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CONSTRUGAO DE UNIDADE TERMINADORA DE AVES
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Resumo: Considerando o mercado atual extremamente concorrido, num ambiente
caracterizado por constante mudangas, para que uma empresa consiga atingir os
seus objetivos, todos os investimentos necessitam de uma analise criteriosa antes de
serem realizados. No setor da avicultura ndo é diferente, onde a analise de
investimento surge como uma alternativa para auxiliar a tomada de decisao dos
investidores. No Brasil, que possui caracteristicas favoraveis para o desenvolvimento
desta atividade, os produtores de aves sdo responsaveis por gerar emprego e renda
para um grande numero de pessoas, contribuindo para o desenvolvimento econémico
e social nas regides onde estao instalados. As granjas brasileiras possuem exceléncia
tecnolégica em genética, manejo e ambiéncia, obtendo ganhos de produtividade
significativos. Nesta monografia sera apresentada uma analise de investimento de
uma unidade terminadora de aves dark house, modelo de integragéo, onde existe uma
parceria entre o investidor e a empresa. Com a elaboragao deste trabalho pretende-
se auxiliar os investidores nas suas tomadas de decisao antes de executar ou ndo um
projeto semelhante ao proposto.
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ANALYSIS OF INVESTMENT VIABILITY: POULTRY UNIT CONSTRUCTION

Daniel Cordeiro Machado
Prof. Dr. José Eduardo Zdanowicz

Abstract: Considering the current highly competitive market, in an environment
characterized by constant changes, for a company to achieve its objectives, all
investments need a careful analysis before they are performed. In the poultry sector it
is no different, where the analysis of investment appears as an alternative to assist the
decision-making of the investors. In Brazil, which has favorable characteristics for the
development of this activity, poultry producers are responsible for generating
employment and income for a large number of people, contributing to economic and
social development in the regions where they are installed. Brazilian farms poultry have
technological excellence in genetics, management and ambience, achieving
significant productivity gains. In this monograph will be presented an investment
analysis of a dark house bird terminator unit, integration model, where there is a
partnership between the investor and the company. The purpose of this paper is to
assist investors in their decision making before executing a project similar to the one
proposed.

Keywords: Investment analysis. Poultry unit dark house. Decision-making.
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1 INTRODUGAO

O setor avicola é responsavel por gerar emprego e renda para um grande
numero de pessoas, contribuindo para o desenvolvimento econémico e social
nas regides onde esta instalado. No Brasil, a atividade avicola se destaca por
possuir recursos naturais e condi¢gdes climaticas favoraveis para o
desenvolvimento da avicultura. Segundo Hofer et al. (2011), no Brasil
predominam as pequenas propriedades, utilizando a mao-de-obra é familiar.
Neste contexto, o setor da Avicultura tem despertado interesse em muitos

pequenos produtores rurais.

De acordo com a Associacido Brasileira de Proteina Animal - ABPA, as
granjas brasileiras possuem exceléncia tecnolégica em genética, manejo e
ambiéncia, obtendo ganhos de produtividade significativos. Segundo dados da
Empresa Brasileira de Pesquisa Agropecuaria - EMBRAPA, a produgao global
de carne de frango em 2017 foi de 90.718,00 mil toneladas, sendo o Brasil

responsavel por produzir 13.150 mil toneladas deste montante.

Este resultado coloca o Brasil como o segundo maior produtor de carne
de frango, ficando atras somente do Estados Unidos, que produziu 18.696 mil
toneladas em 2017. No Brasil, o Rio Grande do Sul foi o terceiro maior produtor
de carne de frango em 2017, com uma producao de 1.662 mil toneladas. Os
maiores produtores foram o Estado do Parana (4.326 mil toneladas) e Santa
Catarina (2.089 mil toneladas), de acordo com a EMBRAPA (2019).

De acordo com a Organizagado das Nagbes Unidas para a Alimentacéo e
a Agricultura - FAO, a carne de frango devera desbancar a carne de porco como
a mais consumida do planeta até 2025. Essa perspectiva anima a cadeia da
Avicultura, pois o Brasil é o maior exportador mundial de carne de frango e o Rio



Grande do Sul, constitui-se o terceiro Estado do pais em volume de abates de

aves, segundo a Associagdo Gaucha de Avicultura - ASGAF.

Destaca-se que proporcional a esse crescimento de competitividade e
concorréncia ha a necessidade de uma gestao eficaz e realizar uma analise de
viabilidade econdmica e financeira dos novos projetos de investimentos no setor.
Assim, é fundamental avaliar a viabilidade econémico-financeira de um projeto,
pois qualquer investimento pode ser analisado em fungao do lucro ou prejuizo
econdmico que gera, da taxa de retorno que proporciona e do tempo que leva

para recuperar o investimento.

Portanto, a analise do investimento adota um conjunto de técnicas que
tornam possivel a comparagao entre as alternativas, gerando resultados técnicos
que irao auxiliar a tomada de decisado. Para realizar esse tipo de analise, utiliza-
se os dados disponiveis até o momento que antecede o desenvolvimento do
empreendimento (SOUZA et al., 2017).

A economia mundial, a partir do século XXI tem demandado maior
importancia para a gestao estratégica, principalmente na tomada de decisao,
pois se observa uma instabilidade econdmica. Isso faz com que os investimentos
devem adotar técnicas e ferramentas eficazes em seu processo de tomada de
decisao (FERREIRA, 2009). O raciocinio também ¢é valido para o Agronegdcio,
pois o produtor rural necessita saber em quanto tempo tera o retorno do seu
investimento; quais serdo as despesas com o projeto; que aportes adicionais
serao realizados. Ter respostas dessas questdes € relevante, tendo em vista que

a atividade avicola é a principal fonte de renda da pequena propriedade rural.

Hoje, as empresas integradoras de aves estdo exigindo cada vez mais
adaptagdes e reformas nos aviarios antigos, com o intuito de padronizar a
produgdo e cumprir as normas. Diante dessa modernizagdo, surgiu um novo
modelo de aviario, chamado de dark house que significa casa escura. Essa
tecnologia € recente e esta sendo utilizada para a produgao de frangos de corte
no Brasil. Em outros paises, a tecnologia vem sendo utilizada ha varios anos
com sucesso por sua produtividade (OLIVEIRA et al., 2014). Nestes termos, a

andlise de investimento refere-se avaliar a construcdo de uma unidade



terminadora de aves, no modelo dark house, em uma pequena propriedade rural,

no interior do Rio Grande do Sul, no ano de 2019.

