 67,46%

Fonte: Elaborado pelo autor.

Os indicadores de viabilidade econdmica foram calculados através da simulacdo de
implantacdo do investimento com recursos proprios, pois com recursos de terceiros ndo existe
viabilidade do investimento; logo, néo é realizado o calculo dos indicadores econdmicos. Para
obtenc¢éo da producéo total realizou-se a somatdria da producéo de cada cultura, em que uma
elevacdo ou diminuicdo da quantidade de graos produzida acarretard em alteracdo dos valores

dos indicadores de viabilidade econémica.
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Para obtencdo do indice de lucratividade utilizou-se a seguinte férmula:
Lucratividade = Lucro x 100/Receita Total, tendo seus valores e resultados

demonstrados na Tabela 19.

Tabela 19 — indice de Lucratividade

Periodo Lucro x 100 Receita Total Resultado
1 21.031,10 x100 31.175,51 67,46 %
2 20.954,94 x100 31.175,51 67,21 %
3 20.874,97 x100 31.175,51 66,95 %
4 20.791,17 x100 31.175,51 66,69 %
5 20.702,82 x100 31.175,51 66,40 %
6 20.610,25 x100 31.175,51 66,11 %
7 20.513,04 x100 31.175,51 65,79 %
8 20.410,87 x100 31.175,51 65,47 %
9 20.303,80 x100 31.175,51 65,12 %
10 20.191,27 x100 31.175,51 64,76 %

Fonte: Elaborado pelo autor.

Na obtencéo do indice de lucratividade utilizou-se o valor de lucro de R$ 21.031,10 no
primeiro periodo, sendo este obtido através do resultado das atividades, acrescido do valor da
reducdo de custos, que € obtida através da economia gerada pela estrutura propria, ou seja, é
um gasto ndo realizado com a estrutura prépria, em comparacdo com o depdésito dos grédos em
unidades de terceiros.

O indice de lucratividade representa uma nova receita, gerada com a implantacdo da
unidade; isso significa dizer que essa receita gerada € capaz de proporcionar um aumento na
margem de lucro de 67,46% no primeiro periodo, ou seja, com a implantacdo da estrutura
gera-se uma receita obtida através de reducdo de custos e do resultado das atividades, sendo
essa receita capaz de proporcionar um aumento de 67,46% de margem de lucro no primeiro
periodo.

Para obtencdo da margem de contribuicdo utilizou- se a férmula: vendas (custos
variaveis + despesas variaveis). As despesas variaveis ndo possuem valor, pois, nesse caso, 0
produtor ndo tera que arcar com gastos administrativos, sendo que esses calculos séo

apresentados na Tabela 20:
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Tabela 20 — Margem de Contribuicdo Total

Periodo Vendas Custo variavel Resultado
1 31.175,51 1.523,30 29.652,21
2 31.175,51 1.599,46 29.576,05
3 31.175,51 1.679,43 29.496,08
4 31.175,51 1.763,41 29.412,10
5 31.175,51 1.851,58 29.323,93
6 31.175,51 1.944,15 29.231,36
7 31.175,51 2.041,36 29.134,15
8 31.175,51 2.143,53 29.031,98
9 31.175,51 2.250,60 28.924,91
10 31.175,51 2.363,13 28.812,38

Fonte: Elaborado pelo autor.

Para obtencdo da margem de contribui¢do unitaria utilizou-se a formula: margem de
contribuicdo total/pela quantidade produzida; essa quantidade é obtida a partir da quantidade

de sacas depositadas na estrutura. Os resultados sao apresentados na Tabela 21:

Tabela 21 — Margem de Contribui¢do Unitaria

Periodo Margem Contribuicéo Quantidade Produzida Resultado
Total
1 29.652,21 7.036,70 4,21
2 29.576,05 7.036,70 4,20
3 29.496,08 7.036,70 4,19
4 29.412,10 7.036,70 4,17
5 29.323,93 7.036,70 4,16
6 29.231,36 7.036,70 4,15
7 29.134,15 7.036,70 4,14
8 29.031,98 7.036,70 4,12
9 28.924,91 7.036,70 4,11
10 28.812,38 7.036,70 4,09

Fonte: Elaborado pelo autor.

