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Resumo

Apesar do desenvolvimento de varios e relevantes estudos sobre a analise de viabilidade
econémica pela comunidade cientifica, pouco se tem avancado sobre a avaliacdo de sistemas
de ordenha robotizados. Nessa perspectiva, esta pesquisa objetiva analisar a viabilidade
econdmica na implantagdo de sistema de ordenha automatizada em uma propriedade rural
familiar do Oeste de Santa Catarina. Para tanto, realizou-se uma pesquisa quantitativa, de
carater descritivo, por meio de coleta de dados documental e entrevistas semiestruturadas
junto aos gestores da propriedade. Apesar do alto investimento, a ordenha robotizada
apresenta diversos beneficios, os quais estdo atrelados a melhora na qualidade de vida,
reducdo nos custos com méo de obra e aumento da produtividade. A partir dos resultados,
verifica-se que o investimento € economicamente viavel, uma vez que na pior das hipoteses
avaliadas, ainda espera-se um lucro consideravel. Ademais, a técnica de Simulacdo de Monte
Carlo (SMC), em conjunto com a Metodologia Multi-indice Ampliada (MMIA), proporciona
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dados confiaveis para subsidiar a tomada de decisdo sobre esse tipo de investimento. Como
limitacBes da pesquisa, aponta-se a dificuldade na coleta de dados junto a propriedade rural
em estudo, devido a inexisténcia de controle de custos e despesas. Para pesquisas futuras,
sugere-se ampliar o escopo da abordagem, realizando analises dos riscos envolvidos no
projeto, além de utilizar a SMC para avaliar a viabilidade econdmica em propriedades rurais
que ainda ndo possuam a ordenha robotica instalada.

Palavras-Chave: Pecuaria leiteira. Ordenha robotizada. Anélise de Viabilidade Economica.
Simulacao de Monte Carlo.

1. Introducéo

A pecuéria leiteira € uma das principais atividades econdmicas do setor agropecuario
brasileiro, sendo responsavel por gerar milhares de empregos direta e indiretamente (BUSS;
DUARTE, 2011; NETO; LOPES, 2014). No estado de Santa Catarina, a producdo de leite
representa 2,97 milhdes de litros/ano, representando 10% da produgéo nacional (IBGE, 2018),
ocupando a quarta posicdo do ranking dos maiores estados produtores de leite no Brasil
(EMBRAPA, 2019).

Todavia, a atual conjuntura econdmica associada aos distintos problemas inerentes ao
setor agricola (mudancas climéticas, altos custos de equipamentos, descaso de politicas
governamentais e efeitos de demanda e oferta), geram impactos diretos na cadeia de
suprimentos do leite, principalmente o de producdo primaria (produtores rurais — dentro da
porteira) (BUSS; DUARTE, 2011; VILELA et al., 2017). Diante destas transformacdes, surge
a necessidade da adogdo de novas praticas para o gerenciamento dos recursos produtivos na
atividade leiteira, além da utilizacdo de tecnologias que possibilitem o aumento da eficiéncia
produtiva e reducdo de custos (BUSS; DUARTE, 2011; NETO; LOPES, 2014; FERREIRA;
SIQUEIRA; PEREIRA, 2015; VILELA et al., 2017).

A busca por melhorias e aperfeicoamento na pecuéria leiteira teve inicio na adocdo da
ordenha mecanica em substituicdo a ordenha manual, a qual era um dos fatores que acabava
por limitar a producéo de leite em larga escala e com melhor qualidade. Assim, a fim de suprir
limitacOes presentes no processo produtivo e com o intuito na modernizagdo produtiva,
tecnologias passaram a ser adaptadas para o processo de ordenha robotizado, obtendo de tal
modo um importante avango no setor (CORDOVA et al., 2018).

A ordenha robotizada possibilita a realizacdo de um manejo produtivo com maior
higiene, sendo uma alternativa para amenizar problemas atrelados aos custos e qualidade de

méo de obra. As ordenhas ocorrem conforme a necessidade do animal e dispensam a presenca
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de individuos para a atividade (NETO; LOPES, 2014; VIK et al., 2019; FEUZ; LARSEN,
2020).

Diante do exposto, 0 presente artigo se propGe a responder a seguinte problematica: a
implantacdo da ordenha robotizada na atividade leiteira em propriedade rural familiar
apresenta viabilidade econémica? Para tanto, estabeleceu-se como objetivo analisar a
viabilidade econdmica na implantagéo de sistema robotizado de ordenha da atividade leiteira
em uma propriedade rural familiar do Oeste de Santa Catarina.

A pesquisa evidencia-se pertinente pela necessidade da realizacdo de uma analise de
viabilidade econdmica da atividade leiteira da propriedade estudada, ao possibilitar avaliar a
rentabilidade e os riscos do investimento da ordenha robdtica e auxiliar ao gestor rural no
planejamento e processo decisorio em relacdo a melhor alocacdo dos fatores produtivos e
eficiéncia da atividade. Ademais, esta necessidade justifica-se devido a alta diversidade
socioecondmica, cultural e climéatica dos sistemas produtivos, 0 que acarreta estudos regionais
sobre a producdo leiteira, atividade presente em mais de 80% dos municipios brasileiros
(OLIVEIRA et al., 2007; VILELA et al. 2017).

Nesse sentido, novos estudos sobre este setor mostram-se fundamentais para um
melhor entendimento e caracterizacdo da atividade pecuédria leiteira no Brasil e suas
particularidades, principalmente na regido Sul do Brasil, em que tem-se o predominio do
sistema de producdo familiar (OLIVEIRA et al., 2007; ZANIN, et al., 2020). Assim, espera-se
contribuir com o tema e a literatura sobre simulacdes e avaliacfes econémicas de sistemas de
producdo, assim como, auxiliar produtores de leite a escolher diferentes modelos de producéo
e selecionar sistemas apropriados que garantam a viabilidade econémica do empreendimento
(SIMOES et al., 2009; SALFER et al., 2017).