Segundo Gallo (2009), os aviarios dark house possibilitam a conducgao de
lotes com luminosidade controlada e com isolamento das condicbes ambientais
externas desfavoraveis, permitindo uma maior densidade de aves por m?
mantendo os animais calmos e evitando dermatoses. O autor afirma também
que a presenca de ambiente controlado do inicio ao fim do lote permite uma
maior conversao alimentar e melhor ganho de peso diario, além de reduzir a
mortalidade, melhorar a qualidade da carcaca, diminuir o custo da criagao e,
principalmente, melhorar a conversao alimentar, onde se observa o efeito mais
significativo. Por consequéncia, possibilita melhor resultado zootécnico e maior

retorno econémico a empresa e aos produtores.

Com base no exposto, o problema de pesquisa é: Quais sao as técnicas
de avaliacédo a serem utilizadas no estudo de analise de viabilidade econémico-
financeira para a implantagdo de uma unidade terminadora de aves, modelo dark

house, em uma pequena propriedade rural?

Quanto a relevancia do tema esta vinculada a grande quantidade de
pequenos produtores interessados em investir nesse setor. O trabalho servira de
base ndo apenas para auxiliar na tomada de decisdo, mas também para dar
suporte as instituicdes financeiras, prefeituras e associagdes de classe. Assim,
uma das alternativas encontradas é o modelo de integragdo, onde a empresa
integradora fornece as aves para o alojamento, a ragdo e os medicamentos
necessarios. Em contrapartida, o produtor integrado deve construir o aviario para
alojar os frangos, bem como se responsabilizar pela criagdo das aves durante o

periodo estipulado.

No enfoque académico, o estudo contribuira para a qualificacao
profissional e intelectual. Isto porque o académico trabalha em uma instituicao
financeira que oferece aos produtores rurais a linha de crédito adequada para a
construcdo de unidade terminadora de aves, que é o objeto de estudo do
trabalho. Por consequéncia, o estudo proporcionara o crescimento em sua

carreira profissional, além oportunizar a aplicacdo na pratica dos conhecimentos



adquiridos ao longo de sua jornada académica.

No que tange aos objetivos do trabalho, visam definir os resultados que
se pretende alcangar e a sua finalidade com o desenvolvimento da pesquisa. O
objetivo geral descreve uma visdo abrangente do tema de pesquisa e esta
relacionado com o conteudo intrinseco dos fendmenos estudados. No objetivo
geral, determina-se com clareza o propoésito do académico com a elaboragao da
pesquisa (LAKATOS; MARCONI, 1992). O objetivo geral do trabalho é: analisar
a viabilidade econémico-financeira em investir na constru¢ado de uma unidade

terminadora de frangos, modelo dark house.

Os objetivos especificos, segundo Lakatos e Marconi (1992), apresentam
um carater concreto, cuja funcao é intermediaria porque auxilia no alcance do
objetivo geral, além de permitir aplica-lo em situagdes particulares. Os objetivos
especificos que irdo auxiliar na consecugao do objetivo geral desse trabalho sao:
pesquisar na literatura as técnicas e os condicionantes que qualificam a
avaliacao de um projeto; analisar a viabilidade econdmico-financeira do projeto
com base nas técnicas de avaliacdo; decidir sobre a viabilidade ou ndo em

implementar o projeto em analise.

A seguir, no Capitulo 2, consta a Fundamentacao Tedrica dos principais
autores estudados com seus conceitos, caracteristicas, objetivos e opinides
sobre as técnicas de analise de viabilidade econémico-financeira de projetos de
investimentos. Na sequéncia sera apresentado o Capitulo 3, onde esta descrito
o0 Método de Pesquisa utilizado para realizar este trabalho, de acordo com a
literatura. No capitulo 4, intitulado Caracterizacdo da Organizacédo e do
Ambiente, estdo descritas as principais informacdes relativas a unidade
terminadora de aves, objeto deste estudo. Por fim, finaliza-se esta monografia
com o Capitulo 5, onde consta Analise dos Resultados referente ao estudo da
viabilidade do investimento.



2 FUNDAMENTAGAO TEORICA

Esse capitulo apresenta uma base tedrica que visa fundamentar a analise
de viabilidade econémico-financeira do trabalho. A seguir, sdo descritos aspectos
conceituais, objetivos e procedimentos importantes em relagdo ao tema. O
modelo dark house a ser adotado no investimento j4& vem com os custos
definidos pela empresa integradora, fornecendo as aves a serem alojadas junto
ao produtor rural, por meio de um contrato de comodato entre as partes. Por
questdes profissionais ndo serao divulgados o0 nome da empresa integradora

nem do produtor.

Como todo investimento, na implantacdo de uma unidade terminadora de
aves tera custos iniciais € demandara capital. Uma das formas para verificar se
o investimento trara retornos econdmico-financeiros ou nao, & através da

aplicagao de técnicas de analise de investimentos.

2.1 Investimentos

Para se avaliar um investimento, € necessario realizar um planejamento
detalhado de como o mesmo sera executada e o que se objetiva alcancar.
Gaslene, Fensterseifert e Lamb (1999) afirmam que para uma empresa, fazer
um investimento consiste em comprometer o capital sob diversas formas, de
modo duravel, a fim de manter ou melhorar a sua situagéo econdmico-financeira.
Adicionalmente, os autores relatam que a definigcao se reflete nas caracteristicas
sobre as nogbes de investimento. Contudo, para Filho e Kopittke (2000), o
conceito de investimento em uma empresa € em decorréncia da intencdo da

organizacgao, por meio da inteng&o sécios. Os autores afirmam também que os
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investimentos podem ser classificados como excludentes ou independentes. Em
relacido aos excludentes, seria a escolha de somente uma alternativa. Ja as

independentes, podem ser efetuados em conjunto com outros investimentos.

2.2 Anélise econdmico-financeira

A analise de uma situagao de financiamento ndo € uma tarefa trivial,
segundo Muller e Antonik (2008). Os autores afirmam que existem inumeras
restricdes impostas ao analista de crédito. Eles consideram que a maneira mais
apropriada de realizar uma analise econdmico-financeira € dividir a analise em

trés esferas: analise financeira, analise dindmica e analise estatica.

