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Abstract

The aim of this study was to assess the economic viability of a ICLS with animals receiving
levels of supplementation on hibernal pasture and the system receiving doses of phosphorus
and potassium, with soybeans as the summer crop. The treatments evaluated were three levels
of supplement for the animals: 0.0%, 0.3% and 0.5% of body weight and four doses of P,0s
and K0 in the soybean crop, 0-0 kg ha™, 30-30 kg ha™, 60-60 kg ha*and 90-90 kg ha™,
respectively. The hibernal pasture, made up of oats and ryegrass intercropped, received 90 kg
ha™ of P,Os in the form of simple superphosphate (19% P,0Os), 70 kg ha™* of K,0O in the form
of potassium chloride (60% K,0) and 130 kg ha™ of N in the form of urea (45% N), an
amount estimated based on the expected soybean yield of 5 t ha™*. All the system's costs and
revenues were obtained to form the cash flow for each treatment. Two approaches were then
applied to assess the return and risk dimensions of each treatment: Extended Multi-Index
Methodology (EMIM) and Monte Carlo Simulation (MCS). The results of the EMIM
indicated that all the treatments are viable from an economic point of view. However, in all
the treatments there was a high sensitivity in the Total Cost and Total Revenue variables,
which shows that there is a certain risk, which is why it was recommended that the MCS be
used to better assess this risk. In turn, the MCS showed that all treatments have a low risk of
failure. The conclusion is that it is possible to recommend providing 0.3% energy supplement
to animals during the winter in integrated systems. It is also recommended to use system
fertilization, applying fertilizer only to the pasture that precedes the crop.

Keywords: Crop-Livestock Integration. Expanded Multi-Index Methodology. Monte Carlo
Simulation.

1. Introducéo

A crescente demanda por alimentos no mundo e a evolucdo tecnoldgica fizeram com
que a agricultura moderna fosse conduzida a modelos de monocultura, visando uma maior
producdo em escala. No entanto, esses modelos ja estdo apresentando sinais de saturacao,
trazendo problemas como a degradagdo dos solos. Os sistemas integrados de produgéo
agropecudria (SIPA) sdo apresentados com uma alternativa a esse problema, trazendo
consigo, aléem da melhoria das condic¢des do solo, incremento na rentabilidade da propriedade
rural (VINHOLIS et al., 2021).

Esses sistemas consistem na implantacdo, na mesma area, de diferentes atividades,
como agricultura, pecuaria e silvicultura, em consorcio, sequencial ou rotacionado,
aproveitando assim a sinergia entre elas (ANJOS et al., 2021). A utilizacdo desses sistemas é

uma estratégia mais vantajosa que o sistema de monocultura convencional, pois apresenta um
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menor custo de producdo e maior produtividade, com menor risco sistematico devido a fonte
de renda diversificada (SILVA et al., 2021). Lemaire et al. (2014) sugerem que os SIPA
podem proporcionar interagcdes ecoldgicas entre os diferentes sistemas de utilizacdo da terra,
tornando os ecossistemas agricolas mais eficientes na ciclagem dos nutrientes, preservando o
ambiente e o0s recursos naturais, melhorando a qualidade do solo e aumentando a
biodiversidade. Além disso, segundo os mesmos autores, é possivel melhorar a eficiéncia da
utilizacdo da méo de obra devido a diversificacdo da producao.

Os SIPA sdo complexas estratégias de producdo, cujo principais componentes sdo: 0
solo, a planta e o animal. Varios estudos abordaram sobre a interagdo entre eles e concluiram
que h& viabilidade técnica nesses sistemas, no entanto poucos estudos avaliam a sua
viabilidade econdmica (ELEJALDE et al., 2023). Segundo Vinholis et al. (2021), o fato de
um sistema de producdo ser tecnicamente vidvel, ndo significa que ele seja economicamente
viavel. Dessa forma, deve-se considerar a analise de viabilidade econdmica antes da tomada
de decisOes (ELEJALDE et al., 2023). De acordo com Lima et al. (2015), ndo basta que um
projeto seja desenvolvido de forma excepcional sob o ponto de vista técnico, se ele for
inviavel economicamente, ou seja, um projeto € muito melhor avaliado quando as duas
analises forem desenvolvidas e, sempre que possivel, de forma conjunta.

Ainda de acordo com Elejalde et al. (2023), uma das maiores dificuldades para os
produtores rurais é de conseguir administrar a sua propriedade como uma empresa, onde ele
precisa considerar todas as entradas e saidas financeiras e também fazer projecGes para as
safras futuras. Dessa forma, a falta de dados sobre viabilidade econdbmica é um dos motivos
que afastam ainda mais os produtores em aderir ao SIPA.

De acordo com Carvalho et al. (2018), é de conhecimento tedrico e pratico que 0s
sistemas integrados trazem diversos beneficios técnicos e ambientais. Além disso, esses
autores destacam esse tipo de sistema como sendo uma boa alternativa para melhorar a
rentabilidade de uma fazenda.

E nesse contexto que entra a necessidade de uma anélise de viabilidade econdmica, a
qual leva em consideragdo o retorno e os riscos envolvidos, 0s quais devem ser analisados de
forma conjunta de forma que é possivel aceitar um risco maior quando o retorno também for
alto (SOUZA E CLEMENTE, 2022). Existem algumas metodologias que devem ser
empregadas para se conhecer esses parametros de retorno e risco, porém anteriormente a isso
é de suma importancia que seja estimado o fluxo de caixa, o qual é formado através das
informagdes de investimento inicial, levantamento de custo de produgdo, custos de

manutencdo e previsdo das receitas (RASOTO et al., 2012).
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Portanto, a falta de informagdes relativas a viabilidade econdmica de SIPA na regido
sudoeste do Parana motivou a realizacdo dessa pesquisa, j& que esses sistemas possuem um
grande potencial de crescimento na regido. Neste sentido, o presente trabalho tem por objetivo
geral, avaliar a viabilidade econémica de um SIPA implantado na regido Sudoeste do Parana.
Os objetivos especificos sdo: (i) verificar a viabilidade econémica da suplementagdo de
bovinos de corte sobre pastagens hibernais em sistemas integrados de produgdo agropecuéria;
(if) observar qual nivel de adubacdo fosfatada e potassica proporciona maior viabilidade
econémica na cultura da soja em um sistema integrado de producdo agropecuaria e por

consequéncia avaliar a viabilidade econdmica da utilizacdo de adubacao de sistema em SIPA.

2. Referencial Teorico

Nesta secdo sera abordado uma breve descricdo dos SIPA e seus beneficios. Também
a importante funcdo que esses sistemas tém para o futuro da producdo agropecuaria, onde
busca-se a intensificacdo sustentavel da producdo, visando atender a demanda crescente de

alimentos com menores impactos ambientais e sociais.

2.1. Analise de viabilidade técnica, regulatoria e de sustentabilidade ambiental e social

O crescimento populacional das ultimas décadas fez crescer também a demanda por
alimentos no mundo. Para isso, ocorreram diversos avangos tecnoldgicos na agricultura, e
muitos desses avang¢os conduziram a modelos de monocultura, visando uma maior producéo
de alimentos em escala. Porém, esses modelos ja estdo apresentando sinais de saturacédo,
trazendo diversos problemas ambientais e também a degradacdo dos solos (VINHOLIS et al.,
2021). Muitos desses problemas ambientais sdo consequéncia do uso excessivo de insumos
quimicos necessarios para atingir elevados niveis de produgdo. Entre as causas desses
impactos ambientais negativos estdo a simplificagdo e homogeneidade dos sistemas de
producdo agricola, tanto em escala espacial, quanto temporal (LEMAIRE et al., 2023). Sendo
assim, o principal desafio dos pesquisadores e dos produtores rurais é¢ aumentar a producao de
alimentos para atender a demanda da populagcdo, sem degradar 0s recursos naturais nem
aumentar as contribuicGes para as mudangas climaticas (KUNRATH et al., 2020).

Neste sentido, os SIPA se apresentam como uma alternativa para aumentar a produgéo
de alimentos de maneira sustentavel (VINHOLIS et al., 2021). Segundo a FAO (2010), os

SIPA se destacam como uma forma promissora para se alcancar a intensificacdo sustentavel
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da agricultura e garantir a seguranca alimentar da populagdo global. Os SIPA sdo mais
eficientes no uso dos recursos naturais, promovem a ciclagem de nutrientes dentro do sistema,
auxiliam também na melhoria da qualidade do solo, possibilitam reducdo de custos de
producdo mantendo alta produtividade, além de produzirem inimeros servigos ecossistémicos
(CARVALHO et al., 2014).

Segundo Anjos et al. (2021), os SIPA consistem na implantacdo, na mesma area, de
diferentes atividades, sendo elas atividades de agricultura, pecuaria e silvicultura, em
consorcio, sequencial ou rotacionado, aproveitando assim a sinergia entre elas. De acordo
com Gasparini et al. (2017), podem ser colocados como beneficios dos SIPA: a melhoria dos
atributos fisicos do solo; a reducdo da ociosidade das areas agricolas; a diversificacdo da
producdo e estabilizacdo da renda da propriedade; a quebra do ciclo de doengas e reducdo de
pragas e plantas daninhas; a melhora do ambiente para os animais quando ha uso de arvores,
além de incremento de renda com a comercializagdo de madeira e; aumento da matéria
organica do solo, o que contribui para maior infiltracdo e armazenamento de &gua no solo e
também para um maior sequestro de carbono e mitigacéo de gases de efeito estufa.

