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RESUMO
Por meio de abordagem qualitativa, com base em pesquisa exploratéria e bibliografica,
foi realizada um estudo de campo em uma propriedade rural localizada no municipio de

Bandeirantes, interior do estado de Mato Grosso do Sul — MS que cria bufalas para
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producdo leiteira. As analises realizadas por meio de entrevistas ¢ de dados coletados
possibilitaram conferir caracteristicas da avaliagdo econdmica da propriedade,
apresentando as receitas, os custos e as despesas provenientes desse segmento no ano de
2015, o que até entdo a propriedade ndo possuia. Identificaram-se os custos de produgao,
o custo médio do leite ¢ o ponto de equilibrio de uma propriedade que trabalha
especificamente com bubalinos, sendo um total de 98 matrizes das racas Murrah e
Mediterraneo. Os resultados destacaram a produgdo necessaria em litros de leite de
bufalas para se chegar ao ponto de equilibrio. Sendo necessaria a produgao de 130.682
litros de leite por ano pelo custo histérico € 92.635 litros de leite/ano pelo valor justo. Por
més, 10.890 litros pelo custo historico e 7.719 litros pelo valor justo. Por animal/vaca de
3,65 litros pelo custo historico, e 2,59 litros pelo valor justo. Os valores de custos por litro
de leite foram de R$ 1,67, considerando mensuragdo pelo custo historico e, R$ 1,45
considerando o método de valor justo. Dessa maneira, os resultados por ambos os
métodos apresentaram indices de lucratividade atrativos, superiores a rentabilidade e aos
ativos financeiros no mercado financeiro, sendo de 15,12% pelo custo historico e 26,43%
pelo valor Justo, considerando que este ultimo apresentou melhor taxa de atratividade.
Com a mensura¢do apresentada o gestor tem real no¢do do que ocorre na empresa,

inclusive sendo fator de auxilio a gestdo futura, confirmando a viabilidade da atividade.

Palavras-chave: Custo historico; valor justo; indicadores.

ABSTRACT

Through a qualitative approach, based on exploratory and bibliographic research field
was carried out on a farm located in the municipality of Bandeirantes, the state of Mato
Grosso do Sul — MS producing buffalos for milk production. The analyzes carried out
through interviews and collected data allowed confer economic evaluation of the
characteristics of the property, with the revenues, costs and expenses from this segment
in 2015, which until then the property did not have. We identified the production costs,
the average cost of milk, and balance point of a property that works specifically with
buffalos, with a total of 98 arrays of races Murrah and Mediterranean. The results
highlighted the production required in liters of buffalo milk to reach the breakeven point.
Requiring the production of 130.682 liters of milk per year at historical cost and 92.635
liters of milk/ year at fair value. Per month, 10.890 liters at historical cost and 7.719 liters

at fair value. For animal/cow 3,65 liters at historical cost, and 2,59 liters at fair value. The
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values of cost per liter of milk were R$ 1.67 considering measured at historical cost and
RS 1.45 considering the fair value method. Thus the results by both methods showed
attractive profit rates, higher profitability and financial assets in the financial market, and
15,12% at historical cost and 26,43% at fair value, and this presented the best hurdle rate.
With the measurement presented the manager has a real sense of what happens in the
company, including being aid factor future management, confirming the viability of the

activity.

Key-words: Historical cost; fair value; indicators.
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1. INTRODUCAO

No mundo, mais de seis bilhdes de pessoas fazem consumo do leite ou de produtos
lacteos. Tais pesquisas apontam alguns aspectos que influenciam o aumento € 0 consumo
do leite, entre eles, o aumento de renda da populacao, a longevidade, a cultura, bem como
as opg¢des de consumo mais proéximas ao publico consumidor (FAO, 2012).

Ainda acompanhando a pesquisa, a FAO estimou em 2011 a produgdo mundial de leite
em percentuais de 83,4% de bovinos, 13% bufalos, 2,2% caprinos, 1,3% de ovinos ¢ 0,3
% de camelideos. Enquanto a producdo de leite bovino em meados de 1980 a 2000
aumentou 48%, a produg¢ao de leite de bufalos cresceu 238% (BERNARDES, 2010). Na
Tabela 1 pode-se observar a produ¢do mundial de animais, sendo que o leite de bufala ja

figura no segundo lugar no ranking em termos de produgao.

