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RESUMO

O Estudo de Viabilidade Técnica e Econémica (EVTE) destaca-se como uma
ferramenta eficaz para a analise de investimentos, permitindo decisfes assertivas e a formulacao
de estratégias para novos empreendimentos, abrangendo avaliagdes de aspectos técnicos,
custos, rentabilidade, fatores de mercado e consideragdes sociais. Com esse propdsito, 0
presente estudo buscou avaliar a viabilidade da implementacdo de uma industria de laticinios
para a producdo de queijos finos no municipio de Lavras, Minas Gerais. O EVTE do
investimento foi conduzido considerando a captacdo de 2.000 litros de leite diarios, destinados
a producdo dos queijos. Inicialmente, um estudo de mercado foi realizado, abrangendo o0s
mercados fornecedor, consumidor e concorrente. Posteriormente, analisou-se 0 comportamento
de variaveis como o preco de aquisicao do leite e o preco de comercializacao, buscando verificar
a correlacdo entre ambas. O mercado consumidor revelou-se promissor, com a identificacao de
225 estabelecimentos com potencial para a venda da queijos finos em 9 municipios na regiao
de Lavras. Quanto ao mercado concorrente, identificaram-se trés empresas que produzem
queijos finos em um raio de 90 km da planta industrial, sendo que isso ndo foi considerado um
fator que inviabilizasse o investimento. A seguir, estabeleceu-se o fluxograma base para a
producdo dos queijos e, com base nisso, estimaram-se 0s custos de bens de capital para a
montagem da linha e os gastos operacionais para o funcionamento da planta. Com base nessas
estimativas, foi construido o fluxo de caixa. A avaliacdo da viabilidade do investimento incluiu
o célculo das medidas de lucratividade, como o Valor presente liquido (VPL) e o tempo de
retorno (payback) descontado. A analise financeira anual indicou que, o projeto é vidvel. A
Taxa Minima de Atratividade calculada foi de 16,46% ao ano, o VPL foi positivo (R$
113.547.009,93) e o payback descontado de aproximadamente 7 meses, indicando a viabilidade
do projeto nessas condicdes.

Palavras-chaves: Lucratividade. Custos. Receita. Payback. Valor Presente Liquido. Estudo

de Mercado.



ABSTRACT

The Technical and Economic Feasibility Study (TEFS) stands out as an effective tool for
investment analysis, enabling informed decision-making and the formulation of strategies for
new ventures, encompassing evaluations of technical aspects, costs, profitability, market
factors, and social considerations. With this purpose in mind, the present study aimed to assess
the feasibility of establishing a dairy industry to produce fine cheeses in the city of Lavras,
Minas Gerais. The TEFS for the investment was conducted considering the collection of 2,000
liters of milk daily, destined for the production of cheese. Initially, a market study was
conducted, covering supplier, consumer, and competitor markets. Subsequently, the behavior
of variables such as the milk acquisition price and the selling price was analyzed, seeking to
verify the correlation between them. The consumer market proved promising, with the
identification of 225 establishments with the potential to sell cheese in 9 municipalities in the
Lavras region. Regarding the competitive market, three companies producing this kind of
cheese were identified within a 90 km radius of the industrial plant, and this was not considered
a factor that would render the investment unfeasible. Next, the basic flowchart for cheese
production was established, and based on this, capital costs for setting up the production line
and operational expenses for plant operation were estimated. With these estimates, the cash
flow was constructed. The evaluation of investment feasibility included calculating profitability
measures such as Net Present Value (NPV) and discounted payback period. The annual
financial analysis indicated that the project would be viable. The calculated Minimum
Attractive Rate of Return (MARR) was 16.46% per year, the NPV was positive (R$
113,547,009.93), and the discounted payback period was approximately 7 months, indicating
the feasibility of the project under these conditions.

Keywords: Profitability. Costs. Revenue. Payback. Net Present Value. Market Study.
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1 INTRODUCAO

A producéo de queijos no Brasil remonta aos tempos coloniais, quando os primeiros
colonizadores portugueses introduziram técnicas de producdo de laticinios no pais.
Referéncias a producéo de queijos datam do século XVI, quando a pecuéria e a criacdo de

gado leiteiro ganharam destaque nas regides costeiras do Brasil colonial (FERREIRA, 2005).

No entanto, foi em Minas Gerais que a produgéo de queijos finos ganhou notoriedade.
A regido se destacou por sua aptiddo natural para a criagdo de gado leiteiro e o
desenvolvimento de queijos especiais (GUIMARAES et al., 2012).

Ao longo dos séculos XVIII e XIX, houve avangos significativos na tecnologia de
producdo de queijos, acompanhados pelo aprimoramento genético do gado leiteiro. O setor
de laticinios continuou a se expandir nas décadas seguintes, impulsionado pela crescente
demanda por produtos lacteos no mercado brasileiro (AZEVEDO et al., 2019). No entanto,
também surgiram desafios regulatorios, culminando na criacdo da Lei do Leite em 1952, que
estabeleceu normas de qualidade e higiene para a producdo de leite e seus derivados
(BRASIL, 1952).

Hoje, o mercado de queijos finos no Brasil esta em constante crescimento, a medida
que os consumidores buscam produtos gourmet e artesanais. Diversas regifes do pais sao
reconhecidas pela produgdo de queijos especiais, que incluem variedades de queijos de
cabra, queijos envelhecidos, queijos azuis e queijos de leite cru (RIBEIRO et al., 2020).
Produtores brasileiros estdo explorando oportunidades de exportacdo, visando mercados

internacionais em busca de reconhecimento global (SILVA et al., 2018).

A implantacdo de uma industria de laticinios envolve uma série de desafios técnicos
e econdmicos, desde a escolha da localizacdo e o tamanho da instalacdo até a selecdo de
equipamentos, aquisicdo da matéria-prima, definicdo de processos de producao, estratégias
de comercializacdo e analise de custos e receita. Para isso, um estudo de viabilidade técnico-
econbmica abrangente é essencial para avaliar a viabilidade desses empreendimentos e

mitigar os riscos associados.

Segundo Bernardes (2020), o estudo de viabilidade técnica tem como objetivo
investigar se a empresa possui a capacidade e infraestrutura necessarias para o

desenvolvimento do produto. J& o estudo de viabilidade econémica, tem por finalidade
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estudar o mercado em que o investimento estara inserido, visando determinar a viabilidade .

2 OBJETIVOS

Diante desse cenério, esse trabalho teve como principal objetivo realizar um estudo
de viabilidade técnico-econdmica da implantacdo de uma industria de laticinios para

producdo de queijos finos na cidade de Lavras, situada no estado de Minas Gerais.

O objetivo subjacente € determinar se esse empreendimento se apresenta como um
investimento economicamente atrativo. Para isso, serdo realizados os seguintes objetivos
especificos: realizar um estudo do mercado consumidor, do mercado concorrente e do
mercado fornecedor; mapear e caracterizar do processo produtivo; selecionar 0s
equipamentos necessarios para a implantagdo do empreendimento; realizar a anélise de
viabilidade econdmica do projeto, baseada na estimativa de custos de capital, na estimativa
de custos operacionais e na projecdo do fluxo de caixa; efetuar calculos abrangentes de
indicadores de rentabilidade com o intuito de avaliar a atratividade econdmica do

investimento.
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3 REVISAO BIBLIOGRAFICA

3.1 A Industria de Laticinios no Brasil

A industria de alimentos e bebidas é a maior do Brasil e a maior geradora de
empregos do pais. Cerca de 1,8 milh&o de trabalhos formais e diretos sédo gerados pelo setor.
Além disso, representa 10,8% do total do PIB. Ademais, o Brasil ¢ o segundo maior
exportador mundial de alimentos industrializados em volume, de acordo com dados da
Associacao Brasileira da Industria de Alimentos (ABIA, 2023).

