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RESUMO 

MARIOTO, Jaime. Viabilidade econômica da implantação de uma planta de 

fertilizantes. 2017. 56p. Monografia (Bacharel em Engenharia de Produção) - 

Universidade Tecnológica Federal do Paraná. 

 

Com o avanço tecnológico e grande crescimento do investimento na agricultura nos 

últimos anos, grandes empresas e produtores nacionais precisam investir para 

continuar à frente do mercado global de insumos agrícolas. Pensando nisto, a 

procura por um diferencial que busca aumentar a quantidade de toneladas por 

hectare e reduzir custos indiretos e diretos às colheitas faz-se necessário. Tendo 

como base o exposto, o seguinte trabalho teve como objetivo propor cenários e 

avaliá-los utilizando métodos determinísticos de análise de investimentos para saber 

em qual destes cenários será viável a implementação de uma fábrica de fertilizante 

em uma das regiões que mais produzem insumos agrícolas no Brasil. Um estudo 

bibliográfico permitiu identificar as variáveis e ferramentas cruciais para a resolução 

do problema proposto. A pesquisa, que é de cunho prático, prevê, além da utilização 

de planilhas e equações de análise de investimento, a aplicação de entrevistas com 

pessoas com experiência e conhecimento no ramo buscando informações que 

servirão de apoio para a tomada de decisão. Os resultados positivos obtidos com a 

pesquisa mostram que a margem de contribuição do projeto é alta e que o 

investimento é bastante viável mesmo em taxas baixas de operação e devem 

contribuir para futuros estudos e tomadas de decisões em investimentos na área. 

Palavras-chave: Agricultura; Análise de Investimentos; Fertilizantes. 
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ABSTRACT 

MARIOTO, Jaime. Economic viability of a fertilizer plant implantation. 2017. 56p. 

Monografia (Bacharel em Engenharia de Produção) - Universidade Tecnológica 

Federal do Paraná. 

 

With the technological advancement and great growth on agriculture in recent years, 

big national company’s e producers need to invest to continue in front of the global 

market of agriculture inputs. With this in mind, looking for a differential that seeks to 

increase the quantity of pounds per hectare and reduce direct and indirect costs of 

harvesting is necessary. Based on this, the following work aims to propose scenarios 

and evaluate the critical methods of investment analysis to know in which scenarios 

will be feasible an implementation of a fertilizer factory in one of the regions that most 

produce agricultural inputs in Brazil. A bibliographic study allowed to identify as 

variables and tools that are fundamental for the resolution of the proposed problem. 

A research that is practical provides, in addition to the use of MS Excel and 

investment analysis equations, an application of an interview with people who have 

experience and knowledge to find information that will support the decision making. 

The positive results that has been obtained with the research have shown that the 

contribution margin of the Project is high and the investment is quite viable, even in 

lower taxes of operation and may help other studies or investment decision in that 

área. 

 

Key-words: Agriculture; Investment Analyze; Fertilizer. 
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1 INTRODUÇÃO 

 

 

O Brasil é considerado um dos únicos países do mundo que possui um 

enorme potencial para aumentar a sua produção agrícola, podendo ser pelo 

aumento de produtividade, ou pela expansão da área plantada. Com isto, estará 

colaborando, não somente aumentando a oferta de alimentos no mercado mundial, 

mas, também, para atender à demanda interna de sua população que vem 

crescendo nos últimos anos. 

A agricultura praticada nos dias atuais, teve seu início a partir dos anos 

1950, priorizando um modelo tecnológico baseado no preparo intensivo do solo, no 

uso de adubos minerais de alta solubilidade e agrotóxicos. Esse modelo elevou a 

produtividade das culturas, ao mesmo tempo em que reduziu a necessidade de 

expansão de áreas de plantio para atender a demanda global de alimentos. 

É significativa a contribuição da agricultura para a economia brasileira e a 

sua importância na geração de trabalho e renda. De acordo com balanço feito pela 

Confederação da Agricultura e Pecuária do Brasil – CNA (2015), a participação do 

setor no PIB passou de 21,4% para 23% e, segundo dados da Sociedade Nacional 

de Agricultura – SNA (2017), a agricultura foi o único setor da economia brasileira 

que obteve um saldo positivo na geração de emprego em 12 meses, mesmo com o 

Brasil passando por um recesso econômico. 

Com o aumento da população mundial e, consequentemente o crescimento 

da demanda por alimentos, há a necessidade do agronegócio brasileiro cada vez 

mais buscar melhorar seus indicadores de produção, para seguir como um dos 

principais produtores de alimentos no mundo. Neste sentido, um dos métodos mais 

utilizados nos últimos tempos é a aplicação de fertilizantes para correção e preparo 

do solo. 

O setor de fertilizantes, segundo pesquisa realizada pela Associação 

Brasileira das Indústrias de Tecnologia em Nutrição Vegetal – Abisolo (2017), prevê 

um crescimento de 22% na receita em 2017, o mesmo estudo diz que esse grande 

crescimento de dois dígitos ocorre pelo menos desde 2014. O estudo ainda garante 

que o crescimento deste segmento ocorre pela necessidade da agricultura nacional 

tornar-se mais competitiva no mercado global, já que possui sementes e 
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equipamentos de alta qualidade o que falta é aumentar a produtividade na mesma 

área. 

A utilização eficiente dos fertilizantes minerais é, sem dúvida, o fator que 

mais traz benefícios para os produtores, como o aumento da produtividade e isso 

vem sendo comprovado por estudos realizados em centros de pesquisa 

patrocinados por empresas públicas e privado, universidades e até pelos próprios 

produtores que cada vez mais aumentam a quantidade colhida em uma mesma 

área. Diante do exposto tornam-se importantes estudos realizados nesta área. 

A determinação da viabilidade de um investimento é de grande importância 

para as organizações que pretendem crescer ou mudar o seu ramo de atuação. 

Pensando nisto, o presente estudo surgiu como resultado da constatação de uma 

demanda de fertilizantes no interior de São Paulo, mais especificamente na 

mesorregião de Ribeirão Preto. Segundo dados da NovaCana (2017), na safra de 

2016, das 100 cidades que mais produziram cana-de-açúcar, 66 delas se encontram 

no interior de São Paulo e grande parte delas na região de Ribeirão Preto, o mesmo 

pode ser observado no mapa da cana da ÚNICA - União da Indústria de Cana-de-

Açúcar (2008), na Figura 1. 

 

 
Figura 1 - Mapa da concentração de usinas de cana de açúcar na região de Ribeirão Preto – 
SP. 
Fonte: ÚNICA, 2008. 
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Outra motivação para a realização do estudo é a questão dos grandes polos 

de cultivo de amendoim na região. Segundo dados da SNA - Sociedade Nacional de 

Agricultura (2017), 90% da produção de amendoim do Brasil é cultivada no Estado 

de São Paulo, com ênfase nos polos de produção que se encontram nas cidades de 

Ribeirão Preto, Jaboticabal, Dumont e Sertãozinho, todas as cidades que segundo 

anunciado pelo IBGE - Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística (2017), fazem 

parte da mesorregião de Ribeirão Preto. 

