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RESUMO

Este projeto tem por objetivo estudar a viabilidade para a implantacdo de uma
fabrica de leite em pé instantaneo na cidade de Pinhais, no Parana, sob os aspectos
mercadoldgico, financeiro e econémico. Para atingir este alvo foi feita uma pesquisa
de mercado para identificar tendéncias e 0 comportamento do mesmo. Além disto,
foram definidas as caracteristicas técnicas do negdcio, para o calculo de importantes
indicadores financeiros, que somados aos resultados observados no estudo de

mercado possibilitaram a identificac&o de viabilidade para a implantacéo da empresa.

Palavras-chave: Plano de negdcio. Viabilidade econémico-financeira. Leite em po.



ABSTRACT

This project aims to study the feasibility of implementing an instant powdered
milk factory in the city of Pinhais, Parana, from the market, financial and economic
aspects. To achieve this target, market research was carried out to identify trends and
market behavior. In addition, the technical characteristics of the business were defined,
for the calculation of important financial indicators, which, added to the results
observed in the market study, allowed the identification of feasibility for the

implementation of the company.

Keywords: Business plan. Economic-financial viability. Powdered milk.
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1 INTRODUGAO

O empreendedorismo tem um papel importante na economia, como criador de
empregos e movimentador da mesma. Neste meio, torna-se importante para
empresas e negocios de todos os portes a busca pela efetividade financeira e
operacional, o estudo do mercado e 0 acompanhamento das mudangas que ocorrem
ao longo do tempo. Por conta destes objetivos e necessidades, a elaboracdo de um
plano de negdcio ou de um projeto de viabilidade econdmico-financeira, transfigura-
se como uma 6tima ferramenta para evitar incorrer em investimentos equivocados ou
em insucesso e tomar decisbes mais assertivas.

O desenvolvimento de um projeto de viabilidade, além de instrumento para
analise, também auxilia 0 empreendedor na busca de um financiamento junto a
alguma instituicdo financeira, ou na busca de um parceiro de negocio, para que
possam analisar o projeto sobre as viabilidades necessarias. O projeto a ser
discorrido, foi feito com base em um orgamento da empresa alemd GEA Farm
Technologies, para uma linha de producgao de leite em po integral e instantaneo, que
foi adaptado para a produgao exclusiva de leite em pé instantaneo, tanto em relacéo
aos investimentos em equipamentos, obra civil e instalagbes, quanto o fluxograma de
producgao.

O documento esta dividido entre 7 capitulos, iniciado pela introdug&o, composta
da contextualizacdo sobre o produto a ser fabricado, os objetivos: geral e especificos,
além da justificativa do projeto e o problema de pesquisa que sera respondido ao
decorrer do mesmo. Em seguida, existe uma secdo para apresentar alguns
importantes conceitos para o projeto definido por alguns autores. Posteriormente em
metodologia, estdo expostas as etapas do projeto e a finalidade cada uma delas. Apds
isto, € discorrido o estudo de mercado, que busca mostrar o cenario brasileiro em
relacio a industria de laticinios, para dar suporte a decis&o de implantacéo da fabrica
frente a viabilidade mercadolégica. Logo apods, € iniciada a secdo de definicdo dos
parametros do projeto, que descreve as caracteristicas da fabrica e sua operagao,
seguido do calculo dos indicadores financeiros, que permitem a verificagdo da
viabilidade financeira. Por fim, existe uma sec&o de conclusdo, onde € definido o
desfecho do estudo para a implantagdo da fabrica de leite em pd instantaneo, com
base dos dados e informagbes observadas, que tem por resultado a tomada de

decis&o a favor, ou n&o, da realizac&o do projeto.



17

1.1 CONTEXTUALIZACAO

O leite € um importante produto para o Brasil. De acordo com o resumo
executivo, “O setor de laticinios no Brasil e suas interagbes com o0 comeércio
internacional” de 2017, publicado pela Fundacéo Getulio Vargas (FGV), em 2016 o
setor de laticinios teve uma producéo de 54 bilhdes de reais, € no ano seguinte, em
2017, o setor brasileiro de lacteos se encontrava na 42 posicdo mundial em termos de
producgao.

Uma publicacdo da Animal Business de 2019, escrita por Edino Camoleze,
explica que o consumo de leite teve inicio, historicamente, muito tempo atras no
Oriente Médio, por volta de 8.000 aC, durante o periodo denominado neolitico.
Contudo, a produgéo de leite ja era identificada em 5.000 aC, fato esse descoberto
através de pinturas rupestres que mostravam vacas em confinamento, ndo sé para a
producéo de leite, mas também de queijo, encontradas em Dahara/Libia. No entanto,
havia uma certa dificuldade durante este periodo em relagéo a conservacéo do leite
ou do queijo, portanto esses produtos eram consumidos frescos. Depois, ao longo do
tempo foram desenvolvidos outros laticinios como a manteiga, a coalhada e o leite
fermentado.

Esse problema, encontrado no comecgo da linha do tempo de consumo do leite,
que era a necessidade de consumi-lo apenas em sua forma fresca, devido a
dificuldade de refrigeracéo e falta de tecnologia para processamento desse leite, foi
resolvido através das novas tecnologias que possibilitaram o consumo do leite como
€ conhecido hoje, UHT em caixas de aluminio e papeldo, com um prazo de validade
de até 6 meses fechado.

No entanto, com informacdes obtidas no artigo “Histéria da desidratacdo do
leite”, desenvolvido por Silmara Carvalho e Ellen Lacerda, através da Universidade
Estadual do Sudoeste da Bahia (UESB), é possivel identificar que um processo mais
avangado foi desenvolvido em 1856, pelo americano Gail Borden, com o intuito de
facilitar o transporte do leite. Neste processo se retira toda a agua do leite até obté-lo
na forma de pd, e assim, € possivel armazenar por até 1 ano € meio, ou até 3 anos
caso seja desnatado, aumentando em mais que o dobro o tempo de conservagédo em
relacéo ao leite UHT. No Brasil, o inicio da comercializagao do leite na forma de p6

aconteceu tardiamente, considerando a data de sua criacdo, muitos anos depois de
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sua invencéo, pela empresa Nestlé, que criou a marca de leite em p6 e outros produtos
lacteos chamada Ninho e posteriormente a marca Molico, com leite em p6 desnatado.
Todavia, esse leite em pd ndo era instantaneo, em outras palavras, ndo bastava
colocar 0 mesmo em um copo, mexer com uma colher e consumir como leite na forma
liquida facilmente, era preciso mexer durante um certo tempo até que dissolvesse
completamente. O processo necessario para a obtengao do leite em pé instantaneo
foi desenvolvido apenas em 1965, que se diferencia do leite em pd n&o instantaneo
por conter lecitina, que € um emulsificante utilizado para que o produto final fique
homogéneo, uma vez que este ingrediente faz com que a gordura se disperse, caso
nao fosse utilizada, ao dissolver o produto em agua o resultado seria um leite com
bolhas de gordura flutuando. Este leite em pd instantaneo, que pode ser faciimente

diluido em agua, é o produto objeto deste plano de negdcios.

1.2 PROBLEMA DE PESQUISA

O problema de pesquisa, que 0 presente projeto apresenta, se relaciona a
elaboragao de um plano de negécios para o investimento em uma fabrica de leite em
po, considerando analises mercadoldgicas para identificar o comportamento e as
preferéncias do consumidor final, a atuacdo dos concorrentes no mercado, além do
cenario que o Brasil apresenta em relagdo ao produto do projeto. Assim, sondando as
tendéncias do mercado através dos dados dos anos passados, com 0 objetivo de
identificar os possiveis caminhos que essas tendéncias irédo seguir. Bem como,
também se faz necessario 0 estudo do produto e dos recursos demandados para a
produg¢ao do mesmo.

Devido as caracteristicas do projeto, como sendo uma industria de porte
consideravel, torna-se indispensavel a analise das barreiras que o empreendimento
pode enfrentar junto a prefeitura municipal do local, que pode impedir a produc¢éo,
devido a necessidade de emissao de alvara de localizac&o e funcionamento. Devido
ao investimento de valor significativo, torna-se de extrema importancia a realizac&o
de um estudo de viabilidade econdmico-financeira para nao incorrer em um
investimento equivocado.

Considerando os aspectos apresentados acima, a questao a ser respondida

com este projeto é a seguinte: existe viabilidade econdmico-financeira na implantacéo
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de uma fabrica de leite em pd para venda em sachés de 200 a 1000g no mercado

varejo?

1.3 OBJETIVO GERAL

O projeto em quest&o tem por objetivo apresentar o estudo da viabilidade para
a implantacdo de uma fabrica de leite em p6 a partir do leite concentrado padronizado
para a venda no mercado de varejo em sachés de 200 a 1000g, localizada na Rua

Maringa, 1582, no Bairro Emiliano Perneta, no municipio de Pinhais, no Parana.

1.3.1 Objetivos especificos

- Estudar aspectos mercadoldgicos da demanda por leite em pé;

- Apresentar o projeto em si, mostrando os aspectos da produ¢do do produto e
infraestrutura industrial necessaria e estudo da localizagao do projeto, a fim de
analisar a viabilidade junto a prefeitura municipal do local;

- Estabelecer parametros de volume de producédo versus expectativa de vendas
do projeto;

- Desenvolver estimativas de resultados financeiros do projeto;

- Definir o custo de capital do projeto;

- Fazer a analise de cenarios sobre viabilidade, a fim de minimizar os riscos de
um investimento equivocado perante as variacbes do mercado e identificar a

sensibilidade do projeto na presenca dessas variagdes.
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2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 ANALISE DA VIABILIDADE ECONOMICA E FINANCEIRA

Um projeto de viabilidade econémico-financeira de um negdcio demanda o
desenvolvimento da justificativa do projeto, considerando diversos aspectos, que
servirdo para a conclusdo em relagdo a viabilidade ou nao do projeto, que sé&o:
juridicos, administrativos, comerciais, técnicos, econdmicos € financeiros
(HIRSCHFELD, 2000 apud ROCHA; SOUZA; DALFIOR, 2014).

Em conformidade com Rocha, Souza e Dalfior (2016), a analise dos aspectos
econdmicos e financeiros de um projeto de viabilidade séo feitos quando todas as
quantidades sao incluidas para analise, em outras palavras, todas as movimentacdes
de entradas e saidas. Portanto, faz-se necessario o monitoramento, planejamento e
controle, possibilitando a previsdo do fluxo de caixa, descrevendo as entradas e
saidas de capital do comec¢o ao final do projeto.

Bezerra da Silva (2015), pontua que a tomada de deciséo, a respeito de realizar
o investimento, baseada na analise comparativa entre os recursos que entrardo e 0s
que sairdo devido aos custos do empreendimento, tendo como resultado retorno
positivo, traduz-se na viabilizacdo econdmica e caso 0 negdcio ndo apresente fluxo
de caixa negativo, torna a decis&o de investir viavel no aspecto financeiro. Por fim,
tem-se como conclusdo que o empreendimento € viavel tanto economicamente
quanto financeiramente.

Para Bonatto (2012), um projeto de viabilidade consiste em analises e
verificacbes de alguns pontos, que sao: técnico, legal e econémico. A fim de avaliar
se o terreno, legislacéo, programa, custos e investimentos sdo viaveis para execugéo
e se estdo de acordo com os objetivos do projeto. Portanto, torna-se necessario 0
levantamento das estimativas de custos, do impacto ambiental do negécio, a relacéo
entre os custos e beneficios, os prazos de elaboracio das etapas e do projeto como

um todo, a fonte de recursos que sera utilizada, entre outros aspectos.

2.2 INDICADORES DA ANALISE DA VIABILIDADE ECONOMICA E FINANCEIRA

Para o estudo da viabilidade econdmica e financeira sdo utilizados os

principais indicadores financeiros, que auxiliam na previsao dos resultados com mais
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assertividade. Os indicadores mais utilizados sdo: Fluxo de Caixa, Valor Presente
Liquido (VPL), Taxa Interna de Retorno (TIR), custo de capital, Payback descontado
e o Indice de Lucratividade (SOUZA NETO, 2014).

2.2.1 Fluxo de caixa

O Fluxo de Caixa de um negdbcio € reunido das entradas e saidas de
numerério ao longo de um certo periodo (FRAUCHES, 2014). E um instrumento
utilizado com o objetivo de verificar tanto antecipada como posteriormente as faltas e
sobras no caixa, auxiliando para que a tomada de decis&do dos empreendedores a

respeito dos proximos passos do negoécio ocorra de forma mais segura.

2.21.1 Geracgéo e estimagao de caixa

Em Cavalcante (1998), o autor diz que a observacdo da capacidade de
geracao de caixa do empreendimento permite uma melhor avaliagdo do investimento,
sob o0 ponto de vista de acionistas e investidores, que tem seus ganhos com 0 negocio
em posicdo de dependéncia de um fluxo de caixa que tenha capacidade de
pagamento de dividas e geragado de lucro. Portanto, estimar o fluxo de caixa e seus
resultados fara com que os acionistas e investidores tenham mais seguranga em
relacdo ao desempenho futuro da empresa.

Para a realizagdo desta andlise, faz-se necessaria a estimativa do fluxo de
caixa, que compreende a organizacdo das movimentagdes que irdo ocorrer nos niveis
de produ¢ado da empresa em cada periodo, pois assim que é definido os parametros
do projeto, torna-se possivel a utilizagdo desses dados para a estimativa de custos e

receitas operacionais que decorreréo.

2.2.1.2 Fluxo de caixa livre para patriménio liquido

De acordo com Damodaran (2015) o fluxo de caixa livre para patriménio
liquido, ou em sua forma abreviada FCFE, que significa Free Cash Flow to Equity, tem
por funcdo indicar o resultado apds a subtracido de despesas financeiras, impostos e

investimentos. A férmula para obter o mesmo é a seguinte:
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FCFE = Lucro liquido — (Gastos de capital — Depreciagdo)
— Alteracdao em capital de giro ndo monetario

+ (Nova divida levantada — Repagamento de divida)

Assim, este fluxo de caixa representa o resultado de caixa que resta aos
acionistas, apds a deducao de todas as necessidades de investimento em ativo fixo e
capital de giro, que objetivam o crescimento da empresa, além do pagamento de juros

e amortizacbes de dividas aos seus credores.