Tabela 1 Producao mundial das espécies mais produtoras de leite — 2009 a 2012.

Especificacbes 2009 2010 2011 2012
Litros Litros A% Litros A% Litros A%

Leitedevaca  591.613,790 603.168.259 1,95  612.956.092 1,62  630.183.852 2,81
Leite debufala 88 861.109  92.183.254 3,74  95.831.404 396  98.942.053 325
Leitedecabra 16 557 335 17.164.618 3,70  17.541.894 220  17.836.869 1,68
Leitedeovelna g 507700 0866499 377 9851537 045 10010387 1,61
2760339  2.981.506 8,01 2920573  -2,04 2790372  -4,46
709.295.275 722.382.630 1,85  739.101.500 2,31  759.763.533 2,80

Leite de camela

Total

Fonte: Adaptada de FAO (2013).

Estudos da Empresa Brasileira de Pesquisa Agropecudria (EMPRAPA, 2012)
demonstraram que em comparacao ao leite de vaca, o leite de bufala apresenta 13% mais
proteinas, 58% mais de célcio, e 47% mais fosforo. Destaca-se também o alto teor de
gordura, entre 7% e 8%, ingrediente importante na producdo do subproduto, o queijo.

Pesquisas de Gregory et al. (2014) indicaram que os bubalinos em relagdo aos bovinos
apresentam produtividade superior, maior produgdo por animal, maior nimero de fémeas
em lactacdo por ano, inclusive com menor custo, além de preco superior por litro de leite.
Outros fatores também sao considerados relevantes para essa produgdo, por exemplo, a
informacao de que a exploragao do leite de bufala em pequenas propriedades pode elevar
o ganho dos pequenos produtores rurais, visto que seu custo de produgdo ¢ 20% menor

em relacdo a outra espécie de bovino (FONSECA, 1987; ACBMS, 2016).
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Em se tratando de mensuracao de dados, verifica-se que o custo historico ¢ o preco pago
pela aquisi¢do dos bens; nesse caso, os gestores somente t€m de registrar os ativos e
passivos pelos valores de aquisi¢do. Consequentemente, sao medidos e relatados de modo
objetivo, o que minimiza o risco de manipulagdo dos numeros por parte dos gestores,
(BAKAR; SAID, 2007).

O custo histérico ¢ calculado com base nos pregos de transacdo apresentados no
reconhecimento inicial das transagdes de trocas. Presume-se que ocorrem a pregos
correntes de mercado (HODDER; HOPKINS; SHIPPER, 2013).

Em se tratando das Normas Brasileiras de Contabilidade, no Brasil os registros sao
realizados de acordo com o Comit€é de Pronunciamento Contabil (CPC 29) e o
Internacional Accouting Standards (CPC, 2009, p. 1), que entendem que o “ativo
biologico ¢ um animal ou planta vivo e producao agricola ¢ o produto colhido de ativo
biologico da entidade”.

Os custos de producao sdo os gastos identificados direta ou indiretamente com o produto,
podendo nesse caso especifico ser exemplificado como: a mao de obra direta, os gastos
com silagem, medicamentos para o rebanho, combustivel do trator, a depreciagao dos
animais (em se tratando de método de custo histdrico). Ja as despesas sdo os gastos nao
identificaveis com o produto, tais como despesas bancarias e o pro-labore dos socios
(VICECONTTI; NEVES, 2014).

O custo histérico faz reconhecimento das transag¢des realizadas, ndo considera receitas e
despesas futuras, relacionadas a transagdes nao ocorridas (MARION, 2012). Esse método
possui a vantagem de ser objetivo, verificavel e representar o valor que o ativo foi
adquirido, portanto, essas vantagens resultam do fato de que o custo histdrico corresponde
ao valor da transagdo. O CPC 29 especifico a ativos biolodgicos e produtos agricolas
estipula que somente quando o valor justo nao puder ser confiavelmente utilizado ¢ que
podera ser considerado o custo historico.

De acordo com a norma contabil, o valor justo ¢ “o prego que seria recebido pela venda
de um ativo ou que seria pago pela transferéncia de um passivo em uma transagao nao
forgada entre participantes do mercado na data de mensuragdao” (CPC 46, 2015).