A andlise financeira é baseada na variagao real das contas contabeis e
dos resultados financeiros, efetuando a indexagao, visando retirar os efeitos
inflacionarios. A analise dindmica separa as contas do Balango Patrimonial em
grupos, para identificar com precisdo a origem dos recursos passivos € a
aplicacdo dos recursos ativos. A analise estatica consiste em efetuar as
comparagdes por meio de indices para relatar a tendéncia das contas ou dos

resultados contabeis.

2.3 Aspectos a serem considerados no estudo do projeto

O planejamento é o processo de definicdo das diretrizes. E um conjunto
de planos, programas e projetos. Brito (2003) considera o planejamento como
estratégico, ja que objetiva alcancar o desenvolvimento econébmico que € um
processo de mudanga estrutural e materializa-se pela melhoria da qualidade de
vida da populagéo. Adicionalmente, o autor relata que existem varios roteiros a

serem elaborados, que dependem da finalidade do projeto e do seu objetivo.

A analise do projeto podera ser passiva, quando o projeto for aceito na
forma apresentada, ou ativa, quando é reformulado de acordo com a visao do
plano pretendido. Para Brito (2003), o projeto de investimento apresenta seis

fases, desde o inicio até a implantacdo e o acompanhamento. A primeira,



consiste na ideia crua; na segunda fase, ocorrem os estudos preliminares e
demonstracdo das empresas e bancos; na terceira, a montagem do anteprojeto;
na quarta fase, os ajustes do anteprojeto e a definicdo do projeto; na quinta, a
execugao dos trabalhos de implantagao (engenharia e instalagdo); na sexta fase,

ocorre o acompanhamento, onde se realizam os ajustes necessarios.

2.4 Técnicas de avaliacao do investimento

Para se realizar o estudo de viabilidade econémico-financeira do presente
projeto, foram utilizadas trés técnicas de avaliagdo: Payback Descontado, Valor
Presente Liquido - VPL e Taxa Interna de Retorno -TIR. Conforme Sousa (2007),
a técnica do payback analisa o tempo necessario para recuperar o valor investido
pela organizagdo. Existem duas formas de analise: payback simples e payback
descontado. Para a avaliagdo do projeto foi utilizado apenas a técnica do

payback descontado.

Para Sousa (2007), a técnica do payback descontado considera as
entradas de receitas futuras, em valores presentes, isto &, atualizando a partir de
uma taxa de atratividade. Para isso, é necessario fixar uma taxa minima aceitavel
pelo investidor e realizar o desconto das entradas futuras no fluxo de caixa. Para
Gaslene, Fensterseifert e Lamb (1999), essa técnica consiste em uma ideia
bastante simples. Determina em quanto tempo um investimento ira se pagar. Os
autores ressaltam que quanto menor o periodo, mais rapidamente sera

recuperado o investimento e, por consequéncia, mais atrativo sera o negécio.

Outra técnica utilizada foi o VPL, que determina em valores qual é o
melhor investimento a ser realizado. O VPL consiste em calcular o valor presente
dos fluxos de entradas e somar ao investimento inicial, como sendo negativo.
Assim, o investimento que apresentar o maior VPL é o viavel. (FILHO;
KOPITTKE, 2000). Por sua vez, Gaslene, Fensterseifert e Lamb (1999) relatam
que essa € uma técnica que considera os valores financeiros. Dessa maneira,
qualquer VPL com valor positivo é considerado um investimento rentavel. Mas a
escolha sera entre as opcdes disponiveis, aquela que apresentar o maior VPL,

pois correspondera ao investimento que possibilitara maior retorno ao investidor.



A terceira técnica adotada no trabalho foi a TIR. Essa técnica € expressa
em valores percentuais e é realizada, igualando-se o valor presente das entradas
de caixa, ao valor presente das saidas de caixa (SOUSA, 2007). Conforme Filho
e Kopittke (2000), o método da TIR ¢é utilizado em projetos de implantagao ou de
expansao industrial. Segundo Brom e Balian (2007), a TIR é a taxa média
constante de um investimento que é suficiente para repor o investimento
efetuado. Para o célculo da TIR, se necessita apenas informagdes do fluxo de
caixa, igualando as entradas e saidas de um projeto de investimento, gerando

um VPL igual a zero.

2.5 Consideracfes gerais sobre montagem do projeto

Ap0s a verificagdo dos conceitos de investimento e das técnicas utilizadas
para avaliar a viabilidade econdmico-financeira de um investimento, € necessario
considerar alguns aspectos antes de aplicar o projeto Em relagdo aos custos de
oportunidade, podemos utilizar como exemplo um projeto que prevé a utilizagao
de um prédio que poderia ser alugado, ou entdo construido com recursos
préprios. O custo que sairia do caixa da empresa é o custo de oportunidade, ja
que o mesmo valor poderia ser aplicado em outra alternativa de investimento
(GASLENE; FENSTERSEIFERT, LAMB, 1999).

Outro aspecto a ser considerado é a necessidade de capital de giro, que
€ calculada pela diferenca entre os ativos e passivos de curto prazo. E, por fim,
a inflagdo, em que os fluxos de caixa dos projetos podem ser projetados com
base em valores nominais. Para realizar uma analise de investimento, é
fundamental conhecer essas informagdes, ja que todas as técnicas supracitadas

sao pilares essenciais que devem ser consideradas antes da tomada de decisao.
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3 METODO DE PESQUISA

A escolha da base metodoldgica adotada para desenvolver os trabalhos
académicos padroniza o processo de investigagcdo, bem como contribui para
ampliar a confiabilidade dos resultados alcangados. Embora existam iniumeras
metodologias, o diferencial esta na capacidade de aplica-las adequadamente
(LIMA; OLIVIO, 2007). Portanto, apds identificar as caracteristicas e as
necessidades de cada projeto, € possivel utilizar diferentes os métodos de

pesquisa para desenvolvé-los e aplicar na pratica.

