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Apresentacao

As cadeias produtivas da avicultura e da suinocultura cumprem um relevante
papel no desenvolvimento econdmico e social das regides onde se estabe-
leceram. Empregam enorme quantidade de trabalhadores desde a produgao
dos animais, continuando no processamento da carne e finalizando com as
atividades de distribuicdo no mercado interno e internacional. Além disso uti-
liza grande parte da produgéo e agrega valor ao milho e soja cultivados no
Brasil. Essas cadeias produtivas geram impostos para alavancar o desenvol-
vimento do pais e também um saldo positivo no comércio internacional que
permite a importacao de bens de capital e outros ndo produzidos internamen-
te. Assim, essas cadeias devem ser apoiadas pela sociedade e pelo poder
publico para que continuem crescendo e mantendo-se sustentaveis.

A Embrapa Suinos e Aves possui uma longa historia de estudo na area de
socio economia sendo que desde o final da década de 1970 tem estudado
e publicado artigos sobre o custo de produgao dessas atividades. Os cus-
tos sdo um importante indicador da competitividade da produgéo dos paises.
Com a consolidagéo dos sistemas de produgao integrados, onde parte dos
gastos é do produtor e parte da industria, mais recentemente o custo total foi
segmentado entre esses entes, pois essa informagao € muito Util na condu-
¢ao e acertos econdmicos na produgao integrada.

Esta publicagdo tem como objetivo trazer elementos objetivos, tedricos e pra-
ticos, que que contribuam para a evolugao das atividades e do sistema inte-
grado de produgéo.

Dirceu Joao Duarte Talamini
Pesquisador da Embrapa Suinos e Aves
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Introducao

A producao integrada de aves e de suinos no Brasil, resultado de parceria e
divisdo de tarefas entre produtores rurais e industrias, teve inicio na década
de 1960, e, desde entdo, vem operando e sendo aperfeicoada. Atribui-se a
este arranjo o espetacular crescimento da produg¢ao do pais onde, no periodo
de 1975 a 2019, a producgao de frangos aumentou de 375 mil toneladas para
13,2 milhdes de toneladas, crescimento de 3.446%. A de suinos, por sua vez,
passou de 500 mil para perto de 4 milhdes de toneladas, incremento de 700%.
Atividades como a bovinocultura e a produgéo de graos cresceram 312% e
361%, respectivamente, no periodo. Esses numeros ressaltam a importan-
cia deste arranjo tanto para a produgdo como para as exportagdes, onde o
Brasil € o maior exportador mundial de carne de frangos e o quarto de carne
de suinos. De acordo com MacDonald (2008) e MacDonald; Korb (2011),
as principais motivagdes deste arranjo decorrem da maior facilidade para o
uso de inovagdes e tecnologias competitivas, assegurando escala ideal de
produgéo, com caracteristicas homogéneas e de maior qualidade. O sistema
integrado pela coordenagao da produgéo e repeticao das transagdes também
permite reduzir custos, ter maior eficacia e prego mais estavel de abasteci-
mento. No que se refere ao mercado, facilita os ajustes rapidos de quantida-
de e qualidade a demanda e a rastreabilidade da produgéo visando atender
clientes mais exigentes.

As cadeias produtivas da avicultura e da suinocultura, por serem longas e
intensivas no uso de insumos e servigos, sao importantes para o desenvol-
vimento social e econdmico dos municipios e regides onde estado inseridas.
De acordo com estudo da Federagao da Industria do Rio de Janeiro, que
calcula o indice Firjan de Desenvolvimento Municipal (IFDM), com base em
estatisticas oficiais de emprego e renda, educacao e saude, os municipios
que sediam industrias de abate e processamento, bem como a producao dos
animais, apresentam os melhores indices do pais. O municipio de Concérdia,
por exemplo, localizado no oeste do estado de Santa Catarina, que teve e
continua a ter sua base econémica nessas atividades, ocupa a primeira po-
sicao no estado e a oitava no Brasil quanto ao valor do IFDM. Outros munici-
pios brasileiros que contam com essa base econémica também apresentam
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elevado IFDM e se posicionam nas melhores posi¢cdes nos seus estados e
no pais (Firjan, 2018).

Considerando a relevancia dessas cadeias produtivas para o Brasil, em 2016
foi sancionada a Lei da Integragéo, de numero 13.288, a qual visa melhorar
a relagéo produtiva e econémica entre integrados e integradores bem como
o conteudo dos contratos. Cria, também, instancias estratégicas de delibera-
¢ao, o Férum Nacional de Integracao (Foniagro) e de operagéo, a Comissao
de Acompanhamento, Desenvolvimento e Conciliagéo da Integragéo (Cadec),
em cada empresa que possua sistema de integracao. Estes colegiados sao
compostos por representantes das empresas integradoras e dos integrados
com a finalidade de debater e solucionar problemas, visando manter o cres-
cimento sustentavel dessas atividades.

Uma das questdes centrais no relacionamento das integradoras com os inte-
grados sdo os custos de producéo e a remuneracao dos envolvidos no arran-
jo. A Embrapa Suinos e Aves, desde sua criagéo, realiza estudos do custo de
producéo e da rentabilidade dessas cadeias nos seus diferentes elos. Além
disso, realizou trabalho pioneiro sobre os custos do integrado de frangos, sui-
nos e perus para o estado de Santa Catarina e, apds, para outros estados do
Brasil, o que propiciou a publicacdo de varios artigos sobre o tema.

O conhecimento acumulado sobre a organizagédo e funcionamento dessas
cadeias produtivas e da divisdo de custos e de responsabilidades entre inte-
grados e integradoras € disponibilizado nesta publicagédo, de forma pratica e
objetiva, com a expectativa de que seja util para:

* Integrados e integradoras: nas discussdes das Cadecs e/ou nas deci-
sOes estratégicas e operacionais visando a sustentabilidade do negdcio.

* Meio académico e cientifico: para analise do setor, com foco em me-
Ihorias que mantenham a sustentabilidade das atividades.

« Orgaos governamentais: para definicio de politicas publicas.

e Mercado financeiro: para auxiliar em analises da viabilidade econémi-
ca dos investimentos.
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Metodologia

A metodologia proposta se propde a tratar dos seguintes itens:

* Custo operacional dos produtores integrados: sdo apresentados
os critérios para o calculo dos custos que estao sob a responsabili-
dade do integrado no relacionamento com a integradora, incluindo os
custos variaveis e fixos, contemplada neste ultimo a depreciagdo dos
investimentos;

* Rentabilidade: s&o apresentados os procedimentos para estimar o re-
torno econémico do produtor ao aplicar seus recursos nos negocios.
Mostra-se que o calculo da rentabilidade do integrado deve considerar
todos os custos operacionais e todas as receitas obtidas na produgao
como, por exemplo, a comercializagdo dos frangos e dos suinos, que
sao os produtos principais, o valor do consumo de parte da produgao
e também as possiveis receitas com o aproveitamento dos dejetos e
outros residuos do processo produtivo.

* Neste estudo considerou-se importante abordar com maiores detalhes
itens pouco analisados em outras publicagdes sobre os custos destas
atividades, como é o caso das receitas com o aproveitamento dos deje-
tos, os custos da méo de obra, a vida util das instalagdes e equipamen-
tos, o entendimento das despesas de manutengao, dentre outras.

Obtencao dos dados

Uma grande dificuldade para calcular o custo operacional de producao e a
rentabilidade de uma atividade esta na obtencao de dados técnicos e econd-
micos de qualidade, representativos e confiaveis. Varias instituicdes do exte-
rior e do Brasil tém utilizado o método de painéis para este fim, os quais foram
utilizados de forma inovadora por Gale Johnson, a partir dos anos 1950, em
substituicdo a coleta de dados por questionarios. No Brasil, esse método tem
sido utilizado desde a década de 1970 na pesquisa e na extensao rural e,
atualmente, é o método preponderante utilizado por instituicdes como Conab,
Cepea e Embrapa (Miele et al., 2010a, 2010b; Martins et al., 2011a, 2011b;
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Santos Filho et al., 2011a, 2011b, c; Santos Filho et al. 2012; Santos Filho
et al., 2013; Santos Filho; Martins, 2015; Santos Filho et al., 2015a, 2015b).

Com base em De Zen e Peres (2002) e Deblitz (1998), no estudo de pro-
priedades rurais por meio de painéis, a coleta de dados pode ser feita a partir
de um grupo composto por um ou mais pesquisadores e técnicos da regiao,
cinco a sete produtores, e, quando o estudo refere-se a determinada cadeia
agroindustrial, por um grupo de tamanho semelhante da representantes des-
sa cadeia. Esse método é pratico e objetivo e possibilita um retorno instanta-
neo aos participantes, ao mesmo tempo em que permite corrigir informagdes,
sendo um sistema otimizado que reflete a realidade da operagédo. Também é
menos oneroso que 0s métodos tradicionais, nos quais os dados sédo obtidos
por meio de acompanhamento a campo de sistemas de produgéo. Durante o
painel, caracteriza-se a unidade produtiva e os coeficientes técnicos relativos
ao uso de insumos, das maquinas e equipamentos e dos servigos, bem como
os precgos relacionados. Devido a heterogeneidade dos sistemas de produ-
¢ao, deve-se usar os representativos de cada regiao.

Na primeira etapa da aplicagdo do método dos painéis, em geral, com base
em dados secundarios existentes, é feito um estudo inicial sobre como a ati-
vidade é desenvolvida na regido. Na segunda etapa, é escolhido um técnico
para fornecer as informacgdes regionais e indicar os produtores representa-
tivos. Na terceira, realiza-se o painel propriamente dito, reunindo pesquisa-
dores, técnicos e produtores, para debater os dados secundarios e as infor-
magobes fornecidas, buscando-se o consenso do grupo. Na quarta e ultima
etapa, ocorrem a tabulagéo e analise detalhada dos resultados obtidos.

A experiéncia acumulada nos painéis realizados recomenda alguns cuidados
a serem tomados, tais como:

» Os modais e as escalas de producdo a serem avaliados devem ser re-
presentativos e definidos por consenso entre os participantes.

