
0 1 0 62 

CNPGL 

1 9 9 4 
ISSN 0100-0581 

FL - 0 1 0 62 la Agricultura, do Abastecimento e da Reforma Agrária 
........... "., .. .,rasileira de Pesquisa Agropecuária - EMBR ~ A 
Centro Nacional de Pesquisa de Gado de Leite - CNPGL 
Coronel Pacheco, MG 

--DOCUMENTOS N° S8------Agosto 199'1-4--

, 
ANALISE FINANCEIRA DE UNIDADES 

-DE PRODU AO DE LEITE 

Luiz Carlos Takao Yamaguchi 

. -
Analise financ eira de Ul~lid~;;;~)AO DE TECNOLOGIA.------
199 4 FL - 01062 :L PACHECO, MG 

1994 

26 0 -



, 

REPUBLICA FEDERATIVA DO BRASIL 

Presidente 
Itamar Augusto Caut iero Fr<.mco 

MINISTeRIO DA AGRICULTURA, DO ABASTECIMENTO E 
DA REFORMA AGRÁRIA 

Ministro 
Synval Guazzelli 

EMPRESA BRASILEIRA DE PESQUISA AGROPECUÁRIA 

Presidente 
Murilo Xavier Flores 

Diretoria 
Alberto Duque Portugal 

Elza Angela Battaggia Brito Cunha 
José Roberto Rodrigues Peres 

CENTRO NACIONAL DE PESQUISA DE GADO DB LEITB 

Diretor 
Mário Luiz Martinez 

Gerente de Pesquisa e Desenvolvimento 
Duarte Vilela 

Gerente de 'Apoio Técnico 
Luciano Patto Novaes 

Gerente Administrativo 
Laércio Gomes Machado 



DOCUMENTOS N° 58 ISSN 0101-0581 

AGOSTO, 1994. 

, 
ANALISE FINANCEI 

-
DE UNIDADES DE PRODU AO 

DE LEITE 

Lu;z (arlos Takao Yamaguch; 
J'.c:onomisla, D. Se. 

Empresa Brasileira de Pesquisa Agropecullrla - EMBRAPA 
Vinculada ao Minlst6r10 da Agricultura, do Abastecimento e da 
Reforma Agrllrla - MAARA 
Centro Nacional de Pesquisa de Gado de Leite - CNPGL 
Coronel Pacheco, MG 



CNPGL-ADT. Documentos, 58 
Exemplares desta publicação podem ser solicitados ao: 
Centro Nacional de Pesquisa de Gado de Leite - CNPGL 
Rodovia MG 133 - km 42 
Telefone: (032) 215-8550 - Telex: (32) 3157 
Pax: (032) 215-8550 - Ramal 166 
36155-000 Coronel Pacheco, MG 
Tiragem: 1.000 exemplares 

COMIT2 LOCAL DE PUBLICAçOBS 
Mário Luiz Martinez 
Maria Salete Martins 
Carlos Eugênio Martins 
José Henrique Bruschi 
Matheus Bressan 
Roberto Luiz Teodoro 

ARTE, COMPOSIÇXO E DIAGRAMAçXO 
Mary Esmeralda Marinho da Silva 
trika da Silva Zuchi (estagiária) 

Eduardo Castor 

RBVISOBS 
Lingüística e Tipográfica 

Newton Luís de Almeida 

Bibliográfica 
Maria Salete Martins 

YAMAGUCHI, L.C.T. Análise financeira de unidades de pro-
dução de leite. Coronel Pacheco, MG: A-CNPGL, 
1994. 15p. (EMBRAPA-CNPGL. Documentos, 58). 

Leite; Produção; Análise; Unidade; Pinanceira; Títu­
lo; Série. 

CDD. 637 

, 1994. 



-

suMA.RIO 

1. IN'l'RODUÇA.O ••••••••••••••••••••••••••.••...•••.••.... 05 

2. PLlJXOS DB CAIU ...................................... 06 

2.1. FOl'lllação dos Fluxos de Caixa de Unidade 
de Produção de Le i te. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 06 

3. ANÁLISE IN1'AAPRETATIVA DO QUADRO DE FLUXOS DE CAIXA •• 12 

4. BIBLIOGRAFIA CONSULTADA •••••••••••••••••••••••••••••• 14 



1. 

dado 
• ve1S 

obter 

5 

Entende-se por unidades de produção os locais onde, num 
liKtlDento, decidem-se e combinam-se os recursos disponí­
(naturais, e de capital), com a finalidade de 
bens ou serviços (finais ou intermediários). 