A industria de laticinios no Brasil desempenha um papel crucial na economia
nacional, passando por uma evolucao ao longo das décadas. O periodo pds-Segunda Guerra
Mundial marcou o inicio de politicas governamentais que incentivaram a producao leiteira
para atender a demanda crescente das areas urbanas em expansao (Silva et al., 2018).
Contudo, foi na década de 1970 que o setor testemunhou uma revolucao significativa com a
introducdo de tecnologias avangadas de producéo e processamento do leite, impulsionando
a industrializacdo e a diversificacdo dos produtos lacteos.

Esse setor € responsavel por 72% do volume de leite produzidos no pais e € a terceira
maior entre as industrias de alimentos do Brasil. Cerca de 13% do valor bruto da producéo
industrial, o que corresponde a R$ 82 milhdes de reais, é gerado no setor conforme o estudo
“Agronegocio do Leite” da Federagdo das Industrias do Estado de Sao Paulo (FIESP, 2022).

Segundo o relatério da Food and Agriculture Organization of the United Nations
(FAO), em 2021, a producéo de leite no Brasil alcangou de 36,4 milhdes de toneladas, o que
Ihe conferiu a quinta posicao entre os principais produtores globais de leite de vaca in natura
(FAOSTAT, 2021), com uma evolucao da producdo de leite in natura no pais, que pode ser
visualizada na Figura 1.

Minas gerais desponta como o principal estado produtor de leite do Brasil,
contribuindo significativamente para o total nacional. Em 2022, a producdo atingiu
aproximadamente 9,36 bilhdes de litros representando expressivos 27,1% do volume total
de leite no pais. (ABIQ, 2023).
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Figura 1 - Producdo de leite in natura no Brasil entre 1974 e 2021
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A producéo de queijos envolve uma série de processos que variam de acordo com o
tipo de queijo desejado. Desde a coagulacdo e fermentacdo do leite até a prensagem e
maturacdo, cada etapa requer expertise técnica (KINDSTEDT, 2017). InovacOes
tecnoldgicas e a automacdo tém continuamente aprimorado esses processos, permitindo a
producdo eficiente e consistente de uma ampla gama de queijos, porém métodos tradicionais

de producdo ainda se destacam no cenario nacional e internacional.

3.2 Queijos Finos

Segundo dados levantados pelo IBGE, 2019, o queijo é o principal produto derivado
do leite vendido no Brasil, com uma receita liquida de aproximadamente 12 bilhGes de reais.
De acordo com a Associacao Brasileira da Inddstria de Queijo (ABIQ), mais de cinquenta
tipos de queijos sao fabricados no Brasil, e com a expansdo desse mercado, os queijos finos
vém ganhando crescentes investimentos.

Os chamados queijos finos ou especiais sdo uma categoria nobre que demanda
cuidados especificos e condi¢cdes ambientais adequadas em todas as fases de producéo,
maturacdo e distribuicdo. Esses queijos requerem um periodo mais extenso de maturacao
para desenvolverem as particularidades desejadas e podem ser categorizados com base em
diversas caracteristicas, tais como: teor de umidade reduzido (gruyere, pecorino); presenca
de olhaduras (gruyere, emmental); maturacdo promovida por microrganismos na superficie
(saint-paulin, port-salut, tilsit); maturagdo por fungos (gorgonzola, camembert, brie), entre
outras (LEANDRO, 1987).

Quanto aos tipos de queijo produzidos, de acordo com o SEBRAE (2008), as
variedades dos queijos finos destacam-se como as categorias de queijos especiais mais

consumidas no Brasil, especialmente na regido Sudeste. Algumas dessas variedades, como
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camembert e gorgonzola, possuem influéncias e origens estrangeiras. No entanto, sua
producdo em territério nacional tem recebido grande aceitagdo por parte dos consumidores,
embora represente uma fatia menor do mercado de produtos lacteos.Além disso, o clima
favoravel emerge como outro fator crucial para o desenvolvimento positivo de toda a cadeia
leiteira brasileira, desde o cultivo de insumos para a alimentacao do rebanho até a cria¢do de
um ambiente propicio para a producdo e armazenamento de produtos (MARSOLA, 2017;
LEITE; QUEIJOS, 2018; ABIQ, 2019).

O presente trabalho concentra-se em explorar a rica diversidade de alguns queijos
finos. O Camembert que é um queijo de pasta mole e casca aveludada, elaborado a partir de
leite de vaca, ele amadurece em condicdes especificas de umidade e temperatura, seu tempo
de maturacdo € de aproximandamente 45 dias. O queijos gorgonzola que € caracterizado por
veios azuis esverdeados que se desenvolvem durante o processo de maturacdo. Elaborado a
partir de leite de vaca, 0 Gorgonzola possui uma textura cremosa e sabor robusto, que varia
de picante a doce, dependendo do tempo de maturacdo. O queijo Brie é um queijo de pasta
mole conhecido por sua casca aveludada, € maturado em ambientes umidos e frescos. Ja o
queijo Emmental atinge a maturidade depois de 60 até 90 dias, apresenta uma massa
levemente amarelada, firme, com buracos irregulares, durante a maturagéo, 0s queijos sao
virados e regularmente esfregados com salmoura para desenvolver uma casca fina e

uniforma.

3.3 Etapas do Processo de Produc¢éo dos Queijos

O mapeamento e caracterizacdo do processo produtivo é uma etapa critica e um dos
fatores que norteia a tomada de decisdo no processo de producdo de um produto desejado.
Envolve a decisdo estratégica sobre os métodos, processos e tecnologias que serdo
empregados para transformar matérias-primas em produtos. Neste mapeamento para a
producdo de um produto é necessario determinar 0s equipamentos necessarios e a maneira
com que eles séo conectados em um fluxograma.

Segundo Perlingeiro (2018), o desafio da sintese consiste em gerar todos 0s
fluxogramas possiveis, a fim de realizar uma analise que determine aquele capaz de gerar o
maior lucro. Tal analise pode ser complexa quando a quantidade de equipamentos avaliados
e as diversas rotas possiveis resultam em muitos fluxogramas. Para enfrentar esse desafio,
Perlingeiro (2018) sugere o uso de uma arvore de estados, na qual o problema de sintese é

decomposto, sendo que cada n6 da arvore representa um estado do problema.
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As etapas do processo produtivo do queijo estdo representadas abaixo, na Figura 2.

Figura 2 — Etapas do Processo Produtivo de Queijos
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a |
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Fonte: Autor (2023)

Todas as etapas do processo foram descritas conforme com Lima e Penna (2012).

Inicialmente, apds analises fisico-quimicas e microbioldgicas, o processo produtivo
é iniciado com a recepcdo do leite na plataforma. Em seguida, o leite é filtrado, armazenado
e resfriado em balbes a uma temperatura controlada entre 3 e 5°C. O resfriamento é
conduzido de maneira rapida apds a ordenha, esse processo reduz as incidéncias de
acidificacdo do leite, uma vez que o metabolismo das bactérias acidificantes é desacelerado.

O proximo passo é a pasteurizacdo do leite, um tratamento térmico que provoca
alteracbes minimas na composicdo e estrutura do leite e que resulta na eliminacdo de
microrganismos patogénicos responsaveis por doencas, bem como outros microrganismos
indesejados. Esse procedimento consiste no aquecimento rapido do leite na temperatura entre
72 e 75°C por 15 segundos, seguido por um resfriamento rapido para aproximadamente
34°C.