Espera-se ainda, evidenciar a relevancia da elaboracéo e analise de um planejamento e
estudo de viabilidade econdmica anterior a realizacdo do investimento, devido ao processo de
implantacdo de sistemas de producdo leiteira possuir altos custos decorrentes dos
equipamentos serem importados. Diante desta perspectiva, a implementacdo de sistemas
robotizados torna-se atualmente uma realidade apenas para os grandes produtores de leite,
devido dificuldades atreladas as limitagdes financeiras e acesso ao crédito (BOTEGA et al.,
2008; FERREIRA; SIQUEIRA; PEREIRA, 2015). Por fim, almeja-se cooperar ao fornecer
informagdes sobre a atividade e setor leiteiro a demais interessados na cadeia de valor como

governo, industria, distribuidores e consumidores.

2. Revisao da Literatura
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Nesta secdo apresenta-se o referencial tedrico que servira de sustentacdo para o
desenvolvimento da pesquisa empirica, segregada em trés subsecdes: atividade leiteira e

inovacéo, analise de investimentos e estudos correlatos.

2.1. Atividade leiteira e inovacao

O agronegécio tem se mostrado um dos setores mais importantes da economia
nacional, dindmico e que auxilia o crescimento dos demais, além de representar um
importante fator na geracdo de empregos e distribuicdo de renda. A pecudria leiteira logrou
substancial crescimento durante a ultima década e consolidou-se como uma das atividades
essenciais da agropecuaria brasileira (JUNIOR; JUNG, 2017).

O leite mostra-se essencial a alimentagdo humana, sendo produzido em todo o mundo.
A sua importancia pode ser observada no ambiente produtivo e econdémico mundial,
principalmente em paises considerados em desenvolvimento e em sistemas de agricultura
familiar JUNIOR, JUNG; 2017; TEIXEIRA et al., 2013; ZANIN et al., 2020).

Conforme dados da EMBRAPA (2019), ao avaliar as areas da producdo do Sul do
Brasil, observa-se que a regido mais produtiva abrange o Sudoeste do Parana, o Oeste de
Santa Catarina e o Noroeste do Rio Grande do Sul, sendo que do volume total da producéo de
tais estados, 26,2% sdo provenientes de sete microrregifes com as maiores densidades, como
Sao Miguel do Oeste, Chapecd, Concordia em Santa Catarina; Francisco Beltrdo, Capanema e
Pato Branco no Parand; e Trés Passos no Rio Grande do Sul. Para Janior e Jung (2017) e
Zanin et al. (2020), a regido Sul do Brasil além de possuir 0 volume mais representativo da
producdo leiteira, tem como caracteristica o predominio de pequenas propriedades com méao
de obra de base familiar.

Apesar do atual cenario da atividade, a pecuaria leiteira permaneceu insignificante por
mais de trés séculos, tendo sua expansdo do Sul ao Nordeste apenas ap0s a abolicdo da
escraviddo em 1888. Isso ocorreu, por meio da modernizacdo das fazendas e um cenério
politico que beneficiou o desenvolvimento agrario e posteriormente o amadurecimento da
cadeia produtiva (VILELA et al., 2017).

Com a evolucédo da atividade ao longo dos anos e as novas exigéncias para o alcance
de eficiéncia economia, produtiva e zootécnica (NETO; LOPES, 2014; VILELA et al., 2017),
a producdo leiteira necessitou aderir mudancas ndo apenas atreladas as condi¢fes sanitarias

envoltas no processo, ou em relacéo a saude e bem estar animal, mas também passa a aderir a
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utilizacdo de novas tecnologias, com o intuito de facilitar a vida dos produtores e elevar a
produtividade (MACULAN; LOPES, 2016).

Diversos equipamentos e tecnologias inovadoras estdo disponiveis para atender a
atividade pecuaria (BOTEGA et al., 2008). Os sistemas de ordenha robotica, sdo um exemplo
de tecnologias que buscam ganhar espaco no mercado (MACULAN; LOPES, 2016). O
primeiro sistema robdtico de ordenha foi desenvolvido pelo professor e engenheiro agrénomo
especializado em pecuaria leiteira, Karl Rabold, na Universidade de Hohenheim na Alemanha
no ano de 1980, com o objetivo de substituir a escassez de méo de obra (NETO; LOPES,
2014).

O “robo consiste em um brago mecanico que realiza todas as tarefas do processo da
ordenha de forma autonoma” (MACULAN; LOPES, 2016, p. 2), desde o controle de entrada
e saida dos animais, fornecimento de alimentacdo durante a ordenha, limpeza e higienizacao
do Ubere e tetos, colocacgdo e retirada das teteiras, diagnosticos de mastite e desinfecgdo pos
ordenha. E um sistema inteligente que executa todas as atividades sem a intervencéo direta do
homem, e que por meio de relatérios informacionais, proporciona ao gestor rural acompanhar
a quantidade produzida, a qualidade do leite e demais informac@es relacionadas a saude do
animal (BOTEGA et al., 2008; MACULAN; LOPES, 2016; FEUZ; LARSEN, 2020).

Esta tecnologia foi implantada em 1992 na Holanda, mas devido aos altos custos de
implantacdo, os robds sdo encontrados mais comumente em paises desenvolvidos,
principalmente na Europa (HOGEVEEN; STEENVELD, 2001; MACULAN; LOPES, 2016;
SHORTALL et al., 2016; SALFER et al., 2017), aonde teve um crescimento consistente e
rapido em sua adocdo, e mais recentemente, na América do Norte. Segundo algumas
estimativas da industria, existem mais de 35.000 unidades AMS (Automatic Milking Systems)
em fazendas em todo o mundo (SHORTALL et al., 2016). Por sua vez, em um contexto
brasileiro, a utilizacdo do sistema de robotizacao ainda esta presente em poucas propriedades
brasileiras devido ao alto custo dos equipamentos que séo importados (BOTEGA et al., 2008).

Dentre as vantagens do sistema robotizado de ordenha, destaca-se a automacdo da
atividade, em que os animais apresentam-se voluntariamente para a ordenha, e a alimentacao
de qualidade oferecida no momento ideal constitui-se no principal estimulo de incentivo
(FEUZ; LARSEN, 2020), cabendo ao gestor apenas o gerenciamento adequado do
equipamento para evitar filas de animais e competicdo na entrada do mesmo (MACULAN;
LOPES, 2016). Ademais, a implementacdo do sistema possibilita a diminuicdo dos custos

com mao de obra, maior controle no monitoramento da qualidade do produto (NETO;
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LOPES, 2014), além de gerar flexibilidade e melhoria no estilo de vida dos agricultores que
optam pela aquisicdo (SALFER et al., 2017; VIK et al., 2019).

