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RESUMO 

 
 

USO DE SIMULAÇÃO PARA ANÁLISE ECONÔMICA E RISCO DA 

TERMINAÇÃO DE NOVILHOS EM CONFINAMENTO COM DIETA PURO 

CONCENTRADO EM NOVE ESTADOS E TRÊS ÉPOCAS DO ANO 

 

 

AUTOR: Edom de Avila Fabricio 

ORIENTADOR: Fernando Luiz Ferreira de Quadros 

COORIENTADOR: Paulo Santana Pacheco 

 

 

O objetivo deste estudo foi verificar a viabilidade econômica e o risco associado à terminação 

de novilhos em confinamento com dieta alto grão em diferentes estados brasileiros e épocas do 

ano utilizando ferramentas de simulação. Foram realizadas simulações determinísticas e 

probabilísticas com base nos dados de desempenho animal encontrados na literatura, e dados 

históricos de cotações de mercado dos anos de 2006 a 2018 para os itens de custo: boi gordo, 

boi magro, milho em grão e valor da terra, sendo estas as únicas fontes de variação entre os 

estados e épocas do ano estudados. Os nove estados incluídos foram o Rio Grande do Sul (RS), 

Paraná (PR), São Paulo (SP), Mato Grosso do Sul (MS), Mato Grosso (MT), Goiás (GO), Minas 

Gerais (MG), Bahia (BA) e Tocantins (TO). Os ciclos de produção foram considerados de 

dezembro a março, abril a julho e agosto a novembro. A viabilidade econômica diferiu (P<0,05) 

entre os estados e ciclos, sendo que o período de agosto a novembro apresentou os melhores 

resultados financeiros na maioria dos estados, embora com Valor Presente Líquido (VPL) 

negativo. Os VPLs para o referido período foram de R$ -159,10 (RS), R$ -262,48 (PR), R$ -

345,42 (SP), R$ -335,28 (MS), R$ -250,36 (MT), R$ -335,18 (GO), R$ -335,02 (MG), R$ -

300,14 (BA), R$ -443,48 (TO). As probabilidades médias de VPL≥0 encontradas foram de 

27,97% (RS), 18,27% (PR), 11,87% (SP), 11,57% (MS), 17,13% (MT), 13,77% (GO), 13,20% 

(MG), 14,17% (BA), 9,73% (TO). A análise de sensibilidade mostrou que na ordem de maior 

para menor importância, de maneira geral, os itens que mais influenciaram no resultado foram 

preço do boi gordo, do boi magro, peso final, peso inicial e preço do milho, respectivamente. O 

sistema de terminação em confinamento com dieta puro grão é um investimento que, na maioria 

dos casos apresenta um retorno baixo ou nulo por animal, possui altas probabilidades de 

insucesso econômico, caso não seja muito bem planejado ou favorecido pelos preços de 

mercado de insumos e de venda do boi gordo. 

 

Palavras-chave: risco econômico, simulação determinística, simulação estocástica, viabilidade 

econômica.  



 

 

ABSTRACT 

 

 

USE OF SIMULATION FOR ECONOMIC ANALYSIS AND RISK OF THE 

TERMINATION OF STEERS IN CONFINEMENT WITH PURE DIET 

CONCENTRATED IN NINE STATES AND THREE TIMES OF THE YEAR 

 

AUTHOR: Edom de Avila Fabricio 

ADVISOR: Fernando Luiz Ferreira de Quadros 

CO-ADVISOR: Paulo Santana Pacheco 

 

 

O objetivo deste estudo foi verificar a viabilidade econômica e o risco associado à terminação 

de novilhos em confinamento com dieta alto grão em diferentes estados brasileiros e épocas do 

ano utilizando ferramentas de simulação. Deterministic and probabilistic simulations were 

carried out based on animal performance data found in literature, and historical quotation data 

from the years 2006 to 2018 for cost of live cattle, lean cattle, maize grain and land value, these 

being the unique sources of variation between the states and times of the year studied. Nine 

states included were Rio Grande do Sul (RS), Paraná (PR), São Paulo (SP), Mato Grosso do 

Sul (MS), Mato Grosso (MT), Goiás (GO), Minas Gerais (MG), Bahia (BA) and Tocantins 

(TO). Production cycles were considered from December to March, April to July and August 

to November. A significant difference (P<0.05) was found for economic viability between 

states and cycles, for which, Ago-Nov presented the best financial results in most states. The 

Net Present Value was R $ -159.10 (RS), R $ -262.48 (PR), R $ -345.42 (SP), R $ -335.28 

(MS), R $ -250 , 36 (MT), R $ -335.18 (GO), R $ -335.02 (MG), R $ -300.14 (BA), R $ -443.48 

(TO). The average probabilities of NPV≥0 found were 27.97% (RS), 18.27% (PR), 11.87% 

(SP), 11.57% (MS), 17.13% (MT), 13.77% (GO), 13.20% (MG), 14.17% (BA), 9.73% (TO). 

Sensitivity analysis showed that in order of greatest importance to lowest, in general, items that 

most influenced result were price of live cattle, lean cattle, final weight, initial weight and price 

of corn. Termination system in confinement with pure grain diet is an investment that, in most 

chaos presents a low or zero return per animal, has a high probability of economic failure if it 

is not very well planned. 

 

Keywords: economic risk, deterministic simulation, stochastic simulation, economic viability. 
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1 INTRODUÇÃO 

 

A bovinocultura de corte brasileira é uma das mais importantes em nível mundial, pois 

tem sua alimentação baseada na pastagem natural, o que torna o sistema competitivo ao gerar 

um produto com custo relativamente baixo para o mercado internacional, além disso o potencial 

de expansão é muito grande, visto que as áreas e a produtividade estão atualmente crescendo. 

Além disso, o fato de o Brasil possuir dimensões continentais resulta em diferenças climáticas, 

geográficas e econômicas entre os estados, surgindo a necessidade de estudos que comparem a 

produção bovina entre estados, de forma científica. 

Resende Filho (2008) destaca que existem vários estudos abordando os aspectos de 

terminação dos bovinos de corte em confinamento, focando a investigação na nutrição, nos 

cruzamentos e na idade. Porém, são realizados poucos estudos abordando técnicas de análise 

de investimento à viabilidade econômica dessa atividade e os fatores que influenciam sua 

rentabilidade, que possuem tanta importância quanto o planejamento para obter resultados 

econômicos satisfatórios. 

Restle et al. (2007) afirmaram que dentre vários fatores a época planejada para venda e 

o peso de abate são estreitamente relacionados à rentabilidade do processo produtivo em 

confinamento. Pacheco et al. (2014a) reforçam que a definição do nível de concentrado a ser 

usado na dieta também é um ponto crítico de decisão, podendo definir o sucesso da atividade. 

Conforme Soares (2012) a avaliação econômica é um procedimento administrativo que 

pode ser realizado por meio do uso de indicadores econômicos para analisar o resultado do 

investimento. O autor cita ainda que o processo de avaliação dos resultados econômicos é uma 

característica empresarial que o produtor necessita entender, para ter competitividade no 

momento da economia brasileira. Dessa forma é imprescindível que uma análise econômica 

seja realizada periodicamente, e mais ainda antes da implementação de tecnologias ou 

investimentos financeiros. Assim, as técnicas com o objetivo de prever a viabilidade do 

investimento são fundamentais para que o produtor saiba o real resultado econômico, 

orientando na hora da decisão. 

 

2 HIPÓTESE 

 

Utilizando as técnicas de simulação estocástica é possível utilizar ferramentas de 

simulação para avaliar a viabilidade econômica e o risco associados ao investimento na 
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terminação de novilhos em confinamento, com dieta puro grão, em diferentes estados 

brasileiros e épocas do ano. 

 

3 OBJETIVO 

 

Utilizar as ferramentas de simulação para verificar a viabilidade econômica e o risco 

associado à terminação de novilhos em confinamento com dieta alto grão, em diferentes estados 

brasileiros e épocas do ano. 

 

4 REVISÃO DA LITERATURA 

 

4.1 ASPECTOS ZOOTÉCNICOS 

 

Classificado como segundo maior produtor, perdendo apenas para os Estados Unidos, 

o Brasil foi o maior exportador de carne bovina do mundo em 2019, com um total de 2,25 

milhões de toneladas em equivalente carcaça, com previsão de um aumento de 15% para o ano 

de 2020, segundo dados do ministério da agricultura estadunidense (USDA, 2019) . 

O estado do Rio Grande do Sul tem como base alimentar da bovinocultura de corte o 

campo nativo, composto principalmente por espécies estivais, apresentando uma maior 

produção de forragem no verão (MOOJEN; MARASCHIN, 2002). Porém o número de animais 

confinados cresce anualmente, incremento que ficou em torno de 107 mil animais no ano de 

2018, conforme dados do Anualpec (2019). 

Outro sistema de engorda importante no mesmo estado é a pastagem de inverno que foi 

responsável pela terminação de 360 mil animais no ano de 2018, cerca de 20% do abate do 

estado naquele ano. Contudo, mesmo com o avanço da cultura da soja, que deixa boa parte da 

sua área com pastagem de inverno, o número de animais terminados por esse sistema não 

cresce, sendo 20% menor que há oito anos, conforme estimativas do Anualpec (2019). 

Além disso, o processo de intensificação da bovinocultura com o objetivo de alcançar 

melhores resultados é uma necessidade, pois está relacionado diretamente com a 

competitividade do mercado, exigindo empresas rurais eficientes com maiores produtividades. 

Drumond e Aguiar (2005) lembram que esta necessidade de intensificação também visa atender 

à crescente demanda de consumo de carnes, exigindo dos sistemas de produção um aumento de 

produtividade por animal e por área. 
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4.1.1 Terminação em confinamento 

 

Em nível de Brasil a terminação em confinamento é bastante utilizada na bovinocultura 

de corte, em especial nas regiões sudeste e centro oeste do país, onde a produção de grãos é 

farta e de baixo custo. Millen et al. (2009) entrevistaram em sua pesquisa profissionais que 

prestavam consultoria a confinamentos, que no total foram responsáveis pela terminação de 

cerca de 3,2 milhões de bovinos nos estados de São Paulo, Mato Grosso do Sul, Goiás, Minas 

Gerais, Mato Grosso, Paraná, Tocantins, Pará, Espírito Santo, e no estado de Rondônia, no ano 

de 2008. Este número foi superior ao estimado pelo Anualpec para o mesmo ano, o que indica 

que é possível que o potencial desse setor seja ainda maior, pois estados com representatividade 

na terminação de bovinos confinados não foram abordados no estudo. 

O confinamento surgiu como uma alternativa de oferta de animais para abate nos meses 

de escassez de boi gordo mais acentuada e, também, como uma opção de investimento ao 

pecuarista, pela melhor possibilidade de capitalização ditada pelos preços mais atrativos da 

entressafra (WEDEKIN; BUENO; AMARAL, 1994). No entanto, conforme Moreira et al. 

