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RESUMO

O crescente interesse por fontes alternativas de proteina tem impulsionado o desenvolvimento
de sistemas produtivos baseados na bioconversao de residuos agroalimentares. Nesse contexto,
o presente trabalho tem como objetivo analisar a viabilidade econdmica e financeira ex ante de
uma bioféabrica de producao de Hermetia illucens, estruturada a partir de um modelo técnico-
econdmico hipotético baseado em parametros reais de mercado. A pesquisa caracteriza-se como
aplicada, de natureza descritiva, com abordagem quantitativa, utilizando dados secundarios
provenientes da literatura cientifica, bases publicas e informagdes técnicas do setor. A analise
de viabilidade foi realizada por meio de indicadores econdmicos classicos, como Valor Presente
Liquido (VPL), Taxa Interna de Retorno (TIR), Payback ¢ Relagdo Beneficio/Custo. Os
resultados permitiram avaliar o potencial econdmico do empreendimento, evidenciando as
condigdes sob as quais a biofabrica pode se mostrar viavel ao atingir um VPL de R$
1.857.997,33, uma TIR de 52,55% ao semestre, uma RB/C de 1,35 e um Payback de 2,4
semestres. A pesquisa também apresentou uma andlise de cenarios variando os valores dos
produtos comercializados em 25% para mais e para menos. Conclui-se que o estudo nos
cenarios atuais ¢ viavel e oferece um modelo replicavel, capaz de subsidiar empreendedores,
investidores e formuladores de politicas publicas interessados no desenvolvimento de cadeias
produtivas sustentaveis baseadas na entomocultura.

Palavras-chave: Proteina alternativa; entomocultura; analise de investimentos; bioconversao.



ABSTRACT

The growing interest in alternative protein sources has stimulated the development of
production systems based on the bioconversion of agro-food residues. In this context, this study
aims to analyze the ex ante economic and financial feasibility of a biofactory for the production
of Hermetia illucens, structured through a hypothetical techno-economic model grounded on
real market parameters. The research is characterized as applied, exploratory, and descriptive,
with a quantitative approach, using secondary data obtained from scientific literature, public
databases, and technical information from the sector. The feasibility assessment was conducted
using classical investment appraisal indicators, including Net Present Value (NPV), Internal
Rate of Return (IRR), Payback Period and Benefit—Cost Ratio. The results allowed for an
assessment of the economic potential of the venture, highlighting the conditions under which
the biofactory can prove viable by achieving an NPV of R$ 1,857,997.33, an IRR of 52.55%
per semester, a B/C ratio of 1.35, and a payback period of 2.4 semester. The research also
presented a scenario analysis varying the values of the products sold by 25% more and less. It
concludes that the study, under current scenarios, is viable and offers a replicable model capable
of supporting entrepreneurs, investors, and policymakers in the development of sustainable
production chains based on entomoculture.

Keywords: Alternative protein; entomoculture; investment analysis; bioconversion.
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1 INTRODUCAO

O crescimento da populacdo mundial aliado as mudancas nos padrdes de consumo
alimentar e as crescentes preocupagdes ambientais tem intensificado o debate sobre a
sustentabilidade dos sistemas agroalimentares tradicionais (FAO, 2023). Estimativas recentes
indicam que a demanda global por proteina continuard a crescer nas proximas décadas,
pressionando cadeias produtivas convencionais, como a pecudria bovina, avicola e suinicola, que
apresentam elevados impactos ambientais, especialmente no uso de recursos naturais € na emissao
de gases de efeito estufa (FAO, 2023).

O agronegdcio brasileiro mantém posi¢do de destaque no cendrio mundial, desempenha
papel estratégico na oferta de alimentos, fibras e bioenergia e responde por parcela significativa
da atividade econdmica nacional (CNA, 2024; Cepea, 2024). De acordo com levantamento recente
da Confederagdo da Agricultura e Pecuaria do Brasil (CNA) em parceria com o Centro de Estudos
Avangados em Economia Aplicada (Cepea), o Produto Interno Bruto (PIB) do agronegdcio
alcangou aproximadamente R$ 2,72 trilhdes em 2024, o que correspondeu a cerca de 23,2% do
PIB brasileiro, confirmando a importancia estrutural do setor para o crescimento economico € a
geracdo de renda (CNA, 2024; Cepea, 2025).

No entanto, diversos estudos (Assad et al., 2020; Martinelli, 2020; Embrapa, 2022)
apontam que o agronegocio enfrenta pressdo crescente para conciliar competitividade com
compromissos socioambientais, diante da necessidade de reduzir emissdes de gases do efeito
estufa, mitigar impactos sobre recursos naturais e melhorar a gestdo de residuos ao longo das
cadeias produtivas.