3.1 Tipo de pesquisa

Em relagdo aos tipos de pesquisa e a definicdo da mesma, Malhotra
(2001) relata que a concepcgao de pesquisa € uma estrutura ou planta para
realizacédo do projeto, sendo os procedimentos necessarios a obtengdo das
informacgdes indispensaveis para estruturar ou resolver problemas. Os diferentes
tipos de pesquisa disponiveis possibilitam os diferentes procedimentos tanto
para a coleta quanto para a analise dos dados, para atender econémica e

tecnicamente aos objetivos da pesquisa (MATTAR, 1996).

De acordo com Beuren (2006), sdo mais utilizadas trés categorias de tipos
de pesquisa: a) quanto aos objetivos: pesquisa exploratdria, descritiva e
explicativa; b) quanto aos procedimentos: estudo de caso, levantamento,
pesquisa bibliografica, documental, participante e experimental; ¢) quanto a

abordagem do problema: qualitativa e quantitativa.
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3.1.1 Quanto aos objetivos

Em pesquisas é possivel utilizar mais de um método, ja que nao existe
uma metodologia que seja melhor do que outra para os tipos de projetos
propostos. Porém, o que se espera € que o meétodo utilizado seja coerente com

a maneira que o problema de pesquisa foi efetuado (ROESCH, 2006).

A autora destaca também que é normal utilizar um método numa
determinada fase, como por exemplo, na fase exploratéria, onde o objetivo é
ouvir o que os entrevistados tém a dizer e auxiliar, sem que haja a preocupagéao
de que isso possa realmente interferir na sua decisao, o que € o caso do método
qualitativo, ou entao, outro tipo de método como na fase quantitativa, onde o que
se visa é medir algo de forma objetiva. Nestes termos, baseado nos conceitos
encontrados na literatura sobre os tipos de pesquisa no presente trabalho sera

empregado o de carater descritivo.

3.1.1.1 Pesquisa descritiva

A pesquisa foi realizada com base no carater descritivo, considerando que
foram descritas as caracteristicas da unidade de analise do projeto de estudo,
além de verificar suas caracteristicas e fungdes. A pesquisa descritiva demonstra
as caracteristicas de uma determinada situagao, podendo raramente estabelecer
ligacbes entre determinadas variaveis e definir a sua natureza. A pesquisa
descritiva ndo tem o objetivo de explicar os fendmenos descritos, mas serve de
base para fundamentar tal explicacdo (VERGARA, 2007).

Segundo Mattar (1996), a pesquisa descritiva € usada quando o objetivo
for conceituar as caracteristicas de grupos ou verificar a quantidade de
elementos em uma populacdo especifica que possuam determinados
comportamentos. Adicionalmente, o principal objetivo da pesquisa descritiva é
descrever alguma coisa, como caracteristicas ou funcbes de mercado
(MALHOTRA, 2001).
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3.1.2 Quanto a natureza

Apos analisar as definicbes quanto a natureza da pesquisa, concluiu-se
que, se for realizado de forma qualitativa, seria possivel obter uma melhor
resposta do que se esta propondo com a pesquisa, possibilitando encontrar

resultados mais consistentes.

A seguir, descreve-se o motivo da pesquisa ter sido realizada de forma
qualitativa antes de apresentar as formas de pesquisa em relacdo a sua
natureza. Na sequéncia, estédo dispostos os conceitos encontrados na literatura

relacionados ao tema.

3.1.2.1 Pesquisa qualitativa

O estudo foi realizado de forma qualitativa, ja que seréo analisados dados
obtidos de documentos ja existentes. Segundo Lima e Olivio (2007), as
pesquisas qualitativas seguem a formulacdo de problemas que precisam ser
estudados e que podem sofrer ajustes durante a investigacdo. A coleta de
materiais pode ser feita em diversas fontes, por meio de contatos entre o
pesquisador e as partes envolvidas. O objetivo da pesquisa qualitativa, de acordo
com Lima e Olivio (2007), é que por meio dessa é possivel explorar os recursos
metodoldgicos para descrever os exercicios para compreender os fendmenos

investigados.

Na pesquisa qualitativa nem sempre é possivel aplicar métodos
totalmente estruturados, visando obter a resposta. E possivel que determinadas
pessoas nao se sintam a vontade para responder determinada questao.
Adicionalmente, é possivel que as pessoas nao respondam determinada
questdo, ou entdo respondam de forma nao consciente, o que criaria uma
distor¢ao no resultado da pesquisa (MALHOTRA, 2001).
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3.1.3 Quanto aos procedimentos técnicos

De acordo com a literatura, € possivel obter um resultado melhor na
pesquisa se forem utilizadas as pesquisas bibliograficas, analise documental e
estudo de caso. Estes procedimentos técnicos possibilitam encontrar resultados

que sejam compreendidos facilmente.

3.1.3.1 Pesquisa bibliografica

Para realizar o estudo, realizou-se uma pesquisa bibliografica sobre a
andlise de investimentos, a fim de conhecer os principais conceitos,
caracteristicas, peculiaridades e técnicas de analise delineadas pelos autores.
Optou-se por utilizar esse método para aprimorar o conhecimento sobre o tema
baseado em estudos existentes, visando dar consisténcia e estrutura ao

trabalho.

Segundo Vergara (2007), a pesquisa bibliografica é o estudo realizado
com base em materiais publicado em livros, revistas, jornais e redes eletronicas,
ou seja, qualquer material que estiver disponivel para acesso do publico em
geral. A autora complementa, afirmando que a bibliografia fornece informacdes
para outros tipos de pesquisa. As informacgdes existentes nas bibliografias

poderao ser provenientes de fontes primarias ou secundarias.

Ja para Mattar (1996), o levantamento bibliografico € considerado uma
maneira agil e econémica de conhecer um problema de pesquisa. Isto porque o
levantamento envolve livros, revistas, teses, artigos entre outras fontes
especializadas ou nao sobre o assunto, por meio do conhecimento do trabalho
ja realizado por outras pessoas. Os materiais estdo a disposicdo de qualquer

pesquisador a um custo baixo, de maneira rapida e com extrema facilidade.