Esta ferramenta também € conhecida como fluxo de caixa do acionista, pois
como foi mencionado acima, refere-se apenas aos fluxos de caixa residuais que serao
distribuidos para os acionistas deduzidos dos pagamentos de juros e do principal para

os credores, explicam Tozzini, Pigatto e Araujo (2008).

2.2.1.3 Fluxo de caixa livre para a empresa

O fluxo de caixa livre para a empresa, ou FCFF, que € uma abreviagdo de
Free Cash Flow to the Firm, consiste no resultado liquido que sera distribuido para
credores e acionistas. Enquanto o FCFE, que foi abordado na sec¢do anterior
considera apenas o fluxo para os acionistas, este, FCFF, remete ao fluxo somadas as
dividas, como sera visto nas férmulas a seguir.

De acordo com Damodaran (2010), este fluxo de caixa pode ser calculado da

seguinte maneira:
FCFF = FCFE + Despesas com juros(1 — percentual de impostos)
+ Pagamentos de principal — Novas emissdes de dividas
+ Dividendos preferenciais

Ou também da forma a seguir:

FCFF = EBIT(1 — percentual de juros) + Depreciacdo — Despesas de capital
— ACapital de giro
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Desta forma, fica explicita a diferenca entre os dois fluxos de caixa, FCFF e
FCFE, sendo o primeiro igual ao segundo somadas as dividas que serdo pagas a

credores, como bancos e instituicdes financeiras.
2.2.2 Valor presente liquido - VPL

Em concordéncia com Souza Neto (2014), o VPL, ou Valor Presente
Liquido, € uma ferramenta para se avaliar investimentos, tendo como finalidade a
definicdo do valor liquido de valores monetarios futuros. Para a determinacéo do VPL,
€ possivel utilizar uma formula, onde o valor dos investimentos e do fluxo de caixa
presente e futuro s&o convertidos para um valor equivalente na data desejada, através
do custo de capital, que € utilizado devido a alteragdes do poder de compra que esse

montante sofre ao longo do tempo.
n
VPL(i) = Z FCj/(1+i)/
7=0

Destrinchando a férmula acima tem-se:

VPL (i) — valor presente liquido descontado a uma taxa i;

FC j — fluxo genérico para t = (0 ... n) que pode ser positivo ou negativo,
ou seja, podem ser receitas ou custos;

| — taxa de desconto

j — periodo genérico (j = 0 aj = n), percorrendo todo o fluxo de caixa;

N — numero de periodos.
2.2 .3 Taxa interna de retorno — TIR

A Taxa Interna de Retorno, de acordo com Motta & Caléba (2002), tem por
funcdo apresentar a rentabilidade de certo investimento em determinado periodo de
tempo. Para Fonseca (2010) a TIR € uma taxa intrinseca a um projeto, que nao é
afetada pelas taxas que o mercado apresenta, pois depende apenas do fluxo de caixa

projetado. Portanto, a férmula para calcular essa taxa € a seguinte:
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oreix ] =

Apesar da taxa interna de retorno ser comumente apresentada em projetos,
como parametro de analise de um projeto existem controvérsias a respeito de seu uso
que merecem atencao. Barbieri (2007) diz que a TIR apenas ira remeter o retorno do
investimento corretamente caso as projecdes do fluxo de caixa do projeto sejam
convencionais, que € o fluxo caracterizado uma saida de caixa inicialmente, seguida
de uma série de entradas positivas, caso contrario, quando o fluxo de caixa apresenta
resultados positivos e negativos alternados ao longo do tempo, a solucao correta a
ser encontrada seriam multiplas taxas de retorno ou um terceiro caso, onde ndo existe
uma TIR.

Além do ponto mencionado anteriormente, Puccini (2011) ressalta que uma
vez que é considerado que as entradas de caixa serdo reinvestidas nesta mesma taxa
representada por i na férmula exposta previamente, caso o projeto resulte em uma
TIR elevada provavelmente se tera dificuldade ao procurar projetos com taxas

compativeis para reinvestimento.
2.2.4 Payback

Brigham e Ehrhardt (2012) definem payback como “0 numero de periodos
necessarios para recuperar o investimento dos fluxos liquidos de caixa descontados”.

Complementando, para Silva, Ferreira, Pazzini e Abrantes (2007), o payback &
utilizado para a identificagcdo do periodo de tempo que demorara para ocorrer a
recuperacédo do dispéndio de capital, através das entradas observadas no fluxo de
caixa que serao obtidas com o negdcio.

Para Fonseca e Bruni (2010), o payback descontado € semelhante ao simples,
o que diferencia € que no descontado é calculado o tempo de retorno do capital
investido a partir do valor presente dos fluxos de caixa, levando em conta o custo de

capital. A formula para o calculo deste é:

—¢j)
FCC(t)—|—I|z((1J+t)J] 1<t
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Onde:

FCC(t) — valor presente do capital, em outras palavras, o fluxo de caixa
descontado para o valor presente cumulativo até o momento t;

| — investimento inicial (em modulo), portanto -1 é o valor algébrico do
investimento, encontrado no momento 0 (comeg¢o do primeiro periodo);

Rj — receita obtida no ano j;

Cj — custo observado no ano j;

I — taxa de juros empregada;

j — indice genérico que constitui os periodos j: 1 a t.

2.2.5 Ponto de equilibrio

Para Wernke (2017, p.49) o ponto de equilibrio constitui o nivel de vendas onde
a empresa ndo apresenta nem lucro e nem prejuizo. Portanto, a quantidade vendida
no ponto de equilibrio € suficiente para que a empresa consiga pagar seus custos
fixos e 0s custos variaveis referentes a este nivel de vendas, sem gerar prejuizo, e

tampouco lucro.

2.2.5.1 Ponto de equilibrio contabil

Wernke (2017, p.50) define o ponto de equilibrio contabil, em unidades como:
a quantidade de produtos que necessita ser vendida para que o resultado seja zero.

Para isso, a formula que se utiliza € a seguinte:

Custos Fixos(R$)
Margem de contribuicdo unitaria(R$)

Ponto de equilibrio contabil =

Sendo assim, o ponto de equilibrio contabil é a divisdo dos custos fixos pela
margem de contribuicdo, que € o faturamento menos 0s custos variaveis, em outras
palavras, € a margem que se tem para 0 pagamento do restante dos custos, apds a

deduc¢ao dos custos variaveis.

2.2.5.2 Ponto de equilibrio econémico
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O ponto de equilibrio se difere do apresentado anteriormente por considerar o
lucro desejado. O objetivo, ao utilizar este, é gerar informacgdes para os investidores
sobre o retorno do capital investido. Portanto, este calculo tem a finalidade de
apresentar quanto a empresa deveria vender para recuperar o investimento, de
acordo com a rentabilidade desejada. Assim, € possivel identificar o lucro que a
empresa almeja (WERNKE, 2017, p. 53). Para este calculo, é utilizada a férmula

abaixo:
Ponto de equilibrio econdmico

_ Custos Fixos(R$) + Lucro Desejado (RS$)
~ Margem de Contribuicio Unitaria (R$)

2.3 ANALISE MERCADOLOGICA

2.3.1 O mercado

Para Pindyck e Rubinfeld (2002), os mercados dao a oportunidade para a
atuacao da oferta e da demanda, ou seja, os mercados possibilitam a ocorréncia de
transacdes entre vendedores e compradores. Onde, em caso de mercado competitivo,
0 preco vigente sera o pre¢o de mercado.

Os economistas compreendem a economia como o0 agrupamento de diversos
mercados. Portanto, existe um mercado para tudo aquilo que possa ser vendido e
comprado, assim ocorrendo o0 aparecimento de varios mercados (HALL E LIBERMAN,
2003).

De acordo com Rosa (2007), o primeiro passo para o estudo dos concorrentes
€ a identificacdo dos principais atuantes no mercado, ou seja, a identificacdo dos
principais concorrentes do negdécio almejado. A fim de conhecer como é a atuagao
destes players nesse mercado, colocando como principais pontos, a qualidade dos
materiais que utilizam em seus processos produtivos, 0 preco que praticam e onde

estio localizados.

2.3.2 Estimativa de demanda
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Em Fonseca (2012), para a realizagdo da estimativa de demanda, é possivel
utilizar de ferramentas econométricas a fim de tracar projecbes lineares do
comportamento observado em séries historicas. Uma vez que se obtém uma série
histérica, como por exemplo: a quantidade consumida do produto por ano, de alguns
anos, pode-se aplicar modelos de regressao, a fim de estimar a quantidade que sera
consumida nos anos seguintes. O autor indica que sejam utilizados os modelos: linear,
exponencial, logaritmico e potencial, para depois aplicar o calculo de correlagdo e do
erro padréo, com o objetivo de identificar 0 melhor modelo. Feito isso, sera possivel

analisar os resultados para a tomada de decisdo a respeito do negdcio.
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3 METODOLOGIA

O desenvolvimento deste projeto, a fim de verificar a viabilidade da implantagao
de uma fabrica de leite em po instantaneo, contara com algumas etapas, para que ao
fim seja possivel responder a pergunta formulada no capitulo 3 (Problema de

Pesquisa). Essas etapas serdo apresentadas no quadro a seguir:

Quadro 1 - Etapas e finalidades do desenvolvimento do projeto

Etapas Finalidade

Verificar o comportamento do mercado,
1 - Analise mercadologica e projegcdes do mercado conhecer os principais concorrentes e os
precos praticados

Definir a capacidade de producdo da fabrica,
2 - Definicdo de parametros do projeto producdo diaria, além da capacidade de
armazenagem e regime de operacdo

Conhecer os investimentos necessarios, criar a

3-0 t jecdes fi i : 2
TAMENG € prapgosstinanoaias DRE e o fluxo de caixa do projeto

Avaliar a viabilidade financeira através de

4 - Analise de viabilidade financeira e .. -
indicadores econdmicos e contabéis

Fonte: Elaboracdo propria (2021)

3.1 ANALISE MERCADOLOGICA E PROJECOES DO MERCADO

Nesta primeira etapa, sera apresentada uma pesquisa de mercado a fim de
conhecer com maior profundidade o mercado de atuacdo do empreendimento.
Portanto, sera feita uma investigagcdo em relagcdo aos concorrentes, para conhecer
quem sao, com o objetivo de entender como atuam no mercado, além de conhecer o
preco que praticam em seus produtos, ponto esse que se complementara com a
analise financeira.

Ademais, é preciso conhecer como tem se comportado a oferta e a demanda
do setor a ser examinado. Portanto, ocorrera uma busca por informacdes a respeito
desse comportamento, que inclui, o nivel de consumo de leite em pd no Brasil € 0

volume de producao do mesmo no Brasil.
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A partir de séries historicas encontradas, a respeito da demanda e da oferta
deste produto, sera utilizado de ferramentas econométricas a fim de criar projecdes

para uma melhor analise do cenario do setor do empreendimento.

3.2 DEFINICOES DE PARAMETROS DO PROJETO

Para a realizacdo da parte financeira do projeto, torna-se indispensavel a
definicdo de parametros do projeto, pois € nesta etapa que sera apresentado a forma
como a industria ira operar em termos de quantidade.

Uma vez que € conhecida a capacidade maxima de produ¢édo da industria, com
base na capacidade das maquinas € também de armazenagem, pode-se iniciar o
estudo a respeito das defini¢des de quanto sera produzido de fato. Portanto, € nesta
parte que sera entendido o regime de operacio do negdcio, se ocorrera um, dois ou
trés turnos, também se funcionara sete dias da semana ou menos. Assim, a definicdo
do regime de operagao ira impactar diretamente no custo com mé&o de obra, além de
influenciar a produc¢ao diaria da industria.

Por conseguinte, tendo definido os itens anteriores, segue-se para a fixagao do
volume de producdo diario, semanal, mensal e anual do empreendimento. Deste
modo, sera montado o quadro de m&o de obra necessario. Uma vez que é conhecido
o regime de operacéo e o volume de operacdo, também & possivel conhecer o quanto
sera demandado de recursos humanos. Ademais, sera apresentado o fluxograma de
producdo da industria, pois assim, facilitara a visualizacdo de como a mesma ira
operar, complementando o entendimento da mao de obra demandada em cada etapa.

Esta etapa incluird a definicdo da localizagdo do projeto, juntamente a
investigacdo do ponto, a fim de verificar se existe viabilidade junto a prefeitura
municipal do local, para o funcionamento da fabrica. Além de estudar se a area

comporta o projeto em termos de obra civil.

3.3 ORCAMENTO E PROJECOES FINANCEIRAS

Apds o levantamento de todos os parametros do projeto, pode-se dar
sequéncia para a criagdo do quadro de investimento do negdcio, do fluxo de caixa, da

Demonstracédo do Resultado do Exercicio (DRE) e do capital de giro.
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Durante o desenvolvimento de um projeto de viabilidade, um numero maior de
informacdes e previsdes possibilita uma decisdo mais assertiva dos empresarios a
respeito da implantacdo ou ndo do negdcio ao final do mesmo. Portanto, a criagao,
previamente, de um fluxo de caixa € muito importante para a visualizagdo das entradas
e saidas que ocorrerdo nos proximos anos. Assim, nesta etapa sera feito o fluxo de
caixa para os 10 primeiros anos do projeto, buscando as movimentagbes que
ocorrerdao com base nas definicbes de parametros apresentadas no item anterior.
Neste momento, pode-se calcular a necessidade de capital de giro da empresa, que
impactara no tamanho da necessidade de levantamento de capital, através de
recursos de terceiros, como financiamento ou de recursos proprios.

No quadro de investimentos, sera apresentado o total de investimentos que
serao necessarios para a operacao da industria, desde obra civil, maquinario, a outros
investimentos que se fardo necessarios. Assim, junto a isto, podera ser entendido o
quadro de fontes de capital do projeto, com a simulacao de financiamentos para a
analise de taxas e prazos, que se complementa com o fluxo de caixa apresentado,
para entender a capacidade de pagamento da empresa, se é viavel ou ndo.