Carvalho et al. (2018) dividem os beneficios dos SIPA em quatro areas: (i)
agrondmica, que inclui a preservacdo e a manutencdo da capacidade produtiva do solo; (ii)
econdmica, a qual visa a diversificacdo da producdo de alimentos e maior produtividade com
custos reduzidos; (iii) ecoldgica, reduzindo a ocorréncia de pragas e doencas, aléem de um
menor uso de pesticidas e controle de erosdo do solo; e (iv) social, diminuindo a migracéao
rural-urbana através do aumento de oportunidades de emprego nas areas rurais. Esses autores
ainda colocam como um importante beneficio a reducdo do risco associado as frustracdes de
safra no verdo e também o risco de baixos precos dos cereais de inverno, o que contribui para
maximizar os lucros e melhorar a eficiéncia do uso da terra. Essa diminuicdo de risco também
pode ser chamada de resiliéncia. Portanto, as fazendas que adotarem o SIPA passam a ter uma
maior resiliéncia para sobreviver aos fatores externos como frustragfes de safra e/ou
variagoes do mercado (PETERSON et al., 2020).

2.2. Levantamento de custos no agronegdcio

Antes de iniciar uma Analise de Viabilidade Econdmica é de extrema importancia
realizar o levantamento dos custos de producdo, os quais juntamente com a previsdo das
receitas irdo formar o fluxo de caixa do projeto (RASOTO et al., 2012). Toda atividade

agricola apresenta uma natureza de grande competitividade, portanto a caracterizacdo dos
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custos de producdo € um ponto de extrema importancia para que se possa identificar os
entraves do processo produtivo e também suas vantagens, e posteriormente a realizacdo de
uma analise econdmica e consequente tomada de decisdo (MORAES et al., 2014).

Segundo a norma de CONAB (2020), o calculo do custo € composto por todos 0s
dispéndios, explicitos ou ndo, que devem ser assumidos pelo produtor, desde as fases iniciais
de producdo, até as fases de comercializagcdo do produto final. Ainda segundo a mesma
norma, 0 custo estd associado as caracteristicas de cada unidade produtiva, ao nivel de
tecnologia empregada e aos precos dos fatores em uso. Em resumo o custo é obtido pela
multiplicacdo da matriz de coeficientes técnicos pelo prego dos fatores.

A metodologia de levantamento de custos do Instituto de Economia Agricola (IEA) do
estado de Sdo Paulo, proposto por Matsunaga et al. (1976) divide os custos em custo
operacional efetivo (custos variaveis), custo operacional total (soma dos custos fixos com o0s
custos variaveis), custo de oportunidade (de uso alternativo da terra e de capital investido) e
custo total (soma do custo operacional total com o custo de oportunidade). O custo
operacional efetivo compreende os custos que variam em funcdo da producéo e que séo de
fato desembolsados pelo produtor, por exemplo a aquisicdo de sementes, defensivos e
fertilizantes. O custo fixo (que compde o custo operacional total juntamente com o custo
variavel) sdo os custos que independem da producdo, ou seja, irdo existir independentemente
se houver ou ndo producdo, como é o caso das deprecia¢bes. Os custos de oportunidade sdo
divididos em dois tipos de custos: custo de oportunidade do capital investido e custo de
oportunidade de uso alternativo da terra. Por fim, o custo total nada mais é do que a soma do
custo operacional total com custo de oportunidade.

2.3. Anélise de viabilidade econdmica de projetos de investimento

Uma empresa tem como objetivo, além de gerar lucros, atender a satisfacdo dos seus
funcionarios, acionistas, fornecedores e clientes (LIMA et al., 2016). Além disso, Souza e
Clemente (2022), afirmam que a empresa pode ser uma entidade de capital cujo objetivo é a
sua valorizacdo. Dessa forma, é possivel considerar que a empresa é uma unidade de capital
em expansao, e essa expansdo provém da sua capacidade de gerar lucros e acumula-los.
Sendo assim, € muito comum verificar que as empresas tendem a buscar tal expansdo por
intermédio de novos investimentos. Segundo 0s conceitos de Engenharia Econdmica, um
investimento tem o objetivo de contribuir com a melhoria do processo produtivo, aumentando

a eficiéncia, reduzindo custos, elevando a produtividade, ampliando a capacidade produtiva,
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entre outros, sendo fundamental a realizacdo de uma andlise de investimento para auxiliar na
tomada de deciséo (LIMA et al., 2023).

Faz-se necessario a elaboracdo de uma andlise de viabilidade técnica e econdmica.
Apds um projeto ser aprovado sob o aspecto técnico, legal, regulatério e de sustentabilidade
econdmica, social, governanca e ambiental, ele deve passar por uma criteriosa anélise de
viabilidade econémica (LIMA et al. 2015). A deciséo de investir deve levar em consideragéo
0 retorno e os riscos, de forma que é possivel aceitar um risco maior quando o retorno
também for maior (SOUZA E CLEMENTE, 2022). A analise de investimento faz um
confronto entre o retorno esperado com 0s riscos associados para subsidiar a tomada de
decisdo (LIMA et al., 2023).

Algumas metodologias podem ser empregadas para a realizacdo de um estudo de
viabilidade econémica de um projeto de investimento (PI). No entanto, antes de abordar esse
assunto, é importante destacar a necessidade de se definir uma Taxa Minima de Atratividade
(TMA), que é a menor taxa de retorno exigida, pois esta associada & um baixo risco, ou seja, €
0 minimo que o investidor deve obter de retorno em Pl (LIMA et al, 2015). Ap0s isso € de
extrema importancia estimar o fluxo de caixa desse projeto, que deve iniciar com a coleta de
dados relativas a estimativa de investimento inicial, projecdo dos custos de producdo, custos
de manutencédo e uma previsdo das receitas (RASOTO et al., 2012).

Destacam-se como metodologias de analise de investimentos: Metodologia Classica
(MC), Metodologia Multi-indice (MMI), Metodologia Multi-indice Ampliada (MMIA),
Simulacdo de Monte Carlos (SMC); e Teoria das Opcdes Reais (TOR). As duas primeiras
(MC e MMI) sédo detalhadas por Souza e Clemente (2022), a MMIA ¢ proposta por LIMA et
al. (2015). Lima et al. (2017a) destacam o uso da SMC, enquanto que Copeland e Antikarov
(2001) tratam sobre a TOR.

Uma sintese comparativa dessas metodologias (DRANKA et al., 2020; GUARES et
al., 2021), com respectivas dimensdes e indicadores é apresentada na Tabela 1. Todas estas
metodologias estdo implementadas no aplicativo web de acesso livre SAVEPI® (LIMA et al.,
2017b; PIOVESAN et al., 2021; TOMAZINI et al., 2021; LIMA et al., 2021; NESPOLO et
al., 2022).
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Tabela 1: Metodologias, dimensdes e indicadores para a analise de viabilidade

320

MMI'/MMIA/RETORNO

Valor Presente (VP)

5 FC
£, (1 + TMAY
<

Valor Presente Liquido
(VPL®)

N

VPL = Z £
CLi(14 TMAY

i=t

Valor Presente Liquido

VPL -TMA - (1 + TMA)

Anualizado (VPLA) VPLA = (1+TMAY -1
L —

indice Beneficio Custo IBC = =M1+ TMAY

(1BC) - CT;

nN
Y eomrriay

Retorno Adicional
sobre o Investimento
(ROIA)

ROIA = YIBC -1

TIRM* ou ROP®

TIRM = (1+ TMA)- (1 + ROI4) —1

indice ROIA/TMA®

indice ROIA/TMA = ROIA/TMA

MMI'/MMIA%/RISCOS

Payback = min{ k}, tal que:

K

3 FC:
Payback Z i |FCy|
L (1 + TMA)
i=1
N
Taxa Interna de Z FC -0
Retorno (TIR?) 1+ TIRV
=

indice Payback/N

indice Payback /N = Payback /N

indice TMA/TIR

indice TMA/TIR = TMA/TIR

MMIAZ/SENSIBILIDADES:
LIMITES DE
ELASTICIDADES
(LEs)

A A ARTMA = TR -1
0, — —
%TM UaT M TMA
A%FC, A%GFC, = IBC -1

MMIA®/SENSIBILIDADES:
VALORES-LIMITES
(VLs)

1
A%FC(j=1,2,..,N)  A%FG =1-—0

Vliwa Vigya = TMA - (1 + A%TMA) = TIR
VLeco Vieg, = FCy- (1 + A%FC,) = VP

Vie(j=1,2,..,N)

SIMULACAO DE MONTE
CARLO (SMC)

Probabilidade — P(VPL
< O)7

PVPL <0) =

Z”: [VPL +5 -smj 1
k=TFI-55pp, 10.000 Spp - Vim

Valor em Risco —
8
VaRs%

VaRsy, (VPL) = VPL + 253 ~Sypp = X5

VaR Condicional —
CVaRss,’

CVaR.:, (VPL) = média dos VPLs, tal que:

VPL = VaRg,

Teoria das OpgdGes Reais
(TOR)

Valor da Opgao Real
(VOR)

VOR = VPLExpandido - VPLTraditionaI

Fonte: Elaborada por Lima e Southier (2024) a partir de e Dranka et al. (2020) e Guares et al.(2021).

