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Resumo: Este artigo tem como objetivo apresentar um estudo de viabilidade econdmica da
implementacdo de automatizacdo no processo de embalar e selar frangos em um frigorifico. A
pesquisa teve como base a literatura de Anélise Gerencial de Custos, Engenharia Econémica e
Ergonomia para a recomendacéo de execucgdo desse projeto de investimento. O foco principal
de aprofundamento foi o retorno financeiro da atividade de modo a reduzir o custo de
producdo com a automatizacao via utilizacdo de equipamentos adequados, reducdo do nimero
de empregados tendo em vista a necessidade de expansdo de producéo e a falta de méao de
obra na regido, além da reducdo dos riscos ergonémicos. Para a avaliacdo econémica foi
utilizada a Sistematica de Andlise de Viabilidade Econdmica de Projetos de Investimento
(SAVEPI), proposta por Lima et al. (2014). Por meio da SAVEPI, avaliou-se o projeto em
trés dimensdes: (i) retorno esperado, apresentando grau médio-alto (62,48%); (ii) risco médio
estimado, com grau baixo-médio (37,23%); e (iii) analise de sensibilidade, com alta tolerancia
as variacdes (TMA, custos e receitas). Além disso, espera-se uma reducdo dos riscos
ergondmicos no setor. Esses resultados apontam para a viabilidade econémica, mostrando que

é recomendavel implantar a automatizagdo do processo de embalar e selar frangos.

Palavras-chave: Custos, Automatizacdo, Embalagem, Viabilidade Econémica, Analise de
Sensibilidade, Agronegocio, SAVEPI.

1. INTRODUCAO

A avicultura brasileira tem apresentado indices de crescimento elevados nas ultimas trés
décadas, sendo o frango seu principal produto. Segundo o Ministério da Agricultura, Pecuaria
e Abastecimento (MAPA), o Brasil é lider em exportacdo e o terceiro maior produtor
mundial, exportando para 142 paises. A expectativa de exporta¢fes até 2020 na producédo
nacional de carnes suprira 44,5% do mercado mundial, sendo que a carne de frango tera
48,1% das exportagdes mundiais (BRASIL, 2014).

A realidade atual do mercado de trabalho difere das décadas de 80 e 90 e inicio desse milénio,

guando o Brasil sustentou uma taxa média de crescimento do Produto Interno Bruto (PIB) de



apenas 2% ao ano apresentando elevada falta de empregos para o tipo de atividade que exige
trabalho bracal e oferece baixa remuneragdo. Essa mudanga na quantidade e qualidade da
oferta de mao de obra, trouxe desafios para as empresas, fazendo com que tenham uma gestao

de recursos humanos mais moderna (AMORIN, 2012).

As empresas estdo cada vez mais aprimoradas na eficiéncia operacional a fim de manter-se
competitiva no mercado devido a influéncia de elevacdo de producdo como insumos,
transporte e nutricdo. Caso ndo ocorra essa eficiéncia ndo conseguirdo manter-se competitivas
no mercado (EMBRAPA, 2014). A falta de mdo de méo de obra para a linha de producéo é
uma situacdo enfrentada por muitas empresas. No ramo agropecuario fica mais evidente,
devido a forte dependéncia de trabalho manual, em que, em geral, os salarios mensais nao
ultrapassam a R$ 1.500,00 (IHU, 2014).

Segundo Rozenfeld et al. (2006), o estudo de viabilidade econdmica estda muitas vezes
vinculado a elaboracdo de um plano de negdcio e é geralmente aplicado em empresas que
apresentam uma estrutura de funcionamento consolidada, que demonstram interesse em

investir em novos ramos do mercado ou em infraestrutura ou na ampliacdo da area de atuacéo.

Diante do exposto, 0 objetivo deste trabalho é verificar a viabilidade econémica de implantar
um sistema automatizado no processo de embalar e selar frangos de um frigorifico. Mais
especificamente, busca-se analisar sob a Otica econdmica a expansdo da producdo,

automatizacao dos processos e elencar os riscos ergondémicos associados as atividades.
2. FUNDAMENTACAO TEORICA
2.1. Anélise Econdmica de Projeto de Investimento

Todas as organizacfes objetivam atender a satisfacdo de seus funcionarios, acionistas,
fornecedores, clientes, além de gerar lucro. Segundo Souza e Clemente (2008) “a empresa ¢
considerada como uma entidade orientada para a acumulacao de capital, cujo objetivo é sua
valorizagdo’’. A decisdo em investir em determinado projeto ¢ de suma importancia e podera
conduzir a empresa ao sucesso ou ao fracasso. Durante uma operacdo financeira de
investimento interferem na tomada de decisdo sobre a escolha de uma das possiveis
alternativas (SOUZA e CLEMENTE, 2008).

Segundo Souza e Clemente (2008), a tomada de deciséo para fazer um investimento de capital
é parte de um processo que envolve a geracdo e a avaliacdo das diversas alternativas que

atendam as especificacOes técnicas dos investimentos. Depois de relacionadas as alternativas



tecnicamente adequadas é que se analisam quais serdo atrativas sob a 6tica econdmica (LIMA
etal., 2014).

E nessa Gltima parte que os indicadores gerados auxiliardo o processo de decisdo (SOUZA e
CLEMENTE, 2008). Os analistas devem utilizar técnicas que considerem o valor de dinheiro
ao longo de uma escala de tempo para reconhecer suas oportunidades de obter resultados
positivos quando avaliando as séries de fluxos de caixa esperados associados as alternativas
(MACEDO e SIQUEIRA, 2006).

A organizacdo que deseja realizar um investimento concilia a oportunidade de ganhos, com
estudos, pesquisas e avaliagdes de risco e retorno para a tomada de decisdo. Em casos de
andlise de decisdo sobre investimentos com dispéndios de capital diferentes, o investimento
que proporcionar maior taxa de retorno e valor presente liquido é o que proporcionara maior
retorno para a empresa (MACEDO e SIQUEIRA, 2006).

