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RESUMO

PALAVRAS CHAVE ADICIONAIS Esta revisdo de literatura teve como objetivo discorrer acerca dos principais métodos de andli-

Capital de Giro. ses econdmicas adotados em avaliagdes dos sistemas de produgdo rural, discutindo a maneira de
Custos fixas g vanavess. classificagdo dos custos e seu grau de eficiéncia ao se avaliar os diferentes sistemas de producéo.
Custos operacionais de produgdo. ) o N o . ) )

Efeito tesoura Torna-se claro a importéncia da andlise da viabilidade econémica dos diferentes sistemas de pro-
Fleuriet. dugdo rural, em virtude da possibilidade de obtengdo de variaveis respostas que permitam uma

andlise eficiente da sadde financeira do empreendimento. Neste contexto, o grau de tecnificagdo,
o objefo de estudo e objetivo da andlise serdo os fatores preponderantes para a escolha da mel-
hor mefodologia a ser aplicada. Portanto, é de suma importéncia o conhecimento das diferentes

metodologias e as respostas obtidas pelas mesmas, para a aplicagdo adequada das mesmas.

Methodologies for economic evaluation of agricultural production systems
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adopted in evaluations of rural production systems, argue the way of classification of costs and their
degree of efficiency when evaluating the different production systems. It is clear the importance of
analyzing the economic viability of the different rural production systems, due to the possibility of
obtaining variable responses to ensure efficient analysis of the financial health of the enterprise. In
this context, the degree of technological improvement, the study object and purpose of the analysis
will be the main factor in choosing the best methodology to be applied. Therefore, it is of para-
mount importance fo study the different methodologies and the responses obtained by them, for the

appropriate implementation.

(ronologia del arficulo.

Recibido,/Received: 22.12.2016
Aceptado,/Accepted: 17.09.2018

Ondine: 15.10.2018

Correspondencia a los autores/Contact e-mil:
rafaelnfurtado@yahoo.com.br

INTRODUCAO

O setor agropecuario brasileiro apresenta eleva-
da importancia para a economia nacional. Segundo o
MAPA (2014), o mesmo cresceu 7% no ano de 2013 em
relacdo a 2012, com um percentual superior ao de ser-
vigos (2%) e da industria (1,3%), representando 4,85%
do produto interno bruto (PIB) da economia brasileira,

obtendo a maior taxa de crescimento desde 1995, so-
mando um total de R$ 234,6 bilhdes.

A atividade agropecudria brasileira configura-se
por ter um agronegocio (agribusiness) que produz
alimentos e matérias-primas para o mercado interno e
externo. No entanto, ao mesmo tempo, ha regides que
sofrem com a pobreza nas areas rurais e com uma pro-
ducao destinada principalmente a subsisténcia, carecen-
do de mais recursos, como acesso a terra e determinadas
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tecnologias que poderiam auxiliar na produtividade e
na melhoria das condigdes de vida do homem no campo
(Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada, 2006). Pode-
-se definir que a agropecuadria brasileira é constituida em
sua minoria por grandes e médios produtores, enquanto
que os pequenos produtores constituem a grande maio-
ria. Neste contexto, muitos autores correlacionam os
baixos indices de lucratividade ao tamanho da 4rea da
fazenda, todavia, em muitos casos, esses baixos indices
devem-se principalmente a falta de acompanhamento
técnico, falta de planejamento das atividades produti-
vas e falta de avaliacdo dos indices econdmicos desses
sistemas de producao.

Hofer et al. (2006), afirmam que frequentemente o
agricultor paga mais pelos insumos necessarios para a
produgdo, recebendo menos pelos produtos colhidos,
logo, o empresario rural (seja pequeno, médio ou grande
produtor), deve buscar meios alternativos para diminuir
o custo de producao, evitar desperdicios e melhorar o
planejamento e controle das atividades, possibilitando
assim gerar informacdes precisas e oportunas sobre a
situacgdo real da producdo e resultado das culturas de
sua propriedade. Lopes e Carvalho (2002), citam que os
custos tém a finalidade de verificar se e como os recur-
sos empregados na atividade estdo sendo remunerados,
possibilitando também verificar como esta a rentabilida-
de da atividade, comparada a alternativas de emprego
do tempo e capital.

Nesse sentido, a utilizagdo de estimativas de custos
de producdo na administragao de sistemas agropecua-
rios tem apresentado importancia crescente na analise
da eficiéncia da producdo de determinada atividade e
também de processos especificos de producao (Martin
et al., 1998). Todavia, Blum (2001) ressalta que a maior
parte dos produtores ndo faz controle de custos e despe-
sas e tampouco a andlise de custos, logo, ndo conhecem
as margens brutas, lucros e as relagdes custo/beneficio.

Devido a esta falta de acompanhamento, muitos
sistemas de produgao rural trabalham com um déficit
constante, caracterizando um estado de insolvéncia, que
pode levar até mesmo a um estado de faléncia definitiva
caso algumas medidas como politicas governamentais
ndo o auxiliem. Logo, torna-se claro a importancia de
estudos de avaliacdo econdmica dos sistemas de pro-
dugdo rural, tornando-se necessério a capacitacdo dos
profissionais que trabalham nesse tipo de sistema para
caracterizar os sistemas de produgao e conscientizar os
produtores a avaliarem os custos e pardmetros econémi-
cos dos modelos de produgao adotados.

Diante do exposto, a presente revisao foi conduzida
com o objetivo de discorrer acerca dos principais mé-
todos de anélises econdmicas adotados em avaliagdes
dos sistemas de producao rural, discutindo a maneira
de classificagdo dos custos e seu grau de eficiéncia ao se
avaliar os diferentes sistemas de produgao.

PRINCIPAIS METODOLOGIAS DE ANALISES I;CON@MI-
CAS UTILIZADAS EM SISTEMAS DE PRODUCAO RURAL

Diversas sdo as metodologias de analises econo-
micas possiveis de serem utilizadas para avaliacao de
um empreendimento, seja ele de producdo primaria,
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secunddria ou tercidria, onde o método a ser utilizado
dependera do grau de avaliagdo e da tecnificagdo do
sistema de producdo. Em sistemas de produgao agro-
pecudrios tém-se destacados trés tipos de metodologias
de anilises econOmicas, variando na maneira de classi-
ficacdo dos custos, indicadores respostas e dinamismo
de avaliacdo das respostas, sdo elas: metodologia dos
custos fixos e varidveis (custos totais de curto prazo);
metodologia dos custos operacionais de producao e
modelo dindmico de capital de giro.

