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Introducao

A regiao Oeste do Estado de Santa Ca-
tarina, além das culturas do milho, soja, fei-
jao e fumo, tem na producao de suinos, fran-
gos e leite as atividades rurais dominantes. A
producdo intensiva de carne utiliza, cada vez
mais, novas tecnologias, instalacdes e equi-
pamentos de custo elevado e sdo altamente
competitivas tanto no pais como no exterior
{Deschamps et al., 1998). Contudo, para mi-
nimizar custos tem-se verificado elevada
concentracao da producdo e especializacao
em fases da criacdo visando aproveitar as
economias de escala existentes nestas ativi-
dades {Zen et al., 2005). Essa dindmica tem
levado a que muitos criadores, em geral os
menores € menos preparados, sejam exclui-
dos da cadeia produtiva. A suinocultura tem
desempenhado e continua a desempenhar um
papel de grande relevancia no desenvolvi-
mento econdmico e social do Estado de
Santa Catarina, que tem uma longa tradicao
nesta atividade. As grandes inddstrias que
processam carne de suino tiveram origem e
mantém a sua matriz no estado. Gradualmen-
te foram implantando filiais em outras regioes
do pais procurando aproveitar condicoes fa-

voraveis de oferta de milho e soja e também
ocupar posicao geografica estratégica em re-
lagcdo ao mercado interno e externo. O valor
bruto da producao de suinos é o segundo
maior do Estado de Santa Catarina, apés o
do frango. A posicao do estado em relacao
aos demais do Brasil € de lideranga tanto na
producao, na gual contribui com 24,4%, co-
mo na exportacdo com participacdao de
45,5% do volume comercializado (Sintese...,
2004). Essa atividade consome, e, conse-
guentemente, viabiliza a exportacao de milho
e soja na forma de carne. Na suinocultura,
onde mais de 70% da carne é processada, a
atividade, além de apresentar grande efeito
na geracao de trabalho e renda no meio rural,
tém efeito multiplicador em outros setores da
economia com forte reflexo também no meio
urbano (Talamini et al., 1997; Santos Filho et
al., 1999). Assim, é recomendavel conhecer
os resultados econémicos que elos da cadeia
produtiva proporcionam sendo que o objetivo
desse trabalho é o de verificar a rentabilidade
da producao de suinos — fase de terminacao -
no sistema de parceria.
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Consideracoes sobre a decisao
de investir

Para a tomada da decisdo de investir é
necessaria a percepcao de que o valor nomi-
nal do capital deve aumentar ao longo do
tempo a uma taxa considerada adequada. Se
o produtor dispde do capital e tem a inten-
cao de investir numa atividade produtiva, ele
deve verificar a rentabilidade da mesma. Se
o capital nao for investido na producao, po-
de ser destinado a uma aplicacdo financeira
de maior ou menor grau de risco {como o
investidor desejar). Quando o dinheiro dispo-
nivel ndo é investido em nenhuma das alter-
nativas, ndo rende juros e perde valor pelo
efeito da inflacdo. A rentabilidade de uma
aplicacao no mercado financeiro depende do
volume de capital, da liquidez e do grau de
risco. A taxa de juros gue representa renta-
bilidade alternativa ao sistema de producao é
chamada de Taxa de Minima Atratividade
(TMA). Ou seja, é a taxa de juros que repre-
senta a garantia de rentabilidade sobre o
capital a ser investido caso o decisor nao
tenha uma alternativa mais rentavel. Para o
caso em analise foi tomado como referéncia
a aplicacao em poupanca. Assim, a tomada
de decisdo do produtor resume-se em duas
alternativas: investir no sistema de termina-
cao de suinos ou aplicar o recurso na cader-
neta de poupanca — TMA de 6% ao ano. A
alternativa que oferecer maior rentabilidade
sobre o investimento inicial devera ser esco-
Ihida. O investimento no sistema de termina-
cao deverda ser feito se esta apresentar uma
rentabilidade superior a da poupanca, ou
seja, a atividade deve gerar rentabilidade
igual a da poupanca acrescida de um prémio
para compensar o maior risco desta ativida-
de. Este procedimento permanece valido no
caso do produtor necessitar recorrer a em-
préstimo para investir na atividade. Neste
caso, para a sustentabilidade econdmica,
durante o prazo do financiamento, a rentabi-
lidade do sistema de producao devera ser
superior aos juros que sao cobrados no
financiamento e ainda gerar retornos finan-
ceiros positivos ao produtor.