De acordo com Gitman (2010) o estudo da viabilidade econômica, seja ela 

de um novo empreendimento ou de um investimento interno à organização, deve ser 

muito bem planejado e executado, pois um estudo bem realizado é essencial para a 

tomada de decisão por parte da organização. 

Assaf Neto e Lima (2010), também admitem que a utilização de métodos 

determinísticos na análise de viabilidade econômica tem um papel fundamental para 

que as empresas cresçam, avaliando se o investimento a ser realizado terá retorno, 

e se o novo produto será rentável a sua organização. Por meio da análise dos dados 

coletados serão obtidas as informações que ajudarão o empreendedor a tomar a 

decisão correta. 

 

1.1 OBJETIVO GERAL 

 

 

Avaliar a viabilidade econômica da implantação de uma planta de 

fertilizantes na cidade de Ribeirão Preto, localizada no interior de São Paulo. 

 

 

1.2 OBJETIVOS ESPECÍFICOS 

 

a) Projetar as receitas geradas com a venda de produtos; 

b)  Estimar o investimento inicial para implantação do empreendimento; 

c)  Projetar custos e despesas operacionais; 

d)  Fazer a projeção do fluxo de caixa; 

e)  Aplicar métodos determinísticos de Análise Financeira, VPL, TIR e 

Payback.    
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2 REVISÃO DE LITERATURA 

 

 

2.1 FERTILIZANTES 

 

 

Para Lapido, Melamed e Figueiredo Neto (2009), fertilizantes minerais são aqueles 

que possuem em sua composição, macronutrientes primários (nitrogênio, fósforo e 

potássio), macronutrientes secundários (cálcio, magnésio e enxofre) e 

micronutrientes (boro, cloro, cobre ferro, manganês, molibdênio, zinco, sódio, silício 

e cobalto). 

Mello et al. (1983) dizem que, para que o uso dos fertilizantes traga a maior 

eficiência e aproveitamento das suas propriedades, deve-se considerar alguns 

fatores como a quantidade a ser aplicada, a forma de aplicação, as condições do 

solo (pH, umidade, tipo de solo), condições climáticas da região (temperatura e 

índice pluviométrico) e também as condições e características de cada cultura (ciclo, 

variedade, capacidade de desenvolvimento de raízes). 

Segundo Duft (2014), fertilizantes NPK são adubos mistos formulados 

utilizando doses diferentes dos macros nutrientes primários, Nitrogênio (N), Fósforo 

(P) e Potássio (K). 

De acordo com Soares (2015), os fertilizantes de liberação controlada ou 

encapsulado são fertilizantes mistos NPK revestidos com uma primeira camada de 

polímeros e uma segunda de enxofre. Dependendo da espessura e qualidade do 

encapsulado, os nutrientes são liberados de forma gradativa em sincronia com a 

demanda de nutrientes da planta. Este tipo de revestimento pode reduzir as perdas 

e consequentemente aumentar a eficiência da sua utilização, e pode ser visualizado 

na Figura 2. 
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Figura 2 - Detalhe de um fertilizante encapsulado 
Fonte: Revista Campo e Negócios. 
 

 
2.2 FLUXOS DE CAIXA 

 

 
De acordo com Salim (2004), Fluxo de caixa é um instrumento que mostra 

todas as receitas e despesas do caixa da empresa, o valor que resulta da diferença 

entre as receitas e despesas é mostrado no final do fluxo de caixa e é o saldo 

disponível no caixa da empresa. 

Segundo Gitman (2004), para se avaliar todas as alternativas de gasto de 

capital a empresa precisa primeiramente determinar quais são os fluxos de caixa 

relevantes, como a saída de caixa (investimento) e a subsequente entrada de capital 

ao caixa resultante do investimento, e esses são chamados de fluxo de caixa 

incremental e que representam os fluxos de caixa adicionais que se espera de um 

investimento. 

Assaf Neto (1997), afirma que se o fluxo de caixa é bem administrado, ele 

permite com que a empresa consiga melhorar a sua capacidade de gerar recursos e 

com isso ela consegue reduzir seus custos financeiros e operacionais, já que tendo 

um saldo bem calculado a empresa diminui sua necessidade de financiamento. 

O ponto mais importante de uma decisão de investimento, segundo Assaf 

Neto e Lima (2014), centra-se na previsão dos fluxos de caixa a serem alcançados 

pelas propostas em análise. Deveras, a confiabilidade sobre os resultados de algum 

investimento é dependente da precisão com que seus fluxos de entradas e saídas 

de caixa foram projetados. 

Segundo Casarotto Filho e Kopittke (2010), o modo de mais fácil 

visualização de um fluxo de caixa é por meio de uma linha horizontal que se refere 
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ao tempo de vida do projeto (t) e as entradas e saídas que são as setas para cima e 

a para baixo respectivamente, este gráfico é chamado de diagrama de fluxo de caixa 

e é representado na Figura 3. 

 

 
Figura 3 - Exemplo de um diagrama de fluxo de caixa 
Fonte: Adaptado de Casarotto Filho e Koppitke (2010). 
 

 
2.3 INVESTIMENTOS INICIAIS 

 

 

De acordo com Assaf Neto e Lima (2010), o valor do desembolso inicial 

remete ao volume gasto de capital (saída efetiva de caixa) e direcionado à produção 

de resultados operacionais futuros. São compreendidos todos os gastos de capital 

destinados a geração de benefícios econômicos futuros de caixa, como o aumento 

de receitas ou redução de despesas e custos. 

Ainda, segundo Assaf Neto e Lima (2010), os resultados líquidos de caixa 

provenientes da venda de ativos existentes, motivada pela aquisição de novos bens 

também são considerados no cálculo do investimento inicial. E toda necessidade de 

investimento adicional em capital de giro possui a mesma característica que o 

investimento de capital e, portanto, é considerada uma saída inicial de caixa. 

Para Gitman (2012), os fluxos de caixa que precisam ser considerados ao 

definir o investimento inicial associado a um investimento de capital são o custo total 
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do novo ativo, os recolhimentos após o Imposto de Renda (caso possua) com a 

venda do ativo antigo e a diferença (caso haja) do capital de giro líquido. Se a 

empresa não possuir custos de instalação e se não estiverem substituindo um ativo 

já existente, o custo (preço de compra) do ativo novo é igual ao investimento inicial. 

 

 

2.4 FLUXOS DE CAIXA INCREMENTAIS 

 

 

De acordo com Ehrhardt e Brigham (2012), os fluxos de caixas chamados de 

incrementais são considerados relevantes para a análise de um projeto; são 

calculados pela diferença dos fluxos de caixa que a empresa terá caso ela venha a 

implementar o projeto e os fluxos de caixa que terá, caso o projeto seja rejeitado. 