Dentre as trés metodologias citadas, a metodologia
que apresenta uma andlise mais simples é a que classi-
fica os custos totais em custos fixos e custos variaveis.
Atualmente, poucos sdo os autores que utilizam esta
metodologia, em virtude do niimero pequeno de res-
postas significativas obtidas durante a avaliagdo dos
sistemas de producdo. Neste sentido, muitos autores
adotam a metodologia de custos fixos e variaveis em
conjunto com demais metodologias de custos operacio-
nais, para obter um ntimero maior de respostas, como
observa-se no estudo realizado por Reis et al. (2001).

A metodologia dos custos operacionais por sua
vez, é uma metodologia que apresenta um niimero
de respostas intermediario. A mesma divide os custos
em custos operacionais efetivos, custos operacionais
totais e custo total de produgdo, sendo uma metodo-
logia muito utilizada para andlises dos modelos de
produgdo agropecudrios. Essa metodologia foi adotada
pelo Instituto de Economia Agricola (IEA), em parceria
com o Centro Nacional de Pesquisa Tecnoldgica em
Informatica para a Agricultura (CNPTIA/Embrapa),
no desenvolvimento do Sistema Integrado de Custos
Agropecuarios (CUSTAGRI), apresentando a capa-
cidade de fornecer diversos indicadores da situacdo
econdmica do sistema de produgao.

No tocante ao modelo dindmico de capital de giro,
conhecido também como modelo Fleuriet (Marques
& Braga, 1995), 0 mesmo caracteriza-se por apresen-
tar uma avaliacdo dindmica da economia do sistema
de producao, dando a capacidade de observar as flu-
tuagdes que ocorrem nos diversos indicadores durante
os diversos periodos de avaliacdo, onde ao invés de
verificar apenas as descri¢des dos custos, possibilita
uma analise criteriosa de como estdo se comportando
as vendas, se os investimentos sdo feitos de maneira
correta, se o capital de giro é suficiente para suprir a
necessidade de capital de giro, dentre outras analises.

Logo, em func¢do do grau de complexidade de cada
uma das metodologias, iremos analisé-las individual-
mente, discorrendo sobre as mesmas, exemplificando-
as e avaliando a eficicia de uso de cada uma quando
comparada com as demais.

METODOLOGIA DOS CUSTOS FIXOS E VARIAVEIS
(CUSTOS TOTAIS DE CURTO PRAZO)

A anélise dos custos de produgdo que classifica os
custos em custos fixos e varidveis é denominada tam-
bém de custos totais de curto prazo (Vasconcellos &
Garcia, 2012). Para que esta andlise possa ocorrer, deve-
se considerar a existéncia de pelo menos um custo fixo
durante o periodo de analise, ndo alterando seu valor
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em funcdo da quantidade produzida. Essa metodolo-
gia leva em consideracdo a variabilidade do custo em
relacdo ao volume de producdo, logo, sua classificagdo
estd intimamente correlacionada com a variagdo do
custo em fungdo da quantidade produzida (Viana &
Silveira, 2008). Seguindo essa premissa, podemos clas-
sificar os custos de producdo em dois grupos: custos
fixos e varidveis. A soma dessas duas categorias define
o custo total de produgao.

€T =CV + CF

onde, CT = custos totais; CV = custos variaveis; CF
= custos fixos.

Os custos fixos sdo aqueles que tendem a se man-
terem constantes independentes das alteragdes no vo-
lume das atividades operacionais (Dias & Padoveze,
2007), no curto prazo. De acordo com os mesmos auto-
res, sdo os custos e despesas necessarias para manter
um nivel minimo de atividade em um determinado
intervalo de produgdo e venda. Os custos fixos repre-
sentam as despesas realizadas com os fatores fixos de
producao, tais como: aluguéis, iluminagao (Vasconce-
llos & Garcia, 2012), depreciagdo, remuneragao e custo
de oportunidade do capital investido em instala¢des e
equipamentos, dentre outros (Miele et al., 2010).

Ja os custos varidveis sdao aqueles que correspon-
dem a uma parcela dos custos totais que depende da
producao, logo, variam em funcao do volume de pro-
ducgdo (Vasconcellos & Garcia, 2012). Podemos citar
como exemplos: insumos, mado de obra, transporte,
servicos, encargos, dentre outros (Miele et al., 2010).
Podemos observar o comportamento dos custos de
producao no grafico (Figura 1) desenvolvido por Vas-
concellos & Garcia (2012).

Pode-se observar no mesmo, que o custo total eleva-
se principalmente em funcdo de elevagdes no custo
variavel que é induzido diretamente pelo volume de
producado de uma empresa, coeteris paribus, visto que o

Custos totais
(RS)

~ Custo
B total

Custo
variavel

- Custo Fixo
N T O A | Produto

Figura 1. Comportamento dos custos totais, variaveis
e tixos conforme o volume de produgao (Behavior of total
costs, variable and fixed according to the volume of production).
Fonte: Vasconcellos & Garcia (2012).

custo fixo permanece inalterado durante uma variagao
na escala de producao de uma empresa no curto prazo.

Outras varidveis sdo observadas durante a anali-
se de um sistema de producdo através da adocdo da
metodologia dos custos fixos e variaveis, levando em
consideracdo o total dos custos obtidos por unidades
produzidas. Essas variaveis sdo classificadas como:
custo fixo médio, custo varidvel médio, custo total
médio (Reis et al., 2001) e custo marginal (Lunes, 1995).
Os custos médios sao obtidos dividindo-se os custos
totais, fixos e/ou variaveis pela quantidade produzida,
enquanto que o custo marginal é a “parcela de custo”
da préxima unidade produzida no custo total (Lu-
nes, 1995). Veremos detalhadamente cada uma dessas
variaveis, de acordo com as defini¢des descritas por
Vasconcellos e Garcia (2012):

Custo total médio (CTMe ou CMe): é obtido pelo o
quociente entre o custo total de produgao e a quanti-
dade total produzida:

Custo Total (CT)
quantidade produzida (q)

CTMe =

Custo varidvel médio (CVMe): é obtido pelo quo-
ciente entre o custo varidvel total (CVT) e a quantidade
produzida:

Custo variavel total (CVT)
quantidade produzida (q)

CVMe =

Custo fixo médio (CFMe): é obtido através do quo-
ciente entre o custo fixo total (CFT) e a quantidade
produzida:

Custo fixo total (CFT)

CFMe =
quantidade produzida (q)

Custo marginal (CMg): é obtido pela variagdo no
custo total de producdo em resposta a variacdo de uma
unidade na quantidade produzida:

Variagdo no custo total (ACT)

CMg =
g variagdo de uma unidade na quantidade produzida (Aq)

A tinica variavel utilizada para verificar a rentabili-
dade do produtor nesse tipo de sistema ¢ o lucro, onde
o mesmo € obtido pela diferenca entre a receita total e
o custo total.

