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RESUMO

Uma empresa de grande porte do setor de alimentos pode aumentar a sua produtividade e
reduzir os custos de producdo através da aquisicdo de um silo mais moderno e com maior
capacidade de armazenagem, por exemplo. Diante disto, este estudo tem como objetivo analisar
a viabilidade econdmica da execucdo de um projeto que tem em vista a aquisic¢ao do silo 156
para armazenamento de gréos de trigo da empresa de grande porte de capital aberto ficticia do
setor de alimentos MJ2, tendo como base empresas de grande porte reais do setor de alimentos
brasileiro, a exemplo da J. Macédo e da M. Dias Branco. A metodologia adotada sdo as
seguintes técnicas de avaliacdo de projetos: VPL, TIR, Payback e o IL. Os resultados do estudo
indicam que a execucdo do projeto aquisicdo e implementacdo do silo 156 é viavel
economicamente.
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1 INTRODUCAO

O Brasil esta com uma previsao estimada de 7,7 milhdes de toneladas de trigo na safra
2021/2022, o que ratifica que o agronegocio brasileiro do trigo vem crescendo gradativamente
nas Ultimas décadas, com uma producdo de suma importancia para a economia brasileira. J& a
Bahia, especificadamente, vem se mantendo estavel em relacdo a sua area (em mil ha) e
producdo (em mil t) nas safras de 2021/2022. Diante deste cenario, o cultivo do trigo esta
despertando interesse em produtores nacionais, porém o Brasil ainda ndo é autossuficiente nesta
cultura, o que faz com que haja importacdo de uma parte do que é consumido em territério
nacional (BRASIL, 2022).

O cenario nacional de crescimento da producdo do trigo, atrelado a conjuntura

internacional de valorizacdo das commodities, em funcéo das consequéncias da pandemia do
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COVID 19 e da Guerra da Russia na Ucrania, sendo este Gltimo pais um grande exportador de

trigo no cenério mundial, trouxeram incertezas em relacdo aos estoques atuais serem suficientes
para atender a demanda. Neste sentido, a empresa MJ2 entendeu que ha a necessidade da
implantacdo de mais um silo para armazenagem em sua fabrica e o modelo do silo escolhido
foi 0 156, uma vez que a empresa ja possui este tipo de silo e conhece suas vantagens.

Nesta direcéo, este trabalho possui como objetivo analisar a viabilidade econémica de
um projeto de implantacdo de um silo na cidade do Salvador — BA da empresa de grande porte
de capital aberto ficticia do setor de alimentos MJ2. A empresa MJ2 tem como base empresas
de grande porte reais do setor de alimentos brasileiro, a exemplo da J. Macédo e da M. Dias
Branco. Este trabalho busca responder o seguinte problema de pesquisa: a implantacdo de mais
um silo na empresa MJ2 é viavel economicamente? A hipotese adotada é que é viavel, pois com
a aquisicdo do novo silo a empresa terd uma maior capacidade de armazenagem do trigo e,
consequentemente, haver4 um aumento significativo em sua produgéo de derivados.

A metodologia utilizada sdo as principais técnicas de avaliacdo de projetos: Valor
Presente Liquido (VPL), Taxa Interna de Retorno (TIR), Taxa Minima de Atratividade (TMA),
Payback (Tempo de Retorno do Investimento Inicial), indice de lucratividade (IL). O artigo
consta desta introducéo, do referencial tedrico, dos resultados e da discussdo e da conclusao.

No referencial tedrico iremos abordar a respeito da armazenagem do trigo e das técnicas
de avaliacdo de projeto, nos resultados e discussdo serdo feitos os célculos de viabilidade
econémica da empresa MJ2, bem como as analises sobre estes calculos. Por fim, na concluséo,
a hipotese de pesquisa é validada e sdo feitas sugestdes e recomendaces.

2 REFERENCIAL TEORICO
2.1 Armazenagem de Trigo

O processo de armazenagem do trigo tem que ser feito com cautela, visto que a forma
com a qual é armazenado influencia em sua qualidade. Seus principais cuidados estdo
relacionados ao teor da agua e da temperatura da massa dos grdos, bem como aos fungos e
insetos que podem aparecer no armazenamento, 0 que pode ser controlado através de medidas
preventivas como limpeza e higienizagéo.