3.1.3.2 Analise documental

Na sequéncia, na segunda etapa do trabalho, foi realizada a analise
documental para aprimorar o conhecimento sobre o objeto de estudo. A analise
foi realizada visando levantar informagdes acerca da populagdo, com base em
documentos produzidos e elaborados pelo proprio investidor, por exemplo,
relatorios, anotagdes, entre outros documentos. Vergara (2007) corrobora
afirmando que a analise documental deve ser realizada em documentos
armazenados dentro de érgéo publicos ou privados de qualquer natureza, ou
com pessoas, podendo ser registros, regulamentos, oficios, balancetes, filmes,

fotografias, ou entdo diarios e cartas pessoais.

As organizagdes possuem registros valiosos em seus arquivos sobre os
resultados de pesquisas que ja ocorreram, ou informagdes acerca de gastos
diversos, dados sobre producado, entre outros fatores que sao considerados
fontes de informagdes acessiveis e de baixo custo que poderao ser uteis em
novas pesquisas (MATTAR, 1996). A analise documental foi essencial para a
realizacao desse estudo, sendo que as informacdes cedidas pela empresa
integradora foram utilizadas nos calculos para verificar a viabilidade do

investimento em questao.

3.1.3.3 Estudo de caso

ApOs a realizagdo da pesquisa bibliografica e da analise documental,
deve-se aplicar o estudo de caso, visando verificar se a teoria é aplicavel dentro
do objeto de estudo do trabalho. Dessa maneira, o procedimento técnico é
utilizado para analisar a viabilidade econdmico-financeira a implantagcao da

construgao de uma unidade terminadora de aves.

Segundo Vergara (2007), o estudo de caso € o circunscrito a uma ou a
poucas unidades, entendidas como pessoa, familia, produto e tem carater de
profundidade e detalhamento, podendo ou ndo ser realizado no campo. Os
estudos de caso devem ser utilizados quando os pesquisadores tém pouco

controle sobre os acontecimentos e quando o foco esta fenbébmenos
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contemporaneos inseridos em algum contexto da vida real. Os estudos de casos
explanatérios sao divididos em dois outros tipos: estudos exploratérios e
descritivos (YIN, 2005).

3.2 Unidade de analise ou populacao-alvo do estudo

Nesse tdpico do trabalho sdo apresentadas informagdes sobre o objeto
de estudo, a unidade terminadora de aves, modelo dark house. A area construida
sera de 2.970 m?, com capacidade para alojar de 60.000 aves por lote, ou seja,
20 aves por m2. A obra sera financiada pelo Banco Nacional de Desenvolvimento
Econémico e Social - BNDES no valor de R$ 800.000,00. O prazo para
amortizagao do investimento sera de 10 anos, a uma taxa de juros de 6,0% ao

ano, com parcelas decrescentes.

3.2.1 Unidade de analise

Em relacdo ao projeto em analise caracteriza-se como uma unidade de
terminacao de aves modelo dark house X, de propriedade do Sr. A, localizado no
municipio Y. Conforme foi mencionado nos tépicos anteriores, o empreendimento
sera realizado em parceria com uma empresa integradora, que fornecera os

frangos, os insumos e os medicamentos necessarios.

3.2.2 Populagao

A populacdo alvo do estudo envolve uma unidade terminadora de aves,
modelo dark house. O termo populacdo pode ser definido como um grupo de
pessoas ou empresas que o pesquisador considera interessante entrevistar.
Conforme o tamanho da populacédo, do tempo ou do custo desta pesquisa, é

necessario filtrar uma parte desta populagao (ROESCH, 2006).

Assim, surge o0 processo da amostragem, que visa construir um

subconjunto da populagédo que seja representativo. A amostra deve ser extraida
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de forma que cada membro da populagao possa ter a mesma chance estatistica
de ser incluido na amostra (ROESCH, 2006). De acordo com Vergara (2007), a
populagdo € um conjunto de elementos que possui as caracteristicas
necessarias para determinado objeto de estudo, sendo que a amostra € uma
parte da populagdo selecionada de acordo com o critério de selegcdo do
pesquisador. A amostra pode ser classificada como probabilistica e néao
probabilistica, sendo a probabilistica baseada somente em dados estatisticos,
onde se destaca a aleat6ria simples, estratificada e por conglomerado. Ja na ndo
probabilistica, ndo ha interferéncia destes dados estatisticos e destacam-se as
selecionadas por acessibilidade e por tipicidade (VERGARA, 2007).

Vergara (2007) subdivide-os da seguinte maneira: aleatéria simples, onde
cada elemento de determinada populacdo tem uma chance de ser escolhido;
estratificada, que é diversificada de acordo com um grupo da populagao; por
conglomerados, € utilizada quando a identificacdo dos elementos da amostra é
muito dificil; por acessibilidade, onde nao envolve qualquer tipo de dado
estatistico, seleciona os elementos pela facilidade do acesso a eles; e por
tipicidade, que é formado pela escolha dos elementos que o pesquisador
considera representativo de determinada populacao alvo. Com base no exposto,
sera utilizada a amostra aleatoria simples, ja que sera analisada apenas uma

unidade de terminacio de aves.

3.3 Plano de coleta de dados

Em estudo preliminar, verificou-se que os instrumentos de coletas de
dados utilizados para realizagao do trabalho foi a analise documental. O plano
de coleta e a consequente analise dos dados sdo separados no tempo quando
a pesquisa se tratar de carater quantitativo, ja que a coleta ocorre antes da
analise. Isto ndo acontece quando a pesquisa € qualitativa, onde ambos os
processos sao relacionados, uma vez que de acordo com os dados coletados, é

possivel saber qual tipo de analise realizar (ROESCH, 2006).

Vergara (2007) relata que cada um dos procedimentos adotados para

coletar os dados apresentam vantagens e desvantagens relacionadas ao
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problema de investigacao. E eles definirdo qual € procedimento pertinente e qual
€ o tipo de pesquisa mais adequado. O objetivo da coleta de dados foi
compreender o que a metodologia descreve sobre o tema, juntamente com a

documentagéo ja existente.

3.4 Tratamento dos dados

O tratamento de dados coletados ira permitir que o pesquisador realize a
analise. Ela visa obter resultados significativos dos dados coletados. Contudo, é
praticamente impossivel que se analise um dado bruto, o que justifica a
necessidade de que o mesmo seja somado, calculado, digitado, calculado, entre
as diversas fungdes possiveis até a obtencao do resultado final (MATTAR, 1996).
Vergara (2007) relata que o tratamento dos dados se refere a seg¢édo na qual o

objetivo é explicar ao leitor de como se pretende tratar os dados coletados.