» Os participantes dos painéis devem ser representativos dos produto-
res que utilizam determinado modal produtivo e dos temas a serem
avaliados.
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* Previamente a reunido, os coeficientes técnicos, precos de insumos,
valor das instalagbes e dos equipamentos, devem ser obtidos de fon-
tes confiaveis, assim como é recomendavel fazer visitas técnicas aos
modais escolhidos;.As analises devem ser baseadas em dados reais
como contas de energia elétrica, contratos de trabalho, notas com pre-
¢os de equipamentos, entre outros. Nao se recomenda a apresentacao
de dados e documentos de situacdes individuais como referéncia para
as discussoes.

* Ao final do painel, visando deixar registrado todas as decisbes e encami-
nhamentos, deve ser assinada a ata por todos os participantes.

Calculo do custo operacional de producédo

Caracterizacao dos sistemas de producao

Para calcular o custo operacional de produgéo do integrado o primeiro passo
€ caracterizar os sistemas modais de produgao, definindo neste momento a
escala de produgéo, a tecnologia utilizada e os principais indicadores zootéc-
nicos e de produtividade da atividade, dentre outros fatores representativos
da integracdo e/ou da regido. Existem inUmeros sistemas de produgao de
aves e de suinos em uso pelos integrados como produgédo de ovos férteis
de matrizes, ovos para consumo, varios sistemas de criagéo de frangos, cre-
ches para suinos, producéao de leitdes, terminagdo, desmame a terminagao,
entre outros. Existem diferencas relativas a escala, nivel de automagéo e
gestéo, etc. que devem ser consideradas caso a caso. A Tabela 1 apresenta
um exemplo de roteiro de caracterizagao aplicavel a produgéo de frangos de
corte.
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Tabela 1. Caracterizagéo de sistema de produgéo de frangos.

Especificagao Unidade Valor (R$)
Tipo do sistema de produgao -

Tamanho do aviario/galpao m?/aviario ou galpao

Numero de aviarios por médulo -

Peso médio de saida na fase kg/cab.
Alojamento cab./galpéao
Densidade de alojamento cab./m? de galpao
Mortalidade na fase %

Idade na fase dias
Intervalo entre lotes s/troca da cama dias
Intervalo entre lotes c/troca da cama dias

Numero de lotes para troca da cama -
Intervalo médio entre lotes dias
Numero médio de lotes por ano -

Custo fixo

Depreciagao

A depreciagao é entendida como a perda de valor de um bem ao longo da
sua vida util econdmica, decorrente do desgaste pelo uso, idade e obsoles-
céncia. Assim, é necessaria a provisao sistematica do valor depreciado para
a reposicao futura do ativo, permitindo a recuperagao do capital investido e
a substituicdo do bem no final de sua vida util. E importante considerar que
nao existe depreciacao de terrenos e de bens que aumentam de valor com
o tempo.

Com base no sistema de produgao caracterizado, deve ser estimado o valor
do investimento na infraestrutura, instalagbes e equipamentos da granja e a
vida util dos mesmos para posterior calculo da depreciagdo, conforme exem-
plo na Tabela 2 e explicagées a seguir:
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Tabela 2. Roteiro para estimar o valor do investimento e da depreciagao.

Valor novo m —
o ] R$ ] S
o€ o ] (R$) = = Custo (R$)
35 T 3 S 3
S E 2 £ 3 g £
—— m m m 1
Ll i1 =] S ) © o
> (¢} c ] (3
£ =) S =
Infraestrutura
Instalagdes

Equipamentos
Valor total investimentos em R$:
Valor anual da depreciagdo em R$:

Infraestrutura para instalagao do médulo

Os investimentos em infraestrutura se referem aos gastos para a preparagao
do local para implantagdo do moédulo de produgéo e incluem a execugao de
servicos e estruturas tais como como terraplanagem, acessos, energia de
alta tensdo, agua e moradia. Existem situagdes nas quais esses investimen-
tos ndo s&o necessarios. E o caso da terraplanagem feita sem custos para o
integrado, quando ndo é necessaria a construgdo de poco artesiano, a casa
ja existe e a rede de alta tensdo também ou é de responsabilidade da em-
presa de energia elétrica, entre outras situagdes. Assim, como consequéncia,
nao existe o custo da depreciagao.

Valor dos investimentos

Existem dois modos para atualizar o valor dos investimentos. O mais reco-
mendado é utilizar o valor atual de mercado para o modal definido. A periodi-
cidade de coleta de precos deve ser de no minimo uma vez por ano. Contudo,
o método alternativo, mais simples, ndo o mais adequado, é usar indices
oficiais de inflagdo. Neste caso, para evitar grandes distor¢des, recomenda-
se uma aferigao periddica, a cada cinco anos, por exemplo, com os valores
de mercado. A experiéncia indica que os indices de correcdo mais adequados
para essa atualizagéo sdo o Custo Unitario Basico (CUB) e o indice Geral de
Precos de Mercado da Fundagao Getulio Vargas (IGPM-FGV).



16 DOCUMENTOS 213

Existem maquinas e equipamentos que sao também utilizados em outras ati-
vidades dentro da propriedade. Neste caso, por exemplo, o seu custo deve
ser rateado em fung¢éo do tempo do seu uso nas atividades de suinos e aves.

Definigdo da vida util

A estimativa da vida util, ou seja, do periodo de utilidade esperada ou do
tempo que o bem mantém sua capacidade produtiva, € uma questao de jul-
gamento baseado em ativos iguais ou semelhantes e em levantamento a
campo, via 0 método de painéis e outros.

A vida util e o valor residual dos principais ativos para a producao de aves e
suinos sao apresentados no Anexo 1 e foram preparados pelos autores com
base em informacdes obtidas nas integracdes e em publicacées do Cepea,
Conab, Embrapa e Faep. O valor residual considera o valor comercial dos
itens apds o término da vida util (valor de sucata), variando de zero, para
aqueles sem valor comercial, até 15%. A Tabela 2 apresenta um exemplo de
roteiro para os calculos.

O método de depreciacao mais utilizado é o linear, que é simples, e considera
o valor inicial do bem novo, quando da sua aquisi¢ao. O valor residual pode
ser obtido apds sua utilizagao e a vida util do bem, conforme Equacgéao 1.

VI — VR
D= [T Equacéao 1

Onde:

D: depreciagcao em reais por ano
VI: valor do bem novo em reais
VR: valor residual do bem em reais

VU: vida util do bem em anos
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Licenciamento ambiental

Devem ser incluidos no investimento inicial todos os gastos realizados pelo
integrado para implantar e manter o investimento em operagao, atendendo as
legislacbes Federal, Estadual e Municipal vigente. As taxas de licenciamento,
o projeto ambiental, as outorgas, entre outros, sdo exemplos desses custos.
O periodo dos gastos com o licenciamento ambiental da atividade deve ser o
mesmo da vida util das instalagdes, ou seja, é o gasto total do licenciamento
dividido pela vida util em anos das mesmas, como mostrado na Tabela 3.

Tabela 3. Planilha para o calculo do custo do licenciamento ambiental.

Licenciamento ambiental

Especificagao

Unidade
Valor unitario
(R$)

Vida util (anos)
N° de vezes
na vida util do
investimento
Gasto total na
vida util do
investimento
Custo ano (R$)
Custo lote (R$)

Primeira taxa de licen-

ciamento ambiental RS{un.

Revalidacdo da licen-

¢a de operagao R,
Outorga das aguas R$/un.

Custo licenciamento ambiental total R$ R$ R$

Custos variaveis

Na produgéo de aves e de suinos no sistema de integragéo, parte dos custos
€ de responsabilidade do integrado e parte da integradora, sendo que a dis-
tribuicdo varia de acordo com cada empresa. A seguir, os itens e os critérios
para o seu célculo sdo apresentados.
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Mao de obra

Estas despesas dependem das condi¢des do mercado de mao de obra, da
escala e do padrao tecnologico do modal considerado. Neste estudo, foi ado-
tado o critério de remunerar como contratada toda a mao de obra necessaria
e usada na produgéo, seja familiar ou ndo, operacional ou gerencial, nao
cabendo, assim, o conceito “pro-labore” para remuneracédo do proprietario.
Procura-se, deste modo, eliminar a subjetividade quanto ao valor e a quan-
tidade dessa mao de obra, simplificando os calculos e incluindo como custo,
na matriz de mao de obra aqui considerada, todo o trabalho necessario. Os
tipos de méo de obra e as respectivas quantidades devem ser definidos para
cada modal e atender a legislagéo vigente para atividades rurais. A Tabela 4
detalha os custos da atual legislacéo sobre os encargos sociais, provisdes
normais e adicionais, beneficios, medicina e seguranga do trabalho e os ser-
vigos terceirizados para cada grupo de funcionarios com iguais caracteris-
ticas pois os beneficios e provisionamentos adicionais ndo serdo o mesmo
para todos. Situacdes diferentes ou decorrentes de mudancga de legislagéo
devem ser adicionadas a planilha.

Tabela 4. Planilha padrao de calculo dos custos da mao de obra.

Valor por més

Descrigdo Unidade  Quantidade (R$)
Unitario Total

1 - Salarios

Salario minimo nacional R$/més

Gerente n° pessoas

Encarregado de setor n° pessoas

Operador (Nivel 1) n° pessoas

Operador (Nivel 2) n° pessoas

Operador (Nivel 3) n° pessoas

Sub total R$ R$

Continua...
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Tabela 4. Continuagéo...

Descrigao

Unidade

Quantidade

Valor por més
(R$)

Unitario Total

2 - Encargos + Provisionamentos normais

Encargos sociais

INSS

FGTS

Provisionamentos normais

Gratificagéo de férias (1/12 de 1/3
salario nominal)

Encargos sobre gratificagéo de fé-
rias (1/12 de 2,7% da gratificagcdo
de férias)

13° salario (1/12 salario nominal)

Encargos sobre 13° salario (1/12
de 2,7% sobre salario nominal)

Sub total

3 - Provisionamentos adicionais
Indenizagoes trabalhistas
Turnover (% a.a)

% do Turnover demitidos

Horas extras - 50%

N° de horas total em HE 50% por
més - funcionarios operacionais

Encargos sociais sobre HE 50%
Horas Extras - 100%

N° de horas total em HE 100% por
més - funcionarios operacionais

Encargos sociais sobre HE 100%
Adicional Noturno (AN)

N° de horas total em AN por més -
funcionarios operacionais

Encargos sociais sobre AN
Sub total

% sl salario
% s/ salario
% s/ salario
% sl salario

% s/ salario

% s/ salario

% s/ salario

% s/ salario

% a.a.
%

N° horas/més

%

N° horas/més

%

N° horas/més

%

10,70%
2,70%
8,00%

12,30%

2,78%
0,30

8,33%
0,89%

23,00% R$ R$

23,00%

23,00%

23,00%
R$ R$

Continua...
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Tabela 4. Continuagéo...