(2009), atualmente as justificativas para sua adoção não estão baseadas mais nessa ordem 

econômica de especulação de preços, e sim como uma alternativa estratégica para a fazenda. 

Para Costa et al. (2002), a prática da terminação de bovinos em sistema de confinamento é uma 

alternativa a seguir quando se deseja atingir determinados índices produtivos em sistemas de 

ciclo completo. Esta ferramenta permite um melhor controle da alimentação e monitoramento 

da resposta animal. Além disso, o uso de alimentação conservada, praticamente elimina os 

contratempos causados por adversidades climáticas e permite a utilização de subprodutos da 

indústria, reduzindo o custo da engorda.  

O confinamento de bovinos de corte proporciona, além de ganhos financeiros de capital, 

vantagens econômicas indiretas, pois, entre outros aspectos, permite a terminação mais rápida 

dos animais com a redução da idade de abate, retorna o capital investido em curto prazo, 

aumenta a escala de produção da propriedade e melhora o aproveitamento das áreas de 

pastagens para outras categorias (RODRIGUES FILHO et al., 2002; COAN et al., 2008; 

FERREIRA, et al., 2009). 

 

4.1.2 Influência da época do ano na viabilidade econômica 

 

A produção pecuária bovina do Rio Grande do Sul está baseada principalmente no 

campo nativo, composto em sua grande maioria por espécies estivais, as quais concentram seu 
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crescimento no verão, e paralisam no inverno (MOOJEN; MARASCHIN, 2002). No inverno, 

a base da terminação de bovinos são as pastagens de Aveia Preta (Avena strigosa) e Azevém 

(Lolium multiflorum), principalmente em áreas de produção de Soja, que deixam um bom aporte 

de Nitrogênio no solo e utilizam essas culturas hibernais como cobertura de solo para o plantio 

direto. No período em que acontece o inverno no Rio Grande do Sul, para o restante do Brasil 

existe a chamada estação seca, na qual as chuvas são mais escassas, o que obriga os produtores 

a reservar pasto na estação chuvosa por meio de diferimento, ou recorrer a outros meios como 

forragem conservada e concentrado para alimentação dos animais. 

Sendo assim, no Rio Grande do Sul a oferta de bovinos prontos para abate se concentra 

em duas épocas do ano: do final de março até final de maio, quando são abatidos bovinos 

engordados em pastos de estação quente, e do meio de agosto ao final de novembro, resultantes 

das pastagens de Aveia Preta e Azevém (VAZ et al., 2014). Com o aumento de oferta, nessas 

épocas o preço é baixo se comparados aos valores obtidos pelo boi gordo nas chamadas 

entressafras, as quais acontecem em junho e julho e a segunda em dezembro. As baixas ofertas 

de gado nessas épocas obrigam os abatedouros a elevar seus preços aos maiores índices do ano 

(PASCOAL et al., 2011; VAZ et al., 2014). 

Por meio de uma simulação estocástica da viabilidade econômica da terminação em 

confinamento, Silva et al. (2017), determinaram que o peso de abate e o preço do boi gordo são 

os dois itens aos quais o modelo é mais sensível, por outro lado, outros estudos (PACHECO et 

al., 2014a, 2014b, 2014c; ROSA et al., 2017) apontam que além do preço do boi gordo, o preço 

do boi magro também tem alta capacidade de alterar a viabilidade desses investimentos de 

engorda. 

 

4.1.3 Nível de concentrado na dieta 

 

A eficiência econômica para a atividade pecuária depende, dentre outros fatores, da 

eficiência alimentar do animal, que nada mais é que a transformação de alimento em carne 

(MISSIO, 2007). Rodrigues Filho et al. (2002) complementam que existem outros fatores 

importantes como o desempenho animal, do período de confinamento e do preço pago pelo 

produto, principalmente. Os mesmos autores, estudando a inclusão de diferentes níveis de 

concentrado, verificaram um acréscimo de 20% no lucro, quando o nível de concentrado aumentou 

de 50 para 75%. Esses autores afirmam ainda, que pesquisas de mercado, pagamento diferenciado, 

escala de produção e estratégias de manejo são indispensáveis para realização de estudos quanto à 

viabilidade econômica da terminação em confinamento.  
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Pacheco et al. (2014a) confirmam em sua pesquisa que o nível de concentrado a ser usado 

na dieta é tão importante que pode definir o sucesso ou fracasso econômico da atividade. Quanto 

ao impacto nos custos do acréscimo do nível de concentrado na dieta, Pacheco et al. (2014b) 

pesquisando a inclusão de 40 e 60 e 80% de concentrado em dieta com cana de açúcar como 

volumoso, relataram que do primeiro para o terceiro tratamento, o custo da dieta em relação ao 

custo total saltou de 14 para 20%, ou 66 para 75%, se for desconsiderado do custo total o custo com 

a compra do animal. 

Existem as dietas compostas exclusivamente por concentrado, estas são classificadas como 

de alto risco, pois tornam os animais susceptíveis a desordens metabólicas, principalmente quando 

o manejo nutricional não é feito corretamente (CALLEGARO, 2014). Este tipo de dieta demanda 

um período de adaptação e controle rigoroso da mistura e distribuição do alimento, respeitando as 

quantidades e os horários de fornecimento, além da necessidade de monitorar constantemente o 

comportamento e escore de fezes dos animais, a fim de detectar precocemente qualquer distúrbio 

que possa ocorrer (CALLEGARO, 2014). 

Por outro lado, de acordo com Grandini (2009), este sistema de confinamento apresenta 

vantagem operacional quando comparado aos demais, já que permite melhor utilização e 

dimensionamento das máquinas e implementos para arraçoamento, otimiza mão de obra e tempo 

de fornecimento da dieta aos animais, diminui a utilização de maquinários agrícolas em todas as 

etapas, e consequentemente suas manutenções. Do ponto de vista operacional, o autor cita ainda 

que a tecnologia diminui a periculosidade no ambiente, além de imobilizar menor capital, desta 

forma, a facilidade de confecção dessa dieta surge como um diferencial para a disseminação desse 

modelo. 

 

4.2 ANÁLISE DE VIABILIDADE ECONÔMICA 

 

4.2.1 Análise de risco na agropecuária 

 

As análises abordando números da agropecuária tradicionalmente combinam 

estimativas únicas de variáveis do modelo para obter um único resultado ou output. Para isso é 

preciso utilizar estimativas de variáveis do modelo, porque os valores que efetivamente irão 

ocorrer não são conhecidos com precisão absoluta. Entretanto, na realidade muitos eventos não 

ocorrem da forma planejada. Os erros combinados em cada estimativa em geral levam a um 

resultado real muito diferente do resultado estimado (SILVA et al., 2020). 
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Segundo Kassai et al. (2007), a decisão tomada baseada no resultado esperado pode ser 

a decisão errada que nunca teria sido escolhida caso houvesse uma visão mais completa de 

todos os resultados possíveis. Todas as decisões usam estimativas e premissas, e o fato de poder 

incluir de forma explícita a incerteza presente nessas estimativas para gerar resultados que 

mostram todos os possíveis resultados, proporciona uma base concreta para auxiliar a tomada 

de decisão do investidor (PALISADE, 2016). 

Para Soares et al. (2015) a introdução de métodos mais intensivos de produção gera 

aumento dos custos diretos e dos riscos. Portanto, existe a necessidade da avaliação do impacto 

financeiro no sistema por meio de estudos de viabilidade econômica (SOARES et al., 2015). 

Em seu trabalho, Pacheco et al. (2014a) cita que o uso de técnicas de avaliação dos resultados 

econômicos é uma das características empresariais que deve ser adotada pelas propriedades 

rurais a fim de enfrentar a competitividade da economia brasileira. É com base nos resultados 

econômicos que o produtor pode tomar suas decisões e administrar a atividade pecuária de 

forma empresarial (PACHECO et al., 2014b). 

Segundo Pacheco et al. (2014c) a análise probabilística se apresenta com uma 

alternativa a que pode ser definida como a análise de um projeto que quantifica o risco ou 

incerteza, pois ao mostrar que os itens de custos, receitas, coeficientes técnicos e zootécnicos 

são valores conhecidos e atribuídos diretamente à simulação, podem ser desenvolvidas 

distribuições de probabilidade que preveem o comportamento da variação, ou probabilidade de 

diferença para tais itens em uma mesma simulação. 

 

4.2.2 Simulação de Monte Carlo para análise de risco 

 

Para Yang (2005) a simulação de Monte Carlo é um modelo matemático construído com 

base em distribuições de probabilidade, que descreve os possíveis resultados dos principais 

elementos de custo envolvidos em um projeto, como por exemplo, gastos com concentrado e 

volumoso, compra do animal magro e custos com a mão-de-obra. 

Para Mun (2006) a simulação de Monte Carlo é muito útil para avaliar o risco de 

investimentos, já que tem por finalidade gerar inúmeros cenários para cada modelo de projeto. 

Com isso, criam-se diferentes tipos de distribuições de probabilidades, as quais são importantes 

para determinar qual o melhor projeto de investimento, tornando possível observar o risco 

associado aos diversos cenários antes mesmo de implantar o projeto. 
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Palisade (2016) cita que durante a simulação de Monte Carlo, as amostras dos valores 

são obtidas aleatoriamente das distribuições de probabilidade de inputs (entradas). Cada 

conjunto de amostra é chamada de interação, e o resultado produzido a partir da amostra é 

registrado. O autor escreve ainda que a simulação de Monte Carlo faz isso centenas ou milhares 

de vezes, e o produto disso é uma distribuição de probabilidade dos resultados possíveis. Dessa 

forma, a simulação de Monte Carlo fornece um quadro muito mais abrangente do que poderá 

acontecer. Ela não só informa o que poderá ocorrer, mas também a probabilidade de ocorrência 

(PALISADE, 2016). 

Todos ou quase todos os itens envolvidos nas análises de custos e de receitas de um 

projeto de investimento na área de Zootecnia podem ter valores que variam. Ao variar, 

conceitos probabilísticos podem ser usados para estimar a distribuição de probabilidade de um 

evento ocorrer (PALISADE, 2016). Em dados de desempenho animal, a maioria dos 

experimentos zootécnicos fazem teste de normalidade, e esta é uma das dezenas de tipos de 

distribuições de probabilidade possíveis de serem testadas a partir de um conjunto de dados (n 

> 5). Pacheco et al. (2014a, 2014b, 2014c) mostraram que os testes podem ser feitos para o 

preço do boi gordo, para o preço da terra, para preço do milho, ou outro insumo, na qual as 

cotações históricas destes itens fornecem a base de dados (variação) suficiente para executar a 

análise de definição da distribuição de probabilidade. Palisade (2016) mostra que nessas 

análises não necessariamente haverá coincidência entre os itens, ou seja, para o preço do milho 

pode-se definir distribuição Normal, enquanto que para preço do boi magro pode ser que a 

distribuição seja do tipo Weibull. 