Dentre as medidas de resultado que
podem indicar a viabilidade econd6mica de
um projeto, este estudo considera duas: o
valor Atualizado Liquido (VAL) e a Taxa In-

terna de Retorno (TIR) (Casaroto Filho et al.,
2001). A obtencao destes parametros leva
em consideracdo as premissas levantadas
anteriormente. Na analise do investimento,
compara-se o investimento inicial do projeto
com o valor das receitas liquidas (diferenca
entre receitas e despesas) provenientes do
fluxo monetario que o sistema de producéao
origina ao longo da sua vida. Como o inves-
timento, as despesas de exploracdao e as
receitas nao ocorrem no mesmo momento,
nao sdao comparaveis pela simples diferenca
entre as mesmas num Unico instante de tem-
po. Para que isto seja possivel é necessario
atualizar para uma mesma data todos os
fluxos de caixa projetados para a vida do
projeto.

A operacdo de reportar todos os valo-
res pagos e recebidos ao longo do tempo a
um mesmo momento da-se o nome de atua-
lizacdo. Para procedé-la, utiliza-se a taxa de
juro que remunera o investimento alternativo
ao sistema de producado que neste estudo é
representado pela poupanca. Fixada a taxa
de atualizacdo r, o VAL, pode ser estimado
por:

R1_C1+R2_C2+ +RT_CT

VAL=-C, + ~+ .
I+r  (A+r) (I+7r)

onde Rt e Ct (com t variando de 1 a T) repre-
sentam, respectivamente, as receitas e o0s
custos desembolsaveis ocorridos no momen-
to t, r é a taxa de atualizardo e T é a
duracao do ciclo da atividade, o horizonte de
planejamento do projeto. Na equacao acima,
uma taxa K que torne VAL igual a zero,
representa a taxa interna de retorno do
investimento (TIR = K). Ou seja, a TIR é o
VALor de K que torna a seguinte expressao

verdadeira:

R-C _ R-C, R -C

0=-C, + > T
1+K (+K) (1+K)

Tanto o VAL quanto a TIR podem indi-
car a viabilidade econdmica do projeto. O
VAL representa a margem bruta atualizada
do projeto. Se apresentar valor positivo indi-
ca que o capital investido no projeto tem
rendimento superior aquele que seria obtido



numa aplicacao financeira remunerada com a
taxa r sendo, por isso, vidvel. Se VAL tiver
valor nulo significa que o projeto de
investimento e a aplicacao financeira tém
rentabilidade equivalente. Em caso do VAL
ser negativo a rentabilidade do projeto é
inferior a aplicacao financeira o que o torna
invidvel economicamente. A TIR é uma me-
dida direta da rentabilidade do projeto. A
taxa K pode ser comparada com a taxa r.
Sempre que K for superior a r o projeto sera
vidvel. Se K e r forem iguais os projetos tém
retorno econdmico equivalentes. Se K for
inferior a r significa que a aplicacao financei-
ra oferece rentabilidade superior a do proje-
to, o que o torna inviadvel. Cabe a ressalva
de gque quanto maior for o VAL e maior for a
diferenca positiva entre K e r maior serd a
vantagem econdmica do projeto em relacao
a aplicacao dos recursos para serem remune-
rados a taxar.

Caracterizacao da terminacdo de suinos

Atividade analisada é a terminacao de
suinos em parceria entre o produtor rural e a
agroindustria. Neste sistema a agroindustria
é responsavel pela logistica e coordenacéo
das operacoes, pela assisténcia técnica aos
produtores, pelo transporte dos insumos e
animais e fornecimento dos leitdes, racodes,
medicamentos, etc., bem como pelo abate,
processamento e comercializacdao da carne e
dos derivados. O produtor tem a responsabi-
lidade de fornecer a estrutura adequada para
a producao, que inclui instalacOes e equipa-
mentos, segundo os padroes da empresa in-
tegradora, bem como energia, 4gua, mao de
obra entre outros.