A necessidade de estocar trigo em silos tem relagdo com um consumo futuro, garantindo
a qualidade nutricional, aumento da produtividade e menor custo. A armazenagem do trigo em
sua grande parte é feita em silos, um reservatdrio que pode ser construido em cima ou abaixo
da superficie ou até mesmo adquirindo pronto em metal. O mercado oferece varios tipos de
silos como: aéreo, trincadeira, superficie e bolsas (bags), que podem variar de acordo com a
necessidade (ZAGO, 2020).
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Os silos aéreos, como o metalico e de concreto, sdo um dos mais conhecidos e modernos

da atualidade, pois possuem uma grande capacidade de armazenamento por longos periodos. E
um silo que possui um sistema de controle de pragas e temperatura, o que faz com que tenha
um alto valor tanto de investimento quanto de manutencdo (BERNARDES, 2021).

Os silos de superficie propiciam uma armazenagem direta sob o solo, sem nenhum tipo de
construcdo lateral. Estes tipos de silos sdo apenas recobertos com lonas plésticas e terra, sendo
preciso ser instalado em um terreno com menor declividade, para evitar alagamentos e ter uma
boa drenagem. E um silo que possui um baixo valor de investimento, mas com grandes perdas
de gréos pela falta de paredes laterais (BERNARDES, 2021).

Os silos de trincheira sdo valas no chéo, cavado ao solo, tendo suas laterais cercadas
com lonas plasticas. Estes silos possuem um melhor manejo no carregamento e
descarregamento, um dos melhores custos-beneficios, porém requerem um local fixo e
precisam de grande quantidade de material a fim de evitar a entrada de 4gua e oxigénio
(BERNARDES, 2021).

Os silos bolsa, também conhecidos como silos bags, sdo recipientes de armazenagem
em formato de bolsas flexiveis. Estes silos possuem um baixo custo de investimento, além de
ser um grande promotor da armazenagem sustentavel, garante a qualidade do alimento por ndo
haver oxigénio, que é um dos principais fatores impeditivos para o surgimento de fungos
(BERNARDES, 2021).

O projeto optou pelo silo aéreo devido a grande quantidade de armazenamento por um
longo periodo. Segundo Kepler Weber (2013), fabricante do Silo 156, considerado o maior silo
em torre central do mundo, possui tecnologia de armazenagem para altas capacidades de gréos.
Com ele é possivel armazenar até 35 mil toneladas, ou 590 mil sacas, a uma altura de 30 metros.
Este tipo de silo tem a proposta de atender a necessidade de armazenar quantidades cada vez
maiores e, a0 mesmo tempo, garantir a seguranca operacional e a qualidade do produto estocado
(KEPLER WEBER, 2013).

A ampliacgéo da capacidade de armazenagem em silos metalicos exige dispositivos para
a seguranca operacional, como escadas caracol, acessos (portas) que permitam facil entrada e
saida de pessoas. H4 também a necessidade de diferenciais como descarga lateral, rosca
varredora com trator de movimentacao, vedacGes mais eficientes e cobertura com maior vida
(til (KEPLER WEBER, 2013).

Além dos ganhos de capacidade, o Silo 156 apresenta a proposta de uma armazenagem
com melhores condi¢fes de conservacdo, atraves de ganhos de eficiéncia na conveccédo natural

do ar e respiragdo dos grdos dentro do dispositivo, maior protecdo contra infiltragdes e
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potencializacdo dos processos de fumigacdo contra o ataque de pragas, fungos, roedores e a

manutencdo das condicdes ideais de temperatura e de umidade da massa de graos, promovendo
aeracdo adequada e evitando condensacgéo no telhado (KEPLER WEBER, 2013).

Figura 1 — Silo 156

Fonte: Kepler Weber, 2013

A conectividade do Silo 156 pode ser portatil com termometria digital em tempo real,
Digital Plus, acessiveis via aplicativo KW Cloud. Além de poder ser automatica, com
gerenciamento das funcionalidades operacionais, em que hd uma programacdo que sera
estabelecida de acordo com o usuario. O Silo 156 tem este nome pelo fato de possuir 156 linhas
de montantes, com capacidade para armazenar 44,5 mil metros cibicos e suportar ventos de até
144 quilémetros por hora (KEPLER WEBER, 2013).