A administração rural possibilita a solução, utilizan­
do princípios de teoria econômica, para as combina2ões óti­
mas dos recursos disponíveis nas unidades de produçao, de tal 
fOi'lII4 a se obter maior renda líquida. Todavia, nos dias 
atuais, um dos maiores problemas defrontados pelos adminis­
tradores é a ausência de informações que lhes assegurem meios 
eficazes de tomar decisões acertadas. 

Diante do problema exposto, o presente trabalho tem co­
rno objetivo proeor fOi'ma de registro, acompanhamento e 
controle da gestao financeira de 'UM unidade de produção de 
leite. Além disso, oferece orientações para análise e inter­
pretação dos resultados apurados, bem como para obtenção dos 
indicadores financeiros e econômicos que possibilitarão ava­
liar e orientar a atividade leiteira. 

o trabalho é apresentado em três • No primei-
ro, apresentam-se alguns conceitos e desenvolve-se uma des­
crição pOl'lDenorizada das variáveis que irão compor o quadro 
de fluxos de caixa, subdivididos em três grandes itens: flu­
xos de entrada, fluxos de saída é saldo de fluxos de caixa. 
No segundo segmento, apresentam-se duas abordagens para de­
terminação do saldo de fluxos de caixa, a preços correntes e 
a preços constantes, bem medida de rentabilidade 
da atividade leiteira. Pinalmente, no terceiro segmento, 
procura-se discutir·, de forma interpretativa, quadro de 
fluxos de caixa apUrado no Sistema Intensivo de Produção 
de Leite do Centro Nacional de Pesquisa de Gado de Leite, da 
EMBRAPA, sediado no município de Coronel Pacheco - MG. 
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2, PLUXOS DB CAIXA 

Os fluxos de caixa são valores monetários que refletem 
as entradas e saídas de recursos e produtos da unidade de 
produção, num determinado período de tempo, conforme ilustra­
do no Quadro 1. Sua elaboração é possível a partir do conhe­
cimento das quantidades físicas de recursos utilizados, de 
produtos comercializados e de seus respectivos preços de mer­
cado. 

Os fluxos de caixa são ·de grande utilidade como instru­
mento de administração da unidade de produção, permitindo: a) 
indicar, mensalmente, a posição financeira da unidade de pro­
duçào; b) detectar épocas de maior demanda de dinheiro; c) 
compatibilizar as eventuais divergências entre as entradas e 
saídas de dinheiro ao longo do ano; d) planejar melhor a dis­
ponibilidade de recursos financeiros para saldar compromissos 
de curto e longo prazos e e) comparar os dados planejados com 
os efetivamente realizados, com vistas a melhorar os planeja­
mentos futuros. Além disso, a partir dos componentes dos 
fluxos de caixa, é possivel determinar o custo operacional 
de produçãó, a margem bruta e a rentabilidade do empreendimen 
to. 

2.1. dos de Caixa de de 

Â. Pluxos de Bntrada 

Constituem fluxos de entrada os valores monetários ob­
tidos das seguintes fontes: 

a.l. Produtos principais 

• Venda de leite: valores brutos auferidos na 
da de leite à cooperativa, à ind6stria de laticínios 
d ' 'd f ", " 1retamente ao conSUm1 or na 01'11'" 1n natura • 

ven­
e/ou 

• Venda de laticínios~ valores brutos auferidos na 
venda de 2ueijo, manteiga ete., produzidos na pr6pria unidade 
de produçao. 
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a.2. Produtos secundários 

· Venda de animais: valores brutos auferidos na 
venda de animais descartados para corte ou para produção, até 
mesmo dos animais de serviço que servem ã atividade leiteira. 

· Outras vendas: valores brutos auferidos na venda 
de esterco, sacaria e excedentes de alimentos produzidos para 
o rebanho leiteiro. Incluem-se, também, os valores brutos au­
feridos no aluguel, para terceiros, das máquinas que servem ã 
atividade leiteira. 