Apobs a pasteurizacdo, ao atingir a temperatura entre 32 e 35°C, 0 processo de
producdo do queijo € iniciado. Nesse estagio, sdo introduzidos o fermento e cloreto de célcio.
Em seguida, ocorre o processo de coagulacdo, realizado pela inoculagdo do coalho,
resultando na gelificacdo do leite devido a alteracGes na estrutura de sua caseina. Com a
adicdo desses ingredientes, é fundamental que o leite repouse completamente para garantir
a eficacia do procedimento. Apds a coagulacdo, a massa é cortada com liras ou facas,
transformando-a em gréos e possibilitando a liberagéo do soro. Para facilitar a dessoragem,
apos certo periodo do corte, é realizada a mexedura, que é feita para evitar que 0s cubos
venham a se precipitar ou fundir, entre si, o que dificultaria a retirada do soro.

Com a coalhada atingindo a consisténcia desejada, inicia-se 0 estagio de

enformagem, no qual os grdos sdo transferidos para um molde para dar forma ao queijo.
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ApOs esse processo, deve-se manter a massa nos moldes por cerca de 24 horas, em
temperatura ambiente, para que possa acontecer a fermentacdo. A temperatura desempenha
um papel crucial nessa fase, sendo vital evitar variacdes, pois oscilacdes podem acelerar ou
retardar o processo de fermentacdo. Sem a ocorréncia de inibicdo do fermento ou problemas
na superficie, 0 queijo esta pronto para a proxima etapa.

Em seguida, inicia-se o processo de salga e secagem. A salga é responsavel por
aprimorar o sabor do produto. Esse processo ocorre parcialmente no tanque de producéo
apos a coagulacdo e parte na forma a seco, onde o sal é aplicado diretamente na superficie
do queijo ap6s o enformamento. Essa pratica ndo apenas adiciona o sabor salgado, mas
também contribui para a proliferagdo de certos microrganismos na superficie, como Oospora
lactis e Geotrichium candidum. Os microrganismos Oospora lactis sdo responsaveis por
contribuir para o desenvolvimento de aromas e sabores caracteristicos, bem como para a
textura e caracteristicas sensoriais do queijo durante o periodo de maturacdo. Além disso,
desempenha um papel importante na decomposicao de proteinas e gorduras, influenciando a
complexidade do perfil de sabor do queijo. J& o Geotrichium candidum é um fungo utilizado
intencionalmente em alguns queijos para promover certas caracteristicas. Ele é conhecido
por criar uma textura aveludada na casca do queijo, contribuindo para sua aparéncia externa.
Além disso, o Geotrichium candidum pode influenciar o sabor e a maturacdo do queijo,
contribuindo para a quebra de compostos durante 0 processo de maturacdo, o que afeta a
complexidade e a suavidade do sabor final.

A salga influencia na atividade da agua do queijo, que € a relacdo entre a agua livre
para o desenvolvimento microbiano e reagdes bioquimicas, e a agua ligada. Além disso,
controla a velocidade e a intensidade da maturacdo. No entanto, com a absorcdo do sal, o
queijo reduz o seu volume em aproximadamente 2%, devido a liberacdo adicional de soro.

Para facilitar a secagem, o queijo é colocado em prateleiras e em seguida é transferido
para as camaras de maturacao, onde as temperaturas variam entre 8 e 12°C, com a umidade
e ventilagdo adequadas. O processo de maturacdo do queijo representa a etapa mais
complexa da producdo, pois esta relacionado com uma série de transformacdes fisicas,
quimicas e microbioldgica. O controle da temperatura é um fator muito importante nessa
etapa, ja que quanto maior a temperatura, mais rapida sera a maturacao.

Durante essa etapa, a lactose, citrato, proteinas e gorduras do queijo passam por
transformaces. Essas mudancas sdo responsaveis pela complexidade e riqueza de sabor
encontradas em queijos bem maturados. Ao longo do processo de maturacdo, a massa do

queijo se compacta, desenvolvendo textura e firmeza. Além disso, o sabor e 0 aroma se



19

intensificam e se tornam mais complexos. O tempo de maturacdo varia significativamente
entre os tipos de queijo. Essa etapa é crucial para a formacdo das caracteristicas Unicas de
cada tipo desse laticinio.

Ao atingir o tempo de maturacdo requerido, o produto avanca para etapa de
embalagem e, em seguida, é direcionado e armazenado em camaras de expedi¢cdo com
temperaturas ideais. Dessa forma, o produto é despachado em caminhdes refrigerados,

assegurando condicdes adequadas durante o transporte até os pontos de vendas.

3.4 Estudo de Viablidade Técnico e Econdémico

O Estudo de viabilidade técnica e econémica, ou EVTE, tem como objetivo
identificar os riscos tecnoldgicos envolvidos no desenvolvimento de um produto, entender o
mercado, 0s aspectos técnicos e econdmicos. Enquanto a viabilidade econémica se concentra
na analise das opcOes de investimento e nos retornos associados ao projeto, a viabilidade
técnica avalia 0s recursos necessarios para a obtencdo do produto, garantindo conformidade

com as especificagdes requeridas.

O estudo de viabilidade econémica tem por finalidade analisar o mercado, que é
estudado sob as perspectivas de mercado consumidor, mercado concorrente e mercado
fornecedor, em que o empreendimento esta inserido para determinar a viabilidade ou nédo do
projeto. Ela visa desenvolver, estimar e avaliar os resultados econémicos quando se
apresentam diferentes alternativas de investimentos em projetos especificos. Nesse tipo de
estudo sdo aplicadas técnicas e modelos matematicos que viabilizam a comparagdo
econdémica (BERNARDES, 2020; BLANK; TARQUIN, 2010).

Ja em relacdo ao estudo de viabilidade técnica, pode-se afirmar que tem como
objetivo avaliar a capacidade e a infraestrutura para o desenvolvimento do produto,
abrangendo considerages como a forca de trabalho requerida, os materiais e tecnologias
necessarios, aspectos legais e regulatorios, entre outros fatores. E nessa etapa que 0s
fluxogramas para a andlise e a tomada de decisdo da melhor rota tecnologica séo
desenvolvidos (BERNARDES, 2020).

A viabilidade técnica e econdmica esta intrinsecamente interligada. Decisfes
técnicas afetam os custos operacionais e, portanto, a viabilidade econémica (BLOCH et al.,
2019). As informagdes empregadas no EVTE consistem em estimativas previstas para

ocorrer durante o intervalo considerado para um projeto e, por isso, as decisées tomadas no
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momento afetam aquilo que seré feito no futuro, além disso, essas estimativas envolvem o
fluxo de caixa, a taxa de juros e a taxa de ocorréncia. (BLANK; TARQUIN, 2010).

3.4.1 Custos de um Processo Industrial

O Capital Expenditure, mais conhecido como CAPEX, representa os investimentos
ou despesas de capital realizados pela empresa para adquirir, melhorar ou expandir ativos,
como equipamentos, instalacdes, propriedades, pesquisa e desenvolvimento e outros ativos
essenciais para a organizacao (PINHEIRO, 2017). Os recursos necessarios para 0 CAPEX

sdo, na maior parte das vezes, altos demandando um elevado investimento de capital.

Ja o OPEX, originado do inglés “Operational Expenditure”, refere-se as despesas
operacionais, incluindo gastos com matérias-primas e insumos, manutencao, contratacdo de
servicos, despesas com funcionarios e quaisquer outras despesas operacionais gue sejam
necessarias para a producdo e manutencdo do funcionamento do negdcio (PINHEIRO,
2017).