2.2 Produgéo de Trigo no Brasil

Na Tabela 1, temos um comparativo de producdo de trigo nacional e o crescimento de
producdo de trigo dos ultimos anos. Na safra 2021/22 com producdo de mais 7 milhdes de
toneladas, e a previsao de 2022/23 é ultrapassar os 9 milhGes de toneladas de trigo. Percebe-se
um aumento na importacéo de graos dos ultimos anos, uma queda na exportagdo dos gréos e

consequentemente no aumento do consumo interno.

Tabela 1 - Suprimento e uso de trigo em grdo no Brasil (1000 T)

ESTOQUE
INICIAL
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~ _ ESTOQUE
N IMPORTAGAO EXPORTAGAO CONSUMO
(01AGO)  PRODUGAO 3 SUPRIMENTO y FINAL (31
GRAOS GRAOS INTERNO
JuL)
2014/15  2.764,10 5.971,10 5.328,90 14.064,10 1.680,50 10.652,20 1.731,40
2015/16  1.731,40 5.534,90 5.517,60 12.783,90 1.050,50 10.312,70 1.420,70
2016/17  1.420,70 6.726,80 7.088,50 15.236,00 576,8 11.470,50 3.188,70
2017/18  3.188,70 4.262,10 6.387,50 13.838,30 206,2 11.244,70 2.387,40
2018/19  2.387,40 5.427,60 6.738,60 14.553,60 582,9 11.360,80 2.609,90
2019/20  2.609,90 5.154,70 6.676,70 14.441,30 342,3 11.860,60 2.238,40
2020/21  2.238,40 6.234,60 6.007,80 14.480,80 8231 11.599,00 2.058,70
2021/22  2.058,70 7.679,40 6.080,10 15.818,20 3.045,90 12.049,80 7225
2022/23 7225 9.161,10 6.500,00 16.383,60 2.500,00 12.277,80 1.605,80

Fonte: Conab — julho/2022
Ja na Tabela 2, temos as produgdes por estados do Brasil, sendo eles: Bahia, Mato
Grosso do Sul, Goiés, Distrito Federal, Minas Gerais, Parand, Santa Catarina e Rio Grande do
Sul. Destaca-se a regido Sul, que representa 92% da producdo nacional de trigo, se tornando
uma regido favoravel, principalmente por questdes climaticas. A regido que mais se
desenvolveu em 2022, considerando a safra de 2021 foi a regido do Sudeste, com o percentual

de crescimento de 32%.

Tabela 2 - Comparativo de éarea, produtividade e producéo de trigo — safras 2019 e 2020

AREA (Em mil ha) PRODUTIVIDADE (Em kg/ha) PRODUGAO (Em mil t)

REGIAO/UF Safra 2021 Safra 2022 VAR. % Safra 2020 Safra 2021 VAR. % Safra 2021 Safra 2022 V;R'

(@) (b) (b/a) (c) (d) (dfc) (e) ® (fre)
NORDESTE 6,1 7 14,8 5700 5700 - 34,8 39,9 14,8
BA 6,1 7 14,8 5700 5700 - 34,8 39,9 14,8
CENTRO-OESTE 92,8 83,7 -9,8 1976 2354 19,1 183,4 197 7.4
MS 35 20,5 -41,4 1230 2500 103,3 43,1 51,3 19

GO 55 60 9,1 2350 2250 -4,3 129,3 135 4,4

DF 2,8 3,2 14,3 3938 3346 -15 11 10,7 -2,7
SUDESTE 159,2 204,3 28,3 2676 2759 3,1 426 563,6 32,3
MG 73,2 108,6 48,4 2342 2745 17,6 171,4 298,1 73,9

SP 86 95,7 11,3 2960 2774 -6,3 254,6 265,5 4,3
SUL 2481,2 2663,6 7,4 2835 3139 10,7 7035,2 8360,6 18,8
PR 1215,2 11715 -3,6 2638 3322 25,4 3205,7 3891,7 21,4
SC 101,4 117,9 16,3 3333 3637 9,1 338 428,8 26,9
RS 1164,6 1374,2 18 2998 2940 -1,9 3491,5 4040,1 15,7
NORTE/NORDESTE 6,1 7 14,8 5700 5700 - 34,8 39,9 14,8
CENTRO-SUL 2733,2 2951,6 8 2797 3090 10,5 7644,6 9121,2 19,3
BRASIL 2739,3 2958,6 8 2803 3096 10,5 7679,4 9161,1 19,3

