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1 -INTRODUGAO

O requeijao cremoso € um tipo de quei-
jo fundido que, devido as suas peculiaridades de
fabricagdo, € considerado um produto genuina-
mente brasileiro (VAN DENDER, 2006) e vem se
destacando no mercado nacional de lacteos nas
ultimas décadas. Por ser bastante versatil, tem se
tornado um dos focos das pesquisas para a fabri-
cacao de produtos funcionais e diferenciados.

Existem escassas informagdes na lite-
ratura e na midia sobre o consumo médio diario
de requeijao cremoso por habitante no Brasil. En-
tretanto, segundo dados da Associac&o Brasileira
das Industrias de Queijo (ABIQ, 2013), a produ-
¢ao de requeijao cremoso aumentou mais do que
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sete vezes nas duas Ultimas décadas, passando
de 9,8 mil toneladas em 1992 para 72,1 mil tone-
ladas em 2011. Esse aumento na produgao,
principalmente na regido Sudeste do pais, levou
0 requeijao cremoso a ocupar, desde 1999, o 4°
lugar no ranking de produgéo de queijos no Bra-
sil. Em 2011, ele sé ficou atras do queijo mussa-
rela (243,65 mil toneladas), do requeijao culinario
(162,5 mil toneladas) e do queijo prato (161,45
mil toneladas) (ABIQ, 2013).

Embora a produgdo e o consumo de
requeijao cremoso tenham aumentado de forma
expressiva nos ultimos anos, este tipo de queijo,
em sua formulagdo tradicional, também é uma
fonte de gordura e sal (cloreto de sddio).

De acordo com Brazil Food Trends 2020
(FIESP/ITAL, 2010), uma das tendéncias de con-
sumo de alimentos da populagdo mundial esta
relacionada a saudabilidade e ao bem-estar, em
que os consumidores estdo comegando a priorizar
o consumo de produtos que trazem beneficios a
saude (cardiovascular, gastrointestinal, desempe-
nho fisico e mental), produtos funcionais, com alto
valor nutritivo agregado, e também produtos isen-
tos ou com teores reduzidos de sal, agucar e gor-
duras, os chamados better-for-you.

As dietas ricas em agucar, gordura e
sodio, por exemplo, tém sido associadas aos
altos niveis de colesterol, triglicérides e pressao
arterial no organismo, responsaveis pela obesi-
dade e outras doengas crbénicas que afetam a
qualidade de vida dos individuos e se desenvol-
vem a partir da infancia (BRANDAO, 2012).

Diante desses novos conceitos e habi-
tos alimentares da populagéo, abre-se um leque
quase inesgotavel de opgdes para a fabricagdo
de requeijao, com destaque para aqueles com
reducdo de gordura, lactose e s6dio ou mesmo



com adigao de fibras ou probidticos.

Com relacédo as variedades ja existen-
tes de requeijdes no mercado brasileiro, podem-
-se destacar: requeijdes tradicionais, cujo teor de
gordura varia entre 20% e 25%; requeijdes light,
com teores de gordura entre 10% e 14%; requei-
joes light com adicdo de fibras; requeijdes sem
adi¢do de gordura (zero); e requeijdes diferencia-
dos, com frutas, ervas finas e com sabores de
azeitona, peito de peru, salmao, parmeséao, pro-
volone, gorgonzola, cheddar, entre outros.

Mesmo que um produto seja conside-
rado saudavel, ele ainda devera apresentar atri-
butos sensoriais que sejam atrativos para o con-
sumidor, de forma a viabilizar sua introdugao no
mercado.

Em sua tese de doutorado, Bosi (2008)
avaliou e publicou as informagdes obtidas sobre a
aceitabilidade, bem como a intengdo de compra,
da formulagdo de requeijdo que desenvolveu
sem adicdo de gordura e com teor normal de
sédio. Essa formulagao serviu de ponto de partida
para o desenvolvimento das formulagbes com teor
reduzido de sodio deste trabalho, bem como de
formulagéo padrao para as analises estatisticas.

Neste trabalho de pesquisa, todas as
formulagdes de requeijdo, inclusive aquela com
teor normal de sédio e sem adicdo de gordura,
citada anteriormente, receberam boas avaliagdes
sensoriais quanto ao sabor, a textura e a outros
atributos e também bons indices de intengdo de
compra.

Conforme relatado anteriormente, ja
existe no mercado brasileiro requeijgdo sem adi-
¢éo de gordura, porém ainda ndo ha um produto
com reducao de sddio, caracteristica que esta se
tornando cada vez mais importante em termos de
saude publica, considerando-se a elevada parce-
la da populagdo que apresenta hipertensao arte-
rial, uma das principais causas das doengas car-
diovasculares, que se encontram entre as que
mais matam no Brasil e no mundo.

Considerando a importancia do desen-
volvimento de produtos com redugéo de gordura
e de sodio para a saude humana, realizou-se um
projeto de desenvolvimento e avaliagéo fisico-
-quimica, microbioldgica, sensorial e de intencdo
de compra de formulagbes de requeijdo sem
adicao de gordura e com teor reduzido de sédio.
Porém, um estudo econdmico das formulagbes
que apresentaram melhor desempenho técnico
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se fez necessario, a fim de se avaliar também a
viabilidade econdmica de se implantar unidades
industriais ou linhas de produgédo de requeijao
utilizando essas tecnologias.

Assim, o objetivo deste estudo foi anali-
sar a viabilidade econémica da implantagdo de
cinco unidades industriais para a produgéo de
requeijao com as quatro formulagbes sem adigao
de gordura e com teor reduzido de sddio (RSG-
TRS) e a formulagéo tomada como padréo, bem
como comparar seus indicadores de rentabilidade.