Lucro (L) = RT — CT

A receita total é obtida através da multiplicacdo da
quantidade total (qT) produzida pelo seu prego unita-
rio de venda, logo:

Receita total (RT) = quantidade total (qT) x prego unitério de venda

A grande problematica dessa metodologia esta em
determinar em que momento o empresario deve per-
manecer ou ndo na atividade onde os custos totais
sao superiores ao preco do produto. Matsunaga et al.
(1976), citam que teoricamente, desde que o preco do
produto supra os custos varidveis médios, o produtor
tem condicdes de continuar produzindo a curto prazo,
j& no momento em que o prego do produto ndo supra
o custo variavel médio, como consequéncia o produ-
tor seria levado a diminuir a producdo ou até mesmo
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deixar de produzir, onde, desta maneira, o prejuizo
incorreria somente sobre os custos fixos.

Para efeito de andlise envolvendo a metodologia de
custos fixos e varidveis, foram utilizados os dados de
custo de producado de ovinos Morada Nova, alimenta-
dos com feno de capim-elefante e concentrado padrao
(a base de farelo de milho e farelo de soja) obedecendo
uma relacdo volumoso:concentrado de 50:50, obtidos
por Andrade et al. (2014), para um ganho médio didrio
de 138 g dia™ por animal. Segundo os mesmos autores,
o0s custos totais de produgdo foram computados le-
vando em considera¢do um confinamento total de 754
animais por ano, que ap6s o confinamento eram vendi-
dos com um peso corporal médio de 30 kg, perfazendo
um total de 22633 kg de peso corporal ovino vendido a
um preco de R$ 4,21 /kg. Os custos totais de produgao
podem ser observados na Tabela I.

Observa-se que os custos varidveis estao direta-
mente relacionados com a quantidade de animais con-
finados, logo, elevagdes nas quantidades de animais
confinados elevara automaticamente todos os custos
varidveis descritos. No tocante aos custos fixos, os
mesmos nao variam em funcao da quantidade de ani-
mais confinados, no curto prazo, somente elevagdes
de producdo bastante acentuadas, no longo prazo,
possivelmente iriam transformar todos os custos fixos
em varidveis. E importante ressaltar que alguns ajustes
devem ser realizados na estimativa dos custos para que
seja possivel determinar as demais variaveis (custo
varidvel médio, custo fixo médio, custo total médio
e custo marginal), dentre eles o mais importante é o
calculo dos custos fixos anuais. Dessa maneira, torna-
se possivel a determinagdo das diferentes variaveis
sem superestimar os custos totais de producao. Se-
guindo esta premissa, pode-se observar os indicadores
econdmicos através da metodologia dos custos fixos e
variaveis na Tabela II.

Através da andlise realizada, tém-se como respostas
que para a produgao de 1 kg de peso corporal de ovi-
nos, necessita-se uma despesa relacionada aos custos
variaveis de producdo, equivalente a R$ 3,25; enquan-
to, o custo relacionado aos custos fixos de produgao

Tabela I. Custos totais de produgao de ovinos mora-
da nova em sistema de confinamento (Total costs sheep

production Morada Nova in feedlot).Fonte: Andrade et al. (2014).

Custos de Produgao R$
Mao de obra/ano 7344,00
Alimentagéo/ano 18170,80
Medicamentos/ano 1093,93
Energia elétrica/ano 416,10
Assisténcia técnica/ano 3060,00
Despesas com compra de animais/ano 43455,24
Total Custos Variaveis 73540,07
Depreciacdes das instalagbes e maquinas/ano 2956,14
Remuneragdo do capital investido/ano 3863,71
Total Custos Fixos 6819,85
Custo total 80359,92

para cada 1 kg de peso corporal de ovinos, levando em
consideracdo a producao anual constante de 22633 kg
de peso corporal de ovinos, seria de R$ 0,30. Caso haja
mudangas nas quantidades produzidas, nova andlise
de custo devera ser realizada para determinar os custos
médios de produgdo. Os demais indicadores econo-
micos possibilitam determinar o custo total médio de
produgao, avaliado em R$ 3,55 no sistema avaliado
acima, levando ao produtor a premissa que se o valor
de venda for acima deste valor do custo total médio,
0 mesmo obtém um lucro de producado. Todavia, essa
metodologia quando comparada com as demais deixa
a desejar em virtude das poucas variaveis respostas.

METODOLOGIA DE CUSTOS OPERACIONAIS DE PRO-
DUCAO

A metodologia de custos operacionais de producao
aplicada na agricultura foi desenvolvida inicialmente
pelo Instituto de Economia Agricola (IEA), durante
os anos de 1972 e 1973 (Matsunaga et al., 1976). Esta
metodologia foi adotada como base para o desenvol-
vimento do Sistema Integrado de Custos Agropecua-
rios — CUSTAGRI (Martin et al., 1998), sendo utilizado
até os dias atuais. De acordo com Matsunaga et al.
(1976), a metodologia foi desenvolvida com o intuito
de solucionar as dificuldades encontradas para avaliar
a parcela dos custos inerentes aos custos fixos, tendo a
possibilidade de fraciona-los, dessa maneira, procurou-
se adequar uma estrutura de custo de producido que
fosse a mais objetiva possivel e, a0 mesmo tempo, ade-
quada nas premissas teéricas de custo, logo, surgindo
a metodologia denominada de custos operacionais de
produgao, diferindo do conceito classico de custos fixos
e variaveis.