Fonte: Conab — julho/2022

2.3 Técnicas de avaliacédo de projetos
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Atualmente, vivemos em um mundo globalizado e bastante competitivo, isso faz com

que tenhamos a necessidade de estar sempre moldados as mudancgas, o que significa que
executar projetos faz parte da vida de qualquer empresa. Assim, a analise de viabilidade de
projetos é fundamental para que um projeto seja bem-sucedido, minimizando os riscos e, assim,
evitando perdas drésticas.

Para Zygel (2021), a viabilidade econdmica consiste em verificar se diante dos recursos
escassos quais projetos sdo viaveis e, dentre estes projetos, quais trazem mais valor para a
empresa, 0 que significa que quanto maior for o retorno esperado de um projeto, mais atraente
para o investidor.

O gerenciamento da integragdo do projeto inclui os processos e atividades para
identificar, definir, combinar, unificar e coordenar os varios processos e atividades dentro dos
grupos de processos de gerenciamento do projeto, melhor dizendo, é importante garantir que
cada parte do projeto esteja sendo dirigida. E essencial acompanhar cada fase do projeto, para
verificar se precisa ou ndo realizar ajustes e se esta fluindo como planejado e, caso ndo esteja,
é preciso implementar medidas corretivas de imediato para seguir com o projeto até a fase de
finalizacdo (VON ENDE e REISDORFER, 2015).

Fazer a anélise de um projeto tem relacdo com projec¢des futuras, tendo como base o
presente. Assim, o resultado futuro depende de alguns fatores ndo deterministicos como
crescimento da economia e decisdes da concorréncia, por exemplo. O que significa que
implementar um projeto sempre significa assumir algum risco, pois o resultado futuro pode néo
sair conforme o planejado. As principais técnicas de avaliacdo de projetos sdao: Fluxo de Caixa
Descontado ou Valor Presente Liquido (VPL), Taxa Interna de Retorno (TIR), Payback e indice
de Lucratividade (IL) (ZYGEL, 2021).

2.3.1 Fluxo de Caixa Descontado ou Valor Presente Liquido (VPL)

O método do Valor Presente Liquido (VPL) é um excelente procedimento para
sabermos se devemos ou ndo investir, e se é viavel economicamente, ele nos traz resultados
seguros em relacdo ao valor investido. A medida do valor presente liquido é obtida pela
diferenca entre o valor presente dos beneficios liquidos de caixa, previstos por cada periodo do
horizonte de duragdo do projeto, e o valor presente do investimento (GUEDES, 2020).

Ou seja, o VPL busca trazer para o presente os fluxos de caixa futuros do possivel
investimento, o que significa que esta sendo considerado o valor do dinheiro no tempo para
analisar a viabilidade do projeto. Além de ser considerada a técnica mais acurada de analise da
viabilidade econdmica, o que significa que diante de um impasse entre as outras técnicas, esta

deve guiar a decisdo de implantar ou n&o o projeto (ZYGEL, 2021).
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Para calcular o VPL, conforme férmula abaixo, é necessario conhecer o valor do

investimento, o tempo estipulado para anélise do projeto e a taxa de desconto. Na hipotese de
utilizacdo apenas de capital proprio, a taxa de desconto utilizada ¢ a Taxa Minima de
Atratividade (TMA), que representa 0 custo de oportunidade de executar o projeto; ja na
situacdo em que o projeto utiliza uma estrutura de capital que contém tanto capital proprio
quanto de terceiros, taxa de desconto utilizada é o custo do capital. Ressaltando que a segunda

situacdo € a mais proxima da realidade (GUEDES, 2020).

Entradas ou Saidas
: 1)
a+ipn

VPL = —Investimento + X

O célculo do VPL e feito com o investimento inicial representado de forma negativa,
por ser um desembolso de caixa no “instante zero”. Cada entrada ou saida representada na
formula, é dividido por (1 + i)™ para corrigir o valor a uma taxa de desconto, onde i representa
a taxa e n representa o faturamento do periodo estipulado pelo projeto, que é normalmente
anual. Caso o VPL > 0, o projeto é viavel; se 0 VPL < 0, o projeto ¢ inviavel; VPL =0, é
indiferente executar ou néo projeto (ZYGEL, 2021).