2 - METODOLOGIA

Antes da abordagem da metodologia
utilizada para a avaliagcdo da viabilidade econé-
mica dos cinco empreendimentos, faz-se neces-
sario perpassar por todas as etapas do desenvol-
vimento das tecnologias de producgéo elaboradas
neste trabalho de pesquisa e pelos métodos de
avaliagdo a que foram submetidas.

2.1 - Tecnologia de Fabricacdo e Rendimento
da Produgao

As quatro formulag¢des de requeijgo sem
adigdo de gordura e com teor reduzido de sodio
(RAB, RB4, RC5 e RD5) utilizadas neste estudo
foram selecionadas (num total de 44 formulagdes
avaliadas) com base nos resultados apresentados
em suas avaliagles fisico-quimicas, microbiologi-
cas e sensoriais.

Os requeijdes foram produzidos expe-
rimentalmente, na planta piloto de um Centro de
Pesquisa de Laticinios, em equipamentos para
producado, envase e embalagem tipo “abre-facil’
em escala piloto (12 - 25 kg) de requeijao.

A tecnologia de fabricagdo adotada pa-
ra obtengao destas formulagdes de RSGTRS en-
contra-se detalhada na figura 1. Essa tecnologia
baseou-se em uma adaptagéo do processo de fa-
bricagdo do requeijao sem adicdo de gordura,
com teor normal de sédio (adotado como padréo
neste estudo) descrito por Bosi (2008).

Na formulagao padréo (RP), utilizou-se
leite desnatado e n&o foi adicionado creme de
leite, ingrediente presente na formulagdo do re-
queijao tradicional (com teor regular de gordura).
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Leite desnatado

Coagulagdo acida a quente com acido lactico 85%

Repouso da massa

Dessoragem

Enformagem e prensagem

Pesagem e moagem

Processo de fusao

Homogeneizag¢éo da mistura (1 min. a frio)

Mistura da agua e caseinato de calcio

1° cozimento (70°C): adi¢do do concentrado de proteina de soro (WPC 34%)
branqueador e antiespumante. Aquecimento e agitacdo média sob vacuo

Abertura da maquina para verificagdo do ponto

Aquecimento novamente até 70°C e manter a 70°C/5 min. e agitagdo média

2° cozimento (até 87°C): sob vacuo e agitagdo média

Manutencédo do cozimento por 3 min. sob vacuo e agitacdo rapida

Envase a quente na dosadora Biasinox (copos de 250 g)

Fechamento com sistema “abre facil” (Rojek)

Resfriamento e identificagéo

Estocagem em camara fria (4°C + 2°C)

Figura 1 - Fluxograma do Procedimento de Fabricagdo do Requeijdo Cremoso sem Adi¢do de Gordura e com Teor Reduzi-

do de Sddio (RSGTRS).

Fonte: Adaptada pelos autores a partir de dados de Bosi (2008).

A gordura do leite foi substituida por concentrado
de proteina de soro 34%. Além disso, utilizou-se
1,8% de cloreto de sodio e 1,8% de sal fundente,
tradicionalmente utilizado na elaboragéo de re-
queijao cremoso (Joha S9).

A gordura do leite confere sabor e textu-
ra ao produto. Ao remové-la, visando a obtencao
de um produto com menor teor de gordura, € ne-
cessario usar em seu lugar um componente que
confira as suas caracteristicas positivas, sem com-
prometer a saudabilidade do produto. Assim, na
fabricagao dos requeijdes deste estudo foi utilizado
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concentrado protéico de soro como substituto de
gordura. Tal concentrado é um ingrediente lacteo
natural (obtido a partir da concentragao das protei-
nas do soro resultante da fabricacdo de queijos),
que possui alto apelo de saudabilidade, pela quali-
dade das suas proteinas, que apresentam elevado
valor biolégico, e pela presenga de componentes
bioativos em sua estrutura.

Nas quatro formulagbes de RSGTRS,
a gordura do leite foi substituida por concentra-
do de proteina de soro (CPS 34%) e o teor de
sédio foi reduzido pela substituicdo de 40% do



teor de cloreto de sddio (normalmente utilizado)
por cloreto de potassio e também pela troca de
parte do sal fundente tradicionalmente utilizado
na elaboragao de requeijao cremoso (Joha S9)
por sais fundentes com menor teor de sodio
(Joha B9, Joha B50, Joha SK75) ou sem sdédio
(Joha S9K).

Durante a fabricagdo dos requeijbes
RSGTRS (RA6, RB4, RC5 e RD5) (Figura 1), a
Unica alteracao realizada foi com relagdo ao tipo
e quantidade de sais fundentes utilizados. Esta
alteracao é detalhada na tabela 1.

TABELA 1 - Percentual da Quantidade e Tipo de
Sais Fundentes Utilizados na Fabri-
cacdo do Requeijao Cremoso Pa-
drao e das Formulgdes RSGTRS,
Estado de Sao Paulo

(em %)
ltem RP RA6 RB4 RC5 RD5
Joha S9 18 1.2 1,0 10 10
Joha SK75 - - - - 12
Joha B9 - 08 - - -
Joha B50 - - - 12 -
Joha S9K - - 0,8 - -

Fonte: Alves et al. (2011).

As especificacbes dos sais fundentes
Joha S9, Joha B9, Joha S9K, Joha B50 e Joha
SK75, utilizados na elaboragdo dos requeijoes,
s&o fornecidas na tabela 2.

O rendimento da produgdo de cada
formulagao foi estimado a partir dos ensaios ex-
perimentais realizados. Para todos os casos,
obteve-se aproximadamente 17,0 kg de produto
para cada 100 | de leite processado (o que equi-
vale a um rendimento de 17%).