Conforme os autores Sampieri, Collado e Lucio (2006), um dos métodos
utilizados para tratar os dados é a analise de conteudo, utilizada para estudar a
comunicagdo de uma maneira objetiva, sistematica, que tem como finalidade
quantificar os conteudos em categorias. A analise de conteudo é efetuada por
meio da codificagdo, onde os aspectos relevantes de uma mensagem se
transformam em partes que permitam entendimento e, posterior analise de uma
forma mais precisa. Assim, o objetivo € se converter em algo que seja facil de

descrever e analisar.
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4 CARACTERIZAGAO DA ORGANIZAGAO E DO AMBIENTE

Nessa secao do trabalho sao descritas as informacgdes relativas a unidade
terminadora de aves. Ressalta-se que nao sera fornecido o nome do proprietario
rural que pretende realizar o investimento, nem a localizagdo da propriedade ou
qualquer informagdo que possa identifica-lo, objetivando preservar a sua
identidade.

A primeira atividade a ser realizada para iniciar a construgdo de uma
unidade terminadora de aves, modelo dark house, é a obtencdo de um terreno
plano com uma area adequada, de 2.970 m?. A area precisa ser de facil acesso
para a entradas das maquinas que irdo fazer a terraplanagem do local, bem
como para carga e descarga do material de construgcdo, equipamentos e,
posteriormente, dos animais e ragdo. Cabe ressaltar que é preciso solicitar a
licenga ambiental ao érgéo responsavel, a Prefeitura municipal, para que apos a
construcdo da obra consiga atender a todas as demandas dos orgaos

ambientais.

Apos definir o local de instalacao, realiza-se a terraplanagem do projeto
aprovado e obter a licenca de instalacido. Entado, o produtor rural podera iniciar a
construgcéo do aviario. A empresa integradora acompanhara a construgéo do
aviario e para isso, fornecendo ao produtor um cronograma da obra e um
checklist com o tipo de material, modelo e quantidade que devera ser utilizada

na construcao.

E de responsabilidade do investidor arcar com o custo total da obra,
estimado em R$ 800.000,00, a mao-de-obra necessaria para a construgcdo, bem
como 0s equipamentos necessarios para desenvolver a atividade. Destaca-se
que é fundamental o produtor obter a aprovagao do crédito por parte do agente
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financeiro antes do investidor iniciar as atividades.

O investidor precisa de um prazo de 3 a 4 meses para a construgao de
uma unidade terminadora de aves dark house de 2.970 m?, contando que o clima
esteja favoravel para a realizagao da obra. Apos a conclusao da obra, o produtor
precisa de uma equipe técnica especializada para instalar os equipamentos
necessarios para exercer a criagdo das aves. A instalagdo, desinfecgdo e
higienizagao dos equipamentos demanda um periodo entre 12 a 20 dias. Por fim,

o investidor estara apto para iniciar as atividades de criagao de aves.

Ao iniciar os lotes de alojamento, a empresa integradora fornece ao
produtor 60.000 aves por lote, para que permanegam na unidade terminadora
durante um periodo de 28 a 32 dias. Desta maneira, as aves obterdo o peso e a
conversao ideal projetados por lote, para futuro abate. A empresa exerce um
controle rigoroso frente aos produtores em relagdo aos prazos, a alimentagao
diaria das aves, medicagao, controle de calor, umidade e luminosidade para o

desenvolvimento dos animais.

O produtor podera realizar no minimo 8,5 lotes de producédo de aves
durante um ano. Nao é possivel obter mais lotes por ano devido ao vazio
sanitario obrigatorio apds a entrega do lote. Apds os 32 dias, que finalizam o lote,
¢ feita a desinfeccao da unidade terminadora de aves, com a remoc¢ao da cama
aviaria e limpeza dos comedouros e bebedouros automaticos. Além disso, existe
uma margem de seguranga para a empresa integradora fornecer um novo lote

de aves para o futuro alojamento.
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5 ANALISE DOS RESULTADOS

Neste capitulo do trabalho foi feita a descrigdo da analise referente ao
investimento. Inicialmente, o valor projetado para realizagdo da obra era de R$
800.000,00 que seria pago em 10 anos, com uma taxa anual de 6% com recursos

repassados pelo BNDES.

O pagamento das parcelas sera feito de forma decrescente, sem caréncia,
com parcelas anuais. De acordo com a Tabela 1, no primeiro ano sera realizado
uma amortizagdo de R$ 128.000,00 no segundo ano R$ 123.200,00, no terceiro
ano R$ 118.400,00, no quarto ano R$ 113.600,00, no quinto ano R$ 108.800,00,
no sexto ano R$ 104.000,00, no sétimo ano R$ 99.200,00, no oitavo ano R$
94.400,00, no nono ano R$ 89.600,00 e no décimo, e ultimo ano R$ 84.800,00,

totalizando o montante de R$ 1.064.000,00 apds o pagamento do investimento.

Tabela 1 - Amortizagao do contrato

Liguidacdo do contrato

Ano Capital Amortizacdo Juros Parcela
1| R$ 800.000,00 R$ 80.000,00 R$ 48.000,00 128.000,00
2| R$ 720.000,00 R$ 80.000,00 R$ 43.200,00 123.200,00
3| R$ 640.000,00 R$ 80.000,00 R$ 38.400,00 118.400,00
4| R$ 560.000,00 R$ 80.000,00 R$ 33.600,00 113.600,00
5| R$ 480.000,00 R$ 80.000,00 R$ 28.800,00 108.800,00
6| R$ 400.000,00 R$ 80.000,00 R$ 24.000,00 104.000,00
7| R$ 320.000,00 R$ 80.000,00 R$ 19.200,00 99.200,00
8| R$ 240.000,00 R$ 80.000,00 R$ 14.400,00 94.400,00
9| R$ 160.000,00 R$ 80.000,00 R$ 9.600,00 89.600,00
10| R$ 80.000,00 R$ 80.000,00 R$ 4.800,00 84.800,00

Total R$ 800.000,00 R$ 1.064.000,00

Fonte: Autor.