O custo operacional de producao refere-se ao custo
de todos os recursos de produgao que exigem desem-
bolso por parte do sistema agropecudrio (Lopes & Car-
valho, 2002). Neste contexto, de acordo com a caracte-
ristica do custo em rela¢do ao sistema de producao, a
metodologia divide os mesmos em custos operacionais
efetivos, custos operacionais totais e custo total.

O custo operacional efetivo (COE) constitui a soma-
téria dos resultados de despesas que exige efetivamen-
te o desembolso em dinheiro, tais como: mao de obra,

Tabela II. Indicadores econdmicos do sistema de
Erodugao de ovinos morada nova em sistema de con-

namento (Economic indicators of sheep production system Mo-
rada Nova feedlot system). Fonte: Lopes & Carvalho, (2002)

Indicadores Econdémicos R$/ano
Custos Variaveis/ano 73540,07
Custos Fixos/ano 6819,85
Custos Totais/ano 80359,92
Custo Variavel Médio 3,25
Custo Fixo Anual Médio 0,30
Custo Total Médio 3,55
Receita total 95284,93
Lucro Anual 14925,01
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alimentacdo, sanidade, reproducao, despesas diversas
e todos os impostos (Lopes & Carvalho, 2002). O cus-
to operacional total (COT) constitui a somatoéria dos
valores de custeio (COE), com os outros custos opera-
cionais, tais como: depreciagdo de maquinas, encargos
diretos (FGTS, INCRA, dentre outros), contribuicdes,
seguros, encargos financeiros, despesas com adminis-
tracao, assisténcia técnica, dentre outros (Martin et al.,
1998). Segundo os mesmos autores, o COT seria aquele
custo que o produtor incorre no curto prazo para pro-
duzir e repor a sua maquinaria e continuar produzindo
no médio prazo. No tocante ao custo total de producao
(CTP), o mesmo é resultado do somatoério do COT com
os outros custos fixos, tais como: arrendamento da
terra, depreciacao de culturas perenes e de animais de
produgdo, remuneragdo do capital fixo em instalagdes,
maquinarias, culturas perenes e animais (Martin et al.,
1998). Pode-se observar os itens classificados na Tabela
III. De acordo com os mesmos autores, do ponto de
vista conceitual, o CTP constitui o custo total da ativi-
dade, onde, adicionado & remuneragdo da capacidade
empresarial, permitird avaliar a taxa de rentabilidade
da atividade.

Apos obtidos os valores de todos estes custos de
produgdo, torna-se possivel avaliar diferentes indica-
dores econdmico-financeiros do sistema de producao,
tornando a andlise econdmica mais eficiente. Lopes e
Carvalho (2002), relataram que a analise econdmica da
atividade mediante o custo de produgao e de indica-
dores de eficiéncia econdmica, como a margem bruta,
margem liquida e resultado (lucro ou prejuizo), é um
forte subsidio para a tomada de decisdes no sistema

Tabela III. Custos totais de producao de ovinos mo-
rada nova em sistema de confinamento segundo a
metodologia dos custos operacionais de produgao
(Total costs sheep production Morada Nova in confinement sys-
tem according to the methodology of production operating costs).

Custo Operacional Efetivo

Mao de obra

Alimentagao

Medicamentos

Energia elétrica

Adubagao

Manutencao de instalagdes, maquinas e equipamentos
Compra de animais de engorda

Combustiveis para maquinas e implementos

Custo Operacional Total (COE + outros custos operacionais)

Depreciagao de maquinas

Encargos diretos (FGTS, INCRA, INSS, dentre outros)
Assisténcia técnica

Contribuigbes

Despesas com administragéo

Custo Total de Produgao (COT + outros custos fixos)

Depreciagao de animais de produgéo (matrizes e reprodutores)
Depreciagéo de culturas perenes
Arrendamento da terra

Remuneragéo do capital fixo (investimentos)
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agropecudrio. Os mesmos autores citam que o uso
de varios indicadores em uma analise econdmica se
justifica, visto que os mesmos apresentam importancia
variada, dependendo do prazo de tempo em analise
(curto, médio ou longo prazo), logo, a curto prazo o
produtor deve atentar-se a margem bruta, a médio
prazo a margem liquida e a longo prazo ao resultado,
seja lucro ou prejuizo.

A margem bruta (MB) em termos absolutos é obtida
pela diferenca entre a receita total (RT) e o custo ope-
racional efetivo (COE), a mesma pode ser expressa em
termos percentuais (MB%), dividindo-se o seu valor
absoluto pela receita e multiplicando-se por 100 (Oli-
veira et al., 2001).

MB = RT — COE

onde, MB: Margem bruta; RT: Receita total; COE:
Custo operacional efetivo;
RT — COE
=
onde, MB%: Margem bruta em termos percentuais

ME%:( )x 100

Segundo Lopes e Carvalho (2002), depois de calcu-
lada a margem bruta o produtor pode obter as seguin-
tes conclusoes:

MB > 0: A atividade estd se remunerando e sobrevi-
verd, pelo menos a curto prazo;

MB < 0: A atividade esta antiecondmica, nesse caso,
se o produtor abandonar a atividade o mesmo minimi-
zara os prejuizos, arcando apenas com os custos fixos
que continuarao a existir;

A margem liquida (ML) pode ser expressa em ter-
mos absolutos como sendo a diferenca entre a receita
total ou renda bruta e o COT (Oliveira et al., 2001).
Segundo os mesmos autores, a mesma também pode
ser expressa em termos percentuais, logo, a margem
liquida em termos percentuais (ML%) seria obtida
dividindo-se seu valor absoluto pela receita e multi-
plicando-se por 100.

ML =RT - COT

onde, ML: Margem liquida, RT: Receita total, COT:
Custo operacional total,

RT —COT
M g_(%) = (7

)xlDO
coTr

onde, ML(%): Margem liquida em termos percen-
tuais.

De acordo com Lopes e Carvalho (2002), apés cal-
culado a margem liquida, o produtor pode obter as
seguintes conclusoes:

Se a margem liquida da atividade for positiva,
pode-se concluir que a atividade é economicamente
estavel, possuindo possibilidades de expansao e de se
manter a longo prazo;
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Se o valor da margem liquida for igual a zero, a pro-
priedade estara em ponto de equilibrio e em condicoes
de refazer a longo prazo o seu capital fixo;

Se a margem liquida for negativa, mas, todavia,
tem a capacidade de suportar os custos operacionais
efetivos, significa que o produtor podera continuar
produzindo, no entanto, com um problema crescente
de descapitalizagao;

O resultado (lucro ou prejuizo), por sua vez, é ob-
tido a partir da diferenca entre a receita total e o custo
total de producdo, onde, o mesmo poderé ser definido
como resultado total (para toda a produgao) ou médio
(por unidade de produto), logo:

Resultado = RT — CTF

onde, RT: receita total; CTP: custo total de produgao.

