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1 -INTRODUCAO

O Brasil € o primeiro produtor mundial
de maracuja, tanto do fruto in natura, quanto dos
produtos derivados (Silva; Pessoa, 2021). Uma
vez gue a farinha da casca do maracuja-amarelo
faz parte da dieta humana e tem sido comerciali-
zada como suplemento alimentar, considera-se
vantajoso e benéfico o uso desse subproduto
como ingrediente de produtos lacteos. O aprovei-
tamento da casca, albedo e semente do maracuja
€ importante para a cadeia produtiva e para a sus-
tentabilidade e agregacéo de valor aos seus sub-
produtos (Santos et al., 2019).

O presente trabalho optou por comparar
o efeito da adicé@o, ou ndo, de fibras oriundas da
farinha da casca de maracuj4 em requeijao cre-
moso com teor reduzido de gordura, tanto em uma
formulagdo com teor regular de lactose quanto em
outra com baixo teor. Considerou-se, nesse caso,
a importancia de se oferecer ao mercado um pro-
duto que atenda as necessidades de consumido-
res com intolerancia a lactose, assim também
como daqueles que desejam reduzir o teor de gor-
dura saturada e/ou aumentar o teor de fibras de
suas dietas.

A intolerancia a lactose tem alta preva-
I[éncia no mundo, variando de 57% a 65%

(Storhaug, Fosse, Fadnes, 2017). Ela é causada
pela redugéo ou perda da atividade da enzima lac-
tase-florizina hidrolase, responsavel pela digestéo
desse acucar pelo organismo. Essa condi¢do
acarreta o aumento da carga osmatica no intestino
e a fermentagdo da lactose pela microbiota, com
grande producéo de &cidos graxos de cadeia curta
e gas, que pode levar a um quadro de dor abdo-
minal, diarreia e flatuléncia. As interven¢ées envol-
vem ajustes na dieta, como o consumo de alimen-
tos sem lactose (Catanzaro; Sciuto; Marotta, 2021)
ou, preferencialmente, a introdugcdo de produtos
lacteos com teor reduzido ou “zero lactose”. Se a
opcéo for por ndo consumir produtos lacteos, Ca-
tanzaro, Sciuto e Marotta (2021) recomendam a
substituicdo desses por alimentos com caracteris-
ticas nutricionais semelhantes. Infelizmente, como
ha pouca oferta de alimentos sem lactose que se-
jam também ricos em calcio, uma dieta sem lac-
teos pode levar a um quadro de deficiéncia de cal-
cio, com consequente redugdo da densidade 6s-
sea e aumento do risco de fraturas. Varias organi-
zacOes de salde publica recomendam que todos
os individuos, incluindo aqueles intolerantes a lac-
tose, consumam trés porcdes diarias de leite ou
derivados, de forma a garantir a ingestdo dos nu-
trientes minimos e ter a sadde 6ssea ideal (Hod-
ges et al., 2019).
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Estudos mostram que uma dieta rica em
fibras alimentares reduz o risco de cancer de colon
(proximal e distal) e de doengas cardiovasculares,
bem como a mortalidade por doencas cardiacas e
neoplasias de todas as causas (Ma et al., 2018;
Mcrae, 2017). Apesar dos beneficios a saide que
proporciona, o consumo de fibras alimentares
ainda esta aqguém do recomendado. A Pesquisa de
Orcamentos Familiares (POF) indicou uma dispo-
nibilidade de fibra alimentar nos domicilios brasilei-
ros de 12,3 g/dia, enquanto que a recomendacao
de consumo da Organizagdo Mundial da Saude
(OMS) adotada pelo Ministério da Saude é de, no
minimo, 25,0 g/dia (Meira et al., 2021).

A formulacdo de produtos lacteos que
atendam & demanda de consumidores por produ-
tos mais saudaveis, pela redugdo de gordura e
adicao de fibras alimentares, e que possam ser in-
corporados em dietas restritivas por conta da into-
lerancia a lactose, mostram potencial de mercado
em razdo de sua inovacao, de sua diferenciacdo
em relagdo ao que existe de tradicional no mer-
cado. Resta saber, no entanto, se o investimento
na fabricacéo desses produtos diferenciados, com
a aquisicao de ingredientes adicionais, como con-
centrado proteico de soro, enzima lactase e a fari-
nha da casca de maracuja, geraria um retorno
maior do que aquele obtido com formulacdes tra-
dicionais, ou mesmo pela aplicagdo no mercado fi-
nanceiro.
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1.1 - Objetivo

Realizar uma andlise comparativa da vi-
abilidade econdmica da producéo industrial de re-
gueijdo cremoso regular e com baixo teor de lac-
tose, com e sem adicao de fibras de maracuja, to-
mando por base a avaliacéo dos indicadores Valor
Presente Liquido (VPL), Taxa Interna de Retorno
(TIR), Tempo de Retorno do Capital (TRC), Ponto
de Equilibrio Contabil (PEC) e a competitividade
do Preco de Venda dos Produtos Finais.