O produtor recebe uma remuneracao
por animal produzido com base no desempe-
nho técnico do lote. Os indicadores gque en-
tram nesta avaliagdo variam de empresa
para empresa, mas em geral sdo considera-
das a conversao alimentar, a taxa de mortali-
dade e a idade e o peso de abate. Neste
estudo, a férmula para definir a remuneracao
do produtor inclui o preco do suino, o peso e
a qualidade da carcaca e o consumo de
racao.

Assim, na tomada de decisao para in-
vestir na terminacao de suinos em parceria e
na avaliacdo da manutencdo da mesma, é
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importante que o produtor tenha a percep-
cdo de gue a remuneracdo nao estd apenas
correlacionada com o preco da carne suina
nos mercados nacional e internacional. o
consumo de insumos, o desempenho produ-
tivo e a qualidade da carcaca serao os fato-
res determinantes no resultado econbémico
da atividade.

Os dados utilizados referem-se a No-
vembro de 2005 e foram levantados junto a
Cooperativa de Producdo e Consumo Com-
cérdia — Copérdia — localizada no municipio
de Concérdia—SC. Devido a grande variabili-
dade que existe quanto ao tamanho e coefi-
cientes técnicos das criacoes, o sistema aqui
considerado deve ser interpretado como uma
referéncia, como uma situacao representa-
tiva, mas sempre tendo em vista que a
avaliacao econOmica deve ser realizada para
cada caso ou empresa.

Na parceria da cooperativa normalmen-
te o produtor aloja lotes de 350 suinos de
cada vez, sendo gue devido a mortalidade de
3,5 %, destes sdo abatidos, em média, 338
animais com 118 quilos de peso vivo, com
uma idade de 120 dias que somados aos 10
dias de vazio sanitario, permite produzir 2,8
lotes por ano.

O valor dos investimentos considera-
dos foi: R$27.000,00 para as construcoes;
R$6.200,00 para os egquipamentos; e
R$5.700,00 na estrutura para armazenar os
dejetos por 120 dias, conforme legislacao.
Admitiu-se que a vida util da construcdo é
de 25 anos, a dos equipamentos é de 12,5
anos, e que o valor residual de ambos é
zero. Sobre o valor médio do capital investi-
do atribuiu-se uma taxa de 2,5% ao ano
para cobrir as despesas de manutencao, re-
sultando R$174,00 por lote.

A valorizacao do custo da mao-de-obra
dedicada a producao de suinos constitui um
ponto muito importante para a analise dos
resultados. como uma parcela significativa
das despesas do produtor pode ser decorren-
te deste item e é comum o uso da mao-de-
obra familiar, a andlise contempla duas si-
tuacbes: uma na qual é considerado o custo
do trabalho familiar ou de terceiros, a preco
de mercado, {4 horas/dia a R$4,50 a hora =
R$2.346,00 por lote) e a outra na qual este
custo nao é considerado. O nimero de horas
trabalhadas varia durante o ciclo da produ-



cao do lote sendo maior nas primeiras sema-
nas apés o recebimento dos leitdes e no
final, por ocasido do carregamento dos ani-
mais. O valor inclui os encargos e adicionais
por trabalho em feriados e finais de semana.

As demais despesas consideradas para
cada lote de suinos produzidos séo
R$200,00 para agua, energia elétrica e tele-
fone e R$100,00 material de consumo nao
fornecido pela agroindustria.

A questao da remocao dos dejetos é
bastante complexa devido as particularida-
des das propriedades quanto as possibilida-
des de uso, distancias, topografia, substitui-
cao ou nao do adubo quimico, etc e deman-
da uma analise especifica e aprofundada do
assunto. Por estas raz0es considerou-se,
neste estudo, que as receitas referentes ao
valor dos dejetos como fertilizante (substi-
tuindo o adubo quimico) cobririam os custos
relacionados ao transporte e distribuicdao dos
mesmos.

Para permitir uma analise mais ampla
da rentabilidade da atividade admitiu-se que
a remuneracdo por animal entregue a indus-
tria poderia variar entre 4 e 20 reais. Sobre
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este valor considerou-se a incidéncia de
2,3% de funrural.