A determinacdo da taxa de juros a ser empregada como parametro para avaliacdo econdmica é
um ponto essencial na analise de investimento (BUARQUE, 1989; NOGUEIRA, 2009). Para
Casarotto e Kopittke (2010), a Taxa Minima de Atratividade (TMA) pode ser igual a taxa de
juros da empresa no mercado (SELIC, por exemplo) mais a incerteza dos valores de Fluxo de
Caixa (FC). Entretanto, segundo Souza e Clemente (2008), a TMA pode ser definida como a
taxa de desconto resultante de uma politica definida pelos dirigentes da empresa. Essa Gltima
definicdo é adotada no restante desse trabalho, pois a agroindustria foco desse estudo tem

definido tal taxa para a aprovacdo de um projeto de investimento.
2.2. Indicadores de Analise de Viabilidade Econémica

Segundo Souza e Clemente (2008), para realizar a analise da viabilidade econémica e
financeira de um projeto de investimento pode ser utilizado a metodologia multi-indice, que
procura embasar o processo decisorio quanto a aceitacdo do projeto por meio da utilizacéo de
varios indicadores, no qual os principais sdo: de retorno (VP, VPL, VPLA, IBC ou IL, ROIA,
indice ROIA/TMA e ROI ou TIRM) e de risco (TIR, indice TMA/TIR, Payback e indice
Payback/N). Além disso, devemos melhorar a percepcdo do risco associado ao
empreendimento, por exemplo, por meio da analise de sensibilidade dos principais fatores
intervenientes (LIMA et al., 2014).

2.2.1. Valor Presente — VP

Também chamado de desconto do fluxo de caixa descontado, consiste em acumular de forma

descapitalizada a série resultante do projetado. Para isso, € preciso considerar o valor da Taxa



Minima de Atratividade (TMA) ja definida anteriormente e a posi¢do no tempo de cada
elemento do Fluxo de Caixa (FC).

Para Groppelli e Nikbakht (2002), quando o VP de um FC futuro de um projeto for maior que
o0 custo inicial (FCo), 0 projeto € um negocio pertinente. Por outro lado, se o VP for menor
que seu FCy, o projeto deve ser rejeitado porque o investidor perderia dinheiro se o projeto
fosse aceito.

2.2.2. Valor Presente Liquido — VPL

O Valor Presente Liquido (VPL) é o resultado da aglomeracéo de todos os valores de um FC,
descontados para a data focal “zero” (presente) utilizando como taxa de desconto a TMA.
Apresenta em valores monetarios de hoje, a diferenca entre recebimentos e os pagamentos de
todo o projeto (LIMA et al., 2013; LIMA, 2014).

Segundo Souza e Clemente (2008), O método do VPL, é a técnica robusta de andlise de
investimento mais conhecida e mais utilizada. O VPL, como o préprio nome indica, € a

concentracéo de todos os valores esperados de um FC na data zero.
2.2.3. Valor Presente Liquido Anualizado - VPLA

Segundo Rasoto et al. (2012) o indicador VPL precisa ser ajustado para expressar a riqueza
gerada pelo projeto em um horizonte de tempo mais convencional, ano por exemplo. O VPLA
demonstra ser um indicador adequado para comparacdo de projetos com horizontes de
planejamento (N) longos ou diferentes. Com relagdo ao VPL, sua vantagem estd na

possibilidade de o gestor poder avaliar melhor a magnitude do ganho.
2.2.4. Indice de Beneficio Custo - IBC

Para Rosoto et al. (2012) contemplando todo o horizonte de planejamento (N), o IBC
(conhecido também como indice de Liquidez — IL) traduz as expectativas de ganho por
unidade de capital investido no projeto em relacdo ao que seria obtido se a mesma unidade de
capital fosse aplicada a TMA. Segundo Lima et al. (2014), o IBC busca comparar o retorno
gerado pelo projeto de investimento (PI) em estudo para cada unidade monetaria investida.
Em outras palavras, trata-se de uma estimativa de rentabilidade total do projeto.

2.2.5. Retorno Adicional Sobre o Investimento - ROIA

O Retorno Adicional Sobre Investimento (ROIA) demonstra a melhor avaliacdo de

rentabilidade, ja eliminado o efeito da TMA, do projeto de investimento em analise. E



comparado ao percentual do Valor Econdmico Agregado (EVA — Economic Value Added)
(SOUZA e CLEMENTE, 2008; ROSOTO et al., 2012).

2.2.6. Taxa Interna de Retorno - TIR

Para Kassai et al. (2007), a Taxa Interna de Retorno (TIR) é de suma importancia para avaliar
as propostas de investimento de capital. Segundo Casarotto e Kopittke (2010), o método da
TIR exige o calculo da taxa que zera o VPL dos FC das alternativas. Tem o objetivo de fazer
com que os FCs, tanto de entrada (receitas) como de saida (custos), sejam iguais, ou seja,

possuem a mesma taxa de desconto.
2.2.7. Periodo de Recuperacgdo do Investimento — Payback

Para Souza e Clemente (2008), o Payback ajustado ou corrigido é o periodo de tempo
necessario para a recuperacdo do investimento, utilizando-se a TMA. Demonstra o tempo
necessario para que os beneficios do projeto recuperem o valor investido (GITMAN, 2002). O
indice Payback/N, sendo N a vida Gtil do projeto, pode ser interpretado como uma medida de
risco do projeto (SOUZA e CLEMENTE, 2008; LIMA et al., 2014).

Lima et al. (2013) propuseram formas alternativas para calcular o valor do Payback para
projetos de investimentos com parte do capital necessario obtido junto a terceiros. Essa forma,
é adequada principalmente se o prazo total de amortiza¢do contempla um periodo de caréncia,
independente se nesse periodo ocorre ou ndo a capitalizacdo do saldo devedor. Um estudo de

caso em uma cooperativa foi utilizado para ilustrar a sua aplicabilidade na area agroindustrial.
2.3. Andlise de sensibilidade na avaliacdo econémica de projetos de investimento

Os investimentos podem ser analisados sob diferentes aspectos, 0 que consiste em uma
analise de condicdes de riscos impostas ao projeto. Segundo Casarotto e Kopittke (2010), no
momento em que um projeto é alterado em decorréncia de uma pequena variagdo em um dos
parametros do mesmo, conclui-se que o investimento é muito sensivel a esse parametro, o que
tem a probabilidade de levar o investimento a riscos elevados, inviabilizando-o

economicamente.