O levantamento dos custos se constitui em um método de avaliação para o desempenho 

econômico e técnico de uma atividade produtiva qualquer que esteja em estudo (PACHECO et 

al., 2017). A análise econômica para a atividade de pecuária de corte é importante, pois para o 

produtor rural, ao conhecer os fatores de produção, como terra, trabalho e capital, se consegue 

analisar se a atividade está sendo rentável (LOPES; MAGALHÃES, 2005). 

 

4.2.3 Sistema de custos 

 

Moreira et al. (2009) escrevem que a análise de custos de produção das empresas rurais 

tem assumido importância crescente, pois é através desta análise que o produtor passa a 

conhecer os resultados financeiros de sua empresa. Para os mesmos autores, esse controle não 

é tarefa simples de ser mantida, mas pode ajudar a tomar decisões importantes que tornarão a 

gestão do sistema de produção muito mais profissional e eficiente. Para Araújo et al. (2012) 
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independente do sistema a ser desenvolvido, primeiramente o produtor deve definir seus 

objetivos e quanto de recursos estão disponíveis. Após entrar na atividade, análises técnicas e 

econômicas devem ser feitas continuamente, associadas às simulações de diversas situações no 

cenário da produção. 

Araújo et al. (2012) define custos fixos (CF) como aqueles que estão relacionados a 

fatores de produção que não podem ser modificados, em termos de quantidade utilizada, em 

curto período ou ciclo produtivo. Dessa forma, são fixos aqueles gastos que acontecem mesmo 

que não existam animais na propriedade, tais como depreciação de instalações e equipamentos 

e custo de oportunidade da terra. Conforme afirmações de Gottschall, (2005) e Soares et al. 

(2015), os custos fixos da pecuária extensiva representam entre 30 e 60% dos custos totais de 

produção. Já em sistemas intensivos, como é o caso do confinamento, estes custos ficam em 

torno de 1,6 a 5,0% (LOPES; MAGALHÃES, 2005; SANTOS, 2006; PACHECO et al., 2014). 

Os custos variáveis (CV), ao contrário dos fixos, são aqueles que variam de acordo com 

o número de unidades produzidas e representam cerca de 95 a 98% dos custos totais de 

produção de um confinamento (LOPES et al., 2007; PACHECO et al., 2012; PACHECO et al., 

2014). Gottschall (2005) afirma que esses custos são mais difíceis de serem reduzidos 

comparando com os fixos, entretanto a escolha dos insumos corretos, genética, nutrição e 

sanidade, podem contribuir na redução ou no aumento da produção sem a alteração do gasto na 

mesma proporção. 

Segundo Medeiros (2013), atualmente o método do fluxo de caixa descontado é o mais 

utilizado na avaliação de viabilidade de projetos de investimento. O método se baseia na teoria 

de que o valor de um investimento depende dos benefícios futuros que ele irá produzir, 

descontados através de uma taxa apropriada. Esta metodologia é muito utilizada para avaliar a 

viabilidade de novos investimentos e considera que um investimento agrega valor quando gera 

um retorno maior do que aquele gerado por investimentos de risco mais baixo ou semelhante 

(ENDLER, 2004). Essa taxa proveniente de uma outra opção de investimento disponível é a 

que se conhece pelo conceito de taxa mínima de atratividade (TMA), usada nas pesquisas de 

Pacheco et al. (2014a, 2014b; 2014c), Rosa et al. (2017), Silva et al. (2017) e Silva et al. (2020), 

com valores semelhantes às aplicações financeiras mais populares na economia. 

O custo operacional efetivo (COE) foi proposto por Matsunaga et al. (1976) e considera 

somente despesas desembolsadas para custear a atividade. Este item de custo é utilizado para 

calcular a margem bruta do investimento, a qual só pode ser usada para avaliar projetos de curto 

período, já que não considera custos com depreciação e oportunidade do capital. Na avaliação 

do confinamento, estes custos causam impacto considerável, já que em sistemas intensivos de 
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produção há necessidade adicional de instalações, máquinas e implementos, resultando em 

incremento nos custos com depreciação e oportunidade do capital (SILVA et al., 2020). 

Quando o custo com depreciação é adicionado ao COE, obtêm-se o custo operacional 

total (COT), e a partir deste indicador calcula-se a margem líquida, que assim como a anterior, 

não deve ser utilizada para avaliar projetos de investimento de duração mais longa, já que não 

considera os custos de oportunidade do capital investido. Além disso, considerando que se 

necessita de uso intensivo de capital no confinamento, os custos de oportunidade do capital 

causam grande influência no resultado (MATSUNAGA et al., 1976). 

 

4.2.4 Indicadores de viabilidade econômica 

 

O valor presente líquido (VPL) é um dos indicadores mais utilizados para avaliar 

propostas de investimentos de capital, de acordo com a definição de Souza e Clemente (2009). 

Seu método de estimativa é considerado a técnica robusta de análise de investimentos mais 

conhecida e utilizada e, como o próprio nome indica, é a concentração de todos os valores 

esperados de um fluxo de caixa na data zero, utilizando-se a TMA.  

A TMA é definida como a melhor opção disponível ao investidor para aplicação do 

capital com baixo risco associado e alta liquidez (CASAROTTO FILHO; KOPITTKE, 2010). 

Sua importância está inserida no momento da decisão entre investir no projeto ou na TMA. 

Segundo Kassai et al. (2007), uma das dificuldades em se avaliar projetos de investimento está 

em definir uma TMA, principalmente quando se utiliza o valor presente líquido (VPL) como 

indicador. 

Voltando a analisar o VPL, os conceitos de Kassai et al. (2007) indicam que este 

indicador reflete o retorno em valores monetários do investimento medido pela diferença entre 

o valor presente das entradas de caixa e o valor presente das saídas de caixa, submetidos à uma 

determinada taxa de desconto. De acordo com Souza e Clemente (2009), o VPL pode fornecer 

basicamente três respostas ao investidor: sendo menor que zero indica que o investimento não 

possui viabilidade; sendo igual a zero indica que investimento inicial foi recuperado e a 

remuneração foi igual à aplicação na TMA; e caso o indicador seja positivo, mostra o excedente 

obtido pelo retorno do investimento, cobrindo todo o investimento feito e a TMA. 

Para Ferreira et al. (2005) a margem bruta (MB) é o resultado dos itens que compõem a 

receita menos os itens que constituem os custos com desembolsos diretos. Este indicador não 

considera custos com oportunidade do capital investido, nem custo com depreciação dos itens 

que estão envolvidos e sofrem esta desvalorização, como é o caso das instalações, 
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equipamentos, máquinas e implementos, muito utilizados em sistemas de confinamento. A 

margem líquida (ML) por outro lado, é descontada da depreciação, entretanto ainda não 

considera o custo do dinheiro no tempo, representado pela TMA (FERREIRA et al., 2005). 

Souza e Clemente (2009) citam que a análise do Índice Benefício Custo (IB:C) para 

tomada de decisão entre investir ou não, é análoga ao cálculo do VPL, ou seja, se VPL for maior 

que zero, o IB:C será maior que 1, assim sendo. o IB:C é uma medida de quanto se espera 

ganhar por unidade de capital investido.  

Com relação ao coeficiente denominado Retorno Adicional sobre o Investimento 

(ROIA) ou Valor Econômico Agregado (EVA), Souza e Clemente (2009) afirmaram que é a 

melhor estimativa de rentabilidade para um projeto de investimento. Segundo os autores, o 

indicador representa em termos percentuais, o retorno gerado pelo projeto em cada período, 

além da TMA, pois o ROIA deriva da taxa equivalente ao IB:C, para cada período do projeto. 

Segundo Kassai et al. (2007) a taxa interna de retorno (TIR) é uma das formas mais 

completas de avaliar propostas de investimento de capital. Ela representa a taxa de desconto 

que iguala, num único momento os fluxos de entrada com os de saída de caixa. Em outras 

palavras é a taxa que produz um VPL igual a zero. O mesmo autor faz uma ressalva importante 

que a TIR representa uma taxa periódica, e não uma taxa para todo o projeto. Conforme Souza 

e Clemente (2009), a TIR tanto pode ser usada para analisar a dimensão retorno, como também 

para analisar a dimensão risco. Para esses mesmos autores, como retorno ela pode ser 

interpretada como limite superior para a rentabilidade de um projeto de investimento, entretanto 

essa informação deixa de agregar valor se for conhecida a TMA e calculado o ROIA. 

Observando pela dimensão do risco, considera-se que quanto mais próxima a TMA estiver da 

TIR, maior será o risco do investimento, pois ao se igualarem o VPL será zero. 

O coeficiente Período de Recuperação do Investimento (payback) é o indicador que 

informa o número de períodos necessários para o investimento inicial ser recuperado a partir 

dos fluxos de caixa gerados pelo investimento. O payback original não considera o valor do 

dinheiro no tempo (CASAROTTO FILHO; KOPITTKE, 2010). Para corrigir essa análise pode 

ser calculado o payback descontado (PBd), que é determinado por meio de um fluxo de caixa 

descontado usando os valores estimados de TMA, resultando em um prazo de de recuperação 

do investimento maior que o valor estimado para o payback (KASSAI et al., 2007). 
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6 DESENVOLVIMENTO 

 

O desenvolvimento deste trabalho está apresentado a seguir em formato de dois artigos 

a serem submetidos à revista Ciência Rural, cujas normas de submissão estão apresentadas no 

Anexo A.  
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Viabilidade econômica determinística do confinamento de novilhos alimentados com 1 

puro grão em nove estados brasileiros em três épocas do ano 2 

Deterministic economic viability of confinement of steers fed with pure grain in nine 3 

Brazilian states at three times of the year 4 

 5 

RESUMO 6 

O objetivo desse estudo foi analisar a viabilidade do confinamento de bovinos no sistema “puro 7 

grão”, em diferentes estados brasileiros, conforme três ciclos produtivos ao decorrer do ano. 8 

Para isso, fez-se uso de simulações determinísticas e estocásticas utilizando dados de 9 

desempenho animal da literatura científica, e dados de cotações históricas consecutivas dos 10 

anos de 2006 a 2018 para o boi gordo, boi magro, milho e terra, como fatores de diferenciação 11 

entre os estados. Os estados estudados foram o Rio Grande do Sul (RS), Paraná (PR), São Paulo 12 

(SP), Mato Grosso do Sul (MS), Mato Grosso (MT), Goiás (GO), Minas Gerais (MG), Bahia 13 