Assaf Neto (1997), diz que os fluxos de caixa ditos incrementais são aqueles 

obtidos através da diferença entre os resultados esperados nos períodos futuros e 

aqueles resultados apurados sem considerar o novo investimento, desta forma, esse 

resultado diz se houve um aumento de caixa ou não, com a realização do novo 

investimento. 

 

Um dos aspectos mais relevantes na apuração dos fluxos de caixa 
incrementais é a identificação dos efeitos colaterais decorrentes do 
projeto em avaliação sobre os demais resultados da empresa. Por 
exemplo, ao lançar um novo produto no mercado, o efeito colateral 
da decisão pode ser a transferência de consumidores dos produtos já 
existentes para o novo lançamento. Nesse caso, tem-se uma 
transferência dos fluxos de caixa correntes da empresa (provenientes 
das vendas dos produtos já negociados) para o novo projeto. É 
fundamental que esses valores colaterais sejam mensurados e 
descontados dos fluxos de caixa do novo projeto, de forma a 
determinar-se seu valor incremental (ASSAF NETO; LIMA, 2014, 
p.169). 

 

Desta forma, o Fluxo de caixa incremental pode ser estabelecido como toda 

e qualquer alteração nos resultados futuros de caixa produzida pela implementação 

de um projeto de investimento, segundo Gitman (2012).  
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 2.5 TAXA MÍNIMA DE ATRATIVIDADE 

 

 

Casarotto Filho e Kopittke (2010) dizem que, ao se analisar um investimento, 

deve-se considerar a ocorrência de perda de oportunidade de alcançar retornos 

maiores pela aplicação do mesmo capital em outros projetos, esta nova proposta de 

investimento deve, portanto, ser atrativa aos olhos do investidor e para isso ela deve 

render, no mínimo, a taxa de juros próxima à rentabilidade de aplicações de pouco 

risco. 

Em investimentos de longo prazo, a TMA passa a ser uma meta estratégica. 

Por exemplo, a empresa que tem como objetivo crescer seu patrimônio 

líquido em 10% a.a., e ainda possui uma política de distribuição de 

dividendos da ordem de 1/3 de seus lucros, deverá fixar uma TMA 

estratégica de 15% a.a. Assim poderá distribuir 5% como dividendos e 

reinvestir os 10% restantes (CASAROTTO FILHO; KOPITTKE, 2010, p.98). 

 

 

2.6 DECISÕES DE INVESTIMENTO 

 

 

O processo de tomada de decisão em investimentos é bastante complexo e 

leva em conta muitas variáveis. Quando se considera a decisão de investir, o fluxo 

de caixa da empresa deve ser acompanhado analisado para a posterior aplicação de 

métodos apropriados para a tomada de decisão. 

 

Todo o arcabouço conceitual das decisões financeiras, conforme descrito, 

tem sua avaliação fundamentada nos resultados operacionais apurados 

pelas empresas. Efetivamente, é por meio do desempenho operacional que 

é discutida a viabilidade econômica de um empreendimento: o lucro 

operacional pertencente aos credores e acionistas define, mais 

precisamente, os limites de remuneração das fontes de capital da empresa; 

as decisões de investimento são avaliadas, de maneira incremental, com 

base em valores operacionais de caixa; e assim por diante (ASSAF NETO; 

LIMA, 2010, p.10) 

 

Segundo Newman e Lavelle (2014), o processo de tomada de decisão pode 
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ocorrer por impulso, sem que se reconheça a existência de uma oportunidade. Este 

fato mostra o primeiro elemento na definição de tomada de decisão, para que haja 

uma situação que exija a tomada de decisão, deve sempre, no mínimo existir duas 

alternativas, pois se só houver um caminho a se seguir, não teria qualquer 

necessidade da tomada de decisão, a única alternativa seria seguir o único caminho 

disponível. 

Conforme afirmam Casarotto Filho e Kopittke (2010), não é sempre que 

precisamos de técnicas e ferramentas bem estruturadas para a tomada de decisão, 

a decisão pode não ser tão importante, como as decisões que tomamos diariamente 

todos os dias, nestes casos o processo de tomada de decisão deve ser rápido pois, 

diariamente, tomam-se milhares de decisões e a vida perderia um pouco o sentido 

se para cada ação fosse utilizado métodos estruturados para tomar a decisão, então 

fica claro que apenas problemas complexos e importantes carecem da necessidade 

de métodos estruturados de tomada de decisões. 

Para Gitman (1997), para avaliar e optar por investimentos em longo prazo, 

que sejam conformes ao objetivo da empresa de maximizar seus lucros, o processo 

utilizado é o Orçamento de Capital. 

 

 

2.7 MÉTODOS DE AVALIAÇÃO 

 

 

De acordo com Gitman (2010), outra etapa das decisões de investimento de 

longo prazo consiste na aplicação de métodos de avaliação econômica, com o 

propósito de se averiguar os resultados e a atratividade das aplicações de capital. 

Para serem aceitas, as propostas de investimento devem apresentar um retorno 

mínimo estabelecido pela empresa. 

Quando se toma alguma decisão ou ação, deve-se ter em mente a 

necessidade de avalia-las para definir o seu sucesso ou fracasso, por isso existem, 

métodos que avaliam os investimentos e nos ajuda a tomar um rumo a favor ou 

contra esta ação diz Casarotto Filho e Kopittke (2010). 

Segundo Assaf Neto e Lima (2014), existem dois grandes grupos que 

segmentam os métodos quantitativos de análise de investimentos: o primeiro são os 
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que levam em conta o valor do dinheiro no tempo e o segundo os que julgam essa 

variação por meio do critério do fluxo de caixa descontado. Em razão da maior 

rigidez conceitual e da importância para as decisões de longo prazo, os métodos 

mais utilizados e confiáveis são aqueles que compõem o segundo grupo: taxa 

interna de retorto (TIR) e valor presente líquido (VPL). 

 

 

2.8 MÉTODO PAYBACK 

 

 

Para Newman e Lavelle (2014), método de análise de Payback, tem a 

função de apontar o tempo necessário para recuperar o capital investido em um 

determinado projeto, porém, quanto mais extenso for o horizonte de tempo 

considerado, maior será o grau de imprecisão nas previsões. 

De acordo com Lemes Junior; Rigo; Cherobim (2010), Payback é um dos 

métodos mais empregados nas decisões de investimento de longo prazo, 

essencialmente como uma medida de risco. Ao determinar o período máximo para o 

retorno do projeto, busca-se reduzir o risco de investimento e valorizar a liquidez. É 

um dos métodos mais simples e ao mesmo tempo um dos mais utilizados. 

Braga (1989), diz que a alta administração das empresas costuma firmar um 

prazo máximo de retorno para seus investimentos em projetos, para que, as 

propostas que ultrapassem esse este limite sejam descartadas. 