A TMA é uma taxa de desconto que ndo existe formula e pode variar de uma empresa
para outra. Conforme dito acima, esta taxa de desconto representa o custo de oportunidade, que
pode ser representada por uma aplicacdo financeira que a empresa esta abrindo médo para
executar o projeto. Ja o Custo do Capital (CC) é uma taxa que tem relagdo com a estrutura de
capital da empresa. Esse custo de capital é chamado de WACC da empresa, que sao as iniciais
de Weighted Average Cost of Capital, que significa média ponderada dos custos de capital, em
inglés (ZYGEL, 2021).

Pelo método WACC, segundo Zygel (2021), primeiro encontra o custo da divida, que é

representado por:
Kd = Kt (1-IR) )

Em que:
Kd = custo da divida;
Kt = capital de terceiros;

IR = aliquota do imposto de renda.
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Logo em seguida, € encontrado o custo do capital proprio, que é o dividendo retido do

acionista, que no caso de uma empresa de capital aberto que possui pouca volatilidade na bolsa

de valores, pode ser representado por:

Ks=D1/PO+g (3)
Sendo que D1 = DO (1+g) 4)
Em que:

D1 = projecdo do dividendo por acéo a ser distribuido no proximo exercicio;

PO = valor da acdo da empresa no mercado no instante presente;

g = projecéo de crescimento da empresa que se reflete na valorizagdo da agdo no mercado;
DO = dividendo distribuido no periodo anterior.

Posteriormente, o custo de capital da empresa serd a média de cada custo de cada origem
de capital (prdprio e de terceiros), ponderada pela proporcao dessas duas origens (préprio e de
terceiros) na estrutura de capital da empresa, que serd mostrada na préxima secao Resultados e
Discussdo (ZYGEL, 2021).

2.3.2 Taxa Interna de Retorno (TIR)

A Taxa Interna de Retorno (TIR) é mais uma ferramenta essencial para uma analise de
viabilidade bem-feita, autores afirmam que é a maior concorrente do VPL. A TIR utiliza dos
mesmos principios do VPL, porém nele o VVPL é igualado a zero. Para a aplicacdo da TIR, é
essencial que tenhamos também a TMA tanto para aplicar na formula do VPL quanto para
comparar com a propria TIR (GUEDES, 2020).

— 0 — _ . n Entradas ou Saidas _
VPL = 0 = — Investimento + »{—, LTI =0 (5)

Assim, se TIR > TMA, o projeto € viavel; TIR < TMA, o projeto é inviavel e se TIR =
TMA é indiferente executar ou ndo o projeto (ZYGEL, 2021).

2.3.3 Payback
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Payback é o tempo necessario para que o0s investimentos no projeto voltem para o caixa

da empresa por meio dos fluxos de caixa positivos (entradas de caixa). Esse tempo € expresso
em anos, frequentemente, e os valores dos fluxos sdo utilizados em termos nominais (ZYGEL,
2021).

O tempo méaximo para o payback de um projeto é definido pela empresa, que vai levar
em consideracao as suas prioridades e o0 que é mais conveniente, dependendo de incertezas de
cenarios econémicos, estimativas de necessidades futuras de caixa e outros fatores (ZYGEL,
2021).

Esse tempo, denominado tempo de corte, vai ser comparado com o tempo de payback
do projeto, s6 sendo implementados 0s projetos que apresentarem um payback inferior ao tempo
de corte definido pela empresa (ZYGEL, 2021).