*Metodologia Multi-indice; “Metodologia Multi-indice Ampliada.
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O investidor deve escolher adequadamente a abordagem de avaliacdo de um
investimento (DAMODARAN, 2018). A abordagem adotada deve ser compativel com a
natureza do empreendimento avaliado e os dados disponiveis (ABNT NBR 14653-1:2019).
Para auxiliar nessa escolha, Wolfart (2022) com base nas pesquisas de Dranka et al. (2020),
Guares et al. (2021) e Petri (2021), recomenda a utilizacdo do framework apresentado na

Figura 1.

A alternativa de investimento apresenta flexibilidade
gerencial relevante?

— -
| ]

Aplicar a Metodologia Multi-indice Aplicar a Teoria das Opcdes Reais
Ampliada (MMIA). (TOR)
| |
W |
O Nivel de A!‘)ﬁgglbllldade e Elaborar o Parecer
. Conclusivo

|
,— Nio — sim

Elaborar o Parecer ) Aplicar a
Conclusivo Simulacao de Monte Carlo (SMC)

l

Elaborar o Parecer
Conclusivo

Figura 1: Roteiro para auxiliar na escolha da metodologia de avaliagéo de um
investimento.
Fonte: Adaptado de Wolfart (2022) por Lima e Southier (2024).

Os indices de riscos das metodologias MMI/MMIA (TMA/TIR, Payback/N e GCR,
por exemplo), tendem a superestimar o nivel de risco de um Pl (HARZER, 2015; HARZER et
al., 2016). Nesse contexto, Lima e Southier (2024) recomendam a aplicagdo da Simulacédo de
Monte Carlo (SMC), principalmente para projetos que prospectam pelo menos um indice de
sensibilidade classificado como alto (menor que 33,33%).

O ponto de partida para iniciar uma avaliagdo econdmica através da MMIA ¢é o
levantamento do fluxo de caixa para cada periodo avaliado e a definicdo da TMA (Souza e

Clemente, 2022). Depois disso, é possivel calcular os indicadores das dimensdes retorno,
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riscos e sensibilidades. Os indicadores da dimensdo retorno utilizados no presente trabalho
foram: Valor Presente Liquido (VPL), Valor Presente Liquido Anualizado (VPLA), indice
Beneficio-Custo (IBC), Retorno Adicional Sobre o Investimento (ROIA) e Iindice
ROIA/TMA. Todas as férmulas podem ser encontradas na Tabela 1.

O VPL é valor monetério verificado ao final da vida util do projeto, trazido para a data
zero, ele resulta do processo de descapitalizar todos os fluxos de caixa dos periodos avaliados
a uma taxa de desconto (TMA) (Souza e Clemente, 2022). No entanto, segundo 0s mesmos
autores, o VPL por si s0 ndo é suficiente para tomar a decisdo de empreender ou néo, pois ele
é expresso em valores absolutos e ndo representa de forma percentual o retorno do projeto. O
VPLA é o equivalente anual do VPL, no qual verifica-se o retorno do projeto em cada
unidade de tempo. Ele apresenta a mesma inconveniéncia do VPL pois também se trata de
valores absolutos, ndo devendo ser tomadas decisdes somente observando essas informacdes
(Souza e Clemente, 2022). Tanto o VPL, quanto o VPLA s&o interpretados de maneira que se
possuirem um valor acima de zero, entdo o projeto pode ser considerado como viavel
economicamente.

O indice Beneficio/Custo (IBC) representa as expectativas de ganho por unidade de
capital investido, aléem da TMA, o célculo é feito dividindo-se os beneficios descontados
pelos custos descontados (Lima et al., 2015). O IBC informa quantas unidades monetérias
retornam para cada unidade monetéaria investida, dessa forma um IBC com valor maior que 1,
significa que o projeto tem um retorno positivo, enquanto que um IBC com valor abaixo de 1,
demonstra que o projeto tem um retorno negativo. O IBC, embora seja relevante e necessario,
ainda ndo é suficiente par tomada de decisdo, pois além de ser um indice do periodo todo e
ndo por unidade de tempo, € necessario avaliar melhor a magnitude dos ganhos (Souza e
Clemente, 2022).

O Retorno Adicional sobre o Investimento (ROIA) representa a rentabilidade do
projeto e € equivalente ao IBC, porém € expressa por unidade de tempo. O ROIA indica o
ganho anual do projeto acima da TMA, ele supera os demais indicadores pois indica o retorno
do projeto em percentagem acima da decisédo de ndo investir (Souza e Clemente, 2022). Um
projeto pode ser considerado viavel economicamente se apresentar um ROIA maior que zero.

O Indice ROIA/TMA é a razdo entre 0 ROIA e a TMA. Ele mede a magnitude do
retorno do investimento além da TMA. Através desse indice é possivel classificar o PI como
um projeto de retorno baixo (<33,33%), médio (33,33% a 66,66%) ou alto (>66,66%) (LIMA
et al, 2015; LIMA & SOUTHIER, 2024).
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Lima et al. (2015) propuseram uma avaliagdo de sensibilidade dos parametros
avaliados em um PIl. Nessa avaliacdo busca-se encontrar os limites de elasticidade e os
valores-limite de cada pardmetro, ou seja, verificar quanto cada parametro pode variar antes
de tornar-se o projeto inviavel. Dessa forma, é possivel identificar onde estdo os pontos fracos
do projeto e onde deve-se direcionar maior atencdo. Os mesmos autores elaboraram uma
escala de classificacdo para esses indicadores de sensibilidade, onde considerou-se: < 33,33%:
alta sensibilidade; 33,33% a 66,66%: meédia sensibilidade; > 66,66%: baixa sensibilidade. A
analise de sensibilidade visa aprofundar a percepc¢éo do risco no qual um projeto esta sujeito
(LIMA & SOUTHIER, 2024).

Lima et al. (2017a) relatam que para aceitar ou ndo um projeto de investimento apos a
aplicacdo da MMIA, deve haver uma andlise entre a magnitude do retorno e do risco do
projeto, sendo que sempre que houver um alto grau de risco e uma alta sensibilidade em
algum parametro, mesmo que o grau de retorno seja alto, é necessario continuar analisando o
projeto através de uma analise estocastica, utilizando-se da Simulacdo de Monte Carlo
(SMC). A SMC ¢é uma técnica que usa numeros aleatdrios e distribuicdo de probabilidades
para estimar a variabilidade do VPL, sendo possivel encontrar a probabilidade deste ser
negativo, e assim estima-se qual € o risco associado ao projeto em questao.

Outra metodologia que pode ser utilizada para avaliagcdo de projetos de investimento é
a Teoria das Op¢oes Reais (TOR), no entanto estad somente sera utilizada em casos de projetos
que possuem flexibilidade gerencial, conforme apresentado na figura 2. Nesta metodologia é
feita a precificacdo das opcGes, onde é possivel incorporar os valores das novas decisGes
tomadas posteriormente a sua analise inicial, sendo possivel verificar ao longo do projeto
novas possibilidades, podendo ser de manter, ampliar, reduzir ou até mesmo encerrar o
investimento (COPELAND; ANTIKAROV, 2001). Na presente pesquisa ndo foi utilizada
essa metodologia, justamente por ndo apresentar flexibilidade gerencial.

3. Procedimentos Metodoldgicos

Nesta secdo serdo apresentados os procedimentos metodoldgicos utilizados no
presente trabalho. Na primeira parte € a apresentada a classificacdo da pesquisa de acordo
com o seu enquadramento metodoldgico. A segunda parte foi destinada para apresentar em

detalhes os materiais e métodos da pesquisa.
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3.1. Classificacédo da pesquisa

A pesquisa é caracterizada de acordo com 0 seu enquadramento metodoldgico, tendo
quatro classificacfes quanto: (i) a natureza; (ii) aos objetivos; (iii) aos procedimentos; e (iv) a
abordagem do problema. Quanto a natureza, a presente pesquisa é classificada como aplicada,
pois busca resolver problemas especificos. Quanto aos objetivos, a presente pesquisa €
classificada como descritiva, pois visa descrever as caracteristicas de determinada populagéo
ou fenbmeno, o que possibilita estabelecer relacbes entre as varidveis. Quanto aos
procedimentos, a presente pesquisa € classificada como pesquisa experimental, pois foi
determinado o objeto de estudo e quais a variaveis que seriam capazes de influencia-lo. Por
fim, em relacdo a abordagem do problema, a presente pesquisa € classificada como

quantitativa, a qual baseia-se na quantificacdo para buscar e tratar os dados.