2 - MATERIAL E METODOS
2.1 — Formulacéo dos Produtos

Os ingredientes utilizados nas quatro
formulagbes de requeijdo cremoso utilizadas neste
trabalho, expressos em massa ou volume consu-
midos para cada 100kg de leite cru desnatado, en-
contram-se listados na tabela 1.

Todas as formulacdes tiveram seu teor
de gordura reduzido com adi¢do de concentrado
proteico de soro (WPC 35%). Os produtos com
baixo teor de lactose foram obtidos a partir da hi-
drolise prévia do leite utilizado como matéria-
-prima, mediante o emprego de enzima lactase co-
mercial. Os produtos com fibras foram obtidos pela
adicao de 1,8% de farinha de cascas de maracuja.

TABELA 1 — Matéria-prima e ingredientes utilizados nas formula¢es de queijo requeijao cremoso regular

e sem lactose, com ou sem adi¢ao de fibras de maracuja

Requeijdo cremoso

Regular Baixo teor lactose

Com fibras Sem fibras Com fibras Sem fibras
Leite desnatado (kg) 100 100 100 100
Manteiga (g) 2.080 1.820 1.950 1.820
Concentrado protéico de soro - WPC 35% (g) 130 130 130 130
Farinha da casca de maracuja (1,8%) (g) 299 0 286 0
Cloreto de sédio - NaCl (g) 130 130 130 130
Sal fundente (g) 117 117 117 117
Acido latico 85% (g) (1,20 g/ml) 364 364 364 364
Agua (g) 7.020 6.240 6.500 5.720
Enzima lactase (g) 0 0 60 60
Branqueador (g) 21 0 20 0

Fonte: Dados da pesquisa.
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2.2 —Fluxograma de Processamento

O fluxograma para a producéo industrial
de requeijdo cremoso € ilustrado nafigura 1. O leite
cru desnatado utilizado como matéria-prima, apés
ser pasteurizado, sera submetido ao processo de
hidrélise nos casos em que se deseja a reducdo do
seu teor de lactose. O préximo passo € a coagula-
¢ao das proteinas e a dessoragem. A massa coa-
gulada prensada e dessorada sera preparada, pela
adicdo de ingredientes (incluindo opcionalmente fi-
bras) e entdo submetida ao processo de fundigéo,
para dar origem ao produto final.

2.3—-Capacidade e Regime da Produc¢éo Indus-
trial

Para efeito do estudo comparativo, foi
considerado o projeto de unidades industriais de-
dicadas exclusivamente & producéo de cada ver-
sdo de requeijao considerada no estudo, todas
com as mesmas instalacdes e equipamentos, e
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com capacidade para processar 5.000 litros/dia de
leite padronizado ou semidesnatado, em um dnico
turno de 8 horas por dia e durante 360 dias por
ano.

2.4 — InstalacBes e Equipamentos

A figura 2 mostra o diagrama esquema-
tico da planta de processamento de requeijao. Para
simplificacdo do modelo, foi considerado que o leite
a ser utilizado como matéria-prima seria adquirido
ja padronizado ou semidesnatado, o que eliminou
a necessidade de instalacdo de uma separadora
centrifuga para trabalhar com leite cru integral.
Também ndo foram consideradas as possibilida-
des de aproveitamento do soro de leite gerado pela
propria fabrica, uma vez que isso exigiria um inves-
timento incompativel com a escala de operacéo da
unidade proposta no projeto. Finalmente, foram
previstos um tanque isotérmico e uma camara fri-
gorifica extras para adequar a sequéncia de pro-
cessamento a gestdo do tempo da equipe de tra-
balho em um turno Unico de 8 horas/dia.
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Figura 1 — Fluxograma da produg&o industrial de requeijédo cremoso regular e com baixo teor de lactose, com ou sem adig&o

de fibras de maracuja.
Fonte: Elaborada pelos autores.
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Figura 2 — Diagrama da planta de processamento de requeijdo cremoso regular e com baixo teor de lactose, com ou sem

adicéo de fibras de maracuja.
Fonte: Elaborada pelos autores.

2.5-Unidade de Producdo e Embalagem

Considerou-se que a unidade de produ-
¢do seria 220 g do produto, a ser acondicionada
em copos plasticos de polipropileno com essa ca-
pacidade (embalagem primaria). Esses copos, por
sua vez, seriam acondicionados em caixas de pa-
peldo com capacidade de 12 unidades cada.

2.6 —Indicadores Econémicos

A viabilidade econdmica dos projetos
para producéo industrial das diferentes formula-
¢Bes de requeijao cremoso foi avaliada, preliminar-
mente, pela andlise do resultado dos indicadores
Valor Presente Liquido (VPL), Taxa Interna de Re-
torno (TIR), Tempo de Retorno do Capital (TRC) e
Ponto de Equilibrio Contabil (PEC), de acordo com
a proposta de Vieira et al. (2016) e outros (Mota;
Calbba, 2002; Bourdeaux-Régo, 2010; Woiler;
Mathias, 2013; Casarotto Filho, 2014; Zotes,
2014).