O periodo payback pode ser calculado da seguinte forma, segundo Guedes (2020):

Investimento Inicial (6)

Payback =

Resultado do fluxo de caixa com o ganho do investimento

2.3.4 Indice de Lucratividade

Para se obter o indice de lucratividade de um projeto, desconta-se todas as entradas
estimadas do fluxo de caixa para o instante inicial e também todas as saidas de caixa. Divide-
se 0 valor presente das entradas pelo valor presente das saidas. Se esse indice de lucratividade

for maior do que um, o projeto cria valor (ZYGEL, 2021).

indice de Lucratividade = Y2entradas de caixa) )

VP (saidas de caixa)

3 RESULTADOS E DISCUSSAO

O presente estudo foi realizado da empresa ficticia MJ2 do ramo de alimentos que atua
no segmento de moagem de trigo e seus derivados, situada na cidade do Salvador — BA. Com
a finalidade de analisar a viabilidade econémica do projeto aquisicdo do Silo 156 com tempo
de execucdo de dez anos, foram utilizadas as técnicas de avaliagdo de projetos citadas no
referencial tedrico.

Os dados foram obtidos através de analise de mercado das empresas J. Macédo e M.
Dias Branco no semestre 2022.2, dados atuais da cotacdo do trigo e orgamento com a fabricante
do Silo 156, a Kepler Weber.
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Por conta de se tratar de um investimento de alto valor, a empresa optou por realizar o

financiamento do equipamento no Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social
(BNDES), assim utilizando também capital de terceiros na estrutura do capital. O
financiamento foi referente ao valor total da aquisicdo do equipamento, com prazo de dez anos
para quitacdo e com taxa de juros de 11,86% ao ano.

Segue abaixo o fluxo de caixa do projeto de aquisi¢do do Silo 156 da empresa MJ2 com

tempo de execucdo de dez anos. A partir do fluxo de caixa e do método WACC, é feito o calculo

do VPL, da TIR, payback, IL.

Tabela 3 — Fluxo de Caixa

FLUXO
ANO FLUXO DESCONTADO SALDO

0 -5.962.500,00 -5.962.500,00 -5.962.500,00
1 681.627,97 621.696,43 -5.340.803,57
2 5.234.005,63 4.354.077,26 -986.726,30

3 7.497.132,97 5.688.373,87 4.701.647,57
4 9.458.510,00 6.545.557,16 11.247.204,73
5 11.118.136,72 7.017.571,98 18.264.776,71
6 12.476.013,13 7.182.268,92 25.447.045,62
7 13.532.139,22 7.105.313,90 32.552.359,52
8 14.286.515,00 6.841.858,48 39.394.218,00
9 14.739.140,47 6.437.999,17 45.832.217,17
10 29.977.531,25 11.942.784,50 57.775.001,66

Fonte: Elaborado pelos autores, 2022.
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Método WACC do CC:

Levando em consideracdo a taxa de juros do empréstimo de 11,86% ao ano e a
aliquota de 25% do IR o custo da divida (Kd) fica:

Kd=0,1186 (1 - 0,25)
Kd=8,9% (Custo efetivo da divida/empréstimo)

Levando em consideracédo o dividendo pago no ano de 2021 de R$ 0,050 e o valor
da acdo de R$ 43,61 em 01/11/2022 da M. Dias Branco e uma projecdo de crescimento

da empresa de 10%, o custo do capital proprio (Ks) é:

D1= 0,050 (1+0,10)
D1= 0,055

Ks=(0,055/43,61) + 0,10
Ks=10,13% (custo do capital préprio)

Assim, a média de cada custo de cada origem de capital (préprio e de terceiros),
ponderada pela proporc¢édo dessas duas origens, admitindo 60% de capital préprio e 40%

de capital de terceiros é:

Capital de terceiros (Kd) = 40% x 8,9 % = 0,0356
Capital proprio (Ks) 60% x 10,139 = 0,06078
Custo do capital = (0,0356 + 0,0356) x 100% = 9,64%

VIABILIDADE ECONOMICA DO PROJETO

CcC 9,64% Ao ano
VPL RS 57.775.001,66
TIR 77,30%

2 anos, 2 meses e
PAYBACK 24 dias
LUCRATIVIDADE 44,75%

Fonte: Elaborado pelos autores, 2022.
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Na Tabela 4, trata de andlise de viabilidade na implementacdo de silo de
armazenamento e ligacdo em sua estrutura de moagem de trigo com investimento inicial
de R$ 3.975.000,00:

Tabela 4 - Orcamento da Implementacéo do silo 156

Silo 156 Valores em RS

Walor Total dos Equipamentos RS 2.450.150,00
Valor Montagem dos Silos RS 315.000,00
Valor Total Construgdo civil RS 1.045.305,50
Walor Total Instalagdes Elétricas RS 164.544,50
Total RS 2.975.000,00

Fonte: Kepler Weber, 2022.