Por fim, sera desenvolvido a demonstracdo de resultados do negdcio, item
muito importante para visualizar 0 resumo dos numeros da empresa, em termos de
resultado financeiro. Além de uma melhor visualizag&o dos impostos a pagar gerados

pelo negécio, e por fim o lucro.

3.4 ANALISE DE VIABILIDADE ECONOMICO-FINANCEIRA

Complementando com a etapa anterior, na analise da viabilidade financeira do
projeto, sera visto detalhadamente os indicadores econdémicos e financeiros do
projeto. Portanto, sera calculado: o valor presente liquido, a taxa de retorno interna, o
payback e o ponto de equilibrio.

Estes indicadores possibilitardo a analise sob 0 ponto de vista financeiro do
negocio, pois considerando a taxa minima de atratividade, que para este projeto sera
a Selic anual definida em outubro de 2021 do empreendimento, € o momento que sera
realmente concluido se é viavel a implantagdo da industria. Além disto, o payback
proporciona o entendimento do tempo que levara para que os ganhos com o projeto

superem os gastos de investimentos.
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Juntamente a estes indicadores, o ponto de equilibrio, contabil e econdmico,
permitira identificar o quanto € necessario que a empresa fature para que n&o haja
lucro e nem prejuizo, item este de grande importancia, uma vez que 0s empresarios
podem visualizar se € possivel atingir os numeros apresentados, considerando a
necessidade de venda de produtos. Em outras palavras, € neste momento que os
resultados observados na pesquisa de mercado se complementardo com estes, para

entender se 0 mercado € capaz de absorver a producao desta nova industria.
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4 ESTUDO DE MERCADO

Uma vez que a disponibilidade de informagdes para o mercado de leite em po
€ restrita, sera feito um estudo do mercado de laticinios em geral, desde seu principal
insumo, o leite, até a dados de outros produtos lacteos. Além disto, por conta da
escassez de informacbes especificas para leite em pd instantaneo, serdo
apresentados dados sobre o mercado de leite em pbé em geral, que pode ser tanto

instantaneo quanto integral.

4.1 0 MERCADO DE LEITE EM PO NO BRASIL

4.1.1 Consumo

Abaixo, uma tabela do consumo de leite e derivados no Brasil em milhdes de

litros entre os anos de 2008 e 2017, publicada pela Associacao Brasileira da Industria

de Lacteos Longa Vida:

Tabela 1 — Consumo anual de leite e derivados no Brasil, em milhdes de litros

CONSUMO ANUAL DE LEITE E DERIVADOS NO BRASIL (EM MILHOES DE LITROS)
Descrigao 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Leite pasteurizado 1.795 1.790 1.690 1.625 1.430 1.340 1.220 1.094 1.105 1.120
Leite UHT 5.308 5.262 5.455 5.818 6.132 6.385 6.600 6.730 6.832 7.026
Leite em pd 4588 5.407 5615 6.099 6.252 6.370 6.260 6.340 6.607 6.638
Queijos 5.397 5.802 6.641 7.059 7.253 7.763 8.173 8.198 8.243 8.406
Demais produtos 1.860 2.032 2.451 2.293 2.361 2573 2728 2.287 1.953 2.004
Total 18.948 20.293 21.852 22.894 23.428 24.431 24.981 24.649 24.741 25.194

Fonte: Embrapa (Kennya Sigueira - 2019) e ABLV (2017)

O produto objeto deste projeto, o leite em po, teve um aumento em seu
consumo de 2008 para 2017 de 44,68%, passando de 4.588 milhdes de litros
consumidos em 2008 para 6.638 milhdes em 2017, o colocando em boa posicdo em
relacdo ao seu desempenho no mercado e expectativas futuras.

Através de ferramentas econométricas € possivel estimar as quantidades
consumidas nos anos seguintes, tendo como vantagem, do uso das mesmas, obter a
melhor relacdo entre tempo e, no caso, 0 consumo de leite em p6 no Brasil. Esta

ferramenta sera utilizada com base na proposta contida em Fonseca (2012), onde a
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escolha do tipo de regresséao a ser utilizada € feita com o processo de analise de qual
apresenta o menor erro relativo médio e o maior coeficiente de correlacdo. Portanto,
foi feito o calculo utilizando os modelos de regressao: linear, exponencial, logaritmica
e potencial, a fim de escolher o modelo com a melhor correlagdo e o menor erro
padrdo, resultando nas seguintes equacfes, juntamente a suas respectivas

correlagdes e erros médios:

12 - Regressao linear:

y = 188,3394x + 4981,7333

Erro relativo médio: 3,7537%

Coeficiente de correlagéo linear: 0,8943

22 - Regressao potencial:

y = 4760,2840x %1515

Erro relativo médio: 2,1759%
Coeficiente de correlagéo linear: 0,9714

32 - Regressao logaritmica:

y = 4730,2531 + 852,2986 * Inx

Erro relativo médio: 1,8354%
Coeficiente de correlagéo linear: 0,9798

42 - Regressao exponencial:

8,5158+0,0329x

y=e€

Erro relativo médio: 4,1734%
Coeficiente de correlagéo linear: 0,8762
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Assim, o modelo utilizado foi o de regress&o logaritmica, com um coeficiente
de correlacdo de 0,9798 e erro relativo médio de 1,8354%, sendo o primeiro 0 maior
e 0 segundo 0 menor em comparagao aos outros modelos, gerando dupla confirmacao

como melhor modelo para a estimativa dos anos seguintes, com a equagao abaixo:

y = 4730,2531 + 852,2986 - Inx

Portanto, as previsbes de consumo de leite em pd para os anos de 2021 e

2022, se encontram na tabela abaixo:

Quadro 2- Previsdo do consumo de leite em p6 em milhdes de litros equivalentes

Ano Previsdo de consumo em milhdes de litros
2021 6979,52

2022 7038,32
Fonte: Elaboragdo prépria com base em ABLV (2017)

Assim, com base na série histdrica, € previsto um continuo crescimento anual
do consumo de leite em po, trazendo um ponto positivo em relacéo a implantagéo do

projeto, frente a essa expectativa do aumento da demanda por este produto no Brasil.

4.1.2 Vendas

Em relacdo a venda de leite em pd no Brasil, o produto também se encontra

em crescimento, como o grafico abaixo mostra:

Grafico 1- Variacdo do volume de vendas de lacteos entre jan-jun/2020 e jan-jun/2019
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Variacdo do volume de vendas de lacteos entre jan-jun/2020 e jan-
jun/2019
30,0%
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condensado fermentado
m Produtos 23,8% 10,5% 9,5% 5,3% 5,2% 3,6% 3,3% -3,7% -6,0%

Fonte: Mikael Quialheiro (Nielsen) / Milkpoint Experts; Elaborac3o propria

Pode-se observar que o produto teve um 6timo desempenho entre janeiro e
junho de 2020, tendo um incremento em suas vendas de 9,5% em comparagao ao
mesmo periodo no ano de 2019. A variacio das vendas que o leite em p6 apresentou
o coloca em terceiro lugar considerando o restante dos produtos lacteos, ranking este
liderado pelo creme de leite com um aumento de 23,8% e 0 requeijdo em segundo

com uma variacéo de 10,5%.
4.1.3 Precgos

Observa-se na tabela abaixo a variagado de pregos nominais recebidos pela
industria de leite UHT, leite em pd e suas variagbes. Enquanto o preco do leite UHT,
comparando abril de 2020 com 0 mesmo més em 2021, teve um aumento pequeno
de apenas alguns centavos, sendo 6% para leite UHT e 3,66% para leite UHT zero
lactose, o leite em pd, em suas trés variagdes: integral, desnatado e fracionado, teve
um aumento bem maior. Aumentos esses que foram: 28,21% para o leite em p6 em
sua forma integral, 30,23% para o desnatado e 26,21% para o fracionado, todas as
alteracdes proximas. Portanto, em relagéo ao leite UHT o leite em p6 teve um aumento

significativo em seus precos nominais entre abril de 2020 e abril de 2021.

Tabela 2— Precos nominais, de produtos lacteos, recebidos pela indastria no Brasil



PRECOS NOMINAIS RECEBIDOS PELA INDUSTRIA

UHT UHT Zero Leite em Pé Leite em Po Leite_ em po
Data (R$litro) Lactose Integral (R$/Kg) Desnatado Fracionado
(R$/litro) (R$/kg) (R$/kg)

abr/20 2,81 3,28 16,59 14,92 17,21
mai/20 2,89 3.21 16,55 15,60 17,80
jun/20 317 3.56 17,69 16,63 19,08
juli20 317 349 18,82 17,68 19,53
ago/20 357 3,72 20,97 18,90 22,25
set/20 3,50 3,78 21 19,42 2327
out/20 3,06 3,39 21,07 19,50 2263
novi20 3,18 3,48 20,25 19.11 22 55
dez/20 3,12 3,59 2041 18,89 22 55
jan/21 2.9 3.39 20,30 18,49 21,66
fewf21 272 3,28 19,73 18,70 20,75
mar/21 3.05 3.40 21,65 19,87 21,89
abr/21 2,98 3.40 21,27 19,43 21,74

Fonte: Compilado de dados MilkPoint Mercado (2021)
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Abaixo estdo os pontos maximos € minimos que os precgos de leite UHT e leite

em po atingiram em um ano a partir de abril de 2020:

Tabela 3 - Precos maximos e minimos atingidos pelos precos nominais, de produtos lacteos,
recebidos pela inddstria no Brasil

PONTOS MAXIMOS E MINIMOS ATINGIDOS PELOS PRECOS NOMINAIS DE
PRODUTOS LACTEOS RECEBIDOS PELA INDUSTRIA NO BRASIL
Minimo Maximo
Produto
Preco Data Prego Data
UHT (RS/litro) 2,72 fey-21 3,57 abr-21
UHT Zero Lactose (RS/litro) 3,21 mai-20 3,78 set-20
Leite em P6 Integral (RS/Kg) 16,55 mai-20 22,11 set-20
Leite em P& Desnatado
14,92 abr-20 19,87 mar-21
(RS/kg)
Leite em pod Fracionado
17,21 abr-20 23.27 set-20
(RS/kg)

Fonte: Compilado de dados MilkPoint Mercado (2021); Elaboracdo propria
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O leite UHT foi o unico produto lacteo, desta amostragem, que atingiu seu
maximo préximo ao final do periodo destacado, todos os outros itens tiveram seus
minimos ocorrendo no inicio e apresentando um aumento posterior.

Um fato interessante é que para leite em péd integral os pontos de minimo e
maximo ficaram proximos, separados por apenas quatro meses, tendo um aumento
de 33,6% apenas neste pequeno periodo entre maio de 2020 e setembro do mesmo
ano. Segundo uma publicagéo da Revista Globo Rural, no més de julho de 2020 houve
um aumento de 16% no pre¢o pago ao produtor, segundo dados do CEPEA, batendo
recorde desde o inicio da pandemia. Sendo assim, isso pode ter influenciado esse
aumento de mais de 30% no preco de leite pd, pois houve aumento do pre¢o de sua

matéria prima.

4.2 CONCORRENTES

4.2 1 Laticinios brasileiros

O mercado de lacteos abrange diversos produtos que s&o consumidos
diariamente pelo mundo. A Associacéo Brasileira dos Produtores de Leite publicou um
ranking dos maiores produtores de lacteos no Brasil, que sera apresentada a seguir,
com a ressalva de que no ano de publicacdo desta lista grandes empresas como: a
Aurora, Tirol, CCPR, ltalac e a Lactalis, ndo participaram do levantamento dos dados,
e por conta disto, ndo estdo incluidas. Sendo assim, excluindo as empresas
mencionadas anteriormente, 0 ranking dos maiores produtores de laticinios no Brasil

se encontra no quadro a seguir:

Quadro 3 — Ranking dos 10 maiores produtores de lacteos no Brasil em 2020
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RANKING DOS 10 MAIORES PRODUTORES DE
LACTEOS NO BRASIL EM 2020

POSICAO EMPRESA

12 Laticinios Bela Vista (Piracanjuba)
22 Unium (Frisia, Castrolanda e Capal)
32 Nestlé

4e Embare

5@ CCGL

62 Jussara

72 Vigor

8e Cativa

9e Frimesa

102 Danone

*Classificagdo com base na recepgdo (produtores + terceiros)
em 2020 das empresas que responderam a pesquisa

Fonte: Sophia Honigmann (Scot Consultoria, 2021) e
ABRALEITE; Elaboracdo propria

Com base no texto divulgado pela Scot Consultoria, escrito por Honigmann
(2020), observa-se que a Piracanjuba assumiu em 2020 a primeira posicéo apos a
empresa Nestlé ter ocupado este lugar por 23 anos, caindo, em 2020, para o terceiro
lugar, ainda sendo antecedida pela marca Unium que é fruto da intercooperacéo de
trés empresas: Frisia, Castrolanda e Capal. O destaque para a Piracanjuba se deu
devido a um aumento de 23,3% em seu volume captado e também de 12,9% na
quantidade de produtores, ambos em comparacdo ao ano de 2019. Enquanto a
Nestlé, que caiu duas posi¢des, confrontando o ano de 2020 frente a 2019, registrou
uma queda de 13,8% no volume captado e 29,5% na quantidade de produtores. No
entanto, apesar da queda no numero de produtores, a empresa apontou um
crescimento de 10,2% na média diaria produzida por produtor entre um ano e outro.

A seguir serdo isoladas as trés primeiras empresas: Piracanjuba, Unium e
Nestle, que foram escolhidas pois s&o marcas conhecidas com informagdes de facil
acesso na internet, fonte utilizada para a obtencdo de informagdes de precos no
mercado de varejo, que serdo apresentados adiante. Além disto, essas trés empresas
lideravam o volume captado em 2020 no Brasil, portanto, € interessante uma analise
de seus produtos, que sdo semelhantes ao presente projeto e o prego vigente dos

mesmos no varejo, a fim de observar o comportamento desses players no mercado.
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4.2.1.1 Piracanjuba

De acordo com as informag¢des fornecidas no site da Piracanjuba, a empresa
esta na ativa desde 1955, tendo completado no ano passado 65 anos no mercado,
com diversos produtos lacteos oferecidos no comércio de varejo a empresa vem
ganhando forgca, aumentando o volume de leite captado e o numero de produtores.
Atualmente a Piracanjuba possui sete unidades fabris, tendo uma delas localizada em
Sulina, zona rural do Parana, e as demais em Goias, Minas Gerais, Santa Catarina,
Rio de Janeiro, S&o Paulo e Rio Grande do Sul. A mesma produz leite em pd e
comercializa em 11 tipos com diferenciacbes entre a quantidade contida na
embalagem, entre ser desnatado ou integral, além de instantadneo ou néo.