3.2. Materiais e Métodos

O trabalho foi conduzido no setor de Bovinocultura de Corte, localizado na Fazenda
Experimental do Campus Dois Vizinhos da Universidade Tecnoldgica Federal do Parana
(UTFPR-DV), localizada no terceiro planalto paranaense, com altitude de 520 m, latitude de
25°44” Sul e longitude de 54°04” Oeste, onde o clima ¢ do tipo subtropical timido
mesotérmico (Cfa), segundo a classificacdo de Kdppen (ALVARES et al., 2013). O solo
pertence a unidade de mapeamento Nitossolo vermelho distroférrico, textura argilosa, relevo
ondulado (BHERING e SANTOS, 2008).

O estudo foi constituido de um sistema integrado de producdo agropecuéaria
preconizado para a regido subtropical do Brasil (MORAES et al., 2014), onde se integra na
mesma area a producdo animal no periodo do inverno (fase pecuaria) e o cultivo de grédos no
verdo (fase lavoura). No inverno houve a implantacdo de pastagens de estacdo fria
consorciadas (aveia, azevém e trevo vesiculoso) para alimentagdo de bovinos de corte em fase
de recria. No verdo foi implantada a lavoura de soja. A area foi dividida em nove piquetes de
aproximadamente 0,7 ha cada, onde cada piquete constitui uma unidade experimental.

O estudo foi dividido em duas avalia¢Ges, na primeira foram avaliados trés niveis de
suplemento animal na fase de pecuaria. Na segunda foram comparadas quatro doses de
adubacéo fosfatada e potéssica na fase de lavoura.

Na fase pecudria, as pastagens de inverno foram implantadas no dia 20 de abril de

2022, utilizando densidade de semeadura preconizada para cada espécie em consorcio, com
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adubacéo fosfatada na quantia de 90 kg ha™ de P,Os na forma de superfosfato simples (19%
de P,0s) na linha, em sistema de plantio direto. Apés isso foi aplicado 70 kg ha™ de K,0 a
lanco, pos plantio, utilizando como fonte o cloreto de potassio (60% de K,0). O nitrogénio foi
aplicado a lanco em forma de ureia (45% de N) na dose de 130 kg™ ha dividido em duas
aplicacdes iguais. No dia 10 de junho de 2022, aproximadamente 50 dias ap6s a semeadura,
foram colocados os animais em pastejo sob 0 método de lotagdo continua com taxa de lotagdo
varidvel. Foram utilizados dois animais testes da raca Angus com idade, peso e genética
semelhantes por unidade experimental, com a utilizacdo de animais reguladores para ajuste da
carga animal, quando necessario. Nos tratamentos dessa fase (niveis de suplementagdo) foi
fornecido suplemento energético na quantidade de 0,3% e 0,5% do peso vivo, além da
testemunha que ndo recebeu suplemento. O suplemento foi constituido de uma mistura de
milho grdo moido, farelo de trigo, calcario e suplemento mineral, contendo aproximadamente
13,5% de proteina bruta (PB) e 68,0% de nutrientes digestiveis totais (NDT). Foram
realizados todos 0s tratamentos sanitarios que os animais necessitaram durante o periodo do
experimento. O término do pastejo ocorreu no dia 03 de outubro de 2023. Dessa forma, a fase
de pecuaria foi considerada como tendo duracdo de um semestre.

Na fase lavoura, foi implantada a cultura da soja em sistema de plantio direto com
densidade populacional preconizada para o hibrido comercial NS 5505®. A semeadura da soja
foi realizada no dia 24 de outubro de 2022. N&o foi utilizada adubacédo para as culturas de
verdo, ou seja, todos os nutrientes foram disponibilizados na safra de inverno, com excecéo
das subparcelas que receberam as doses de P e K, as quais ndo apresentaram
representatividade dentro das parcelas principais. A colheita da soja foi realizada no dia 07 de
marc¢o de 2023, sendo assim a fase de lavoura também foi considerada como tendo duragéo de
um semestre.

Na Tabela 2 ¢ possivel verificar a produtividade da soja (kg ha™) e o ganho de peso vivo
(kg ha™) entre os diferentes niveis de suplementac&o. Na Tabela 3 observa-se a produtividade

da soja (kg ha™) entre as diferentes doses de P e K.
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Tabela 2: Produtividade da soja (kg ha™) e Ganho de peso vivo (kg ha™') em niveis de
suplementacdo animal na fase pecuadria em Sistema Integrado de Producao
Agropecuaria. UTFPR Campus Dois Vizinhos, PR, 2024.

Niveis de Suplemento Produtividade da Soja Ganho de PC
(% do PC) (kg ha®) (kg ha®)
0,0 4617,0 520,42
0,3 4945.,8 514,05
0,5 4685,1 537,08
Média 4749,3 523,9

Fonte: Elaborada pelos autores (2024). PC — Peso corporal.

Tabela 3: Produtividade da soja (kg ha™) em niveis de fosforo e potéssio na fase agricola
em Sistema Integrado de Producdo Agropecuaria. UTFPR Campus Dois Vizinhos, PR,
2024,

Niveis de P,Os/K,0 Produtividade da Soja
(kg ha) (kg ha)
0/0 4508,8
30/30 49241
60/60 4685,4
90/90 4878,9
Média 47493

Fonte: Elaborada pelos autores (2024).

Para a avaliacdo da viabilidade econémica do presente estudo, incialmente efetuou-se
o levantamento dos custos de producao de cada sistema. Para isso, foi utilizada a metodologia
do Instituto de Economia Agricola (IEA) do estado de Sdo Paulo, proposto por Matsunaga et
al. (1976). Os custos foram divididos em custo operacional efetivo (custos varidveis), custo
operacional total (soma dos custos fixos com o0s custos variaveis), custo de oportunidade (de
uso alternativo da terra e de capital investido) e custo total (soma do custo operacional total
com o custo de oportunidade).

O custo variavel (CV), também chamado de custo operacional efetivo (COE),
compreende 0s custos que variam em funcdo da producgdo. Para pecuaria foram considerados
como custos varidveis: a aquisi¢do dos animais (R$/ha, considerando aquisicdo de um garrote
de 255 kg no dia 10 junho de 2022 conforme o histdrico de pregos do site pecuaria.com.br
(PECUARIA, 2023)), tratamentos sanitarios para os animais (R$/ha, sendo considerados o
custo com vacina contra clostridioses e tratamentos antiparasitarios), suplemento animal
(R$/ha, considerando uma mistura de milho grdo moido, farelo de trigo, calcario e suplemento
mineral), insumos para pastagem (R$/ha de semente, fertilizantes e defensivos), operacdo com
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maquinas (R$/ha, incluindo custo com combustivel, 6leos, filtros, manutengdo preventiva e
mdo de obra do operador) e médo de obra (R$/ha, considerando que um trabalhador cuida de
400 animais). Para a lavoura, foram considerados como custos variaveis 0s insumos da soja
(R$/ha em sementes, fertilizantes e defensivos) e operacdo com maquinas (R$/ha, incluindo a
mé&o de obra do operador).

Os custos fixos sdo os custos que independem da producdo, ou seja, irdo existir
independentemente se houver ou ndo producdo, como é o caso das deprecia¢des. No calculo
da depreciacdo das maquinas e implementos agricolas (R$/ha) foram considerados um trator,
semeadora de inverno, semeadora de verdo, pulverizador, distribuidor de fertilizantes e uma
colheitadeira. No célculo da depreciacdo das benfeitorias e instalacdes utilizadas (R$/ha)
foram consideradas a depreciacao das cercas, um centro de manejo de animais e um galpdo de
maquinas, tanto para a fase pecuaria, quanto para a fase lavoura. A Tabela 4 destaca as
benfeitorias, instalagdes, maquinas e implementos que foram considerados no célculo da

depreciacdo. A soma dos custos variaveis com os custos fixos gera o custo operacional total.

Tabela 4: Benfeitorias, instala¢fes, maquinas e implementos considerados no célculo da
depreciacdo. UTFPR Campus Dois Vizinhos, PR, 2024.

Valor Residual

Benfeitorias e Instalacbes Vida Util (anos)

Valor Novo (R$) (R$)
Cercas fixas de arame liso 32.000,00 8.000,00 25
Centro de manejo para 40 animais 95.000,00 23.750,00 10
Galpdo de maquinas 10x20m 60.000,00 12.000,00 40
Magquinas e Implementos Valor Residual C e

Valor Novo (R$) (R$) Vida Util (anos/horas)
Trator 90 cv 145.000,00 29.000,00 15/15000
Semeadora inverno 13 linhas 60.000,00 12.000,00 15/1200
Semeadora verdo 9 linhas 150.000,00 30.000,00 15/1200
Distribuidor de adubo 15.300,00 765,00 10/2000
Pulverizador 600 L 28.500,00 5.700,00 10/10000
Colheitadeira 200 cv com plataforma de 11 230.000,00 57.500,00 10/5000

linhas

Fonte: Elaborada pelos autores (2024).