Kassai et al. (2007) consideram o risco uma ddvida que pode ser mensurada e avaliada
tecnicamente. A intencdo do empreendedor é fazer com que 0s investimentos apresentem o

minimo de risco possivel, elevando as expectativas de resultado positivo do projeto.

De acordo com Souza e Clemente (2008), a analise de sensibilidade é bastante utilizada em

eventos nos quais os FCs, assim como a TMA, estejam submetidos a pequenas varia¢des no



decorrer do projeto. Pode-se, por exemplo, ndo ter certeza sobre a TMA, mas ter-se em média
que ela ndo deva apresentar desvios fora da faixa de 8% a 10%. Consequentemente é
necessaria a analise em cada uma das possiveis taxas, tendo associado a elas desiguais indices
de VPL, IBC e TIR por exemplo.

Lima et al. (2014), ampliaram a metodologia multi-indice proposta por Souza e Clemente
(2008) ao incorporar quatro indices para a Analise de Sensibilidade (AS) sobre os principais
fatores impactantes no desempenho econdmico do projeto avaliado. Por outro lado, Lima
(2014) propés trés novos indices de sensibilidade, os quais representam combinacgdes dos trés
primeiros propostos por Lima et al. (2014). Esses indices para a AS, sua formula e a
interpretacdo séo apresentados na Figura 1.

Figural - indice de Analise de Sensibilidade e sua intepretacéo usual
INDICE INTERPRETACAO

TIR Aumento maximo admitido & TMA utilizada antes de inviabilizar o
A%RTMApt =Y = ———— projeto de investimento (P1) em estudo. Os demais parametros
TMA (Custos e Receitas, por exemplo) sdo mantidos constantes.

Aumento maximo nos Custos estimados antes de inviabilizar o Pl
A%Crst =@ =1BC -1 em estudo. Os demais pardmetros (TMA e Receitas, por exemplo)
sdo mantidos constantes.

1 Reducdo méaxima nas Receitas esperadas antes de inviabilizar o Pl
A%Rpax, = A =1——+ em estudo. Os demais parametros (TMA e Custos, por exemplo)
IBC sdo mantidos constantes.

A-@ Aumento maximo nos Custos estimados e reducdo maxima nas
= Receitas esperadas, de forma concomitantemente, antes de

A+ 2 inviabilizar o Pl em estudo. Os demais parametros sdo mantidos
constantes.

V@ Aumento maximo na TMA utilizada e nos Custos estimados, de
A%(TMA sxtCrnat) = @ = —— forma concomitantemente, antes de inviabilizar o Pl em estudo. Os
Y+ demais pardmetros sdo mantidos constantes.

y- Aumento maximo na TMA utilizada e reducdo méxima nas
A%(TMA 4t Riset) = 0 = —— Receitas esperadas, de forma concomitantemente, antes de
y+4 inviabilizar o Pl em estudo. Os demais parametros sdo mantidos
constantes.
A%(TMA st Crnax Rimed) = Aumento méaximo na TMA utilizada, nos Custos estimados e
1- Q- redugdo maxima nas Receitas esperadas, de forma

== concomitantemente, antes de inviabilizar o Pl em estudo. Os

Ao+A-y+o-y demais parametros sdo mantidos constantes.

Fonte: Adaptado de Lima et al. (2014) e Lima (2014).

A%(CmémeRméxi) =a

2.4. Ergonomia

O termo ergonomia define-se, etimologicamente, o estudo das leis do trabalho. E apropriado
aprofundar esta definicdo e o objeto que ela constitui o trabalho. Isto é fundamental para
determinar o campo de estudo da ergonomia, as ligacdes que ela mantém com o conhecimento
cientifico e com a realidade social (FIALHO e SANTQOS, 1995).



Segundo lida, (2005), a “ergonomia ¢ o estudo da adaptagdo do trabalho ao homem”. A
ergonomia abrange atividades desde o planejamento até o final de um projeto. O trabalho aqui
abrange ndo apenas aqueles executados com maquinas e equipamentos, utilizados na
transformacdo de materiais ou produtos, mas, também a toda a situacdo em que ocorre o0
relacionamento entre 0 homem e uma atividade produtiva. Tudo isso é necessario para que 0

trabalho possa atingir os resultados desejados (IIDA, 2005).

A ergonomia, ndo é diferente de outras atividades relacionada com o setor produtivo, para ser
aceita terd que apresentar uma relacéo custo/beneficio favoravel. A analise do custo/beneficio
demonstra de um lado os custos necessarios com elaboracdo do projeto, aquisi¢cdo de
maquinas, equipamentos e materiais, treinamento de pessoal e queda de produtividade durante
o0 periodo de implantacdo e do outro lado demonstra os beneficios, ou seja, os ganhos com a
implantacdo do projeto. Neste fator é apontada a economia de material, mao de obra e
energia, reducdo de acidentes, absenteismos e aumento da qualidade e produtividade. Para o
projeto ser considerado vidvel economicamente os beneficios tém que ser maiores que 0s

custos iniciais de implementacdo e os de manutencéo e operacao (IIDA, 2005).

Segundo Slack et al. (2002), compreender como os locais de trabalho interferem no
desempenho, na fadiga e os danos fisicos é parte da abordagem ergonémica do posto de
trabalho. A vida € o que o0 ser humano tem de mais precioso. Para as pessoas contribuir com o
grupo, com 0s negdcios e realizar suas tarefas elas necessitam estar bem, pois pessoas
saudaveis e felizes faltam menos, sofrem menos, produzem mais e contraem menos doencas
graves (OGATA et al., 2012).

Atualmente o mundo tem apresentado a aparéncia de uma cultura de sacrificio da saude a
favor do sucesso profissional. A disputa entre empresas e a globalizacdo da economia
agravaram a situacdo, levando a certificacdo de que o ambiente profissional, em geral, parece
ser desfavoravel a mudanca de atitude e comportamentos relacionados com a saide (OGATA
etal., 2012).

2.5. Inovagéo de Processo

Segundo o manual do Oslo (1997), “inovagdo de processo ¢ a implementacdo de um método
de producdo ou distribuicdo novo ou significativamente melhorado. Incluem-se mudangas
significativas em técnicas, equipamentos e/ou softwares”. Nas inovagdes de processo

trabalham em varios aspectos como melhorar a qualidade, reduzir custos de producéo ou de



distribuicéo, produzir ou distribuir produtos novos ou significativamente melhorados (OSLO,
1997).