Considerando que os produtos a serem produzidos por este projeto sera leite
em po integral instantdneo com embalagens de 200g, 400g, e 1000g, sera visto
adiante em maior detalhe os produtos oferecidos pela Piracanjuba que possuem estas

caracteristicas:

Tabela 4 - Precos leite em pé instantdneo 200g da marca Piracanjuba

Figura 1 - Produto leite em pé instantaneo 200g da marca Piracanjuba

LEITE EM PO INTEGRAL INSTANTANEO 200g
(Piracanjuba) - Pregos de: 27/10/2021

Piracanjuba’

Prego Comeércio de Varejo desd 1955
RS 6,49 |Salsa Mercado de Bairro
RS 6,89 |Drogaria Minas - Brasil
RS 6,52 |Ponto Frio

Fonte: Salsa Mercado de Bairro (market place
Magazine Luiza), Drogaria Minas-Brasil (site oficial),

LEITE EM PO INTEGRAL INSTANTANEO 2009

Ponto Frio (site oficial) 7 ————
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Tabela 5 - Precos leite em pé instantdneo 400g da marca Piracanjuba
Figura 2 - Produto leite em pé instantaneo 400g da marca Piracanjuba

desde 1955

LEITE EM PO INTEGRAL INSTANTANEO 400g Piracanjuba“

(Piracanjuba) - Pregos de: 27/10/2021

Prego Comeércio de Varejo

RS 13,99 |Ponto Frio
RS 14,60 |Supermercado Carrefour
RS 16,50 |Supermercado Big

Fonte: Carrefour (site oficial), Big (site oficiall), Ponto Frio

[zite oficial)

Tabela 6 - Precos leite em p6 instantdneo 1000g da marca Piracanjuba
Figura 3 - Produto leite em pé instantaneo 1000g da marca Piracanjuba

LEITE EM PO INTEGRAL INSTANTANEO 1000g : : .
) ] Piracanjuba
(Piracanjuba) - Pregos de: 27/10/2021 ot

Prego Comeércio de Varejo

RS 31,99 |Ponto Frio

RS 31,99 [Farmacia Indiana
RS 42,00 [Gabis Vendas

Fonte: Ponto Frio (site oficial), Farmacia Indiana [site meMTEMWNTANEO —
oficial), Gabis Vendas (market place Mercado Livre) —

4.2.1.2 Unium

A Unium é uma marca derivada da intercooperacéo de trés cooperativas do
Parana, que s&o: Frisia, Capal e Castrolanda. Atualmente a marca tem 5.209

cooperados e processa 3,5 milhdes de litros de leite diariamente, a deixando em

segundo lugar no ranking apresentado anteriormente.
Conforme uma matéria publicada pelo Isto E Dinheiro no inicio do més de

outubro deste ano, no momento atual a marca ndo possui venda de leite em po
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diretamente para o varejo, mas possui um produto semelhante que é o MPC (Milk
Protein Concentrade), que é feito com a filtragem do leite, a fim de extrair a proteina
para ser utilizada como matéria prima para outros produtos, como, por exemplo,
barras de proteina, iogurtes e queijos, comercializando apenas no formato B2B, que

€ a venda direta entre empresas, em sacos de 25 kg na forma de pé.

4.2.1.3 Nestlé

Em acordo com informagdes contidas no site oficial da empresa, a Nestlé é
detentora de mais de 2.000 marcas e esta presente em 191 paises.

A empresa comercializa em varejo diversos produtos que representam essas
mais de 2.000 marcas, tendo o primeiro produto de leite em po langado em 1944 com
a marca Ninho, vendido em embalagens de lata, no entanto, até o ano de 1965 apenas
na forma integral, passando a partir de 1965 a oferecer o leite em pd Ninho também
como instantaneo. Além desta marca mencionada, dentro da categoria de leite em pd
também existe a Molico, que foi lancada em 1959 como uma opg¢ao de leite em po
desnatado, também inicialmente apenas como integral e por volta de 1970 passou,
conjuntamente, a ser oferecido no formato instantaneo, facilitando assim seu consumo
domiciliar. Abaixo a relagdo de precos e o comércio de varejo correspondente dos
produtos de leite em po integral instantaneo oferecidos pela empresa Nestlé, que se

assemelham ao do projeto:

Tabela 7 - Precos leite em pé instantdneo 400g da marca Ninho

Figura 4 - Produto leite em pé instantaneo 400g da marca Ninho

LEITE EM PO INTEGRAL INSTANTANEO 400g

(Ninho - Nestlé) - Pregos de: 28/10/2021 fi E
Nestie

Preco Comeércio de Varejo

RS 14,99 |Drogasmil NINHO

RS 17,89 |FarmaDelivery m .
¥
7

RS 17,99 |Atacadio

RS 19,40 |Magazine Luiza = ?/‘
RS 19,40 |Casas Bahia

Fonte: Ninho (site oficial Nestle - Cade meu leite . e

Minho) — S—
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Ja a linha Molico, apresenta caracteristicas para diferenciar seus produtos, a
empresa oferece, dentro desta marca op¢des de leite em po: desnatado, de origem
vegetal, zero lactose, ou oferecendo dentro do produto mais do que leite em pd, como
proteina, colageno, fibras e dmega 3. Os pregos de alguns produtos dessa linha séo

encontrados, nos comércios de varejo correlatos, de acordo com a tabela a seguir:

Tabela 8 - Precos leite em pé instantdneo desnatado 280g da marca Molico

Figura 5 - Produto leite em pé instantaneo desnatado 280g da marca Molico

LEITE EM PO DESNATADO INSTANTANEO 280g
(Molico - Nestlé) - Pregos de: 15/11/2021

Preco Comeércio de Varejo
RS 16,99 |Supermercado Angeloni
RS 17,75 |Empdrio Nestlé
RS 18,50 |Supermercado Big
Fonte: Angeloni (site oficial), Empodrio Nestlé (market place

Mercado Livre), Big (site oficial)

Tabela 9 - Precos leite em p6 instantdneo com colageno 250g da marca Molico

Figura 6 - Produto leite em pé instantdneo com colageno 250g da marca Molico

LEITE EM PO COLAGENO INSTANTANEO 250g
(Molico - Nestlé) - Pregos de: 15/11/2021

Preco Comercio de Varejo
RS 19,90 (Farméacia Prego Popular
RS 22,90 |[Empdrio Nestlé
RS 23,02 |Supermercado P3o de Agucar

Fonte: Farmacia Preco Popular (site oficial), Emporio
Mestlé (market place Americanas), Pao de Acucar (market

place Mercado Livre)

Devido aos diferenciais que a Molico oferece, o produto € encontrado com um
preco maior no mercado de varejo, pois apesar da faixa de valores parecer préxima,
entre os dois ultimos apresentados e as opc¢des de 400g da Ninho e da Piracanjuba,

os produtos da Molico possuem uma gramatura menor, tendo o leite em p6 desnatado
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280g e leite em pd com colageno 250g, contendo 120g e 150g a menos,

respectivamente.

4.3 DADOS REGIONAIS

4.3.1 Leite

Uma publicagdo deste ano da CNA Brasil, com base em dados do IBGE
(2019), indica que o estado de Minas Gerais € o maior produtor de leite do Brasil,
representando 27,1% do total produzido pelo pais, o que reflete 9,4 bilhdes de litros

de leite, com 1,2 milhdes de trabalhadores diretos na atividade leiteira.

No entanto, de acordo com uma publicagédo de setembro deste ano no site
oficial da Secretaria da Agricultura e do Abastecimento do Parana, o estado se
encontra, neste ano, na segunda posigcao, com 13,9% da captacdo brasileira de leite,
consolidando uma alavancagem significativa em seis anos, entre 2015 e 2021.
Embora, Minas Gerais se mantenha liderando o ranking com 24,7%, deixando o
estado do Rio Grande do Sul em terceiro com 12,8%. Assim, conserva-se esses dois
ultimos entre as trés primeiras posi¢cées do ranking, que somados ao estado do
Parana, resultam em um total de 51,4%, representando, juntos, mais da metade da
captacao de leite brasileira.

Contudo, na comparagdo entre o segundo trimestre de 2020, e 0 mesmo
intervalo em 2021, houve uma queda de quase 60 milhdes de litros de leite captados
nacionalmente, justificada pelo registro de queda em 15 dos 26 estados que
participaram da pesquisa. Ja o Parana, neste ano, entre os meses de maio e julho,
registrou uma producdo de aproximadamente 807 mil litros de leite, enquanto no

mesmo periodo no ano de 2020 a produc¢ao foi de pouco mais de 760 mil litros.

4.3.2 Leite em pd

Como observado, em 2021 o Parana se encontra nas trés primeiras posigoes,
tratando-se da producao e captacao de leite nacionalmente. No entanto, no ranking
da producédo de leite em po o estado cai para a décima posi¢cdo, enquanto o estado

de Minas Gerais lidera o ranking, se mantendo na primeira posi¢cdo nas duas
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classificagdes, seguido por Rio Grande do Sul, que também se preserva no topo, e
em terceiro o estado de Goias, como mostra a tabela abaixo, tendo as trés regides

mencionadas destacadas em azul:

Quadro 4 — Producao de leite em p6 por estado no Brasil em 2015 (em toneladas)

PRODUCAO DE LEITE EM PO POR ESTADO NO BRASIL EM 2015
(EM TONELADAS)
Estado | Producdo (em ton.) | Ranking
Minas Gerais 225.742,88 c
Rio Grande do Sul 100.772,48 2
Goias 54.407,49 <
Espirito Santo 13.966,62 e
Bahia 9.168,82 59
S3o Paulo 6.920,88 2
Rio de Janeiro 5.876,97 9
Rondonia 4.694,38 2
Maranhdo 2.978,95 92
Parana 2.725,71 109
Mato Grosso 504,68 11¢
Paraiba 150,17 12¢
Santa Catarina 120,62 13¢
Ceard 83,47 14¢
Tocantins 28,90 15¢
Pard 1,00 169
Pernambuco - 17¢
Amazonas - 182

Fonte: Compilado de dados Datamark (2016)

5 PARAMETROS DO PROJETO

Para iniciar os calculos a respeito do projeto, € preciso definir todos os
parametros caracteristicos ao projeto, a fim de identificar todos os investimentos
necessarios com obra civil, equipamentos, e instalacdes, o quadro de RH, o regime
de operagao, a ficha técnica do produto a ser produzido, as tributa¢des geradas pela
empresa, a depreciacdo dos equipamentos, os gastos com energia elétrica, entre
outros custos operacionais. Com o levantamento de todas essas informagdes, sera
possivel o calculo de outras informagdes importantes, como o capital de giro, a meta
de produg¢do do projeto, o investimento total, o fluxo de caixa, além de diversos
indicadores financeiros, com a finalidade de verificar se existe viabilidade financeira

com a implantacéo do negdcio.
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5.1 LOCALIZACAO DO PROJETO

A fim de determinar o investimento em obra civil do projeto, além do custo
mensal com aluguel, faz-se necessario o conhecimento do terreno visado, a area de
ocupacdo maxima, que é a area que podera ter construgdo, € com base nisto os
gastos totais. O local foi escolhido por ser uma cidade metropolitana caracterizada
pela presenta de diversas industrias de pequeno porte, sendo uma escolha
meramente ilustrativa para o desenvolvimento do projeto.

Com o auxilio da engenheira civil Paula Soares Amaral Santos, funcionaria
publica da Prefeitura Municipal de Pinhais, foi encontrado um terreno que comporta o
projeto, considerando sua area de ocupagdo maxima, representado pela area em

vermelho na imagem a seguir:

Figura 7 — Foto aérea da localizac&o do terreno visado, hipoteticamente, para a fabrica

Terreno localizado na Rua Maringa, 1582 — Emiliano Perneta —

municipio de Pinhais/PR - Brasil

| B

Fonte: GEO - Prefeitura de Pinhais (2021)

Ao emitir a guia amarela do terreno € possivel visualizar as informagdes do

lote que se encontram no quadro a seguir:
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Quadro 5 — Informagbes da guia amarela do terreno de 2021

Informagodes da guia amarela do terreno (2021)
Inscricdo imobilidria: 221.160.110
Zoneamento: Z5 - Zona de Servigos
Taxa de ocupagdo maxima: 65%

Fonte: Prefeitura Municipal de Pinhais (2021)

Com base nas informagbes acima o terreno se encontra em uma Zona de
Servigos, que torna permitido: industria tipo A, industria tipo B, comércio e servigo
especial, comércio e servi¢co geral € uso de interesse publico. A industria A permite
industria ndo incbmoda, ndo nociva e n&o perigosa, ja a industria tipo B caracteriza-
se pela industria potencialmente incémoda, nociva ou perigosa. Considerando que,
de acordo com a lei municipal n® 1233 de 2011, a industria a ser implementada se
enquadra na classificacdo de industria tipo B, como “fabricacdo de laticinios”, é
confirmada, portanto, a viabilidade em relac&o a permisséao da implantacéo do projeto
no local.

Feita esta validacdo, € possivel determinar a area de obra civil que ocorrera no
terreno. A area a ser utilizada sera de 5.000 m?, que corresponde a 50% do terreno,
estando dentro da faixa limite de 65% de construcéo. De acordo com uma publicacao
de outubro deste ano do IBGE, o custo por m? de obra civil no Brasil em outubro de
2021 em moeda corrente é de R$ 1.551,50. Sendo assim, com o uso das Ultimas

informacgdes apresentadas o custo com obra civil do projeto sera de R$ 7.757.500,00.