Os custos de oportunidade sdo divididos em dois tipos de custos: custo de
oportunidade do capital investido (R$/ha) e custo de oportunidade de uso alternativo da terra
(R$/ha). Para o célculo do primeiro foi considerado o capital investido em bens como
benfeitorias, maquinas e implementos, sobre o qual foi aplicado a taxa da poupanca no
periodo avaliado. Ja no segundo caso foi aplicado o rendimento da poupanca no periodo sobre

0 preco da terra praticado na localidade do estudo, o municipio de Dois Vizinhos — PR
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(SEAB, 2023). Em ambos os calculos foram utilizados a metodologia da CONAB (2020) e
foram rateados entre as duas safras avaliadas (inverno e verdo). Isto posto, a soma do custo de
oportunidade com o custo operacional total gera o custo total de producgéo para cada sistema.

Além do levantamento dos custos, também foram feitos os calculos da receita bruta de
cada safra. Para a safra de pecuéria foi considerado a venda de um boi magro
(aproximadamente 345 kg), que segundo historico de cotacdo do site pecuéria.com.br
(PECUARIA, 2023), estava custando a época R$ 3.450,00 por cabega, sendo considerado
entdo um preco de R$ 10,00 kg™ . A receita bruta da lavoura de soja foi calculada pela
quantidade de gréos produzida dividida por 60 (60 kg = 1 sc) multiplicado pelo preco do saco
de soja no momento da colheita. O preco da saca de soja a época da colheita era de R$
160,00, ou seja, R$ 2,67 kg™.

Apds concluidos os levantamentos dos custos totais de producado e da receita bruta, foi
elaborado um Fluxo de Caixa (FC) para cada sistema em cada uma das safras. Esse FC foi
utilizado para a realizacdo da andlise de viabilidade econdmica. Todos 0s custos, receitas e
fluxos de caixa levantados foram feitos em uma planilha eletronica Excel® e depois langados
em uma ferramenta computacional especifica para calcular a viabilidade econémica.

Para os célculos de viabilidade econdmica foi utilizada a ferramenta computacional de
acesso livre $AVEPI® (Lima et al., 2017b; Lima et al., 2021). Dentro da ferramenta foram
aplicadas duas metodologias. A primeira é a Metodologia Multi-indice Ampliada (MMIA)
proposta por Lima et al. (2015), a qual trabalha com uma abordagem deterministica,
considerando as dimensdes retorno, riscos e sensibilidades. A segunda metodologia € a
Simulacdo de Monte Carlo — SMC (LIMA et al., 2017a), que faz a avaliacdo de risco do
projeto através de uma abordagem estocastica. Vale destacar que para os calculos de
viabilidade econdmica foi utilizado uma Taxa Minima de Atratividade (TMA) de 12,25% ao
ano, a qual representa a taxa Selic no dia 04/12/2023.

Em relacdo a MMIA, os indicadores de retorno utilizados foram: Valor Presente
Liquido (VPL), Valor Presente Liquido Anualizado (VPLA), indice Beneficio Custo (IBC),
Retorno Adicional sobre o Investimento (ROIA) e indice ROIA/TMA. A escala utilizada para
classificar o nivel de retorno foi sugerida por Lima et al. (2015) e Lima e Southier (2024) a
qual classifica da seguinte forma: < 33,33% indica retorno baixo; de 33,33% a 66,66% indica
retorno médio; > 66,66% indica retorno alto. Os indicadores de riscos da MMIA n&o foram
calculados, pois os célculos para desenvolvé-los requerem um valor para o investimento
inicial do projeto, mas no caso deste estudo ndo houve investimento inicial. Os indicadores

utilizados para avaliagdo de sensibilidade foram limite de elasticidade dos Custos Totais
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(A%CT) e limites de elasticidade da Receita Total (A%RT). A escala utilizada para classificar
o grau de sensibilidade das variaveis foi: < 33,33% indica alta sensibilidade; de 33,33% a
66,66% indica média sensibilidade; > 66,66% indica baixa sensibilidade (Lima et al.,2015;
Lima e Southier, 2024).

Todas as férmulas utilizadas para calcular estes indicadores estdo apresentadas na
Tabela 1. O periodo considerado para avaliacdo desses parametros foram as safras, ou seja,
haviam duas safras por ano, entdo considerou-se o semestre como periodo, havendo assim
entdo dois periodos na analise. A TMA utilizada para os calculos foi a taxa Selic referente ao
dia 04/12/2023 que era de 12,25% ao ano, porém a mesma foi convertida para semestre
utilizado a ferramenta computacional de acesso livre $AVEPI® (Lima et al., 2017b; Lima et
al., 2021), a qual foi estimada em 5,95% ao semestre.

Para avaliacdo de risco foi utilizada a Simulagéo de Monte Carlo — SMC (LIMA et al.,
2017a), onde considerou-se uma distribuicédo triangular para TMA (5,0% a.a.; 12,25% a.a.;
20,0% a.a.) convertido para semestre (2,47%; 5,95%; 9,54%). Além disso, para os parametros
Custo Total e Receita total também se considerou uma distribuicdo triangular com uma
variacdo de 10% para mais e 10% para menos em rela¢do ao caso mais provavel. Foram feitas
10.000 simulagdes através da ferramenta computacional de acesso livre $AVEPI® (LIMA et
al., 2017b; Lima et al., 2021). As varidveis encontradas através da SMC foram VPL Médio
(R$/ha), Probabilidade de Insucesso (P{VPL > 0}; %), Valor em Risco (VaR {R$/ha}) e
Valor em Risco Condicional (CVaR {R$/ha}). A P(VPL > 0) foi classificada da seguinte
forma: P < 5%: risco baixo; 5% < P < 15%: risco médio; P > 15%: risco alto.

Apbs aplicadas essas metodologias, foi possivel fazer a analise da relacdo entre
0s niveis de retorno e risco de cada sistema e assim poder indicar se houve ou ndo viabilidade

econdmica, além de poder verificar quais tratamentos se destacaram como melhores.

4. Resultados e Discussao

Nesta secdo serdo apresentados os resultados do projeto SIPA o qual foi analisado
através da Metodologia Multi-indice Ampliada (MMIA) e da Simulagdo de Monte Carlo
(SMC). Além disso as informagBes serdo discutidas e confrontadas com a literatura

pertinente.
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4.1. Resultados

As Tabelas 5 e 6 apresentam os resultados econdmicos das diferentes suplementacdes
ofertadas para os animais (Tabela 5) e das diferentes doses de fosforo e potéssio aplicadas na
soja (Tabela 6). Sdo apresentados a receita total de cada tratamento assim como 0s custos
totais (soma dos custos variaveis com os custos fixos e 0s custos de oportunidade) resultando

em um fluxo de caixa (FC) para cada periodo.

Tabela 5: Receita Total, Custos Totais e Fluxo de caixa dos diferentes niveis de
suplementacdo nas safras de inverno e verdo em um Sistema Integrado de Producéao
Agropecuaria entre Abril de 2022 a Marc¢o de 2023. UTFPR Campus Dois Vizinhos, PR,
2024.

Safra 1 — Pecuéria Safra 2 — Lavoura
Suplementacéo (% (R$/ha) (R$/ha)
PC) Receita Fluxo de Receita Custo Fluxo de
Total Custo Total Caixa Total Total Caixa
0,0% 20.728,88 23.985,62 -3.256,75 12.089,78 5.594,54 6.495,24
0,3% 20.821,97 24.029,57 -3.207,59 13.188,68 5.594,54 7.594,14
0,5% 23.734,86 27.463,03 -3.728,16 12.493,68 5.594,54 6.899,14

Fonte: Elaborada pelos autores (2024). Safra 1 — Inicio em 20 de abril de 2022 e término em 03 de outubro de
2022; Safra 2 — Inicio em 24 de outubro de 2022 e término em 07 de mar¢o de 2023. PC — Peso Corporal.

Tabela 6: Receita Total, Custos Totais e Fluxo de caixa das diferentes doses de fésforo e
potassio nas safras de inverno e verdo em Sistema Integrado de Producdo Agropecuéria
entre Abril de 2022 a Marco de 2023. UTFPR Campus Dois Vizinhos, PR, 2024.

Safra 1 — Pecuéria Safra 2 — Lavoura
R$/ha R$/ha
Doses dheag)e K (kg _ ( : Flux_o de Receita ( ) Flux_o de
Receita Total Custo Total Caixa Total Custo Total Caixa

0-0 21.761,90 25.159,41 -3.397,50 12.023,45 4.503,06 7.520,38

30-30 21.761,90 25.159,41 -3.397,50 12.834,57 5.236,62 7.597,95

60-60 21.761,90 25.159,41 -3.397,50 12.494,50 5.985,35 6.509,14

90-90 21.761,90 25.159,41 -3.397,50 13.010,35 6.653,14 6.357,21

Fonte: Elaborada pelos autores (2024). Safral — Inicio em 20 de abril de 2022 e término em 03 de outubro de
2022; Safra 2 — Inicio em 24 de outubro de 2022 e término em 07 de marco de 2023.