2.2 - Caracterizagdo das Formulagoes de Re-
queijao

As formulagdes RP e RA6, RB4, RC5 e
RD5 foram previamente avaliadas quanto as
suas caracteristicas fisico-quimicas, microbiologi-
cas e sensoriais durante o periodo de 90 dias em
que estiveram estocadas a 5-7°C, sendo esses
resultados detalhados nas publicagbes de Van
Dender et al. (2010, 2012), Lins et al. (2009) e
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Alves et al. (2011).

2.2.1 - Caracterizagao fisico-quimica

As analises fisico-quimicas dos requei-
joes foram realizadas utilizando metodologias
oficiais: IAL (2005) - pH, Acidez Titulavel (AT);
AOAC (1997) - gordura (G); IDF (1982) - extrato
seco total (EST); Vakaleris e Price (1959) - nitro-
génio soluvel em pH 4,6 (NS); IDF (1962, 1964) -
nitrogénio total (NT) e proteina total (PT); Horwitz
e Latimer Junior (2005) - cinzas, teor de sédio
(Na). O teor de gordura no extrato seco foi calcu-
lado pela formula GES = %G x 100/ % EST e o
indice de extensao de protedlise pela formula IEP
= %NS xx 100/ % NT.

Os valores de pH avaliados ficaram den-
tro dos limites indicados na literatura (5,4-6,2)
(VAN DENDER, 2006). Com relagdo aos teores
de gordura, os requeijoes variaram de 0,81% a
1,03%. Apesar de néo ter sido adicionada gordura
na massa basica utilizada nos processamentos
dos requeijoes, a mesma apresentou teor de gor-
dura de 0,989%. Este teor de gordura na massa é
resultante do fato de o leite desnatado utilizado
poder apresentar, segundo a legislagdo vigente,
teor de gordura menor ou igual a 0,5%, que tende
a se concentrar na massa basica do requeijao
durante o processamento. Assim, o fato de nao se
adicionar gordura as formulagbes nao implica ne-
cessariamente que o produto final tera 0% desse
componente. Trata-se de um produto ao qual ndo
foi adicionada gordura além daquela residual pre-
sente na matéria-prima.

Para que um requeijao sem adi¢édo de
gordura tradicional - elaborado com adi¢ao de sal
comum (NaCl) e sal fundente a base apenas de
fosfatos de sodio - passe a ser considerado tam-
bém um requeijdo com teor reduzido de sdédio,
ele deve apresentar uma redugdo minima de
25% no seu conteudo desse elemento (BRASIL,
2012). Portanto, considerando-se que o requeijao
controle obtido nesse experimento apresentou
um conteudo de sédio igual a 593,25 mg/100 g,
para que possa receber a denominagéo de re-
queijao sem adic&o de gordura com teor reduzido
de sédio, ele deve sofrer uma redugdo minima de
148,31 mg/100 g no seu conteudo de sédio, ou
seja, deve conter valor maximo de 444,94 mg de
s6dio/100 g produto.
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TABELA 2 - Especificagdo dos Sais Fundentes Utilizados para Elaboragdo das Formulagdes do Requei-
jao Cremoso Padrdao e RSGTRS, Estado de S&o Paulo

(em %)

Joha S9 Joha SK75 Joha B9 Joha B50 Joha S9K

Composigao Blend de fosfatos Blend de fosfatos Blend de fosfatos Blend de fosfatos Blend de fosfatos
de Na de Nae K de Na, Cae K de Nae K de K

(P20s) 59,7+1,0 50,00 £ 1,1 47,0+£1,0 43,5+1,0 42,8+1,0
Sadio tedrico 30,5 8,81 54 -
Calcio tedrico - 1,94 - -
Potassio tedrico - 31,5 31,44 38,7 45,6

Fonte: BKG Adicon/ICL BRASIL Ltda (2012a, b, c, d, e).

Com base nas observagoes feitas ante-
riormente, pode-se inferir que os requeijoes RAG
(435,04 mg de s6dio/100 g produto), RB4 (373,56
mg de sadio/100 g produto) e RD5 (434,09 mg de
s6dio/100 g produto) podem ser considerados
requeijdes sem adicdo de gordura e com teor
reduzido de sddio, sendo que no caso do requei-
jao RC5 esse teor encontra-se no limite, mas o
mesmo ainda pode ser considerado um RSGTRS
por apresentar um teor de sddio de 446,72+11,82
mg de sodio/100 g produto.

2.2.2 - Caracterizagao microbiologica

As analises microbiolégicas foram reali-
zadas de acordo com Bergére e Siveld (1990)
(determinagdo de bactérias esporogénicas anae-
robias mesdfilas e psicrotréficas); Frank e Yousef
(2004) (determinacédo de bactérias esporogénicas
aerdbias mesodfilas e termdfilas e contagem total
de bolores e leveduras); e Kornacki e Johnson
(2001) (determinagéo de coliformes totais e termo-
tolerantes).

Os resultados microbiolégicos obtidos
neste estudo mostraram que todos os requeijbes
processados podem ser considerados como
produtos microbiologicamente bastante estaveis
e seguros, tendo em vista a auséncia de bacté-
rias esporogénicas anaerdbias psicrotroficas
(BEANPs) e de coliformes totais e fecais e a re-
duzida contagem de bolores e leveduras durante
os 90 dias de estocagem.

2.2.3 - Caracterizagao sensorial

Para avaliagdo sensorial, foram recru-
tados 50 consumidores de requeijao. As amostras
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foram avaliadas quanto a aceitabilidade de modo
global, consisténcia na colher e sabor por meio de
escala hedbnica de nove pontos (9 = gostei muitis-
simo, 5 = n&o gostei nem desgostei e 1 = desgostei
muitissimo). Também foram avaliados quanto a
intencao de compra por meio de escala de 5 pontos
(5 = certamente compraria, 3 = talvez comprasse e
talvez ndo comprasse e 1 = certamente ndo com-
praria) (MEILGAARD; CIVILLE; CARR, 2006).