(BA) e Tocantins (TO), considerando as épocas de Dezembro a Março, Abril a Julho e Agosto 14 

a Novembro. Os resultados indicaram haver diferença para a viabilidade da atividade entre 15 

estados e ciclos, sendo que o período de Ago-Nov apresentou os melhores resultados 16 

financeiros na maioria dos estados. As médias encontradas para o VPL foram de R$ -159,10 17 

(RS), R$ -262,48 (PR), R$ -345,42 (SP), R$ -335,28 (MS), R$ -250,36 (MT), R$ -335,18 (GO), 18 

R$ -335,02 (MG), R$ -300,14 (BA), R$ -443,48 (TO). O sistema de terminação em 19 

confinamento com alto grão apresenta resultado financeiro negativo na maioria dos casos 20 

estudados e deve ser implementado com muita cautela para que se torne viável. 21 

 22 

Palavras-chave: análise econômica, bovinocultura de corte, investimentos. 23 

 24 

ABSTRACT 25 
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The objective of this study was to analyze confinement viability of cattle in “pure grain” system, 1 

in different Brazilian states, according to three production cycles throughout the year. For this, 2 

deterministic and stochastic simulations were used using animal performance data from 3 

scientific literature, and data from consecutive historical quotations from the years 2006 to 2018 4 

for fat cattle, lean cattle, corn and land, as differentiating factors between states. States studied 5 

were Rio Grande do Sul (RS), Paraná (PR), São Paulo (SP), Mato Grosso do Sul (MS), Mato 6 

Grosso (MT), Goiás (GO), Minas Gerais (MG), Bahia (BA) and Tocantins (TO), considering 7 

periods of Dec-Mar, Apr-Jul and Aug-Nov. Results indicated that there was a difference in 8 

activity viability among states and cycles, wherein Ago-Nov presented the best financial results 9 

in most states. Averages found for NPV were R $ -159.10 (RS), R $ -262.48 (PR), R $ -345.42 10 

(SP), R $ -335.28 (MS), R $ -250.36 (MT), R $ -335.18 (GO), R $ -335.02 (MG), R $ -300.14 11 

(BA), R $ -443.48 (TO). The high grain termination system has a negative financial result in 12 

most of cases studied and must be implemented with great caution in order to become viable. 13 

Key words: beef cattle, economic analysis, investments. 14 

 15 

INTRODUÇÃO 16 

 17 

O uso da engorda em confinamento visa a proteção contra condições climáticas 18 

desfavoráveis ao sistema de produção extensivo, orientação quanto ao mercado, ou apenas 19 

maior produtividade por área (PACHECO et al., 2014a; CARVALHO; ZEN, 2017). Na 20 

evolução do uso dessa tecnologia no Brasil, o crescimento da safra de grãos, elevação dos custos 21 

com forragens conservadas a busca pela maior operacionalidade, levou ao aumento do nível de 22 

concentrado na dieta (MESCHIATTI, 2013). 23 

Nos últimos dez anos, o número de bovinos em confinamento cresceu 4% ao ano, 24 

atingindo mais de 4 milhões de cabeças em 2019, cerca de 2,5% do rebanho de corte brasileiro. 25 
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Atualmente, 93% do rebanho confinado está distribuído entre nove estados brasileiros: Mato 1 

Grosso (23,1%), Goiás (19,9%), São Paulo (15,4%), Mato Grosso do Sul (14,7%), Minas Gerais 2 

(5,9%), Bahia (5,3%), Paraná (3,1%), Tocantins (3%) e Rio Grande do Sul (2,5%) 3 

(ANUALPEC, 2019). 4 

Porém, a oscilação de preço dos itens de custo e receita representam fatores de 5 

instabilidade no resultado financeiro dos produtos do agronegócio e maior impacto nos sistemas 6 

de produção de alto investimento (JORGE JÚNIOR; CARDOSO; ALBUQUERQUE, 2007). 7 

Além disso, variações de preço de mercado de produtos e de insumos em um país com as 8 

dimensões do Brasil, mostram que as variações de resultados são sensíveis mesmo entre as 9 

regiões do país (MISSIO et al., 2009). 10 

O conhecimento prévio dos fluxos de caixa de um projeto de investimento possibilita 11 

melhor planejamento das atividades reduzindo as situações de submissão ao mercado e, 12 

inclusive, utilizando ferramentas de hedge de forma mais eficiente (CARRER et al., 2013). Para 13 

isso, as simulações estocásticas facilitam a determinação de valores financeiros, mesmo com as 14 

incertezas envolvidas no negócio (ARGOLOME; OLIVEIRA, 2006). Dessa forma, o objetivo 15 

deste trabalho  oi analisar a viabilidade do confinamento de bovinos no sistema “puro grão”, 16 

em diferentes estados brasileiros, conforme três ciclos produtivos ao decorrer do ano 17 

 18 

MATERIAL E MÉTODOS 19 

 20 

A simulação foi conduzida no Departamento de Zootecnia da Universidade Federal de 21 

Santa Maria, localizada no município de Santa Maria, região central do estado do Rio Grande 22 

do Sul – Brasil. Foi desenvolvida por meio de simulações determinísticas com base em cotações 23 

para os estados do Rio Grande do Sul (RS), Paraná (PR), São Paulo (SP), Mato Grosso do Sul 24 

(MS), Mato Grosso (MT), Goiás (GO), Minas Gerais (MG), Bahia (BA) e Tocantins (TO). Três 25 

ciclos produtivos foram considerados para a coleta de preços: Dezembro a Março (Dez-Mar), 26 
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Abril a Julho (Abr-Jul) e Agosto a Novembro (Ago-Nov). 1 

O sistema de alimentação baseou-se no puro grão, compreendida em 85% de milho e 2 

15% de núcleo proteico-vitamínico-mineral, com ganho médio diário estimado em 1,4 kg e 3 

consumo de matéria seca de 2,18% do peso corporal (TURGEON et al, 2010). O peso inicial 4 

definido foi de 370 kg e peso de abate de 500 kg. Com isso, o tempo estimado da atividade foi 5 

de 93 dias, somados 10 dias para a manutenção e adequação das instalações, equipamentos, 6 

máquinas e implementos. 7 

A área proposta foi de 80 m²/cabeça e a capacidade total do confinamento determinada 8 

em 1.000 animais. Para o cálculo das depreciações lineares da estrutura o tempo de vida útil 9 

das instalações foi determinado em 25 anos e das máquinas em 10 anos, com valor residual 10 

equivalente a zero. 11 

Foram utilizadas cotações mensais históricas dos itens de custos e receita dos anos de 12 

2006 a 2018. As cotações do preço do animal magro foram tomadas do mês de início da 13 

atividade e as cotações do animal gordo foram correspondentes ao mês de término, obtidas 14 

através do Anualpec (2019). A cotação do grão de milho correspondeu à comercialização no 15 

mês anterior ao início do confinamento, e foi obtida através do Agrolink©. Para o cálculo de 16 

oportunidade da terra, foi considerado o valor do hectare de terras agrícolas com aptidão para 17 

a produção de grãos, e obtidas por meio do Anualpec (2019). Essas cotações foram consideradas 18 

fatores inerentes de cada estado e, portanto, são características determinantes deste estudo. 19 

Não houve diferenciação entre estados para o cálculo dos demais itens de custos, 20 

obtidos através de cotações do Anualpec, Instituto de Economia Agrícola (IEA), Companhia 21 

Nacional de Abastecimento (CONAB), Empresa de Pesquisa Agropecuária e Extensão Rural 22 

de Santa Catarina (EPAGRI) e Secretaria de Agricultura e Abastecimento do estado do Paraná 23 

(SEAB). O valor do núcleo foi obtido através da média dos valores trabalhados em três 24 

empresas da região sudeste do país, para os anos estudados, com média histórica resultante em 25 
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R$ 1,53. O valor do IGP-DI (calculado pela Fundação Getúlio Vargas – FGV) de dezembro de 1 

2018 foi utilizado para a correção monetária dos itens de custos e receita. 2 

O custo com sanidade compreendeu uma dose de vacina contra clostridioses e uma 3 

dose de ivermectina (1 ml/50 kg), assim como, a vacina contra a Febre Aftosa nos ciclos 4 

correspondentes aos meses de vacinação de animais acima de 2 anos, conforme previsto no 5 

calendário oficial do Ministério da Agricultura, Pecuária e Abastecimento (MAPA). 6 

A classificação dos itens de custos e receita, assim como o cálculo dos indicadores 7 

financeiros, foi realizada conforme metodologia de Pacheco et al. (2014a) e Souza & Clemente 8 

(2009). Os cálculos financeiros foram realizados por meio do software Microsoft Excel®. 9 

A TMA para o cálculo dos custos de oportunidade foi estipulada pela média do 10 

rendimento mensal da poupança observada entre os anos estudados (0,5816%), opção de 11 

investimento de menor risco no Brasil (SOUZA; CLEMENTE, 2009). Porém, como taxa de 12 

desconto do fluxo de caixa foi utilizada uma flutuação de 5 a 14% ao ano  da taxa SELIC, visto 13 

que, segundo Nakamoto et al. (2016), nos últimos anos a Caderneta de Poupança está resultando 14 

em retorno real negativo devido ao valor da taxa de inflação ser superior à sua taxa de 15 

rentabilidade. 16 

Para a avaliação do VPL, fez-se uso da simulação de Monte Carlo, utilizando 17 

probabilidades de ocorrência conforme as distribuições de probabilidade definidas para cada 18 

fator de variação do modelo através do software Palisade® @Risk. Utilizou-se amostragem do 19 

tipo Hipercubo Latino, com o gerador de números aleatórios Mersenne Twister através da 20 

semente 1849257824, e 2.000 iterações. Assim como, houve a utilização de coeficientes de 21 

correlação de Spearman entre as variáveis de entrada, integrados aos cálculos, para reduzir a 22 

variação e melhorar a precisão do modelo (PACHECO et al., 2014b). 23 

 24 
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RESULTADOS E DISCUSSÃO 1 

 2 

A Tabela 1 mostra os valores dos itens de custos utilizados para a diferenciação entre 3 

os estados, sendo possível perceber por meio dela que o estado com o maior preço do boi magro 4 

é São Paulo, mas é um também um dos estados que detém a maior média para o boi gordo, 5 

porém, com relação negativa entre essas cotações (média de -8,95%). Rio Grande do Sul e 6 

Bahia foram os estados com a melhor relação boi gordo: boi magro, -0,42% e -1,89% 7 

respectivamente. Os resultados negativos mais altos foram encontrados para MS (-10,70%) e 8 