Descrigao

4 - Beneficios

Auxilio alimentacao (cesta basica)

Alimentagéo (na granja)

Transporte funcionarios

Auxilio alimentacéo (desconto)

Auxilio moradia (desconto)

Sub total

DOCUMENTOS 213

Valor por més

(R$)

Unidade Quantidade

Unitario Total
N° de

cestas/més
N° de

refeicdes/més

R$/més
N° de
funcionarios
¢/ desconto
N° de
funcionarios
¢/ desconto

R$ R$

5 - Medicina e seguranca do trabalho

Exame admissionais/demissio-
nais

Exames periddicos (R$/més)

PPRA + PCMSO
Sub total
6 - Servigos terceirizados

Equipe adicional de lavagao/
limpeza dos galpdes

Equipe adicional de carregamento

Diaristas para atividades gerais
(alojamento, lavagem, limpezas)

Contabilidade/Administrativo

Sub total

N° exames

més =

N° exames
N R$
més

N° vezes ano R$

R$ R$

N° de lotes
entre lavagao
N° de
pessoas
N° de diarias/
lote

R$

R$

R$

N° de sala-
rios minimo R$
nacional/lote

R$ R$
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* Indenizagao trabalhista: é a multa sobre o FGTS pela demisséo e de-
pende diretamente da rotatividade de empregados e da quantidade de
demissdes sem justa causa.

* Horas extras (HE) e adicional noturno (AN): HE de segunda a sabado
tem acréscimo de 50% e as que ocorrem em domingos e feriados tém
um acréscimo de 100%. O AN para trabalho entre as 10 horas da noite
e 5 horas da manha é de 25% (n&o de 20% como no trabalho urbano
e, nas atividades rurais, as horas em AN sédo de 60 minutos). Nas HE
e no AN incidem encargos e provisdes normais e os seus quantitativos
devem ser obtidos nos registros da unidade produtiva. Considerar custo
zero quando houver banco de horas ou compensacdes, o que € permiti-
do pela legislagéo vigente.

* Beneficios: estes itens devem ser incluidos quando existirem e repre-
sentarem a realidade da regido. Havendo custo com alimentagédo na
granja, nao considerar custo com cesta basica e vice-versa. A legislacao
vigente permite descontar do empregado rural até o limite de 20% pela
ocupacao de moradia e 25% pelo fornecimento de alimentagao, calcula-
dos sobre o valor do salario minimo nacional.

* Medicina e seguranga do trabalho: os gastos com exame de admis-
sdo e demissao dependem da rotatividade dos trabalhadores e devem
atender a legislagéo atual que prevé a realizagdo de um exame periodi-
co por ano para cada empregado. E importante ressaltar que, no ano da
contratagao, o funcionario realiza apenas o exame admissional, ndo ne-
cessitando do exame periddico e a inclusao do seu custo. O Programa
de Controle Médico de Saude Ocupacional (PCMSO) e o Programa de
Prevencao de Riscos Ambientais (PPRA) sdo estabelecidos pelas NR-7
e NR-9, respectivamente. Sao obrigatérios e contratados uma vez por
ano como servigos de terceiros.

» Servigos terceirizados: sdo os servicos pagos pelo integrado, como
por exemplo: apanha, limpeza, alojamento, contabilidade, etc. Quando
o servigo for feito por funcionario da granja ou pago pela integradora,
nao existira este custo. Os custos com contabilidade e administrativo
dependem diretamente da escala de produgao do modal.
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Seguranga preventiva

Considerar todos os equipamentos de protegao individual (EPIs) e os unifor-
mes de trabalho, atendendo as exigéncias legais. A Tabela 5 apresenta uma
planilha que pode ser utilizada para estimar os custos de responsabilidade do
integrado com a segurancga preventiva nas granjas.

Tabela 5. Planilha para estimar o custo com seguranca preventiva.

= [) = — —
o 3 Bg— 2 S
o ® Sfnw ® o= S __
i i} 3 coeP DT O 0 ® &
Descrigao o = 5 E & B o= o
= S S8E = oS °
=] == =] c =]
(¢} a (¢} ] (&)
Luvas de couro Par
Botas Par

Kit aplicagéo de veneno un.

Protetor auricular un.
Filtro 3M de tecido un.
Respirador carbografite un.
Filtro respirador un.
Uniformes un.
Toalhas un.
Sandalias Par
Sabéo un.
Papel para maos pcte.
Papel higiénico Rolo
Total

Substrato para cama

A cama do aviario € um insumo importante e necessario para a produgao de
aves. Segundo Avila et al. (2007), ela é utilizada para evitar o contato direto
da ave com o piso e serve para a absor¢do da agua, incorporagéo das fezes
e penas e para a reducgao das oscilagdes de temperatura no aviario. Apés um
ou mais lotes produzidos, a cama, acrescida das excretas das aves, restos
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de ragao, penas, pele e insetos, constitui-se num dos principais residuos da
avicultura industrial, hoje com alto valor econémico.

E importante seguir as recomendagdes técnicas sobre o manejo da cama,
como a quantidade do substrato necessario para a completa substituicao
(cama nova) ou para a reposigao entre os lotes. Deve ser considerado ape-
nas o substrato pago pelo integrado, pois em muitas situagdes este é forneci-
do pela integradora. O célculo dos volumes multiplicados pelo pre¢co do metro
cubico do substrato usado na regido (ex.: maravalha, palha de arroz, etc.)
permite obter o custo, como mostrado abaixo:

e Cama nova: ((altura da cama nova, em metros) x (area do aviario, em
m?) x (n° de aviarios/modulo)) / (n° de lotes para trocar a cama).

* Reposicido da cama: ((altura da cama p/ reposi¢cao, em metros) x (area
do aviario em que sera feita a reposicao, em m?) x (n° de aviarios/mé-
dulo) x (n° de lotes para trocar a cama - 1)) / (n° de lotes para trocar a
cama).

Aquecimento dos animais

O aquecimento do ambiente é uma pratica mais comum na producéo de aves,
mas é também utilizado em algumas fases da criagdo de suinos. O volume
de insumos necessarios para isto dependera das instalagdes (modelo tecno-
I6gico, vedagéo, entre outros), do tipo de insumo utilizado (gas, lenha, pellet,
cavaco, etc.) e da diferenga entre a temperatura externa e a temperatura
necessaria para as necessidades de calor dos animais, sendo normalmente
maior no inverno e em regides mais frias. O calculo deste custo deve ser feito
pela média de consumo por lote no periodo de um ano, considerando apenas
o substrato pago pelo integrado, pois em muitas situacdes ele é fornecido
pela integradora. Os volumes sdo multiplicados pelo prego unitario do insumo
utilizado.
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Energia elétrica

Este custo tem por base o consumo médio mensal de um ano, na tecnolo-
gia do modal da regido. Usar as contas de energia elétrica como referéncia
de consumo e preco, considerando apenas o consumo da granja, ou seja,
sem o consumo da residéncia dos funcionarios, do proprietario e de outras
atividades.

Manutencao

As despesas de manutengao sao aquelas relacionadas a conservagao de ins-
talagbes, maquinas e equipamentos para manter sua capacidade produtiva.
Entender os limites desses gastos nao é tarefa facil, pois muitas vezes eles
se confundem com as provisdes para a depreciacao dos ativos produtivos e
por isso sera tratado com maior detalhamento. Recordando que deprecia-
¢ao nao é uma despesa, enquanto manutengao se refere aos gastos neces-
sarios para manter instalagdes e equipamentos funcionando e produzindo.
A manutengédo se divide em preventiva (revisdo sistematica e peridédica dos
bens) e corretiva (consertos, substituicdo de partes ou pecas desgastadas,
quebradas ou avariadas, decorrente do uso, impericia ou outro problema).
Atividades como limpeza, lubrificagéo, pinturas, troca de portas e janelas,
troca de lampadas, reparos nos pisos e azulejos, entre outros, enquadram-
se neste item. A manutencgao é necessaria para o funcionamento normal da
maquina ou equipamento, dentro de padrdes técnicos de qualidade e segu-
ranga. Programas de manutencgao preventiva devem ser executados visando
minimizar os riscos de quebra prematura de instalagdes, maquinas e equipa-
mentos e interrupg¢ao das atividades produtivas. Os gastos, contudo, devem
levar em consideragédo o ponto de 6timo econdmico conforme explicado no
Anexo 2.

Nas provisdes anuais para manutengao, é considerado um percentual, aqui
chamado taxa de manutencéo, calculado sobre o valor dos investimentos em
instalacdes e equipamentos, sem os investimentos em infraestrutura, confor-
me Equacao 2:
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VI *i
M = ( - l) Equagao 2
n

Onde:
M: gasto com manuteng&o em reais;

VI: valor das instalagbes e equipamentos novos, sem os investimentos em
infraestrutura;

i: taxa anual de manutencdo em percentagem;

n: numero de lotes no ano.

A taxa de manutencdo normalmente usada na produgao de aves e suinos
no Brasil &€ de 1% ao ano, valor consolidado em painéis envolvendo diversas
instituicdes, associagdes e produtores (Embrapa Suinos e Aves; CNA/Esalq -
Campo Futuro, Conab e Faep). Nos Estados Unidos, os estudos geralmente
assumem que as despesas de manutencgéo representam cerca de 10% do
valor da depreciagédo das instalagbes e equipamentos. Logo, considerando
uma vida util média de 20 anos, verifica-se que a taxa anual de manutengao
€ de 0,5% sobre o capital investido (USDA, 2018). Observa-se, assim, que
existe uma convergéncia de diferentes fontes sobre o valor de referéncia da
taxa anual de manutencao da produgao integrada, como mostra a Tabela 6.

Podem existir situagdes em que, obviamente, devido a questdes climaticas
especificas ou a outros problemas, a taxa anual de manutengao aqui pro-
posta nao reflita a realidade do modal, casos que devem ser considerados e
ajustados no calculo dos custos destas localidades. Recomenda-se, também,
que os integrados e as integradoras registrem sistematicamente os gastos de
manutengéo (corretiva e preventiva), permitindo melhorar a base de dados
sobre o tema. Essas informagdes devem ser utilizadas para refinar as estima-
tivas utilizadas em painéis e reunides que tratam do assunto.
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Tabela 6. Taxa anual de manutencé&o na integragéo de aves e suinos.