A margem de contribuicdo é representada pela quantidade de recursos existentes
posteriormente a quitacdo dos custos e despesas variaveis, possibilitando assim o pagamento
dos custos fixos, despesas fixas e obtencdo de lucro. Nesse caso, 0 produtor obteve uma
sobra, variando de R$ 29.652,21 a R$ 28.812,38 conforme os periodos analisados. Nesse
caso, tanto com recursos proprios e como de terceiros o valor € 0 mesmo, pois para fins desse
calculo utiliza-se apenas valores das receitas e custos variaveis, ndo diferindo entre as formas
de obtencéo dos recursos.

No caso da margem de contribuicdo unitaria, esta é resultado da diviséo da quantidade
de recursos existentes apds a quitacdo dos custos e despesas variaveis, dividido pela
guantidade total produzida, obtendo-se assim o valor referente a margem unitaria de cada
produto, variando entre 4,21 a 4,09 nos periodos analisados.

Para obtengdo do Ponto de Equilibrio Contébil utilizou-se a formula: Ponto de
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Equilibrio Contébil = Custo Fixo/Margem de Contribuicdo Unitéria, cujos valores s&o

apresentados na Tabela

Tabela 22 — Ponto de Equilibrio Contabil

22:

Periodo Custo Fixo Margem Contribuicéo Resultado
Unitaria
1 23.233,35 4,21 5.518,6
2 23.233,35 4,20 5.531,7
3 23.233,35 4,19 5.544,9
4 23.233,35 4,17 55715
5 23.233,35 4,16 5.584,9
6 23.233,35 4,15 5.598,3
7 23.233,35 4,14 5.611,9
8 23.233,35 4,12 5.639,1
9 23.233,35 4,11 5.652,8
10 23.233,35 4,09 5.680,5

Fonte: Elaborado pelo autor.

O ponto de equilibrio contabil é o ponto onde o lucro € zero, ou seja, € 0 montante de

grdos necessario para suprir todos os custos fixos, tendo nesse caso os valores variando entre

5.518 a 5.680 sacas de graos necessarios, anualmente, para a quitacdo dos custos fixos.

Para obtencdo do ponto de equilibrio econémico utilizou-se a férmula: custos fixos +

lucro desejado/margem de contribuicdo unitaria. O lucro desejado foi estimado utilizando-se a

TMA de 6%, que € o0 quanto o produtor deseja ter de lucro sobre o valor do investimento. Os

valores serdo apresentados na Tabela 23:

Tabela 23 — Ponto de Equilibrio Econémico

Periodo Custo Fixo Lucro desejado Margem de Resultado
contribuicdo
Unitéria

1 23.233,35 9.212,13 4,21 7.706,7
2 23.233,35 9.212,13 4,20 7.725,1
3 23.233,35 9.212,13 4,19 7.743,5
4 23.233,35 9.212,13 4,17 7.780,6
5 23.233,35 9.212,13 4,16 7.799,3
6 23.233,35 9.212,13 4,15 7.818,1
7 23.233,35 9.212,13 4,14 7.837

8 23.233,35 9.212,13 4,12 7.875,1
9 23.233,35 9.212,13 4,11 7.894,2
10 23.233,35 9.212,13 4,09 7.932,8

Fonte: Elaborado pelo autor.