Pettigrew (2003) destaca que quando as organizacdes procuram tornar-se mais inovadoras em
suas formas de processo elas terdo necessidade de ter uma cultura de aprendizagem mais
flexivel. Na visdo desse autor, a inovacdo engloba mudancgas nos processos, nas estruturas e
nos limites da companhia. Exemplos de mudancas de processos incluem aumento da interacéo
vertical e horizontal, diferentes praticas de recursos humanos e insercdo da tecnologia de

informacao.
3. ASPECTOS METODOLOGICOS DA PESQUISA

A metodologia é uma etapa muito complexa, 0 que demonstra a importancia em saber como a
mesma serd aplicada para a concretizacdo do projeto de pesquisa. Uma pesquisa, conforme
Gil (1995, p.19) é um “procedimento racional e sistematico que tem como objetivo

proporcionar respostas aos problemas que sdo propostos”.

O estudo classifica-se como pesquisa exploratoria e descritiva, podendo ser compreendido
também como pesquisa aplicada, a medida que propde analises da implantacdo do projeto de

inovacédo de processo para automatizar o processo de embalar e selar frangos.

Os custos para aquisicdo das maquinas embaladoras e seladoras serdo determinados por
intermédio de orcamentos realizados junto aos fornecedores de maquinas e equipamentos. Por
outro lado, os valores relativos a manutencdo das maquinas e equipamentos serdo estimados
pelo fornecedor. Quanto as taxas de importacGes sera verificado no site da receita federal do
Brasil (RFB, 2014).

Os calculos com relacdo a parte de construcdo civil e instalacdes elétricas para adequar o
layout do setor foram elaborados por meio de or¢camentos com fornecedores das respectivas
areas. A atual Taxa Minima de Atratividade (TMA) é definida em 12,2%, valor que a

companhia tem adotado como determinacédo para a realizacdo de projetos de investimentos.

Os recursos utilizados para execucdo do projeto serdo de receitas proprias. A aliquota de
Imposto de Renda (IR) é de 20% sobre a renda tributavel. Ja a aliquota da Contribui¢do Social
sobre o Lucro liquido (CSLL) é de 9% sobre a mesma renda. Por outro lado, a depreciacdo
dos equipamentos, via método de depreciagdo linear, é de 10 (dez anos) segundo informacbes

disponiveis no site da receita federal (RFB, 2014).



As receitas foram estimadas avaliando o cenario da quantidade de producdo que serd
produzida apds a ampliacdo da capacidade de produgdo. Dentro deste cenario observou-se
dois projetos diferentes: um com o processo de embalagem automatizado e outro sem
automatizar, ou seja, ficando da forma que esta hoje, toda manual. Nesse ultimo, ha a

necessidade de contratacdo de mao de obra.

Um indicador que ndo sera mensurado, porém € de suma importancia que é a reducdo dos
riscos ergonémicos no setor ao implantar o projeto de investimento em estudo. Espera-se
reduzir os riscos ergondmicos da atividade de embalar e selar frangos e consequentemente

melhorar a eficiéncia, a confiabilidade e a qualidade das operagfes agroindustriais.

O presente trabalho é desenvolvido por meio de pesquisa de tecnologia de producdo,
desenvolvimento de maquinas e verificacdo da viabilidade econdmica utilizando a
metodologia multi-indice proposta por Souza e Clemente (2008). Além disso, é utilizada a
Sistematica de Analise da Viabilidade Econémica de Projetos de Investimento (SAVEPI)

proposta por Lima et al. (2014) e ampliada por Lima (2014), conforme destaca a Figura 2.

Lima (2014) recomenda como ponto de partida a construcdo do diagrama do fluxo de caixa,
seguido pelo preenchimento do input da SAVEPI. Para verificar o espectro da validade da
decisdo tomada, Souza e Clemente (2008) recomendam a construcgéo do gréfico bidimensional
VVPLs versus TMAs. Por fim, deve-se elaborar um relatério com os resultados obtidos e emitir

um parecer conclusivo sobre a viabilidade econdmica do empreendimento agroindustrial.

Figura 2 — Quadro da SAVEPI

Dimensédo | Informacéo Descricdo
TMA Taxa Minima de Atratividade ou Taxa de juros (desconto) por periodo.
N Horizonte de planejamento ou horizonte de analise ou tempo/horizonte de vida.
FC Investimento inicial: aquisi¢do, transporte, instala¢des e aporte inicial de capital de giro, por
0 exemplo.
Coleta R Receitas esperadas para o j-ésimo periodo.
de G Custos estimados para 0 j-ésimo periodo.
Dados FC =R.-C Fluxo de c_aixa esperado para cada p,erl’odoj = Receitas esperadas para o j-ésimo periodo —
(R Custos estimados para o j-ésimo periodo.
VR Valor residual ou valor de revenda no periodo N.
IR+CSLL Aliquotas de Imposto de Renda (IR) + Contribuicéo Social sobre o Lucro Liquido (CSLL).
NPD Numero de periodos da depreciagdo.
MD Método de depreciacéo adotado. Em geral, usa-se o método linear (SRF, 2014)
DIMENSAO INDICADOR e FORMULA INPUT e RESULTADO ESPERADO
szi FC, | TMA, N, FCo, FCje N. VP > |FCy|.
~ (1+TMA)
VPL=—|FC, |+VP VP e FCy. VPL > 0.
VPLx[TMAx (1+TMA)"] VPL, TMAeN. VPLA20.
RETORNO VPLA= (L TMA 1]
BC =P ouisc = YP(R) VP E FCyou VP(R) e VP(C). IBC > 1.
| FC, | VP(C)
ROIA=VYIBC -1 IBCeN. ROIA>0.