Com isso, sdo inumeras as razfes para o investimento em tecnologias de precisdo,
desde a expectativa de reducdo do trabalho, maior facilidade no manejo diario do rebanho, a
crescente falta de recursos trabalhistas e o desejo dos produtores de leite para melhorar
aspectos da atividade, como técnicas de manuseio, qualidade de vida, profissionalizacdo dos
trabalhadores leiteiros, aumento da producao de leite devido ao acréscimo da frequéncia de
ordenha, melhorias na gestdo e consequentemente obtencdo de resultados econémicos
positivos (SVENNERSTEN-SJAUNJA; PETTERSSON, 2008; CASTRO et al., 2012;
STEENEVELD; HOGEVEEN, 2015; SHORTALL et al., 2016; VIK et al., 2019).

Entretanto, para que o Brasil eleve sua participacdo produtiva internacionalmente, é
preciso a melhoria de inUmeros aspectos que vdo além da implementacdo de sistemas de
robotizacdo de ordenha e demais tecnologias disponiveis no mercado. E fundamental que os
produtores rurais e todos os integrantes da cadeia produtiva busquem aperfeigoar 0 processo
de obtencdo, processamento e comercializa¢do do leite, permitindo assim, elevar a qualidade
do produto, garantir seguranca alimentar ao consumidor e obter a sustentabilidade da
atividade pecuéria leiteira (BODENMULLER-FILHO et al., 2010; VILELA et al., 2017;
ZANIN et al., 2020). Para isso, é fundamental conhecer os fatores envolvidos no sistema
produtivo, as técnicas de manejo e cuidado animal, dentre outras informacdes necessarias que
visem auxiliar no aperfeicoamento produtivo e qualidade do leite (BODENMULLER-FILHO
et al., 2010; WERNCKE et al., 2016). N&o obstante, € imprescindivel uma maior
conscientizacao por parte dos produtores sobre a necessidade de uma administragéo eficiente
de sua atividade, a fim de tornarem-se mais competitivos e buscarem maior rentabilidade e
qualidade do produto oferecido (SILVEIRA et al., 2011).

2.2. Analise de investimento

Custos e retornos futuros sdo sempre incertos. Assim, uma representacdo acurada do
risco da adocdo de tecnologias na atividade leiteira, pode ser imprescindivel para o processo
de tomada de decisdo (FERREIRA; SIQUEIRA, PEREIRA, 2015), ao proporcionar ao
investidor avaliar o custo de oportunidade do negdcio ou projeto de investimento. Nesse
sentido, mostra-se de extrema relevancia a avaliagdo da viabilidade econdmico-financeira de
investimentos, partindo de um adequado levantamento de todos o0s custos e varidveis

relacionadas ao investimento do capital (SILVA et al., 2019).
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A andlise de viabilidade econdmica de um investimento pode ser possivel através da
utilizacdo de métodos especificos ou analises complementares, como € o caso das analises de
riscos, que trabalham com probabilidades e simulacGes de cenarios, o que permite identificar
os riscos do empreendimento, levando em conta um grande conjunto de varidveis
(FERREIRA; SIQUEIRA; PEREIRA, 2015; LIMA et al. 2017a; SILVA et al.,, 2019;
TONIAL et al., 2020). Dessa forma, a analise de viabilidade econdmica de um Projeto de
Investimento (PI) pode ocorrer por meio da Metodologia Multi-indice (MMI), com a
utilizacdo de varios indicadores de retorno e risco, tais como Valor Presente Liquido (VPL),
VPL Anualizado (VPLA), indice Beneficio/Custo (IBC), Retorno Adicional sobre o
Investimento (ROIA), Payback, Taxa Interna de Retorno (TIR), Grau de Comprometimento
da Receita (GCR), Risco do Negoécio (RN) e Risco de Gestdo (RG), de modo que estes
proporcionam que a analise realizada seja mais confiavel, ao considerar as incertezas dos
diferentes cenarios e as probabilidades de riscos que devem ser ponderados (SOUZA;
CLEMENTE, 2008; LIMA et al., 2016; BERNARDI et al., 2017; LIZOT et al., 2017,
SOUZA et al., 2020).

Com o intuito em melhorar as analises efetuadas via MMI, Lima et al. (2015) e Lima
et al. (2017a) ampliaram a abordagem, passando a defini-la como MMIA (MMI Ampliada).
Para tanto, fez-se a inclusdo de diversos indices na MMI por meio de Limites de Elasticidade
(LEs) e Valores-Limites (VLs), a fim de permitir realizar uma Analise de Sensibilidade (AS)
no investimento (BERNARDI et al., 2017; LI1ZOT et al., 2017; SILVA et al., 2019; VILANI,
LIMA, 2020; PIOVESAN et al., 2021; TOMAZINI et al., 2021).

Nesta perspectiva, a Simulacdo de Monte Carlo (SMC) surge como uma técnica para
analisar riscos e incertezas (MOORE; WEATHERFORD, 2005; MACHADO; FERREIRA,
2012; CARICIMI; LIMA, 2018; DRANKA et al., 2017; 2020; SILVA et al., 2019; VILANI,
2020; TONIAL et al., 2020), por meio da geracdo de numeros aleatorios, 0s quais associados
a técnicas probabilisticas e utilizado para solu¢do de problemas ndo convencionais, cuja
solucdo pela abordagem deterministica seria muito trabalhosa, quando ndo inviavel
(MACHADO; FERREIRA, 2012; MARTINS et al., 2016).

A principal vantagem da SMC ¢ determinar como uma variagdo randomizada
(ou aleatdria), ja conhecida, ou o erro, afetam a performance ou a viabilidade do sistema que
esta sendo modelado, assim como, pode ser amplamente utilizada na avaliagéo de projetos, na
qual os riscos envolvidos podem ser expressos de forma simples e de facil leitura, e as

simulac@es auxiliam a decisdo. Assim, os indicadores deixam de ser deterministicos e passam
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a ser estocasticos (ou probabilisticos) (MOORE; WEATHERFORD, 2005; SOUZA et al.,
2020).