2.6.1 - Valor Presente Liquido (VPL)

O Valor Presente Liquido (VPL) de um
investimento pode ser obtido pela soma algébrica
dos valores dos fluxos de caixa obtidos, para uma
determinada taxa de desconto (TMA), e durante
um determinado periodo (T), em um regime de ju-
ros compostos, de acordo com a expressao:

.
VPL=) FC(1+TMA™" @

t=0

em que: FCt é o fluxo de caixa correspondente ao
t-ésimo periodo;T € o horizonte de tempo do pro-
jeto (anos); e TMA é a taxa de desconto conside-
rada (taxa minima de atratividade). Se o valor ob-
tido para o VPL for nulo, isso indicara que havera
o retorno minimo esperado. Nesse caso, 0 projeto
sera economicamente viavel. Quanto maior for um
VPL positivo, maior sera o rendimento do capital
investido (Gitman, 2004, Vieira, 2016).
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2.6.2 — Taxa Interna de Retorno (TIR)

A Taxa Interna de Retorno (TIR) é o va-
lor da taxa de desconto anual que torna nulo o va-
lor do VPL, de acordo com a expressao:

;
D FC(1+TIR)* =0 )
t=0

Quanto maior for a TIR, para uma deter-
minada taxa minima de atratividade, maior devera
ser a rentabilidade esperada do investimento (Git-
man, 2004; Vieira, 2016).

2.6.3—-Tempo de Retorno do Capital (TRC)

O Tempo de Retorno do Capital (TRC),
ou payback, determina o periodo de tempo neces-
sario para que o somatorio dos fluxos de caixa par-
ciais obtidos do projeto se iguale ao valor do inves-
timento inicial realizado, de acordo com a expres-
sao:

TRC
D FC =1,

t=0

©)

em que: lp é o valor do investimento inicial no pro-
jeto et é o indice que representa o periodo decor-
rido entre cada estimativa do fluxo de caixa.
Quanto menor o for TRC, menos tempo levara
para que haja o retorno do capital inicial investido.
Caso o TRC seja superior ao tempo a vida Util es-
perado do projeto, isso serd um indicativo de sua
inviabilidade econdémica (Gitman, 2004; Vieira,
2016).

2.6.4 — Ponto de Equilibrio Contéabil (PEC)

O Ponto de Equilibrio Contabil (PEC)
determina o nimero de unidades que precisam
ser produzidas e vendidas para que se igualem as
receitas geradas e 0s custos variaveis e fixos, em
um determinado periodo de tempo, de acordo com
a expressao
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PEC = QV.CF "
QV.PU-CV

em que: CF é o somatdrio dos custos (e despesas)
fixos no periodo; QV é o niUmero de unidades do
produto vendidas no ano; PU é o preco unitario do
produto; e CV é o somatorio dos custos e despe-
sas variaveis no periodo. Quanto menor for o PEC,
maior sera capacidade da indUstria em operar com
demandas de mercado flutuantes (Martins, 2003;
Arsham, 2014; Vieira, 2016).

2.7 - Andlise de competitividade dos pregos

Foi considerado que a mera analise dos
resultados dos indicadores econémicos listados
no item anterior ndo seria suficiente para confirmar
a viabilidade de um projeto industrial, uma vez que
seria preciso avaliar se os prec¢os de venda (FOB
Fabrica) dos produtos finais seriam competitivos
gquando comparados com aqueles de produtos si-
milares praticados no mercado pela concorréncia,
obtidos por meio de pesquisa nas plataformas de
venda online da internet.

O preco de venda do produto final para
cada uma das formulagfes estudadas, a ser ob-
tido pela aplicacdo do modelo de simulacéo (Fi-
gura 3) sera comparado com os valores minimo,
maximo e médio encontrado para produtos simila-
res encontrados no mercado. A competitividade
do produto a ser introduzido no mercado sera ava-
liada pelos seguintes critérios:

a) Valores inferiores ao preco minimo
indicardo um produto altamente competitivo;

b) Valores situados na faixa delimitada
pelo preco minimo e a média (inclusive) indicardo
um produto competitivo;

¢) Valores situados na faixa delimitada
pela média e o pre¢co maximo (inclusive) indicardo
um produto de competitividade restrita, ou com
ressalvas;

d) Valores acima do preco maximo in-
dicardo um produto de baixa competitividade ou
nao competitivo.

Os precos do varejo foram coletados em
plataformas de vendas online na internet, en-
gquanto os FOB Fabrica foram determinados con-
siderando-se aplicacdo de um markup de 30% pe-
los supermercados, de acordo com Tibola (2009).
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Figura 3 — Fluxograma do modelo de simulag&o.

Fonte: Elaborada pelos autores, de acordo com Vieira et al. (2016).

2.8 —Modelo de Simulagéo

Da mesma forma que Vieira et al
(2016), um aplicativo desenvolvido para uso na
planilha eletrdnica Microsoft Excel, cujo fluxo-
grama € mostrado na figura 3, serviu para o input
dos dados de cada projeto e para a determinacdo
dos fluxos de caixa e valores dos indicadores de
viabilidade econ6mica, considerando um hori-
zonte de tempo de dez anos.