Percentual sobre o valor de

S instalagoes e equipamentos
USDA' 0,5% a 0,7%
Embrapa? 0,7% a 1,5%
Faep? 0,7% e 1,0%
Conab* 0,8% e 1,0%
Granjas préprias das agroindustrias® 0,7%
Referéncia atual predominante nas integragoes® 1,0%

Observagodes:

1) United States Department of Agriculture/Economic Research Service (USDA/ERS): o gasto anual com
manutengao corresponde a cerca de 10% do valor da depreciagdo anual;

2) Embrapa Suinos e Aves: Comunicados técnicos publicados das consolidagbes do custo de producédo de
frangos, perus e suinos em SC, MG, PR, MT, MS e DF, consideram que a taxa varia entre 0,7% a 1,0% ao
ano sobre o valor dos investimentos (instalagdes e equipamentos). Em trabalho realizado em 2007 em toda
integracéo de frangos de uma agroindustria, o percentual obtido foi de 0,8% ao ano. Publica¢des anteriores a
estas consideravam 1,5% (3% sobre o valor do investimento médio);

3) Federagdo da Agricultura do Estado do Parana (Faep): trabalhos realizados em 2008 e 2011 entre
agroindustrias e integrados, com suporte da Faep definiu os percentuais de gasto com manutengdo de 0,7%
ao ano sobre o valor das instalagées e equipamentos na avicultura e 1,0% ao ano na suinocultura;

4) Companhia Nacional de Abastecimento (Conab): base manual da Conab “Custos de produgéo agricola:
a metodologia da Conab”, de 2010: 0,8% para implementos e 1,0% para maquinas e benfeitorias;

5) As integradoras em sua maioria possuem granjas proprias de aves e suinos e o gasto anual com a sua
manutencgéo, ao longo da vida util, é de cerca de 0,7% sobre o valor do investimento em instalagdes e equi-
pamentos;

6) A maioria das integradoras tem hoje a referéncia, junto as Cadecs, o gasto anual com manutencgéo de 1,0%
ao ano sobre o valor dos investimentos em instalagdes e equipamentos.

Seguro das instalagdes e equipamentos

A contratacédo de seguro das instalagdes e equipamentos € normalmente re-
comendada, de forma a ndo comprometer o capital do integrado e a produgao
em decorréncia de sinistros. O custo anual da apdlice de seguro pode variar
em funcao do risco da incidéncia de sinistros em cada regido e das cobertu-
ras previstas na apodlice.

Para calcular este custo, é aplicado um percentual, a taxa anual de seguro,
sobre o valor do investimento a ser segurado, tendo por base a recomenda-
¢ao da integradora quanto as coberturas da apdlice conforme Equagéo 3:
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5= (E) Equacdo 3

Onde:

S: gasto com seguro em reais

VI: valor das instalagdes e equipamentos novos
i: taxa anual de seguro em percentagem

n: numero de lotes no ano

Insumos

Este item deve considerar outros insumos nao relacionados anteriormente,
utilizados nas atividades e adquiridos pelo integrado, como:

» Gas para queimar penas;

» Substrato para composteira: considerar os gastos do integrado, normal-
mente com maravalha, para uso na compostagem de dejetos, animais
mortos e outros;

» Desinfetante, higienizagéo e controle de vetores (cloro, cal, etc.);
» Papel para pinteira;
» Combustivel (gasolina e/ou diesel): considera-se aqui o consumo a ser-

vico da atividade tais como: locomogdao, batedor de cama e geradores.

Material de expediente

Existem alguns materiais de escritério e pequenos equipamentos cirurgicos
(agulhas, seringas, etc.) que, conforme recomendacgao técnica da integrado-
ra, sdo comprados pelo integrado. A Tabela 7 apresenta exemplo de itens que
representam os gastos com material de expediente nas granjas.
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Tabela 7. Planilha para estimar gastos com material de expediente.

Descrigao

Grampo 26/6 - 5.000
Caneta azul Bic
Vassoura nylon Deltalar
Vassouréo nylon

Papel para impressao
Tinta para impresséo
Corretivo

Escova para unhas
Escova para pés
Escova sanitaria c/ suporte
Rodo plastico 30 cm
Saco de lixo 50 L

Embalagem saqg. plastico
15x30, 20x30, 25x35 (1 a
3 kg)

Herbicida

Kit primeiros socorros (6
itens)

Total

Preco
unitario (R$)

-
)
©
©
o)
=
[=
[
S
(e

Unidade
Quantidade/

Periodicidade
Custo anual

peca
peca
peca
peca
resma
um.
pega
peca
peca
peca
peca
pcte.

kg

peca

Uso de tratores e outras maquinas

Em algumas situagdes, sdo necessarios servigos de tratores e de outras ma-
quinas nao consideradas nos investimentos iniciais das atividades analisa-
das. A Tabela 8 apresenta um exemplo de planilha para estimar esse custo,
que contempla situagdes como:
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» O integrado possui o trator ou a maquina para uso nas demais atividades
da propriedade: recomenda-se apurar e utilizar custo hora da maquina,
considerando a sua capacidade de trabalho por ano, sem ociosidade
(Fernandes, et. al., 2009; CONAB, 2010);

» Servigo prestado por terceiros: utilizar o valor de mercado para locagao
da respectiva maquina.

Tabela 8. Planilha para estimar custo com locagdo de maquinas e tratores.

o
(- = o
° = = (=
3 ® S0 8
o = © S c O ]
Especificagao ] = S < 9
c © - [e)
=) S o -
© N o
(¢} g =
Rocgadas horas/lote
Preparo do aviario horas/lote
Amontoar cama para
~ horas/lote
fermentagao
Total R$

Comunicagdo

Os gastos com comunicagao incluem despesas com celular e internet. Ha
casos em que esta despesa deve ser rateada com as demais atividades da
propriedade.

Software de gestao

Contempla o custo de aquisigéo ou locagao de softwares de apoio a gestao
da producgdo, quando necessarios. Este custo pode ser considerado variavel
quando se paga um aluguel anual pelo uso. Se for uma compra do software
para uso permanente, deve ser considerado como custo fixo e sobre ele in-
cidira a depreciagao.
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Manutencao de areas de biosseguridade e estradas de acesso

Séo os gastos com rogadas, herbicidas, conservacao de estradas e patios in-
ternos, dentre outros, decorrentes das orientagdes da integradora (Tabela 9).

Tabela 9. Exemplo de planilha de calculo dos custos variaveis do integrado para pro-
ducéo de frangos.

) ™ Custo em R$
© 14
(1°] ~
o = . S o
Especificagao Unidade = °
S S Més Ano Lote
<) 5
Mé&o de obra
Salarios, encargos e
provisionamentos Numero de
Beneficios funcionarios
Medicina e seguranga do
trabalho
Servicos terceirizados un./més
Seguranga preventiva R$/més
Substrato para cama m?/lote
para troca, cama nova m?/lote
sem troca, para reposi¢ao m?/lote

Aquecimento dos animais

lenha/cavaco/pelete mst/lote
gas - GLP kg/lote
Energia elétrica kwh/més

% a.a. slinvest.
Manutengao instalagbes e
equipamentos

% a.a. s/
Seguro instalacdes invest. a ser
segurado
Insumos
Gas - GLP para queimar kgflote

penas

Continua...
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Tabela 9. Continuagéo...

) ™ Custo em R$
o 14
(1] ~
S ()
Especificagao Unidade = o
S S Més Ano Lote
o 5
Substrato para compostei- 3 A
‘ m3*més
ra (ex.: maravalha)
Cal kg/lote
Papel para pinteira kg/lote
Gasolina I/més
Diesel I/més
Material de expediente R$/més
Locacao de maquinas e horas/lote
tratores
Comunicagéo R$/més
Custo variavel total R$ R$ R$

Receitas do negocio

Na avaliagdo da rentabilidade de um negdcio consideram-se todas as recei-
tas obtidas. No caso da producdo de aves e suinos elas podem ser:

* Receitas com o produto principal: esta receita em geral é baseada no
numero de animais e ovos produzidos e seu calculo segue critérios de-
terminados nos contratos com a integradora. Os critérios de remune-
racaéo variam para cada empresa e tipo de produto considerado (matri-
zeiros de aves e suinos, produtores de frangos de corte, produtores e
terminadores de leitdes, dentre outros). Em geral a formula de remune-
racao inclui variaveis de desempenho dos animais e de eficiéncia no uso
dos insumos na produgdo como conversdo alimentar, ganho de peso,
mortalidade. E comum também o uso de indicadores qualitativos de ges-
tdo e cuidados com as instalagdes. Exemplos desses procedimentos
podem ser encontrados em Martins (2018), Canever et al. (1998), Miele
e Waquil (2006) e Martins et al. (2007).
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* Receitas com o aproveitamento dos dejetos e residuos resultantes do
processo produtivo.

» Beneficio com o consumo de parte da produgao e outros.

Dada a relevancia e por serem pouco tratadas em outras publicagbes sobre
os custos de producdo agropecuarios, apresenta-se a seguir uma analise
sobre as rendas extras e produgéo conjunta.

Rendas extras e produgao conjunta

A produgao conjunta ou complementar ocorre quando mais de um produto
€ proveniente da mesma matéria-prima e produzido ao mesmo tempo por
um ou mais processos produtivos. Segundo Leone (1997) “os coprodutos
e subprodutos sédo produtos conjuntos pois ndo ha a possibilidade de fabri-
car apenas um isoladamente”. O critério de rateio entre os produtos gerados
nessa produgdo depende da importancia na receita total e da possibilidade
de se separar os processos e custos na fabricagdo dos mesmos. No caso de
pequena representatividade no negécio e dificuldade de se imputar custos
aos mesmos, Horngren (1989) e Martins (2001) sugerem que se diminua do
custo a receita da venda desses subprodutos ou coprodutos, calculando e
gerenciando no custo do produto principal. Caso ocorram processamentos
adicionais, € necessario deduzir esses custos para se chegar ao valor liquido
do produto principal. Outros enfoques para alocagao das receitas de subpro-
dutos e coprodutos séo citados por Hansen e Mowen, (2003), podendo-se
utilizar tanto a abordagem dos beneficios recebidos como a do valor relativo
de mercado.