4.1.1. Apresentacdo dos resultados deterministicos obtidos pela aplicagdo da MMIA

As Tabelas 7 e 8 apresentam os resultados obtidos para os indicadores das dimensdes
retorno e sensibilidade da MMIA, ressaltando novamente que os indicadores de risco nédo
foram gerados devido a auséncia de investimento inicial neste estudo. Na dimensdo retorno
sdo mostrados os indicadores VPL, VPLA, IBC, ROIA e ROIA/TMA. Ja na dimensdo
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sensibilidade sdo apresentados os indicadores A%CT e A%RT. A Tabela 7 apresenta as
informacdes relativas as diferentes suplementacBes ofertadas para os animais, ja a Tabela 8
apresenta os dados das diferentes doses de fosforo (P) e potassio (K) aplicadas na cultura da

soja.

Tabela 7: Valor Presente Liquido (VPL), Valor Presente Liquido Anualizado (VPLA),
indice Beneficio Custo (IBC), Retorno Adicional Sobre o Investimento (ROIA), indice
ROIA/TMA, Variacao dos Custos Totais (A%CT) e Variacao da Receita Total (A%RT)
dos diferentes niveis de suplementacdo nas safras de inverno e verdo em um Sistema
Integrado de Producdo Agropecuaria entre Abril de 2022 a Marco de 2023. UTFPR
Céampus Dois Vizinhos, PR, 2024.

Dimensao
Suplementagao Retorno Dimensédo Sensibilidades
(% PC) VPL VPLA . ROIA/ . .
(R$/ha)  (Re/hassafra) 'BC ROAMD)  pyng  A%CT  A%RT
0,0% 2.712,35 1.478,38 110 479 80,58 9,82 8,94
0,3% 3.737,67 2.037,24 114 g54 109,94 13,51 11,90
0,5% 2.627,21 1.431,97 109 416 69,98 8,50 7,83

Fonte: Elaborada pelos autores (2024). Analise deterministica realizada através da Metodologia Multi-indice
Ampliada (MMIA) proposta por Lima et al. (2015). PC — Peso Corporal.

Tabela 8: Valor Presente Liquido (VPL), Valor Presente Liquido Anualizado (VPLA),
Iindice Beneficio Custo (IBC), Retorno Adicional Sobre o Investimento (ROIA), Indice
ROIA/TMA, Variaciao dos Custos Totais (A%CT) e Variacao da Receita Total (A%RT)
das diferentes doses de fosforo e potassio nas safras de inverno e verdo em um Sistema
Integrado de Producdo Agropecuaria entre Abril de 2022 a Marco de 2023. UTFPR
Céampus Dois Vizinhos, PR, 2024.

Doses de P Dimensdo Retorno Dimensédo Sensibilidades
e K (kg ha VPL VPLA ROIA/T
0, 0, o
D) (R&ha)  (Rehasafra)  'BC ROIAMA) yiaiep  A%CT A%RT
0-0 3.492,73 1.903,73 1,13 6,11 102,61 12,58 11,18
30-30 3.561,82 1.941,39 1,13 6,08 102,24 12,54 11,08
60-60 2.591,88 1.412,72 1,09 4,36 73,30 8,91 8,18
90-90 2.456,52 1.338,94 1,08 4,06 68,18 8,28 7,65

Fonte: Elaborada pelos autores (2024). Analise deterministica realizada através da Metodologia Multi-Indice
Ampliada (MMIA) proposta por LIMA et al. (2015).

4.1.2. Andlise dos resultados deterministicos obtidos via MMIA

Apos a analise das informacdes de FC através da MMIA verificou-se que houve
diferencas entre os tratamentos avaliados em todos os indicadores. Comegando pela
comparacdo entre os diferentes niveis de concentrado ofertado aos animais na dimensao
retorno (Tabela 7), verificou-se que todos os tratamentos se mostraram viaveis do ponto de
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vista econdémico. Todos apresentaram VPL e VPLA maiores que zero e IBC maior que 1,
demonstrando assim que possuem um retorno positivo. Além disso, o indice ROIA/TMA de
todos os tratamentos foi maior que 66,66%, ou seja, podem ser classificados como
investimento com alto grau de retorno. O VPL indica o retorno ao final dos dois periodos
avaliados (ou seja, ao final de um ano), o VPLA indica o retorno por safra (ou semestre), e o
IBC indica que cada real aplicado nesse sistema h& um retorno de R$ 1,10, R$ 1,14, e R$ 1,09
para os tratamentos 0,0%, 0,3% e 0,5%, respectivamente, tudo isso além da TMA incorporada
na analise. O ROIA é o retorno obtido além da TMA, sendo assim o indice ROIA/TMA mede
0 grau de retorno do SIPA.

Pode-se verificar que o tratamento intermediario (0,3%) foi o que apresentou 0s
melhores indicadores de retorno, demonstrando ser melhor inclusive que o tratamento com
maior suplementacdo (0,5%), principalmente pelo fato de ter uma reducdo do custo de
suplemento, aliado ao fato de que com uma suplementagdo maior, aumenta-se a carga animal
por &rea, o que implica em um maior custo com a aquisicdo desses animais. Quando se
compara o tratamento 0,3% com o tratamento 0,0%, nédo foi constatado esse aumento de carga
animal. Dessa forma, o custo com aquisicdo de animais ndo foi impactante. Em complemento
a isso, 0 ganho de peso corporal entre esses tratamentos foi muito semelhante (Tabela 2),
entdo o que os diferenciou foi a produtividade da soja que foi de 328,8 kg maior para o
tratamento 0,3% (Tabela 2), gerando assim uma receita maior e por consequéncia disso, maior
FC e os melhores indicadores de retorno.

Em relagdo a dimensdo sensibilidade, avaliando-se também os diferentes niveis de
concentrado (Tabela 7), verificou-se que em todos os tratamentos, as variaveis custo total e
receita total apresentaram alta sensibilidade (< 33,33%), ou seja, estdo mais propensas a
inviabilidades econémicas, pois pequenas variacdes podem gerar prejuizos. Dessa forma,
mesmo havendo um alto grau de retorno, recomenda-se a aplicacdo da SMC para todos 0s
tratamentos devido a baixa elasticidade. Percebe-se que o tratamento intermediario (0,3%),
mais uma vez, mostrou-se melhor que os demais, com uma sensibilidade levemente menor.

Ficou claro que para a realidade dos sistemas avaliados, uma suplementagéo de 0,3%
demonstrou ser mais interessante do ponto de vista econdmico. Obviamente a realidade de
cada fazenda precisa ser considerada, pois em alguns casos a suplementacdo dos animais pode
ser dificil de ser realizada devido a fatores externos como a disponibilidade de matéria prima
ou até mesmo fatores internos como fabricagdo e/ou estocagem do suplemento, dentre outros.

Em seguida, avaliando-se as diferentes doses de P e K (Tabela 8), também se observou

diferencas entre os tratamentos. No entanto foi possivel verificar que todos eles sdo vidveis do
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ponto de vista econémico, pois todos apresentaram VPL e VPLA maior que zero, além do
IBC ser maior que 1. Além disso, o indice ROIA/TMA foi maior do que 66,66% para todos 0s
tratamentos, o que torna possivel classifica-los como sistemas com alto grau de retorno. O
VPL indica o retorno ao final dos dois periodos avaliados (ou seja, ao final de um ano), o
VPLA indica o retorno por periodo (por safra ou semestre), e o IBC indica cada real aplicado
nesse sistema h& um retorno de R$ 1,13, R$ 1,13, R$ 1,09 e R$ 1,08 para os tratamentos 0-0,
30-30, 60-60 e 90-90, respectivamente, tudo isso além da TMA. O ROIA é o retorno obtido
além da TMA, sendo assim o indice ROIA/TMA mede o grau de retorno do SIPA.

Ainda na dimenséo retorno, verifica-se que todos os indicadores foram melhores para
os tratamentos 0-0 e 30-30 na comparagdo com 0s tratamentos 60-60 e 90-90. Isso ocorreu,
pois, 0 aumento das doses de P e K até 60-60 e 90-90 ndo surtiram efeitos na produtividade da
soja, 0 que ndo converteu em maior receita, e tendo em vista 0 custo para efetuar essa
adubacdo, os mesmos apresentaram-se inferiores economicamente. O tratamento 30-30
conseguiu se equiparar ao 0-0, mesmo com a adicdo do custo do fertilizante, pois este
tratamento apresentou uma produtividade da soja de 415,3 kg ha™ a mais que o tratamento 0-0
(Tabela 3), 0 que possibilitou um aumento na receita. Vale ressaltar que esses sistemas fazem
uso da técnica de adubacdo de sistemas, onde € feita adubacdo na fase da pecuaria, onde
ocorre ciclagem de nutrientes e 0s mesmos podem ser aproveitados na fase de lavoura, entdo
isso possibilitou alta produtividade da soja em todos os tratamentos, variando de 4.508,8 a
4.924,1 kg ha* (Tabela 3).

Em relacdo a dimensdo sensibilidade, avaliando-se também as diferentes doses de P e
K (Tabela 8), verificou-se que em todos os tratamentos, as varidveis custo total e receita total
apresentaram alta sensibilidade (< 33,33%), ou seja, estdo mais propensas a inviabilidades
econbmicas, pois pequenas variacdes podem gerar prejuizos. Dessa forma, mesmo havendo
um retorno de grau alto, recomenda-se a aplicacdo da SMC para todos os tratamentos.
Percebe-se que os tratamentos 0-0 e 30-30 mais uma vez mostraram-se melhores que 0s
demais, com uma sensibilidade levemente menor.