E relevante, portanto, reforcar que o grande impedimento para a utilizagdo do valor justo
¢ a sua confiabilidade. Da mesma forma que alguns reclamam que o custo histdérico ndo

reconhece o valor do produto ao longo do tempo.
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Nesse sentido, a norma contabil recomenda o reconhecimento de um ativo biolodgico ou
produto agricola somente quando o valor justo ou o custo do ativo puder ser mensurado
confiavelmente (CPC 29, 2015).

Entretanto, conforme o item B17 do documento Bases para Conclusdes sobre a I4S 41 —
Agriculture (CPC, 2009), a mensuragado de ativos bioldgicos deve ser realizada pelo valor
justo. Alguns teodricos se opdem a adogdo desse critério, pois, acreditam que hd uma
confiabilidade superior na mensuragdo do custo pelo valor histérico. O custo historico €
o resultado de transagdes em bases usuais de mercado e, portanto, pode fornecer evidéncia
de avalia¢ao de mercado, logo ¢ verificavel.

Portanto, para fins de mensurag¢ao a valor justo, os ativos bioldgicos podem ser separados
em duas categorias distintas: ativos biolégicos com mercado ativo e, consequentemente,
precos correntes, € ativos bioldgicos sem mercado ativo, consequentemente, sem precos
correntes (RECH, 2011).

Entretanto, para a consisténcia e a comparabilidade nas mensurac¢des do valor justo e nas
evidenciagdes, o CPC 46 estabelece uma hierarquia de valor justo, nesse caso, a
informacao de nivel 1 ¢ a que fornece dados confiaveis para mensuragdo. O preco cotado
em mercado ativo oferece a evidéncia mais confidvel do valor justo e deve ser utilizado
sem ajuste para mensurar o valor justo sempre que disponivel.

Os indicadores sdo resultados com o intuito de auxiliar o usudrio em sua tomada de
decisdo, buscando possibilidades para a sua gestao. Para Assaf Neto (2011), os indicadores
auxiliam na decisdo segura das acdes. Sao os resultados obtidos da divisdo de duas
grandezas, no qual ¢ informado o célculo do indice, a interpretagdo dos dados, a
conceituacgao, a verificagdo do que o indice evidenciou.

Outro fator de auxilio a esses indicadores ¢ a margem de contribui¢do, que Padoveze
(2010) ressaltou que ¢ obtida deduzindo da receita os custos e as despesas variaveis
necessarias para produzir e vender o produto. Pode ser entendido também como valor que
sobra para pagar os gastos fixos e gerar o resultado da empresa. Da mesma forma, outros
termos contdbeis, precisam ser apresentados, tais como a depreciagdo ¢ o valor
considerado com uma reserva que a contabilidade utiliza buscando substituir o bem ao

final de sua vida util (MARION, 2012).
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2. MATERIAL E METODO

O estudo foi realizado a partir de levantamento bibliografico sobre o assunto ativo
biologico e produto agricola, bem como o levantamento de dados junto a uma propriedade
de 300 hectares de terras na cidade de Bandeirantes no meio norte do Estado de Mato
Grosso do Sul, que trabalha na criagdo de bubalinos. A pesquisa considerou o total de 98
matrizes das racas Murrah e Mediterraneo. O levantamento de documentos, o controle
diario de leite e o software de controle de pagamentos utilizado na empresa rural foram
considerados para a elaboragao do resultado final da atividade para o periodo de 2015.
Ap0s coleta, os dados foram organizados com o auxilio de planilhas em excel e foi
elaborado um modelo para a realizagcdo dos calculos, demonstrando o desempenho da
propriedade e os resultados. Foram apurados o lucro liquido e o fluxo de caixa do periodo
pelo custo historico e valor justo. Foram calculados os indices de lucratividade (margem
liquida) e também o ponto de equilibrio. Os resultados permitiram definir qual dos
métodos apresenta maior atratatividade para a atividade.

Na Tabela 2 consta o inventario do rebanho leiteiro bubalino existente na propriedade e

que foi utilizado na pesquisa.

Tabela 2 Inventario dos animais (bubalinos).

Até 12 12 a 24 24 a 36 Mais 36 Total

meses meses meses meses
Fémeas 122 19 30 164 335
Machos 64 82 4 4 154
Total Geral 186 101 34 168 489

Fonte: Censo apresentado pelo produtor ao lagro (2015).

As informagdes obtidas da propriedade foram por meio de documento expedido pela
Agéncia Estadual de Defesa Sanitaria Animal e Vegetal (Iagro), em 9 de maio de 2016,
que totaliza 489 animais, 335 fémeas e 154 machos. Para a formatagao dos dados foram
consideradas 98 matrizes para base de dados.