A formulagdo de RSGTRS que obteve
desempenho sensorial (avaliagdo de modo glo-
bal, sabor, consisténcia, espalhabilidade e inten-
¢ao de compra) similar ao padrao RP foi a RAG.
As formulagbes RC5 e RD5 apresentaram de-
sempenho inferior a RP, porém, tais problemas
poderiam ser contornados com a adigdo de um
aroma lacteo ou o emprego de um realgador de
sabor e com pequenos ajustes tecnoldgicos para
melhorar a consisténcia. RB4 foi menos aceita
sensorialmente pelos consumidores, porém, foi a
formulagdo com menor teor de sddio.

Vale ressaltar que, mesmo se necessa-
ria a adicdo de aroma lacteo ou realgadores de
sabor, estas substancias nao devem ser associa-
das a prejuizos a saude. Deve-se esclarecer que
ha tipos diferentes de realgadores de sabor que
nao comprometem a saude do consumidor. Ha
realgadores de sabor que sao compostos deriva-
dos de leveduras e também a possibilidade de
aplicacdo de soro ou permeado de leite desidra-
tado, fermentado ou nao, que intensificam o sa-
bor lacteo do produto.

2.3 - Projetos Industriais
O estudo foi realizado tendo por base

o projeto de cinco unidades agroindustriais de
pequeno porte, estabelecidas hipoteticamente



no Estado de S&o Paulo, com infraestruturas
administrativas e de producao idénticas. Consi-
derou-se que cada unidade se dedicaria a pro-
ducdo de uma unica formulagcdo de requeijao
cremoso: sem gordura e com teor de sodio nor-
mal (RP) e as quatro formulagbes sem gordura
e com teor de sdédio reduzido (RA6, RB4, RC5 e
RD5).

Cada unidade de producgéo foi dimen-
sionada para o processamento diario de 5.000
litros de leite, em um regime de funcionamento
de 8 h/dia e 365 dias/ano. Considerou-se que a
unidade de venda no varejo, para todos os ca-
sos, seria a embalagem de copo de vidro com
250 g.

2.4 - Indicadores de Viabilidade Econémica

A viabilidade econdmica dos projetos
foi avaliada considerando-se a leitura dos indica-
dores Valor Presente Liquido (VPL), Taxa Interna
de Retorno (TIR), Tempo de Retorno do Capital
(TRC) e Ponto de Equilibrio Contabil (PEC), de
acordo com a proposta de Vieira et al. (2007) e
outros (MOTA; CALOBA, 2002; VANNUCCI,
2003; BOURDEAUX-REGO et al., 2010; ZOTES,
2013).

2.4.1 - Valor presente liquido (VPL)

O Valor Presente Liquido (VPL) de um
projeto de investimento € obtido pela soma algé-
brica dos valores dos fluxos de caixa, desconta-
dos a uma taxa TMA, durante um periodo de T
anos, em um regime de juros compostos (GIT-
MAN, 2004), de acordo com a expressao:

VPL = ZT:FC, (1+TMA)™ (1)

t=0

Em que FC, é o fluxo de caixa correspondente ao
t-ésimo periodo, T € o horizonte de tempo do
projeto e TMA é a taxa de desconto considerada
(taxa minima de atratividade). Um VPL nulo indi-
ca que havera o retorno minimo esperado e o
projeto sera economicamente viavel. Quanto
maior for o VPL, sendo esse positivo, maior sera
o rendimento do capital investido.
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2.4.2 - Taxa interna de retorno (TIR)

A Taxa Interna de Retorno (TIR) é o
valor da taxa de desconto anual que torna nulo o
VPL (GITMAN, 2004), de acordo com a expres-
s&o:

in (+TIR)" =0 )

t=0

Quanto maior for o valor da TIR em re-
lagdo a taxa minima de atratividade, maior sera a
rentabilidade esperada do investimento.

2.4.3 - Tempo de retorno do capital (TRC)

O Tempo de Retorno do Capital (TRC),
também conhecido como Payback, corresponde
ao periodo de tempo necessario para que o so-
matorio dos fluxos de caixa parciais previstos
para um projeto se iguale ao valor do investimen-
to inicial realizado (GITMAN, 2004), de acordo
COm a expressao:

TRC

> FC =1, &)

Em que I, é o valor do investimento ini-
cial no projeto e t representa o periodo decorrido
entre cada estimativa do fluxo de caixa. Quanto
menor o tempo de retorno, mais cedo o empreen-
dedor recebera de volta o capital que investiu no
projeto. Projetos com TRC superiores a vida util
esperada do empreendimento sao considerados
economicamente inviaveis.

2.4.4 - Ponto de equilibrio contabil (PEC)

O Ponto de Equilibrio Contabil (PEC)
indica quantas unidades precisam ser produzidas
e vendidas para que as receitas geradas cubram
a soma dos custos variaveis e fixos do empreen-
dimento no mesmo periodo (MARTINS, 2003;
ARSHAM, 2014), de acordo com a expresséo:

PEC = _OVrceE 4)
OV.PU-CV
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Em que CF é o somatério dos custos e despesas
fixos no periodo, OV s&o as unidades do produto
vendidas no ano, PU é o prego unitario do produ-
to e CV é o somatdrio dos custos e despesas
variaveis no periodo. Quanto menor o valor do
PEC, maior € a flexibilidade da industria em ope-
rar durante flutuagbes da demanda.