Na avaliagdo da rentabilidade, a inclusdo das rendas extras da atividade
(subprodutos e coprodutos), especificamente aquelas oriundas dos dejetos
de aves e suinos, € tratada em varios estudos e artigos cientificos, citados
abaixo, que corroboram que estas receitas devam ser consideradas (ACCS,
2008; Gomes; Gomes, 2008; Santos Filho et al., 2011c; Lima; Miranda, 2013,
Pinto et al., 2014; Caldas et al., 2015; Rocha et al., 2015; Oliveira et al., 2017).

Na avicultura, a venda da cama para uso como fertilizante € a principal pra-
tica e em muitas regides apresenta alto valor econdmico, inclusive contando
com empresas dedicadas a sua industrializagdo (mineralizagéo) e ao seu
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comércio, sendo este mercado real e de facil mensuracao. A quantidade de
adubo produzido depende do tipo de substrato usado na cama, densidade
de alojamento, idade e conversao alimentar das aves, numero de lotes que
reutilizam essa cama e periodo de intervalo entre lotes.

Os dejetos suinos, da mesma forma, tém sido usados principalmente como
fertilizante in natura e/ou como composto organico. Também se observa seu
uso na produgdo de biogas/energia, dependendo, neste caso, de fatores
como: escala de produgéo, tecnologia empregada e regido. Contudo, a de-
pender da distancia entre a origem dos dejetos, que tem baixo valor agregado
e o local do seu uso, o custo do transporte e utilizacdo pode ser maior que a
receita que proporciona.

A Tabela 10 apresenta uma planilha de apoio para o célculo das rendas ex-
tras dos negodcios aves e suinos. Uma abordagem complementar do tema é
apresentada no Anexo 3.

Tabela 10. Planilha para calculo das rendas extras do negdcio.

Custo em R$
Especificagao Unidade Quantidade
Unitario Meés Ano
Dejetos
Fertilizante
Rendas extras totais R$ R$ R$ R$

Rentabilidade e atratividade do negdcio

Calculadas as receitas e o custo operacional, é possivel obter a rentabilida-
de da atividade, a qual pode ser entendida como a recompensa ou prémio
esperado pelo investidor ao aplicar seus recursos em um negécio. Pode sig-
nificar, por exemplo: formagéo de patrimbnio; aumento de renda e redugao
de preocupagdes financeiras; satisfacao do ego e status; reconhecimento da
capacidade de trabalho; geragao de beneficios sociais; elevar moral dos em-
pregados; obter produtos de qualidade; desenvolver e treinar pessoal; forta-
lecer relagbes com clientes e comunidade; liberdade e nao ter chefe, dentre
outros (Kassai et. al., 2000). Apesar de muitos desses significados serem
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pessoais e subjetivos, 0 empreendedor os considera na hora de decidir seus
investimentos.

A Figura 1 sumariza os parametros que em geral sdo considerados na toma-
da de decis&o de investimento, uma combinagéo dos objetivos pessoais e ex-
pectativa de rentabilidade e de riscos envolvidos. Visando a sustentabilidade
do negdcio, as decisdes ndo podem ser baseadas apenas em objetivos pes-
soais e subjetivos, sendo necessario complementa-las com critérios técnicos
e de gestdo econdmica. Acredita-se, contudo, que para o sucesso do negoé-
cio, os objetivos pessoais do empreendedor devem ser considerados. Devem
ser considerados em especial sua afinidade, satisfacdo e expectativas com
a atividade; sua idade, estrutura familiar e de sucessores; necessidade de
prestigio; se € alternativa de emprego para familiares; e se prefere empreen-
der em vez de trabalhar como empregado, dentre outras.

Objetivos
pessoais

Decisao de
investimento
Riscos Rentabilidade

Figura 1. Par@metros de atratividade de um investimento.

Os critérios técnicos a serem considerados na decisdo de investir como o
risco e a rentabilidade do negécio, sao tratados a seguir.
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Efeito do risco sobre a decisao do produtor

A rentabilidade de um investimento depende principalmente da natureza do
projeto e das caracteristicas pessoais do investidor. Alguns empreendedo-
res apresentam alto indice de aversao ao risco, contentando-se com baixas
taxas de retorno e de risco, enquanto outros, ao contrario, trabalham com
expectativas elevadas de resultados, convivendo mais facilmente com os ris-
cos envolvidos (Kassai et. al., 2000). De acordo com esse autor, 0s riscos de
uma empresa sao operacionais (risco do negécio) e financeiros (estrutura de
capital).

Os riscos enfrentados pelos produtores integrados de aves e de suinos sao
menores quando comparados aos dos produtores independentes. As usuais
oscilagdes dos precos do milho e farelo de soja, ingredientes que represen-
tam mais de 70% do custo de produgdo, néo repercutem diretamente no
produtor integrado. De forma semelhante, a necessidade de recursos para
capital de giro e o efeito das taxas de juros de mercado sdo consequente-
mente menores. Para o produtor integrado praticamente nao existe o risco de
acesso dos seus produtos ao mercado e a necessidade de conhecimento do
mercado & menor. Ainda assim, existe o risco da especificidade do galpao de
frangos ou de suinos e da liquidez do investimento. Neste caso, mesmo exis-
tindo a possibilidade, a venda ou arrendamento do galp&o pode nao trazer a
rentabilidade planejada.

No Brasil, a taxa de mortalidade das empresas € elevada e muitas delas in-
terrompem suas atividades nos primeiros anos de operagao. Segundo estudo
do Sebrae (2016), de cada 10 empresas abertas, 6 terdo encerradas suas ati-
vidades num periodo de quatro anos. Cerca de 50% da causa da mortalidade
destas empresas decorrem de fatores como falta de clientes, de capital de
giro préprio bem como de conhecimento técnico da atividade e do mercado.
Dados obtidos nas integracdes brasileiras indicam que do total de granjas
atuando neste sistema, ao redor de 2,5% por ano interrompem a produgao
por diversas razdes, principalmente pela falta de sucessores (comunicagao
pessoal).
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Rentabilidade do negécio

A analise da viabilidade econdmica de projetos utiliza métodos e conceitos da
matematica financeira e, gragas a esses, pode-se analisar um investimento
a priori, antes da sua implementacéo, com indicadores como: taxa interna
de retorno (TIR), taxa interna de retorno modificada (TIRM), valor presente
liquido (VPL), entre outros. Uma vez tomada a decisdo de investir, & funda-
mental acompanhar o desempenho real do empreendimento e, para tal, as
alternativas sao as analises econdmicas e/ou contabeis (Kassai et. al., 2000).

A questdo central se refere a definicdo do melhor indicador de rentabilidade
de um negdcio e quais os parametros do custo de oportunidade do integrado
devem ser usados para definir a Taxa Minima de Atratividade (TMA) conside-
rando os riscos descritos anteriormente. De acordo com Kassai et. al. (2000),
o indicador mais apropriado seria o lucro associado ao montante do inves-
timento, considerado como retorno do investimento. Esta € uma cifra real,
comparavel com o custo de oportunidade ou TMA dos investidores.

A Tabela 12 apresenta os principais indicadores econdmicos enquanto a
Figura 2 da uma viséo grafica dos critérios para a avaliagdo da rentabilidade
dos produtores integrados nessas atividades.

O retorno sobre o capital médio empregado (RCME) (% a.a.) é o indicador
que sintetiza o sucesso financeiro da atividade e deve ser comparado a TMA
definida pelo produtor. Caso o RCME esteja abaixo da TMA, o negdcio nao
esta atendendo as expectativas de rentabilidade.
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Tabela 12. Indicadores relevantes para a analise da rentabilidade.

Indicador Conceito/Comentarios

Faturamento bruto
(R$)

Faturamento liquido
(R$)

Contribuicdo marginal
(R$)

Lucro operacional

(R$)

Margem bruta (%)

Retorno sobre o capi-
tal médio empregado
— RCME (% a.a.)

» Valor das aves/suinos + rendas extras dos subprodutos

Faturamento liquido = Faturamento bruto — Dedugbes de
venda (tributos sobre vendas)

* Na integracao, atualmente, apenas o Funrural/Senar séo

deducgdes (tributos)

Nas rendas extras com subprodutos néo incide Funrural
Contribuicao marginal = Faturamento liquido — Custos
variaveis

Custos Variaveis = todos os custos, exceto a depreciacao
e o licenciamento ambiental

E indicativo do caixa do integrado

Importante indicador da saude financeira da empresa no
curto prazo

Lucro operacional = Contribuigdo marginal — (Depreciagéo
+ licenciamento ambiental)

E a sobra de caixa para remunerar o capital empregado
na atividade

» Margem bruta (%) = Lucro operacional / Faturamento

liquido
Estabelece a razdo que compara as seguintes grandezas:
Lucro / Capital investido

* RCME=[(Lucro Operacional anual)/(Capital Médio

Investido)] x 100

Capital Médio Investido=[(Valor inicial do bem + Valor
residual do bem)/2]+Capital de Giro



Faturamento
liquido total =
Renda com
aves/suinos
descontado o
Funrural +
Rendas extras
com subprodutos
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Custos fixos
Depreciagéo e
licenca ambiental

Contribuicao
marginal

Lucro
operacional

Figura 2. Etapas da analise da rentabilidade.

A Tabela 13 apresenta a planilha a ser utilizada no calculo da rentabilidade do
integrado, com base no exposto na Tabela 12 e na Figura 2.

Tabela 13. Calculo da rentabilidade do investimento do integrado.

Resumo e calculo de rentabilidade do integrado

Especificagao

Producao
Cabecas
Peso

Peso médio

Custo operacional de
producao

Depreciacao + licenca
ambiental

Custo variavel

Faturamento bruto
total

RS/

Unidade Quantidade X S
més

ano

RS/
lote

RS/
cab.

R$/kg
vivo

cab./ano

t/ano
kg/cab.

Continua...
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Tabela 13. Continuagéo...