[ ABORDAGEMI/DIMENSAOQ | INDICADOR | MODELO MATEMATICO

MMIYMMIAZ2/RETORNO

MMIYMMIAZ/RISCOS

MMIA?/SENSIBILIDADES:

LIMITES DE
ELASTICIDADES
(LEs)

MMIA%SENSIBILIDADES:

VALORES-LIMITES
(VLs)

SIMULACAO DE MONTE
CARLO (SMC)

Teoria das Opc¢oes Reais
(TOR)

Valor Presente (VP)

Valor Presente Liquido
(VPL®)

Valor Presente Liquido
Anualizado (VPLA)

indice Beneficio Custo
(IBC) ou indice de
Liquidez (IL)

Retorno Adicional sobre o
Investimento (ROIA)

TIRM* ou ROI®
indice ROIA/TMA®

Payback®

Taxa Interna de Retorno
(TIR?)

Indice Payback/N
Indice TMA/TIR

A%TMA
A%FC,
A%FC;(i=1,2,...,N)

VL0ma
VLleco
Vieei(j =

1,2,...,N)

Probabilidade — P(VPL <
0)’
Valor em Risco — VaRsy,®

VaR Condicional —
CVaRs,’

Valor da Opcao Real
(VOR)
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T L1+ TMAY
i=t
N
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&1+ TMAY
=
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(1+TMA)Y — 1
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=01+ TMAY
|FCyl

VPLA =

IEC =

ROIA = VIBC -1

TIRM = (14 TMA) -(1+ ROIA) — 1
indice ROIA/TMA = ROIA/TMA
Paoyback = min{ k). tal que:

Eﬁ L BT
= o
L1 (1 +TMAY

S FC;

E — =0
ia (1 +TIRY
j=0

indice Payback /N = Payback /N
indice TMA/TIR = TMA/TIR

TIR
ARGTMA = TMA
A%FC, = IBC — 1
1
ﬂ%FC] =1 _E

Vipya = TMA - (1 + A%TMA) =TIR
Vige, = FCy+ (1 + A%FCy) = VP
Vige; = FC - (1 — A%FC;)

P{FPL =0} =

10,000 Spey VW

VaRss, (VPL) = VPL + Zssy  Sypy = Koss
CVaRey, (VPL) = média dos VPLs, tal que:
VPL < VaRey

VOR = VpLExpandido -

VpLTraditionaI

Figura 1: Metodologias, dimensdes e indicadores para a analise de viabilidade econémica
Fonte: Elaborada por Lima e Southier (2022) a partir de e Dranka et al. (2020) e Guares et al. (2021).
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Outra caracteristica da aplicacdo do SMC € a possibilidade de gerar uma grande
quantidade de cenarios dos possiveis custos, receitas, riscos ou prazos de um PI
(MACHADO; FERREIRA, 2012). Nesse contexto, o resultado final serd uma curva de
distribuicdo de probabilidades, por exemplo do VPL, permitindo estimar a chance de
insucesso financeiro na implementacdo do Pl em estudo (GOFFI et al., 2019; SILVA et al.,
2019; TONIAL et al., 2020).

Uma sintese comparativa dessas metodologias (DRANKA et al., 2020; GUARES et
al., 2021), com respectivas dimensoes e indicadores é apresentada na Figura 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).

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, Dranka et al. (2020), Guares et al. (2021) e Petri (2021),

recomendam a utilizagdo do framework exposto na Figura 2.

Identificar os par@metros necessarios para a analise de
Etapa 1 viabilidade econdmico-financeira do projeto de investimento

(PI).

H4 incerteza em algum dos pardmetros?

Etapa 2
(— NAO —L—
Aplicar a abordagem O PI possui flexibilidade
Etapa 3 deterministica, utilizando a gerencial relevante?
metodologia multi-indice
ampliada (MMIA).
|
— .
Aplicara Aplicar a teoria de opgdes reais
Etapa 4 __abordagem estocastica, (TOR), utilizando o0 modelo binomial
utilizando a simulacdo de Monte e 0s 4 passos de Copeland e
Carlo (SMC). Antikarov (2002).

Figura 2: Roteiro para auxiliar na escolha do instrumento de avaliacéo
Fonte: Adaptado de Dranka et al. (2020), Guares et al. (2021) e Petri (2021).
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De acordo com o framework exposto na Figura 2 recomenda-se que
inicialmente para avaliar um investimento seja determinado os parametros necessarios, €
proceda-se com a identificacdo das incertezas envoltas no projeto. No caso da existéncia de
incertezas, 0 gestor deverd observar se o investimento possui flexibilidade gerencial, para
entdo determinar os modelos de simulagdes a serem aplicados, sejam estes SMC ou Modelo
Binomial e os 4 passos de Copeland e Antikarov (2002). Por sua vez, se 0 projeto néo
apresentar incertezas aplica-se a abordagem deterministica, com a utilizacdo da metodologia
multi-indice ampliada (MMIA).

2.3. Estudos correlatos

No ambito deste estudo, destacam-se algumas pesquisas nacionais e internacionais
publicadas que denotam preocupacdo similar ao investigarem a tematica da viabilidade
econdmica dos sistemas de ordenha robdtico ou a utilizacdo do SMC para andlise de
investimentos, como as pesquisas de Hyde e Engel (2002), Oliveira et al. (2007), Buss e
Duarte (2011), Salfer et al. (2017) e Gongalves et al. (2017).

Hyde e Engel (2002) buscaram estimar o ponto de equilibrio do sistema de ordenha
robdtico, a fim de representar o valor maximo que poderia ser pago para a aquisicao do
equipamento, em relacdo a uma sala de ordenha, dadas condi¢fes de incerteza em uma
fazenda de gado leiteiro nos Estados Unidos. A analise simulou varios cenarios em trés
distintos tamanhos de rebanho, 60, 120 e 180 animais.