Com base no conceito de Marion (2012), a vida util das vacas (gado vacum) em lactagao
¢ de, em média, 8 anos. Estudos mais recentes da bovinocultura, tais como da ABCB
(2008), apontam uma vida util de 20 anos, mais que o dobro dos estudos de bovinos.

Tratando de tributagdo, a Instru¢do Normativa — SRF n. 162 (1988) aponta 5 anos como
370
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a vida util dos bovinos, inclusive, apresenta outras espécies de animais, tais como suina,
ovina e caprina, mas ndo menciona a espécie bubalina. O proprietario considera 15 anos
de vida util.

Do ponto de vista do CPC 01, que mantém correlagdo com a Norma Internacional de
Contabilidade IAS 36, cabe a entidade definir a vida 1til dos seus ativos, tendo em vista
o valor recuperavel dos mesmos (impairment). Para o CPC 01 a vida 1til é o periodo de
tempo durante o qual a entidade espera utilizar um ativo ou o numero de unidades de

producao ou de unidades semelhantes que a entidade espera obter do ativo.

Tabela 3 Depreciacao de matrizes.

Animais Quant. Custo Valor Vida Depreciacio Depreciaciao
unitario total util anual mensal
(RS) (RS) (anos)
Matrizes 98 3.000 294.000 05 58.800 4.900
Reprodutores 4 3.500 14.000 05 2.800 233
Total 102 - 308.000 - 61.600 5.133

Fonte: Dados da pesquisa.

Verifica-se na Tabela 3 que foi considerada a depreciagdao de 5 anos, indice aceito pela

Receita Federal, portanto, utilizado no custo histérico.

Tabela 4 Depreciacao de estruturas ¢ maquinas (em reais RS).

Estruturas/ Valor Valor Valor a Taxa Depreciacio Depreciacio
Maquinas do bem Residual Depreciar Anual Mensal
Galpoes 470.000 188.000  282.000 4% 11280 940
Maquinas 102.000  20.400 81.600 10% 8160 816

Total 572.000 208.400 303.600 19.440 1.756

Fonte: Dados da pesquisa.

Na Tabela 4 foram reportados os itens depreciados. Para a estrutura fisica foi considerado
o percentual de 4% e, para as maquinas, 10%. Na Tabela 5 foram apresentadas as despesas

na producdo de leite realizadas no ano de 2015.
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Tabela 5 Despesas operacionais: produgo de leite/ano 2015 (em reais R$) valor justo e

custo histdrico.

Despesas Bancérias 1.857,00
Impostos 15.432,00
Pro-labore 40.450,00
Telefone 5.843,00
Contador 9.600,00
Total Geral 73.182,00

Fonte: Dados da pesquisa.

Trata-se de valores reportados, cujos itens pela sua natureza ndo sao incluidos no custo,
pois ndo fazem parte do processo de producao. Dessa forma reitera-se que um dos grandes

desafios de qualquer atividade rural é o constante registro de todos os custos e despesas.

3. RESULTADOS E DISCUSSAO

A partir dos dados coletados, iniciou-se o processo de analise dos resultados com
apresentacdo de inventdrio das matrizes, a depreciagdo dos animais, os custos € as
despesas da producdo de leite chegando a demonstragdo do resultado do exercicio de
2015.

Para a formacgao do custo do leite tanto pelo método do custo historico como valor justo,
foram considerados os valores més a més referentes aos custos de produgdo, conforme

demonstrado na Tabela 6.

Tabela 6 Custo historico e valor justo produto agricola leite (em reais RS).

Produto Custo Historico Valor Justo
Silagem 76.803 76.803
Racgao 86.707 86.707
Manutengao 6.828 6.828
Medicamentos 8.096 8.096
Combustivel 7.734 7.734
Depreciagao Benfeitorias 11.280 11.280
Depreciacdo Maquinas e Equipamentos 8.160 8.160
Depreciacao Matrizes 61.600 0
Energia Elétrica 8.618 8.618
Mao de Obra Direta 113.024 113.024
Total 388.850 327.250

Fonte: Dados da pesquisa.
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Com relagdo a depreciacao, reitera-se que ha diferencas quando aplicado o método de
custo histdrico que a considera, e o valor justo que ndo faz tal mensuracdo por entender
que o ativo biologico, nesse caso, bufalas, ndo sofre depreciagdao. O que pode ocorrer ao
longo do tempo ¢ um acréscimo ou decréscimo de valor em virtude do valor de mercado
do animal, mas nao sdo depreciagdes, pois, quando ha aumento no preco do gado,
aumenta-se o valor do mesmo, ou se cai o valor de mercado de venda, reduz-se o valor
do animal.