MT (-10,03%). 9 

Considerando-se o valor ganho por dia em engorda dos animais e custo diário da 10 

alimentação (ganho médio diário x R$/ kg boi gordo/ consumo de matéria seca x custo da 11 

alimentação), os estados que apresentaram relação positiva em todos os ciclos foram PR e MT, 12 

com um ganho monetário médio de R$ 0,29 e R$ 0,65 ao dia, respectivamente. Caso estes 13 

animais tivessem um ganho de apenas 1,2 kg/dia em peso vivo, o único estado a apresentar 14 

relação positiva seria MT no ciclo Ago/Nov. 15 

A compra do animal magro representou 70,12% dos custos variáveis (Tabela 2), sendo 16 

SP o estado que apresentou maior valor e em contraposição, TO o menor (P<0,1). 17 

O custo do milho foi o segundo item a impactar os custos variáveis e ao custo total da 18 

atividade, representando cerca de 15,9% dos custos variáveis. MT foi o estado que apresentou 19 

o menor custo total, devido ao baixo custo do animal magro e do preço do grão. O fato de o 20 

milho ter representado menor custo para MT pode ser explicado pela relação de oferta e 21 

demanda do grão no estado (FREITAS et al., 2015). 22 

O presente trabalho encontrou a representação média de 69,85% e 24,08% do custo 23 

total, para o valor de compra do animal magro e custo com a alimentação, respectivamente. MT 24 

gerou a maior representação com o valor do animal (73,33%), e a menor com o custo da 25 
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alimentação (20,52%). Já o estado do TO apresentou o inverso: foi o estado de menor 1 

representação com a compra dos animais (65,41%) e maior com o custo da alimentação 2 

(28,53%). Outros estudos já mostraram a alta representatividade dos valores de compra dos 3 

animais e da alimentação sobre os custos totais. Esses itens representaram 92,52% do custo 4 

total no trabalho realizado por Pacheco et al. (2014a), e 90,7% para Lopes & Magalhães (2005). 5 

O custo fixo em confinamentos normalmente apresenta valor baixo, visto que seus 6 

maiores valores estão relacionados ao custo de oportunidade da terra e depreciação. Este fato é 7 

ainda mais evidente em confinamentos que utilizam altos teores de concentrado na dieta. No 8 

presente trabalho a proporção de custos foi de 0,38% para custos fixos e 99,62% para os custos 9 

variáveis, o que é esperado visto as características do sistema e ao fato de que, confinamentos 10 

ainda com uso de volumoso apresentam custos variáveis em proporção superior a 96% dos 11 

custos totais (FABRICIO et al., 2017; PACHECO et al., 2014a; PACHECO et al., 2014b). 12 

O Rio Grande do Sul foi o estado que apresentou maior média de valor de receita, 13 

diferindo estatisticamente (P<0,1) apenas dos estados do MT e TO. Para todos os estados, o 14 

valor de receita não foi suficiente para cobrir o COE, nem o custo com o animal magro e 15 

alimentação. O custo total médio foi de R$ 4,92/kg de peso vivo. Considerando o mesmo 16 

rendimento de carcaça fria obtido por Cardoso (2012), para machos terminados em dieta puro 17 

grão (51,76%) o custo da carcaça seria de R$ 9,50/kg ou R$ 142,51/@. 18 

Entretanto, ao nível de 5,0% de probabilidade de erro, a análise estatística indicou 19 

haver diferença quanto à época de realização da atividade para os indicadores VPL, IBC, ROIA 20 

e TIR (Tabela 3), influenciados pela diferença no preço do animal gordo (P=0,0297), quando o 21 

ciclo de agosto a novembro apresentou os melhores resultados e os demais não diferiram entre 22 

si. 23 

Conforme o IB:C apresentado na Tabela 4, a cada R$ 1,00 investido haverá prejuízo 24 

em média de R$ 0,13. O maior retorno observado entre os estados foi obtido no RS, com R$ 25 
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0,947 no ciclo de Abr-Jul, e o menor, no estado de TO, com apenas R$ 0,794 retornados no 1 

mesmo ciclo. 2 

A relação TIR:TMA resultou em média em -6,23, ou seja, o retorno do investimento é 3 

6,23 vezes menor que o retorno requerido pelo investidor. Essa relação é de comparação com 4 

uma taxa equivalente à taxa média da poupança, que segundo Nakamoto et al. (2016), nos 5 

últimos anos não foi capaz de gerar rentabilidade superior à taxa da inflação. Ou seja, em 6 

condições atuais da economia, mesmo que a relação obtida fosse nula, haveria perda de valor 7 

monetário do investimento. Para que não houvesse perda, a TIR deveria ter valor superior à 8 

taxa de inflação, contudo, ela expõe uma perda mensal média de 3,62% ao mês do valor 9 

investido. 10 

 11 

CONCLUSÃO 12 

 13 

A pesquisa demonstrou que, com os valores adotados, em todas os períodos e estados 14 

analisados, considerando como base os anos informados, o investimento na terminação de 15 

novilhos em confinamento com dieta puro grão resulta em prejuízo financeiro. 16 

 17 
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Tabela 1 - Itens de custos e receitas utilizados para diferenciação dos estados. 1 

Item de 

custo 
Ciclo 

Estados 
Média 

RS PR SP MS MT GO MG BA TO 

Boi Magro, 

R$/kg 
 

Dez-Mar 4,39 4,73 4,96 4,82 4,56 4,66 4,62 4,55 4,35 4,63 

Abr-Jul 4,54 4,77 5,00 4,71 4,45 4,70 4,66 4,55 4,27 4,63 

Ago-Nov 4,75 4,85 4,88 4,73 4,53 4,73 4,69 4,54 4,37 4,67 

Média 4,56 4,78 4,95 4,75 4,51 4,70 4,66 4,54 4,33 4,64 

Boi Gordo, 

R$/kg vivo 
 

Dez-Mar 4,44 4,37 4,42 4,15 3,97 4,15 4,20 4,37 3,88 4,22 

Abr-Jul 4,65 4,37 4,42 4,17 3,99 4,12 4,18 4,37 3,89 4,24 

Ago-Nov 4,53 4,61 4,67 4,41 4,22 4,50 4,49 4,64 4,28 4,48 

Média 4,54 4,45 4,51 4,24 4,06 4,26 4,29 4,46 4,02 4,31 

Grão de 

milho, R$/kg 
 

Dez-Mar 0,53 0,47 0,56 0,47 0,36 0,50 0,56 0,61 0,64 0,52 

Abr-Jul 0,53 0,48 0,55 0,48 0,39 0,52 0,55 0,70 0,71 0,55 

Ago-Nov 0,50 0,45 0,51 0,43 0,32 0,46 0,50 0,66 0,64 0,50 

Média 0,52 0,47 0,54 0,46 0,35 0,50 0,54 0,66 0,66 0,52 

Terra, R$/ha -  19.742,00   24.738,50   23.331,00   15.499,20   11.529,18   13.724,66   10.333,00   3.045,45   9.163,93   14.567,44  

Fonte:  Dados coletados pela pesquisa.  2 
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Tabela 2 - Descrição dos custos e receita (R$/cabeça) do confinamento puro grão para os estados estudados, conforme o 1º ciclo do ano. 1 

Indicadores 
Estados Média 

RS PR SP MS MT GO MG BA TO  

Custo Total, R$ 2.426,26c 2.471,71bc 2.594,28a 2.453,66bc 2.276,23d 2.460,58bc 2.476bc 2.525,56b 2.448,49c 2.459,20 

Custo Fixo, R$ 9,81 10,16 10,06 9,52 9,25 9,40 9,17 8,67 9,09 9,46 

Depreciações, R$ 8,29 8,29 8,29 8,29 8,29 8,29 8,29 8,29 8,29 8,29 

Custo de 

oportunidade 

Instalações, 

máquinas, 

equipamentos e 

implementos, R$ 

0,17 0,17 0,17 0,17 0,17 0,17 0,17 0,17 0,17 0,17 

Custo de 

oportunidade terra, 

R$ 

1,35 1,70 1,60 1,06 0,79 0,94 0,71 0,21 0,63 1,00 

Custos Variáveis, 

R$ 
2.416,45c 2.461,55bc 2.584,22a 2.444,14c 2.266,98d 2.451,17bc 2.466,83bc 2.516,89b 2.439,4c 2.449,74 

Aquisição do 

animal magro, R$ 
1.687,51cd 1.769,38bc 1.830,77a 1.758,37bc 1.669,05de 1.738,69bc 

1.723,45bc

d 
1.681,34cd 1.601,62e 1.717,80 

Custo com 

sanidade, R$ 
2,56 2,54 2,54 2,56 2,54 2,56 2,56 2,56 2,56 2,55 

Custo com núcleo, 

R$ 
201,61 201,61 201,61 201,61 201,61 201,61 201,61 201,61 201,61 201,61 
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Custo com milho, 

R$ 
389,19bc 350,29c 405,67b 344,7c 265,4d 371,07bc 401,21bc 490,97ª 496,93a 390,60 

Gasto com mão-de-

obra, R$ 
13,87 13,87 13,87 13,87 13,87 13,87 13,87 13,87 13,87 13,87 

Honorários de 

assistência técnica, 

R$ 

5,45 5,45 5,45 5,45 5,45 5,45 5,45 5,45 5,45 5,45 

Outros custos, R$ 69,01c 70,29bc 73,8a 69,8c 64,74d 70bc 70,44bc 71,87b 69,66c 69,96 

Custo de 

oportunidade do 

capital, R$ 

47,24c 48,12bc 50,52a 47,78c 44,32d 47,92bc 48,23bc 49,21b 47,69c 47,89 

Receita, R$ 2.270,88a 2.225,01ab 
2.252,53ab

c 
2.121,85abc 2.029,21bc 

2.128,88ab

c 

2.144,49ab

c 
2.229,07ab 2.008,32c 2.156,69 

a, b /A, B Médias seguidas por letras iguais na mesma linha (letras minúsculas) são estatisticamente semelhantes pelo teste de Tukey. 1 
Fonte: Dados da pesquisa. 2 
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Tabela 3 – Indicadores financeiros médios de todos os estados por animal, para o confinamento 1 

puro grão para cada ciclo produtivo. 2 

Indicadores Dez/Mar Abr/Jul Ago/Nov Média P valor 

MB, R$ -296,9b -155,52a -287,13b -246,52 0,0323 

ML, R$ -305,19b -163,82a -295,42b -254,81 0,0323 

Lucro, R$ -354,54b -212,67a -344,35b -303,85 0,0337 

VPL, R$ -358,01b -216,33a -347,8b -307,38 0,005 

IBC 0,86b 0,91a 0,86b 0,87 0,044 

ROIA, % -3,84b -2,4a -3,76b -3,33 0,0043 

TIR, % -4,23b -2,51a -4,14b -3,62 0,004 

MB: Margem Bruta; ML: Margem Líquida; VPL: Valor Presente Líquido; IBC: Índice Benefício:Custo; ROIA: 3 
Retorno Adicional Sobre o Investimento; TIR: Taxa Interna de Retorno. 4 
a, b Médias seguidas por letras iguais na mesma linha são estatisticamente semelhantes pelo teste de Tukey. 5 
Fonte: Dados da pesquisa. 6 
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Tabela 4 – Resultados dos indicadores financeiros médios por animal para o confinamento puro grão nos diferentes estados. 1 