Oliveira et al. (2007) analisaram a viabilidade econOmica para trés sistemas produtivos
de bovinocultura de leite tipo C em Piracanjuba, GO, sob condi¢des de riscos. Para a
realizacdo do estudo, foi levantado a estrutura de custos e receitas da propriedade. Os
indicadores de rentabilidade utilizados foram 0 VPL e a TIR, com base em uma Taxa Minima
de Atratividade (TMA) de 6% ao ano e um horizonte de planejamento de 15 anos. A anélise
de riscos foi realizada por meio da técnica de SMC. Dentre os resultados obtidos, é possivel
observar por meio da analise deterministica a inviabilidade no sistema produtivo com menor
nivel de producdo e melhores resultados no sistema com maior producdo. As variaveis com
maior nivel de incerteza apreciadas no estudo foram o preco de venda do leite e a
produtividade.

Buss e Duarte (2011), buscaram analisar a viabilidade econémica da atividade leiteira

em uma fazenda localizada no Mato Grosso do Sul, no periodo de outubro de 2007 a setembro
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de 2008. Para a realizagdo do estudo, levantou-se informacfes mensais relativas a despesas e
receitas das atividades, o que possibilitou com apoio de planilhas eletronicas avaliar o retorno
da atividade. Os resultados apontam que devido as variacdes da produtividade e do preco de
leite, o retorno tende a sofrer variagcbes mensais significativas em que as receitas decorrentes
da atividade ndo se mostram satisfatdrias em relacdo as despesas e custos produtivos.

Salfer et al. (2017), elucidam em sua pesquisa que devido ao maior custo de capital
por quilograma de leite produzido, estudos observacionais na Europa e estudos de simulacéo
mostraram que a AMS é menos lucrativa do que os sistemas de salas de ordenha, embora 0s
achados anteriores sejam um tanto mistos. Melhor desempenho das novas geragdes de AMS,
melhor design das instalagbes para acomodar o comportamento das vacas e melhor
gerenciamento dessas instalacbes tém o potencial de tornar a AMS mais lucrativa. Os
principais fatores de gestdo que influenciaram o impacto liquido anual foram as mudancas no
custo da mao de obra e na producdo de leite. Outro fator significativo que afeta o impacto
anual liquido foi a vida econdmica do AMS. Nesse caso, € necessaria uma vida econémica de
13 anos ou mais para que um AMS tivesse um impacto anual liquido consistentemente
positivo (dependendo da producdo de leite por vaca e do custo do trabalho).

Gongcalves et al. (2017) determinaram a rotacdo econdmica de planta¢des de eucalipto
em trés diferentes sitios produtivos sob condicdes de risco. Para a analise de risco utilizou-se
a SMC, tendo como variaveis de incerteza o preco da terra e madeira, o custo da colheita,
transporte, taxa de juros e producao de madeira. Para a simulacdo, os pesquisadores utilizaram
10.000 interagdes. Os resultados evidenciaram que a idade de rotagdo econdmica foi de 6, 8 e
11 anos para o0s sitios bom, médio e ruim, respectivamente. A analise deterministica indicou
que o Pl foi economicamente vidvel, apresentando um VPL positivo. Ndo obstante,
concluiram que a andlise de risco do Pl via SMC, possibilita maiores informacbes para
subsidiar o processo decisorio e permite ao decisor vislumbrar o impacto de decisdes mais ou

menos conservadoras.

3. Procedimentos Metodoldgicos

No que tange aos aspectos metodoldgicos, esta pesquisa € caracterizada em relagéo
aos objetivos como explicativa, ao possuir finalidade em coletar dados para aplicar em uma
metodologia de analise de riscos via técnica SMC para a obtengdo dos resultados. A
abordagem classifica-se como quantitativa, tendo em vista que este processo é consequéncia

de atividades, que envolvem a coleta, categorizacdo e interpretacdo dos dados.
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Quanto aos procedimentos metodoldgicos, define-se como estudo de caso, pois se
concentra no estudo de uma Unica propriedade rural localizada na regido Oeste de Santa
Catarina que atua na atividade leiteira. A propriedade caracteriza-se como de médio porte,
com predominancia familiar na gestdo, sendo escolhida por conveniéncia de acessibilidade e
por ter instalado o sistema de ordenha robotizado. As conclusdes se limitam ao contexto do
objeto pesquisado (GIL, 2010; CRESWELL, 2014), porém, contribuem empiricamente no
avanco da aplicacéo da técnica SMC para analise desse tipo de empreendimento agropecuario.
A utilizacdo da SMC permite vislumbrar distintos cenérios frente as variaveis de riscos, o que
possibilita aos gestores decisbes mais assertivas e flexiveis, ndo considerando valores
pontuais (GONCALVES et al.,, 2017; VILANI; LIMA, 2020; CARICIMI; LIMA, 2018;
SILVA etal., 2019; TONIAL et al., 2020; DRANKA et al., 2020; GULARTE et al., 2020).

Para a coleta dos dados, empregou-se entrevistas semiestruturadas, que possibilitam
definir o seu foco principal, e ndo s6 a descricdo dos fendmenos sociais, mas também sua
explicacdo e a compreensdo de sua totalidade (CRESWELL, 2014). As entrevistas foram
realizadas junto aos gestores da propriedade, a partir das planilhas elaboradas pela Epagri-
Ciran (2019), as quais contém a estrutura dos sistemas produtivos (coeficientes técnicos,
alimentacdo, medicamentos e vacinas, mao de obra empregada, maquinas e equipamentos
utilizados, inseminacdo artificial, etc.) e que foram adaptadas de acordo com as
especificidades da atividade leiteira da propriedade sob anélise.

Ademais, fez-se uso de informacdes obtidas junto a profissionais técnicos vinculados a
empresa fornecedora do equipamento, sendo possivel extrair dados sobre volume de producéo
esperada, valores de investimento e custos associados a implementacao do sistema robotizado.
Os custos e receitas foram identificados via analise de documentos (notas fiscais de venda do
produto e comprovantes de despesas), relatérios emitidos pelo robd e anotacdes dos gestores.
O periodo de coleta dos dados compreendeu o0 ano de 2019. N&o obstante, fez-se uso de series
historias de precos e custos dos fatores de producdo da Epagri/SC, referente a outubro de
2019.