2.5 - Modelo de Simulagao

Um aplicativo tendo como plataforma a
planilha eletrénica Microsoft Excel foi desenvolvi-
do e utilizado para o input de valores e computa-
¢ao das expressdes matematicas estabelecidas
para a determinagéo dos fluxos de caixa e indi-
cadores de viabilidade econémica e outputs rela-
tivos a cada um dos projetos, considerando um
horizonte de tempo de 10 anos (T = 10), similar
ao utilizado por Vieira et al. (2007), cujo fluxogra-
ma é mostrado na figura 2.

O modelo assume que as receitas e as
despesas das unidades industriais ocorrem apés
intervalos de tempo iguais, de ano em ano, e que
as entradas e saidas de capitais ocorridas no
decorrer de um determinado ano concentram-se
no ultimo dia de dezembro daquele mesmo ano.

Por se tratar de um estudo comparati-
VO, assumiu-se que, para todos os casos estuda-
dos, a demanda pelo produto no mercado seria
suficiente para que toda a produgéo anual fosse
vendida no decorrer do mesmo ano.

2.6 - Dados de Entrada (inputs)

Os dados de entrada no sistema se divi-
dem em duas categorias. A primeira se refere
aos valores dos itens de investimento fixo, capital
de giro, custos/despesas fixas e custos/despe-
sas variaveis previstos no projeto, que foram es-
timados pela média dos pregos obtidos em um
levantamento realizado com fornecedores do
Estado de Sao Paulo e outras fontes, incluindo o
CEPEA (2013). A segunda categoria € composta
pelos dados macroeconémicos, financeiros, con-
tabeis, de produgao e de vendas que foram pré-
-estabelecidos ou determinados a partir de calcu-
los estatisticos, tais como salario minimo, valor
do imposto de renda, valor do ICMS, salarios por
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categoria, vida util e depreciagéo, valor da co-
missao de vendas, gastos com manutencao, etc.

2.6.1 - Investimento fixo e capital de giro

O investimento fixo € o recurso necessa-
rio para a aquisicao dos ativos imobilizados da
empresa, enquanto o capital de giro, ou ativo
corrente, € uma reserva de capital destinada ao
sustento das atividades operacionais da fabrica,
tais como estoques, reservas de caixa, etc.
(GITMAN, 2004).

O total do investimento fixo foi incorpo-
rado ao fluxo de caixa do projeto no ano zero e
corresponde ao investimento inicial /,. O total do
capital de giro foi incorporado ao fluxo de caixa
no ano 1.

No ano 5 foi prevista a aquisicdo de
novos veiculos em substituicdo aqueles ja depre-
ciados, os quais foram vendidos pelos seus valo-
res residuais.

No ultimo ano de vida do projeto, foi
prevista a liquidagcdo dos ativos imobilizados,
prevendo-se o retorno de seus valores residuais,
e dos ativos correntes, considerando-se nesse
caso o valor integral do capital de giro, de acordo
com Cavalcante (2013a).

A tabela 3 apresenta os principais itens
de investimento fixo e de capital de giro, assim
como seus totais para cada um dos cinco proje-
tos em estudo.

2.6.2 - Custos e despesas fixos e variaveis

O total dos custos e despesas varia-
veis é fungao da quantidade de unidades produ-
zidas e vendidas durante o ano, enquanto o total
dos custos e despesas fixos independe dessas
condi¢des. A tabela 4 mostra os principais itens
de custo e despesa fixos e variaveis, assim como
seus totais anuais para cada um dos cinco proje-
tos em estudo.

A depreciagao anual dos ativos imobili-
zados foi incorporada ao custo fixo e determinada
pelo método linear, considerando-se taxas de
20% para veiculos, 10% para equipamentos e
2% para edificios e construgdes (CAVALCANTE,
2013b).
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Taxa Interna de Retorno

C, (1+TIR) = 0

4}( Depreciagdo = D

Fluxo de caixa liquido
FC=-1+LO-IR+D

Itens de capital de giro

|

Itens de custo
(e despesa) fixo

Itens de custo
(e despesa) variavel

Investimento realizado = /

A

Custo fixo

Custo variavel total = CV/

!

empo de Retorno do Capital
TRC

z o)
=0

total = CF

Volume de leite
processado (L/ano)

Rendimento

(kg produto/100L leite)

Quantidade produzida
(unidades/ano) = QP

da produgao

\_.C

Dados de produgao,
vendas e prego

Unidade de venda (kg)

of Lucro op
>

4

Custo unitario da produgéo
CU = CO/QP

v

eracional
\ LO=RO-CO

h

o m Freco unitario de venda
I (1) > PU = 1,2*CU - -
Receita operacional
Quantidade vendida v Quantidade vendida RO = PU.QV
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(% produgéo anual)

(unidades/ano) = QV

Ponto de Equilibrio Contabill

QV.CF
QV.PU-CV

PEC =

| INPUT | (ProcEssamENTO)

Figura 2 - Fluxograma do Modelo de Simulagao dos Investimentos.
Fonte: Dados da pesquisa.