Resumo e calculo de rentabilidade do integrado

R$/ R$/ R$/ R$/ R$/kg

Especificagao Unidade Quantidade més ano lote cab. vivo

Vendas de animais
(aves ou suinos)

Renta extras subpro-
dutos

Funrural

Faturamento liquido
total

Contribuicdo marginal
Lucro operacional
Capital médio empre-
gado

Imobilizado

Licenca ambiental
Capital de giro
Analise rentabilidade
Margem bruta
RCME

Definigdo da taxa minima de atratividade (TMA)

Entende-se como taxa minima de atratividade (TMA) de um negdcio, a taxa
de retorno esperada pelo investidor ao aplicar seus recursos. Na sua defini-
¢ao, sao utilizados critérios técnicos que consideram a rentabilidade e os ris-
cos do negdcio. Deve refletir o ganho real, ou seja, deflacionado, aplicado so-
bre o capital médio empregado pelo investidor. Importante destacar que em
geral o valor da TMA é uma condicao necessaria para a analise ex-ante do
investidor quanto a aplicagdo dos seus recursos. Apos a decisao e inicio da
operacao, cabe ao investidor avaliar a rentabilidade real do empreendimento
em cada periodo frente a TMA desejada, analise conhecida como ex-post.
Convém ressaltar que a rentabilidade ndo depende apenas da eficiéncia do
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produtor, mas também da conjuntura de mercado e de inumeras outras varia-
veis, sendo a TMA uma expectativa e ndo uma certeza de resultados.

Definido o indicador de lucratividade ou rentabilidade, o grande desafio é
escolher, considerando os riscos do negdcio, o custo de oportunidade do
integrado a ser utilizado para definir a TMA. Publicagdes da Embrapa Suinos
e Aves sobre o custo dos produtores integrados de aves e suinos descrevem
no item “Expectativa de rentabilidade e custo do capital”’, que “O custo de
capital ndo é um dispéndio do produtor, mas sim uma renuncia de renda fu-
tura igual ao valor que este receberia, caso deslocasse os investimentos no
aviario para uma aplicagao financeira ou outro investimento produtivo. Além
disso, cada produtor tem uma expectativa de rentabilidade, a partir da qual
definird a taxa minima de atratividade (TMA) de um dado investimento”. Na
sequéncia, uma tabela é apresentada tratando da expectativa de recebimen-
to de renda bruta total, em fungao de valores de TMA que variavam de 1% a
6% ao ano de retorno sobre o capital médio empregado (RCME). A conclusao
€ expressa como: “A rentabilidade de um investimento depende nao apenas
da eficiéncia produtiva e gerencial do avicultor, mas também da conjuntura de
mercado e da negociacéo entre os elos da cadeia produtiva. Nesse sentido,
entende-se que em periodos de crise a remuneragao do avicultor possa se
aproximar do seu custo operacional, enquanto que em periodos de mercado
aquecido, sua remuneragao deve incluir um valor equivalente ao custo de
capital e de acordo com a TMA desejada” (Miele et al., 2010 a, b; Martins et
al., 2011 a, b; Santos Filho et al. 2011 a, b, ¢; Santos Filho et al. 2012, Santos
Filho et al., 2013; Santos Filho; Martins, 2015; Santos Filho et al., 20153,
2015b).

A rentabilidade em qualquer segmento produtivo é dada pelo mercado’ e em
momentos de crise pode ser menor que TMA desejada e, quando o “mercado
esta aquecido”, a rentabilidade pode ser até maior que a TMA de referéncia.
Kassai et. al. (2000) relatam que um investimento pode ter altas taxas de ren-
tabilidade em determinados periodos e prejuizos em outros, prevalecendo,

1 “...o mercado é um maravilhoso instrumento de comunicagdo e um transmissor de opinides comparavel
ao computador, bem como um determinador de valor. E incrivel. Porém, o processo de mercado realmente
nao é magico. E muito mais inteligente do que isso, pois ninguém projeta, gerencia ou controla o mercado.
Ele simplesmente acontece. Assim como podemos dizer que ‘a gravidade existe’, independente de termos
condigdes de explica-la, ‘o mercado existe’. Ele ndo precisa ser criado por um projeto humano conscien-
te...” (Asmus; Grudem, 2016).
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assim, na definicdo da TMA, o uso do retorno médio em um dado periodo. A
TMA também pode ser entendida como a remuneragao que o produtor pode-
ria obter em outro tipo de investimento produtivo ou financeiro. Outro ponto
relevante € que esta taxa deve representar a expectativa de ganho real, ou
seja, sem inflagédo, aplicada sobre o valor atualizado do investimento.

Do ponto de vista pratico, é importante encontrar no sistema financeiro do
pais tipos de investimentos que sirvam de parametros e referéncia. A Figura 3
apresenta investimentos conhecidos que podem ser usados para a definicao
da TMA e servirem como parametros do custo de oportunidade dos produto-
res integrados de aves e suinos do Brasil. As opgdes escolhidas: poupanca,
CDI (Certificado de Depdsito Interbancario) e taxa Selic apresentam risco
compativel ao dos integrados de aves e suinos. A modalidade Tesouro Direto,
menos conhecida, possui inUmeras opg¢des com diferentes prazos e graus
de riscos. E uma aplicagdo menos usual e mais complexa e por isso n&o foi
considerada. Contudo, uma analise da mesma é apresentada no Anexo 4.
A referéncia mais adequada para a TMA seria a rentabilidade da empresa
integradora, com a qual o integrado possui contrato, op¢ao nao considerada
devido a dificuldade em obter essa informacao.

A planilha da Tabela 14 propde o uso da rentabilidade real média dos inves-
timentos dos ultimos trés anos, visando reduzir o efeito das oscilagdes de
curto prazo, conforme Kassai et. al. (2000). Assim, por exemplo, o indice a
ser usado em 2020 seria a média das taxas de 2017, 2018 e 2019, com pesos
iguais de participagdo de cada investimento. Na parte inferior da Tabela 14,
estdo os indicadores de inflagdo, o IPCA e o INPC?, para serem usados como
média aritmética simples, para calcular o ganho real de cada investimento.

A Figura 3 apresenta a rentabilidade real anual média dos anos de 2017 a
2019 de alguns investimentos, que foi de 4,29%. Contudo, € importante ter
em mentge que a rentabilidade sera variavel ao longo dos anos e dependera
da situagéo econdmica do pais e das taxas de juros praticadas pelo mercado
no periodo considerado.

2 0 indice de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA) contempla as familias com renda mensal entre 1 e 40
salarios minimos. O Indice Nacional de Prego ao Consumidor (INPC) considera as familias com renda de
até 5 salarios minimos mensais. Ambos sdo calculados pelo IBGE e sdo bons indicadores de inflagéo para
avaliar a evolugédo do poder de compra dos consumidores.
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2,18%
2%

1%

0%
Selic Poupanga CDI_Over Tesouro Direto

Figura 3. Rentabilidade real média (2017 a 2019) de indicadores selecionados.
Fonte: BACEN (2020).

Consideracoes finais

A avicultura e suinocultura brasileira, com o arranjo produtivo denominado de
sistema de integragao, apresentaram grande desenvolvimento e trouxeram
significativa contribuigdo aos indices de Desenvolvimento Humano nas re-
gides onde estdo instaladas e, consequentemente, para o Brasil.

O relacionamento harmdnico entre integrado e integradores passa pelo en-
tendimento dos conceitos e procedimentos para o calculo do custo operacio-
nal de producado e da rentabilidade das atividades. Negociagdes baseadas
em dados s&o necessarias € sdo de suma importancia para a evolugao e
sustentabilidade do arranjo, representando um grande desafio para todos os
agentes e elos envolvidos. Proporciona, também, oportunidade para se dis-
cutir o setor, analisar seus numeros e indicadores técnicos e econémicos,
bem como para definir os ajustes necessarios para continuarem evoluindo ao
longo do tempo.
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Os autores buscaram na literatura, na experiéncia pessoal e no conhecimen-
to tacito dos agentes envolvidos, organizar e apresentar esta publicacdo de
forma pratica e objetiva. Contudo, a complexidade do assunto indica a neces-
sidade de continuos estudos para que este arranjo seja melhor entendido,
continue evoluindo e sendo aperfeigoado.
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Anexo 1 - Reférencias para vida util e
valor residual para investimentos

Vida util e valor residual na atividade de produgao de frangos e ovos

Itens diversos Vida util (anos) Valor residual (%)
Ar-condicionado 15 0,0
Batedor de cama 10 10,0
Bebedouro pendular 8 0,0
Campaéanulas a gas 12 10,0
Canos para carregamento 7 0,0
Carrinho para ovos 12 25,0
Circulo de protegao 10 0,0
Comedouro automatico - 8 linhas 17 5,0
Comedouro calha para macho 17 5,0
Comedouros infantis 15 0,0
Comedouro para fémea 17 5,0
Comedouro tubular 12 0,0
Data logger 15 0,0
Defletores 8 0,0
Divisérias 7 0,0
Fumigador 15 0,0
Inlets 20 0,0
Lona preta fermentar cama © 0,0
Ninho automatico 15 10,0
Ninho manual 15 0,0
Nipple 17 5,0
Placas evaporativas 9 0,0
Queimador de penas 10 10,0
Suporte para bandeja de incubagao 10 0,0

Tapetes para ninho 5 0,0
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Vida util e valor residual na atividade de producao de suinos

Itens diversos Vida util (anos) Valor residual (%)
Bebedouros de suinos 15 5,0
Box gestacao 18 10,0
Cela parideira 14 10,0
Comedouro creche 17 10,0
Conservadora para sémen 25 10,0
Esterqueira escavagéo e alvenaria 25 15,0
Esterqueira PEAD 10 0,0
Embarcadouro 25 15,0
Geladeira 15 10,0
Grades de ferro creche 7 10,0
Grades de ferro maternidade 9 10,0
Maquina de compostagem de dejetos 13 10,0
Sistema de alimentagéo 13 15,0
Itens diversos Vida util (anos) Valor residual (%)
Arco desinfecgao 19 10,0
Balanca digital 5 0,0
Balanga para 25 kg 15 0,0
Balanga rodoviaria 25 15,0
Base das caixas d'agua 25 15,0
Base de silo 25 15,0
Bomba arco de desinfecgéo 20 15,0
Bomba do pogo 12 15,0
Caixa d’agua 20 0,0
Carrinho para racéo 9 5,0
:;eér:ze gabLaanques e mureta de concreto e 05 15,0
Cerca — tela 7 5,0
Composteira 6 baias + desidratador 25 15,0
Computador 5 0,0

Construgao civil (instalagdes) 25 15,0
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Itens diversos
Cortinas internas