Ainda, segundo Braga (1989), o método do prazo de retorno é deficiente, 

pois, não reconhece as entradas de caixa que são previstas para acontecerem após 

a recuperação do investimento e porque não avalia adequadamente o valor do 

dinheiro no período de tempo. 

Assaf Neto e Lima (2014), dizem que o método do Payback representa a 

determinação do tempo necessário para que o capital utilizado no investimento 

inicial seja recuperado pelas entradas de caixa promovidas pelo investimento. 

 

 

 2.9 VALOR PRESENTE LÍQUIDO (VPL) 
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Segundo Gitman (2010), o valor presente líquido (VPL) considera 

nitidamente o valor do dinheiro no tempo, é uma técnica refinada de orçamento de 

capital. Todas as técnicas que seguem essa linha descontam os fluxos de caixa da 

empresa a uma taxa estabelecida, essa taxa é usualmente chamada de taxa de 

desconto, retorno requerido, custo de capital ou custo de oportunidade e representa 

o retorno mínimo que um projeto precisa alcançar para alcançar o ponto de equilíbrio 

e não alterar o valor de mercado da empresa. 

Segundo Braga (1989), o valor presente líquido (VPL) é descoberto através 

da subtração do investimento inicial de um projeto (FC0) do valor presente de suas 

entradas de caixa (FCt), descontadas à taxa de custo de capital da empresa (r) e 

pode ser observado na Equação 1. 

 

𝑉𝑃𝐿 =  ∑
( )ᵗ

 − 𝐹𝐶 (1) 

Sendo que: 

∑: somatório 

FC: fluxo de caixa do período n 

r: taxa de desconto 

t: período 

 

De acordo com Lemes Junior; Rigo; Cherobim (2010), quando utilizado o 

método do valor presente líquido (VPL), o projeto mais apropriado para investimento 

é aquele que apresenta o maior VPL, quando avaliado somente um projeto, o 

investimento se tornará viável se o valor de VPL for positivo e inviável caso o valor 

do VPL for negativo. 

O método VPL é bastante utilizado em análise de investimentos e é 

considerado bastante confiável, porém, para Assaf Neto e Lima (2014), este método 

apresenta algumas desvantagens como a dificuldade em determinar a taxa mínima 

de atratividade (TMA). Os mesmos autores também relatam dificuldades para 

processar e analisar seus resultados em comparação a outros métodos como a taxa 

interna de retorno, por exemplo. 
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2.10 TAXA INTERNA DE RETORNO (TIR) 

 

 

Lemes Junior; Rigo; Cherobim (2010), dizem que a taxa interna de retorno 

(TIR), é a taxa que igual o fluxo de caixa operacional ao capital a ser investido no 

projeto e que a mesma é a maior taxa de desconto possível para transformar o VPL 

em zero. 

Para Braga (1989), a taxa interna de retorno deve ser comparada com um 

índice de rentabilidade mínima exigida pela empresa que analisa o investimento em 

um determinado projeto, esta taxa mínima de rentabilidade pode ser a taxa mínima 

de atratividade definida pela empresa. 

De acordo com Gitman (2010), O cálculo manual da TIR não é uma tarefa 

fácil, pois implica na utilização de uma técnica complexa de tentativa e erro que testa 

diversas taxas de desconto, até descobrir aquela que faz com o que o valor presente 

das entradas de caixa do projeto seja igual ao investimento inicial (VPL=0). 

Para Assaf Neto e Lima (2014) a TIR pode ser expressa pela Equação 2, 

representada a seguir: 

 

(2) 

 

Sendo que: 

FC: fluxo de caixa 

n: vida útil do projeto 

 

Segundo, Gitman (2010), Júnior, Rigo e Cherobim (2010) e Assaf Neto e 

Lima (2014), se a taxa interna de retorno for maior ou pelo menos se igualar à taxa 

mínima definida pela empresa, a proposta de investimento pode ser aprovada, por 

outro lado se ela for inferior à taxa mínima, a proposta deve ser rejeitada já que pode 

trazer riscos a rentabilidade da empresa. 

Para Newman e Lavelle (2014), a TIR é a técnica de análise mais utilizada 

dentre as outras, mesmo que sejam encontradas dificuldades em relação ao seu 

cálculo, porém suas vantagens se sobressaem em relação as suas desvantagens. 
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3 MATERIAL E MÉTODOS 

 

 
O presente estudo consistiu em analisar os dados que foram levantados na 

região da cidade de Ribeirão Preto, no interior do estado de São Paulo, em relação 

aos custos referentes à implantação de uma planta para produção de fertilizantes. 

Quanto aos objetivos, este estudo possui um caráter de pesquisa 

exploratória em conformidade aos procedimentos metodológicos, já que, tem como 

base, realizar um estudo de caso e obter conhecimento e informações através de 

entrevistas com pessoas que possuem experiência prática com o problema 

pesquisado. Segundo Gil (2008), a pesquisa exploratória traz uma melhor 

compreensão do tema pesquisado para o pesquisador, e que por ser uma pesquisa 

bastante especifica pode-se afirmar que ela tem a forma de um estudo de caso. 

Para a realização deste estudo, houve a aplicação de uma entrevista 

semiestruturada orientada por tópicos, deixando o entrevistado livre para formular 

suas respostas. Segundo Gil (1999), neste tipo de entrevista, o entrevistador se 

norteia por tópicos de interesse (pauta), e que vai explorando no decorrer da 

entrevista e ao mesmo tempo possui a liberdade de fazer perguntas que julga 

necessárias ao estudo. Ribeiro (2008), diz que as vantagens da utilização de 

entrevistas são a flexibilidade na aplicação, a facilidade de adaptação, possibilitar a 

comprovação e esclarecimento de respostas, a alta taxa de resposta e o fato de 

poder ser aplicada a pessoas não capacitadas à leitura. As pautas se encontram no 

Apêndice A. 

Quanto à natureza da pesquisa, o estudo refere-se a uma pesquisa aplicada, 

pois se trata de um estudo de caso aplicado a um cenário atual. Para Gil (2008), a 

pesquisa aplicada tem como objetivo gerar novos conhecimentos para aplicação 

pratica, e que são focados na resolução de problemas específicos. 

A abordagem do problema possui nuances de uma pesquisa quantitativa e 

qualitativa. Quantitativa por conter levantamentos e cálculos de custos para a 

implantação do projeto, que dependem de cálculos matemáticos. E qualitativa por ter 

como base inicial a compreensão e explicação das respostas obtidas na entrevista. 

Para Fonseca (2002), os dados da pesquisa quantitativa podem ser quantificados e 

recorrem à linguagem matemática para narrar às causas de um fenômeno, as 
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relações entre as variáveis, etc. Segundo Minayo (2001), a pesquisa qualitativa 

procura não se preocupar com a quantificação de números, mas analisar e estudar 

as informações de modo mais aprofundado a fim de complementar a compreensão 

de um assunto. 