Indicadores 

Estados 

Média P valor 

RS PR SP MS MT GO MG BA TO 

MB, R$  -98,32a   -200,71ab   -281,17b   -274,51ab   -193,45ab   -274,38ab   -274,12ab   -238,61ab   -383,39b  -246,52   0,0318  

ML, R$  -106,62a   -209ab   -289,47b   -282,8ab   -201,74ab   -282,67ab   -282,41ab   -246,9ab   -391,68b  -254,81   0,0318  

Lucro, R$  -155,38a   -258,86ab   -341,75b   -331,81ab   -247,02ab   -331,7ab   -331,51ab   -296,48ab   -440,17b  -303,85   0,0304  

VPL, R$  -159,1a   -262,48ab   -345,42ab   -335,28ab   -250,36ab   -335,18ab   -335,02ab   -300,14ab   -443,48b  -307,38   0,1028  

IBC  0,93a   0,89ab   0,87ab   0,86ab   0,89ab   0,86ab   0,86ab   0,88ab   0,82b  0,87   0,1053  

ROIA, %  -1,85a   -2,85ab   -3,55ab   -3,62ab   -2,92ab   -3,62ab   -3,6ab   -3,18ab   -4,8b  -3,33   0,1033  

TIR, %  -1,83a   -3,06ab   -3,9ab   -4ab   -3,16ab   -3,98ab   -3,94ab   -3,41ab   -5,32b  -3,62   0,1116  

MB: Margem Bruta; ML: Margem Líquida; VPL: Valor Presente Líquido; IBC: Índice Benefício:Custo; ROIA: Retorno Adicional Sobre o Investimento; TIR: Taxa Interna de 2 
Retorno. 3 
a, b Médias seguidas por letras iguais na mesma linha são estatisticamente semelhantes pelo teste de Tukey. 4 
Fonte: Dados da pesquisa5 
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Viabilidade econômica probabilística do confinamento de novilhos alimentados com 1 

puro grão em nove estados brasileiros em três épocas do ano 2 

Probabilistic economic viability of the confinement of steers fed with pure grain in nine 3 

Brazilian states at three times of the year 4 

 5 

RESUMO 6 

Este estudo teve por objetivo avaliar a viabilidade econômica probabilística do confinamento 7 

de bovinos no sistema “puro grão”, em diferentes estados brasileiros, conforme três ciclos 8 

produtivos ao decorrer do ano. Foram utilizadas simulações determinísticas e estocásticas 9 

utilizando dados de desempenho animal da literatura científica, assim como dados de cotações 10 

históricas consecutivas dos anos de 2006 a 2018 para o boi gordo, boi magro, milho e terra, 11 

como fatores de diferenciação entre os estados. Os estados estudados foram o Os estados 12 

estudados foram o Rio Grande do Sul (RS), Paraná (PR), São Paulo (SP), Mato Grosso do Sul 13 

(MS), Mato Grosso (MT), Goiás (GO), Minas Gerais (MG), Bahia (BA) e Tocantins (TO), 14 

considerando as épocas de Dezembro a Março, Abril e Julho e Agosto a Novembro. Os 15 

resultados indicaram haver diferença para a viabilidade da atividade entre estados e ciclos, onde 16 

Ago-Nov apresentou os melhores resultados financeiros. As médias encontradas para o Valor 17 

Presnte Líquido (VPL) foram de R$ -159,10 (RS), R$ -262,48 (PR), R$ -345,42 (SP), R$ -18 

335,28 (MS), R$ -250,36 (MT), R$ -335,18 (GO), R$ -335,02 (MG), R$ -300,14 (BA), R$ -19 

443,48 (TO). As probabilidades médias de VPL≥0 encontradas foram de 27,97% (RS), 18,27% 20 

(PR), 11,87% (SP), 11,57% (MS), 17,13% (MT), 13,77% (GO), 13,20% (MG), 14,17% (BA), 21 

9,73% (TO). Em ordem, a variação nos preços do boi gordo e boi magro, nos pesos final e 22 

inicial e no preço do milho, foram os itens que mais influenciaram o VPL. O confinamento sob 23 

o sistema puro grão apresenta alto risco financeiro em todos os estados e ciclos produtivos. 24 

 25 
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Palavras-chave: bovinocultura de corte, confinamento, probabilidade de risco. 1 

 2 

ABSTRACT 3 

This study aimed to evaluate the probabilistic economic viability of cattle confinement in “pure 4 

grain” system, in different Brazilian states, according to three production cycles throughout the 5 

year. Deterministic and stochastic simulations were used using animal performance data from 6 

scientific literature, as well as data from consecutive historical quotations from the years 2006 7 

to 2018 for live cattle, lean cattle, corn and land, as differentiating factors between states. The 8 

states studied were Rio Grande do Sul (RS), Paraná (PR), São Paulo (SP), Mato Grosso do Sul 9 

(MS), Mato Grosso (MT), Goiás (GO), Minas Gerais (MG), Bahia (BA) and Tocantins (TO), 10 

considering the periods of Dec-Mar, Apr-Jul and Aug-Nov. Results indicated that there was a 11 

difference in the activity viability among states and cycles, wherein Ago-Nov presented the best 12 

financial results. The averages found for NPV were R $ -159.10 (RS), R $ -262.48 (PR), R $ -13 

345.42 (SP), R $ -335.28 (MS), R $ -250.36 (MT), R $ -335.18 (GO), R $ -335.02 (MG), R $ -14 

300.14 (BA), R $ -443.48 (TO). The average probabilities of NPV≥0 found were 27.97% (RS), 15 

18.27% (PR), 11.87% (SP), 11.57% (MS), 17.13% (MT), 13.77% (GO), 13.20% (MG), 14.17% 16 

(BA), 9.73% (TO). Variation in prices of live cattle and live cattle, in final and initial weights 17 

and in price of corn were items that most influenced NPV. Confinement under pure grain system 18 

presents high financial risk in all states and production cycles. 19 

 20 

Key words: beef cattle, feedlot, risk probability. 21 

 22 

INTRODUÇÃO 23 

 24 

A terminação de bovinos em confinamento traz como principais benefícios a 25 
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intensificação de produção por área, maior gerenciamento do peso e acabamento de carcaça, 1 

planejamento das épocas de comercialização e ainda benefícios indiretos aos sistemas de 2 

produção  de ciclo completo. 3 

No entanto, essa ferramenta possui altos custos, relacionados principalmente à 4 

alimentação concentrada e o maior uso de máquinas e mão de obra, deixando margens reduzidas 5 

e a insegurança por parte dos investidores (FABRICIO et al., 2017; PACHECO et al., 2014a; 6 

PACHECO et al., 2014b). 7 

Existem pesquisas avaliando a terminação em confinamento de forma determinística 8 

(PACHECO et al., 2014a; FABRICIO et al., 2017), que resultam um número absoluto como 9 

resultado, sendo lucro ou prejuízo, contudo sem verificar a probabilidade de que esse resultado 10 

aconteça, para isso adota-se então a avaliação probabilística, que quantifica as chances de cada 11 

resultado (PACHECO et al., 2014a). 12 

Quantificar o risco significa determinar todos os valores possíveis que uma variável 13 

pode assumir e as possibilidades relativas de cada valor, e ainda considerar uma gama de 14 

distintos cenários compreendendo essas diferentes possibilidades (PALISADE, 2016). Isso é 15 

possível com o uso de técnicas de simulação usando software adicionado em planilhas 16 

eletrônicas, sendo a simulação de Monte Carlo uma das mais comuns (MUN, 2006). Dessa 17 

forma, este estudo teve por objetivo avaliar a viabilidade econômica probabilística do 18 

confinamento de bovinos no sistema “puro grão”, em diferentes estados brasileiros, conforme 19 

três ciclos produtivos ao decorrer do ano. 20 

 21 

MATERIAL E MÉTODOS 22 

 23 

A simulação foi conduzida no Departamento de Zootecnia da Universidade Federal de 24 

Santa Maria, localizada no município de Santa Maria, região central do estado do Rio Grande 25 

do Sul – Brasil. Foi desenvolvida por meio de simulações probabilísticas com base em cotações 26 
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para os estados do Rio Grande do Sul (RS), Paraná (PR), São Paulo (SP), Mato Grosso do Sul 1 

(MS), Mato Grosso (MT), Goiás (GO), Minas Gerais (MG), Bahia (BA) e Tocantins (TO). Três 2 

ciclos produtivos foram considerados para a coleta de preços: Dezembro a Março (Dez-Mar), 3 

Abril a Julho (Abr-Jul) e Agosto a Novembro (Ago-Nov). 4 

O sistema de alimentação baseou-se no puro grão, compreendida em 85% de milho e 5 

15% de núcleo proteico-vitamínico-mineral, com ganho médio diário estimado em 1,4 kg e 6 

consumo de matéria seca de 2,18% do peso corporal (TURGEON et al; 2010). O peso inicial 7 

definido foi de 370 kg e peso de abate de 500 kg. Com isso, o tempo estimado da atividade foi 8 

de 93 dias, somados 10 dias para a manutenção e adequação das instalações, equipamentos, 9 

máquinas e implementos. 10 

A área proposta foi de 80 m²/cabeça e a capacidade total do confinamento determinada 11 

em 1000 animais. O tempo de vida útil das instalações foi determinado em 25 anos e das 12 

máquinas em 10 anos, para o cálculo das depreciações. 13 

Foram utilizadas cotações mensais históricas dos itens de custos e receita dos anos de 14 

2006 a 2018. As cotações do preço do animal magro foram tomadas do mês de início da 15 

atividade e as cotações do animal gordo foram correspondentes ao mês de término, obtidas 16 

através do Anualpec (2019). A cotação do grão de milho correspondeu à comercialização no 17 

mês anterior ao início do confinamento, e foi obtida através do Agrolink©. Para o cálculo de 18 

oportunidade da terra, foi considerado o valor do hectare de terras agrícolas com aptidão para 19 

a produção de grãos, e obtidas por meio do Anualpec (2019). Essas cotações foram consideradas 20 

fatores inerentes de cada estado e, portanto, são características determinantes deste estudo. 21 

Não houve diferenciação entre estados para o cálculo dos demais itens de custos, 22 

obtidos através de cotações do Anualpec, IEA, Companhia Nacional de Abastecimento - 23 

CONAB, Empresa de Pesquisa Agropecuária e Extensão Rural de Santa Catarina – Epagri, e 24 