Além de informagdes de custos obtidas por meio da coleta de dados, a fim de
operacionalizar a anélise de riscos pela técnica SMC com o uso do $AVEPI® (Sistema de
Analise de Viabilidade Econdmica de Projetos de Investimento — LIMA et al., 2017b),
considerou-se uma quantidade de 100.000 simulagGes, com um horizonte de planejamento (N)
de 20 anos (conforme informacfes do fabricante do equipamento) e Taxa Minima de
Atratividade (TMA) de 10%.
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A opgéo pelo uso da SMC, é resultado da aplicacdo do framework para anlise de
viabilidade econdmica de Pl agropecuério, proposto por Vilani (2020). O Pl em estudo foi
caracterizado com incertezas elevadas e ndo apresentou flexibilidades gerenciais. Nesse tipo
de PI, a abordagem indicada pelo framework e que apresenta resultados mais assertivos € a
MMIA estocéstica, por meio da utilizacdo da técnica da SMC.

O investimento inicial (FCy) foi estimado em R$ 1.443.000,00, sendo R$ 1.193.000,00
para a aquisicdo dos dois robos ordenadores e R$ 250.000,00 para a infraestrutura necessaria
(galpdo e gerador) para implantacdo do projeto. O valor residual (VR) foi estimado em
aproximadamente R$ 477.000,00. Esses valores foram considerados constantes durante as
simulagcfes. Por outro lado, algumas variaveis seguiram distribuicbes de probabilidades

triangular, com os parametros apresentados na Tabela 1.

Tabela 1: Configuracdo seguida na SMC

Parametro Valor Minimo Valor Mais Provavel Valor Maximo
TMA (%) 5 10 15
Quantidade (L) 165.892,50 184.325 202.757,50
Preco (R$/L) 1,00 1,24 1,68
Custo Fixo anual* (R$) -84.920,51 -77.200,46 -69.480,41

*Qs custos fixos sdo negativos pois esses representam uma economia.
Fonte: Dados da pesquisa.

Por fim, as alteracGes de custos de producdo advindas com a implantacdo do sistema
robotizado sdo apresentadas na Tabela 2. Os valores grafados em negativo representam

economias no comparativo entre os sistemas de ordenha (robotizado e canalizado).

Tabela 2: Alteracbes nos custos de operacdo e manutencao

Item Valor anual
Reducdo de méo de obra com a inclusdo dos encargos (2,5)* - R$ 46.787,40
Manuteng¢do, materiais e consumiveis nos robds R$ 43.000,00
Chamados para atendimentos R$ 10.000,00
Aumento no consumo de energia elétrica R$ 17.948,16
Alimentacdo ordenha* - R$ 101.361,22

Total - R$ 77.200,46

*QOs valores negativos representam a diferenca entre os sistemas comparados.
Fonte: Dados da pesquisa.

Destaca-se que estdo incorporadas nas Tabelas 1 e 2, o volume extra de leite
produzido em fungédo da implantacdo do sistema robotizado (5 L/dia por animal x 365 dias x
101 animais em lactagdo), os pregos de venda unitério do leite (R$/L) e as modificacdes nos
custos fixos com a migracao para o novo sistema de ordenha. A informacao disponibilizada
pela propriedade referente a quantidade de leite extra, foi de 184.325 L/ano. Contudo, a

producdo pode variar, sendo uma das principais fontes de incertezas desse tipo de atividade.
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Diante disso, utilizou-se o indice de captacdo de leite Brasil da CEPEA (ICAP-L/CEPEA), o
qual estima a variacdo no volume produzido e permite a constru¢do de uma distribuicdo de
probabilidades triangular para essa variavel, sendo adotado os seguintes parametros: (i) valor
minimo: 165.892,5 L/ano; (ii) valor esperado ou mais provavel: 184.325,0 L/ano; e (iii) valor
méaximo: 202.757,5 L/ano.

Os precos de vendas considerados para as simulag@es, representam a principal variavel
do Pl em questéo, pois o valor é definido pelo mercado e com muitas variagGes durante o ano.
Para incorporar essa incerteza no Pl fez-se uso do historico de pregos dos ultimos 10 anos da
CEPA/EPAGRI/SC, descapitalizado pela inflagdo de cada periodo (més), o que permitiu
construir uma distribuicéo de probabilidades triangular com os seguintes parametros: (i) valor
minimo: 1,00 R$/litro; (ii) valor esperado: 1,24 R$/litro; e (iii) valor maximo: 1,68 R$/litro.

Os custos considerados na analise sdo resultado da planilha de controle de custos
utilizada. Salienta-se que ndo foi considerado variagdes nos custos variaveis, pois esses custos
podem ser administrados durante o ano, ou seja: se em um determinado periodo 0s custos
foram maiores, os gestores podem adotar estratégias para que haja reducdo dos custos nos
préximos periodos, equilibrando os resultados anuais. Outro fator que dispensa a aplicacédo de
incerteza nos custos, deve-se ao fato que 97% dos custos sdo variaveis, e a incerteza ja foi
aplicada na quantidade produzida/vendida e no prego esperado. A partir destas informacdes,
foi possivel alimentar a ferramenta computacional $AVEPI® com os dados de entrada (input)
do investimento em estudo e por meio da técnica SMC, obter os resultados necessarios para a

analise do investimento. Os resultados e analises sdo apresentados na proxima segao.
4. Apresentacdo e Analise dos Dados

No estabelecimento rural sob anélise, tem-se o cultivo de diferentes culturas agricolas
e producédo zootécnicas. A mao de obra da propriedade é predominantemente familiar, sendo
admitida ajuda de terceiros no processo da atividade pecuaria. A familia em nenhum
momento utilizou qualquer sistema de apuragdo e gestdo de custos para melhor controle dos
custos e resultados. Os mesmos s@o apurados de maneira informal, apenas pelo conhecimento
do proprietario. Os custos indiretos como depreciacdo, pro-labore, entre outros, em tempo
algum eram contabilizados como custos de producéo.

A instalacdo do sistema de ordenha robotizado, de acordo com relatos dos gestores da
propriedade, deu-se principalmente em virtude de fatores atrelados a escassez de mao de obra

e tempo despendido na atividade, o qual aproximava-se de 8 horas diarias para o processo de
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ordenha, mesmo dispondo no periodo de 10 conjuntos de ordenhas do sistema canalizado.
Com isso, mediante a implementacdo do sistema robotizado, os gestores rurais almejavam
reduzir custos com méo de obra terceirizada e aumentar consequentemente a produtividade.
Os animais recebem a quantidade de alimentacdo e nutrientes adequados conforme volume
produzido, além de possibilitar que os mesmos possam ser ordenhados até 5 vezes ao dia,
conforme a necessidade do animal. A utilizacdo da robotizacdo da ordenha proporcionou o
aumento da producdo em 5 L/dia por animal, aproximadamente.