 

 

3.1 COLETA DE DADOS 

 

 

O local de estudo foi escolhido pela oportunidade de mercado, já que, 

segundo a ABAGRP (2017), a região é conhecida como uma das mais 

desenvolvidas na agricultura sendo conhecida como a capital do agronegócio 

brasileiro, possuindo várias usinas sucroalcooleiras e grandes produtoras de suco de 

laranja e de amendoim. 

Inicialmente foram levantados os dados quantitativos referentes ao valor de 

investimento inicial, buscando preços de terrenos, ferramentas e equipamentos 

utilizados pela equipe de trabalho.  

Posteriormente, por meio da aplicação das entrevistas por pautas em 

empresas da mesma área de atuação, foram levantadas as informações referentes à 

dificuldade de abertura de uma empresa de fertilizantes, dá disponibilidade e preço 

da mão de obra, e a capacidade produtiva. 

Outros custos fixos não estipulados anteriormente foram levantados com o 

uso de pesquisa de mercado, buscando encontrar preços de transportes, acessórios 

para escritório e depreciação de máquinas e equipamentos. 

Os custos de matéria primas foram levantados junto a fornecedores 

previamente selecionados no mercado local e regional. 

Com a coleta de todos os dados, o próximo passo foi compor o fluxo de 

caixa, simulando a abertura da empresa e a sua operação para os próximos 30 anos 

e indicando as entradas e saídas de caixa. Neste passo, além das saídas de caixa 

que serão os custos fixos e variáveis ao longo do período de 30 anos, foi necessário 

simular as entradas de caixa a partir da venda de fertilizantes. 

O ultimo passo foi simular cenários operacionais, pessimista, normal e 

otimista para a empresa, com o objetivo de comparar e identificar em qual dos 
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cenários se torna viável o investimento neste tipo de indústria. 

 

 

 3.2 ANÁLISE DOS DADOS  

 

 

A análise de dados foi realizada por meio da tabulação dos dados 

quantitativos encontrados durante a pesquisa e posterior utilização do programa MS 

Excel®, por meio do qual foi detalhado o fluxo de caixa, considerando-se as 

despesas e recebimentos no período especificado. Após compor o fluxo de caixa, o 

Valor Presente Líquido (VPL), foi calculado e analisado. 

Prosseguindo com os cálculos, o próximo passo foi calcular a Taxa Interna 

de Retorno (TIR), com o uso da sua função. E que procurou igualar os valores do 

fluxo de caixa a zero, resultando em uma taxa que acusa caso a taxa de retorno 

desejada foi atingida, portanto para o investimento ser rentável, a TIR deve ser maior 

ou igual a taxa mínima de atratividade preestabelecida. 

Depois de verificar se o investimento é rentável, foi necessária a utilização 

do método Payback para encontrar o período que o investimento irá começar a 

retornar lucro ao investidor. 

Para finalizar o estudo, o empreendimento é rentável caso o VPL for 

atraente, a TIR ser maior ou igual ao custo de capital e caso o tempo de Payback 

não seja muito longo. Caso contrário, o investimento poderá ser rejeitado ou 

redefinido em termos de metas e indicadores esperados. 
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4 RESULTADOS E DISCUSSÕES 

 

 

 A empresa que cedeu os dados e desenhos pediu sigilo com as informações, 

portanto, o nome do contato na empresa foi alterado para Frosi, para evitar 

quaisquer problemas. 

 A vista frontal dá fabrica de fertilizantes pode ser observado no Anexo (A), os 

dados referentes à planta serão apresentados no decorrer do trabalho. 

 

 
4.1 DEFINIÇÃO DO LOCAL DE IMPLANTAÇÃO 

 

 

 O primeiro passo foi encontrar um terreno que possuísse as características 

necessárias para a implantação da planta de fertilizantes. Dentre os requisitos 

exigidos pelo empresário estavam que a localização fosse o mais próximo possível 

de rodovias e afastado de áreas residenciais, evitando assim conflitos com os 

moradores. 

 Como o investimento inicial já previa a construção de escritório, barracões, 

linha de produção e a implantação de sistemas de transporte e pesagem, não 

houve a necessidade de que no terreno adquirido estivesse instalado qualquer tipo 

de obra civil.  

 De acordo com Frosi (2018), a área ocupada por toda a instalação, com 

estocagem, área produtiva, setor de recebimento e de expedição teria que ser de no 

mínimo 50.000 m². 

 Após pesquisa junto a imobiliárias da região, e visitas a locais disponíveis à 

venda, deliberou-se que o local que atendia a todos os requisitos se encontrava na 

rodovia Anhanguera, km 303 – Alto da Boa Vista Ribeirão Preto – SP. Esta 

propriedade possui uma área útil de 55.073 m² e seu valor é de R$ 11.014.600,00. 

Na Figura 4 é possível visualizar a localização da área escolhida para a implantação 

no empreendimento. 
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Figura 4 – Localização da área de implantação 
Fonte: Viva Real (2018) 

 

 
4.2 DEFINIÇÃO DA TAXA MINIMA DE ATRATIVIDADE 

 

 

 Juntamente com o empresário interessado no negócio, definiu-se que a taxa 

mínima de atratividade deste projeto será equivalente à taxa SELIC, pois a mesma 

é uma taxa que reflete as condições atuais do retorno médio no mercado financeiro 

do Brasil. 

 A taxa SELIC, que de acordo com o Banco Central do Brasil (2018), no dia 

17/05/2018 foi calculada a um valor anual de 6,40%, como pode ser visto na Tabela 

1. 

Tabela 1: Taxa Selic, usada como TMA para o projeto. 

Data Taxa (% a.a.) Fator Diário Base de cálculo (R$) 

17/05/2018 6,40 1,00024620 384.103.577.163,94 

Fonte: BCB, 2018. 

  

 A taxa apresentada será utilizada para calcular o VPL do projeto e também 

será comparada a TIR para decidir em qual dos cenários a implantação do projeto 

se tornará viável. 
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4.3 INVESTIMENTO INICIAL 

 

 

 Para implantar uma planta de fertilizantes, com capacidade de 120 toneladas 

por hora, o valor total do investimento inicial, segundo Frosi (2018), é de R$ 

250.000.000,00 e pode ser dividido em algumas etapas do projeto, como visto na 

Tabela 2. 

 

Tabela 2: Valores das etapas do projeto. 

Etapas % do total Valores (R$) Valor Total 

Projeto 3% 
7.500.000,00  

Galpões 12% 
30.000.000,00  

Civil 42% 
105.000.000,00  

Equipamentos 30% 
75.000.000,00 250.000.000,00 

Materiais de elétrica e 

instrumentação 

3% 
7.500.000,00  

Montagem Eletromecânica 10% 
25.000.000,00  

Fonte: Frosi (2018). 

 

 Somando os valores do projeto com o valor do terreno, é obtido o valor total do 

investimento inicial, que pode ser encontrado na Tabela 3. 

 

Tabela 3: Valor total do investimento inicial. 