3.4.2 Corregdo Temporal

Os dados sobre os custos sdo originados de tabelas de informacGes baseadas em
orcamentos de uma data especifica. A correcdo desses valores visa ajusta-los de acordo com
a inflacdo, utilizando indices de custos divulgados pelas industrias quimicas. Normalmente,
esses dados englobam aspectos relacionados a mdo de obra, materiais e custos de energia,
provenientes de resumos estatisticos governamentais (TURTON, 2018).

O Chemical Engineering Plants Cost Index (CEPCI) é aplicavel a plantas de
processamento em geral. Este indice leva em conta elementos como méo de obra, materiais
para equipamentos, taxas de frete e custos de instalacdo. Os valores do indice CEPCI para

cada ano podem ser ajustados conforme a Equacéo 1.

Gt _ i1

Cp2 02 1)
em que:

C,; = valor do indice CEPCI no ano i

p

i, = valor do equipamento no ano i
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3.4.3 Fluxo de Caixa

O fluxo de caixa representa 0 movimento de entrada e saida de recursos financeiros ao
longo do tempo. Em um EVTE compreender esse fluxo € essencial para garantir a continuidade
operacional e a capacidade do investimento. E um procedimento estruturado para se poder
avaliar a viabilidade de investimentos. Ele pode pode ter sua estrutura dividida em trés partes
principais, 0 demonstrativo do resultado do exercicio, o fluxo de caixa do projeto e o fluxo final

de caixa.

Uma das formas de facilitar a elaboragdo de um fluxo de caixa é demonstrar, através
de um relatério econémico conhecido como DRE (Demonstrativo do Resultado do
Exercicio), se a empresa teve ou ndo lucro. Esse relatorio é a demonstracao contabil que tem
por objetivo evidenciar a situacdo econdmica da entidade (FERRARI, 2005). Nesse
documento contém todas as entradas e saidas do projeto, como a receita bruta, os custos e

despesas do projeto, a tributacédo sobre o lucro e a depreciacdo (GONCALVES et al., 2009).

A segunda etapa do modelo de elaboracéo do fluxo de caixa é o fluxo de caixa do
projeto, em que as entradas, saidas e disponibilidades de capital e capital de giro sdo listadas.
O fluxo de entradas e disponibilidades é composto pelo lucro liquido, empréstimos,
depreciacdo, valor residual do investimento. J& as saidas sdo os investimentos feitos para
montar e colocar o investimento em operacdo e a amortizacdo das despesas. O capital de
giro, que consiste em um reservatorio de capital para garantir a operacdo do projeto.
Constitui-se do capital disponivel para resolver necessidades imediatas do projeto e garantir
que a operagéo nao fique no vermelho (ASSAF NETO e SILVA, 2002).

A Ultima etapa é o fluxo de caixa final, que é o valor das entradas e disponibilidades
subtraidos das saidas e da variacdo do capital de giro, nada mais é que um resumo do fluxo

de caixa do projeto.

Um dos fatores que deve ser considerado para o fluxo de caixa, é a depreciagdo, que
é um fator significativo para o estudo de viabilidade técnica e econdmica. Segundo Casarotto
Filho e Kopittke (2000), a depreciacdo é definida como a despesa equivalente & perda de
valor de um determinado bem, seja por deterioracdo ou obsolescéncia, e € uma despesa que

diminui o lucro tributavel.
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3.4.4 Taxa Minima de Atratividade

A Taxa Minima de Atratividade (TMA) pode ser definida como a menor taxa de
retorno que fard com que o investidor se convenga a realizar o projeto, considerando apenas
que a motivacdo seja puramente financeira (GONCALVES et al., 2009). Esse fator
representa a taxa de retorno que um investidor ou empresa exige para realizar um
investimento, refletindo o custo de oportunidade do capital. A anélise da TMA é crucial para
determinar a viabilidade econbmica, impactando diretamente nas decisdes de investimento,

influenciando a aceitacao ou rejeicao de projetos.

Segundo Schroeder et al. (2005), a TMA ¢é uma taxa que pode ser definida de acordo
com a politica de cada empresa. No entanto, a determinacéo ou escolha da TMA é de grande
importancia na decisdo de alocacédo de recursos nos projetos de investimento. Ainda segundo
0 autor, a Taxa Minima de Atratividade (TMA), composta pelo custo de capital, € uma fonte
de financiamento com custo especifico que reflete as expectativas de retorno de longo prazo
dos financiadores, emerge como a abordagem mais adequada para a avaliacdo de novos
projetos de investimento da empresa. Portando, a TMA referenciada no custo de capital da
firma, pode servir como determinante na aceitagdo ou ndo de novos projetos de investimento,
adicionando também valor & companhia (SCHROEDER, 2005).

Para evitar a depreciacdo de um ativo ao longo do tempo, é essencial que 0 mesmo
seja investido com uma taxa de retorno que corresponde a Taxa Minima de Atratividade
(TMA) estabelecida pela empresa. Em outras palavras, ao ponderar a realizacdo de um novo
investimento, a taxa de retorno deve superar a TMA (AVILA, 2012). Adicionalmente,
conforme destacado pelo autor, os critérios de decisdo de investimentos devem considerar o
valor do dinheiro no tempo. A partir da taxa de juros real do mercado ajustada a taxa de

inflacdo, pode-se determinar a TMA, de acordo com a Equacéo 2.

TMA; =i+ f +if )
em que:

TMAf = taxa minima de atratividade ajustada a inflagdo

i = taxa de juros real escolhida como referéncia

f = taxa de inflagao
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3.4.5 Medidas de Lucratividade
3.4.5.1 Valor Presente Liquido

Uma das técnicas mais utilizadas na andlise de investimento é o metodo do Valor
Presente Liquido (VPL), que consiste em atualizar o fluxo de caixa e comparar o valor
atualizado com o investimento inicial (MIRANDA, 2011). O Valor Presente Liquido
representa a diferenca entre o valor presente das entradas de caixa e saidas de caixa ao longo
do tempo. Essa métrica é essencial para empresas e investidores que buscam tomar decisdes

informadas sobre a viabilidade econdmica de projetos e investimentos.

Esse indicador pode ser obtido calculando-se o valor presente de uma série de fluxos de caixa
com base em uma taxa de custo de oportunidade conhecida e subtraindo-se o investimento
inicial. Assim o VPL pode ser calculado conforma a Equacdo 3. Uma decisdo de
investimento baseada no VVPL positivo indica que o projeto tem potencial para gerar retorno
financeiro superior a taxa de desconto utilizada, tornando-o atrativo. Por outra lado, um VPL
negativo sugere que o0 projeto pode resultar em perda de valor, desencorajando a
implementacdo. Outra possibilidade € o valor do VPL ser igual a 0, nesse caso o retorno do
projeto serd igual ao valor da TMA estipulada, o que ndo é suficiente para que a alternativa
de investimento seja atrativa (AVILA, 2012).

—yn _FCG
VPL = J=0 (14TMA)]

)

Sendo:

VPL = Valor Presente Liquido

FC = Fluxo de Caixa

TMA = Taxa Minima de Atratividade

J = periodo

3.4.5.2 Payback descontado

Goncalves (2009) afirma que o payback é denominado como a quantidade de
periodos que se leva para recuperar o investimento, ou seja, 0 tempo que o investimento leva
para zerar o seu fluxo acumulado. Ele é considerado um dos métodos mais simples de analise
de investimentos e, por esse motivo, é utilizado com frequéncia.

Desse modo, nesse método, a medida que as receitas sdo incorporadas ao fluxo de

caixa a cada més, o saldo do projeto, representando o valor do investimento inicial,
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gradualmente diminui. Consequentemente, 0s juros associados a esse saldo também
diminuem proporcionalmente. O momento em que o saldo do projeto atinge zero ou se torna
negativo marca o alcance do payback descontado. Em outras palavras, esse é o periodo
decorrido desde o inicio do investimento até a completa recuperacao do capital investido.