Outros dois indices sdo bastante utilizados quando
se adota esta metodologia, tais como a relagao be-
neficio/custo (B/C) e a taxa anual de remuneracdo
do capital investido (TRCI). Quanto maior a relagdo
B/C, melhor a rentabilidade da atividade, nesse caso,
a mesma expressa quantas unidades de real seria re-
cebido para cada unidade de real aplicado na ativida-
de, sendo a mesma obtida de acordo com a seguinte
equagao:

B/C =RT/CTP

onde: B/C: relacao beneficio/custo

No tocante a taxa de remuneracado do capital inves-
tido, a mesma é obtida dividindo-se a margem liquida
pelos custos de investimento (Oliveira et al., 2007). Se-
gundo os mesmos autores quando a TRCI é menor que
a taxa de juros de oportunidade, a atividade encontra-
se em situacdo de lucro negativo. Todavia, no momento
em que a mesma se encontra acima da taxa de juros

Tabela IV. Indicadores econdmicos do sistema de

de oportunidade, a atividade estd em uma situagao de
lucro positivo. Quando a mesma é igual a taxa de juros
de oportunidade, o negdcio remunera o capital investi-
do, configurando uma situagao de equilibrio. A taxa de
juros de oportunidade do capital refere-se a uma taxa
de remuneragdo do capital investido caso o valor fosse
aplicado na atividade mais rentdvel, todavia, devido
as dificuldades em encontrar uma atividade padrao,
resolve-se utilizar os juros obtidos na caderneta de
poupanca.

TRCI = ML/Investimente

onde, TRCI: Taxa de remuneragao do capital inves-
tido; ML: Margem liquida.

Para efeito de comparagao entre a metodologia dos
custos fixos e varidveis e a metodologia dos custos
operacionais de produgdo, analisaremos os dados de
custo de producdo de ovinos Morada Nova em confi-
namento, obtidos por Andrade et al. (2014) e relatados
na Tabela I, adaptando para a metodologia dos custos
operacionais de produgao (Tabela IV).

Observa-se que o custo total de producdo obtido
através da andlise pela metodologia de custos opera-
cionais € o mesmo obtido através da analise dos custos
fixos/variaveis (Tabela I), entretanto, na metodologia
dos custos operacionais ocorre uma melhor divisdo dos
custos de producao, dividindo-os em custos operacio-
nais efetivos (despesas de custeio), custos operacionais
totais (referentes as despesas de custeio somadas com
as despesas de assisténcia técnica e depreciacdo das
instalagdes, maquinas e equipamentos) e custos to-
tal de produgao (referentes as despesas inerentes aos

Tabela V. Despesas com investimentos na produ-
¢ao de ovinos morada nova em sistema de confi-
namento segundo a metodologia dos custos ope-
racionais de produgao (Investments expenses in the sheep
production Morada Nova in confinement system according to the
methodology). Fonte: Andrade et al. (2014).

confinamento de ovinos Morada Nova determina- Custos Operacionais Efetivos (R$/ano) 70480,10
dos pela metodologia dos custos operacionais de o )

producao (Economic indicators of sheep feedlot Morada Nova Custo Operacionais Totais (R$/ano) 76496,20
determined by the methodology of production operating costs). Custo Total de Producao (R$/ano) 80359,90
Custos de Produgéo RS Receita Total (R$/ano) 95284,90
Mao de obra/ano 7344,00 Margem Bruta (R$/ano) 24804,90
Alimentag&o/ano 18170,80 Margem Liquida (R$/ano) 18788,80
Medicamentos/ano 1093,93 Lucro (R$/ano) 14925,10
Energia elétrica/ano 416,10 Custos Operacionais Efetivos/kg de peso corporal 3,11
Despesas com compra de animais/ano 43455,24 Custo Operacionais Totais/kg de peso corporal 3,38
Custos operacionais efetivos 70480,07 Custo Total de Producéo/kg de peso corporal 3,55
Assisténcia técnica/ano 3060,00 Margem Bruta/kg de peso corporal 1,10
Depre_ciag:c')es das instalagdes, equipamentos e 2956 14 Margem Liquida/kg de peso corporal 0383
maquinas/ano ’ Lucro/kg de peso corporal 0,66
Custo operacionais totais 76496,21 Beneficio/custo 1,19
Remuneragéao do capital investido/ano 3863,71 TRCI (%) 0,35
Custo total de produgéo 80359,92 TRCI: Taxa de remuneracgéo do capital investido;
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custos totais mais a remuneragao do capital investi-
do), apresentando assim uma melhor distribuicao dos
custos de produgao quando comparada a metodologia
dos custos fixos e varidveis. Devido a essa melhor dis-
tribuicao dos custos a serem analisados, torna-se pos-
sivel obter um maior ndmero de varidveis respostas,
podendo serem observadas na Tabela V.

As respostas obtidas através da analise dos indica-
dores econdmicos calculados a partir da metodologia
dos custos operacionais de produgao (Tabela V) for-
necem um maior subsidio para analisar a viabilidade
econdmica do sistema de producao, tornando-se pos-
sivel observar qual dos diferentes componentes dos
custos estdo sendo remunerados ao vender o produto
final a um determinado prego de mercado, bem como
verificar a que percentual estd sendo remunerado os
investimentos realizados na atividade, através da va-
ridvel TRCI (%) ao ano. Essa varidvel ndo é obtida ao
realizar a andlise econdmica através dos custos fixos e
variaveis, sendo necessario determinar todos os custos
de investimento realizados na atividade (Tabela VI).
Diante do exposto, verifica-se que a metodologia dos
custos operacionais de produgdo apresenta vantagens
que a classifica como uma melhor metodologia de
analise econdmica quando comparada com a metodo-
logia dos custos fixos e varidveis, entretanto, ambas
as metodologias apresentam como dificuldade a nado
possibilidade de uma anélise dinamica da atividade,
logo, ao realizar uma anélise econdmica em ambas as
metodologias, estima-se que a atividade permanecera
com 0s mesmos custos e receitas, em um horizonte
de andlise de dez a quinze anos, equivalentes a vida
atil dos investimentos em instalagdes, equipamentos
e maquinas.