Como o projeto de investimento € apoiado pela empresa integradora, a
mesma também garante o alojamento das aves durante o periodo de pagamento
do mesmo, ou seja, durante os 10 anos. Com a construgao de 2.970,00m? a
empresa garante o alojamento de pelo menos 60.000 aves, que ficam no maximo

32 dias em alojamento, até atingirem o seu peso ideal de abate.

Quanto ao precgo estipulado por ave, a empresa garante também durante
o projeto um valor minimo de R$ 0,52 por ave, o que gera um montante de R$
31.200,00 por lote e R$ 265.200,00 ao ano. Como o projeto de investimento sera
analisado em um periodo de 10 anos, havera um reajuste anual no fluxo de
entrada, ou seja, anualmente as receitas terdao um incremento de 4% (TABELA
2).

Tabela 2 — Plano de vendas

Plano de Vendas

Aumento de vendas 4% 4% 4% 4%
Ano 2019 2020 2021 2022 2023
Total ano (R$) 265.200,00 | 275.808,00 |286.840,32| 298.313,93 |310.246,49

Fonte: Autor.

Com relagao aos custos, o produtor apds a finalizacdo da obra, possui
somente os custos para administrar os lotes, os seja, luz, lenha, salario do
produtor, manutencao e o seguro do projeto exigido pelo financiamento. Custos
estes que seréo apresentados de forma anual e que estdo descritos da seguinte
maneira: R$ 33.150,00 de Luz; R$ 40.290,00 de Material de Consumo; R$
11.976,00 Salario do Produtor; R$ 10.200,00 de Manutencado e R$ 1.530,00 de
Seguro, gerando um montante anual de R$ 97.146,00 de despesas (TABELA 3).
Estes custos e as entradas projetadas terdo um reajuste anual, porém nas

despesas esta sendo considerado um aumento anual de 4,5%.
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Tabela 3 - Custos mensais por lote

CUSTO MENSAL/LOTE

Itens Aves/ lote (R$) | Total/ lote (R$) | Total / ano (R$) | Mensal (R$)

Energia elétrica 0,0650 3.900,00 33.150,00 2.762,50
Mao de Obra/ pro-labore 0,0350 2.100,00 17.850,00 1.487,50
Cavaco 0,0400 2.400,00 20.400,00 1.700,00
Cama 0,0240 1.440,00 12.240,00 1.020,00
Seguro 0,0030 180,00 1.530,00 127,50
Contador 0,0010 60,00 510,00 42,50
Manutencgéo 0,0200 1.200,00 10.200,00 850,00
Gas 0,0010 60,00 510,00 42,50
Cal 0,0010 60,00 510,00 42,50
Epi's 0,0010 60,00 510,00 42,50
Limpeza de Galp&o 0,0040 240,00 2.040,00 170,00
Mat. Expediente 0,0020 120,00 1.020,00 85,00
Combustivel 0,0020 120,00 1.020,00 85,00
Papel Pinteiro 0,0030 180,00 1.530,00 127,50
SOMA (R%) 0,2020 12.120,00 103.020,00 8.585,00

Fonte: Autor.

Os dados estdo representados de forma ordenada na Tabela 4, que
apresenta as receitas e despesas, demonstrando a DRE do periodo de

investimento.

Tabela 4 - DRE Anual — Unidade Terminadora de Aves

DRE ANUAL
Receitas o
Brutas 4,0%
Imposto sob 2.4% ANO
vendas

2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 2028
Ef&g;as 265.200 | 275.808 | 286.840 | 298.314 | 310.246 | 322.656 | 335.563 | 348.985 | 362.945 | 377.462
Imposto 6.365 | 6.619 | 6.884 | 7.160 | 7.446 | 7.744 | 8054 | 8376 | 8.711 | 9.059
sob vendas
E%Cuei'c}g 258.835 | 269.189 | 279.956 | 291.154 | 302.801 | 314.913 | 327.509 | 340.609 | 354.234 | 368.403
Er;rr?]'jr'ﬂég“a 33.150 | 34.642 | 36.201 | 37.830 | 39.532 | 40.481 | 41.452 | 42.447 | 43.466 | 44.509
Pro- 11.976 | 12.515 | 13.078 | 13.667 | 14.282 | 14.624 | 14.975 | 15.335 | 15.703 | 16.080
labore/adm.
Manutenco 10.200 | 10.659 | 11.139 | 11.640 | 11.640 | 11.919 | 12.205 | 12.498 | 12.798 | 13.105
Seguros 1530 | 1599 | 1.671 | 1.746 | 1.746 | 1.788 | 1.831 | 1.875 | 1.920 | 1.966
gﬂofﬁgﬂ'fr‘]'ode 40290 | 42.103 | 43.998 | 45.978 | 45.978 | 47.081 | 48.211 | 49.368 | 50.553 | 51.766
soma: 97.146 | 101.518 | 106.086 | 110.860 | 113.177 | 115.893 | 118.675 | 121.523 | 124.439 | 127.426
Gastos Fixos
Depreciagio 80.000 | 80.000 | 80.000 | 80.000 | 80.000 | 80.000 | 80.000 | 80.000 | 80.000 | 80.000
Total:
Gactos Fixos | 177-146 | 181.518 | 186.086 | 190.860 | 193.177 | 195.893 | 198.675 | 201.523 | 204.439 | 207.426
Resultado 81.689 | 87.671 | 93.870 | 100.295 | 109.624 | 119.019 | 128.834 | 139.087 | 149.794 | 160.977

Fonte: O autor
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Destaca-se que somado as despesas do projeto, esta sendo
acrescentado o valor das amortizagdes do periodo (Tabela 1), ou seja, o projeto
de investimento de R$ 800.000,00 dividido pelo periodo de analise, que sera de

10 anos.

Para considerarmos a analise do investimento e verificar sua viabilidade,
na Tabela 5 sera apresentado o fluxo de caixa operacional anual, durante o
periodo de vigéncia do mesmo. Nao sera considerado a depreciagcao do imovel,
porém sera considerado o pagamento das amortizagdes anuais que o investidor

assumiu ao projetar a realizagdo do investimento.