Esse indicador utiliza o fluxo de caixa descontado a uma taxa para ilustrar o momento
em que o fluxo de caixa descontado chega a zero, e ndo 0 momento em que o fluxo chega a
zero. Assim, a partir do momento em que ha resultado positivo e geracdo de valor em
comparacdo com a taxa de desconto empregado, pode-se concluir que o projeto comeca a
agregar valor para o investidor (GONCALVES, et al., 2009).

Ainda segundo o autor, 0 método do payback descontado leva em conta o fluxo de
caixa descontado pela TMA, diferente do método convencional que se baseia
exclusivamente nos valores do fluxo de caixa. Esse indicador utiliza o fluxo de caixa
descontado para determinar o ponto em que ocorre um resultado positivo e a geracdo de
valor em comparacdo com a TMA (GONCALVES et al., 2009). Desse modo, o payback

descontado pode ser calculado por meio da Equagao 4.

_ \vPBD___FCn
I'= 2n=1 (14TMA)" Q)

em que:
PBD = Payback descontado

I = Investimento realizado no inicio do projeto
FC,, = Fluxo de caixa

TMA = Taxa minima de atratividade

n = Periodo

4 METODOLOGIA

4.1 Caracterizacao do Estudo

O presente trabalho foi conduzido para a avaliacdo da viabilidade técnico econémica
para a implementacdo de uma industria de queijos finos no municipio de Lavras, que fica
situado no Sul de Minas Gerais.

4.2 Estudo de Mercado

A primeira etapa para a realizagéo do estudo de viabilidade foi a execucdo de um

estudo de mercado sob trés perspectivas, 0 mercado consumidor, 0 mercado fornecedor e o
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mercado concorrente.

4.2.1 Mercado Consumidor

Para o estudo do mercado consumidor, foi feito um levantamento dos
estabelecimentos alvos para a venda dos queijos finos nas proximidades do municipio de
Lavras, considerando um raio de 45 km. O levantamento foi realizado por meio da
plataforma Google Maps no dia 11 de novembro de 2023 em que foram aplicados filtros

referentes ao segmento dos estabelecimentos alvos.

O objetivo inicial de conhecimento do mercado teve a finalidade de atingir o pablico
da cidade de Lavras e regido e ap6s consolidacio da marca, expandir o mercado. E
importante que a marca, a logistica e 0s processos produtivos estejam consolidados para

posterior processo de expans&o.

Os queijos devem ter como publico-alvo o segmento de food service, que se refere a
uma categoria ampla da industria que engloba a preparacéo e fornecimento de alimentos e
bebidas para uma variedade de estabelecimentos e servicos, desde restaurantes, lanchonetes
e cafeterias até servicos de catering, food trucks, delivery de alimentos, e outras formas de

prestacdo de servicos alimentares.

Em seguida, foram obtidas as estimativas populacionais de cada cidade de onde
estavam localizados os estabelecimentos encontrados na pesquisa, utilizando a projecéo do
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) para o ano de 2022,

4.2.2 Mercado Fornecedor

Com o intuito de avaliar a captacao de leite a ser realizada pela empresa para atender
a demanda da producdo de queijos finos, conduziu-se um estudo sobre a producdo de leite
in natura, no ano de 2022 para a regido de Lavras, Sul de Minas Gerais, utilizando dados da
Pesquisa da Pecuaria Municipal realizada pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(IBGE). Cabe resaltar que a implantacdo da empresa proposta no presente trabalho a
captacdo do leite sera tanto o leite in natura quanto o leite do tipo spot, o qual é o leite fresco

comercializado entre as industrias de laticinios.
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4.2.3 Mercado Concorrente

Para o estudo do mercado concorrente, foi feito um levantamento das industrias de
laticinios que produzem queijos finos considerando um raio de 90 km da cidade de Lavras,
que podem representar potencial concorréncia para os consumidores da regido. Para realizar

o levantamento utilizou-se a plataforma Google Maps.

Apos a identificagdo das cidades localizadas dentro do raio estipulado, procedeu-se
a verificacdo da presenca de laticinios especializados na producao de queijos finos nessas

localidades identificadas.

4.3 Mapeamento e Caracterizagdo do Processo Produtivo

A seguir esta a descricdo do processo de producdo dos queijos finos. Esta previsao
de producdo € importante para mensuracdo da planta produtiva e dimensionamento de
custos. Na Figura 3 esta representado o fluxograma do processo de produc¢édo, retomando o

que foi descrito na secéo 3.3.

Figura 3 — Fluxograma do Processo

Recepcao
do leite in Pasteurizagao Resfriamento Coagulagao [
natura
Salga e
Maturagao "4{ 9 -q~< Fermentacao

Enformagem

Secagem

\

Embalagem |——»| Expedicao

Fonte: Autor (2023)

Inicialmente o leite passa por analises fisico-quimicas e microbioldgicas antes de dar
inicio ao processo produtivo. Apos a recepgdo na plataforma, o leite é filtrado, armazenado
e resfriado a uma temperatura controlada entre 3 e 5°C.

A proxima etapa é a pasteurizacdo, um tratamento térmico que elimina
microrganismos patogénicos. O leite é aquecido a 72-75°C por 15 segundos e, em seguida,
resfriado rapidamente a aproximadamente 34°C. Com o leite pasteurizado, inicia-se o
processo de producdo do queijo, envolvendo a introducdo de fermento e cloreto de célcio
quando a temperatura atinge entre 32 e 35°C. A coagulacédo é induzida pela inoculagédo do
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coalho, resultando na formac&o de gréos e liberacdo de soro ap6s o corte da massa.

A etapa seguinte € a enformagem, em que os graos sao transferidos para moldes para
dar forma ao queijo. Apds esse processo, a massa € mantida nos moldes por cerca de 24
horas a temperatura ambiente para permitir a fermentacédo. Posteriormente, inicia-se a fase
de salga e secagem, onde o queijo é parcialmente salgado no tanque de producéo e na forma
a seco. A salga ndo apenas aprimora o sabor, mas também influencia na atividade da dgua
do queijo e controla a velocidade e intensidade da maturacéo.

O queijo apos ser salgado, passa por prateleiras para facilitar a secagem antes de ser
transferido para camaras de maturagédo, onde as temperaturas sao mantidas entre 8 e 12°C,
com umidade e ventilacdo adequadas. A maturacdo é a fase mais complexa, envolvendo
transformacdes fisicas, quimicas e microbioldgicas. Durante esse periodo, a lactose, citrato,
proteinas e gorduras passam por transformacdes que contribuem para a complexidade e
riqueza de sabor encontradas em queijos bem maturados.

Ao atingir o tempo de maturagdo necessario, 0 queijo avanca para a etapa de
embalagem e € direcionado para camaras de expedicdo com temperaturas ideais.

A logistica de entrega serd configurada de maneira que os clientes efetuem o
deslocamento até o estabelecimento para a retirada dos produtos, essa estratégia contribui
para a preservacdo da qualidade dos queijos finos, garantindo que cheguem aos

consumidores em condicOes ideais.

4.4 Estimativas de Custo de Projeto

A analise de viabilidade técnica-econémica da planta foi feita considerando uma
capacidade de producdo resultante da coleta semanal de 10.000 litros de leite. Nesse sentido,
estabeleceu-se uma capacidade de processamento de 2.000 litros por dia, levando em conta
um turno de producdo de 8 horas, operando de segunda a sexta-feira, com uma média de 21

dias Uteis por més.