indice Ro|A/TMA=% TMA e ROIA. indice ROIA/TMA > 0.
ROI = (1+TMA) x (1+ ROIA) -1 TMA e ROIA. ROI > 0.
A i N, CFoe CF. TIR> TMA.
< (L+TIR)!
Payback= Minimo {j} ta,que:ZN: FC, SIFC, | N, TMA, Fc, e FC;. Payback < N.
RISCO = (1+TMA)’
I'ndiceTMA/TIR:% TMA e TIR. Indice TMA/TIR < 100%.
indice Payback/ N = Payback Payback e N. Indice Payback/N < 100%.
TIR >0
A%TMAWT=y=m_1 TIRe TMA.y>0
A%C ., =¢=IBC-1 IBC. ¢ >0.
P 1 IBC. A >0.
ANALISE DE A%R ) :lzlfﬁ
SENSIBILIDADE ANC s Ry 2P 26 ¢ 00,
A+o
A%(rMAmxmcM):¢:77:2 yeo. ¢>0.
A
AO/o(n\AAWmRm)=9=y7T/1 yer0>0.
A-0-
A%GM%TmCmeRmi):ﬂ:W(uw/ k’yek'ﬁ>0'
ESPECTRO DE Ponto de Fisher = TIR do FC resultante da TIR
VALIDADE DA diferenca entre dois Pls
DECISAO Grafico: VPLs x TMAs TMAs, N, FCy e FC;

Fonte: Adaptado de Lima et al. (2014) e Lima (2014).

Lima (2014) elaborou uma planilha eletrdnica no MS-Excel®, denominada SAVEIT®, que
automatiza a SAVEPI. Esse aplicativo computacional sera utilizado para avaliar o
desempenho esperado do projeto de investimento na automatizacdo de um setor da

agroindustrial em estudo.
4. RESULTADOS E DISCUSSAO
4.1. Caracterizacdo da empresa e do projeto de investimento

A empresa proponente do projeto de investimento é do ramo de abate de aves e pequenos
animais. Atualmente, a unidade dessa agroindustria de grande porte, abate 550.000
(quinhentos e cinquenta mil) aves/dia. Como politica de expansdo, a companhia decidiu

ampliar a capacidade de producdo/abate para 705.000 (setecentos e cinco mil) aves/dia.

Atualmente um dos problemas que a unidade tem enfrentado ¢ a falta de m&o de obra, aliada
com 0s riscos ergondémicos no setor de embalagem priméaria. Pessoas de varios municipios
vizinhos vao trabalhar na agroinddstria a fim de suprir a falta de mao de obra no municipio. O
quadro atual de empregados do setor é composto de 216 empregados. A projecdo para a
ampliacdo esta estimada em 279 pessoas. Essa situacdo agravara o problema da escassez de
méo de obra. Além disso, com o aumento da producgdo, 0s riscos ergondmicos e doencas

ocupacionais tendem a elevar-se pelo fato de que o quadro de empregados sera ampliado.




4.2. Coleta de dados para o input da SAVEPI e resultados encontrados

Os resultados apresentados foram coletados junto a empresa fornecedora dos equipamentos
principais, que é de origem Holandesa. Essa companhia tem equipamentos similares
instalados em paises da comunidade européia. Esses equipamentos instalados tém funcionado
de forma adequada. Contudo, os produtos deles (frangos) sdo maiores se comparados com 0s
produzidos atualmente na unidade de instalagéo dos equipamentos.

O levantamento de informacgdes consistiu na identificacdo dos custos dos materiais e
equipamentos, adequacdo do layout, instalagdo das maquinas e equipamentos, consumo de

energia e vida Util dos equipamentos, por exemplo.

A empresa do setor de frigorifico aviario esta analisando a implantacdo desse projeto de
investimento que requer uma quantia de R$ 11.930.714,00 (custo de aquisi¢do de maquinas,
instalacBes e adequacdo do layout). O horizonte de planejamento ou analise é de 10 (dez)
anos, mesmo tempo da depreciacdo que transcorrerd pelo método linear. N&o foi considerado
o valor de revenda para 0s equipamentos, isto é, o valor residual serd nulo. A TMA da
companhia esta estimada em 12,2% ao ano e a aliquota de IR+CSLL em 29% (20% + 9%)
sobre a base tributavel segundo a legislacdo vigente. Neste contexto, avalia-se a viabilidade
econdmica desse projeto por intermédio da SAVEPI (LIMA et al., 2014; LIMA, 2014). A
Tabela 1 apresenta em detalhes os valores referentes aos investimentos iniciais associado ao
projeto em estudo de viabilidade econdmica.

Tabela 1 — Fluxo de caixa inicial do Pl em estudo

Item Olstes (?iV" ou quipamentos Quantidade Vfalf)r. Total
(inclui servicos) Unitario

1 Obras civil para bases niveladas, esgotos e 01 R$ 388.854,00 R$ 388.854,00
painéis frigorificos

2 Aquisicdo do sistema automatico de 39 R$ 252.000,00 R$9.828.000,00
embalagem de frango inteiro

3 Aaquisicdo de compressores, secadores e 03 R$ 151.000,00 R$ 453.000,00
filtros de ar comprimido

4 Adequagbes Mecénicas 01 R$ 953.755,00 R$ 953.755,00

5  Adequagdes Elétricas 01 R$ 307.150,00 R$ 307.105,00

Total R$ 11.930.714,00

Fonte: Dados da pesquisa.

Na Tabela 1 pode-se observar que o investimento inicial para a execucdo do projeto sera de
aproximadamente doze milhdes de reais, valor consideravel devido ao alto custo das
maquinas embaladoras automatica. Por outro lado, a Tabela 2 apresenta as variagdes nos

custos e despesas de mao de obra na execucdo do projeto em estudo.

Tabela 2 — Fluxo de caixa do Pl em estudo — Variacgéo periddica nos custos e despesas
. Quadro  Quadro R$,00 R$,00 R$,00
AVICELLD Atual  Proposto /func. /més /ano

Variagdo




Ensaque e selagem de frango 279 117 -162  3.245 525.690 6.308.280

Manutengdo corretiva (embaladoras) 0 8 +3 3245 9735 -116.820
Preparar embalagens para embaladora 0 3 +3 3245 -9.735 -116.820
Remover residuos de embalagem 0 3 +3 3245 -9.735 -116.820
Realizar higienizacdo pré-operacional 0 3 +3 3245 -9.735 -116.820
Realizar manutencdo preventiva das 0 2 +2 3245  -6.490 77.880
embaladoras

Total 279 131 -148 - 480.260 5.763.120

Fonte: Dados da pesquisa.