O modelo tem como premissa que as re-
ceitas e as despesas da industria ocorrem de forma
paralela, a cada ano, e que as entradas e saidas
de capital concentram-se no ultimo dia do ano cor-
rente. Foi assumido que a indUstria seria capaz de
vender toda a sua producéo no decorrer do ano, ou
seja, ndo haveria excedentes nos estoques.

2.9 — Dados de entrada (inputs)

O sistema recebeu como input os valo-
res previstos para investimento fixo, capital de giro,
custos/despesas fixas e custos/despesas varia-
veis. Um levantamento de precos realizado junto a
fornecedores da Regido Metropolitana de Sao
Paulo, no periodo de outubro a dezembro de
2022, serviu para a estimativa dos valores de cus-
teio, com base nas médias observadas para cada
um dos itens considerados no estudo.

Também serviram como inputs os da-
dos econdmicos, financeiros, contabeis, de produ-
¢do e de vendas, sendo que esses foram pré-es-
tabelecidos ou entéo determinados a partir de en-
saios em planta piloto.

Foram estabelecidos markups de 10% e

Método iterative de
aproximagdes sucassivas

Taxa Interna de Retorno

wl Luecro operacional
i\ LO=RO-CO

RO =PUQV )
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15% sobre o custo unitario de cada formulacdo
para o calculo do Preco de Venda do Produto Fi-
nal, de acordo com Vieira (2016).

2.10 — Investimento Fixo e Capital de Giro

Considera-se como investimento fixo o
recurso despendido com a aquisicdo dos ativos
imobilizados da empresa. O capital de giro, ou
ativo corrente, por sua, vez, é capital reservado
para a manutencdo das atividades operacionais
da fabrica até que essa obtenha caixa proprio (Git-
man, 2004; Vieira, 2016).

No caso, o investimento fixo corres-
ponde ao investimento inicial lo realizado no pro
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jeto, que foi incorporado ao fluxo de caixa no ano
zero. O total dos recursos reservados como ca-
pital de giro foi incorporado no primeiro ano.

No quinto ano foi prevista a substituico
dos veiculos depreciados por outros novos e a
venda desses bens moveis pelos seus valores re-
siduais.

O Ultimo ano de vida do projeto prevé a
liguidacdo dos ativos imobilizados da empresa
com o retorno de seus valores residuais, e dos ati-
VoS correntes, com o retorno do valor integral cor-
respondente ao capital de giro, de acordo com Ca-
valcante (2013b; Vieira, 2016).

Atabela 2 apresenta os principais itens de
investimento fixo e de capital de giro, assim como
seus totais para cada um dos projetos em estudo.

TABELA 2 - Itens de investimento fixo e capital de giro e seus valores
(em R$)

Requeijdo cremoso

Regular Baixo teor lactose

Com fibras

Sem fibras Com fibras Sem fibras

Investimentos fixos

Obras civis 1.640.064,04 1.640.064,04 1.640.064,04 1.640.064,04 1.640.064,04 1.640.064,04 1.640.064,04 1.640.064,04
Equip. da industria 1.803.830,53 1.803.830,53 1.803.830,53 1.803.830,53 1.803.830,53 1.803.830,53 1.803.830,53 1.803.830,53
Equip. da administragéo 64.200,00 64.200,00 64.200,00 64.200,00 64.200,00 64.200,00 64.200,00 64.200,00
Total de invest.fixos 3.508.094,57 3.508.094,57 3.508.094,57 3.508.094,57 3.508.094,57 3.508.094,57 3.508.094,57 3.508.094,57
Capital de giro
Matéria-prima 45.750,00 45.750,00 45.750,00 45.750,00 45.750,00 45.750,00 45.750,00 45.750,00
Ingredientes 136.399,17 136.399,17 136.399,17 141.506,09 136.249,93 136.249,93 139.918,59 139.918,59
Embalagens 71.573,86 71.573,86 71.573,86 77.935,98 69.421,97 69.421,97 74.848,48 74.848,48
Outros insumos estocaveis 800,00 800,00 800,00 800,00 800,00 800,00 800,00 800,00
Materiais de limpeza 945,00 945,00 945,00 945,00 945,00 945,00 945,00 945,00
Produtos em processo 8.594,60 8.632,19 8.632,19 9.009,37 8.765,36 8.803,53 9.057,83 9.098,23
Prod.acabados em estoque 171.891,99 172.643,78 172.643,78 180.187,47 175.307,11 176.070,70 181.156,58 181.964,58
Producéo vendida a prazo 515.675,97 517.931,33 517.931,33 540.562,40 525.921,34 528.212,09 543.469,74 545.893,74
Reagentes 838,36 838,36 838,36 838,36 838,36 838,36 838,36 838,36
Reserva de caixa 49.129,24 49.129,24 49.129,24 49.129,24 49.129,24 49.129,24 49.129,24 49.129,24
Pecas de reposicao 14.382,12 14.382,12 14.382,12 14.382,12 14.902,12 14.902,12 14.902,12 14.902,12
Eventuais 10.159,80 10.190,25 10.190,25 10.610,46 10.280,30 10.311,23 10.608,16 10.640,88
Total de capital de giro 1.026.140,10 1.029.215,28 1.029.215,29 1.071.656,49 1.038.310,73 1.041.434,17 1.071.424,10 1.074.729,22
Total 4.534.234,67 4.537.309,85 4.537.309,86 4.579.751,06 4.546.405,29 4.549.528,74 4.579.518,67 4.582.823,79

Fonte: Dados da pesquisa.
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2.11 - Custos e Despesas Fixos e Variaveis

De acordo com Cavalcante (2013b) e
também Vieira (2016), os valores dos custos e
despesas variaveis estao relacionados com quan-
tidade de unidades produzidas e vendidas durante
0 ano, enquanto que os valores dos custos e des-
pesas fixos independem da producéo.