Contudo, a instalacdo apresentou inumeros desafios e desvantagens, dos quais
menciona-se a adaptacdo dos animais aos robds que demanda tempo, descarte de animais
devido suas caracteristicas fisicas que ndo se ajustam ao equipamento, necessidade de apanhar
e direcionar as vacas em periodo de fim de lactacdo devido a diminuicao da racdo oferecida, o
que ocasiona o desinteresse do animal pela ordenha. Além disso, tem-se ainda os altos custos
de manutencéo e reviséo anual do equipamento exibidos nas Tabelas 1 e 2.

Frente a este cenario, torna-se imprescindivel a realizagdo da analise de viabilidade
econdmica do projeto. A Tabela 3 evidencia os dados de saida do $AVEPI®, em que por meio
da média, minimo e maximo é possivel avaliar os indicadores econémicos do investimento na
dimenséo de retorno (VP, VPL, VPLA, IBC, ROIA e indice ROIA/TMA) e na dimenséo de
riscos (TIR, TMA/TIR, Payback e Payback/N). Assim, pode-se observar os resultados
atrelados aos indicadores de retorno e de riscos, considerando 100.000 cenarios aleatorios.
Para todos os indicadores avaliados, os valores das medianas foram proximos dos valores
médios (ou mais provaveis), como esperado, sendo omitidos.

Conforme aponta Assaf, Lima e Aradjo (2008) para que o investimento seja seguro, a
rentabilidade proporcionada pelas receitas liquidas em relacdo aos desembolsos, deve ser
maior que o custo de capital do investimento. Dessa forma, o VP (Valor Presente) necessita
ser maior que o valor investido (FCo) aplicado a uma TMA representativa. Fato, que pode ser
comprovado pelos resultados obtidos, em que o VP nos distintos cenarios (minimo, média e
maximo) é superior ao investimento de R$ 1.443.000,00 para a aquisi¢do e implantacdo dos

robos.

Tabela 3: Indicadores da MMIA com SMC

. ~ . Estatisticas Descritivas
Dimensao Indicador

Média Minimo Maximo
Valor Presente — VP (RS) 2.827.747,48 1.893.506,37 4.403.223,09
VP Liquido — VPL (RS) 1.384.747,48 450.506,37 2.960.223,09
Retorno YPL Anualizado — VPLA (RS) 156.522,69 70.615,61 238.275,74
Indice Beneficio Custo — IBC 1,9596 1,3100 3,0514
Retorno adicional s/ o investimento — ROIA (%) 3,37 1,37 5,74
indice ROIA/TMA (%) 36,96 9,33 113,90
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Payback (anos) 7 5 10
Riscos Taxa Interna de Retorno — TIR (%) 21,76 19,35 24,47
indice de Payback/N (%) 35,00 25,00 50,00
indice TMA/TIR (%) 45,99 21,23 74,09
VaR (5%) R$ 690.205,15
CVaR (5%) RS 639.363,42

Fonte: Dados da Pesquisa.

Em relacdo aos indicadores de retorno, o VPL ¢é tido como o valor adicional gerado em
um investimento, sendo calculado a partir dos custos e receitas esperadas, descontado a uma
TMA estipulada (GITMAN, 2010). Logo, quando calculado este indicador, j& é possivel
vislumbrar a despeito da viabilidade econémica do PI, sendo que se o resultado é superior a
zero, pode ser considerado economicamente vidvel dentre as alternativas possiveis. Assim,
nesta pesquisa, a SMC apresenta que 0 VPL minimo para o projeto é de R$ 450.506,37 mas
pode chegar até R$ 2.960.223,09, sendo R$ 1.384.747,48 o valor mais provavel.

O VPLA esperado no pior cenario é de R$ 70.615,61 e pode chegar no melhor cenario
a R$ 238.275,74, sinalizando o quanto o investimento na ordenha robotica pode agregar de
valor por ano de execucdo do projeto. Este indicador representa o fluxo de caixa
descapitalizado (FCD) referente ao presente periodo, demonstrando o quanto o projeto
renderia de adicional mensalmente, caso fosse investido com o rendimento da TMA utilizada
(SOUZA; CLEMENTE, 2008; HARZER et al., 2014; LIMA et al., 2016; GULARTE et al.,
2017; 2020).

Por sua vez, o IBC é uma medida de quanto se espera ganhar por unidade de capital
investido, em termos presentes. Considera apenas 0s custos de implantacdo (investimento
inicial), sendo medido pela razdo entre o VP dos fluxos liquidos dos beneficios e o VP dos
fluxos de investimentos, sendo reinvestidos a TMA estabelecida (SOUZA; CLEMENTE,
2008). No pior cenério, a rentabilidade por unidade de capital investido sera de 1,31 e no
melhor cenéario 3,05, sendo 1,96 o valor mais provavel.

O retorno adicional sobre o investimento (ROIA) foi de 1,37% no pior cenéario e
5,74% no melhor cenério, além da TMA de 10%. Para auxiliar na analise, pode-se observar o
indice ROIA/TMA do investimento, o qual mostra o quanto os rob6s ordenadores poderao
lucrar alem da TMA. O valor obtido para este indice foi de 9,33% no pior cenario e 113,90%
no melhor contexto, sendo 36,96%, podendo ser enquadrado como de retorno médio (LIMA
etal., 2015).

Com relacdo ao tempo de retorno do investimento, pode-se averiguar o Payback. Para
Lima et al. (2013), na metodologia de célculo tradicional, este indicador pode apontar de

forma incorreta a viabilidade econdmica do investimento, ao ponto de evidenciar o risco do
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projeto nédo ser pago dentro do horizonte de tempo do planejamento. Assim, ao observar a
Tabela 3, tem-se que o Payback obtido com a utilizagdo da SMC, o qual apresenta que no pior
cenario o Payback encontrado é 10 anos e no melhor cenario pode chegar a 5 anos, com
apenas 25% do projeto executado (Indice de Payback/N (%)), 0 que representa no pior cenario
a existéncia de baixos riscos, quanto a recuperagdo do investimento inicial. Assim, pode-se
salientar, uma distin¢do dos resultados achados no estudo de Salfer et al. (2017), em que seria
necessaria uma vida econémica de 13 anos ou mais para que um AMS tivesse um impacto
anual liquido positivo.