Valor do projeto Valor do terreno Investimento inicial 

R$ 250.000.000,00 R$ 11.014.600,00 R$ 261.014.600,00 

Fonte: Frosi (2018) 
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4.4 CUSTOS FIXOS 

 

 

 Para compor os três cenários, houve a necessidade de dividir os custos em 

fixos e variáveis, pois os fixos vão se manter os mesmos independente da 

quantidade produzida e os variáveis dependem dessa quantidade produzida. 

 O primeiro passo é calcular o valor da parcela do financiamento do valor de 

investimento inicial. 

 Será utilizado o programa BNDES Finem que apoia investimentos na área da 

agropecuária. Neste programa existem três taxas, a Taxa de Longo Prazo, a 

remuneração do BNDES e a taxa de valor de risco. As Taxas podem ser 

observadas nas Figuras a seguir. 

 

 

Figura 5: Taxas cobradas pelo BNDES 

Fonte: BNDES (2018) 

 

 

 

Figura 6: Taxa de Longo Prazo 

Fonte: BNDES (2018) 

 

 Já a taxa de risco de crédito, segundo Góes (2018), o presidente do BNDES, 

Dyogo de Oliveira, anunciou a redução da taxa de 0,23% ao ano para 0,15% ao 

ano. 
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 Somando todas as taxas, obtém-se a taxa anual que irá incidir sobre o 

investimento inicial, a mesma pode ser observada na Tabela 4. 

 

Tabela 4: Taxa do investimento. 

Taxa de Longo Prazo (ano) 6,71% 

Remuneração do BNDES (ano) 1,30% 

Taxa de risco (ano) 0,15% 

Taxa de investimento (ano) 8,16% 

Fonte: BNDES (2018) 

 

 Após obter a taxa do investimento, o próximo passo é calcular o valor da 

parcela que deverá ser paga em até 20 anos. 

 O BNDES possui um prazo de carência de até três anos, portanto o valor do 

investimento inicial deve ser recalculado utilizando a taxa de 8,16%. O valor 

atualizado se encontra na Tabela 5. 

 

Tabela 5: Valor atualizado para o terceiro ano. 
Valor do investimento inicial  R$ 261.014.600,00  

Numero de permutas (anos) 3 

Taxa 8,16% 

Valor atualizado R$ 330.266.737,49 

Fonte: Autoria própria (2018). 

 

 Com o valor atualizado, é possível encontrar o valor da parcela que será paga 

anualmente por 20 anos. A mesma pode ser observada na Tabela 6. 

 

Tabela 6: Valor da parcela a ser paga anualmente. 
Valor atualizado R$ 330.266.737,49 

Numero de permutas (anos) 20 

Taxa 8,16% 

Parcela anual R$ 34.039.905,09 

Fonte: Autoria própria (2018). 
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 Outros custos fixos do empreendimento como, mão de obra, encargos e 

manutenção são calculados a partir do custo total de operação (OPEX). De acordo 

com Frosi (2018), para operar uma planta deste porte, o custo total é de R$ 

320.000.000,00 (trezentos e vinte milhões de reais), ao ano. Ainda, segundo Frosi 

(2018), os custos com mão de obra e encargos equivalem a 7% do total, já a 

manutenção equivale a 1%. Conforme Tabela 7. 

 

Tabela 7: Mão de obra, encargos e manutenção. 
Custo de operação (OPEX)  R$ 320.000.000,00  

Mão de obra e encargos  R$ 22.400.000,00  

Manutenção  R$ 3.200.000,00  

Fonte: Frosi (2018). 

 

 A depreciação também deve ser levada em conta, Frosi (2018), diz que, a vida 

útil da planta é de 30 anos, portanto, a depreciação, referente ao valor total de 

investimento inicial (Tabela 8), é de 3,33% ao ano. 

 

Tabela 8: Valor da depreciação anual do empreendimento. 
Valor de investimento inicial R$ 330.266.737,49 

Depreciação (ao ano) R$ 10.997.882,36 

Fonte: Frosi (2018). 
 

 
4.5 CUSTOS VÁRIAVEIS 

 

 

 Os custos variáveis são os custos envolvidos na aquisição de matérias primas 

e a utilização de energia elétrica para a produção de fertilizantes. 

 Segundo Frois (2018), para uma planta com capacidade de 120 

toneladas/hora, o custo com matéria prima equivale a 87% do custo total de 

operação (OPEX), enquanto o custo com energia elétrica equivale a 5,0%. Os 

valores podem ser consultados na Tabela 9. 
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Tabela 9: Custos variáveis referentes à capacidade de 120 toneladas/hora. 
Custos Porcentagem Valor 

Operação (OPEX) 100% R$ 320.000.000,00 

Matéria Prima 87% R$ 278.400.000,00 

Energia Elétrica 5,0% R$ 16.000.000,00 

Fonte: Frosi (2018) 

 

  De acordo com, Fonseca (2018), como o faturamento será feito para produtor 

rural, dentro do estado de São Paulo, somente impostos como contribuição social e 

imposto de renda são cobrados sobre o lucro real. PIS, COFINS e ICMS são isentos 

(Tabela 10). 

 

Tabela 10: Impostos referentes à venda de fertilizantes. 
Imposto Margem 

Contribuição Social 9% 

Imposto de Renda 25% 

Fonte: Fonseca (2018). 

 

 
4.6 CENARIO PESSIMISTA 

 

 

 O primeiro cenário é aquele na qual a planta funciona com somente 30% da 

capacidade total, ou seja, 40 toneladas/hora. 

 Para formular o fluxo de caixa e aplicar as ferramentas determinísticas, 

primeiro é necessário encontrar todas as entradas e saídas de caixa. 

 As entradas de caixa são os valores obtidos através da venda de fertilizantes, 

a fabrica funcionará seis dias da semana (segunda a sábado), oito horas por dia.  E 

utilizando como base o ano de 2018, somando os dias úteis aos sábados e 

subtraindo os domingos e feriados, serão trezentos e quatro dias produtivos.  

 Segundo Frois (2018), o preço médio de venda de fertilizantes na região é de 

R$ 1.800,00 (mil e oitocentos reais) a tonelada, com estes dados é possível calcular 
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a receita anual da venda de fertilizantes, como pode ser observado na Tabela 11. 

 

Tabela 11: Receita anual obtida com a venda de fertilizantes do cenário pessimista. 
Quantidade Produzida (toneladas/hora) 40 

Dias Produtivos 304 

Horas Trabalhadas Diariamente 8 

Preço médio do fertilizante por tonelada R$ 1.800,00 

Receita Anual R$ 175.104.000,00 

Fonte: Autoria Própria (2018) 

 

 As saídas de caixa são as somatórias dos custos fixos com os custos 

variáveis. Com o uso da regra de três, podemos calcular os custos variáveis para a 

produção de 40 toneladas/hora. Os custos podem ser consultados na Tabela 12 e 

Tabela 13. 