O ponto de equilibrio econémico representa a quantidade necessaria a ser produzida

para pagar os custos fixos e gerar lucro na margem desejada, sendo que nesse caso a producao

necessaria variou de 7.706 sacas até 7.932,8 sacas de grdos. Atualmente, a producdo da

propriedade é de 7.165,8 sacas, estando abaixo do ponto de equilibrio indicado para a

propriedade.
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Para obtencéo do ponto de equilibrio financeiro utilizou-se a formula: Custos Fixos -

Gastos ndo desembolsdveis/Margem de Contribuicdo Unitéria, sendo os valores apresentados

na Tabela 24:

Tabela 24 — Ponto de Equilibrio Financeiro

Periodo Custos Fixos Gasto ndo Margem de Resultado
reembolsavel contribuicdo
Unitaria

1 23.233,35 6.505,42 4,21 3.973,3
2 23.233,35 6.505,42 4,20 3.982,8
3 23.233,35 6.505,42 4,19 3.992,3
4 23.233,35 6.505,42 4,17 4.011,9
5 23.233,35 6.505,42 4,16 4.021,1
6 23.233,35 6.505,42 4,15 4.030,8
7 23.233,35 6.505,42 4,14 4.040,5
8 23.233,35 6.505,42 4,12 4.060,1
9 23.233,35 6.505,42 4,11 4.070

10 23.233,35 6.505,42 4,09 4.089,9

Fonte: Elaborado pelo autor.

O ponto de equilibrio financeiro apresenta o valor total de vendas necessario para

quitar os custos fixos e obter lucro. Nesse caso, utiliza-se apenas valores que realmente

apresentaram desembolso ou entrada e saida de caixa; logo, desconta-se 0s gastos ndo

desembolsaveis, que sdo apenas os valores da depreciacdo. Nesse caso, a quantidade de graos

necessaria para quitacdo desses custos fixos e geracdo de lucro variou entre 3.973,3 a 4.089,9

sacas de graos.

Para obtencdo da Margem de Seguranca utilizou-se a formula: Margem de Seguranca

= Vendas - Vendas no Ponto de Equilibrio Contabil, cujos valores sdo apresentados na Tabela

25:
Tabela 25 — Margem de Seguranga
Periodo Vendas Vendas no Ponto de Resultado
equilibrio contabil

1 7.165,8 5.518,6 1.647,2
2 7.165,8 5.531,7 1.634,1
3 7.165,8 5.544,9 1.620,9
4 7.165,8 5.571,5 1.594,3
5 7.165,8 5.584,9 1.580,9
6 7.165,8 5.598,3 1.567,5
7 7.165,8 5.611,9 1.553,9
8 7.165,8 5.639,1 1.526,7
9 7.165,8 5.652,8 1.513
10 7.165,8 5.680,5 1.485,3

Fonte: Elaborado pelo autor.

A margem de seguranca representa o valor de producdo superior ao ponto de

equilibrio, ou seja, a quantidade produzida pela estrutura varia de 1.647 a 1.485,3 sacas a mais
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do que o necessario para o ponto de equilibrio. Em outras palavras, é a oscilagdo na producgéo
em quantidade de sacas produzidas para que nao ocorra prejuizo.

Para obtencdo do Grau de Alavancagem utilizou-se a formula: Grau de Alavancagem
= Margem de contribuicdo total — custos fixos totais/margem de contribuicdo total, cujos

resultados sdo apresentados na Tabela 26:

Tabela 26 — Grau de Alavancagem

Periodo Margem de Custos Fixos Margem de Resultado
Contribuicao Total Totais Contribuicao Total
1 29.652,21 23.233,35 29.652,21 4,61
2 29.576,05 23.233,35 29.576,05 4,66
3 29.496,08 23.233,35 29.496,08 4,70
4 29.412,10 23.233,35 29.412,10 4,76
5 29.323,93 23.233,35 29.323,93 4,81
6 29.231,36 23.233,35 29.231,36 4,87
7 29.134,15 23.233,35 29.134,15 4,93
8 29.031,98 23.233,35 29.031,98 5,00
9 28.924,91 23.233,35 28.924,91 5,08
10 28.812,38 23.233,35 28.812,38 5,16

Fonte: Elaborado pelo autor.