Os resultados indicam que é possivel recomendar a ndo adubacdo da soja em um SIPA
no qual utiliza-se a adubacéo de sistemas (adubacdo da pastagem na fase de pecuaria). Esse
resultado é bastante interessante pois além de diminuir o custo da implantagédo da lavoura, na
pratica, 0 momento da semeadura da soja havera um ganho em agilidade da operagédo por néo

ter necessidade de incluir o fertilizante.
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4.1.3. Apresentacao dos resultados estocasticos obtidos pela aplicacdo da SMC

A Tabela 9 apresenta a configuracdo adotada para a aplicagdo da SMC, onde adotou-se
uma distribuicdo triangular nas variaveis TMA, Custos Totais e Receitas Totais. Conforme
observou-se na anélise da dimensdo sensibilidade da MMIA, pbde-se perceber que as
variaveis CT e RT apresentaram uma alta sensibilidade, o que pode afetar diretamente nos
resultados do projeto, por isso foi estimada uma variacdo de 10% para mais e para menos em
ambas as variaveis. Para a TMA foi estimada uma variacdo de 5% a.a. (minimo), 12,25% a.a.
(Selic atual) e 20% a.a. (maximo), isso considerando a possibilidade de mudancas no cenario

politico-econdmico no Brasil.

Tabela 9: Configuracdo adotada para a aplicacdo da SMC. UTFPR Céampus Dois
Vizinhos, PR, 2024.

Tipo de Distribuicéo de

Variavel P 4 Pardmetros Estimados
robabilidades
Taxa Minima de Atratividade (TMA) Triangular 2,47%; 5,95%; 9,54% ao semestre

Investimento Inicial (FCy) Deterministico R$ 0,00

Custo Total (CT)) Triangular Variacao de + 10%

Receita Total (RT)) Triangular Variacéo de + 10%
Valor residual (VR) Deterministico R$ 0,00

Horizonte de planejamento (N) Deterministico 2 semestres

Fonte: Elaborada pelos autores (2024).

As Tabelas 10 e 11 apresentam os resultados obtidos para os indicadores da analise
feita através da SMC. Os indicadores avaliados foram VPL Médio, P(VPL<0), VaRse,
CVaRsy,. A Tabela 10 apresenta a informacdes relativas as diferentes suplementacbes
ofertadas para os animais, ja a Tabela 11 apresenta os dados das diferentes doses de fosforo e

potassio aplicadas na cultura da soja.

Tabela 10: Valor Presente Liquido Médio, Probabilidade de VPL negativo, Valor em
Risco e Valor em Risco dos diferentes niveis de suplementacdo nas safras de inverno e
verdo em um Sistema Integrado de Producao Agropecuaria entre Abril de 2022 a Marc¢o
de 2023. UTFPR Campus Dois Vizinhos, PR, 2024.

Suplementacéo VPL Médio P(VPL<0) VaRsy, CVaRsy,
(% PC) (R$/ha) (%) (R$/ha) (R$/ha)
0,0% 2.719,40 1,73 568,12 75,42
0,3% 3.751,52 0,13 1.545,46 1.050,41
0,5% 2.621,52 3,80 153,79 -385,19

Fonte: Elaborada pelos autores (2024). Analise estocastica realizada através da Simulacdo de Monte Carlo
(SMC). PC — Peso Corporal.
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Tabela 11: Valor Presente Liquido Médio, Probabilidade de VPL negativo, Valor em
Risco e Valor em Risco das diferentes doses de fosforo e potassio nas safras de inverno e
verdo em um Sistema Integrado de Producdo Agropecudria entre Abril de 2022 a Marco
de 2023. UTFPR Céampus Dois Vizinhos, PR, 2024.

Doses de P e K VPL Médio P(VPL<0) VaR 5% CVaR 5%
(Kg ha™) (R$/ha) (%) (R$/ha) (R$/ha)
0-0 3.321,77 0,45 1.097,17 598,53
30-30 3.392,43 0,48 1.151,15 630,85
60-60 2.434,61 3,68 185,56 - 314,96
90-90 2.308,71 4,60 56,89 - 450,03

Fonte: Elaborada pelos autores (2024). Analise estocastica realizada através da Simulacdo de Monte Carlo
(SMC).

4.1.4. Andlise dos resultados estocasticos obtidos via SMC

Apo6s anélise dos dados através da SMC, verificou-se diferenca entre os tratamentos
muito similar do que aconteceu na MMIA. Analisando primeiramente os diferentes niveis de
suplementacdo (Tabela 10), observa-se que todos os tratamentos apresentaram um VPL
Médio positivo, o que torna esses SIPA viaveis do ponto de vista econébmico. A SMC também
mostrou que os trés tratamentos avaliados possuem uma probabilidade de obter um VPL
negativo (P(VPL<0)) abaixo de 5%. Dessa forma, é possivel classifica-los como SIPA com
baixo grau de risco. Os tratamentos avaliados apresentam 5% de probabilidade (VaR 5%) de
produzir um VPL menor ou igual a R$ 568,12, R$ 1.545,46 e R$ 153,79 para os SIPA com
0,0%, 0,3% e 0,5% de suplementacdo animal, respectivamente. Além disso apresentam 5% de
probabilidade (CVaR 5%) que esse ganho/perda seja de R$ 75,42, R$ 1050,41 e -R$ 385,19,
respectivamente. Importante destacar, que o VaR e o CVar sdo indicadores de risco extremo.
Todavia, é possivel concluir que todos os sistemas podem ser recomendados, em especial o
tratamento com 0,3% de suplementacdo. Esse tratamento (0,3%) foi superior aos demais em
todos os indicadores da SMC, assim como aconteceu na MMIA, por isso as explicagdes para
iSso sdo basicamente as mesmas. O tratamento 0,5% apresenta maior custo de suplemento e
principalmente o maior custo de aquisi¢do dos animais, em relacdo ao tratamento 0,3% de
suplemento. Em relacdo ao tratamento 0,0%, o tratamento intermediario foi melhor pois
proporcionou maior rendimento e maior receita de soja na fase de lavoura.

Agora, analisando as diferentes doses de P e K (Tabela 11), verificou-se que todos os
tratamentos produziram um VPL médio positivo, confirmando a sua viabilidade econdmica
assim como foi verificado na MMIA. Além disso, todos os tratamentos apresentaram uma
probabilidade de insucesso (P(VPL<0)) abaixo de 5%, ou seja, podem ser classificados com
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um sistema de baixo risco. Os tratamentos 0-0, 30-30, 60-60 e 90-90 apresentam 5% de
probabilidade (VaR 5%) de produzir um VPL menor ou igual a R$ 1.097,17, R$ 1.151,15, R$
185,56 e R$ 56,89, respectivamente. Apresentam também 5% de probabilidade (CVaR 5%)
de que esse ganho/perda seja de R$ 598,53, R$ 630,85, -R$ 314,96 e -R$ 450,03,
respectivamente. Vale destacar novamente, que o VaR e o CVar sdo indicadores de risco
extremo. Sendo assim pode-se concluir que todos os sistemas podem ser recomendados, em
especial os tratamentos com 0-0 e 30-30 de P e K.

Na comparacdo entre as diferentes doses, ocorreu uma diferenca entre os SIPA, onde
os tratamentos 0-0 e 30-30 apresentaram melhores resultado em comparagdo com 0s
tratamentos 60-60 e 90-90, em todos os indicadores da SMC. Essa diferenca foi muito
semelhante a que ocorreu na MMIA, dessa forma a explicacdo € a mesma. O aumento das
doses de P e K até 60-60 e 90-90 ndo surtiram efeitos na produtividade da soja, 0 que ndo
converteu em maior receita, apenas em maior custo, dessa forma apresentaram-se inferiores
economicamente. O tratamento 30-30 foi semelhante ao 0-0, mesmo com a adi¢éo do custo do
fertilizante, pois este tratamento apresentou uma produtividade da soja de 415,3 Kg/ha a mais

que o tratamento 0-0 (Tabela 3), o que possibilitou um aumento na receita.

4.2. Discussao e confronto com a literatura sobre SIPA

Como pbde ser observado nas Tabelas 7 (MMIA) e 10 (SMC), o tratamento 0,3%
apresentou os melhores resultados de retorno e também um menor risco, quando comparado
com o0s demais tratamentos (0,0% e 0,5%). Como mencionado anteriormente, o principal fator
que o fez ser maior que o tratamento 0,0%, foi a maior produtividade da soja (Tabela 2).
Maiores rendimentos de soja em sistemas que fornecem suplementacdo animal ocorrem
devido a ciclagem de nutrientes que o componente animal é capaz de proporcionar, 0s animais
funcionam como uma espécie de catalizador deste processo, pois uma grande quantidade de
nutrientes retorna ao solo através das fezes e da urina, dessa forma esses nutrientes ficam
disponiveis para a cultura subsequente (SOUZA et al., 2018). Danna (2022), verificaram um
aumento de 331,41 kg no rendimento da soja comparando tratamento com e sem
suplementacdo em sistemas integrados, embora ndo tenha verificado diferenca estatistica, essa
superioridade pode ser explicada pelo aporte extra de nutrientes provenientes do suplemento e
sua consequente ciclagem.