TABELA 3 - Valor dos Itens de Investimento Fixo e Capital de Giro Considerados nos Projetos de Produ-
¢ao Industrial de Requeijao Cremoso Padréo e nas Formulagbes de RSGTRS, Estado de

osowal) oplisnbay ap sa

Sao Paulo
(em R$)
ltem RP RA6 RB4 RC5 RD5
Investimento fixo
Terreno 225.000,00 225.000,00 225.000,00 225.000,00 225.000,00
Terraplenagem 15.000,00 15.000,00 15.000,00 15.000,00 15.000,00
Industria (area principal) 640.000,00 640.000,00 640.000,00 640.000,00 640.000,00
Industria (administracao) 120.000,00 120.000,00 120.000,00 120.000,00 120.000,00
Infraestrutura externa 20.000,00 20.000,00 20.000,00 20.000,00 20.000,00
Pisos externos e alambrados 8.800,00 8.800,00 8.800,00 8.800,00 8.800,00
Estudos e projetos de engenharia 53.703,36 53.703,36 53.703,36 53.703,36 53.703,36
Imprevistos 18.004,00 18.004,00 18.004,00 18.004,00 18.004,00
Total de Investimentos fixos 1.100.507,36 1.100.507,36 1.100.507,36 1.100.507,36 1.100.507,36
Capital de giro
Matéria-prima (leite) 13.500,00 13.500,00 13.500,00 13.500,00 13.500,00
Ingredientes 35.121,74 35.137,74 35.074,39 35.255,97 35.182,47
Embalagens 33.037,59 33.179,06 33.049,89 33.308,19 33.308,19
QOutros insumos estocaveis 800,00 800,00 800,00 800,00 800,00
Material de limpeza 375,00 375,00 375,00 375,00 375,00
Produtos em processo 3.113,37 3.117,93 3.111,84 3.126,19 3.123,28
Produtos acabados em estoque 62.267,48 62.358,67 62.236,80 62.523,68 62.465,53
Produgdo vendida a prazo 186.802,45 187.076,00 186.710,41 187.571,63 187.396,60
Reagentes 634,66 634,66 634,66 634,66 634,66
Reserva de caixa 44.839,12 44.839,12 44.839,12 44.839,12 44.839,12
Pecas de reposicdo 5.415,64 5.415,64 5.415,64 5.415,64 5.415,64
Eventuais 3.859,07 3.864,46 3.857,48 3.873,50 3.870,40
Total de capital de giro 389.766,12 390.298,28 389.605,23 391.223,58 390.910,89
Total 1.490.273,48 1.490.805,64 1.490.112,59 1.491.730,94 1.491.418,25

Fonte: Dados da pesquisa.
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TABELA 4 - Valor dos itens de Custo Fixos e Variaveis Anuais Considerados nos Projetos de Produgao
Industrial de Requeijao Cremoso Padréo e nas Formulagcdes de RSGTRS, Estado de Sao

Paulo
(em R$)
ltem RP RA6 RB4 RC5 RD5
Custo fixo anual
Méao de obra administragéo 215.571,46 215.571,46 215.571,46 21557146  215.571,46
Insumos e suprimentos admin. 13.755,92 13.755,92 13.755,92 13.755,92 13.755,92
Depreciagéo de equipamentos admin. 3.980,00 3.980,00 3.980,00 3.980,00 3.980,00
Depreciagdo unidade industrial 83.410,80 83.410,80 83.410,80 83.410,80 83.410,80
Depreciagéo de veiculos admin. 10.330,00 10.330,00 10.330,00 10.330,00 10.330,00
Seguros 11.145,14 11.145,14 11.145,14 11.145,14 11.145,14
Tributos 2.250,00 2.250,00 2.250,00 2.250,00 2.250,00
Custo de oportunidade 101.062,75 101.062,75 101.062,75 101.062,75 101.062,75
EAN 898,00 898,00 898,00 898,00 898,00
Total dos custos fixos anuais 442 404,07 442 404,07 442 404,07 442.404,07 442.404,07
Custo variavel anual
Matéria-prima 1.642.500,00 1.642.500,00 1.642.500,00 1.642.500,00 1.642.500,00
Ingredientes 188.848,11 189.682,31 186.378,89 195.846,77 192.014,26
Material de embalagem 1.205.872,00 1.211.035,84 1.206.321,08 1.215.748,90 1.215.748,90
Combustivel (lenha) 14.600,00 14.600,00 14.600,00 14.600,00 14.600,00
Energia elétrica e agua 37.303,77 37.303,77 37.303,77 37.303,77 37.303,77
Materiais de laboratdrio e limpeza 21.409,23 21.409,23 21.409,23 21.409,23 21.409,23
Mao de obra operacional 545.542,67 545.542,67 545.542,67 545.542,67 545.542,67
ICMS, comissdes de venda e outros 447.046,55 447.704,88 446.827,06 448.887,59  448.461,14
Total dos custos variaveis anuais 4.103.122,33 4.109.778,70 4.100.882,70 4.121.838,93 4.117.579,97
Total 4.545.526,40 4.552.182,77 4.543.286,77 4.564.243,00 4.559.984,04

Fonte: Dados da pesquisa.

2.6.3 - Custo operacional e custo unitario

Considerando-se que o modelo pro-
posto leva em conta apenas os custos e despe-
sas necessarios para a produgdo de um unico
produto, tem-se que o custo da produgéo equiva-
le ao custo operacional da fabrica em determina-
do ano, o qual foi obtido pela soma dos custos e
despesas fixos e variaveis totalizados no periodo,
de acordo com a expressao:

CO=CF+CV (5)

Em que CO é o custo operacional anual, CF é o
total dos custos e despesas fixos e CV é o total
dos custos e despesas variaveis contabilizados
no ano.

2.6.4 - Quantidade produzida e quantidade ven-
dida

As unidades industriais foram projeta-

das para processar diariamente 5.000 litros de
leite durante 365 dias do ano, o que resulta em
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1.825.000 litros/ano. Considerando-se que a
unidade de venda do produto foi estabelecida em
0,25 kg, tem-se:

~ 1.825.000xNP

P
Q 0,25x100

(6)

Em que OP é a quantidade de unidades produzi-
das por ano e NP é o rendimento da produgao
obtido da formulagéo, em kg/100 | ou % (Tabela
5). Assumindo-se que toda a produgao sera ven-
dida, tem-se que:

oV = op (7)
Em que OV é a quantidade de unidades vendidas

por ano, de acordo com estimativas da produgao
no mesmo ano (Tabela 5).