O grau de alavancagem demostra que a cada R$ 100,00 investido na estrutura ha um

retorno de 4,61 a 5,16 vezes.
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5 DIAGNOSTICO E PROPOSICOES

No inicio da implantacdo da estrutura pode-se dispensar a utilizacdo da moega, pois a
mesma possui a finalidade de armazenar grandes quantidades de grdos antes de serem
classificados, sendo que a utilizacdo de carretas agricolas surge como alternativa frente a
diminuicdo do custo inicial de implantacdo, pois elas podem ficar abastecidas até 0 momento
da classificacdo, podendo serem emprestadas de propriedades vizinhas, dispensando assim a
utilizacdo da moega.

A utilizacdo de um galpdo existente na propriedade pode ser outra forma de
diminuicdo dos custos de implantacdo da estrutura, pois com um galpdo existente na
propriedade ndo ha necessidade de construcdo de um galpdo novo, ou seja, utiliza-se uma
estrutura subutilizada na propriedade. A implantacdo da estrutura demanda custo de mao de
obra, sendo que esse custo pode ser minimizado quando a unidade familiar responsabilizar-se
pela construcdo da estrutura, sendo que na agricultura € normal encontrar produtores que
realizam diversas obras por conta propria.

Atualmente, a propriedade alvo deste estudo possui enquadramento no Programa
Nacional de fortalecimento da Agricultura Familiar (Pronaf) do governo federal, programa
que subsidia investimentos na area rural para produtores rurais com movimentacdo anual
menor que 360.000,00 reais. No momento em que a propriedade ultrapassar esse montante,
recomenda-se a realizagdo de novo estudo de viabilidade, pois propriedades com maior
movimentacdo possuem taxas de juros maiores, o que pode inviabilizar a implantacdo da
estrutura com recursos obtidos de financiamentos.

Como o produtor pretende realizar a implantacdo da estrutura com fonte de recursos
proprios, pode-se recomendar a aplicacdo desse montante em aplicacdo bancaria ou caderneta
de poupanca, e obtencdo de recursos das linhas de financiamentos governamentais, pois, ao
tempo em que as taxas de juros de financiamento sdo de 2,5%, o simples investimento em
caderneta de poupanca gera um resultado anual de 4,5%, tendo assim um ganho de 2% sobre
o0 valor do investimento da estrutura.

Pode-se considerar como alternativa para viabilizacdo imediata da estrutura a
prestacdo de servigo de secagem de grdos para propriedades vizinhas, tendo como vantagem
principal a secagem e classificagdo de volumes maiores de grdos durante o ano, como fonte
extra de recursos, sendo que essa utilizagdo ndo demanda estrutura de armazenagem, visto que
apos a classificacdo e secagem dos grdos o proprietario realiza a retirada dos graos

armazenados. Essa alternativa vem ao encontro da necessidade de parcela dos agricultores que
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cultivam culturas especiais ou de producédo de sementes.

Caso seja do interesse do produtor, recomenda-se o cultivo de variedades especificas a
determinado mercado, tendo como exemplos concretos a comercializacdo de trigo especifico
para producdo de biscoitos; esse caso apresenta mercado com liquidez constante e
remuneracdo maior em relacdo ao trigo pao. Seguindo a mesma linha, a produgéo de milho, a
partir de variedades com gréo vitreo, apresenta possibilidade de segmentacdo desse grao,

oportunizando ao proprietario a remuneracdo maior em relacdo ao milho com grao farinaceo.
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6 CONSIDERACOES FINAIS

O projeto apresentou como objetivo a realizacdo de uma analise de viabilidade
econdmica e financeira da implantacdo de silo de secagem e armazenagem de gréos em
propriedade rural no municipio de Cerro Largo/RS.

Primeiramente realizou-se um estudo documental na propriedade rural, para analisar
as culturas cultivadas e a respectiva producéo, sendo que foi analisada a quantidade de terras e
a quantidade de gréos colhidos durante o ano agricola pesquisado.