Na Tabela 2 observa-se que o quadro de empregados apds a ampliacdo da producéo sera de
279 pessoas. Por outro lado, para a execucgdo do projeto de ampliacdo com a automatizagédo do
setor de embalagem de frangos necessita-se de 131 pessoas, apresentando uma variagdo

(reducéo) de 148 pessoas.

Assim, além das 117 pessoas no novo projeto, o setor necessitard de mais 14 pessoas para
outras atividades como manutencdo corretiva das embaladoras, preparar embalagens para as
maquinas, remover residuos, realizar higienizacdo pré-operacional e realizar manutencdo
preventiva das embaladoras, ou seja, haverd uma reducdo efetiva de 148 pessoas. Essas
reducdes, no periodo de um ano, resultardo em uma economia de R$ 5.763.120,00 (cinco
milhGes setecentos e sessenta e trés mil e cento e vinte reais), sem levar em consideracdo a
reducdo dos riscos ergondmicos das atividades do setor e as doencas do trabalho que podem
serdo evitas no setor que sera automatizado. As pessoas reduzidas nesse setor serdo
remanejadas em outros setores que terdo seus quadros ampliados. Essas pessoas receberdo os
treinamentos especificos nas novas fungbes. Segundo a geréncia, essas funcdes exigem

treinamentos que estdo ao alcance do conhecimento dos atuais funcionarios.

Vale ressaltar que no valor mensal estdo contemplados 0s proventos e os encargos trabalhistas
obrigatorios pela legislagdo (INSS, FGTS, décimo terceiro salario e um terco de férias, por
exemplo) estdo incluidos na remuneracdo mensal de cada empregado, totalizando um salario
de R$ 3.245,00. Este valor foi definido pela companhia apos concluséo de estudos que este é
o valor médio salarial juntamente todos os encargos trabalhistas e esse valor é utilizado em
todos os projetos de investimentos avaliados pela empresa. Os custos de manutencdo dos
equipamentos sdo definidos por meio de estudos da vida util dos equipamentos. No caso em
questdo é estimado um valor de 5% sobre os custos de aquisicdo. Contudo, o setor de

engenharia trabalha para conseguir reduzir este valor, até o limite de 2%.

O consumo de energia elétrica anual € estimado em R$ 225.480,60 e considerando que estas
maquinas estardo substituindo 148 pessoas, que tem rendimento médio mensal de
aproximadamente R$ 480.260,00 ou R$ 5.763.120,00 ao ano. O custo pode ser considerado



baixo, pois 0 consumo de energia de um ano é equivalente a menos de quinze dias da folha de

pagamento do quadro de empregados propostos para redugédo no setor. Por outro lado, o prazo

de amortizacdo dos equipamentos sera de 10 anos. Vale ressaltar que foram registrados como

conjuntos de maquinas embaladoras e seladoras, sem especificar motores e partes das

maquinas.

A Figura 3 apresenta o input e os resultados obtidos ao aplicar a SAVEPI aos dados e

informacdes coletados

junto a empresa proponente do projeto de investimento. Alguns

detalhes de célculos estdo disponiveis no apéndice A. Por outro lado, a Figura 4 apresenta o

espectro de validade da decisdo tomada por intermédio do gréfico: VPLs x TMAs.

Figura 3 —

Sintese dos indicadores de viabilidade econdmica via SAVEPI

DADOS DO PROIJETO (input do SAV ".:"'"}: Coleta de dados e informagées a respeito do Pl em estudo

12,20%

Taxa Minima de Atratividade ou Taxa de desconto por periodo ou Custo de oportunidade ou Custo do Capital

10

Horizonte de planejamento ou horizonte de analise ou vida util do projeto.

-RS 11.930.714,00

Investimento inicial: aquisigdo, transporte, instalages e aporte inicial de capital de giro, por exemplo.

R$ 5.763.120,00

Fluxo de caixa esperado para cada periodo = Receitas esperadas [quantidades x pregos) - Custos estimados [operagfes e/ou manutengdes).

RS 0,00

Valor residual ou valor de revenda. Utilizar a Depreciagdo Econdmica e nfo a Depreciacdo Contabil.

DIMENSAOD INDICADOR RESULTADO ESPERADO (se viavel) | VALOR OBTIDO

IBC ou IL
ROIA

VP = |FGy| RS 24.870.636,24
VPL>0 RS 12.939.922,24
VPLA =0 RS 2.308.942,27
IBC>1 2,0846
ROIA >0 7,62%

indice ROIA/TMA indice ROIA/TMA =0 62,48%
ROl ou TIRM ROI =TMA 20,75%

Payback Payback <N 4

L

TIR =TMA 3540%

Indice Payback/N indice Payback/N < 100% A40,00%

indice TMA/TIR indice TMA/TIR < 100% 34, 46%
Var. TMA (1) Quanto > Melhor 190,17%

sensibilidade

Var. Custos (@) Quanto > Melhor 108,46%

Quanto > Melhor 52,03%
Quanto > Melhor 35,16%
Quanto > Melhor 69,07%
Quanto > Melhor 40,85%

VETA oS N LR N Quanto > Melhor 29,67%

Fonte: Elaborada pelos autores.

Figura 4 — Espectro de validade da decis@o: VPLs x TMAs



R$35.000.000,00 TMA 12,20%
R$30.000.000,00
R$25.000.000,00
R$20.000.000,00 @ @)\\
é RS 15.000.000,00 =
R$10.000.000,00
R$5.000.000,00
RS0,00

0% 2% 4% 6% 8% 10% 12% 14% 16% 18% 20% 23% 24% 26% 28% 30% 32% 34% 368% 38% 40%

(RS5.000.000,00)

Fonte: Elaborada pelos autores.
4.3. Discussao

Para andlise e discussdo do Projeto de Investimento (PI) em estudo divide-se em trés partes:
(i) a primeira versa sobre o retorno do PI; (ii) a segunda observa o risco da implantacdo do PI;

e (iii) na terceira discute-se a Analise de Sensibilidade.
4.3.1. Dimenséo do Retorno Esperado

Com uma taxa TMA de 12,2% ao ano em um horizonte de tempo de 10 (dez) anos, estima-se
que o projeto em estudo gere recursos equivalentes aquele imobilizado inicialmente, acrescido
do que se teria ganhado se o capital tivesse sido aplicado na melhor alternativa de

investimento de baixo risco disponivel no momento do investimento.