4.4.1 Investimentos em Bens Capitais — CAPEX

Legislacdes e referéncias bibliograficas foram consultadas para a identificacdo da
abordagem mais eficaz para a fabricagdo dos queijos. Apos a elaboracdo do fluxograma do
processo, foi possivel calcular o investimento inicial requerido para a aquisicdo dos
equipamentos essenciais a producéo dos queijos finos.

Os maquinarios necessarios e os valores dos equipamentos foram baseados nos dados
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levantados por Zaghi (2021), através do orcamento com a empresa HD Camaras Frias, para
as camaras frias e com a empresa MUNDINOX para os demais equipamentos, corrigido
temporalmente para ajustar os valores de custo aos efeitos da inflacdo. Para tal, foram

utilizados os indices CEPCI, para os anos de 2021 e 2023, apresentados na Tabela 1.

Tabela 1 — indices CEPCI

Ano CEPCI
2021 720,2
2023 798,3

Fonte: Autor (2023)
Para os céalculos de correcdo temporal contou-se com o auxilio da Equacédo 1 e
utilizando os valores ajustados

4.4.2 Despesas Operacionais — OPEX

Os custos operacionais englobam as despesas associadas a producdo e aquelas
essenciais para a sustentacdo do negocio. Assim, ao analisar 0s custos operacionais, foram
considerados trés elementos: despesas com matéria-prima, com mao de obra e gastos gerais

relacionados as operacoes.

4.4.2.1 Despesas com Matéria-Prima

As quantidades e os custos com matéria foram estimados com base em um
processamento didrio de 2.000 litros de leite. Para isso, foi feito o levantamento dos
suprimentos necessarios para a producao e também os respectivos custos para cada um dos
insumos.

Para determinar as quantidades de produto gerados no processo, adotou-se um
rendimento de 10% na fabricacdo do queijo, indicando que a producdo de 1kg de queijo
requer 10 L de leite. Com base nisso, estimou-se a producgéo diéria de aproximadamente 200

kg de queijo.

4.4.2.2 Despesas com Méao de Obra

As despesas com mao de obra na industria de laticinios incluem os custos associados
a contratacao, remuneracéo e beneficios dos funcionarios envolvidos nas diversas etapas da

producdo de produtos lacteos. Isso abrange desde a recepcdo do leite, passando pela
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producdo e processamento, até as areas de embalagem e distribuicao.

Foi delineada uma estrutura salarial para a producédo de queijos, composta por trés
membros da equipe, um mestre queijeiro, um auxiliar de producdo e um auxiliar de servicos

gerais. Abaixo estdo descritas as responsabilidades de cada profissional:

. Mestre queijeiro: é o responsavel por todas as etapas de fabricacdo dos queijos.
Participa ativamente em todos 0s processos, coordenando desde a analise da matéria-prima

até o processo de maturacao do queijo.

. Auxiliar de producdo: tem como responsabilidade dar suporte em todas as
etapas do processo sob supervisdo e orientacdo do mestre queijeiro, além de ficar a cargo de

embalar e distribuir dos queijos.

. Auxiliar de servicos gerais: desempenha atividades que ndo séo diretamente
relacionadas a linha de producdo, mas sim €é responsavel por auxiliar em procedimentos
como recepcdo de matéria-prima, além de realizar tarefas de limpeza e organizacéo geral das
instalacOes.

Estas responsabilidades foram estabelecidas com o objetivo de otimizar a eficiéncia
operacional, possibilitando que cada membro da equipe desempenhe suas fungdes de

maneira especializada, contribuindo assim para o éxito do processo produtivo.

Os célculos referentes as despesas mensais com a folha salarial foram efetuados
conforme o regime tributario do Lucro Presumido. As porcentagens sao aplicadas sobre as

remuneracOes pagas aos trabalhadores no decorrer do més.

4.4.2.3 Despesas Operacionais Gerais

As despesas operacionais gerais mensais foram estimadas, segundo Zaghi, 2021, da

seguinte forma:

. Custos administrativos: gastos com empresa terceirizada prestadora de servicos

referente a contabilidade.

. Custo com energia elétrica: a estimativa do valor foi derivada de informagdes

provenientes do trabalho mencionado.

. Compra de madeira para combustao: foi estimado um volume de 7 m3 de lenha

por més, com um custo de R$ 55,00 por metro cubico de madeira.
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. Outras despesas: incluem possiveis custos que podem surgir durante 0 processo

produtivo, como pequenas manutengdes ou aquisicdo de materiais adicionais.

Considerou-se que ndo havera custos relacionados a locacdo do espaco, durante 0s
10 anos considerados no estudo, para a implementagdo do empreendimento. O municipio de
Lavras fornecera a cessao do espaco, Vvisto que essa iniciativa trara beneficios para o
desenvolvimento econémico da regido. A cessdo do local pela municipalidade facilita a

viabilidade financeira do projeto.

4.4.3 Projecao do Fluxo de Caixa do Projeto

Com o intuito de analisar a viabilidade econbmica da proposta para 0 novo
empreendimento, elaborou-se uma projecao do fluxo de caixa. Essa projecéo baseou-se em
estimativas de custos e receitas do projeto, abrangendo um horizonte de 10 anos para o

empreendimento.

Com o objetivo de avaliar a viabilidade econdmica do projeto, focalizando
exclusivamente na comercializacdo dos queijos, foram calculadas a receita total anual
proveniente das vendas e as despesas anuais associadas ao processo de fabricacdo do
produto, encontrando-se assim o desempenho financeiro anual do projeto de forma
detalhada.

4.4.3.1 Projecdo de Receita

A definicdo do preco de venda do queijo fabricado envolveu a consideracdo de varios
fatores, incluindo o custo de producdo, os impostos aplicaveis ao produto, a margem de lucro

desejada e os valores praticados pelos concorrentes no mercado.

4.4.3.2 Tributagédo

As projecOes das despesas com tributos foram elaboradas considerando a
classificacdo da industria no regime tributario de Lucro Presumido. Os tributos aplicaveis a
industria e laticinios, acompanhados das suas respectivas aliquotas, estdo destacados a

sequir:

. ICMS (Imposto sobre Circulacdo de Mercadorias e Servicos): € um imposto

estadual brasileiro que incide sobre a circulacdo de mercadorias, a prestacédo de servicos de
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transporte interestadual e intermunicipal, e a comunicacdo. A carga tributaria é de 7% no

estado de Minas Gerais.

. IRPJ (Imposto de Renda da Pessoa Juridica): é um imposto federal brasileiro
que incide sobre o lucro das empresas. Ele faz parte do sistema tributario nacional e €
regulamentado pela legislacao federal, sendo administrado pela Receita Federal do Brasil,
sendo a aliquota de presuncéo para atividades industriais igual a 8%, e a do calculo do IRPJ

de 15% em cima do valor do lucro operacional.

. COFINS (Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social): é uma
contribuicdo social brasileira que tem como finalidade financiar a Seguridade Social, que
engloba a Previdéncia Social, a Satde e a Assisténcia Social. A COFINS faz parte do sistema

tributario nacional e incide sobre o faturamento das empresas. Sua aliquota é de 3,0%.

. PIS (Programa de Integracdo Social): é um programa social brasileiro que tem
como objetivo a integracdo do empregado do setor privado com o desenvolvimento da
empresa. Além disso, o PIS contribui para o financiamento do pagamento do seguro-

desemprego e do abono salarial. Sua aliquota aplicada sobre a recita bruta do més é de 0,65%.

. CSLL (Contribuicao Social sobre o Lucro Liquido): é um tributo brasileiro que
incide sobre o lucro liquido das pessoas juridicas, sendo destinado ao financiamento da
Seguridade Social. A CSLL é uma contribuigdo federal, sendo a aliquota de presuncéo para

atividades industriais igual a 12% do valor do lucro operacional.