A finalidade do investimento € adquirir um silo mais moderno e com uma
capacidade de armazenagem relativamente superior aos silos existentes na empresa,
garantindo assim vantagens competitivas e uma maior qualidade para seus graos e
consequentemente do seu produto final. Assim, o projeto teve um investimento inicial de
R$ 3.975.000,00 para a implantagdo somada a R$ 1.987.500,00 de capital de giro para a
operacdo, com fluxo de caixa projetado para o periodo de 10 anos.

Diante de todos os dados obtidos no fluxo de caixa, o payback considera o valor
do custo de capital de 9,64% ao ano, sendo necessarios de 2 anos, 2 meses e 24 dias para
recuperar o investimento inicial, que por sinal serd um periodo inferior a quitacdo do
financiamento e também menos da metade do periodo de implantacdo do projeto. Nota-
se que o VPL sera de R$ 57.775.001,66 sendo um valor maior que zero sendo, portanto,
um projeto viavel.

Com uma TIR de 77,30%, sendo maior do que qualquer aplicacdo financeira que
a empresa poderia investir haja vista que a taxa basica de juros da economia (taxa Selic)
esta atualmente em 13,75%, o que significa que a TIR > TMA. A lucratividade teve como
resultado um valor de 44,75%, indicando também que o projeto tem um indice de
lucratividade positivo.

4 CONCLUSAO

Ao longo deste estudo, foi possivel perceber que o Brasil detém uma vantagem
estratégica no ramo de gréos. A Bahia ocupa uma posi¢do de destaque nacional no setor
do agronegocio por possuir um porto de facil acesso, facilitando o escoamento da

producéo, o que faz com que os empresarios invistam na modernizacéo de suas empresas
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com o intuito de utilizar as melhores técnicas e equipamentos para seguir aumentando a
produtividade e competitividade.

O presente estudo, no qual € trazido dados reais de producdo e armazenagem de
trigo, contribui para que outros produtores possam explorar o tema com uma variedade
maior de informac@es. Foi com o intuito de aumentar 0 armazeém proprio que a empresa
ficticia MJ2 desenvolveu a coleta dos dados histéricos de producdo e produtividade
fornecidos pela Conab e, assim, tracou um fluxo de caixa projetado do planejamento da
implantacéo do Silo 156.

O processo de producdo dessa unidade € capaz de realizar os seguintes
subprocessos: receber, secar, limpar e armazenar os graos. A unidade armazenadora tem
uma capacidade para receber e processar aproximadamente 35 mil toneladas de graos de
trigo. O melhor orcamento para atender as necessidades da empresa foi fornecido pelo
BNDES, o mesmo possui um programa Agro para 0 aumento da capacidade de
armazenagem das agroinddstrias.

Visto que os beneficios ampliam sua participacdo no mercado, investindo em um
sistema de armazenamento com mais alto nivel de qualidade e tecnologia em seu sistema
integrado, em que se obtém retornos financeiros nos dois primeiros anos do capital
investido. Para analisar os resultados, utilizaram-se as principais técnicas de avaliacdo
de projetos trazidas pelos principais autores ligados ao tema.

Diante de todas as técnicas de avaliacdo de projetos e analises apresentadas até
aqui, o presente projeto de aquisicdo e implantacdo do silo 156, fabricado pela Kepler
Weber ¢é viavel economicamente. H& que ressaltar que ndo houve a necessidade de
escolher entre uma técnica e outra, pois jA com o VPL > 0 todas as outras técnicas
ratificaram a viabilidade do projeto.

Assim, foi comprovado a importancia da andalise de viabilidade econémica de um
projeto, para que sua execugdo seja feita da forma mais segura e assim diminuindo os
riscos financeiros para a empresa investidora. Para estudos futuros, sugerimos fazer a
analise deste projeto junto com outros projetos da empresa mutuamente excludentes, bem
como ampliar este estudo tendo como base a analise de trés a cinco cenarios dentre
otimistas e pessimistas a fim de mitigar mais ainda os riscos que envolvem as proje¢oes

futuras.
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