Segundo a literatura consultada, um Pl é pertinente quando o VP de um FC futuro de um
projeto for maior que o custo inicial de implantacdo (FCy). No Pl em estudo, o resultado para
0 VP foi de R$ 24.870.636,24, bem superior ao custo inicial o projeto (R$ 11.930.714,00),

demonstrando que o PI merece continuar sendo analisado.

O VPL ¢ o resultado da aglomeracdo de todos os valores de um FC, descontados para a data
presente, utilizando como taxa de desconto a TMA. Apresenta em valores monetarios de hoje,
a diferenca entre recebimentos e os pagamentos de todo o projeto. Nesse contexto, o Pl em
estudo apresenta um retorno positivo, no qual o resultado foi de R$ 12.939.922,24 (VPL) ou
R$ 2.308.942,27 por ano (VPLA). Esse ultimo representa o excesso de capital gerado em cada

ano em que o projeto estiver em desenvolvimento.

Observando o resultado do IBC, busca-se comparar o retorno gerado pelo Pl em estudo para
cada unidade monetéaria investida. O Pl em analise apresenta resultado de 2,08462 para o IBC,
ou seja, a cada R$ 1,00 investido haverd um retorno de 2,08462, demonstrando retorno
positivo o presente PI. Por outro lado, o0 ROIA demonstra a melhor avaliacédo de rentabilidade,



ja eliminado o efeito da TMA. Para o Pl em andlise pode dizer que este indicador é positivo,
pois obteve-se como resultado 7,62%. Por fim, analisando o indice ROIA/TMA que é
percentual ganho além da TMA, o Pl obteve como resultado 62,48%, ou seja, este valor é

ganho do projeto além da TMA, que pode ser considerado como expressivo.

Diante do exposto, analisando a dimensdo do retorno, observa-se que os indicadores séo
favoréveis para a implantacdo do projeto. Contudo, é preciso avaliar a dimenséo retorno e

melhorar essa percepc¢éo pelos indices de anéalise de sensibilidade.

4.3.2. Dimensao do Risco Estimado

O Payback ajustado ou corrigido é o periodo de tempo necessario para a recuperacdo do
investimento, utilizando-se a TMA. Sendo assim no tocante ao tempo de recuperacdo do
capital investido, a analise da projecéo do fluxo de caixa resultou em um Payback de 4 anos
ou Payback/N igual a 40%, em que N representa a vida Gtil do PI. Assim, o risco do projeto é
relativamente baixo tendo em vista um horizonte de 10 anos demonstrando que o projeto vai

se pagar em menos da metade do tempo.

A analise da TIR tem o objetivo de fazer com que os FCs, tanto de entrada (receitas) como de
saida (custos), sejam iguais, ou seja, possuem a mesma taxa de desconto. O resultado
estimado para a TIR é de 35,4% ao ano. Essa TIR, representa um risco baixo, medido pela
distancia da TMA que é de 12,2%. Por outro lado, analisando o indicador de risco TMA/TIR,
0 qual representa a proxy da probabilidade de ganhar mais aplicando no mercado do que no

Pl, indicando um risco de grau baixo-médio (20% a 40%), pois o valor obtido foi de 34,46%.

Diante do exposto, ao combinar os riscos mensurados pelos indices Payback/N e TMA/TIR,
podemos enquadrar o Pl na categoria de risco com grau baixo-médio (37,23%). Contudo, para
melhorar a percepc¢do do risco desse projeto devemos promover uma analise de sensibilidade

nos principais parametros do Pl em analise.
4.3.3. Dimens&o da Sensibilidade

Para a Analise de Sensibilidade (AS) ¢é avaliado 7 indices, os quais versam sobre 0s principais
fatores impactantes no desempenho econémico do projeto avaliado no qual objetiva-se
considerar a incerteza associada a evolugdo temporal da linha de base do PI. Para os

resultados encontrados, vale ressaltar que:



= O aumento mé&ximo admitido a TMA, antes de tornar o projeto de investimento invidvel do

ponto de vista econémica, é de 190,17%.

= O aumento maximo admitido nos custos (FCy), antes de tornar o projeto de investimento

inviavel do ponto de vista econdmica, € de 108,46%.

= A reducdo maxima admitida nas receitas (FC;), antes de tornar o projeto de investimento
invidvel do ponto de vista econdmica, é de 52,03%.

= A variagdo maxima admitida nos custos (FCo) e receitas (FC;), antes de tornar o projeto de

investimento inviavel do ponto de vista econémica, € de 35,16%.

= O Aumento maximo na TMA utilizada e nos Custos estimados, de forma
concomitantemente, antes de inviabilizar o Pl em estudo é de 69,07.

= O Aumento maximo na TMA utilizada e reducdo méaxima nas Receitas esperadas, de forma

concomitantemente, antes de inviabilizar o Pl em estudo é de 40,85%.

* O Aumento méximo na TMA utilizada, nos Custos estimados e reducdo maxima nas

Receitas esperadas, de forma concomitantemente, antes de inviabilizar o Pl é de 29,67%.

A avaliacdo dos resultados da andlise de sensibilidade permitiu identificar que o projeto ndo é
tdo sensivel, demonstrando que também nessa dimensao o projeto € recomendado. Em sintese,
0 Pl em andlise apresenta retorno classificado na categoria médio-elevado (60% a 80%) e
risco geral enquadrado como de nivel baixo-médio (20% a 40%). Portanto, do ponto de vista
econdmico, é recomendavel investir no projeto em estudo. Contudo, precisamos avaliar as

condicdes ergondmicas dessa automatizacao, para verificar se hd ganhos sob essa otica.
4.3.4. Analise ergondmica

O aspecto ergondmico é uma dimensao que deve ser levado em consideracdo para a tomada
de decisdo de investir no Pl em andlise. Analisando a ergonomia desse Pl observa-se que 0s
novos equipamentos utilizados na execucdo das tarefas estardo de acordo com as

caracteristicas fisicas e condicdes psicologicas dos trabalhadores.