4.4.3.3 Depreciacao

As taxas de depreciacdo dos equipamentos foram estabelecidas conforme as
diretrizes da Instrucdo Normativa RFB n° 1700, de 14 de marco de 2017. Consoante a
mencionada Instru¢cdo Normativa, o valor residual, fixado em 10% do investimento em cada

equipamento, foi integrado ao fluxo de caixa durante o Gltimo ano do periodo analisado.

4.5 Medidas de Lucratividade

Com o propésito de examinar a viabilidade econdmica do empreendimento, foram
efetuados calculos relativos ao Valor Presente Liquido (VPL) e ao Payback Descontado.
Para a determimacdo desses parametros calculou-se, utilizando a Equacdo 2, uma Taxa
Minima de Atratividade (TMA) de 16,46%, considerando a taxa SELIC de 12,25% e a taxa
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de inflacdo 3,75% vigentes em novembro de 2023.

5 RESULTADOS E DISCUSSAO

A seguir estdo apresentados os resultados obtidos pelo estudo de viabilidade técnico-
econdmico realizado para implantacdo de uma inddtria de laticinios para a producdo de
queijos finos na cidade de Lavras MG.

5.1 Estudo de Mercado

Em identificados 225

estabelecimentos de food service, supermercados e emparios, num raio de 45 km da cidade

relacio ao estudo do mercado consumidor, foram

de Lavras, como apresentado na Tabela 2, que mostra uma projecdo dos potenciais
consumidores, delineada a partir da segmentacdo do mercado do setor alimenticio.

Tabela 2 — Projecao do Mercado Consumidor

Cidades Supermercado Emporios Pizzarias Lanchonetes

Lavras 16 5 20 38
Perddes 9 2 6 19
Ribeirdao Vermelho 4 0 2 5
Bom Sucesso 6 0 7 13
Ljaci 2 0 3 5
Luminarias 3 0 5 5
Nepomuceno 5 2 6 15
Cana Verde 4 0 3 6
Itumirim 3 0 1 5

Total 52 9 53 111

Fonte:Autor(2023)

As estimativas populacionais obtidas utilizando dados do IBGE estdo apresentadas

na Tabela 3.

Tabela 3 — Projecéo da Populacéo no ano de 2022

Cidades Populac¢ao (IBGE, 2022)

Lavras 104.761
Perdoes 21.384
Ribeirdo Vermelho 4.080
Bom Sucesso 17.151
[jaci 7.003
Luminarias 5.586
Nepomuceno 25.018
Cana Verde 5.272
Itumirim 6.638

Fonte:

Autor (2023)
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Assim, mesmo que a maioria das cidades estudadas tenha um pequeno porte, é
possivel notar que existe uma quantidade relativamente alta de estabelecimentos para a

demanda de queijos finos.

Figura 4 — Segmentacao do mercado consumidor

Supermercado

Lanchonetes e Hamburguerias 499 4% Emporios

24%
Pizzarias

Fonte: Autor (2023)

A Figura 3 ilustra a divisdo dos estabelecimentos mapeados, revelando que a parcela
predominante do mercado consumidor é ocupada por lanchonetes e hamburguerias,
totalizando 49% do mercado. Em segundo plano, 24% de toda a parcela esta representada
por pizzarias e logo em seguida com 23% estdo os supermercados. Em ultimo plano,

destacam-se os empdrios com apenas 4% de toda a representacao.

Na analise do mercado concorrente, foram identificadas trés empresas produtoras de
queijos finos em um raio de 90 km do municipio de Lavras, sendo elas Vigor — Serra Bela,
Laticinos D’ Annita, Laticinios PJ. Os laticinios identificados e suas respectivas localiza¢6es

podem ser vistos na Tabela 4.

Tabela 4 — Empresas Concorrentes na Regido de Lavras

Estabelecimento Localizaciao
Vigor — Serra Bela Lavras — MG
Laticinio D’ Annita Lavras — MG

Laticinios PJ Ingai — MG

Fonte: Autor (2023)
Dado que o mercado concorrente em questdo abrange as trés concorrentes e supondo
que as quatro marcas teriam acesso a mesma fatia do mercado, € razoavel afirmar que a

concorréncia ndo sera um fator que inviabilize o empreendimento.

A Figura 4 apresenta a producéo de leite in natura nas regido de Lavras no ano de
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2022, de acordo com o IBGE (2022).

Figura 5 — Producéo de leite in natura na regido de Lavras no ano de 2022 em
milhdes de litros

Bom Sucesso 34,436
Lavras
Itumirim
Ingai
Perddes
Luminarias
ljaci

Cana Verde

Fonte: Autor (2023)

Fazendo a anélise para o mercado fornecedor, pode-se observar que a regido de
Lavras produziu, no ano de 2022, 131,21 milhdes de litros de leite in natura. Observa-se que
a regido estudada possui bons produtores. Portanto, o volume de leite captado pela empresa
para atender a producdo de queijos finos é vidvel, uma vez que a regido onde o
empreendimento esté localizado possui oferta suficiente de leite.

5.2 Avaliacdo Econémica
5.2.1 Fluxo de Caixa Do Projeto

Como mencionado anteriormente no item 3.4.2.1, para o estudo econémico foi
considerado uma capacidade de processamento diario de leite de 2.000 L destinados a

producéo de 200 kg de queijo.
Os custos com matérias-primas sdo apresentados na Tabela 5.

Tabela 5 — Quantidade de matéria-prima e insumos necessarios para a producao

Matéria-prima Quantidade Custo por Custo Total
litro

Leite 2000 L RS 2,09 RS 4180,00
Cloreto de calcio 0,8 L R$ 13,00 R$ 10,40
Fermento 20L RS 8,00 RS 160,00
Coalho liquido 1,6 L RS 56,50 R$ 90,40
Lipase 4,0kg RS 7,00 RS 28,00
Coagulante 0,06 L R$ 28,80 RS 1,73
Sal 10 kg RS 235 R$ 23,50
Total por ciclo (diaria) RS 4494,03
Total mensal RS 94.374,63

Fonte: Autor (2023)



35

Considerando que serdo 21 dias de produgdo por més havera um custo mensal de
R$ 94.374,63 e um custo anual de R$ 1.132.495,56. Serdo produzidos anualmente 50.400

kg de queijo.

O valor dos equipamentos necessarios e o total de custo com ativos para dar inicio

ao processo encontra-se na Tabela 6.

Tabela 6 — Investimentos Iniciais para a Producao e Queijos Finos

Equipamento Quantidade Capacidade Preco Subtotal
Unitario
Pasteurizador automatico 1 3.000 L/h R$ 50.000,00 R$ 50.000,00
de placas
Padronizadora 1 1.000L/h  R$20.000,00 R$ 20.000,00
Tanque de fabricacdo 1 2000 L R$25.372,24 R$ 25.372,24
Lira horizontal 1 - R$ 1.180,00 R$ 1.180,00
Lira vertical 1 - R$ 1.180,00 R$ 1.180,00
Placa para prensagem 1 - R$ 4.800,00 RS  4.800,00
Filadeira 1 300 kg R$26.236,82 R$ 26.236,82
Moldadeira 1 300 kg R$22.379.45 R$ 22.379.45
Formas de plastico 50 4 kg R$ 26,60 RS 1330,00
Mesa inox 2 - R$ 4.212,08 R$ 8.424,16
Camara fria maturagao 1 800 kg/dia  R$23.609,82 R$ 23.609,82
Camara fria para 1 1.400 kg/dia R$23.609,82 R$ 23.609,82
produgdo
Seladora a vacuo 1 50 unid/dia R$ 13.195,57 R$ 13.195,57
Instalacdes industriais 1 30 m? R$ 33.253,26 R$ 33.253,26
Documentagoes 1 - R$ 554221 RS 554221

Total do investimento

RS 260.113,35

Fonte: Autor (2023)
Os gastos com as aliquotas correspondentes aos encargos trabalhistas estdo listadas

na Tabela 7.
Tabela 7 — Encargos e suas aliquotas
Encargos Aliquota (%)
Fragao de Férias 11,11
Fragao de 13° 8,33
SAT 3,0
Salario Educacao 2,5
FGTS 8,0
GPS 20,0
Fundo de Amparo Previdenciério 7,93
Adicional para terceiros 3,3

Fonte: Autor (2023)
Portanto, para o regime do Lucro Presumido, ha um adicional de 68,17% do

dinheiro despendido pela empresa para custear um colaborador para pagamento de
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Na Tabela 8 encontra-se os gastos com mé&o de obra incluindo os encargos

trabalhistas, especificados na Tabela 7.