Tabela 5 — Fluxo de Caixa Operacional Anual - Unidade Terminadora de Aves

FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL ANUAL

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Faturamento 265.200 | 275.808 | 286.840 | 298.314 | 310.246 | 322.656 | 335.563 | 348.985 | 362.945 | 377.462

Recebimento das
Vendas

265.200 | 275.808 | 286.840 | 298.314 | 310.246 | 322.656 | 335.563 | 348.985 | 362.945 | 377.462

Total
Recebimentos

265.200 | 275.808 | 286.840 | 298.314 | 310.246 | 322.656 | 335.563 | 348.985 | 362.945 | 377.462

Pgtos. Gastos
Fixos

97.146 | 101.518 | 106.086 | 110.860 | 113.177 | 115.893 | 118.675 | 121.523 | 124.439 | 127.426

Pgtos. Gastos Var.

(MatPimasimpy | ©6365| 6619| 6884 7160 7.446| 7.744| 8054| 8376 8711| 9050
Amortizagdes 128.000 | 123.200 | 118.400 | 113.600 | 108.800 | 104.000 | 99.200 | 94.400 | 89.600 | 84.800
Total Pagamentos | 231.511 | 231.337 | 231.370 | 231.619 | 229.423 | 227.637 | 225.928 | 224.299 | 222.750 | 221.285
(Sg‘éigtgcs’ﬂe;;‘ég) 33.689 |44.471 |55.470 |66.695 |80.824 |95.019 |109.634 |124.687 |140.194 |156.177
Saldo acumulado | 33.689 | 78.160 | 133.631 | 200.325 | 281.149 | 376.168 | 485.802 | 610.489 | 750.683 | 906.860
Disponivel 33.689 | 78.160 | 133.631 | 200.325 | 281.149 | 376.168 | 485.802 | 610.489 | 750.683 | 906.860

Fonte: O autor

Nas analises a seguir, serdao aplicadas as técnicas de analises dos
investimentos, conforme descrito nos capitulos anteriores. As técnicas avaliadas
sdo VPL, TIR e payback descontado. Destaca-se que sera utilizada a taxa do
custo de capital de 6%a.a., valor que sera pago pelo produtor rural para realizar

o investimento.

A primeira técnica utilizada neste estudo de caso para a analise de
investimento foi o VPL (Valor Presente Liquido). Considerando um investimento
de R$ 800.000,00 e o valor de lucro liquido do projeto ao longo dos 10 anos de
R$ 906.860,00 quando levado ao valor presente das proje¢cdes de entrada,
descontando o custo de oportunidade (neste caso, a taxa de atratividade de 6%
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ao ano), geram um valor de R$ 609.477,00. Apds a realizagdo deste calculo,
basta descontar do montante de R$ 609.477,00 o valor do investimento de R$
800.000,00, que chegara ao VPL de R$ -180.523,00. Isto &, um VPL negativo,

demonstrando que o investimento n&o é viavel nestas condigdes.

A proxima técnica apresentada sera o payback descontado, que nos diz o
tempo necessario para o investimento encontrar o seu ponto de equilibrio, ou
seja, qual o tempo necessario para o mesmo se pagar. Nas condi¢cdes
analisadas, o investimento ira se tornar viavel com 12 anos e 0,7 més, conforme

apresentado na Tabela 6.

Tabela 6 - Calculo do payback descontado

Célculo do payback descontado

Fluxo de

Descont.

Fluxo de 800.000 | 33.689 | 44.471 | 55.470 | 66.695 | 80.824 | 95.019 | 109.634 | 124.687 | 140.194 | 156.177
Caixa (R$)
Fluxo de
Caixaa VP | 800.000 | 31.782 | 39.579 | 46.574 | 52.828 | 60.396 | 66.985 | 72.913 | 78.230 | 82.981 | 87.209
(R$)

Saldo
payback
descont.
(R$)

Payback 12,07
descont.

800.000 | 768.218 | 728.639 | 682.065 | 629.236 | 568.840 | 501.855 | 428.942 | 350.712 | 267.732 | 180.523

Fonte: O autor

A ultima técnica utilizada para analisar o investimento foi a TIR (Taxa
Interna de Retorno), que consiste em igualar o valor presente da entrada de
caixas ao valor presente das saidas de caixa. A TIR € a unica técnica expressa

em percentual, e no projeto analisado encontrou-se a um valor de 1,89%.
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6 CONCLUSOES, PROPOSTAS E SUGESTOES

Apos a realizagdo dos calculos, foi possivel perceber que o projeto
analisado nao é viavel, por demonstrar um VPL negativo. Além disso, de acordo
com o valor encontrado no payback, o projeto ira se pagar em 12 anos e 0,7
més, ou seja, um periodo maior em relagdo aos 10 anos que estavam previstos
no fluxo de caixa. Quanto ao valor da TIR, o valor apresentando foi de 1,89%,
inferior a taxa de investimento do projeto. Conforme apresentado nos calculos
acima, nas condi¢des analisadas, o investimento n&o ¢é atrativo, pois o prazo de

retorno € alto.

Com relacdo as incertezas que podem estar envolvidas nesse
investimento, destacam-se o pouco poder de negociagdo e barganha com a
integradora, o risco da ocorréncia de doengas que possam causar a mortalidade
das aves e até o barramento das exportacbes, além do preco interno

desfavoravel e catastrofes naturais que podem danificar o aviario.

O problema de pesquisa promoveu o seguinte questionamento: “Quais
sao as técnicas de avaliacdo a serem utilizadas no estudo de analise de
viabilidade econbmico-financeira para a implantacdo de uma unidade
terminadora de aves, modelo dark house, em uma pequena propriedade rural?”
De acordo com as técnicas aplicadas no trabalho, conclui-se que as mesmas
foram uteis e adequadas para decidir pela nao realizagao do investimento, pois

demonstraram ser inviavel.

Com base no exposto, destaca-se que € de extrema importancia aplicar
as técnicas existentes para fundamentar ainda mais a deciséo do produtor rural
ao financiar um projeto com um valor inicial tdo elevado. Além disso, recomenda-

se que o produtor conheca outras unidades terminadoras de aves e que solicite
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aos proprietarios as suas percepgdes quanto ao investimento, bem como a

veracidade dos pagamentos efetuados pela integradora.

Com relacdo ao académico, € essencial o conhecimento dessas técnicas,
para utilizar como ferramenta de auxilio na pratica junto com os produtores, para
demonstrar na pratica o quanto o negdcio sera rentavel, fornecendo os subsidios

necessarios para efetuar um investimento financeiro.
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