A tabela 3 mostra os itens de custo/des-
pesa fixos e variaveis e seus totais anuais de cada
projeto. A depreciacdo anual dos ativos imobiliza-
dos foi determinada, de acordo com Vieira (2016),
pelo método linear e incorporada ao custo fixo, uti-
lizando-se taxas de 4% a.a. sobre o valor das
obras civis, 10% a.a. sobre o valor dos equipa-
mentos industriais e de escritdrio e 20% a.a. sobre
o valor dos veiculos. O custo de oportunidade da
unidade industrial foi calculado a uma taxa de
11,5% a.a. sobre o montante dos investimentos fi-
X0s, incluindo obras civis, equipamentos industri-
ais e de escritério (os valores desses itens sao
mostrados na tabela 2).

2.12 — Custo Operacional e Custo Unitario

Considerando-se que o modelo pro-
posto abarca apenas os custos e despesas heces-
sarios para a produgao de um Unico produto, tem-
se que o custo da producéo equivale ao custo ope-
racional da fabrica em determinado ano, o qual foi
obtido pela soma dos custos e despesas fixos e
variaveis totalizados no periodo, de acordo com a
expressao:

CO=CF+CV ©)

em gue: CO é o custo operacional (ou da produ-
¢do) anual; CF é o total dos custos e despesas fi-
xo0s; e CV é o total dos custos e despesas variaveis
contabilizados no ano.

2.13 - Rendimento da Producéo

O rendimento da producéo, listado na
tabela 4, foi considerado como sendo a quanti-
dade (kg) de produto acabado resultante do pro-
cessamento de 100 kg de matéria-prima (leite
desnatado) para cada uma das formulac6es estu-
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dadas, conforme tabela 1. Esses valores foram
estimados pela média dos resultados obtidos
em testes de producdo em escala piloto realiza-
das no Centro de Tecnologia de Laticinios e Bac-
térias Lacticas do Instituto de Tecnologia de Ali-
mentos.

2.14 - Quantidade Produzida e Quantidade
Vendida

De acordo com Vieira (2016), a quanti-
dade de unidades produzidas por ano (QP) é ob-
tida a partir da expresséo:

D.C.R

QP = —— (6)

"~ 100.UP

em que: D é o nimero de dias de funcionamento
da fabrica por ano; C é a capacidade de producgéo
da planta, em kg de leite/dia; R é o rendimento da
producéo, em kg/100 kg de leite desnatado; e UP
€ a unidade de producéo, em kg (Tabela 4). Assu-
mindo-se que toda a produgédo sera vendida, tem-
se que:

QV = QP 7)

em que: QV é a quantidade de unidades vendidas
por ano (Tabela 4).

2.15 - Custo Unitéario da Producéo

Segundo Vieira (2016), o Custo Unitario
da producéo (CU) € obtido pela razéo entre o custo
operacional anual e a quantidade de unidades pro-

duzidas nesse mesmo ano, de acordo com a ex-
presséo:

co
QP

Os valores do custo unitario obtidos séo
apresentados na tabela 4.

CU =
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TABELA 3 — Itens de custo/despesa fixos e varidveis anuais e seus valores
(em R$)

Requeijdo cremoso

Regular Baixo teor lactose

Sem fibras Com fibras Sem fibras Com fibras

10% 10%

Custos/despesas fixos

Contrato gerente geral 93.081,60 93.081,60 93.081,60 93.081,60 93.081,60 93.081,60 93.081,60 93.081,60
Salarios (administracéo) 338.817,02  338.817,02 338.817,02  338.817,02 338.817,02  338.817,02 338.817,02  338.817,02
Insumos e outros (adm.) 18.478,44 18.478,44 18.478,44 18.478,44 18.478,44 18.478,44 18.478,44 18.478,44
Depreciaco (inddstria) 21318433  213.184,33 213.184,33  213.184,33 219.297,45  219.297,45 219.297,45  219.297,45
Deprec. equip. (adm.) 6.420,00 6.420,00 6.420,00 6.420,00 6.420,00 6.420,00 6.420,00 6.420,00
Deprec. veiculos (adm.) 28.200,00 28.200,00 28.200,00 28.200,00 28.200,00 28.200,00 28.200,00 28.200,00
Seguros (indstria) 31.060,04 31.060,04 31.060,04 31.060,04 31.793,62 31.793,62 31.793,62 31.793,62
Tributos (imp. territorial) 4.000,00 4.000,00 4.000,00 4.000,00 4.000,00 4.000,00 4.000,00 4.000,00
Custo oportunidade (ind.) ~ 260.82351  260.823,51 260.823,51  260.823,51 267.853,60  267.853,60 267.853,60  267.853,60
Conces. uso cdd. barras 2.909,00 2.909,00 2.909,00 2.909,00 2.909,00 2.909,00 2.909,00 2.909,00