5.2 PROCESSO PRODUTIVO

Seguindo com a composi¢do de todo o0 investimento necessario, é preciso
conhecer o processo produtivo, para a determinacdo da necessidade de
equipamentos e instalacbes para a producéo do leite em po instantaneo. Portanto, o
fluxograma a seguir, que € uma adaptacao realizada pelo autor de um processo
produtivo, em sua forma original, predominantemente de leite em pé integral e em
menor parte instantaneo, detalha as etapas de producdo com exclusividade para o

leite em po instantaneo:

Figura 8 — Fluxograma do processo produtivo de leite em p6 para evasido em sachés
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Fluxograma do processo produtivo de leite em po para evasdo em sachés

LEITE CONCENTRADO
(MP)

SILO DE LEITE EM PO SISTEMA DE
1 PARA FRACIONAMENTO | wmmsp | FRACIONAMENTO PARA
(5m’) SACHET
EVAPORAGAO
(FINISHER) "‘ l
77T SISTEMADE 77T SISTEMADE
1 | TRANSPORTEDO | o | B6TAPACIDADE | mmmp | TRANSPORTEDO ! | sisTEMA DE PALETZACAO |
| LETEEMPOA | e | LETEEMPOA |
SECADOR L. VACWO_ ____} L. VAo ___ i 1

1 | DEPGSITO DE ESTOCAGEM ]
| FLROMANGA | b | SEPARADORES ] I,

[ INJECAQ DE LECITINA I

Fonte: elaborado pelo autor com base em dados da GEA

5.2.1 Investimento fixo

Com base nos dados apresentados anteriormente, é possivel montar o quadro
de investimentos com obra civil, equipamentos, instalagdes e outros, como seguro,
deixando para acrescentar posteriormente apenas o investimento financeiro. Portanto,

o quadro de investimentos fixos esta representado a seguir:



Quadro 6 — Investimentos fixos da fabrica

Ao < . VALOR TOTAL
Descricao dos investimentos (R$)

OBRAS CIVIS 7.757.500,00
Barracéo industrial (construcéo de 5.000 m?) 7.757.500,00
EQUIPAMENTOS 37.505.000,00
Sistema completo de transporte pneumatico para leite em po6 para silos de

armmazenagem e alimentac&o para envase para sachet SIS0
Planta de secagem de leite, servicos de engenharia de processo e automagéo 21.480.000,00
Sistema de evaporacgéo Finisher 1.220.000,00
Sistema de paletizagéo 2.960.000,00
Sistema de estocagem de leite em po composto de um silo de 87 m* e 1 silo de 5

m?®, em aco inoxidavel 304. 940.000.00
Maquina de envase vertical para sachet (MASIPACK) 720.000,00
Controlador de peso e esteira classificadora de sachet 80.000,00
Maquina envolvedora de palete strack 50.000,00
Sistema composto de 2 tanques para alimentacdo do leite concentrado para

secagem, 1.500 litros. 190.000,00
Central CIP completa 1.200.000,00
Equipamentos e instrumentos para laboratorio 530.000,00
SERVICOS DE TRANSPORTE, SEGURO E INSTALAGCOES 6.800.000,00
Transporte e seguro dos equipamentos 1.600.000,00
Servigos de mobilizagéo, movimentagéo e posicionamento de maquinas 1.250.000,00
Servigos de instalagbes e montagem de linhas industrias mecanica e hidraulica 1.500.000,00
Servigos de instalagdes elétricas dos equipamentos (mé&o de obra) 2.450.000,00
INSTALACOES ELETRICAS 5.420.000,00
Transformadores / cubiculos 420.000,00
QGBT / CCM / capacitores / disjuntores / relés / barramento 520.000,00
Eletrocalhas, racks e acessorios 550.000,00
CCM para acionamento bombas e automacao 700.000,00
Cabeamento e eletrocalhas (incluindo eletrica de utilidades) 1.950.000,00
lluminagéo elétrica 480.000,00
Automacao / Tl / circuito de cameras 800.000,00
INSTALACOES E SERVICOS GERAIS 8.320.000,00
Acessorios para coletores, estagbes redutoras, e distibuicéo de vapor 700.000,00
Compressores de ar parafuso, secador de ar e sistema de filtros 450.000,00
Torre de resfriamento 190.000,00
Sistema de combate a incéndio PPCI e SPDA 3.800.000,00
Bombas e acessorios para alimentagéo de aguas 380.000,00
Matenais hidraulicos, tubos, conexodes, isolamentos térmicos 2.800.000,00
TOTAL DO INVESTIMENTO FIXO 65.802.500,00

Fonte: elaborado pelo autor com base em dados da GEA

5.2.2 Capacidade de produgéo

Considerando os investimentos fixos do projeto, € possivel avaliar a
capacidade maxima de produgdo do projeto, que é limitada aos equipamentos
descritos nos investimentos. Ademais, conforme o regime de operacgéo, a producéo

ocorre 6 dias da semana, 20 horas por dia, deixando 4 horas diarias para CIP e
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manutencgao. Portanto, o regime de operacio e a capacidade maxima, considerando

parada de 4 horas diarias, de produgdo do projeto se encontram no quadro abaixo:

Quadro 7 - Regime de operacéo

REGIME DE OPERACAO

horas por dia

dias por més

meses por ano

dias por ano

horas por ano

20

26

12

312

6.240

(Quatro horas para CIP e manutengdo)

Quadro 8 - Capacidade méxima de produgéo de acordo com o regime de operagéo

CAPACIDADE MAXIMA DE PRODUGCAO CONFORME REGIME DE OPERACAO

o PRODUCAO DE LEITE EM PO (kg)
Descrigao
hora dia més ano
LEITE EM PO INSTANTANEO 2.500 50.000 1.300.000 15.600.000

Fonte: elaborado pelo autor com base em dados da GEA

5.2.3 Quadro de recursos humanos

A empresa operara nos trés turnos, que devido a tecnologia do projeto
demandar poucos funcionarios, totaliza apenas 12 funcionarios diretamente na
producdo. No restante, existem seis funcionarios para expedicéo e estoque, e por fim,

um assistente administrativo apenas no turno B, como mostra o quadro a seguir:



Quadro 9 - Recursos humanos

QUADRO DE RECURSOS HUMANOS

50

Adicional

Encargos

) B Horas Adicional nofurno TOTAL DE (Lucro T01"AL DE
Fungoes Qntde.| Salario trabalhefdas noturno (%) SALARIOS presumido) SALARIOS E
por dia (em horas) ENCARGOS
40% 68,18%

TURNO A 6 7,67 12.104,35 8.252,74 20.357,09
Sala de controle 2 2.000,00 7,67 5 1.043,48 5.04348 343864 848212
Planta 1 1.400,00 7,67 5 365,22 1.765,22 1.203,53 2.968,74
Envase 1 1.400,00 7,67 5 365,22 1.765,22 1.203,53 2.968,74
Expedicéo 1 1.400,00 7,67 5 365,22 1.765,22 1.203,53 2968,74
Estoque 1 1.400,00 7,67 5 365,22 1.765,22 1.203,53 2.968,74
TURNO B 7 8,33 11.000,00 7.499 .80 18.499,80
Sala de controle 2 2.000,00 8,33 4.000,00 2.727,20 6.727,20
Planta 1 1.400,00 8,33 1.400,00 954 52 235452
Envase 1 1.400,00 8,33 1.400,00 954 52 2.354,52
Expedicéo 1 1.400,00 8,33 1.400,00 954 52 2.354,52
Estoque 1 1.400,00 8,33 1.400,00 954 52 235452
Assistente administrativo 1 1.400,00 8,33 1.400,00 954 52 235452
TURNO C 6 8,00 10.560,00 7.199,81 17.759,81
Sala de controle 2 2.000,00 8,00 2 400,00 4.400,00 299992 7.399,92
Planta 1 1.400,00 8,00 2 140,00 1.540,00 1.049,97 2.589,97
Envase 1 1.400,00 8,00 2 140,00 1.540,00 1.049 97 2589,97
Expedicéo 1 1.400,00 8,00 2 140,00 1.540,00 1.049,97 2.589,97
Estoque 1 1.400,00 8,00 2 140,00 1.540,00 1.049 97 2.589,97
TOTAL 19 24,00 - 33.664,35 22.952,35 56.616,70

O turno A inicia as 00:00 horas e se encerra as 07:40, o turno B inicia as 07:40
e acaba as 16:00, e por fim, o turno C inicia as 16:00 e encera as 00:00, gerando uma
incidéncia de 5 horas de adicional noturno para o turno A e uma incidéncia de 2 horas
para o turno C.

Os encargos sociais geram um acréscimo de 68,18% sobre os salarios, devido
a escolha de enquadramento no Lucro Presumido, referentes a: 11,11% de férias;
8,33% para o 13° salario; 8% de FGTS; 4% de provis&o para multa de rescisdo; 7,93%
para previdenciario sobre 13°, férias e descanso semanal remunerado (DSR); 20%
para INSS; 3% de seguro acidente de trabalho (SAT); 2,5% para salario educacéo e
por fim, 3,3% destinado a Incra, SENAI, SESI e SEBRAE.

5.2.4 Meta de producéo

Considerando que um novo projeto posto em marcha ndo costuma iniciar sua
producéo com 100% da capacidade maxima da fabrica, devido ao periodo de inser¢ao
do produto no mercado, entre outros motivos, a meta de producéo deste projeto sera

apresentada a seguir:



51

Quadro 10 - Meta de faturamento mensal em reais

META DE FATURAMENTO MENSAL (em R$)

MESES 1° ANO FATURAMENTO (R$/més)
P— 40,00% 11.304.800
2 més 45,00% 12.717.900
p— 50,00% 14.131.000
p— 55,00% 15.544.100
£° més 60,00% 16.957.200
6° més 65.00% 18.370.300
— 70,00% 19.783.400
8° més 75,00% 21.196.500
% més 80,00% 22 609.600
—— 85,00% 24.022.700
11° més 90,00% 25 435 800
12° més 95,00% 26.848.900
TOTAL 1° ANO 67,50% 228.922.200

Sendo assim, a meta de producgéo se inicia em 40%, terminando préximo de
100% apenas no ultimo més, totalizando uma média de 67,50% do quanto seria

possivel produzir utilizando 100% da capacidade maxima da fabrica.

5.3 CUSTOS E DESPESAS

Antes de prosseguir com 0s calculos, sera preciso apurar 0s custos da
empresa. Portanto, para isto, € necessario o conhecimento do custo com matéria
prima e insumos, tributos e outras despesas que n&o variam conforme o volume de
producdo, em outras palavras, sera feita a identificacdo de todos os custos fixos e
todos os custos variaveis da empresa posta em marcha, pois para a viabilidade
financeira do projeto o faturamento precisa cobrir todos os custos da empresa e
também dar lucro, que sera avaliado perante a taxa minima de atratividade para a

execucdo do projeto.
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5.3.1 Custos variaveis de produgao

Os custos variaveis de produgdo sdo aqueles que variam conforme a
mudanca no volume de producéo, ou seja, quanto mais a fabrica produzir, mais estes
custos irdo aumentar, e caso a producao seja reduzida estes custos irdo diminuir
também.

Para definir estes custos, sera previamente feita a ficha técnica, a fim de
definir os custos com matéria prima e insumos para a producdo de um quilo de leite
em po instantaneo. Foi feito um rateio dos custos com embalagens, portanto nao
existe diferenciacédo na ficha técnica em relagdo ao tamanho do produto final, sera
considerado o valor para um quilo de produto final. Sendo assim, a seguir esta a ficha

técnica:

Quadro 11 - Ficha técnica para a producéo de 1kg de leite em p6 instanténeo

FICHA TECNICA PARA 1KG DE LEITE EM PO INSTANTANEO
Matéria prima e insumos Unidade Qntde. Custo TOTAL
Leite concentrado litros 2,91872 6,56 19,15
Lecitina (0,2% por kilo) kg 0,002 26,09 0,05
Nitrogénio grama 0,4 1,4291 0,57
Embalagem unidade 1 0,06 0,06
Energia elétrica RS/kg 1 0,22 0,22
TOTAL para 1kg de leite em po instantaneo R$ 20,05

Fonte: leite (CEPEA/ESALQ - 2021); lecitina (Adicel - 2021); nitrogénio (White Martins - 2020); embalagem
(GEA - 2017); energia elétrica (FURJAN - 2017 inflacionado pelo IGP-M e GEA - 2017)

E nitida a grande participacéo do leite concentrado, que é a principal matéria
prima, no custo de producdo do leite em po, isso pode gerar uma grande sensibilidade
a variagdes de preco deste insumo, que sera melhor analisado adiante. A necessidade
do uso de nitrogénio se da para evitar a oxidagdo da gordura, utilizado tanto para a
producdo de leite em po integral quanto o instantaneo, ja a lecitina € um insumo
exclusivo para o leite em p6 instantaneo pois € ela que permitira a rapida dissolugao
caracteristica a este produto.

Tratando-se de uma industria, optou-se por separar a energia que é consumida
pelos equipamentos da linha de produc¢éo, pois existe um consumo alto pela mesma.
Através do consumo fornecido pelo fabricante e do preco do Mwh como R$ 814,40,

que € o pre¢co médio pago pela industria com base em publicagdo da Firjan
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inflacionado pelo IGP-M, foi calculado o gasto por quilo de produto pronto,
considerando o funcionamento na capacidade maxima de 1.300.000 quilos por més.
Concluindo, os custos variaveis de produgdo de um quilo de leite em pd

instantaneo somam R$ 20,05.