Assim considerando a soma do custo médio do leite, verificou-se através da Tabela 7 o
custo médio por litro de leite pelo custo historico de R$ 1,67, e pelo valor justo foi de R$
1,45. Os resultados encontrados podem direcionar para a gestdo na reducao dos custos

atuais, por exemplo, na alimenta¢ao (silagem, ragao).

Tabela 7 Custo médio do litro de leite da propriedade para o ano 2015.

Custo Historico Valor Justo
Custos Totais (R$/ano) 462.032 400.432
Quantidade de leite produzido (1/ano) 276.300 276.300
Custo médio do litro de leite (R$/1) 1,67 1,45

Fonte: Dados da pesquisa.

No ano de 2015 as 98 matrizes produziram 276.300 litros de leite, apresentando uma
média de 7,70 de litros por vaca. A pesquisa de Vilela e Santini (2010), realizada sobre a
cadeia produtiva de bufalas do estado de Sdo Paulo (2009), que congrega 40 regides do
estado, reportou média leite/dia por vaca, variando entre 5 e 7 litros/dia. Segundo a ABCB
(2008), a média de variagdo ¢ de 6 a 10 litros.

Para a pesquisa foi considerada também a média trabalhada no estado de Mato Grosso do

Sul, de R$ 1,96 conforme Tabela 8.

Tabela 8 Prego de venda utilizado pela propriedade no ano de 2015.

Jan. Fev. Mar. Abr. Mai. Jun. Jul Ago. Set. Out. Nov. Dez
Valor Leite(R$) 1,80 1,85 187 188 190 193 195 2,02 205 207 212 2,15

Fonte: Dados da pesquisa.

Observa-se na Tabela 8 que os pregos praticados variam no periodo de coleta entre R$
1,80 a R$ 2,15. Pesquisas da Embrapa (2015) realizadas nas cidades de
Alambari (SP), Sarapui (SP) e Pilar do Sul (SP) revelaram que os precos praticados pelos
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laticinios estavam na faixa de R$ 1,60 a R$ 1,80. Portanto, a propriedade tem obtido
precos superiores a média de referéncia.
Com base nos valores apresentados nas Tabelas 1 a 8 chegou-se aos célculos da receita e do

resultado da atividade para o periodo, da lucratividade e do lucro liquido, conforme Tabela 9.

Tabela 9 Resultados da atividade para o ano de 2015.

Produto Custo Historico Valor Justo
Producao (litros/ano) 276.300 276.300
Prego por litro (R$) 1,97 1,97
Receita Obtida (R$/ anual) 544.311,00 544.311,00
(—) Custos de Produgdo (R$/ anual) 388.850,00 327.250,00
= Margem de Contribui¢@o (R$/ anual) 155.461,00 217.061,00
(—) Despesas Operacionais (R$/ anual) 73.182,00 73.182,00

= Lucro Liquido (R$/ anual) 82.279,00 143.879,00
Lucratividade (%) 15,12% 26,43%

Fonte: Dados da pesquisa.

A lucratividade encontrada foi de 15,12% para o método de custo historico e 26,43% para
o método de valor justo, percentuais estes encontrados pelo lucro em relagao a receita.

Com base nos dados obtidos, procedeu-se a andlise do Ponto de Equillibrio Contabil com
a finalidade de se conhecer qual a quantidade em litros necessaria para cobrir todos os

custos e despesas (variaveis e fixos), cujo resultado estd representado na Tabela 10.

Tabela 10 Ponto de Equilibrio Contébil em litros de leite de btifalas para uma propriedade

de 98 matrizes das racas Murrah e Mediterraneo.

Produto Custo Historico Valor Justo
Venda (R$/1) 1,97 1,97

(-) Custo de Produgéo (R$/1) 1,41 1,18

(=) Margem de Contribuig¢do (R$/1) 0,56 0,79

(=) Ponto Equilibrio (I/ano) 130.682 92.635

(=) Ponto de Equilibrio (I/ Més) 10.890 7.719

(=) Ponto de Equilibrio (I/dia) 358 254

(=) Ponto de Equilibrio (I/vaca) 3,65 2,59

Fonte: Dados da pesquisa.