B. Pluxos de Saída 

Constituem fluxos de saída os valores monetários dis­
pendidos na aquisição dos recursos produtivos. Existem basi­
c te dois tipos de fluxos de saída: despesas operacionais 
e despesas de investimentos. 

b.l. Despesas operacionais 

• Concentrados e sais minerais: despesas realiza­
das com a aquisição de ração comercial, farelo de trigo, fa­
relo de al8odão, farelo' de soja, milho em grão, fubá, melaço, 
uréia, farinha de ossos, sal mineral etc. Se a unidade de 
produção produzir componentes da ração, tais COIIIO o milho em 
grão, a soja, a mandioca e outros, estes devem ser contabili­
zados nesse item, valorizados a preços de mercado. 

• Produção e compra de : despesas reali-
zadas com a produçao de forrageiras anuais para corte, ensi­
lagem ou fenação. são contabilizadas as despesas com mào-de­
obra, aluguel de máquinas, corretivos, fertilizantes, semen­
tes, defensivos agrícolas etc. são também contabilizadas, 
neste item, as despesas realizadas ~uando há compra de for­
rageiras, seja para ensilagem, fenaçao, ou fornecimento ver­
de. 

Os eventuais excedentes de produção de forrageiras po­
derão ser comercializados. As receitas obtidas, valorizadas a 
preços de mercado, são contabilizadas nos fluxos de entrada, 
no item "outras vendas". 
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· Serviços de administra~ão e assistência técnica: 
despesas realizadas com a contrataçao de serviços de adminis­
tração (gerente de finanças, gerente de produção, adminis­
trador, capataz etc.) e de assistência técnica (veterinário, 
agrônomo, técnico-agrícola etc.), que podem ser de caráter 
permanente ou eventual. 

· Serviços de ordenha e manejo geral do rebanho: 
despesas realizadas com serviços utilizados de forma perma­
nente na atividade leiteira, para a execução de tarefas de 
rotina, tais como ordenha, manejo geral do rebanho, vacina­
ção, desverminação, inseminação artificial, descorna etc. 
Quando esses serviços são prestados pelos membros da família, 
seus valores não são computados, a menos que haja pagamento 
em dinheiro. . 

· Sanidade do rebanho: despesas realizadas 
cinas, vermifugos, carrapaticidas, medicamentos em 
material de limpeza, material de desinfecção etc. 

com va­
geral, 

· Inseminação artificial: despesas realizadas com 
sêmen, nitrogênio líquido, pipetas, luvas, etc • 

• 

• Energia, combustível e lubrificante: despesas 
realizadas com energia elétrica, combustível e lubrificantes. 
Caso a energia elétrica seja utilizada em COlld1m com outras 
atividades, esta deve ser rateada segundo seu uso na ativida­
de leiteira. 

• Transporte do leite: despesas realizadas com o 
transporte do leite quando feito por veículos de terceiros, 
cujo valor é extraído diretamente da nota fiscal emitida pela 
fonte pagadora. Quando o transporte for pr6prio, considerar 
as despesas realizadas combustíveis, reparos de veículos, 
etc., nos itens específicos. 

• Contribuições previdenciárias e FGTS: despesas 
com recolhimentos de INSS, seguros contra acidentes de traba­
lho, terceiros, FGTS, etc., que incidem sobre a folha de pa­
gamento. são também contabilizadas neste item as despesas com 
recolhimentos de PUNRURAL que incidem sobre o valor bruto das 
vendas. 

• Impostos, taxas e juros: despesas realizadas com 
imposto territorial rural (ITR), = to sobre circulaçÃo de 
mercadorias e serviços (ICMS), controle leiteiro oficial, co-
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ta de integralização de capital, taxas bancárias, juros sobre 
empréstimos de custeio e investimentos, contraídos para a 
atividade leiteira, etc. 

· Aluguel de pastagens: despesas realizadas com 
arrendamento de pastagens ou outro tipo de área destinada 
atividade leiteira. 

o 
, 
a 

· Manutenção de pastagens: despesas realizadas com 
serviços de limpeza e conservação de pastagens, adubação de 
cobertura, fertilizantes, defensivos agrícolas, etc. 