5.3.2 Custos fixos da empresa

Os custos fixos da empresa séo aqueles que n&o variam conforme o volume
de producédo da fabrica, mas que s&o importantes para o funcionamento da mesma.
Devem ser separados pois devida a caracteristica de ndo se alterarem conforme o
volume sdo isolados como uma variavel fixa. Sendo assim, os custos fixos mensais

do projeto séo:

Quadro 12 - Custos fixos mensais

Custos fixos da empresa - mensal
Salarios 33.664,35
Encargos sociais 22.952,35
Pro-labore 5.000,00
Contabilidade 600,00
Segurancga 10.000,00
Telefone e internet 400,00
Aluguel terreno 18.970,19
Material de escritorio 100,00
Limpeza 1.000,00
Agua 2.000,00
Energia (fixa) 2.000,00
Depreciacdo obra civil (2% a.a.) 12.929,17
Depreciacdo equipamentos e instalagées (10% a.a.) 427.041,67
Manutencgao 5.000,00
Equipamento de protecdo individual 1.245,00
TOTAL 542.902,73
CUSTO FIXO UNITARIO 12 ANO RS 0,62
CUSTO FIXO UNITARIO 22 ANO RS 0,42

Foi considerado proé-labore para apenas um unico socio que trabalhara
diretamente na empresa, 0 restante compete a funcionarios contratados e outras

despesas mensais, como o aluguel do terreno da industria.
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A seguir esta o calculo de quanto cada quilo de produto pronto ira pagar do

custo fixo da empresa, considerando a empresa operando em 100%:

Custo Fi tari _R$ 542.902,73_R$042
usto fixo unitario = 1300000 — ;

Portanto, ao considerar o uso da capacidade maxima de producdo da industria
o custo fixo unitario é igual a R$ 0,42 centavos por quilo produzido. No entanto, no
primeiro ano a empresa nao operara em 100%, elevando o custo fixo unitario do quilo
produzido de leite em p6 para R$ 0,62 centavos no primeiro ano, que corresponde a
67% da capacidade de produ¢ado, média observada para o primeiro ano, que so atinge

42 centavos no segundo ano em que a fabrica operara com 100% da capacidade.

5.3.3 Custos variaveis de venda

Os custos variaveis de venda sdo aqueles que variam apenas de acordo com
a quantidade vendida, ou sobre o faturamento, mas n&o variam conforme a producéo
como o0s custos variaveis de producdo. No caso deste projeto, estes custos s&o
representados pelos impostos correspondentes ao enquadramento em Lucro

Presumido, e a comissdo de venda do produto final.

Quadro 13 - Custos variaveis de venda em percentual

Custos variaveis de venda
PIS ISENTO (NCM 0402.10)
COFINS ISENTO (NCM 0402.10)
IRP] 1,20%
CSLL 0,72%
Comissao de venda 1,00%
TOTAL 2,92%

Fonte: impostos (Contabilizei - 2021)

O NCM correspondente a produgéo de leite em po, que € a Nomenclatura
Comum do Mercosul, € a numero 0402.10, que tem isengdo dos impostos PIS e
COFINS, conforme a lei n°® 10.925/2004, deixando o IRPJ e CSLL com 1,2% e 0,24%,
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respectivamente. A aliquota do IRPJ e da CSLL incidem sobre uma porcentagem do
faturamento, que depende da atividade exercida, que no caso deste projeto se
enquadra em “Demais atividades nao especificadas que nao sejam prestacao de
servigo”, n&o sendo listada nos outros itens. Neste caso, para o IRPJ é aplicado 15%
em 8% do faturamento, que resulta em 1,20% do mesmo, ja a CSLL incide sobre 9%
de 8% do faturamento, levando a aliquota de 0,72%.

Além destes impostos existe o ICMS, que apresenta uma maior complexidade
em seu calculo, pois depende do estado que fornece matéria prima e também do
estado que sera vendido o produto final. Para calcular este ultimo € preciso antes
conhecer o faturamento, pois o crédito obtido com o ICMS é aplicado sobre a compra
de matéria prima, mas o débito € calculado sobre o faturamento, que sera visto no
fluxo de caixa, para posteriormente fazer a subtracdo e conhecer o valor
correspondente a este imposto que resta ser debitado ou creditado, dependendo do

saldo.

5.3.4 Capital de giro

Além do investimento fixo, que foi visto anteriormente, onde € composto todo o
dispéndio de capital em obra civil, equipamentos e instalagdes, também existe o
investimento financeiro, que neste caso ira corresponder ao valor que sera reservado
para colocar a empresa em marcha sem faturamento. No entanto, mesmo apds posta
em marcha, esse valor se mantém reservado para dar giro a empresa, por isso a
nomenclatura de “Capital de giro”, afinal o retorno do valor despendido ndo acontece
imediatamente, leva um tempo, que pode ser impulsionado com vendas a prazo, por

exemplo. Sendo assim, o capital de giro do projeto esta descrito a seguir:

Quadro 14 - Capital de giro

= BASES DE CALCULO AO NIVEL DE 100% 100%
DISCRIMINACAO
% soma das coberturas dias R$ 29.801.363,50
Fornecedores de leite concentrado 100% custo do leite concentrado 30 R$ 28.720.204,80
Fornecedores de outros insumos 100% custo dos outros insumos 30 R$ 1.02454200
Saldrios e encargos do RH 100% saldrios e encargos 30 R$ 56.616,70
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Considerando a necessidade de capital de giro ndo apenas para 0s insumos,

mas também para o pagamento de funcionarios, o valor encontrado é de R$

31.443.247,81.

5.3.5 ICMS

Conforme mencionado na sec¢é&o 5.3.3 Custos variaveis de venda, o calculo

do imposto ICMS apresenta uma maior complexidade. A aliquota a ser aplicada como

crédito depende do estado de origem dos insumos comprados para produzir o leite

em pod, enquanto a aliquota que sera aplicada para representar o0 débito depende do

estado de destino da venda do produto final, como mostra a tabela a seguir, que tem

como base a Resolugdo do Senado Federal n°® 22/89:

Tabela 10 - Tabela de aliquotas do ICMS

ICMS - Tabela de Aliquotas nas Operagdes Interestaduais.

DESTINO

AC |AL |AM |AP |BA |CE |DF |ES |GO |[MA|MT [MS (MG (PA (PB |PR [PE [PI |RN |RS |RJ |RO |RR |SC |SP |SE |TO
AC 12 112 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 (12 [12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12
AL |12 12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 [12 |12 (12 |12 |12 |12 [12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12
AM[12 |12 12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12
AP |12 |12 |12 12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 [12 |12 |12 |12
BA [12 |12 [12 |12 12 j12 [12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 12 J12 |12 |12 |12 |12 |12 |12
CE |12 |12 |12 |12 |12 12 (12 J12 j12 12 |12 |12 |12 12 12 Ji12 |12 |12 |12 12 Ji12 j12 |12 |12 |12 |12
DF [12 [12 |12 |12 12 |12 12 ]12 j12 j12 |12 |12 {12 |12 |12 12 |12 (12 |12 |12 12 |12 |12 |12 |12 |12
ES [12 |12 [12 |12 |12 12 |12 12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 J12 |12 |12 |12 |12 |12
GO [12 |12 |12 12 [12 |12 |12 |12 12 112 (12 j12 j12 |12 |12 |12 12 J12 Ji12 |12 |12 {12 12 12 J12 |12
MA[12 [12 |12 |12 J12 |12 |12 |12 |12 12 [12 J12 j12 |12 |12 |12 12 12 J12 |12 |12 {12 |12 |12 |12 |12
O MT (12 (12 (12 |12 |12 |12 |12 [12 |12 |12 12 |12 (12 |12 [12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12
R MS |12 |12 [12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 12 (12 |12 |12 |12 |12 (12 |12 |12 J12 |12 (12 |12 |12 |12
MG |7 ) /4 7 7 7 F 7 7 7 7 7 7 T 12 |7 7 7 12 |12 |7 7 12 |12 |7 7
I PA (12 (12 (12 |12 |12 |12 |12 [12 |12 |12 |12 |12 2 12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12
G PB |12 |12 [12 |12 |12 |12 |12 [12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 12 (12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 12 |12 |12 |12
PR |7 7 7 4 7 7 7 7 z 7 7 7 12 |7 7 7 7 T 12 |12 |7 7 12 |12 |7 7
E PE [12 [12 |12 J12 J12 [12 |12 |12 12 |12 [12 |12 2 ]12 |12 |12 12 J12 J12 |12 |12 {12 12 |12 |12 |12
Pl 12 |12 [12 2 112 j12 |12 (12 J12 j12 |12 |12 |12 {12 |12 |12 |12 12 |12 12 12 12 |12 |12 |12 |12
M RN [12 |12 [12 2 |12 |12 |12 |12 |12 J12 |12 |12 J12 j12 |12 |12 |12 |12 12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12
RS |7 7 7 7 7 7 ) 7 7 T 7 7 12 (7 7 12 (7 7 7 12 |7 7 12 |12 |7 7
RJ |7 7 7 1 7 7 ¥ 7 ] 7 7 7 12 |7 7 12 |7 7 f) 12 7 7 12 |12 |7 s
RO (12 (12 (12 |12 |12 |12 |12 [12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 [12 (|12 |12 |12 12 |12 (12 |12 |12
RR [12 (12 [12 12 |12 [12 |12 [12 |12 |12 |12 |[12 |12 (12 |12 |12 [@12 |12 |12 |12 |12 |12 12 |12 |12 |12
sC |7 7 7 i 7 7 | 7 7 7 7 7 12 |7 T 12 |7 7 7 12 |12 |7 7 12 |7 )
sp |7 7 7 4 7 7 7 7 ) 7 7 7 12 |7 7 12 |7 T T 12 |12 |7 7 12 7 7
SE |12 |12 [12 |12 |12 J12 [12 (12 |12 J12 J12 |12 |12 12 J12 {12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 12

TO [12 |12 [12 |12 [12 J12 |12 12 |12 |12 |12 [12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12 |12

Para aplicaciio da tabela nas operagdes interestaduais devera tomar o seguinte ponto de partida:

na coluna vertical estdo destacados os Estados de origem das operaces;

na coluna horizontal destacam-se os Estados de destino das operagdes de comercializagdio, dos produtos, das mercadorias, dos servigos prestados:
o0s quadros em branco referem-se ds operaches internas,

A presente tabela tem por base a Resolugio do Senado Federal n. 22/89.

A fabrica se localiza no estado do Parana, que também sera o estado de

compra de matérias primas e de venda do produto final, portanto tanto a aliquota de

crédito sobre o valor dos insumos, quanto a aliquota de débito sobre o faturamento
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sera 7%. Sendo assim, o total a pagar anualmente de ICMS, com a fabrica operando

em 100%, é R$ 153.805,36, que € o valor em que o débito supera o crédito do imposto.
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6 INDICADORES FINANCEIROS

6.1.1 Fluxo de caixa 1° ano

Utilizando todas as informacgbes apresentadas anteriormente, e tomando o
preco de mercado para a venda do quilo de leite em p6 fracionado no mercado como
R$ 21,74, o fluxo de caixa para o primeiro ano, que percorre uma evolugédo na
capacidade de producao de 40% a 95% durante os 12 meses do ano, atingindo uma

meédia de 67,5%, sera apresentado a seguir:

Quadro 15 - Fluxo de caixa do 1° ano

T 0,(30% 40,?0% 45,?0% 50,?0% 55,?0% 50,?0% 65,?0%
MES 0 MES 1 MES 2 MES 3 MES 4 MES 5 MES 6
ENTRADAS = 11.304.800 | 12.717.900 | 14.131.000 | 15.544.100 | 16.957.200 | 18.370.300
Receita operacional - 11304800 ( 12717900 | 14.131.000 | 15544100 | 16.957.200 | 18.370.300
SAIDAS 95.603.864 | 10.528.844 | 11.832.083 | 13.135.322 | 14.438.561 | 15.741.800 | 17.045.039
Custos varidveis - 10425912 | 11.729.151 | 13.032.390 | 14335629 | 15.638.868 | 16.942.107
Custos fixos (-) Depreciacdo & 102932 102932 102932 102932 102932 102932
Investimentos financeiros 29.801.364
Investimento fixo 65.802.500
Saldo antes dos custos varidveis de venda |-95.603.864 775.956 885.817 995.678 1.105.539 1.215.400 1.325.261
Custos varidveis de venda 22658 25.866 29074 32.282 35.490 38.698
Crédito ICMS 725814 821041 912267 1.003.494 1094721 1185948
Débito ICMS 791.336 890.253 989.170 1.088.087 1.187.004 1285921
Saldo a pagar/receber ICMS = 61522 |- 69.212 |- 76.803 |- 845893 |- 92283 |- 99973
Saldo liquido de impostos -95.603.864 691.776 790.739 889.701 988.664 1.087.627 1.186.590
PRECO DE VENDARS 21,74 70,?0% 75,?0% BD,PO% 35:00% 90:00% 95:00% 67,50%
MES 7 MES 8 MES 9 MES 10 MES 11 MES 12 TOTAL ANO 1
ENTRADAS 19.783.400 | 21.196.500 | 22.609.600 | 24.022.700 | 25.435.800 | 26.848.900 228.922.200
Receita operacional 19.783.400 | 21.196.500 | 22.609.600 | 24.022.700 | 25.435.800 | 26.848.900 228922200
SAiDAS 18.348.278 | 19.651.517 | 20.954.756 | 22.257.995 | 23.561.234 | 24.864.473 212.359.905
Custos varidveis 18.245.346 | 19548585 | 20.851.824 | 22.155.063 | 23.458.303 | 24.761.542 211124723
Custos fixos (-) Depreciagdo 102.932 102.932 102932 102.932 102932 102932 1.235.183
Investimentos financeiros
Investimento fixo
Saldo antes dos custos varidveis de venda 1.435.122 1.544.983 1.654.844 1.764.705 1.874.566 1.984.427 16.562.295
Custos varidveis de venda 41506 45113 48321 51529 54737 57.5845 483619
Crédito ICMS 1.277.174 1.368.401 1459628 1550854 1.642.081 1.733.308 14778731
Débito ICMS 1384838 1483755 1582672 1681589 1.780.506 1879.423 16.024. 554
Saldo a pagar/receber ICM5S - 107.664 |- 115354 |- 123044 |- 130.735 |- 138.425 |- 146.115 |- 1.245823
Saldo liquido de impostos 1.285.552 1.384.515 1.483.478 1.582.441 1.681.403 1.780.366 14.832.852