Espera-se que a execuc¢do do Pl proporcione melhores condi¢des de salde, seguranca,
conforto, maior desempenho e disposicdo no trabalho e consequentemente a reducdo de
doengas ocupacionais. Diante do exposto, recomenda-se a execu¢do do PIl, bem como o
monitoramento dos custos, receitas e das condi¢cbes ergondmicas dos trabalhadores desse

setor.



5. CONCLUSOES

O setor produtivo de frangos é altamente competitivo no mercado mundial. Neste cenério, a
empresa para avantajar-se, deve sustentar um foco especial nos custos de producdo. O
controle constante dos custos de producdo adepto a busca pela melhoria continua da

produtividade concorre para que a companhia se sobressaia diante de seus concorrentes.

Nesse contexto, a automatizacdo da producdo do setor de embalar e selar frangos é uma
alternativa para que a companhia, foco desse estudo, mantenha-se com o propoésito de ser uma
das maiores empresas de alimentos do mundo. No presente artigo buscou-se avaliar a

viabilidade econdmica da implementacdo desse projeto de investimento.

O objetivo proposto foi analisar, sob a Otica econbmica, a expansdo da producéo,
automatizacao dos processos e elencar os riscos ergondémicos associados as atividades desse
setor, sendo estes plenamente alcancados. Os resultados apresentados mostram a gama de
informacdes geradas com a aplicacdo da SAVEPI. Para o projeto em estudo foi avaliado as
dimensdes de retorno (ganho de 62,48% além da TMA definida pela empresa), risco médio
(37,23%) e alta sensibilidade, sendo mais susceptivel as variagdes de receitas. Esses
resultados indicam a viabilidade econdmica da automatizacao do setor de embalagem inicial
primaria. Vale ressaltar que a mao de obra sera remanejada, apos treinamento, para os setores
que tiveram ampliacdo da producdo. Além disso, espera-se uma reducdo nos riscos

ergondmicos, os quais foram apontados, contudo, ndo foram monetariamente mensurados.

Como projeto futuro propbe-se que a companhia realize estudo de viabilidade econémica
utilizando a Teoria das Opcdes Reais (TOR). De acordo com Castro (2000) é um método para
avaliar os ativos reais, que leva em conta as flexibilidades operacionais e gerenciais ao longo
da vida util do projeto. Outra possibilidade € a utilizacdo da abordagem de investimentos sob
incerteza (DIXIT e PINDYCK, 1994)
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APENDICE 1 - Fluxo de caixa do projeto de investimento em estudo

O fluxo de caixa do projeto avaliado economicamente é constituido pelo investimento inicial,
mais uma série de 10 fluxos de valor igual ao saldo liquido anual mostrado nas Tabelas
abaixo, sem e com IR + CSLL. A partir desse fluxo de 10 anos (horizonte de andlise),
calculam-se os indicadores econdmicos desse projeto de investimento.

gy R$ 576312000 RS 576312000 R§ 576312000  R$ 576312000 RS 5763.120,00
1 2 3 9 10
TMA = 12,20%

-R% 11.930.714.00

Projeto R$ 443780591 R$443780591 RS 443780591 RS 4437 80591 RS 4 437 805 91
1 2 3 9 10
TMA = 12,20%

-R$ 11.930.714,00

Procedimento para gerar FC apos IR (1) (2) (3)=(1)-(2) (4) =(3)*i% (3)=1(1)-(4)
Periodo FCantesdoIRe CSLL| Depreciagio | BasedolR e CSLL IR e CSLL FCapos IR e CSLL
0 -R5 11.930.714,00 RS 0,00 RS 0,00 RS 0,00 -R5 11.930.714,00
1 RS 5.763.120,00 | R$1.193.071,40| RS 4.570.048,60 | RS 1.325.314,09 RS 4.437.805,91
2 RS 5.763.120,00 | R$1.193.071,40| RS 4.570.048,60 | RS 1.325.314,09 RS 4.437.805,91
3 RS  5.763.120,00 | RS$1.193.071,40| RS 4.570.048,60 | RS 1.325.314,09 RS 4.437.805,91
4 RS 5.763.120,00 | R$1.193.071,40| RS 4.570.043,60 | RS 1.325.314,09 RS 4.437.805,91
] RS 5.763.120,00 | R$1.193.071,40| RS 4.570.048,60 | RS 1.325.314,09 RS 4.437.805,91
6 RS 5.763.120,00 | R$1.193.071,40| RS 4.570.048,60 | RS 1.325.314,09 RS 4.437.805,91
7 RS 5.763.120,00 | R$1.193.071,40| RS 4.570.048,60 | RS 1.325.314,09 RS 4.437.805,91
8 RS  5.763.120,00 | RS1.193.071,40| RS 4.570.048,60 | RS 1.325.314,09 RS 4.437.805,91
9 RS 5.763.120,00 | R$1.193.071,40| RS 4.570.048,60 | RS 1.325.314,09 RS 4.437.805,91
10 RS 5.763.120,00 | R$1.193.071,40| RS 4.570.048,60 | RS 1.325.314,09 RS 4.437.805,91

Periodo (j) Fluxo de caixa (FC) Descapitaliza¢do para a data zero (FCD) Acumulado (FCDA) Payback

0 -R$ 11.930.714,00 -R$ 11.930.714,00| -R$11.930.714,00| Ainda ndo pago
1 R$4.437.805,91| RS 3.955.263,73 -RS$ 7.975.450,27| Ainda n3o pago
2 RS 4.437.805,91| RS 3.525.190,49 -R$ 4.450.259,78| Ainda n3o pago
3 RS 4.437.805,91| RS 3.141.881,01 -RS$ 1.308.378,77| Ainda n3o pago
4 RS 4.437.805,91| RS 2.800.250,45 RS 1.491.871,68 4

5 RS 4.437.805,91| RS 2.495.766,89 RS 3.987.638,57 5

6 R$4.437.805,91| RS 2.224.391,17 RS 6.212.029,74 6

7 RS 4.437.805,91| RS 1.982.523,32 RS 8.194.553,07 7

8 R$4.437.805,91| RS 1.766.954,83 RS 9.961.507,90 8

g RS 4.437.805,91| RS 1.574.826,06 | R$11.536.333,96 g

10 RS 4.437.805,91 1.403.588,28 | R$12.939.922,24