Total de custos fixos 996.973,95  996.973,95 996.973,95  996.973,95 1.010.850,73  1.010.850,73 1.010.850,73  1.010.850,73

Custos/desp. variaveis
Mat.-prima (leite desnat.)  5.566.250,00 5.566.250,00 5.566.250,00 5.566.250,00 5.566.250,00 5.566.250,00 5.566.250,00 5.566.250,00
Ingredientes 1.545.992,18 1.545.992,18 1.812.281,58 1.812.281,58 1.837.240,28  1.837.240,28 2.028.534,95 2.028.534,95

Material de embalagem 2.612.446,02 2.612.446,02 2.844.663,45 2.844.663,45 2.533.901,89  2.533.901,89 2.731.969,70  2.731.969,70

Material de laboratorio 10.200,00 10.200,00 10.200,00 10.200,00 10.200,00 10.200,00 10.200,00 10.200,00
Material de limpeza 34.492,50 34.492,50 34.492,50 34.492,50 34.492,50 34.492,50 34.492,50 34.492,50
Insumos estocéveis 14.600,00 14.600,00 14.600,00 14.600,00 14.600,00 14.600,00 14.600,00 14.600,00
Insumos nédo estocaveis 34.257,77 34.257,77 34.257,77 34.257,77 34.257,77 34.257,77 34.257,77 34.257,77
M&o de obra operacional 597.739,14 597.739,14 597.739,14 597.739,14 597.739,14 597.739,14 597.739,14 597.739,14
Estimativas percentuais 1.135.163,62 1.190.044,02 1.184.734,43  1.242.226,57 1.157.886,91 1.213.628,65 1.195.535,51 1.254.519,51

Total de custos variaveis 11.551.141,22 11.606.021,63 12.099.218,85 12.156.711,00 11.786.568,48 11.842.310,22 12.213.579,57 12.272.563,57

Total 12.548.115,17 12.602.995,58 13.096.192,81 13.153.684,95 12.797.419,22 12.853.160,95 13.224.430,30 13.283.414,30

Fonte: Dados da pesquisa.
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TABELA 4 — Rendimento, producdo anual, vendas anuais, custo unitério, preco unitério e receita operaci-
onal previstos

Requeijdo cremoso

Regular Baixo teor lactose

Sem fibras Com fibras Sem fibras Com fibras

10% 10%

Rendimento da producéo
(kg requeijao/100 kg leite 15,30 15,30 16,66 16,66 14,84 14,84 16,00 16,00
desnatado)

Quantidade produzida

(kg/ano) 279.225 279.225 304.045 304.045 270.830 270.830 292.000 292.000
Quantidade produzida 1.269.205 1.269.205 1.382.023 1.382.023 1.231.045 1.231.045 1.327.273 1.327.273
(unidades/ano)
E:F;J;)to unitario do produto 9,89 0,93 9,48 9,52 10,40 10,44 9,96 10,01
Preco unitario venda
(FOB Fabrica) (RS) 10,88 11,42 10,43 10,95 11,44 12,01 10,96 11,51
?ng)e(”ano‘i%r)aC'O”a' anual 13.807.676  14.493.681 14.411.733  15.130.385 14.083.160  14.779.932 14.541.600  15.278.900

Fonte: Dados da pesquisa.

2.16 — Precgo Unitéario de Venda produto, é expressa como:

Conforme Vieira (2016), o prego unitério RO Q V.PU
= f (10)

de venda (FOB Fabrica) (PU) é estabelecido pelo
acréscimo percentual do custo unitario da produ-
¢do (markup), tal que:

em que: RO é a receita operacional; e PU é o
preco de cada unidade vendida. O lucro operacio-
nal anual € obtido pela expressao:

PU = MK.CU )

em que: MK é o valor do markup, em %.

No presente trabalho, foram conside-
rados markups de 10 e 15%, de forma a compa-
tibilizar os pregos de venda obtidos com os de
produtos similares do mercado (Tabela 4).

2.17 — Receita Operacional e Lucro Operacional

De acordo com Vieira (2016), a receita
operacional anual, baseada na venda de um Unico

LO =RO-CO (11)

em que: LO é o lucro operacional obtido antes da
deducéo do imposto de renda. Considera-se, no
caso, que o desconto de IR equivale a 30% do lu-
cro operacional, tal que LL.= 0,7.LO.

2.18 — Fluxo de Caixa Liquido

O fluxo de caixa liquido anual é ex-
presso por:
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FC=-]+LO-IR+D (12)

em que: FC é o fluxo de caixa liquido; | € o inves-
timento realizado; LO é o lucro operacional; IR é o
imposto de renda; e D é o valor da depreciagao
(Noronha, 1987; Cavalcante, 2013a; Vieira, 2016).