Portanto, no primeiro ano de projeto o saldo liquido operacional totaliza R$
14.832.852,35, que deriva de uma receita total de R$ 228.922.200,00 contra custos e
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despesas totais, incluindo impostos de R$ 214.089.347,65. Considerando apenas este
primeiro ano em questao, o percentual pago do total do investimento, utilizando de
100% do saldo obtido, € de 15,51%, que sera melhor visto no calculo do payback.
Ao observar o fluxo de caixa € nitida a sensibilidade da fabrica em relagdo aos
custos variaveis de producado, que representam 92,23% do faturamento, deixando a
fabrica vulneravel a mudang¢as no preco de compra do leite concentrado, principal

INSuUmMo.
6.1.2 Fluxo de caixa 10 anos
Estendendo a operacéo para 10 anos, para observar o comportamento do

faturamento, dos custos envolvidos e dos resultados obtidos no longo prazo, foi

desenvolvido o fluxo abaixo:

Quadro 16 - Fluxo de caixa de 10 anos

G DN 0527 0,00% 67,50% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
ANOO ANO 1 ANO 2 ANO 3 ANO 4 ANO 5

ENTRADAS = 228.922.200 339.144.000 | 339.144.000 | 339.144.000 | 339.144.000
Receita operacional = 228922200 339.144.000 | 339.144.000 | 339.144.000 | 339.144.000
SAIDAS 95.603.864 | 212.359.905 314.012.549 | 314.012.549 | 314.012.549 | 314.012.549
Custos varidveis = 211124723 312777367 | 312777.367 | 312777.367 | 312.777.367
Custos fixos (-) Depreciagdo = 1235183 1235183 1235183 1.235.183 1235183
Investimentos financeiros 29.801.364
Investimento fixo 65.802.500
Saldo antes dos custos varidveis de venda |-95.603.864 | 16.562.295 25.131.451 | 25.131.451 | 25.131.451| 25.131.451
Custos variaveis de venda 483619 733.838 733.838 733.838 733.838
Crédito ICMS 14778731 21894416 21.894.416 21894416 21.894.416
Deébito ICMS 16.024.554 23.740.080 23.740.080 23.740.080 23.740.080
Saldo a pagar/receber ICMS - 1.245823 |- 1845664 (- 1845664 (- 1845664 |- 1.845664
Saldo liguido de impostos -95.603.864 14.832.852 22.551.948 22.551.948 22.551.948 22.551.948
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100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 96,75%
PRECO DE VENDARS 21,74

ANO & ANO 7 ANO 8 ANO 9 ANO 10 TOTAL 10 ANOS
ENTRADAS 339.144.000 | 3359.144.000 | 339.144.000 | 335.144.000 | 339.144.000 | 3.281.218.200
Receita operacional 339.144.000 | 335.144.000 | 339.144.000 | 335.144.000 | 339.144.000 | 3.281.218.200
SAIDAS 314.012.549 | 314.012.549 | 314.012.549 | 314.012.549 | 314.012.549 | 3.038.472.850
Custos varidveis 312777367 | 312.777.367 | 312.777.367 | 312.777.367 | 312.777.367 | 3.026.121.023
Custos fixos (-) Depreciacio 1.235.183 1.235.183 1.235.183 1.235.183 1.235.183 12.351.827

Investimentos financeiros

Investimento fixo

Saldo antes dos custos varidveis de venda 25.131.451 25.131.451 25.131.451 25.131.451 25.131.451 242.745.350
Custos varidveis de venda 733.838 733.838 733.838 733.838 733.838 7.088.164
Crédito ICMS 21.854.416 21.894.416 21.854.416 21.854.416 21.854.416 211.828.472
Débito ICMS 23.740.080 23.740.080 23.740.080 23.740.080 23.740.080 229.685.274
Saldo a pagar/receber ICMS - 1845664 |- 1.845664 (- 1845664 |- 1845664 (- 1845664 |- 17.856.802
Saldo liquido de impostos 22.551.948 22.551.948 22.551.948 22.551.948 22.551.948 217.800.384

Como é visto, a partir do segundo ano de operacgéo, € atingido a capacidade
maxima, considerando o regime de operacao de 20 horas diarias e 26 dias no més,
que produz anualmente 15,6 toneladas de leite em p6 instanténeo. Levando o saldo
liquido de impostos, que neste ponto ainda é apenas o saldo, pois ndo esta sendo
considerada a depreciacdo, de R$ 14.832.852,35, visto no primeiro ano, para R$
22.551.947,91, devido a mudanc¢a no nivel de produgcdo de uma média de 67,5% para
100%.

6.1.3 Ponto de equilibrio

Apds apresentar o fluxo de caixa para o primeiro ano e também o fluxo de
caixa projetado para 10 anos de projeto, onde sdo observados o faturamento, os
custos e o lucro proveniente destes, sera visto o ponto de equilibrio, tanto econémico
quanto contabil, para entender até que ponto a empresa pode reduzir sua produgao
ou seu faturamento sem incorrer em prejuizo, € no caso do ponto de equilibrio contabil

sem lucrar, enquanto 0 econémico considera o lucro desejado.

6.1.3.1 Ponto de equilibrio contabil

Abaixo esta o calculo do ponto de equilibrio contabil em porcentagem, em

valor e em toneladas, que é a divisdo do custo fixo sobre a margem de contribuicio:
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Quadro 17 - Ponto de equilibrio contabil

Custo fixo total RS 6£.514.832,72
Margem de contribuigdo RS 23.787.130,59

Ponto de equilibrio contabil
Em valor (RS) Em toneladas Em %
92.884.949,703 4.272.5 27,388%

Sendo assim, os valores encontrados significam que a empresa pode reduzir
o faturamento anual para até 27,388%, que configura R$ 92.884.949,70, ou diminuir
sua producdo anual para até 4.272,50 toneladas, de leite em pd, sem incorrer em
prejuizo, mas tampouco sem obter lucro. A empresa apresenta esse ponto de
equilibrio contabil tdo baixo por conta da grande participacédo dos custos variaveis na
composi¢cdo de seu custo, pois como foi mencionado anteriormente, os custos
variaveis sdo aqueles que acompanham o nivel de producdo, entdo uma vez que a
fabrica reduz sua producédo os custos irdo diminuir proporcionalmente, mantendo

apenas o custo fixo constante.

6.1.3.2 Ponto de equilibrio econémico

O ponto de equilibrio econébmico, diferente do contabil apresentado acima,
soma 0 lucro desejado ao custo fixo, para apoOs isto dividir pela margem de
contribuicdo, que como foi mencionado durante a secdo “Referencial tedrico”, € o
faturamento menos os custos variaveis, ou a margem que se tem para pagar o
restante dos custos apds a deducgao daqueles que s&o variaveis. Portanto, para o seu
calculo foi utilizada a Selic definida em outubro de 2021 de 7,75% ao ano sobre o

investimento total como lucro anual desejado, como mostra o quadro abaixo:
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Quadro 18 - Ponto de equilibrio econdmico

Investimento total RS 95.603.863,50
Taxa Selic Anual (2020) 7,75%
Lucro anual desejado (RS) RS 7.409.299,42
Custo fixo total RS 6.514.832,72
Margem de contribuicdo RS 23.787.130,59

Ponto de equilibrio econédmico

Em valor (RS) |Em toneladas Em %
198.522.720,224 9.131,7 58,536%
Fonte: Selic de out/21 - NuBank (2021)

Conforme os calculos realizados, ao incluir o lucro desejado o ponto de
equilibrio € encontrado em 58,536%. Desta forma, a fabrica poderia reduzir a
producdo para até 9.131,7 toneladas ou o faturamento para até R$ 198.522.720,22,
sem implicar em prejuizo, e garantindo um lucro anual de R$ 7.409.299,42, que é

7,75% do investimento total realizado.
6.1.4 Taxa interna de retorno — TIR
Resumindo o fluxo de caixa projetado para 10 anos, tem-se 0 quadro abaixo,

onde o investimento total € a soma do investimento financeiro com o investimento fixo,

e 0s valores abaixo de cada ano s&o a disponibilidade, ou o saldo liquido previsto para

cada um:
Quadro 19 - Fluxo de caixa de 10 anos resumido
Investimento total 1° ano 2° ano 3% ano 4% ano 5% ano
14.832.852 35 22.551.947 91 22 .551.947 91 22.551.947 91 22551947 91
-95.603.863,50 6° ano 7° ano 8°ano 9° ano 10° ano
22 551.947 91 22 551.947 91 22551947 9N 22 551.947 91 22 .551.947 91

Para encontrar a taxa interna de retorno aplica-se, por tentativa, uma taxa de
desconto sobre os valores do fluxo de caixa no periodo de 10 anos trazendo-os a
valores presente, a taxa que igualar o valor presente do fluxo de caixa ao valor do

investimento sera considerada como TIR, conforme a féormula abaixo:
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Portanto, foram encontradas duas taxas de desconto, 17% e 18%, onde a

primeira resulta em um saldo positivo e outra que resulta em um saldo negativo, como

sera mostrado abaixo, a fim de realizar uma interpolacéo e encontrar a TIR, que zera

o saldo:
Tabela 11 - Valores presentes e futuros para uma taxa de desconto de 17%
< TAXA JUROS TABELA FINANCEIRA
vescugio | weitn, | AN | v m

Investimento Ano 0 -95.603.863,50 -95.603.863,50 (1+i)n (1+i}n

Fluxo do 1° ano 12.677.651,58 0,85470 14.832.852 35 1,17000 0,85470
Fluxo do 2° ano 16.474.503,55 0,73051 22 551.947,91 1,36890 0,73051
Fluxe do 3° ano 14.080.772,27 0,62437 22 551.947,91 1,60161 0,62437
Fluxo do 4° ano 12.034.848,09 0,53365 22551.947,91 1,87389 0,53365
Fluxo do 5° ano 10.286.194,95 0,45611 22 551.947,91 2,19245 0,45611
Fluxo do &° ano 8.791.619,61 0,38934 22 551.947,91 256516 0,38934
Fluxo do 7° ano 7.514.204,80 0,33320 22 551.947,91 3,00124 0,33320
Fluxo do &° ano 6.422.397 26 0,28478 22 551.947,91 351145 0,28478
Fluxo do 9° ano 5.4539.228 43 0,24340 22.551.947,91 410840 0,24340
Fluxo do 10° ano 4.691.648,23 0,20804 22 551.947,91 480683 0,20804
SALDO 2.859.205,28

Tabela 12- Valores presentes e futuros para uma taxa de desconto de 18%

" TAXA JUROS TABELA FINANCEIRA
DESCRIGAO | ppeceue

Investimento Ano 0 -95.603.863,50 -95.603.863,50 (1+i)n (1+i}n

Fluxo do 1® ano 12.570.213,86 0,84746 14.832.852 35 1,18000 0,84746
Fluxo do 2° ano 16.196.457 85 0,71818 22 551.947,91 1,39240 0,71818
Fluxo do 3° ano 1372581174 0,60863 22 551.947 91 1,64303 0,60863
Fluxo do 4° ano 11.632.043,85 0,51579 22.551.947 91 1,93878 0,51579
Fluxo do 5% ano 9.857.664,28 043711 22 551.947 91 228776 043711
Fluxo do 6° ano 8.353.952 78 0,37043 22.551.947 91 2 69955 0,37043
Fluxo do 7° ano 7.079.621,00 0,31393 22551.947 91 3,18547 0,31393
Fluxo do 8° ano 5.999.678,81 0,26604 22 551.947 91 3,75886 0,26604
Fluxo do 9% ano 508447357 0,22546 22.551.947 91 4 43545 0,22546
Fluxo do 10® ano 4.308.87591 0,19106 22.551.947 91 523384 0,19106
SALDO -795.069,88
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Isto posto, foi aplicada a taxa de desconto sobre os valores futuros, seguindo
(1+i)n, que ao serem somados ao investimento total geraram os saldos de: R$
2.859.205,28 para 17% e de — R$ 795.069,88 para 18%. Fazendo a interpolagéo como

mostra o calculo abaixo:

18% + 17% -) 18% ()
-795.069,88 -) 2.859.205,28

-795.069,88

E encontrada uma TIR de 17,778%, que fazendo a prova real, descrita na

tabela a seguir, zera o saldo entre o investimento total e os valores presentes:

Tabela 13 - Valores presentes e futuros para uma taxa de desconto igual a taxa interna de retorno

DESCRICAO VALOR TAXA JUROS VALOR TABELA FINANCEIRA
PRESENTE 17,777292% FUTURO 17,777292%

Investimento Ano 0|  -95.603.863,50 -95.603.86350|  (1+i)n (1+i)n
Fluxo do 1° ano 12.593.983,16|  0,84906 14.832.852,35 117777 0,84906
Fluxo do 2° ano 16.257.768,27|  0,72090 22.551.947,91 1,38715 0,72090
Fluxo do 3° ano 13.803.822.42| 0,61209 22 551.947,91 1,63375 0,61209
Fluxo do 4° ano 11.720.274,90| 051970 22.551.947,91 1,92418 0,51970
Fluxo do 5° ano 9.951.217,83| 044126 22.551.947,91 2 26625 0,44126
Fluxo do 6° ano 8.449.182,04| 0,37465 22 551.947,91 266913 0,37465
Fluxo do 7° ano 7.173.86339 0,31810 22.551.947,91 3,14363 0,31810
Fluxo do 8° ano 6.091.041,18|  0,27009 22.551.947,91 3,70248 0,27009
Fluxo do 9° ano 5171.660,07| 0,22932 22.551.947,91 436068 0,22932
Fluxo do 10° ano 4391.050,24| 0,19471 22 551.947,91 5,13589 0,19471
SALDO 0,00

Uma vez que o projeto apresenta um fluxo de caixa convencional, ndo ira
incorrer na problematica apresentada durante o Referencial Tedrico. Portanto, a TIR
encontrada realmente representa o retorno do investimento, considerando o fluxo de

caixa projetado para 10 anos.
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6.1.5 Payback

Para calcular o tempo de retorno do investimento, ou o payback, utiliza-se o
critério de trazer os valores futuros do fluxo de caixa liquido para valores presentes
através do desconto de uma taxa de juros de mercado. Neste projeto foi considerada
a taxa Selic de outubro de 2021 de 7,75%, assim como foi utilizada para encontrar o

lucro desejado no calculo do ponto de equilibrio econémico.