Tabela 8 — Despesas com méo de obra

Profissional Quantidade Total
Mestre Queijeiro R$ 3.000,00
Auxiliar de Produgio R$ 1.500,00
Auxiliar de Servigos Gerais R$ 1.500,00
Folha salarial mensal - Bruto R$ 6.000,00
Encargos Trabalhistas R$ 4.090,20

Total de Gastos

RS 10.090,20

Fonte: Autor (2023)

Os gastos anuais com folha salarial serdo de R$ 121.082,40.

Além disso, as despesas gerais de producao que estdo apresentadas na Tabela 8.

Tabela 9 — Despesas operacionais gerais mensais

Despesas Custo
Energia elétrica R$ 1.000,00
Madeira para combustao R$ 385,00
Custos administrativos R$ 200,00
Demais despesas R$ 150,00
Total RS 1.735,00

Fonte: Autor (2023)

O desempenho financeiro anual do projeto estd detalhado na Tabela 10.

Considerando um valor de R$ 200,00 o quilograma do queijo para o célculo da receita total

bruta.
Tabela 10 — DRE anual da venda dos queijos
(continua)

RECEITA TOTAL BRUTA R$ 10.080.000,00
(-) Dedugdes da receita bruta:

-ICMS -R$ 705.600,00

- PIS -R$ 65.520,00

- COFINS -R$ 302.400,00
= RECEITA OPERACIONAL RS 9.006.480,00
LiQUIDA

(-) Custo com matéria-prima
= LUCRO OPERACIONAL BRUTO
(-) Despesas Operacionais

Mao de obra e encargos

Despesas operacionais gerais

-R$ 1.132.495,56
RS 7.873.984,44

-R$ 121.082,40
-R$ 20.820,00




37

= LUCRO OPERACIONAL RS 7.732.082,04
(-) Tributacao
Previsao CSLL -R$ 927.849,84
Previsdo IRPJ -R$ 1.159.812,31
= LUCRO LiQUIDO RS 5.644.419,89

Fonte: Autor (2023)

A partir dos valores demonstrados no DRE, na Tabela 10, verifica-se que, ao
considerar a venda dos queijos finos, 0 empreendimento mostra-se viavel, uma vez que o
lucro anual do projeto registrou um valor positivo de R$ 5.644.419,89. Além disso, destaca-
se que o custo com matéria-prima é o segundo mais relevante, representando 11,2% do valor
da receita total bruta. Em primeiro lugar, destaca-se o custo com tributacdo, que representa
20,7% da receita total bruta. As despesas operacionais representam 1,4% do custo da receita

bruta total.

Ressalta-se que a margem de lucro para a venda do queijo é alta, por se tratar de
queijos com valores aquisitivos mais altos devido ao seu longo e especial tempo de
maturacdo e método de producao complexo.

A Figura 5 ilustra a evolucdo do fluxo de caixa acumulado do projeto ao longo de
uma década. O marco zero denota o aporte de capital essencial para iniciar a operacao da

producdo dos queijos finos.

Figura 6 — Fluxo de Caixa do Projeto
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Fonte: Autor (2023)
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5.2.2 Medidas de Lucratividade

A avaliacdo do projeto se fundamentou em dois indicadores: o Valor Presente
Liquido (VPL) e o periodo de recuperacdo descontado (Payback descontado). Ao aplicar a
Equacéo 3, obteve-se um VPL de R$ 113.547.009,93. O valor positivo do VPL indica que 0

projeto é viavel dentro do periodo de 10 anos considerado.

Na Tabela 11 ¢ apresentado o fluxo de caixa acumulado para o empreendimento. A

partir da analise dela é possivel encontrar o payback descontado.

Tabela 11 — Fluxo de caixa acumulado descontado pela TMA

Fluxo de Caixa descontado pela TMA
-R$ 260.113,35
R$  4.363.196,40
R$ 12.494.717,49
R$ 23.050.421,51
R$ 35.182.625,08
R$ 48.234.836,10
R$ 61.704.642,54
R$ 75.213.272,30
R$ 88.480.679,76
R$ 101.305.204,88
R$ 113.547.009,93
Fonte: Autor (2023)

'Sooo\lovm.bwmnaog
o

A partir do fluxo de caixa descontados pela TMA também € possivel observar que o

tempo de retorno do capital investido € inferior a 1 ano, aproximadamente 7 meses.
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6 CONCLUSAO

A partir dos resultados alcangados, pode-se inferir que o estudo possibilitou uma
andlise abrangente dos aspectos técnicos e econdémicos envolvidos na producao dos queijos
finos em uma industria de laticinios. Considerando a analise de mercado e os indicadores de
lucratividade avaliados o projeto revelou-se viavel, demonstrando as projecdes de lucro e de

rentabilidade.

Inicialmente, realizou-se uma analise de mercado através da obtencdo de dados para
0s segmentos consumidores, fornecedores e concorrentes. A conclusdo alcangada foi que os
mercados oferecem perspectivas promissoras para o investimento. O mercado fornecedor se
destaca pela presenca de produtores de leite qualificados na regido, enquanto o mercado
consumidor apresenta um numero significativo de estabelecimentos com potencial para
comercializacdo dos queijos. Ja em relacdo ao mercado concorrente, embora existam
concorrentes consolidados na regido, isso ndo se configura como um obstaculo que

inviabilize o projeto.

Com os calculos dos custos de capital (CAPEX) e os custos operacionais (OPEX)
concluidos, foi possivel elaborar o fluxo de caixa do projeto. Neste calculo, levou-se em
consideracao a receita projetada, as obrigacdes fiscais e a depreciacdo dos produtos ao longo
dos anos. Como resultado, a empresa alcancou um lucro liquido anual de R$ 5.644.419,89.
Ao término de um periodo de 10 anos, a previsdo é de que o fluxo de caixa acumulado atinja
R$ 56.184.086,00.

Para analisar a viabilidade econdmica do projeto, as medidas de lucratividade Valor
Presente Liquido, VPL, e o payback descontado foram calculados. O VVPL encontrado foi de
R$ 113.547.009,93, enquanto o payback descontado, que é o tempo de retorno do capital
investido, foi de aproximadamente 7 meses. O VPL foi positivo e o payback descontado,

inferior a 1 ano indicam que o projeto é viavel.
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7 SUGESTOES

Para complementar o estudo, algumas sugestfes para trabalhos futuros sdo analisar a
rentabilidade dos coprodutos gerados no processo, realizar uma estimativa de custos com a
manutencdo dos equipamentos e realizar uma pesquisa de mercado em campo com a
populacédo da cidade e regido considerada no estudo. Além disso, outra sugestao é determinar
as quantidades fabricadas para cada tipo de queijo fino produzido.
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