SEAB. O valor do núcleo foi obtido através da média dos valores trabalhados em três empresas 25 
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da região sudeste do país, para os anos estudados, com média histórica resultante em R$ 1,53. 1 

O valor do IGP-DI (calculado pela Fundação Getúlio Vargas – FGV) de dezembro de 2018 foi 2 

utilizado para a correção monetária dos itens de custos e receita. 3 

O custo com sanidade compreendeu uma dose de vacina contra clostridioses e uma 4 

dose de ivermectina (1ml/50kg), assim como, a vacina contra a Febre Aftosa nos ciclos 5 

correspondentes aos meses de vacinação de animais acima de 2 anos, conforme previsto no 6 

calendário oficial do Ministério da Agricultura, Pecuária e Abastecimento. 7 

A classificação dos itens de custos e receita, assim como o cálculo dos indicadores 8 

financeiros, foi realizada conforme metodologia de Pacheco et al. (2014a) e Souza & Clemente 9 

(2009). Os cálculos financeiros foram realizados por meio do software Microsoft Excel®. 10 

A TMA para o cálculo dos custos de oportunidade foi estipulada pela média do 11 

rendimento da poupança observada entre os anos estudados (0,5816% a.m.), opção de 12 

investimento de menor risco no Brasil (SOUZA & CLEMENTE, 2009). Porém, como taxa de 13 

desconto do fluxo de caixa foi utilizada uma flutuação de 5 a 14% a.a. da taxa Selic, visto que, 14 

segundo Nakamoto et al. (2016), nos últimos anos a Caderneta de Poupança está resultando em 15 

retorno real negativo devido ao valor da taxa de inflação ser superior à sua taxa de rentabilidade. 16 

Para a avaliação do Valor Presente Líquido (VPL), fez-se uso da simulação de Monte 17 

Carlo, utilizando probabilidades de ocorrência conforme as distribuições de probabilidade 18 

definidas para cada fator de variação do modelo através do software Palisade® @Risk. 19 

Utilizou-se amostragem do tipo Hipercubo Latino, com o gerador de números aleatórios 20 

Mersenne Twister através da semente 1849257824, e 2000 iterações. Assim como, houve a 21 

utilização de coeficientes de correlação de Spearman entre as variáveis de entrada, integrados 22 

aos cálculos, para reduzir a variação e melhorar a precisão do modelo (PACHECO et al., 23 

2014b). Empregou-se a análise de sensibilidade para o indicador VPL, com o intuito de se obter 24 

a ordem de importância das variáveis de entrada no resultado financeiro, de acordo com as 25 
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curvas de distribuição dos dados e coeficientes de regressão (PALISADE, 2016).  1 

Utilizou-se Análise de Variância e teste Tukey a 10% de significância, assim como o 2 

emprego de uma análise de contrastes, através do software SAS® Studio. 3 

 4 

RESULTADOS E DISCUSSÃO 5 

Na Tabela 1 estão demonstrados os itens de custos que diferiram entre os estados 6 

estudados. É possivel perceber que o Rio Grande do Sul apresentou, numericamente, a maior 7 

média de preço para o boi gordo, aliado a uma das menores médias de preço do boi magro, o 8 

que pode influenciar positivamente no resultado da viabilidade, mesmo assim o preço médio 9 

do boi gordo foi 0,42% inferior ao do boi magro. Os piores cenários foram encontrados nos 10 

estados do MS (-10,7%) e MT (-10,0%). 11 

O ciclo de Ago-Nov apresentou a maior variação de valores entre os estados. Os altos 12 

coeficientes de variação nos resultados de confinamentos foram observados similarmente por 13 

Silva et al. (2017), Pacheco et al. (2017), Rosa et al. (2017) e Silva et al. (2020), devido aos 14 

altos riscos incorridos. Porém, este mesmo ciclo apresentou as melhores chances de apresentar 15 

resultados positivos, com média de 26,47% de probabilidade. As menores chances 16 

corresponderam ao ciclo de Dez-Mar, com 7,78% de probabilidade de VPL≥0. 17 

A Tabela 2 mostra que o estado que apresentou o maior custo total, impulsionado 18 

principalmente pelo custo do boi magro, foi SP, seguido da BA e TO, estes por sua vez 19 

influenciados principalmente pelo elevado preço do milho. 20 

O estado que apresentou as melhores chances de VPL≥0 em todos os ciclos foi o RS, 21 

com 27,97% de chances, com maiores chances de VPL positivo para Abr/Jul e Ago/Nov. 22 

Pacheco et al. (2016) evidenciaram também esse fato com análise do confinamento de novilhos 23 

recebendo 67,1% de volumoso (Figura 1). 24 

Silva et al. (2017), trabalhando com a análise econômica de três proporções de 25 
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concentrado na dieta de bovinos confinados (40, 60 e 80%) obtiveram chances de ocorrência 1 

de VPL≥0 de 30,5%, sendo o maior nível 4,1% mais arriscado que os demais, concordando 2 

com o alto risco de se confinar animais para a terminação, assim como o presente estudo. 3 

Pacheco et al. (2017) também obtiveram alta probabilidade de VPL negativo, em média de 4 

25%, trabalhando-se com 43% de cana-de-açúcar picada na dieta, e sob três pesos diferentes 5 

para abate (420, 460 e 500kg). 6 

Porém, os dados de Rosa et al. (2017) resultaram em probabilidade de VPL≥0 em 7 

72,2%, demonstrando inclusive, haver similaridade entre proporções de 25 ou 70% de 8 

concentrado na dieta. Os autores utilizaram silagem de milho como volumoso.Já Moreira et al. 9 

(2009) obtiveram Rentabilidade (Lucro Líquido/Valor Total Investido) de 3,9%, com média de 10 

ganho de peso em bovinos machos e fêmeas de 1,45 kg/dia  e proporção de 60% de silagem de 11 

milho na dieta. Porém, ainda no mesmo trabalho, obteve-se receita com a venda de esterco além 12 

da provinda da venda dos animais gordos, contabilizada em 1,22% da receita total. 13 

Contudo, mesmo com um alto desempenho animal em confinamento com ganho 14 

médio de 1,81 kg/dia recebendo 50% de silagem na dieta, Lopes et al. (2011) obtiveram 15 

Lucratividade de -9,97% no sul de Minas Gerais, demonstrando o alto risco da atividade. 16 

Na análise de sensibilidade, fazendo-se uso de coeficientes de regressão, é possível 17 

calcular de maneira direta a influência de cada variável de entrada (input) sobre uma saída 18 

específica da simulação (output) (PALISADE, 2016). No caso deste trabalho, a variável de 19 

saída avaliada foi o VPL, extraído da simulação de Monte Carlo. 20 

Em média, o item de maior sensibilidade sobre o VPL foi o preço do animal magro, 21 

com coeficiente de -1,17, seguido pelo preço do boi gordo (1,15), peso de abate (0,31), preço 22 

do grão (-0,29), peso inicial (-0,26), preço do núcleo (-0,10), consumo de milho (-0,06) e 23 

consumo de núcleo (-0,03).No ciclo Dez/Mar (Tabela 3) somente Goiás apresentou coeficiente 24 

maior para o boi magro (em 2,92%) nos demais o preço do animal gordo possui importância 25 
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média de 1,2 vezes o preço do animal magro. Para Mato Grosso do Sul e Tocantins, o preço do 1 

milho foi o terceiro item de maior importância. Esse fato também ocorreu para MS e TO no 2 

ciclo Abr/Jul (Tabela 4), e RS, BA e TO no de Ago/Nov (Tabela 5).O preço do animal magro 3 

teve maior influência que do animal gordo nos ciclos de Abr/Jul e Ago/Nov na maioria dos 4 

estados, com exceção do RS (Abr/Jul) e SP, BA e TO (Ago/Nov).  5 

A ordem de resultados diferiu da encontrada por Silva et al. (2017), que obtiveram 6 

maior sensibilidade para o peso final, seguido pelo preço de venda do animal gordo, preço do 7 

animal magro, peso de entrada e custo e ingestão de concentrado no resultado do VPL. Neste 8 

estudo, todos os estados e ciclos produtivos apresentaram maior importância para cotações dos 9 

animais, seguidas pelo peso final e inicial e preço da alimentação. Entretanto, ambas reafirmam 10 

a importância desses itens no resultado financeiro em atividades de confinamento. 11 

O ranqueamento obtido por Rosa et al. (2017) e Silva et al. (2020) aproxima-se do aqui 12 

descrito. Os autores observaram maior sensibilidade para o preço do animal gordo, seguido pelo 13 

preço de compra do animal, peso final, peso inicial e preço do concentrado. 14 

 15 

CONCLUSÃO 16 

 17 

Existe um grande risco de insucesso econômico no investimento em terminação de 18 

novilhos em confinamento alimentados com dieta puro grão, em todos os estados analisados e 19 

em qualquer época do ano. A negociação no momento da compra e venda dos animais possui 20 

grande importância, já que estes são os itens de maior impacto na viabilidade econômica. 21 
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Tabela  1 - Itens de custos utilizados para diferenciação dos estados. 1 

Item de 

custo 
Ciclo 

Estados 
Média 

RS PR SP MS MT GO MG BA TO 

Boi Magro 
 

Dez-Mar 4,39 4,73 4,96 4,82 4,56 4,66 4,62 4,55 4,35 4,63 

Abr-Jul 4,54 4,77 5,00 4,71 4,45 4,70 4,66 4,55 4,27 4,63 

Ago-Nov 4,75 4,85 4,88 4,73 4,53 4,73 4,69 4,54 4,37 4,67 

Média 4,56 4,78 4,95 4,75 4,51 4,70 4,66 4,54 4,33 4,64 

Boi Gordo 
 

Dez-Mar 4,44 4,37 4,42 4,15 3,97 4,15 4,20 4,37 3,88 4,22 

Abr-Jul 4,65 4,37 4,42 4,17 3,99 4,12 4,18 4,37 3,89 4,24 

Ago-Nov 4,53 4,61 4,67 4,41 4,22 4,50 4,49 4,64 4,28 4,48 

Média 4,54 4,45 4,51 4,24 4,06 4,26 4,29 4,46 4,02 4,31 

Milho 
 

Dez-Mar 0,53 0,47 0,56 0,47 0,36 0,50 0,56 0,61 0,64 0,52 

Abr-Jul 0,53 0,48 0,55 0,48 0,39 0,52 0,55 0,70 0,71 0,55 

Ago-Nov 0,50 0,45 0,51 0,43 0,32 0,46 0,50 0,66 0,64 0,50 

Média 0,52 0,47 0,54 0,46 0,35 0,50 0,54 0,66 0,66 0,52 

Terra -  19.742,00   24.738,50   23.331,00   15.499,20   11.529,18   13.724,66   10.333,00   3.045,45   9.163,93   14.567,44  