2.6.5 - Custo unitario da produgéao

O custo unitario da produgao (CU) foi
obtido dividindo-se o custo operacional anual pela
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TABELA 5 - Previsdo de Receitas Anuais para as Unidades Industriais de Produgéo de Requeijao Cre-
moso Padrao e para as Formulagdes de RSGTRS, Estado de Sao Paulo

ltem RP RA6 RB4 RC5 RD5
Matéria-prima processada (litros de leite/ano) 1.825.000 1.825.000 1.825.000 1.825.000 1.825.000
Rendimento da produg&o (kg de produto/100 | de leite ou %) 17 17 17 17 17
Quantidade produzida (kg/ano) 310.250 310.250 310.250 310.250 310.250
Quantidade produzida/vendida (unidades/ano) 1.241.000 1.241.000 1.241.000 1.241.000 1.241.000
Custo unitario da produgéo (R$) 3,6628 3,6682 3,6610 3,6779 3,6744
Prego unitario de venda (FOB-Fabrica') (R$) 4,40 4,40 4,39 4,41 4,41

Receita operacional anual (R$)

5.460.400,00 5.460.400,00 5.447.990,00 5.472.810,00 5.472.810,00

"Preco da mercadoria embarcada e retirada na fabrica pelo comprador.

Fonte: Dados da pesquisa.

quantidade de unidades produzidas no ano, de
acordo com a expressao:

cv &9 (8)
oP

Os valores do custo unitario obtidos para
cada formulagao séo apresentados na tabela 5.
2.6.6 - Preco unitario de venda
O preco unitario de venda (FOB-
Fabrica) (PU) foi estabelecido aplicando-se um
markup de 20% sobre o custo unitario da produ-
¢ao, tal que:
PU=12xCU ©)
O preco unitario de venda estabelecido
para cada formulagao € apresentado na tabela 5.
2.6.7 - Receita operacional e lucro operacional
A receita operacional do ano, obtida
das vendas do unico produto da fabrica, sera
expressa como:
RO =QV.PU (10)
Em que RO é a receita operacional e PU é o pre-
¢o de cada unidade vendida. O lucro operacional

do ano foi obtido fazendo-se:

LO=RO-CO (11)
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Em que LO é o lucro operacional, antes da dedu-
¢ao do imposto de renda.

2.6.8 - Fluxo de caixa liquido

O fluxo de caixa liquido em um deter-
minado ano de vida do projeto foi determinado
pela expresséo:

FC=-1+LO-IR+D (12)

Em que FC é o fluxo de caixa liquido, 7 é o inves-
timento realizado, LO € o lucro operacional, IR € 0
imposto de renda e D € o valor da depreciagdo. O
modelo assumiu que o desconto do IR é equiva-
lente a 30% do lucro operacional, sendo o lucro
liquido (LO - IR) equivalente a 0,7.LO. Como a
depreciacao representa um gasto ja realizado
com o ativo imobilizado, ndo pode ser considera-
da no fluxo de caixa. Assim, uma vez que ela foi
incluida no custo fixo e debitada da receita para o
calculo do lucro operacional (para o calculo do
imposto de renda), devera ser reposta para que
seu efeito seja anulado (NORONHA, 1987; CA-
VALCANTE, 2013b).

2.7 - Determinagao dos Indicadores Econémi-
cos

O Valor Presente Liquido (VPL) foi de-
terminado pela Equacdo 1, considerando um
horizonte de tempo de 10 anos € uma taxa mini-
ma de atratividade de 10%.

A Taxa Interna de Retorno (TIR) foi de-
terminada utilizando-se um método interativo de
aproximagoes sucessivas para obter o valor da
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taxa de desconto que satisfizesse a condigao
VPL =0 (Equacéao 2).

O Tempo de Retorno do Capital (TRC),
ou Payback, foi determinado a partir da Equagéo
3, calculando-se o somatério dos fluxos de cada
periodo (ano) t até que o valor acumulado fosse
maior ou igual ao investimento inicial /,, Se a
condigcao de igualdade é estabelecida, entdo TRC
= t. Senao, o valor fracionado de TRC é obtido
por meio de interpolagao linear.

O Ponto de Equilibrio Contabil (PEC)
foi determinado a partir da equagao 4 e expresso
de forma percentual, considerando a razao entre
0 numero de unidades a serem vendidas na con-
dicdo de equilibrio e o total de unidades produzi-
das no ano.

3 -RESULTADOS E DISCUSSAO

Como o estudo considerou a utilizagao
de uma mesma estrutura de produgdo para a
avaliagdo comparativa dos cinco projetos, nao
houve variagdo nos valores dos itens de investi-
mento fixo para cada caso. Os valores relativos
aos itens do capital de giro, por sua vez, diferen-
ciaram-se, principalmente, em razdo do custo dos
ingredientes utilizados em cada formulag&o. As-
sim, tem-se que a unidade de produgao que utili-
zasse a formulagdo RC5 seria aquela que exigiria
0 maior total de investimentos para sua implanta-
cdo (R$1.491.730,94), seguida das formulagtes
RD5 (R$1.491.418,25), RA6 (R$1.490.805,64),
RP (R$1.490.273,48) e RB4 (R$1.490.112,59)
(Tabela 3).

Os custos fixos para todos os projetos
das unidades produtivas também sdo os mes-
mos, uma vez que a estrutura administrativa
planejada para as fabricas seria idéntica. Os
custos variaveis, por sua vez, estdo diretamente

relacionados com o gasto de ingredientes utiliza-
dos para a producao de cada formulagdo, sendo
esse 0 principal fator na composi¢cdo do custo
total da produgado. Considerando isso, tem-se que
a formulagdo RC5 foi a que apresentou o0 maior
custo de producdo anual (R$4.564.243,00), se-
guida das formulagbes RD5 (R$4.559.984,04),
RA6 (R$4.552.182,77), RP (R$4.545.526,40) e
RB4 (R$4.543.286,77) (Tabela 4).