Comparando o tratamento 0,3% com o tratamento 0,5%, também se observou nas

tabelas 7 (MMIA) e 10 (SMC) que o primeiro foi superior em todos os indicadores de retorno
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e também apresentou menor risco que o segundo. O ganho de peso dos animais foi
semelhante entre os tratamentos (Tabela 2) e a produtividade da soja foi inferior em
aproximadamente 260,7 kg (Tabela 2), o que acarretou em menor receita. Sendo assim, neste
caso a ciclagem de nutrientes do suplemento extra adicionado ndo foi suficiente para
proporcionar uma maior produtividade da soja. Porém o que também afetou essa diferenga,
foi uma maior carga animal nesse tratamento, ou seja, um maior numero de animais por area,
0 que gerou maior custo para aquisicOes desses animais, cabendo ressaltar que no periodo do
experimento, o custo do garrote era de R$ 11,17 kg™ (PECUARIA, 2023), sendo considerado
um custo alto. Esse nimero maior de animais por area também ocasionou uma maior
quantidade de suplemento consumido, o0 que também contribuiu para encarecer a producéo.
Esse aumento de carga animal no tratamento 0,5% provavelmente ocorreu devido ao efeito
substitutivo do consumo de matéria seca, onde 0s animais reduziram o consumo da pastagem
em razdo do suplemento, por isso foi possivel aumentar a carga animal (GOES et al., 2005).
Moore (1980) relata que existem interagcdes entre o consumo de forragem e o consumo de
concentrado, podendo apresentar trés efeitos: o efeito aditivo, onde o consumo de forragem
permanece constante, havendo aumento no consumo total de matéria seca; o efeito
substitutivo, no qual o consumo total de matéria seca é constante, havendo diminuigdo no
consumo de forragem na mesma proporgdo em que se aumenta o consumo de concentrado; e
o efeito combinado, em que o consumo total de matéria seca aumenta, porém ocorre reducao
de consumo de forragem.

Barbosa et al. (2008) avaliaram a diferenca entre ndo fornecer suplemento, fornecer
suplemento proteico-energético na base de 0,17% do peso corporal e suplemento protéico-
energético na base de 0,34% do peso corporal, os autores verificaram que foi possivel obter
um melhor IBC no tratamento sem suplemento, devido 0s aumentos dos custos, porém esse
trabalho avaliou apenas um sistema de pecuaria. Talvez em um sistema integrado, 0s autores
teriam encontrado valores diferentes devido a inclusdo do componente agricola, que foi o que
ocorreu na presente pesquisa, onde verificou-se diferenca na produtividade da soja.

As Tabelas 8 (MMIA) e 11 (SMC) demonstram que entre as diferentes doses de P e K,
os tratamentos 0-0 e 30-30 foram melhores que os tratamentos 60-60 e 90-90 em todos 0s
indicadores econdmicos, tanto em relacdo ao retorno, quanto em relagdo ao risco. Como ja
explicado anteriormente, o0s custos da adubagdo oneraram esses tratamentos e ndo trouxeram
retorno maior de receitas, pois ndo proporcionaram maior produgédo de soja (Tabela 3). Isso
ocorreu muito provavelmente devido a adubacao de sistema realizada neste experimento, que

é a técnica de fazer a adubacdo na cultura antecessora (pastagem de aveia, azevém e trevo
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vesiculoso), sendo assim todos os tratamentos ja dispunham de nutrientes necessarios para
uma alta produtividade. A utilizacdo da adubacdo de sistema é uma estratégia promissora,
pois trata-se de um método para a utilizacdo de fertilizantes com o objetivo de promover
maior eficiéncia no uso de nutrientes, onde a recomendacdo da utilizacdo de fertilizantes
passa a ser pensada em todas as espécies que compdem o sistema (OLIVEIRA JUNIOR et al.,
2010). Em trabalho realizado por Segatelli et al. (2022) avaliando o efeito da adubagé&o de
sistema na produtividade da soja, os autores verificaram que ndo houve diferenca de
produtividade da soja comparando a adubacéo tradicional de P e K realizada na semeadura da
soja com a adubacdo antecipada na cultura antecessora, que no caso era o capim pé-de-
galinha. Com o uso da técnica de adubagdo de sistema, o produtor consegue ter mais agilidade
na implantacdo das culturas de verdo, otimizando a utilizagdo de maquinario e méo de obra,
reduzindo também o custo com fertilizantes e seu transporte (PAVINATO e CERETTA,
2004).

Como mencionado anteriormente, todos os tratamentos se mostraram viaveis do ponto
de vista econdémico, no entanto, a titulo de comparacédo dos indicadores econdmicos, Elejalde
et al. (2023), avaliando sistemas integrados de producdo agropecuaria durante 6 anos,
verificaram um ROIA de 9,16% a.a., que indica o retorno do investimento além da TMA por
unidade de tempo. Um valor bastante superior que o melhor tratamento deste trabalho (6,54%
do tratamento 0,3%), no entanto, vale destacar que no presente estudo foi avaliado apenas um
ano, no qual inclusive observou-se um alto custo de producdo na fase da pecuéria, por isso da
necessidade de se avaliar varios periodos para se buscar dados mais robustos. Além disso, no
estudo realizado por Elejalde et al. (2023), a TMA utilizada foi de 10% a.a., valor abaixo dos
12,25% utilizados neste trabalho, o que implica também em uma elevacdo do ROIA.

Também a titulo de comparacdo, outro trabalho realizado com analise de viabilidade
econdmica em SIPA foi realizado por Vinholis et al. (2021). Esses autores fizeram uma
comparacdo entre um SIPA que integra producdo de milho com producdo de gado de corte
com uma producgdo convencional somente de pecudria. Fizeram uma avaliacdo através da
SMC e verificaram que os sistemas apresentaram uma P(VPL< 0) de 5,9% para o SIPA e
16,6% para o sistema convencional. Sendo assim poderiamos categorizar 0 risco desses
sistemas como risco de grau médio e alto, respectivamente. Vale ressaltar que no presente
projeto, o maior P (VPL < 0) foi de 4,6% para o tratamento 90-90, considerado um sistema de
baixo risco. Na mesma linha dos autores anteriores, Simili et al. (2023), realizaram um estudo
comparando quatro tratamentos de SIPA com um tratamento com pecuaria e outro com

lavoura. Os resultados demonstraram um ROIA para os tratamentos com SIPA na faixa de
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5,77% a 6,28%, valores bastante parecidos com os encontrados nos melhores tratamentos
deste trabalho (0,3% apresentou ROIA de 6,54%, enquanto que os tratamentos 0-0 e 30-30
apresentaram ROIA de 6,11% e 6,08%, respectivamente). Vale destacar que o trabalho
realizado por esses autores utilizou TMA de 6,4%. Os mesmos autores fizeram uma avaliacao
estocéstica via SMC e verificaram uma P(VPL < 0) na faixa entre 6,37% e 9,69% para 0s
tratamentos com SIPA, os quais podem ser classificados como sistemas com risco de grau

médio.

5. Considerac0es Finais

Tendo em vista todos os beneficios produtivos, ambientais e sociais que um Sistema
Integrado de Producdo Agropecudria (SIPA) proporciona, através do presente estudo pode-se
afirmar também que o SIPA proporciona beneficios econdémicos. Atraves do levantamento de
custos e receitas e consequentemente a formacdo do fluxo de caixa é possivel analisar a
viabilidade econdmica de um sistema adotando algumas metodologias como a Metodologia
Multi-indice Ampliada (MMIA) e a Simulagdo de Monte Carlo (SMC).

Sendo assim, verifica-se que os SIPA no Sudoeste do Parand demonstram-se viaveis
do ponto de vista econdmico. Além disso, a adubacdo de sistema, realizada na pastagem que
antecede a lavoura também se mostra vantajosa do ponto de vista econdmico, trazendo
consigo a otimizacao da operacdo de semeadura.

Através dos resultados desse estudo pode-se recomendar a suplementacéo de bovinos
de corte em fazer de recria em um SIPA no periodo do inverno em pastagem de aveia, azevém
e trevo vesiculoso. No entanto vale destacar que deve ser levado em consideracdo a realidade
de cada fazenda, pois fatores externos como a disponibilidade de matéria prima ou até mesmo
fatores internos como fabricacdo e/ou estocagem do suplemento podem dificultar a utilizagéo
dessa técnica.

Em relacdo as doses de P e K na cultura da soja, os resultados desse estudo indicam
que as doses de 0-0 kg ha™ e 30-30 kg ha™ apresentam maior viabilidade econémica. No
entanto, como ambas ndo se diferenciam entre si, recomenda-se 0 ndo uso de adubacdo da

cultura da soja, ja que isso implica em melhor otimizacdo da operacdo da semeadura.
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