Uma vez que a depreciacao ja foi inclu-
ida no custo fixo e debitada da receita para o cal-
culo do lucro operacional, devera ser reposta para
gue seu efeito seja anulado.

2.19 - Determinacéo dos indicadores econdmi-
cos

Os indicadores econdmicos foram cal-
culados segundo Vieira (2016), considerando um
horizonte de tempo de dez anos para o projeto e
uma taxa minima de atratividade de 10%.

O Valor Presente Liquido (VPL) é deter-
minado pela equagéo (1). A Taxa Interna de Re-
torno (TIR) € obtida pela equacéo (2), utilizando-
se um método interativo de aproximagdes suces-
sivas. O Tempo de Retorno do Capital (TRC) é
determinado pela equacgédo (3), quando o valor
acumulado do fluxo de caixa iguala o valor do in-
vestimento inicial lo. O Ponto de Equilibrio Conta-
bil (PEC) é determinado a partir da equacéo (4).
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3 - RESULTADOS E DISCUSSAO

Os valores obtidos para os indicadores
econdmicos VPL, TIR, TRC e PEC para cada uma
das formulacdes de requeijao sdo mostrados na
tabela 5.

Os dados apresentados mostram
gue os projetos de producéo industrial das qua-
tro formulacbes estudadas se mostraram via-
veis. Isso porque, em todos os casos, o Valor
Presente Liquido (VPL) resultou em valor maior
do que zero, e a Taxa Interna de Retorno (TIR)
foi superior a Taxa Minima de Atratividade (TMA)
(10%). Isso se deveu ao fato de os pregos
de venda terem sido estabelecidos pela aplica-
¢do de markups de 10% e 15% sobre o custo
unitario obtido nas planilhas de célculo de cada
projeto.

Da mesma forma, os Tempos de Re-
torno de Capital (TRC) e os Pontos de Equilibrio
Contabil (PEC) obtidos apresentaram variacoes ir-
relevantes, para um mesmo percentual de
markup, e podem ser considerados aceitaveis, do
ponto de vista econdmico.

A tabela 6 mostra os valores minimos,
médios e maximos dos precos de venda no varejo
e FOB Fabrica encontrados para produtos simila-
res aos das formulagdes de requeijdo cremoso es-
tudadas.

TABELA 5 — Indicadores econdmicos VPL, TIR, TRC e PEC

Regular

Sem fibras

10%

Com fibras

Requeijdo cremoso

Baixo teor lactose

Sem fibras

10%

Com fibras

Valor Presente Liquido (VPL)

4.247.465 6.960.447 4.466.099 7.308.190 4.353.697 7.109.258 4.471.543 7.387.383
(R$) (10% a.a.)
T | R TIR
((;))(fl nterna de Retorno (TIR) 26,28 37,00 27.01 38,20 26,42 37,13 26,78 38,08
Tempo de Retorno do Capital
(TRC) (anos) 4,01 2,89 3,92 2,81 3,99 2,88 3,95 2,81
Ponto de Equilibrio Contéabil 44,18 3453 4311 33,53 44,02 34,41 43,42 33,62

(PEC) (%)

Taxa Minima de Atratividade (TMA) = 10%.
Fonte: Dados da pesquisa.
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TABELA 6 — Precos de venda de requeijdo cremoso regular e com baixo teor de lactose, com ou sem
fibras, praticados por marcas de produtos similares no mercado de varejo! e FOB Fabrica?, comparados
aos obtidos no projeto para markups de 10% e 15%

Requeijdo cremoso

Regular Baixo teor lactose

Sem fibras Com fibras Sem fibras Com fibras
. . FOB . FOB . FOB . FOB
Pregco mercado: Varejo Fabrica Varejo Fabrica Varejo Fabrica Varejo Fabrica
Minimo 7,69 5,91 8,78 6,76 10,46 8,04 10,46 8,04
Média 9,77 7,51 11,16 8,58 13,28 10,22 13,28 10,22
Maximo 13,39 10,30 15,30 11,77 18,21 14,01 18,21 14,01
Preco proieto: FOB FOB FOB FOB
&0 projeto: Fabrica Fabrica Fabrica Fabrica
Markup 10% 10,88 10,43 11,44 10,96
Markup 15% 11,42 10,95 12,01 11,51

valores obtidos em pesquisa de precos nas plataformas de venda online da internet.
2Considerou-se que os supermercados trabalham com markup de 30% (TIBOLA, 2009).

Fonte: Pesquisa de mercado/dados do projeto.

Os precos de venda FOB Fabrica obti-
dos para o projeto de producéo de requeijdo cre-
moso com teor regular de lactose e sem fibras,
para markups de 10% e 15%, foram superiores ao
preco maximo de mercado. Esse € um indicativo
de que essa formulacéo, sem qualquer diferencial
gue Ihe agregue valor, tera pouca chance de com-
petir no mercado com outras marcas similares ja
consolidadas.