 

Tabela 12: Custos anuais de matéria prima para a produção de 40 toneladas/hora. 
Custo de Matéria Prima Produção (Toneladas/hora) 

R$ 278.400.000,00 120 

R$ 92.800.000,00 40 

Fonte: Autoria Própria (2018) 

 

Tabela 13: Custos anuais de energia elétrica para a produção de 40 toneladas/hora 
Custo de Energia Elétrica Produção (Toneladas/hora) 

R$ 16.000.000,00 120 

R$ 5.333.333,33 40 

Fonte: Autoria Própria (2018) 

 

 Com os custos variáveis cálculos, o próximo passo é fazer o somatório de 

todos os custos, fixos e variáveis. Estes custos se encontram na Tabela 14. 
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Tabela 14: Somatório de custos operacionais para o cenário pessimista. 
Mão de Obra R$ 22.400.000,00 

Matéria Prima R$ 92.800.000,00 

Energia Elétrica R$ 5.333.333,33 

Manutenção R$ 3.200.000,00 

Parcela Anual R$ 34.039.905,09 

Depreciação R$ 10.997.882,36 

Total R$ 168.771.120,78 

Fonte: Frosi (2018) 

 

 Com o valor da receita calculada e todos os custos somados, é possível 

projetar o fluxo de caixa para os próximos 30 anos. A planta, segundo Frosi (2018) 

leva 18 meses para ser implantada, portanto no primeiro ano não há entradas e 

nem saídas no caixa, já no segundo ano os custos e receitas serão reduzidos pela 

metade e não haverá parcela anual do financiamento, pois o financiamento possui 

carência de três anos. Logo, no terceiro ano, temos todos os custos envolvidos, até 

o vigésimo segundo ano, depois disso o financiamento é pago e os custos serão 

aqueles referentes à operação, como observado na Figura 7. 
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Figura 7: Fluxo de caixa projetado para 30 anos do cenário pessimista. 
Fonte: Autoria Própria (2018). 

 

 Para fins de cálculos, é interessante corrigir os valores ao longo dos anos com 

a taxa de inflação projetada e, de acordo com o banco Itaú (2018), que possui 

projeções até o ano de 2022, a partir do ano de 2019, a taxa de inflação IPCA, se 

manterá igual a 4,0% e pode ser observado na Figura 8. 

 

 
Figura 8: Projeções do banco Itaú para a inflação. 
Fonte: Itaú (2018) 
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 Os valores foram corrigidos com a taxa de 4,0% e podem ser vistos na Figura 

9. 

 

 
Figura 9: Fluxo de caixa atualizado pela inflação. 
Fonte: Autoria própria (2018). 

 

 Com os valores atualizados, podem-se aplicar na coluna dos resultados 

líquidos, as ferramentas de VPL e TIR para testar a viabilidade do projeto (Tabela 

15). 

 

Tabela 15: VPL e TIR calculadas para o cenário pessimista. 

TMA 6,40% 

VPL -R$ 118.057.048,42 

TIR 3,975% 

PAYBACK - 

Fonte: Autoria Própria (2018) 

 

 Como o VPL é negativo, o projeto se torna inviável neste cenário, o mesmo 
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pode ser visto através da TIR, que retornou um valor menor que a taxa mínima de 

atratividade do projeto. Já que o projeto é inviável, não há a necessidade de 

calcular o payback. 

 

 
4.7 CENÁRIO NORMAL 

 

 

 Neste cenário, o fluxo de caixa será projetado para apenas 60% da sua 

capacidade total, ou seja, uma produção de 72 toneladas/hora. 

 Utilizando-se dos dados apresentados anteriormente, podemos calcular o valor 

da receita anual através da venda de fertilizantes, mudando a quantidade 

produzida, como pode ser observado na tabela 16. 

 

Tabela 16: Receita anual calculada para o cenário normal 
Quantidade Produzida (toneladas/hora) 72 

Dias Produtivos 304 

Horas Trabalhadas Diariamente 8 

Preço médio do fertilizante por tonelada R$ 1.800,00 

Receita Anual R$ 315.187.200,00 

Fonte: Autoria própria (2018) 

 

 Utilizando a regra de três, podem-se calcular os custos variáveis da operação, 

que se encontram na Tabela 17 e Tabela 18. 

 

Tabela 17: Custo de matéria prima para o cenário normal. 
Custo de matéria prima Produção t/h 

R$ 278.400.000,00 120 

R$ 167.040.000,00 72 

Fonte: Autoria Própria (2018) 
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Tabela 18: Custo de energia Elétrica para o cenário normal. 
Custo de Energia Elétrica Produção t/h 

R$ 16.000.000,00 120 

R$ 9.600.000,00 72 

Fonte: Autoria Própria (2018). 

 

 Somando os custos fixos apresentados com os custos variáveis calculados, 

temos o custo total para a operação da planta para o período de um ano (Tabela 

19) 

 

Tabela 19: Custos totais do cenário normal. 
Mão de Obra R$ 22.400.000,00 

Matéria Prima R$ 167.040.000,00 

Energia Elétrica R$ 9.600.000,00 

Manutenção R$ 3.200.000,00 

Parcela Anual R$ 34.039.905,09 

Depreciação R$ 10.997.882,36 

Total R$ 247.277.787,45 

Fonte: Frosi (2018). 

 

 Com a receita e os custos calculados, pode-se projetar o fluxo de caixa, já 

atualizando os valores através da inflação apresentada na Figura 10. 
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Figura 10: Fluxo de caixa do cenário normal 
Fonte: Autoria própria (2018) 

 

 Com o fluxo projetado, podem ser aplicadas as ferramentas de VPL, TIR, e 

caso seja viável, Payback. 

 

Tabela 20: VPL e TIR para o cenário normal. 

TMA 6,40% 

VPL R$ 657.642.669,76 

TIR 16% 

Fonte: Autoria própria (2018). 

 

 Tendo em vista o valor do VPL, que é maior que zero e a TIR, retornando um 

valor maior que a taxa mínima de atratividade, projeto se torna viável e, portanto 

torna-se interessante o calculo do retorno do investimento. 

 

 Para calcular o Payback é necessária à criação de uma coluna de saldo do 

projeto, em que é somado o resultado liquido com o valor de investimento inicial, 
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ano a ano, até que se encontre um valor positivo, ou seja, retorne lucro ao 

investimento, como pode ser visto na Figura 11. 

 

 
Figura 11: Coluna de saldo do projeto 
Fonte: Autoria própria (2018) 

 

 Depois de obter a coluna de saldos do projeto, o payback do cenário é 

calculado subtraindo do sexto ano, o seu saldo dividido pelo resultado do sétimo 

ano, como é visto na formula apresentada na Figura 12. 

 

 
Figura 12: Calculo do payback do cenário normal. 
Fonte: Autoria Própria (2018). 