Neste contexto, a metodologia de Fleuriet apresenta
vantagens, pois permite avaliar a atividade economica
em meio a variacdes do mercado e/ou de decisbdes
tomadas pelo administrador da atividade economica,
COMO Veremos a seguir.

MODELO DINAMICO DE CAPITAL DE GIRO (METODO-
LOGIA DE FLEURIET)

Marques e Braga (1995) citam que devido a uma
série de turbuléncias surgidas no ambiente econdmico
do qual as empresas participam, como por exemplo,
maior nivel de competitividade, inflacdo e variagdes sa-

Tabela VI. Classificagao das contas do balango fi-
nanceiro conforme o modelo Fleuriet (Classification of
balance sheet accounts according Fleuriet model).

Investimentos R$
Construgao de curral e deposito 36828,80
Centro de manejo 5000,00
Bebedouro 320,00
Misturador 3100,00
Trituradora/picadora 3000,00
Balanga 197,67
Formagéo da capineira e produgéo do feno 5115,75
Total 53562,22

zonais nos precos dos insumos, ocorreu o surgimento
de pesquisas com énfase em avaliagdes dindmicas do
comportamento dos elementos patrimoniais de curto
prazo, em contribuicao as analises financeiras conven-
cionais, que quase sempre sao estaticas.

Neste contexto, uma nova proposta de anélise do
capital de giro surgiu no Brasil na década de 1980,
quando o professor e pesquisador francés Michel Fleu-
riet introduziu no pais um novo modelo de analise de
capital de giro, que ficou conhecido pelo nome de seu
idealizador, sendo também denominada como ana-
lise avangada ou anélise dindmica de capital de giro
(Medeiros & Rodrigues, 2004). A anélise pelo modelo
dindmico inicia-se com a reclassificacao das contas do
balanco em ativo e passivo circulante e ativo e passivo
permanente. As contas do ativo e passivo circulante
sdo subdivididas conforme sua natureza em operacio-
nais e financeiras, compondo quatro diferentes contas,
sdo elas: ativo circulante operacional, ativo circulante
financeiro, passivo circulante operacional e passivo
circulante financeiro (Lopes & Menezes, 2006).

De maneira geral, os elementos do ativo circulante
caracterizam-se por constituir bens ou direitos rea-
lizaveis financeiramente em condi¢des normais, em
um prazo inferior a um ano (Marques & Braga, 1995).
Segundo os mesmos autores, o passivo circulante ex-
pressa as obrigacdes comprometidas em igual periodo.
O ativo circulante operacional, também denominado
de ativo circulante ciclico, é composto por contas que
giram rapidamente em uma empresa e sao necessarias
para o ritmo das operagdes, tais como estoque, dupli-
catas a receber, despesas pagas antecipadas, dentre
outras (Lopes & Menezes, 2006), sendo influenciados
diretamente pelo volume dos negdcios (Carneiro Ju-
nior & Marques, 2005) ou por caracteristicas inerentes
as fases do ciclo operacional, como prazos de esto-
cagem ou politicas de prazos de venda (Medeiros &
Rodrigues, 2004). Por sua vez, o passivo circulante
operacional é constituido por exigibilidades de curto
prazo, como duplicatas a pagar, impostos, saldrios e
encargos financeiros.

Em contrapartida, nos grupos circulantes, existem
contas cujos valores ndo sofrem efeitos diretos em vir-
tude do volume de atividades desenvolvidas, em geral,
surgem de decisdes administrativas ou negociadas,
alheias as atividades de producao e venda, tais como
volume das disponibilidades, dos titulos negocidveis,
e das contas a receber oriundas de aliena¢des de imo-
bilizado e investimentos permanentes, impostos recu-
peréaveis sobre a renda, mutuos e dividendos a receber
de sociedades ligadas (constituindo conta do ativo),
empréstimos e financiamentos, debéntures, impostos
e contribui¢des sobre a renda, contas a pagar por aqui-
sicdo de imobilizado e investimentos permanentes,
dividendos e juros sobre o capital préprio a pagar,
caracterizando contas do passivo (Carneiro Junior &
Marques, 2005). Todas as contas citadas acima, sao
caracterizadas como decisdes administrativas, caracte-
rizando estruturas de investimento (contas do ativo) e
de financiamento (contas do passivo). De acordo com
Carneiro Junior & Marques (2005), essas contas fazem
parte do ativo e passivo circulantes, sendo denomina-
das erréaticas, financeiras, onerosas ou nao ciclicas.
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Por sua vez, o ativo circulante financeiro, também
denominado de ativo circulante erratico, é constituido
por elementos essencialmente financeiros, como caixa,
bancos, aplicagdes financeiras, dentre outros, em um
curto prazo. Ja o passivo circulante financeiro, também
denominado de passivo circulante erratico, é composto
principalmente por empréstimos, financiamentos ban-
cérios, duplicatas descontadas, parcelas de curto prazo
referentes a empréstimos de longo prazo e dividendos
(Medeiros & Rodrigues, 2004).

No que diz respeito aos ativos e passivos perma-
nentes, também denominados de ndo circulantes, os
mesmos representam itens de natureza de prazo mais
longo. De acordo com Medeiros & Rodrigues (2004),
o ativo permanente ou ndo ciclico é constituido pelas
contas do ativo realizavel a longo prazo e o permanen-
te (investimentos fixos), jd o passivo permanente ou
nao ciclico é composto pelas fontes de financiamentos
proprias (patrimonio liquido) e/ou de terceiros (passi-
vo exigivel a longo prazo).

Depois de realizada essa reclassificacdo das contas
da empresa, torna-se possivel determinar as variaveis
bésicas utilizadas na metodologia da andlise dindmica
do capital de giro, sao elas: necessidade de capital de
giro (NCG), capital de giro (CDG) e saldo de tesouraria
(T) (Francisco et al., 2012). E importante ressaltar que o
autor do modelo (Fleuriet), define esses conceitos como
econdmico-financeiros e ndo uma definigdo legal.

NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO (NCG)

Anecessidade de capital de giro pode ser observada
em termos monetérios pela diferenca entre o ativo cir-
culante operacional e o passivo circulante operacional
(Lopes & Menezes, 2006).

NCG = ACO — PCO

onde, NCG: Necessidade de Capital de Giro; ACO:
Ativo Circulante Operacional; PCO; Passivo Circulante
Operacional;

De acordo com Grébin (2005), a analise comporta-
mental da NCG representa uma importante metodolo-
gia de avaliacdo da satide financeira de uma empresa,
tendo em vista que evidencia as mudangas ocorridas
no negodcio. Segundo o mesmo autor, existe uma in-
finidade de fatores que podem vir a interferir no sal-
do da NCG, onde, um saldo positivo pode ocorrer em
consequéncia de uma mda administragdo dos estoques,

Tabela VII. Classificagao das contas do balango fi-
nanceiro conforme o modelo Fleuriet (Classification of
balance sheet accounts according Fleuriet model)

Bens ou direitos realizaveis a Obrigagdes comprometidas a

curto prazo curto prazo

Ativo Circulante Financeiro Passivo Circulante Financeiro
(ACF) (PCF)

Ativo Circulante Operacional Passivo Circulante Operacio-
(ACO) nal (PCO)

Fontes de financiamentos
préprias ou de terceiros

Contas do ativo a longo e
Investimentos

Ativo Nao Circulante Passivo Nao Circulante
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que podem ser excessivos em relagdo as atividades e
induzir os administradores a captarem recursos para pa-
gar folha de pessoal ou cobrir desembolsos nao previs-
tos. Pode ser ocasionado também por um momento de
especulacdo com estoque, onde, o balango patrimonial
evidencie uma aquisi¢do acima do normal, em virtude
de uma perspectiva de aumento dos precos (Grabin,
2005). No entanto, quando o saldo da NCG for negativo,
verifica-se que a empresa possui recursos excedentes,
que podem ser utilizados para aplicagdo no mercado
financeiro ou para a expansao da planta fixa (Lopes &
Menezes, 2006).

Segundo Mesquita (2008), quando a NCG é positiva,
a mesma reflete uma aplicacdo permanente de fundos
que, normalmente, deve ser financiada com os fundos
permanentes utilizados pela empresa. De acordo com
0s mesmos autores, caso a mesma seja financiada com
recursos de curto prazo, de maneira geral empréstimos
bancarios, o risco de insolvéncia aumenta.

CAPITAL DE GIRO (CDG)

O capital de giro (CDG) é obtido no método de Fleu-
riet através da diferenca entre o passivo ndo circulan-
te (PNC) e o ativo ndo circulante (ANC), ao contrario
da visdo tradicional denominada de capital circulante
liquido definido pela diferenca entre ativo e passivo
circulante (Lopes & Menezes, 2006).

CDG = PNC — ANC

onde, CDG: Capital de Giro; PNC: Passivo Nao Cir-
culante; ANC: Ativo Nao Circulante;

Quando o CDG é positivo, significa que as origens
dos recursos de longo prazo e o capital proprio superam
o valor investido em longo prazo, todavia, caso o CDG
apresente valor negativo, significa que as origens de re-
cursos de longo prazo nao sao suficientemente capazes
de financiar os investimentos em longo prazo e atender
as necessidades de giro das empresas (Mesquita, 2008).
De acordo com Lopes e Menezes (2006), quando o CDG
for negativo, significa que ha recursos de curto prazo
financiando ativos nédo circulantes, o que pode ocasionar
um risco de insolvéncia.

SALDO DE TESOURARIA (ST)

O saldo de tesouraria (ST), também denominado de
saldo do disponivel, pode ser obtido de duas maneiras,
a primeira através da diferenca entre o ativo circulante
financeiro e o passivo circulante financeiro, enquanto
que na segunda maneira o mesmo € obtido a partir da
diferenca entre o capital de giro e a necessidade de
capital de giro (Medeiros & Rodrigues, 2004).

5T = ACF — PCF

onde, ST: Saldo de Tesouraria; ACF: Ativo Circu-
lante Financeiro; PCF: Passivo Circulante Financeiro;

ST =CDG — NCG

onde, CDG: Capital de Giro; NCG: Necessidade de
Capital de Giro;
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De acordo com Modro et al. (2012), o saldo de te-
souraria positivo é um forte indicador de equilibrio
financeiro da empresa, todavia, quando negativo o
mesmo poderd indicar que a empresa estd utilizando-
se de capital de terceiros de curto prazo para financiar
sua atividade, evidenciando possiveis dificuldades
financeiras. De maneira geral, quando o saldo de tesou-
raria é positivo, indica uma aplicagao liquida de recur-
sos de curto prazo, enquanto que, quando o mesmo é
negativo, indica a utilizagdo de recursos de curto prazo
no financiamento das atividades da empresa (Francisco
et al., 2012). Seguindo este contexto, Medeiros e Rodri-
gues (2004), relatam que a condicdo fundamental para
que a empresa esteja em equilibrio financeiro é que seu
saldo de tesouraria seja positivo.

De acordo com Modro et al. (2012), a combinagao
das trés variaveis (NCG, CDG e ST) possibilita detectar
a situacdo financeira da empresa, dentre os seis tipos
de estrutura financeira apresentada por Marques e
Braga (1995), apresentada na Tabela VII.

Segundo Mesquita (2008), as empresas do tipo I
apresentam excelente liquidez e situagdo de financia-
mento, onde, estas empresas apresentam capital de
giro positivo, evidenciando fluxo operacional autos-
sustentado, ou forte autofinanciamento, e saldos de
tesouraria positivos, geridos como fatores geradores
de renda adicional e ndo operacional para as empre-
sas. Por sua vez, as empresas do tipo I, apontam uma
maior susceptibilidade a variagdes no nivel operacio-
nal, quando comparadas a empresas do tipo I (Modro
et al., 2012). Estas empresas do tipo Il apresentam um
capital de giro suficientemente positivo para a manu-
tencdo de suas operagoes ciclicas, suprindo a NCG e
com uma margem de sobra para a manutencdo do ST
(Mesquita, 2008). As empresas do tipo IlI, por sua vez,
apresentam situacdo financeira insatisfatérias, onde,
Mesquita (2008) relata que as mesmas apresentam re-
sultados financeiros incapazes de auto financiar de for-
ma saudével a empresa, evidenciando assim o uso de
financiamentos de curto prazo e, portanto, apresentam
maior vulnerabilidade financeira (Modro et al., 2012).