Na sequéncia, realizou-se uma analise financeira sobre os custos cobrados pelo local
onde é depositada a producdo atual da propriedade, bem como o levantamento das vantagens
e desvantagens de realizar o depdsito nessas unidades. Realizou-se também uma visita técnica
a sede da EMATER do municipio de Cerro Largo, para obtencdo de informacdes técnicas
sobre a estrutura desejada, bem como levantamento da listagem de materiais necessarios para
a sua construcdo. Nessa ocasido, foi apresentada a possibilidade de agregacdo de valor ao
produto final na condicdo da existéncia de um silo na propriedade, bem como possiveis
beneficios que o produtor pode usufruir com a estrutura prépria.

Neste trabalho, realizou-se o estudo baseado em calculos financeiros e econémicos,
em cujos resultados é possivel avaliar a viabilidade econdmica do projeto, sendo que a
observacao ocorreu a partir da analise das variaveis, como receitas, custos fixos e variaveis,
obtendo-se assim um fluxo de caixa para os periodos do estudo, 0s quais Sdo responsaveis por
um suporte aos calculos dos indicadores de viabilidade, e os seus resultados possibilitam
analisar se 0 projeto € ou ndo viavel.

Também realizou-se uma simulacdo baseada na utilizacdo de recursos proprios e de
terceiros, em que ambos apresentaram situacdes diferentes.

Com a elaboragdo dos célculos dos indicadores financeiros utilizando recursos
préprios, pode-se concluir que o projeto é viavel. Conforme os resultados, o proprietario €
capaz de pagar o valor do investimento dentro do periodo estipulado, sendo que ele recebe o
retorno com o passar do tempo; este é chamado de VPL e possui um valor de R$ 46.568,21.
Além disso, o proprietario estimou receber uma taxa de 6% de lucro sobre o valor investido,
sendo que nos céalculos da TIR obteve-se um retorno de 12,05%, ou seja, apresenta-se um
ganho de 6,05% a mais do que o esperado. A TIR-M demostrou um retorno de 8,85%.

Além disso, o resultado do payback demonstra que o valor do investimento é quitado
no sexto periodo analisado, podendo-se concluir que esse projeto de orcamento de capital

apresenta viabilidade econdmica, conforme todos os calculos apresentados no decorrer do
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projeto.

Com a utilizacéo de recursos de terceiros, o projeto se torna inviavel, devido ao valor
dos juros e no periodo dos 10 anos. O VPL apresentou um valor negativo de R$ 15.523,93; a
TIR foi de 3,86% e a TIR-M foi de 4,88%, ou seja, nesse caso 0 produtor ndo obteve seu
retorno desejado. O payback demostrou que esse investimento é quitado no nono ano do
periodo.

Analisando esses valores, pode-se perceber que o valor da estrutura € quitado no nono

ano, resultando que o investimento serd pago dentro do periodo analisado dos 10 anos, porém
0 produtor ndo possui o retorno esperado.
Esta pesquisa pode apresentar algumas deficiéncias, como por exemplo, possivel varia¢do no
preco dos materiais utilizados para a construcdo da estrutura, bem como oscilacdo no valor
dos produtos agricolas, que em casos de baixa no preco pode inviabilizar economicamente a
implantagdo da estrutura. Por isso, recomenda-se a realizagéo de estudos com a finalidade de
determinar e descrever possiveis oscilagdes no valor dos grdos com o passar do tempo.

Este trabalho apresenta algumas limitacGes quanto a sua reproducéo, onde o indicado
para maior representatividade do estudo, baseia-se na avaliagdo da producdo da propriedade
durante o periodo analisado financeiramente, podendo assim apresentar oscilagdo na producédo
de grdos com o passar dos anos. Outro fator limitante refere-se a oscilagdo da demanda por
grdos, onde os valores pagos ao produtor acarretam no aumento ou diminuicdo dos valores

utilizados como base nos célculos de aumento de receitas ou na diminuicdo de custos.
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