· Reparo de benfeitorias: despesas realizadas com 
serviços e materiais utilizados no reparo das benfeitorias de 
uso exclusivo na atividade leiteira. As despesas com reparos 
de benfeitorias de uso cOlmlm com outras atividades agropecuá­
rias são rateadas segundo seu tempo de utilização na ativida­
de leiteira. Se os serviços são executados pela pr6pria mão­
de-obra utilizada na atividade leiteira, estes somente pode­
rão ser contabilizados nesse item, caso já não o tiverem sido 
no item serviços de ordenha e de manejo geral do rebanho. 

· Reparo de máquinas, equipamentos e s: des-
pesas realizadas com serviços e materiais utilizados no 
reparo das máquinas, equipamentos e ores de uso exclusivo 
na atividade leiteira. Como no item anterior, as despesas com 
reparos de máquinas, equipamentos e de uso COMlm com 
outras atividades agropecuárias são rateadas segundo seu tem­
po de utilização na atividade leiteira. Da ~sma fOlma, se os 
serviços são executados pela pr6pria mão-de-obra utilizada na 
atividade leiteira, estes somente poderão ser contabilizados 
nesse item, caso já não o tiverem sido no item serviços de 
ordenha e manejo geral do reba~ho. 

• Ferramentas e utensílios diversos: despesas rea­
lizadas na aquisição de ferramentas e utensílios cuja vida 
útil é pequena (inferior a três anos). Neste item, incluem­
se as arreatas para carroça, arreios para montaria, enxadas, 
enxadões, foices, baldes, vassouras, etc • 

• 

• Outras despesas: despesas realizadas na aquisi­
ção de material de escrit6rio, material de limpeza e outros 
materiais não incluídos noS itens de despesas descritos 

• anter10l'mente. 
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b.2. Despesas de investimentos 

· Pota~ção de pastagens e forrageiras de corte: 
despesas realizadas com a fotmação de pastagens perenes (bra­
quiária, gordura, jaraguá, capim-elefante, colonião, "coast­
cross", etc.) e de forrageiras de corte (capim-elefante, 
cana-de-açúcar, alfafa, "coast-cross", etc.). são contabili­
zadas as despesas com mão-de-obra, aluguel de máquinas, cor­
retivos, fertilizantes, sementes, defensivos agrícolas, etc. 

• Benfeitorias e instalações: despesas realizadas 
na construção ou ampliação de benfeitorias de uso exclusivo 
na atividade leiteira. são contabilizadas as despesas com 
terraplanagem, pedreiro, carpinteiro, bombeiro . hidráulico, 
eletricista, servente, materiais de construção, etc. As 
despesas na construção de benfeitorias de uso com 
outras atividades agropecuárias são rateadas segundo seu tem­
po de utilização na atividade leiteira. 

· Máquinas, equipamentos e motores: despesas rea­
lizadas na aquisição de nas, notores, equipamentos e 
veículos de uso exclusivo na atividade leiteira. As despesas 
realizadas na aquisição de máquinas, ores, equipamentos 
e veículos de uso comum com outras atividades agropecuárias 
são rateadas segundo seu tempo de utilização na atividade 
leiteira. 

• Animais de serviço: despesas realizadas na aqui­
sição de animais de serviço (bois de carro, eqüinos, asini­
nos, muares, etc.) de uso exclusivo na atividade leiteira. As 
despesas realizadas na aquisição de animais de serviço de 
uso com outras atividades agropecuárias são rateadas 
segundo seu tempo de utilização na atividade leiteira. 