Portanto, a producdo em litros de leite, ano, més, dia e vaca, dividindo as despesas

operacionais de R$ 73.182,00 pela margem de contribuigdo unitaria de R$ 0,56 no custo
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histérico chegou-se a producdo em litros de leite de bufalas necessaria para equilibrar as
contas. Este item ¢ de grande relevancia no acompanhamento mensal. Se superar a
produgdo ano de 92.635 litros de leite de bufala pelo método de valor justo havera lucro.
Ja no custo historico sera maior, o qual havera necessidade de producao de 130.682
litros/ano. Portanto, mesmo em periodos de menor produgao supera o ponto de equilibrio
contabil, em que sdo considerados os custos fixos relacionados ao funcionamento da
empresa, iniciando a partir deste ponto de producdo a obter lucros.

Dessa maneira, verifica-se que a utilizagdo do calculo pelo método de valor justo auxilia
a gestao para fins gerenciais e contribui na tomada de decisao, sendo que o custo historico

¢ considerado por muitos empreendedores para fins fiscais.

4. CONCLUSOES

Esta pesquisa demonstrou dados mundiais sobre a producdo leiteira de bubalinos,
inclusive que a somatoria de cabras, ovelhas e camelas ndo chega na totalidade da
producao de leite de bufalas.

Estudos teoricos indicaram que os bubalinos possuem produtividade superior, maior
producdo por animal, maior nimero de fémeas em lactacdo por ano, inclusive com custo
menor, além de prego superior por litro de leite em comparagdo com o leite bovino. Esse
motivo pode resultar em mudancas por parte dos criadores, diversificacdo da producao de
animais, buscando além da cria¢ao de bovinos a criagcdo de bubalinos.

Quanto aos resultados do estudo de caso, especifico em uma propriedade que trabalha
com bubalinos para a producdo de leite, verificou-se que o proprietario fazia somente
mensuracao com base nos pagamentos, em fluxo de caixa, e que a contabilidade, os dados
contabeis eram mensurados apenas com a utilizacdo dos dados fiscais, recolhimentos
tributarios, € ndo como auxilio a tomada de decisdao. Nao foram localizados indicadores,
nem dados sobre valores de lucros mensais, indices de lucratividade e ponto de equilibrio
em leite.

Autores apresentam o custo historico como mais vantajoso por ser objetivo, verificavel e
representar o valor que o ativo foi adquirido. Da mesma forma que alguns reclamam que
o custo histdrico ndo reconhece o valor do produto ao longo do tempo.

No tocante a producdo em litros de leite por dia, a pesquisa encontrou uma média superior
a média de pesquisas realizadas na area por produtores do estado de Sdao Paulo. O que

pode inclusive vir a ser fator de que os criadores do Estado de Mato Grosso do Sul possam
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ter maior competitividade frente ao cendrio Nacional. Os resultados destacaram a
produgdo necessaria em litros de leite de bufalas para se chegar ao ponto de equilibrio,
sendo necessarios 130.682 litros de leite por ano pelo custo historico e 92.635 litros de
leite por ano em se utilizando o método de valor justo. Sendo que, por més, foram 10.890
litros pelo custo historico e 7.719 litros pelo valor justo. Por bufala, o ponto de equilibrio
¢ de 3,65 litros pelo custo historico e 2,59 litros pelo valor justo, sendo que os valores de
custos por litro de leite foram R$ 1,67, considerando o custo histérico, ¢ RS 1,45,
considerando o valor justo.

Com relagdo a resultados, foram apresentados os indices de lucratividade da propriedade,
sendo de 15,12% para o método de custo historico e 26,43% para o método de valor justo.
Desse modo, os resultados por ambos os métodos valor justo e custo historico
apresentaram indices de lucratividade atrativos, superiores a rentabilidade e ativos
financeiros no mercado financeiro. Ha possibilidade de mensuragdo a valor justo, sendo
este o que apresentou melhor taxa de atratividade. Com os dados apresentados o gestor
tem a real no¢do do que ocorre na empresa, inclusive sendo fator de auxilio a gestdo

futura, confirmando a viabilidade da atividade.
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