Como as formulagbes apresentam o
mesmo rendimento de producgdo (17%) (Tabela
5) e, por conseguinte, a mesma produgéo anual
(310.250 unidades) (Equagéo 6), o custo unitario
da produgao depende somente do valor do custo
total da produgdo em cada caso (Equagéo 8),
sendo seu valor maior para RC5 (R$3,6779),
seguida da RD5 (R$3,6744), RA6 (R$3,6682),
RP (R$3,6628) e RB4 (R$3,6610) (Tabela 5).

O preco unitario de venda foi obtido apli-
cando-se um markup de 20% sobre o valor do
custo unitario da produgao (Equacéo 9) e a recei-
ta operacional anual foi prevista multiplicando-se
o valor obtido pelo niumero de unidades produzi-
das e vendidas no mesmo ano (Equacéo 10)
(Tabela 5).

O projeto de producéo industrial da formu-
lacdo RC5 foi 0 que apresentou o melhor desem-
penho em relagdo aquele da formulagao padrao, a
partir da comparagéo dos resultados obtidos para
os indicadores econdmicos VPL (R$2.816.265,78
contra R$2.800.812,46), TIR (35,03% contra
34,91%), TRC/Payback (2,91 anos x 2,92 anos) e
PEC (32,64% x 32,73%) (Tabela 6).

A formulagdo melhor avaliada sensorial-
mente (RAB) apresentou um desempenho prati-
camente equivalente aquele da formulagdo padréo
(RP), segundo os mesmos indicadores VPL
(R$2.806.492,41 contra R$2.800.812,46); TIR
(34,96% contra 34,91%); TRC/Payback (2,92 anos
x 2,92 anos) e PEC (32,70% x 32,73%) (Tabela 6).

TABELA 6 - Valor dos Indicadores Econémicos VPL, TIR, TRC/Payback e PEC Obtidos nas Analises
dos Projetos de Producéo Industrial de Requeijao Cremoso Padrdo e Requeijao RSGTRS,

Estado de Sao Paulo

Item

Valor Presente Liquido (VPL) (R$)

Taxa Interna de Retorno (TIR) (%)

Tempo de Retorno do Capital (TRC)/Payback (anos)
Ponto de Equilibrio Contabil (PEC) (% da produgao)

RP RAG RB4 RC5 RD5
2.800.812,46 2.806.492,41 2.799.000,19 2.816.265,78 2.812.329,94
34,96 34,90 35,03 35,00

2,92 2,92 2,92 291 291

32,73 32,70 32,74 32,64 32,67

Fonte: Dados da pesquisa.
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De uma forma geral, as diferencas de
desempenho entre as formulagdes foram pouco
relevantes e todos os investimentos mostraram-
-se viaveis do ponto de vista econémico.

4 - CONCLUSOES

Os resultados mostram que os projetos
de producao industrial de requeijao cremoso sem
adicdo de gordura e com teor reduzido de sddio
(RSGTRS), formulados de acordo com as especi-
ficagbes apresentadas neste trabalho (RA6, RB4,
RC5, RDS5), podem ser considerados viaveis do
ponto de vista econbémico, se avaliados pelos
resultados dos indicadores econémicos conside-
rados (VPL, TIR, TRC/Payback, PEC) e se res-
peitadas as limitagdes e parametros estabeleci-
dos para o modelo de simulagao utilizado.

O requeijao cremoso RSGTRS pode ser
considerado uma tecnologia viavel economica-
mente, considerando-se os investimentos em
seus projetos de producdo industrial, pois essa
tecnologia possibilitaria taxas de retorno superio-
res as que seriam obtidas pela aplicagdo do
mesmo capital em alternativas financeiras dispo-
niveis no mercado, tais como a Caderneta de
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ANALISE DE VIABILIDADE ECONOMICA DA PRODUGAO DE
FORMULAGOES DE REQUEIJAO CREMOSO SEM ADICAO
DE GORDURA E COM TEOR REDUZIDO DE SODIO

RESUMO: O requeifédo cremoso é um tipo de queijo fundido de destaque no Brasil, porém,
como a maioria dos queijos, é fonte de gordura e sédio. Considerando-se o consumo elevado desse
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queijo no pais e a demanda atual por alimentos saudaveis, uma alternativa para atender ao mercado é a
oferta de requeijdo sem adi¢do de gordura e com teor reduzido de sédio (RSGTRS). Este estudo teve
por objetivo a analise da viabilidade econémica da produgéo de quatro formulagbes de RSGTRS con-
frontadas com uma formulagdo padrdo. Concluiu-se que todas séo viaveis economicamente, validando a
tecnologia utilizada.

Palavras-chave: viabilidade econémica, requeijéo, sodio.

ECONOMIC FEASIBILITY OF REQUEIJAO CREMOSO PRODUCTION
WITH NO ADDED FAT AND REDUCED SODIUM CONTENT

ABSTRACT: Requeijdo cremoso, a processed cheese widely consumed in Brazil, is a source
of fat and sodium, as are most cheeses. Considering the ever-increasing demand for this cheese and for
healthier products, four formulations of requeijao made without addition of fat and with lower levels of
sodium were developed. The objective of this study was to analyze and compare the economic viability of
the production of these four formulations with a standard requeijdo. The results showed that all formula-
tions were economically viable, corroborating the technological processes developed.

Key-words: economic viability, requeifao, sodium.
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