• Animais de produção: despesas realizadas na aqui 
sição de animais de produção, tais como reprodutores, vacas 
em lactação, vacas secas, novilhas, bezerras desmamadas, etc. 
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C. Saldo de Fluxos de Caixa 

c.l. Saldo mensal 

Da diferença entre fluxos de entrada (A) e 
saída (B) obtém-se o saldo de fluxo de caixa, que 
positivo, negativo ou nulo. 

fluxos 
pode 

de 
ser 

Da diferença entre fluxos de entrada (A) e as despesas 
operacionais (b.l), custo operacional efetivo, obtém-se o 
saldo, considerando apenas os desembolsos efetivamente reali­
zados na condu~ão da atividade leiteira. Este saldo represen­
ta "m "resíduo , conhecido margem bruta, que se destina 
a reilftlRerar os fatores fixos de produção, tais como custo da 
terra~ juros sobre o capital ilizado, depreciação e 
neraçao do empresário. Na estrutura do custo operacional 
efetivo (despesas operacionais) estão contemplados todos os 
itens que coml~em o custo variável de produção, acrescidos de 
alguns custos que, a rigor, seriam fixos, mas que estão dire­
tamente associados ao processo produtivo, tais serviços 
de administração e consultoria, imposto territorial rural, 
etc. 

Do quociente entre a margem bruta e o custo operacional 
efetivo obtém-se "ma medida de rentabilidade da atividade 
leiteira, que indica o retorno liquido de cada unidade lione­
tária dispendida no custo operacional efetivo. 

t conveniente 
ríodo, "águas" e/ou 
iliudanças observadas 

• • t1vas ou negat1vas. 

c.2. Saldo 

ressaltar ainda que, no final de cada pe-
" "d b'l' i ' seca, eve-se conta 1 1zar as poss vels 
no inventário animal, que podem ser posi-

No primeiro caso, representam os saldos de fluxos de 
caixa, definidos entradas (A) menos saídas (B), em valo-
res nominais, acwliulados mês a mês. 

No segundo caso, representam margens brutas, definidas 
entradas (A) - despesas operacionais (b.l), em valores 

nominais, mês a mês. 

• 
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3. ANALISE IN'l'ERPRETATIVA DO QUADRO DE PLUXOS DE CAIXA. 

No Quadro 1. os fluxos de caixa são apurados para o pe­
ríodo que se estende de novembro a outubro do ano seguinte. 
contemr.lando duas épocas distintas, quais sejam: a das 
"águas' (novembro a abril) e a da "seca" (maio a outubro). 

Os valores que correspondem aos fluxos de entrada e 
saída e ao saldo de fluxos de caixa são registrados mês a 
mês. Na penúlt coluna, é apresentado o total geral, e, na 
última, a participação relativa de cada item no seu total.No 
item c.2.,nas duas últimas linhas do quadro, são apresentados 
os valores nominais acumulados do saldo de fluxos de caixa e 
margem bruta. . 

Tomando-se, por exemplo, o mês de dezembro de 1990 c 
referência, observa-se que o fluxo de entrada foi da ordem 
de R$12.634,76, dado pelas receitas provenientes da venda de 
leite de R$10.849,61 (produto principal), da venda de 
animais de R$1.653,38 e de outras vendas de R$131,77 
(produto secundário). 

Nesse 
R$32.741,60, dado 
R$17.970,66 e 
R$14.770,94. 

A : mes, 
pela soma 
despesas 

o fluxo de saída SOjiM)U 

das despesas operacionais de 
de investimento de 

o saldo do fluxo de caixa, definido 
entre os fluxos de entrada e saída, foi de 
no mês de dezembro de 1990. 

a diferença 
-R$20.l06,84, 

Pelo critério de margem bruta, definida a diferen-
ça entre fluxos de entrada e despesas operacionais (Custo 
operacional efetivo) foi de -R$5.335,90. 

Alternativamente, tomando-se o mês de abril de 1991 co­
mo exemplo, observa-se que o fluxo de entrada foi de 
R$19.729,28, enquanto que o de saída foi de 
R$13.424,07 (R$12.778,60 de despesas operacionais e R$645,47 
de despesas de investimento), resultando saldo de fluxos 
de caixa (A - B) de R$6.305,2l e numa margem bruta (A - b.l) 
de R$6.950,68. A rentabilidade, definida aqui o quo­
ciente entre a margem bruta e o custo operacional efetivo,foi 
de 0.54, indicando que, para cada R$l,OO dis ido no cus­
to operacional efetivo (despesas operacionais , houve 11m re-
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torno líquido de R$O,54, no mês de abril de 1991. 

o raciocínio pode s~r aplicado na análise e in-
terpretação dos demais meses que compõem o quadro de fluxos 
de caixa, bem como a soma apresentada no final do período. 

• 

• 
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