Cortinas internas - estrutura
Cortinas laterais

Cortinas laterais - estrutura
Distribuicdo primaria da ragéo

Dosador de cloro

Energia elétrica — rebaixamento

Esguicho c/motor e carrinho
Exaustores

Ferramentas elétricas
Fornalha

Forragao - estrutura
Forragao e cortinado
Gerador (101 kVA)
Instalagao elétrica completa
Instalacdes hidraulicas
Lagoas de decantagao
Lona preta fermentar cama
Mangueiras
Motobomba/motosserra

Moveis escritério barreira

Nebulizagéo (sistema completo)
Painel controlador de ambiente

Placas de identificacdo e seguranca

Pogo artesiano completo
Pulverizador costal
Reservatoério de agua

Rocadeira

DOCUMENTOS 213

Vida util (anos) Valor residual (%)

8
16
8
16
15
15
25
1
13
6
13
25
9
25
25
25
25
5
3
10
10
14
13
15
25
20
25
10

0,0
10,0
0,0
10,0
5,0
0,0
0,0
10,0
10,0
15,0
15,0
15,0
0,0
15,0
15,0
15,0
0,0
0,0
0,0
15,0
15,0
10,0
0,0
0,0
15,0
0,0
15,0
10,0
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Itens diversos

Silo

Tela antipassaro
Termohigrometro digital
Terraplanagem

Ventiladores

Vida util (anos) Valor residual (%)

17
14
3
25
13

10,0
5,0
0,0
0,0
10,0
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Anexo 2 - Base tedrica sobre gastos com
manutencao

Toda atividade produtiva deve buscar o ponto 6timo econdmico entre o gas-
to com manutencdo e as perdas decorrentes de falhas no processo. Para
Cabrita (2002), a manutengao deve garantir a produtividade e o lucro da em-
presa com o menor custo possivel. Geralmente, quanto maior a manutencgao,
menor a probabilidade de quebra de um equipamento. O risco zero, contudo,
tem um custo muito elevado e ndo pode ser almejado. Mirshawa; Olmedo
(1993) traduzem claramente esta situagao na Figura 1, na qual pode ser ob-
servado que as decisbes devem buscar o ponto 6timo de gasto com manu-
tencéo frente as perdas decorrentes das avarias e falhas no processo.

Ponto Custo Custo com manutengéo
6timo total preventiva

»
»

Custo

Custo decorrentes
de falhas

»

Nivel de manutencéo

Figura 1. Custos de manutencgéo versus custos das falhas de produgao.
Fonte: Mirshawa; Olmedo, 1993.

A Figura 2, por sua vez, mostra que a busca por falha zero (100% de disponi-
bilidade) requer gastos cada vez maiores com manutengéo, reduzindo, como
consequéncia, o lucro da operagao. Ressalta-se que a politica a ser adotada
na busca do ponto 6timo de manutengcédo deve considerar aspectos como a
importancia do equipamento e de sua reposi¢ao, as consequéncias da falha
do equipamento no processo e no ritmo de produgao, entre outros fatores.
Assim, a politica de manutencao deve ser diferenciada para cada equipa-
mento, buscando-se o ponto 6timo entre a disponibilidade e o custo.
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Custo com manutengao

/ » Maximo lucro

Lucro

Lucro zero

Ponto 6timo de 100% Disponibiliaade
disponibilidade

Figura 2. Lucro versus disponibilidade.

Fonte: Murty; Naikan, 1995.
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Anexo 3 - Rendas extras dos dejetos de aves
e suinos

Os subprodutos da produgéo de aves e suinos, residuos sélidos e liquidos,
por conterem nutrientes como nitrogénio (N), fésforo (P) e potassio (K) e tam-
bém micronutrientes, apresentam elevado valor agronémico. O uso como
fertilizantes, substituindo os adubos quimicos, é o mais difundido, apesar de
existirem outras rotas tecnoldgicas como a produgao de biogas. Este anexo
apresenta alguns procedimentos para sua valoragao.

A legislagao vigente permite que os dejetos dos animais possam ser usados
como adubo orgéanico ou organomineral. A aplicagdo de dejeto suino liquido
in natura no solo, no entanto, somente podera ocorrer apos periodo de 90
dias de armazenagem, para estabilizacdo natural das reagdes bioquimicas.
Se os dejetos forem tratados, por biodigestdo, por exemplo, para diminuir a
carga de carbono, o tempo minimo em lagoas de estabilizagdo cai para 30
dias.

A viabilidade econémica do uso desses subprodutos depende do seu valor
em relagdo aos adubos quimicos, do custo do transporte entre a area de
producao e a lavoura e dos custos da sua aplicagdo. Na década de 1990,
anos de valorizagdo cambial, o baixo valor do ddlar frente ao real reduzia o
custo da adubacéo quimica e inviabilizava o uso dos dejetos como fertilizan-
te (Chiochetta; Santos Filho, 2000). A valorizagdo do dolar a partir de 1999
elevou o precgo dos fertilizantes quimicos tornando o uso dos dejetos viavel.

O valor do dejeto suino como fertilizante depende da concentragcdo de ma-
téria seca e do teor de NPK, que resultam principalmente da qualidade das
ragdes e do manejo da dgua na granja. A Tabela 1 apresenta dados sobre a
relacdo entre NPK e concentragédo do dejeto, mostrando que com 5,74% de
matéria seca contera 0,467% de N, 0,422% de P e 0,225% de K, ou o cor-
respondente a 4,67 kg de N, 4,22 kg de P e 2,25 kg de K por metro cubico
(Barcellos (1992) e Scherer, et al. (1995 a,b)). Considerando o valor de R$
1,36 por kg de ureia com 45% de N, R$ 1,44 por kg de superfosfato simples
com 41% de P e de R$ 1,22 por kg de cloreto de potassio com 52% de K, o
metro cubico de dejeto suino valeria R$ 34,20. Este € um exemplo e os cal-
culos devem ser ajustados para os dados de cada regiéo e tipo de produgao.
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Tabela 1. Dejeto suino: teor de matéria seca e de nutrientes N, P e K, em kg/m?.

Densidade (kg/m®)  MS (%) N (kg/m?)  P,0, (kg/m®) K,O (kg/m?)
1.002 - 0,68 0,22 0,63
1.004 0,27 0,98 0,52 0,75
1.006 0,72 1,29 0,83 0,88
1.008 1,17 1,60 1,14 1,00
1.010 1,63 1,91 1,45 1,13
1.012 2,09 2,12 1,75 1,25
1.014 2,54 2,52 2,06 1,38
1.016 3,00 2,83 2,37 1,50
1.018 3,46 3,13 2,68 1,63
1.020 3,91 3,44 2,99 1,75
1.022 4,37 3,75 3,29 1,88
1.024 4,82 4,06 3,60 2,00
1.026 5,28 4,36 3,91 2,13
1.028 5,74 4,67 4,22 2,25
1.030 6,19 4,98 4,53 2,38
1.032 6,65 5,28 4,84 2,50
1.034 7,10 5,59 5,14 2,63
1.036 7,56 5,90 5,45 2,75
1.038 8,02 6,21 5,76 2,88

Fonte: Barcellos (1992) e Scherer et al. (1995 ab).

A mistura dos dejetos de suinos in natura, com adequada concentracéo de
matéria organica ou solidos volateis, a um substrato, em geral maravalha,
com posterior fermentacao e secagem, tecnologia conhecida como compos-
tagem, possibilita obter um fertilizante de boa qualidade. Varios modelos de
maquinas estao disponiveis para diferentes escalas de produgao, com altura,
largura e velocidade de revolvimento que afetam o tempo de secagem da bio-
massa, a area e o tipo da unidade de compostagem, com diferengas no custo,
para unidades produtoras de leitdes e de terminagao, conforme Figuras 1 e 2.
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Figura 1. Custo de produgédo do composto organico para dois modelos de maquinas
(R$/t), unidade de produgéo de leitdes (UPL).

Fonte: Oliveira et al. (2017).
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Figura 2. Custo de produgdo do composto organico (R$/t) para dois modelos de ma-
quinas, unidade de terminacéo de suinos (UT).

Fonte: Oliveira et al. (2017).
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Em 2017, o valor da tonelada do composto situava-se entre R$ 100,00 e R$
145,00, valor afetado pela baixa disponibilidade do nitrogénio, pois grande
parte é perdida no processo, e sem valorar sua contribuigdo como condicio-
nador e melhorador do solo. O custo de produgcdo do composto € maior que
seu valor agrondmico no caso das instalagdes e da maquina de composta-
gem nao serem incorporadas ao custo de produgéo dos suinos (Oliveira et
al., 2017).

Estudos da Embrapa Suinos e Aves indicam que o custo do uso dos dejetos
de suinos, da compostagem e da cama de aves depende dos equipamentos
utilizados, da distancia e relevo do solo no local de uso, forma de aplicagao,
entre outros, e deve ser subtraido do seu valor como fertilizante (Tabela 2).

Tabela 2. Custo do transporte e distribuicdo dos dejetos liquidos de suinos com dife-
rentes equipamentos, em municipios selecionados.

. Equipamentos Cargas Custo estimado
Municipio/UF
Tipo (m’carga) Hora R$/h R$/m?
Cafelandia/PR? Cc 8 2,50 75,00 &, 1%
Cascavel/PR? C 15 1,00 105,00 7,00
Toledo/PR? C 15 1,00 100,00 6,66
Palotina/PR? C 12 1,50 105,00 5,83
Tupandi/RS?® C 15 1,50 98,00 4,35
Tupandi/RS?® Cc 15 1,00 98,00 6,53
Pres. Castello Branco/SC* C 10 1,50 95,00 6,33
Cafelandia/PR? Fl 30* 1,00 36,00 1,60
Palotina/PR? Fl 30* 1,00 36,00 1,60
Concordia/SC! T 4 2,25 38,00 4,35
Concordia/SC! T 8 2,00 34,00 3,40
Concoérdia/SC' T 6 2,50 50,00 &.33)
Concoérdia/SC* T 4 2,75 53,50 4,92
Arvoredo/SC* T 4 825 55,00 4,47
Lindéia do Sul/SC* T 5 3,00 55,00 3,67
Toledo/PR? T 8 2,00 50,00 8,13
Tupandi/RS? T 4 4,00 48,00 3,00
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. Equipamentos Cargas Custo estimado
Municipio/UF
Tipo  (m3carga)
Média ferti-irrigagéo --- 30* 1,00 36,00 1,60
Média trator --- ) 2,71 47,14 3,62
Média caminhdo - 13 1,43 96,57 5,78

C — Caminhao-tanque; FI — Ferti-irrigador (m®hora); T — Trator-tanque
" novembro 2010; 2 agosto 2011; ® abril 2012;“ fevereiro de 2013
Fonte: Sandi et al (2011); Sandi et al. (2012).