 

 Através do calculo, é obtido um payback de 6,765221585 anos, ou seja, 6 

anos e uma parcela de outro ano, multiplicando 0,765221585 por 365, encontra-se 

aproximadamente 280 dias que equivalem a 9 meses e 10 dias, portanto o payback 
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do cenário 2 é de 6 anos, 9 meses e 10 dias, como pode ser visto na Figura 13. 

 

 
Figura 13: Payback para o cenário normal. 
Fonte: Autoria Própria (2018) 

 

 
4.8 CENÁRIO OTIMISTA 

 

 

 O ultimo cenário é aquele onde o mercado da região possui uma grande 

demanda por fertilizantes agrícolas e consegue absorver toda a produção da planta, 

portanto, neste caso, é utilizado o custo total de operação da planta somado à 

depreciação e a parcela do financiamento junto ao BNDES. 

 

Tabela 21: Custos anuais totais do cenário otimista. 
Operação (OPEX) R$ 320.000.000,00 

Parcela Anual R$ 34.039.905,09 

Depreciação R$ 10.997.882,36 

Total R$ 365.037.787,45 

Fonte: Frosi (2018) 

 

 A receita é calculada utilizando a capacidade máxima da fabrica, 120 
toneladas/hora multiplicada pela quantidade de dias trabalhados e por horas 
trabalhadas diariamente, como observado na Tabela 21. 
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Tabela 22: Receita anual do cenário otimista. 
Quantidade Produzida (toneladas/hora) 120 

Dias Produtivos 304 

Horas Trabalhadas Diariamente 8 

Preço médio do fertilizante por tonelada R$ 1.800,00 

Receita Anual R$ 525.312.000,00 

Fonte: Autoria Própria (2018). 

 

 Com a receita e os custos totais calculados, o fluxo de caixa pode ser 
projetado para os próximos 30 anos, utilizando a taxa de inflação de 4,0% 
apresentada anteriormente para corrigir os valores ao longo dos anos. 

 

 
Figura 14: Fluxo de caixa projetado para o cenário otimista. 
Fonte: Autoria Própria (2018). 

 

 Com o fluxo calculado, o próximo passo é aplicar as ferramentas de VPL e TIR 
para verificar a viabilidade do cenário. 
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Tabela 23: VPL e TIR do cenário otimista. 

TMA 6,40% 

VPL R$ 2.040.302.422,57 

TIR 26,84% 
Fonte: Autoria Própria (2018). 

 

 Como já visto no cenário anterior, a VPL retornou um valor positivo e também 

a TIR é maior do que a taxa mínima de atratividade estipulada para o projeto, 

portanto o projeto é viável neste cenário e o ultimo passo é calcular o tempo de 

retorno do investimento, o Payback. 

 O calculo do Payback é realizado através da coluna de saldo do projeto que 

pode ser observada na Figura 15. 

 

 
Figura 15: Saldo do cenário otimista 
Fonte: Autoria própria (2018) 

 

 Neste cenário, o investimento começa a retornar lucro ao empreendedor entre 

o quarto e quinto ano, tendo isso em vista, pode-se calcular o tempo exato de 

retorno, subtraindo do ano quatro, a divisão entre o saldo do quarto ano e o 

resultado liquido do quinto ano, como pode ser acompanhado pela Figura 16. 
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Figura 16: Calculo do Payback para o cenário otimista. 
Fonte: Autoria própria (2018). 

 

 O calculo retorna o numero 4,326396908, que significa que o retorno do 

investimento é quatro anos e uma parcela de ano, para encontrar essa parcela do 

outro ano, é necessário multiplicar a parcela de 0,326396908 por 365 dias, essa 

multiplicação retorna, aproximadamente, o valor de 119 dias, ou seja, três meses e 

29 dias. 

 

 
Figura 17: Payback para o cenário otimista. 
Fonte: Autoria própria (2018). 
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 5 CONSIDERAÇÕES FINAIS 

 

 

 O presente trabalho consistiu na análise financeira para a implantação de uma 

fabrica de mistura de fertilizantes na região de Ribeirão preto, cidade do interior de 

São Paulo, abordando todos os custos envolvidos desde o investimento inicial até a 

operação de fabricação de fertilizantes agrícolas NPK. 

 As ferramentas determinísticas utilizadas possibilitaram estudar os três 

cenários propostos a fundo, com o objetivo de entender e comprovar o quanto um 

investimento nesta área é interessante no Brasil. 

 Com os resultados obtidos, pode-se observar que o investimento é bastante 

viável quando se trabalha com mais de 50% da capacidade total da planta, dando 

uma margem para se estabelecer no mercado e aumentar as vendas na região. 

Pode-se observar, também, o alto valor de investimento inicial, dificultando a 

criação de concorrência para as principais empresas que importam o produto. 

 No primeiro cenário, funcionando a 30% da capacidade total, apesar dos 

faturamentos com a venda de fertilizantes serem maiores que os custos para a sua 

produção, o empreendimento se torna insustentável, pois, os custos iniciais de 

implantação, somados com os custos operacionais, retornam um valor de VPL 

negativo e uma TIR menor que a taxa mínima de atratividade proposta para o 

empreendimento. 

 Já no segundo cenário, podemos observar o quanto este investimento é 

lucrativo, pois, trabalhando com apenas 60% da capacidade da planta, temos um 

VPL positivo e uma TIR bem maior que a TMA, isso mostra que as receitas obtidas 

com a venda dos produtos superam e muito os custos fixos e variáveis do projeto. 

Ainda, neste cenário, é importante falar sobre o retorno do investimento, Payback, 

que através das planilhas pode-se observar que em apenas seis anos, nove meses 

e 10 dias o investidor recupera o que foi gasto e começa a lucrar. 

 Com o terceiro cenário não é diferente, 100% dá capacidade da planta em 

operação, VPL positivo e TIR maior que a TMA, payback em apenas quatros, três 

meses e 29 dias, o investimento é viável e, portanto os objetivos estabelecidos nos 
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estudos foram concluídos. 

 Com a viabilidade testada e comprovada, o presente estudo abre a 

possibilidade para futuros estudos no âmbito mercadológico da região, pois, é 

necessário saber se há uma demanda que sustente um investimento deste porte na 

cidade. 
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APÊNDICE A - Pautas. 

 

ROTEIRO DE ENTREVISTA COM GERENTE DE PROJETO DA EMPRESA 

 

1-  CUSTOS DE INVESTIMENTO INICIAL 

2- MAQUINÁRIO UTILIZADO NA PRODUÇÃO DE FERTILIZANTES 

3- FORNECEDORES DE EQUIPAMENTOS 

4- FORNECEDORES DE MATÉRIA PRIMA 

5- CUSTOS FIXOS DO EMPREENDIMENTO 

6- CUSTOS VARIÁVEIS DO EMPREENDIMENTO 

7- CAPACIDADE PRODUTIVA 
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ANEXO A – VISTA FRONTAL DA PLANTA DE FERTILIZNTES 

 

 