Fonte:  Dados coletados pela pesquisa.  2 
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Tabela  2 - Descrição dos custos e receita (R$/cabeça) do confinamento puro grão para os estados estudados, conforme o 1º ciclo do ano. 1 

Indicadores 
Estados Média 

RS PR SP MS MT GO MG BA TO  

Custo Total, R$ 2.426,26c 2.471,71bc 2.594,28a 2.453,66bc 2.276,23d 2.460,58bc 2.476bc 2.525,56b 2.448,49c 2.459,20 

Custo Fixo, R$ 9,81 10,16 10,06 9,52 9,25 9,40 9,17 8,67 9,09 9,46 

Depreciações, R$ 8,29 8,29 8,29 8,29 8,29 8,29 8,29 8,29 8,29 8,29 

Oportunidade 

Instalações, 

máquinas, 

equipamentos e 

implementos, R$ 

0,17 0,17 0,17 0,17 0,17 0,17 0,17 0,17 0,17 0,17 

Oportunidade terra, 

R$ 
1,35 1,70 1,60 1,06 0,79 0,94 0,71 0,21 0,63 1,00 

Custos Variáveis, 

R$ 
2.416,45c 2.461,55bc 2.584,22a 2.444,14c 2.266,98d 2.451,17bc 2.466,83bc 2.516,89b 2.439,4c 2.449,74 

Animal magro, R$ 1.687,51cd 1.769,38bc 1.830,77a 1.758,37bc 1.669,05de 1.738,69bc 
1.723,45bc

d 
1.681,34cd 1.601,62e 1.717,80 

Sanidade, R$ 2,56 2,54 2,54 2,56 2,54 2,56 2,56 2,56 2,56 2,55 

Núcleo, R$ 201,61 201,61 201,61 201,61 201,61 201,61 201,61 201,61 201,61 201,61 

Milho, R$ 389,19bc 350,29c 405,67b 344,7c 265,4d 371,07bc 401,21bc 490,97ª 496,93a 390,60 

Mão-de-obra, R$ 13,87 13,87 13,87 13,87 13,87 13,87 13,87 13,87 13,87 13,87 

Assistência técnica, 

R$ 
5,45 5,45 5,45 5,45 5,45 5,45 5,45 5,45 5,45 5,45 
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Outros, R$ 69,01c 70,29bc 73,8a 69,8c 64,74d 70bc 70,44bc 71,87b 69,66c 69,96 

Oportunidade 

capital, R$ 
47,24c 48,12bc 50,52a 47,78c 44,32d 47,92bc 48,23bc 49,21b 47,69c 47,89 

Receita, R$ 2.270,88a 2.225,01ab 
2.252,53ab

c 
2.121,85abc 2.029,21bc 

2.128,88ab

c 

2.144,49ab

c 
2.229,07ab 2.008,32c 2.156,69 

a, b /A, B Médias seguidas por letras iguais na mesma linha (letras minúsculas) são estatisticamente semelhantes pelo teste de Tukey. 1 
Fonte: Dados da pesquisa. 2 
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Figura 1 – Probabilidade (%) de Valor Presente Líquido (VPL) maior ou igual a zero para 1 

cada estado, conforme o ciclo produtivo. 2 

 3 

Fonte: Dados da pesquisa.  4 
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Tabela  3 - Coeficientes de regressão de sensibilidade no VPL para o ciclo de Dez/Mar. 1 

Itens 

Estados 

Média 

RS PR SP MS MT GO MG BA TO 

Boi gordo 1,60 1,52 1,27 2,01 1,64 1,44 1,63 1,42 1,31 1,54 

Boi magro -1,37 -1,19 -0,82 -1,88 -1,49 -1,48 -1,22 -1,27 -1,07 -1,31 

Peso final 0,41 0,36 0,35 0,52 0,40 0,40 0,39 0,33 0,30 0,38 

Peso inicial -0,31 -0,31 -0,30 -0,47 -0,36 -0,35 -0,34 -0,27 -0,26 -0,33 

Preço do Milho -0,26 -0,27 -0,33 -0,54 -0,31 -0,36 -0,38 -0,26 -0,48 -0,35 

Preço do Núcleo -0,12 -0,12 -0,11 -0,18 -0,14 -0,14 -0,13 -0,10 -0,11 -0,13 

Consumo de milho -0,07 -0,06 -0,07 -0,09 -0,06 -0,08 -0,08 -0,08 -0,08 -0,07 

Consumo de núcleo -0,04 -0,04 -0,03 -0,06 -0,04 -0,04 -0,04 -0,03 -0,03 -0,04 

TMA -0,02 -0,02 -0,02 -0,04 -0,03 -0,03 -0,02 -0,02 -0,02 -0,02 

Fonte: Dados da pesquisa.  2 
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Tabela  4 - Coeficientes de regressão de sensibilidade no VPL para o ciclo de Abr/Jul. 1 

Itens 

Estados 

Média 

RS PR SP MS MT GO MG BA TO 

Boi gordo 1,61 1,03 0,74 0,80 1,00 0,75 0,92 1,27 0,80 0,99 

Boi magro -1,50 -1,21 -0,89 -1,08 -1,31 -1,14 -1,28 -1,62 -0,99 -1,22 

Peso final 0,39 0,31 0,24 0,25 0,28 0,24 0,28 0,36 0,22 0,28 

Peso inicial -0,29 -0,26 -0,21 -0,22 -0,24 -0,21 -0,24 -0,30 -0,19 -0,24 

Milho -0,31 -0,22 -0,22 -0,25 -0,24 -0,22 -0,23 -0,30 -0,32 -0,26 

Núcleo -0,12 -0,10 -0,08 -0,08 -0,10 -0,09 -0,09 -0,12 -0,08 -0,09 

Consumo de milho -0,06 -0,05 -0,05 -0,05 -0,04 -0,05 -0,06 -0,09 -0,06 -0,06 

Consumo de núcleo -0,03 -0,03 -0,02 -0,02 -0,03 -0,03 -0,03 -0,04 -0,02 -0,03 

TMA -0,02 -0,02 -0,02 -0,02 -0,02 -0,02 -0,02 -0,02 -0,02 -0,02 

Fonte: Dados da pesquisa.  2 
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Tabela  5 - Coeficientes de regressão de sensibilidade no VPL para o ciclo de Ago/Nov. 1 

Itens 

Estados 

Média 

RS PR SP MS MT GO MG BA TO 

Boi gordo 0,83 0,94 1,08 0,98 0,94 0,82 0,82 0,99 0,94 0,93 

Boi magro -1,22 -0,97 -0,88 -1,04 -1,07 -0,87 -0,90 -0,93 -0,79 -0,96 

Peso final 0,24 0,30 0,32 0,31 0,28 0,25 0,25 0,29 0,25 0,28 

Peso inicial -0,19 -0,24 -0,26 -0,26 -0,23 -0,20 -0,20 -0,22 -0,20 -0,22 

Milho -0,24 -0,22 -0,29 -0,29 -0,23 -0,23 -0,24 -0,31 -0,39 -0,27 

Núcleo -0,07 -0,09 -0,10 -0,10 -0,09 -0,08 -0,08 -0,09 -0,08 -0,09 

Consumo de milho -0,04 -0,04 -0,06 -0,05 -0,03 -0,04 -0,04 -0,07 -0,06 -0,05 

Consumo de núcleo -0,02 -0,03 -0,03 -0,03 -0,03 -0,02 -0,02 -0,03 -0,02 -0,03 

TMA -0,01 -0,02 -0,02 -0,02 -0,01 -0,02 -0,01 -0,02 -0,02 -0,02 

Fonte: Dados da pesquisa. 2 
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human or animals are involved. When genetically modified organisms are 

involved the approval is also needed (Model example 1, Model example 2). 
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APÊNDICE A - DESCRIÇÃO DAS EQUAÇÕES UTILIZADAS PARA CALCULAR 

OS CUSTOS, RECEITAS E INDICADORES ECONÔMICOS, ESTIMADOS POR 

ANIMAL. 

 

Indicador Unidade Equação 

Custo fixo (CF) R$ = depreciação (instalações, máquinas, implementos e 

equipamentos) + oportunidade (instalações, máquinas, 

implementos e equipamentos) + oportunidade da terra 

Custo variável (CV) R$ = compra do animal magro + controle sanitário, alimentação 

com volumoso e concentrado + mão-de-obra 

contratada/diarista e assistência técnica + outras despesas 

operacionais + oportunidade do capital investido  

Custo operacional 

efetivo (COE) 

R$ = compra do animal magro + controle sanitário, alimentação 

com volumoso e concentrado + mão-de-obra 

contratada/diarista e assistência técnica + outras despesas 

operacionais 

Custo operacional total 

(COT)  

R$ = COE + depreciação (instalações, máquinas, implementos e 

equipamentos) 

Custo total  R$ = CF + CV  

Receita com venda do 

animal gordo (R)  

R$ = peso vivo final * (R$/kg vivo animal gordo) 

Margem bruta (MB)  R$ = R - COE  

Margem líquida (ML)  R$ = R – COT  

Lucro R$ = R – custo total 

Custo/kg ganho de peso  R$/kg  = custo total/ganho de peso vivo  

Custo/@ ganho de peso R$/@  = custo total/(ganho de peso vivo/30) 

Valor presente líquido 

(VPL)  

R$ = ∑
𝐹𝐶𝑖

(1+𝑇𝑀𝐴)𝑖
n
i=1 , onde n=número de fluxos de caixa, 

TMA=taxa mínima de atratividade e FCi = retorno na data i 

do fluxo de caixa. 

Índice Benefício:Custo   = Valor presente dos fluxos de caixa positivos/valor presente 

dos fluxos de caixa negativos  

Retorno adicional sobre 

o investimento (ROIA) 

ou valor econômico 

agregado (EVA)  

% 
𝑖 =  √

𝐹𝑉

𝑃𝑉
− 1

𝑛
, onde FV=Valor Futuro é representado pelo 

IB:C, PV=Valor Presente, n= Período e i= Taxa de Juros, 

representa o ROIA 

Taxa Interna de Retorno 

(TIR)  

% a.m. 0 = −𝐼 + ∑
𝐹𝐶t

(1+𝑇𝐼𝑅)t
n
t=1 , onde: I é o investimento de capital na 

data zero, FCt representa o retorno na data t do fluxo de caixa; 

n é o prazo de análise do projeto  

 

Período de recuperação 

do investimento 

(payback) descontado 

(PBd)  

mês = ((-1*valor presente dos fluxos de caixa negativos)/ valor 

presente dos fluxos de caixa positivos)*número de fluxos de 

caixa 

TMATIR  =TIR/TMA 
Fonte: Adaptado de (PACHECO, P. S.; RESTLE; et al., 2014d) 