O célculo do VAL levou em conta que
as receitas e os custos desembolsaveis per-
manecem constantes, em valor real, ao
longo dos 25 anos de vida do projeto.

Importante ressaltar que os custos de
depreciacao, por nao representarem desem-
bolsos, ndo foram incluidos no fluxo de cai-
xa (C). o custo decorrente do investimento
em instalacOes e equipamentos é represen-
tado por Co e pelo reinvestimento em
equipamentos previsto para a metade da
vida do projeto.

Resultados e Conclusoes

A Fig.1 exemplifica, esquematicamen-
te, o fluxo de caixa, para a remuneracao de
R$14,00 por animal, incluindo o pagamento
da mao de obra. O VAL do projeto foi de
R$21.063,00 o que significa que para esta
remuneracao, o projeto nos seus 25 anos de
vida estaria pagando os custos totais mais
os 6 % sobre o capital investido e ainda
proporcionaria, em valores de hoje, os 21,05
mil reais.

VAL= 21.053
1 |
i 25: 4 0
......... F--2 -
1 |
A4 v
8.201

Fig. 1. Diagrama de Fluxo de Caixa para R$ 14,00 por animal. TMA = 6% ao ano

A Tabela 1 apresenta a variacao do
VAL, para uma taxa de juros de 6% ao ano,
e da TIR em funcdo da remuneracio recebi-
da por animal terminado. O preco minimo
gue faria o investimento na terminacao apre-
sentar retorno equivalente a poupanca
(VAL=0 e TIR = 6%), incluindo o custo da
mao de obra, seria de R$12,25. Se o custo
da mao de obra nao for incluido o preco
minimo para viabilizar o projeto seria de
R$5,14.

Tabela 1. Valor Atualizado Liquido para TMA de 6%
ao ano e Taxa Interna de Retorno
Vida do Projeto = 25 anos

Reais/ Valor atualizado liquido Taxa interna de
Animais (R$) retorno (%)
Com mao- Sem mdo- Com mao- Sem mao-
de-obra de-obra de-obra de-obra

4,00 -99.343,72 -13.774,31 -
6,00 -75.264,33 10.305,08 8,88
8,00 -51.184,94 34.384,47 15,03
10,00 -27.105,55 58.463,86 20,87
12,00 -3.026,16 82.543,25 - 26,63
14,00 21.053,23 106.622,64 11,70 32,44
16,00 45.132,61 130.702,03 17,66 38,34
18,00 69.212,00 154.781,42 23,44 44,36
20,00 93.291,39 178.860,81 29,22 50,51




Observa-se que a producao de suinos,
nas condicOes analisadas inclusive as refe-
rentes a remocao e utilizacdo dos dejetos, sé
apresenta valores elevados da TIR ao consi-
derar-se que a mao-de-obra tem um valor
nulo ou proximo deste. No entanto, se o
agricultor remunerar o trabalho a precos de
mercado e receber menos de R$ 12,25 por
suino produzido a taxa interna de retorno é
baixa ou ndo viabiliza o investimento. Con-
vém ressaltar que a vida (til das instalacdes
e dos equipamentos pode ser maior que a
considerada na andlise o que aumentaria a
TIR e a atratividade econdmica da atividade.
Contudo, analisando do ponto de vista de
fluxo financeiro, os valores recebidos na en-
trega da producao sao razodveis, freqgiientes
e importantes para o caixa da propriedade,
em especial quando incluem os valores que
remunerariam a mao de obra familiar, e,
dependendo da capacidade gerencial do
produtor, podem viabilizar outros negécios.
Além disso, a TIR refere-se a uma atividade,
a terminacao de suinos em parceria, que
compoe o conjunto de atividades que procu-
ra otimizar o uso da mao de obra e demais
recursos da propriedade familiar (Pinheiro,
2005). Isso explica, em parte, o interesse na
producdao em parceria, que, inclusive nao
consegue atender todos os interessados em
entrar no sistema. Entretanto, se o produtor
nao fizer ao final de cada lote provisdoes da
depreciacao para reinvestir na atividade, ao
final da vida util das instalacoes, ele tera que
recorrer a empréstimos para viabilizar a con-
tinuidade da producao.
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