Tabela 14 - Payback

DESCRICAO VALOR PRESENTE G VALOR FUTURO LT NEIEED
7,75% 7,75%|ao ano

INVESTIMENTO -95.603.863,50 -95.603.863,50 (1+i)n (1+i}-n
(-) Fluxo de caixa liquido no 1° ano 13.765.988,26 0,92807 14.832.852,35 1,07750 0.,92807
(-) Fluxo de caixa liquido no 2° ano 19.424 484 50 0,86132 22 551.947.91 1,16101 0.86132
(-) Fluxo de caixa liquido no 3° ano 18.027.363,81 0,79937 22 551.947, 91 1,25098 0,79937
(-) Fluxo de caixa liguido no 4° ano 16.730.732,07 0,74188 22.551.947 91 1,34794 0,74188
(-) Fluxo de caixa liquido no 5° ano 15.5627.361,55 0.68852 22.551.947,91 1,45240 0.68852
(-) Fluxo de caixa liguido no 10° més do 6° ano (6,8416) 12.127.933,30 0.63899 18.979.749,36 1,56496 0,63899
SALDO 0,00

Caso 0 6° ano obtivesse o faturamento completo dos 12 meses, o saldo final
dos valores presentes liquidos do investimento total resultaria em R$ 2.282.611,06.
Portanto, sabe-se que diminuindo essa quantia do valor presente encontrado no sexto
ano, e dividindo pela taxa de desconto do mesmo ano, € encontrado o valor futuro que
zera o saldo, que é R$ 18.979.749,36, referente ao 10° més do 6° ano, ou 6,8416.
Concluindo assim, o tempo para que o investimento total fosse pago através do lucro

obtido com o funcionamento da fabrica é de 6 anos e 10 meses.

6.2 ANALISE DE SENSIBILIDADE

Como foi comentado nas segbes anteriores, o projeto apresentou um custo
variavel alto em relac&o ao total de custos. Sendo assim, torna-se substancial uma
analise de sensibilidade, para observar 0 comportamento dos saldos e do ponto de
equilibrio frente a mudangas no preco do insumo principal que € o leite concentrado.
Além de uma analise do impacto nos mesmos indicadores de mudangas no preco de

venda.
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Sendo assim, foram feitas as duas simulagdes de alteragbes no preco de
venda do produto final e também no preco de compra do leite concentrado,
isoladamente, sob o ponto de vista de dois cenarios, um otimista, que para a mudanca
no preco de venda implica em um aumento de 10% no mesmo, € um cenario
pessimista, que para o mesmo foi suposto uma reducédo de 10%. Ja o prego de
compra, no cenario otimista foi diminuido em 10% e no cenario pessimista teve seu

preco aumentado em 10%.

Tabela 15 - Analise de sensibilidade para mudancas no preco de venda

OTIMISTA PESSIMISTA
PRECO DE VENDA PRECO DE VENDA
+10% -10%
R$ 23,91 | RS 19,57
ENTRADAS 373.058.400,00 305.229.600,00
Receita operacional 373.058.400,00 305.229.600,00
SAIDAS 314.012.549,40 314.012.549,40
Custos varidveis 312.777.366,72 312.777.366,72
Custos fixos (-) Depreciagio 1.235.182,68 1.235.182,68
Saldo antes dos custos variaveis de venda 59.045.850,60 8.782.949,40
Custos variaveis de venda 1.724.138,84 256.462,12

Crédito ICMS 21.894.415,67 21.894.415,67
Débito ICMS 26.114.088,00 21.366.072,00
Saldo a pagar/receber ICMS 4.219.672,33 528.343,67
Saldo liquido de impostos 53.102.039,43 7.998.143,61
Margem de contribuigdo 66.224.844,45 |- 8.332.572,51
Ponto de equilibrio contabil 1,8651%| Nao existe

Ponto de equilibrio econémico 13,053%| Nao existe




Tabela 16 - Analise de sensibilidade para mudancas no preco de compra do leite concentrado
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OTIMISTA PESSIMISTA
PRECO COMPRA LEITE PRECO COMPRA LEITE
CONCENTRADO CONCENTRADO
-10% +10%

R$ 17,23 | RS 21,06
ENTRADAS 339.144.000,00 339.144.000,00
Receita operacional 339.144.000,00 339.144.000,00
SAIDAS 284.143.536,41 343.881.562,39
Custos varidveis 282.908.353,73 342.646.379,71
Custos fixos (-) Depreciagio 1.235.182,68 1.235.182,68
Saldo antes dos custos variaveis de venda 55.000.463,59 |- 4.737.562,39
Custos variaveis de venda 1.606.013,54 |- 138.336,82
Crédito ICMS 21.894.415,67 21.894.415,67
Débito ICMS 23.740.080,00 23.740.080,00
Saldo a pagar/receber ICMS 1.845.664,33 |- 1.845.664,33
Saldo liquido de impostos 51.548.785,72 |- 6.444.889,90
Margem de contribuigdo 59.687.324,14 |- 1.795.052,20
Ponto de equilibrio contabil 2,0694%| Nao existe
Ponto de equilibrio econémico 14,483%| Nao existe

O projeto se mostrou muito sensivel tanto ao pre¢o de venda do produto final

quanto ao preco de compra do principal insumo, o leite concentrado. Ambos nos

cenarios pessimistas retornaram prejuizo, € uma margem de contribuicdo negativa, o

que incorre em ponto de equilibrio, tanto contabil quanto econdmico, inexistentes, pois

quanto mais se produz ou vende mais € incrementado o prejuizo, ndo sendo possivel

atingir saldo positivo através do crescimento do tamanho da produgdo ou do

faturamento.

6.3 DEMONSTRACAO DO RESULTADO DO EXERCICIO - DRE

Por fim, somando as informac¢des apresentadas e discorridas nos itens

anteriores, forma-se a Demonstracido de Resultados, onde é possivel visualizar de

forma mais resumida os resultados previstos para a empresa em funcionamento:



Tabela 17 - DRE

indicadores e resultados més ano
FATURAMENTO 28.262.000 339.144.000
(-) Custos variaveis 26.064.781 N2.777.367
(=) MARGEM DE CDNTRIBUI(;AO (R$) 2.197.219 26.366.633
(-) Custos fixos 542.903 6.514.833
(=) LUCRO OPERACIONAL 1.654.317 19.851.801
LUCRATIVIDADE OPERACIONAL 5,85% 5,85%
(-) IMPOSTOS 214.959 2.579.503
LUCRO LIQUIDO APOS IMPOSTOS 1.439.358 17.272.298
PONTO DE EQUILIBRIO OPERACIONAL (R$) 7.740.412 92.884.950
PONTO DE EQUILIBRIO OPERACIONAL (%) 27,39% 27,39%
INVESTIMENTO TOTAL 95.603.864
RENTABILIDADE 18,07%
TIR - TAXA INTERNA DE RETORNO 17,777%
TEMPO DE RETORNO OU "PAY BACK" 10° més do 6° ano

Portanto, é previsto um lucro operacional anual de R$ 19.851.800,56, operando
a 100%, que é a situagcdo a partir do segundo ano, esse lucro representa uma
lucratividade operacional de 5,85%. Apds a deducdo de impostos o lucro liquido € de
R$ 17.272.297,87, apresentando uma rentabilidade de 18,07% em relagéo a quantia

total a ser investida no negécio.
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7 CONCLUSAO

7.1 RESULTADOS MERCADOLOGICOS

Durante o estudo de mercado, foi levantada uma série histérica do consumo
anual de leite e derivados no Brasil, que mostrou uma tendéncia de aumento do
consumo. Especificamente para o produto deste projeto, o leite em po, o crescimento
observado no consumo foi de 44,68% de 2008 para2017. Com a ajuda de
ferramentas econométricas, foi possivel realizar uma previsdo do consumo de leite
em po no Brasil para 2021 e 2022, de 6.979,52 e 7.038,32 milhdes de litros,
respectivamente. Além disso, ao examinar a comparacao das vendas de produtos
lacteos de janeiro a junho de 2020 com 0 mesmo periodo em 2019, houve crescimento
para todos os produtos, exceto iogurtes e Petit suisse. Para o leite em pd o
crescimento foi de 9,5% nas vendas, o colocando em terceiro no ranking em questao.

Portanto, observa-se uma expectativa de constante crescimento nas vendas
e no consumo de leite em pd no Brasil, trazendo um ponto positivo para a tomada de
decisdo em relacio a viabilidade mercadolégica para este projeto. Ademais, foi feito
um levantamento dos precos recebidos pela industria, e o pre¢o de mercado, tomado
por este projeto, permitiu, financeiramente, gerar lucro. Sendo assim, o prego de
mercado foi compativel com aquele necessitado pelo projeto para a geracdo de
resultado positivo. Ao analisar os concorrentes, foi notado um prego médio do quilo
de leite em pd no varejo de R$ 34,73, considerando os pregos mais baixos
encontrados. Em comparacao ao preco final calculado para a fabrica deste projeto, de
R$ 21,74, existe uma margem de R$ 12,99 ou 59,75%, para o acréscimo de ganhos
de intermediarios, permitindo competitividade em relagcdo aos concorrentes.

Em concluséo, agrupando os resultados obtidos com o estudo de mercado, €
averiguada viabilidade em relac&o a implantagao da fabrica, frente ao comportamento
que o0 mercado de lacteos, especificamente de leite em pd, vem mostrando nos ultimos

anos.

7.2 RESULTADOS FINANCEIROS

Através deste estudo de viabilidade econdmico-financeira foi levantado que o
investimento total resulta em R$ 95.603.863,50, sendo R$ 29.801.363,50 direcionados
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para investimentos financeiros, que condizem ao total calculado para o capital de giro,
e R$ 65.802.500,00 destinados para o investimento fixo, que s&o os equipamentos,
instalagdes e obra civil. Com este investimento total, é possivel, considerando um
regime de produgao, produzir durante 26 dias no més, nao fabricando aos domingos,
durante 20 horas diarias, resguardando 4 horas para CIP e manutengéo resultando
em uma producao de 15.600 mil toneladas por ano, o que gera um custo fixo total de
R$ 6.514.832,72 considerando depreciacdo € R$ 1.235.182,68 sem considerar
depreciagdo, e um custo variavel anual, operando em 100% de R$ 312.777.366,72.

Os custos mencionados, além dos custos gerados por impostos e comissao
de venda, sdo colocados contra um faturamento de R$ 339.144.000,00 nos mesmos
niveis, deixando um saldo liquido anual de R$ 22.551.947,91. Ao colocar o
faturamento lado a lado do custo variavel, é levantado um ponto de atengao, pois 0
custo variavel anual comparado, nos mesmos niveis, ao faturamento anual,
representa 92,23% do mesmo. Em outras palavras, sé o custo variavel consome
quase o total do faturamento produzido, pois 0 preco de venda, tomado do vigente no
mercado, € R$ 21,74 por quilo de produto final, enquanto o gasto por quilo com
insumos é de R$ 20,05, deixando uma margem muito pequena de R$ 1,69 por quilo,
para pagar custos fixos e ainda gerar lucro. Contudo, € observado um lucro
significativo, que s6 é possivel devido ao custo fixo relativamente baixo e uma alta
produc¢ao, que faz uma pequena margem entre o0 pre¢o de venda e 0s custos gerarem
um lucro anual, sem deduzir depreciacdo, de R$ 22.551.947,91. Ja incluindo a
depreciacdo, observa-se uma lucratividade do negécio de 5,85% e um lucro anual de
R$ 17.272.297,87, resultando na rentabilidade de 18,07%, em relagdo ao investimento
total.

Colocado um custo de capital igual a Selic anual de outubro de 2021, de
7,75%, contra uma taxa interna de retorno calculada para o projeto de 17,78%, que
reflete a taxa de retorno verdadeira, devido ao projeto ter apresentado um fluxo de
caixa convencional, que € aquele caracterizado por uma saida de capital inicialmente,
seguida de uma série de entradas positivas, o negoécio torna-se atrativo. Além disto, o
retorno do investimento total, tanto o financeiro quanto o fixo, teriam seu retorno no
10° més do 6° ano, ou seja, apds 6 anos € 10 meses do funcionamento da fabrica,
considerando que no primeiro ano seria operada com 67,50% da capacidade de

producao, e a partir do segundo ano com 100% da capacidade, considerando o regime
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de operacao apresentado, o lucro tera sido capaz de pagar 100% do investimento feito
no ano 0.
Vale ressaltar que apesar do projeto ter demonstrado flexibilidade em relacao
a mudancas no nivel de producdo, que pode chegar a 4.272,5 toneladas anuais sem
incorrer em prejuizo, mas também sem obter lucro, ou chegar a 9.131,7 toneladas
sem resultar em prejuizo, ja garantindo um lucro anual de 7,75% do investimento total,
reduzindo em 11.327,5 toneladas ou 6.468,3 toneladas, respectivamente, o projeto
tem grande sensibilidade frente a mudangas no preco de compra de seu principal
iNnsumo que € o leite concentrado, ou frente a mudanc¢as no pre¢o de venda do produto
final. Em caso de cenarios positivos, tanto para o aumento do preco de venda quanto
para a reducdo do preco de compra do leite concentrado, existe um grande
impulsionamento do lucro. Contudo, quando observado em cenarios negativos, com
a reducado do preco de venda ou com o0 aumento do preco de compra do leite
concentrado, também € grande o impulsionamento, mas para lucro negativo, nas duas
situagdes isoladamente, ndo sendo possivel sequer calcular um ponto de equilibrio do
nivel de producdo, uma vez que nas duas situacdes pessimistas foram encontradas
margens de contribuicdo negativas, onde quanto mais se produz mais se tem prejuizo.
Por fim, conclui-se que existe viabilidade financeira para a producao de leite em
po instantaneo nos parametros apresentados. No entanto, devido as sensibilidades
observadas, seria uma boa op¢ao, para maior seguranca, a busca de contrato sélido
com fornecedores de leite concentrado, a fim de obter desconto que possa alavancar

os lucros e os resultados da empresa.
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