O custo do uso dos dejetos é calculado em funcao da distancia, tempo gasto
com deslocamento e distribuicdo, numero de viagens e volume distribuido
por hora. Com o valor do custo/hora dos equipamentos (dados dos grupos
regionais de distribui¢cdo) e do volume distribuido, obtém-se o custo por metro
cubico. A cama de frangos, por ser menos Umida, tem valor mais elevado e
pode ser transportada por maior distancia (Correia; Miele, 2011), apresentan-
do custo de transporte da tonelada de R$ 24,00, R$ 73,00 e R$ 87,00 para
distancias de 100 km, 500 km e 1.000 km, respectivamente.

ApoOs sua retirada, inexiste periodo minimo para estabilizagdo da cama de
frangos e sua composicao quimica é variavel, dependendo do substrato,
numero de reutilizagdes, qualidade da ragao, manejo e desempenho do re-
banho. Existem diferengas observadas por autores nos teores de N, P e K
na cama de aviarios com valores de: 25,9; 20,6 e 10,0 g kg-1 Castro et al.
(2005); 19,3; 16,5 e 41,1 g kg™ Andreotti et al. (2005); e valores de 35,3; 30,7
e 30,0 g kg™ Oliveira et al. (2006). Essa variabilidade mostra a importancia
de conhecer a composi¢ao da cama de aves para recomendar a quantidade
a ser usada no campo.

O valor econémico da cama como fertilizante, para um mesmo volume inicial
de substrato, maravalha, por exemplo, eleva-se apds ser usada por varios
lotes. Ocorrera um aumento no teor de nutrientes e no peso, passando de
31,21 kg, 67,43 kg e 84,56 kg por metro quadrado de aviario, apos o primeiro
lote, o sexto e no décimo quarto lote, conforme Figura 3.
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Figura 3. Peso do metro quadrado da cama de maravalha apés uso de 1 a 14 lotes.
Fonte: Adaptado de Correia et al. (2017).

Tabela 3. Teor de N, P, K em fung&o do nimero de lotes de frangos criados.

Cama de frango Matéria seca (%) N Total (%) P,O, (%) K,0 (%)

3 a4 lotes 75 3,2(2,40)  35(2,63)  2,5(1,88)
5 a6 lotes 75 35(263) 3,8(285)  3,0(225)
7 a 8 lotes 75 3,8(2,85)  4,0(3,000  3,5(2,63)

Teor de nutrientes expresso em matéria seca com os respectivos teores em base Umida (matéria natural) entre
parénteses.

Fonte: Nicoloso et al. (2016)

A Tabela 3 apresenta dados de Nicoloso et. al. (2016) para camas utilizadas
por trés a oito lotes de frangos. Considerando a cama utilizada por cinco a
seis lotes, por exemplo, ela tem teores de 2,63% de N, 2,85% de P e 2,25% de
K. Assim, uma tonelada de cama (matéria natural) tem 26,3 kg de N, 28,5 kg
de P,O, e 22,5 kg de K,O e, em consequéncia, com o0s pregos usados ante-
riormente para valorizar esses fertilizantes, obtém-se o valor de R$ 179,96
por tonelada da cama, calculada conforme férmula a seguir:
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VACF (ton, natu)

N% x 10 P205% x 10
= WXR$ng+ TxR$kgSFS
K20% x 10
Onde:
VACF: Valor agrondmico da cama de frango
U: Ureia

SFS: Superfosfato simples

CP: Cloreto de potassio
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Anexo 4 - Consideragdes sobre investimentos
no Tesouro Direto

Esta modalidade de investimento foi implementada em janeiro de 2002 pelo
Tesouro Nacional do Brasil (TNB), em parceria com a BM&F Bovespa, vi-
sando popularizar aplicacées em titulos publicos por pessoas fisicas e pela
internet. Os titulos sdo emitidos pelo TNB, na forma escritural (meio eletroni-
co), para financiamento do déficit orcamentario da Unido, da divida publica
federal e custodiados por Central Depositaria especializada e habilitada.

Ha trés formas de compra de titulos:
1) Compra direta no site do Tesouro Direto.
2) Compra por meio de um agente de custddia.

3) Compra direta no site do agente de custddia. Alguns bancos e correto-
ras integram seus sites ao do Tesouro Direto.

No Tesouro Direto, apds a compra, ndo ha possibilidade de cancelar a ope-
ragdo, sendo importante verificar a data do vencimento, ou seja, quando a
aplicacéo podera ser resgatada. Dependendo do tipo da aplicacéo, é possivel
saber por ocasido da compra o valor a ser resgatado. E possivel vender o
titulo antes do vencimento, porém, o valor da venda podera ser menor que 0
valor da compra. As compras estdo sujeitas ao pagamento de duas taxas de
servicos:

1) Taxa de custédia da BM&F Bovespa, de 0,3% ao ano sobre o valor
dos titulos, pelos servicos de guarda, informagdes e movimentagdes
dos saldos, cobrada semestralmente, no primeiro dia util de janeiro ou
de julho, ou num evento de custddia (pagamento de juros, venda ou
vencimento do titulo), o que ocorrer primeiro.

2) Taxas de servigos livremente acordadas com os investidores, as quais
estéo disponiveis para consulta no site do Tesouro.

No momento da compra, o investidor pagara o valor da transacgao (prego
unitario do titulo vezes a quantidade) mais a taxa do agente de custddia do
primeiro ano de custddia. A taxa do agente de custddia sera proporcional ao
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prazo do titulo, caso seu vencimento seja inferior a um ano. A taxa de custo-
dia da BM&F Bovespa (0,3% ao ano) sera provisionada diariamente a partir
da liquidacao da operagéo de compra (D+2).

Nos rendimentos das Notas do Tesouro Nacional, serdo aplicadas as aliquo-
tas do Imposto de Renda, conforme tabela regressiva, comegando em 22,5%
e reduzida até 15% dos ganhos, em aplica¢des acima de 720 dias, a partir da
data da aplicagédo. Ha a incidéncia de IOF caso os titulos sejam vendidos em
menos de 30 dias.

O Tesouro Nacional ndo garante se havera ganho ou perda financeira nas
vendas antecipadas, as quais dependerdo das condigcbes do mercado na
data. Contudo, se o investidor “carregar” os seus titulos até o vencimento,
recebera exatamente a rentabilidade bruta informada na compra. O tomador
dos recursos do tesouro direto é o préprio Governo Federal e, desta forma,
a rentabilidade dos papéis dependera da demanda financeira, definida cada
dia e variavel em funcao do dia da compra, do tipo de titulo adquirido e do
tempo para resgate. Esses titulos representam o momento da economia do
pais, que pode mudar no médio e longo prazo. Aqueles com vencimento mais
distantes (mais de dez anos), em geral tém rendimento superior aos com
vencimento proximo (até trés anos) devido ao maior grau de incertezas em
relagao ao futuro.

Existem basicamente trés tipos de titulos do Tesouro Direto:

» Tesouro Prefixado: Ha dois tipos: o Tesouro Prefixado e o Prefixado
com Juros Semestrais. Esta categoria possui uma taxa fixa de rentabili-
dade, por exemplo, 8% ao ano. Assim, essa taxa sera recebida todos os
anos até a data do vencimento, independentemente das condigbdes do
mercado. Os prefixados sao recomendados para aqueles que acreditam
que os juros da economia vao cair no futuro e, com a taxa fixa no mo-
mento da compra, sabe-se exatamente o valor do resgate futuro.

» Tesouro Pés-fixado (indexado a inflagao): esses titulos tém a rentabi-
lidade constituida por uma parte fixa e uma variavel, por exemplo, 4% +
IPCA. Assim, o investimento rendera os 4%, mais o IPCA, que estara su-
jeito a variagdes ao longo do tempo. De toda maneira, o Tesouro IPCA+



Critérios para o cdlculo do custo operacional e da rentabilidade do produtor integrado de aves e de 65
suinos no Brasil

e o Tesouro IPCA+ com Juros Semestrais oferecem ganho real ao inves-
tidor e sdo recomendados para proteger o dinheiro da desvalorizagao.

* Tesouro Indexado a taxa Selic: no Tesouro Direto, o titulo pds-fixa-
do se chama Tesouro Selic, acompanhando a taxa basica de juros da
economia fixada pelo Banco Central, e sendo o unico titulo publico com
a rentabilidade indexada a taxa Selic. Ele € um dos papéis mais co-
nhecidos do Tesouro Direto pela sua flexibilidade e por conferir retorno
de 100% da taxa Selic, ou seja, paga 100% do CDI. Outra vantagem
€ a baixa volatilidade e, se resgatado antes do vencimento em geral
nao perde valor e sempre rende de forma positiva. Por estes fatores,
o Tesouro Selic é considerado um dos investimentos essenciais para
todas as carteiras.

Uma das duvidas mais frequentes ao investir no Tesouro Direto é a escolha
do titulo. A primeira providéncia € definir objetivos e conhecer o perfil do in-
vestidor, pois eles determinam a tolerancia aos riscos. Deve-se ter em mente
que apesar do Tesouro Direto fazer parte da renda fixa, cada titulo possui grau
de risco diferente. De forma geral, os ativos com datas de vencimento longas
sdo mais arriscados porque néo se sabe como estara o pais nestes prazos.
Além disso, ha a volatilidade associada ao mercado do Tesouro Direto. O
cenario politico e econdmico pode trazer momentos de aversao ao risco ou
de alta mais estavel dentre os titulos e pode ser considerado um investimento
conservador. Os prefixados podem ser enquadrados nesta mesma categoria,
mas carregam o risco relacionado ao mercado. Os atrelados ao IPCA s&o os
mais arriscados, pela constante variacdo de precos. Porém, mantendo-os
até o vencimento, o rendimento sera exatamente o definido no momento da
compra. Por fim, a escolha dos titulos do Tesouro Direto depende das expec-
tativas de rentabilidade. Lembrando que todos rendem muito proximo do CDI
quando levados até a data de vencimento. Portanto, se o objetivo é atingir um
benchmark, titulos do tesouro sdo boas alternativas para a carteira.
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