Ainda, em relagdo aos indicadores de riscos, examina-se que a Taxa Interna de
Retorno (TIR) pode apresentar uma variagdo de 19,35% até 24,47%, ou seja, este indicador de
risco delimita o maximo que a TMA pode atingir para que o0 projeto ainda seja
financeiramento viavel (HARZER et al., 2014; LIMA et al., 2016; GULARTE et al., 2017;
DRANKA et al., 2020).

O risco financeiro pode ser calculado por meio da comparacéo entre a TMA e a TIR,
pelo indice TMA/TIR, de modo que a sua variacao indica o nivel de risco do investimento,
sendo que préximo a zero sinaliza riscos baixos e proximos de um, niveis mais elevados
(HARZER et al., 2014). Nesta pesquisa, para esse indice obteve-se o valor minimo igual a
21,23%, um valor médio de 45,99% e um maximo igual a 74,09%.

Pela anélise dos resultados da SMC, depreende-se que a probabilidade de o Pl em
estudo apresentar prejuizos financeiros para a propriedade rural é nula, pois os valores
minimos observados foram promissores: VPL > 0, VPLA > 0, IBC > 1, ROIA >0, TIR >
TMA e Payback < N, por exemplo. Em outras palavras, em nenhuma das 100.000 simulagdes
o VPL foi negativo. Pode-se concluir assim, que as chanches do projeto apresentar prejuizos
dentro das incertezas incorporadas na analise é nula. Por fim, os valores para os indicadores
de riscos extremos: Value at Risk (VaR(5%)) e Condicional CVaR(5%) foram positivos,
mostrando a seguranca financeira nesse tipo de empreendimento (SILVA et al., 2019;
TONIAL et al., 2020). Portanto, os resultados encontrados nessa pesquisa apontam para a
viabilidade econémica da implementacdo da robotizacdo da ordenha na propriedade em

analise.

5. Considerac0es Finais

O presente estudo teve por objetivo analisar a viabilidade econdmica na implantacdo

de sistema robotizado de ordenha da atividade leiteira em uma propriedade rural familiar do
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Oeste de Santa Catarina. A pesquisa realizou-se em uma propriedade que implementou o0s
robds ordenadores para auxiliar nas atividades leiteiras.

Visualiza-se que apesar do alto investimento, tem-se diversas vantagens associadas a
sua aquisicdo, que vao além dos beneficios econémicos. Além de melhora na qualidade de
vida, gera economia nos custos com mao de obra, bem como elevagdo no nivel de
produtividade do leite. J& as desvantagens estdo associadas aos altos custos de manutencao.
Para que se possa obter maiores retornos, assim como Bach e Cabrera (2017) apontam em sua
pesquisa, mostra-se de extrema relevancia que 0s gestores realizem um gerenciamento
adequado do equipamento, a fim de adaptar as vacas as rotinas e ao trafego, eliminando ao
maximo as interagdes humanas e a necessidade de buscar os animais para a ordenha.

Os resultados apontam que sendo o investimento nos robbs ordenadores de
aproximadamente R$ 1.443.000,00, ao considerar os resultados médios esperados, o
investimento retornaria a um valor presente (VP) de R$ 2.827.747,48. Isso implica em um
retorno liquido total (VPL) de R$ 1.384.747,48 em 20 anos, equivalente a R$ 156.522,69 por
ano (VPLA). Cabe ressaltar que este ganho é o adicional ao oportunizado pelo mercado
(TMA). Por conseguinte, para este investimento a cada unidade monetaria investida, ha a
expectativa de retorno de 1,96, sendo equivalente a um ganho de 3,37% ao ano, além da TMA
de 10%. O retorno fica melhor expresso pelo indice ROIA/TMA, cujo valor obtido é de
36,96% (retorno de grau médio). Quanto ao Payback, a média corresponde a
aproximadamente 7 anos para o retorno do investimento, com 35% do projeto executado. 1sso
permite expor que o investimento mostra-se economicamente viavel, mesmo analisando 0s
cenarios extremos (minimo e méaximo) na pior das hipéteses consideradas, ainda ha um lucro
expressivo.

Ademais, os resultados sugerem que apesar da metodologia classica de célculo de
viabilidade econémica ser mais amplamente conhecida e disseminada, devido a facilidade no
calculo, esta ndo considera a analise do risco do investimento em diferentes cenarios. Dessa
forma, ao utilizar 100 mil intera¢6es por meio do SMC é possivel obter dados mais confidveis
e que permitird decisdes mais assertivas, ndo apenas aos gestores rurais, mas também como
uma técnica que pode ser utilizada pelos demais integrantes da cadeia de valor na andlise de
seus investimentos. Assim, este estudo contribui, ao evidenciar a aplicabilidade da técnica de
SMC em conjunto coma a MMIA, sendo esta abordagem util para analisar a viabilidade
econbmica de diversos projetos de investimento.

Algumas das limitagdes encontradas nesta pesquisa se reportam a dificuldade de

levantamento e mensuracdo de alguns dados da propriedade, devido a inexisténcia de controle
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de custos e despesas do periodo. Ressalta-se ainda, a pandemia da Covid-19, a qual acabou
por limitar as visitas na propriedade, o que delongou o processo de coleta de dados de custos e
economias.

Para pesquisas futuras, sugere-se a realizacdo de novos estudos que possam ampliar o
conhecimento existente sobre a tematica, confirmando ou refutando os achados da pesquisa.
N&o obstante, recomenda-se ampliar o escopo da pesquisa para possibilitar os gestores
escolherem a melhor abordagem para cada investimento, realizar analises de riscos do projeto,
bem como, utilizar a SMC para avaliar a viabilidade econdmica em propriedades rurais que

ainda ndo possuam a ordenha robdtica instalada.
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