O preco de venda FOB Fabrica obtido
para a formulac&o de requeijdo regular com adicao
de fibras, para markups de 10% e 15%, por sua vez,
se engquadra em uma faixa delimitada pela média e
0 preco maximo de mercado. Isso Ihe garante uma
competitividade restrita a determinadas marcas que
posicionam seus produtos no mesmo patamar de
precos. Existem, portanto, ressalvas ao investi-
mento nessa formulacéo, que exigira um maior cui-
dado no planejamento de marketing. As mesmas
considera¢des acima se aplicam a formulagcdo de
requeijao cremoso com baixo teor de lactose e sem
fibras, pelas mesmas razfes apresentadas.

Em relagdo ao projeto de producéo de
requeijdo com baixo teor de lactose e com fibras

de maracuja, tem-se que seu preco de venda FOB
Fabrica se mostra competitivo, para um markup de
10%, uma vez que se enquadra na faixa delimi-
tada entre o preco minimo e a média do mercado.
Quando se aplica um markup de 15%, no entanto,
o preco de venda FOB Fabrica se posiciona ha
faixa superior. Embora se trate, nesse caso, de um
preco cuja competitividade € restrita a determina-
das marcas, as ressalvas séo atenuadas em raz&o
da proximidade desse preco com a média daque-
les praticados pela concorréncia.

Outro ponto a ser destacado é o au-
mento do rendimento da producdo de requeijao
com fibras pela adi¢do de farinha de maracuja na
sua formulagdo, como evidencia a Tabela 4. En-
guanto a formulacéo sem fibra apresentou um ren-
dimento méaximo de 15,30%, a formulagdo com fi-
bra apresentou minimo de 16,00% e maximo de
16,66%, sendo a base desses valores percentuais
a quantidade de leite desnatado processada. Esse
acréscimo de rendimento contribuiu para o au-
mento da receita operacional anual, a despeito do
custo adicional decorrente da adicao de fibras na
formulacgéo.
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4 — CONCLUSOES

Na comparagéo entre os projetos na pro-
ducéo industrial de requeijao cremoso apresenta-
dos, os melhores resultados foram obtidos quando
se investiu em uma férmula com teor reduzido de
lactose e adicéo de fibras de maracuja. Trata-se de
uma estratégia de diferenciacdo do produto que
aposta na combinacdo de duas tecnologias para
agregar valor. Esse valor agregado, ainda que seja
derivado de uma inovagdo incremental, mostrou-
se suficiente para entregar um produto com preco
de venda FOB Fabrica competitivo em relagéo a
produtos similares encontrados no mercado, com
a aplicacdo de um markup de 10%.

O uso de farinha de casca maracujé nas
formulagbes de requeijdo cremoso com fibras
mostrou-se vantajoso, uma vez que a adicéo
desse ingrediente na mistura contribuiu para o au-
mento do rendimento da produgdo, sem onerar o
custo unitario do produto final, com consequente
reflexo positivo na receita operacional. Por ser um
residuo agricola, a casca de maracuja apresenta-
se, portanto, como fonte de fibras acessivel a pe-
guena industria de lacteos.

O trabalho mostrou que, mesmo em um
mercado competitivo, como o de laticinios, o inves-
timento em pequenas industrias, destinadas ao pro-
cessamento de 5.000 kg de leite/dia, pode se tornar
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VIABILIDADE ECONOMICA DA PRODUGCAO DE REQUEIJAO CREMOSO REGULAR E
COM BAIXO TEOR DE LACTOSE, COM E SEM ADICAO DE FIBRAS DE MARACUJA

RESUMO: O objetivo deste trabalho foi estudar comparativamente a viabilidade econémica de
projetos de producéo industrial de requeijao cremoso regular e com baixo teor de lactose, com ou sem
adicao de fibras de maracuja. A decisdo sobre a melhor opcao de investimento levou em consideracéo a
avaliacé@o de indicadores econdmicos — Valor Presente Liquido (VPL), Taxa Interna de Retorno (TIR),
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Tempo de Retorno do Capital (TRC) e Ponto de Equilibrio (PE) — e uma comparacéo dos precos de venda
obtidos com aqueles praticados no mercado. O melhor resultado foi obtido para a producéo de requeijao
cremoso com baixo teor de lactose e adi¢éo de fibras.

Palavras-chave: requeijao cremoso, baixo teor de lactose, fibras de maracuija, viabilidade econémica.

ECONOMIC FEASIBILITY OF PRODUCTION OF SPREADABLE PROCESSED CHEESE,
REGULAR AND LOW LACTOSE, WITH OR WITHOUT ADDED FIBERS OF PASSION FRUIT

ABSTRACT: The objective of this study was to make a comparative analysis of the economic
feasibility of projects for industrial production of spreadable processed cheese, regular and low lactose, with
or without added passion fruit fibers. The decision on the best investment option took into account the
assessment of the economic indicators (Net Present Value, Internal Rate of Return, Payback of Capital and
Breakeven) and a comparison of the sales prices obtained with those practiced in the market. The best
result was obtained for the production of spreadable processed cheese with low lactose content and fiber
addition.

Key-words: spreadable processed cheese, low lactose, passion fruit fibers, economic feasibility.
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