As empresas do tipo IV, apresentam satide financei-
ra péssima, apresentando um CDG negativo, asso-
ciado a uma NCG positivo, o que evidencia o total
financiamento das atividades a partir de recursos de

Tabela VIIIL Tipos de estrutura e situagao financeira
da atividade econémica segundo analise pelo mé-
todo de Fleuriet (Types of structure and financial situation of
economic activity according to analysis using Fleuriet method).

Tipo CDG NCG ST Situagao

| + - + Excelente
Il + + + Sélida

1] + + - Insatisfatoria
\Y - + - Péssima
\% - - - Muito Ruim
\ - - + Alto Risco

CDG: Capital de giro; NCG: Necessidade de capital de giro; ST:
Saldo de tesouraria.

curto prazo de terceiros, apresentando um ST negativo.
Modro et al. (2012) citam que estas empresas necessi-
tam de maior uso de fontes de curto prazo, podendo
significar quase faléncia. Por sua vez, as empresas do
tipo V, que apresentam satide financeira muito ruim,
ainda apresentam uma satde financeira melhor que
as empresas do tipo IV, em funcdo principalmente
por ndo necessitar de capital de giro, diminuindo os
efeitos sobre o saldo de tesouraria. J4 as empresas do
tipo VI, que apresentam satide financeira de alto ris-
co, apresenta uma gestdo inadequada das operagdes,
mas aplicacdo eficiente dos recursos de curto prazo,
todavia, essa situagao nao pode ser mantida por muito
tempo (Modro et al., 2012).

O EFEITO TESOURA

O fendmeno denominado efeito tesoura (Figura 2)
ocorre em uma empresa quando a necessidade de capi-
tal de giro cresce mais que proporcionalmente as fontes
de capital de giro (Pereira Filho, 1998). Neste sentido,
se a empresa ndo aumentar seu capital de giro através
de fontes externas, o saldo de tesouraria ird se tornar
cada vez menor ou mais negativo (Copat et al., 2007).
Segundo Carneiro Junior e Marques (2005), o efeito te-
soura se caracteriza pela elevagdo rapida e continua da
procura por fontes onerosas, de curto prazo, para seu
financiamento, com isso, o saldo de tesouraria cresce
negativamente ao longo do tempo. De acordo com
Starke Janior (2008), o efeito tesoura, sendo dindmico e
resultado da evolugao dos grupos circulantes financei-
ros, caracteriza-se como uma medida de tendéncia.

Segundo Marques e Braga (1995), o efeito tesoura
ocorre quando a empresa expande os niveis de ati-
vidades e vendas, sem haver um suporte adequado
de recursos para o financiamento do capital de giro
adicional requerido, logo, nessa situagao, a expansao
implica no aumento da necessidade de capital de giro,
que normalmente cresce em nivel superior ao aumento
do capital de giro, o que induz a empresa recorrer a
fontes de financiamento de curto prazo.

Neste contexto, para evitarem o efeito tesoura as
empresas necessitam planejar a evolucdo dos saldos
de tesouraria, que depende diretamente de varidveis

a5 NCG

Milhdes RS

Anos

Figura 2. Modelo de ocorréncia do Efeito Tesoura (Oc-
currence model of scissors effect). Fonte: Modro et al. (2012)
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que afetam o autofinanciamento, a necessidade de
capital de giro e de decisdes estratégicas que refletem
diretamente na modificacao do capital de giro (Mes-
quita, 2008).

APLICACAO DAS DIFERENTES METODOLOGIAS

Em funcao das diferentes peculiaridades de cada
uma das metodologias abordadas, torna-se importante
verificar em qual circunstancia cada uma das metodo-
logias deve ser aplicada, variando principalmente em
qual momento a andlise econémica sera desenvolvida,
quais variaveis respostas sdo necessarias e qual o obje-
tivo principal da analise a ser realizada.

De maneira geral, uma andlise econdmica que uti-
liza a metodologia dos custos fixos e varidveis tem
por objetivo poucas varidveis respostas, sendo de me-
todologia rdpida, com o intuito apenas de saber se o
valor do produto esta pagando os custos varidveis e os
custos fixos, proporcionando lucro ao produtor. Nes-
te caso, essa metodologia apresenta pouca eficiéncia
quando comparadas com as metodologias dos custos
operacionais de producdo e o modelo dindmico de
capital de giro.

A metodologia dos custos operacionais de pro-
ducdo, proporciona um ndmero maior de varidveis
repostas, tornando-se possivel o produtor verificar em
que preco de venda do produto o mesmo remunera as
despesas de custeio, de depreciacdo das maquinas e da
remunera¢do do capital investido. Em cada uma das
etapas, existe a possibilidade de verificar se a atividade
possui possibilidade de se recuperar ou ndo em virtude
de uma elevacao dos precos. Nessa metodologia torna-
se possivel também verificar se a remuneracao do capi-
tal investido na atividade é atrativa quando compara-
do a outras atividades. Essa metodologia caracteriza-se
como a melhor dentre as trés descritas quando se tem
a necessidade de determinar o prego de venda do pro-
duto, coeteris paribus.

Por sua vez, o modelo dinamico de capital de giro é
mais eficiente quando se busca uma resposta da satide
financeira da atividade, de modo dindmico, tornando-
se possivel verificar se a atividade estd momentanea-
mente solida ou ndo, todavia sem dar respostas em
termos de preco de venda. Neste contexto, torna-se
perfeitamente possivel utilizar a metodologia dos cus-
tos operacionais de produgao associada ao modelo
dinamico de capital de giro.

CONSIDERACOES FINAIS

As diferentes metodologias de analises econdmicas
relatadas sdo eficientes na avaliacdo dos sistemas de
produgdo rural, onde a escolha da metodologia a ser
aplicada na anélise ird variar em funcdo do grau de
tecnificagdo e as varidveis respostas almejadas.

O uso das metodologias em conjunto proporciona
uma analise econdmica mais criteriosa do sistema, per-
mitindo realizar proje¢des em longo prazo em funcéo
do comportamento momentaneo da empresa, tornando
possivel assim verificar a satde financeira do empre-
endimento.
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