A bioeconomia, entendida como o uso sustentavel de recursos bioldgicos para a produgao
de alimentos, insumos industriais e energia, tem sido apontada como um dos vetores estratégicos
para o crescimento econdmico brasileiro nas proximas décadas (FAO, 2022; OECD, 2023). A
adocdo de estratégias inspiradas na bioeconomia e na economia circular' tem sido apresentada
como caminho fundamental para garantir a continuidade e a expansdao do agronegocio, ao
promover maior eficiéncia no uso de recursos, ampliar a recuperacao de nutrientes e agregar valor
a fluxos residuais antes subaproveitados (Gongalves; Silva; Santos, 2021; Souza; Pereira; Moura,
2023; Embrapa, 2015).

Nesse contexto, fontes alternativas de proteina tém ganhado destaque na literatura

cientifica e no mercado, dentre elas a produgdao de insetos com fins alimentares e industriais.

! Abordagem sistémica de producdo e consumo baseada na redugdo, reutilizacdo, reciclagem e recuperagdo de
materiais, visando desacoplar o crescimento econdmico do uso de recursos naturais finitos (Geissdoerfer et. al., 2017)

14



Estudos recentes (Van Huis et al., 2020; OECD/FAO, 2022) apontam que insetos apresentam
elevada eficiéncia na conversdo alimentar, ciclo de vida curto e menor demanda por dgua e area
quando comparados as fontes proteicas tradicionais, além de apresentarem potencial para redugdo
de impactos ambientais associados a producao de proteina animal. Paralelamente, a utilizagao de
residuos agroalimentares como substrato para a criacdo de insetos insere-se em um modelo de
economia circular, contribuindo para a redu¢do de desperdicios e para a valorizagdo de
subprodutos agroindustriais (Liu et al., 2022). No entanto, a transi¢do de sistemas produtivos
tradicionais para uma bioeconomia circular exige inovagdes tecnoldgicas e institucionais que
permitam integrar cadeias produtivas, gerar valor agregado e fortalecer a competitividade no
mercado global (Guariguata et al., 2021).

O desenvolvimento de novas cadeias produtivas baseadas em recursos bioldgicos esta
diretamente relacionado a construcdo de capacidades tecnologicas, entendidas como o conjunto
de competéncias produtivas, organizacionais e inovativas que permitem a um pais transformar
ativos naturais em bens e servicos de maior valor agregado (Perez, 2010). As janelas de
oportunidade associadas as transi¢des tecnologicas favorecem paises que conseguem articular suas
vantagens comparativas naturais com estratégias de inovagao, especialmente em setores intensivos
em conhecimento e sustentabilidade ambiental (Perez, 2015). Nesse contexto, o Brasil apresenta
condi¢gdes favordveis para o desenvolvimento de tecnologias baseadas na biodiversidade, em
funcdo de sua ampla base agropecuaria, diversidade bioldgica e infraestrutura cientifica aplicada
ao agronegocio (Mazzucato, 2018; Embrapa, 2023).

Dentre as espécies estudadas, a Hermetia illucens, conhecida como mosca-soldado-negra,
destaca-se pelo seu elevado potencial produtivo e pela versatilidade de seus coprodutos (Surraco
et al., 2021). As larvas dessa espécie podem ser utilizadas como fonte de proteina e lipidios para
a alimentacdo animal, enquanto os residuos gerados no processo de bioconversdo podem ser
empregados como fertilizantes organicos, gerando valor agregado e promovendo maior eficiéncia
no uso de recursos (Gold et al., 2023). Em razao dessas caracteristicas, a producdo de Hermetia
illucens tem sido objeto de estudos em diferentes paises, sobretudo sob as perspectivas técnica,
ambiental e produtiva (Liu et al., 2022). A industria de ingredientes a base de insetos tem mostrado
crescimento significativo, com proje¢des de atingir US$ 2,91 bilhdes até 2029, impulsionada pela
busca por alternativas sustentaveis e eficientes (Mordor Intelligence, 2024).

O processo produtivo da mosca-soldado-negra inicia-se com a coleta e o preparo de

residuos orgénicos, como subprodutos agroindustriais, que sdo utilizados como substrato para a
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alimentagio das larvas (Surraco et al., 2021). As larvas realizam a bioconversio? desse material,
transformando-o em biomassa larval rica em proteina e lipidios (Van Huis et al., 2020). Apo6s o
periodo de crescimento, as larvas sdo separadas do residuo remanescente e submetidas a processos
de secagem e moagem, originando o farelo proteico, utilizado como ingrediente em formulagdes
de ragdes animais. Parte dessa biomassa pode ainda passar por processos de extragdo lipidica,

3, especialmente 4cido laurico, com

resultando na obtenc¢do de Oleo, rico em 4acidos graxos
aplicagdes na nutri¢do animal e em setores industriais como cosméticos (Gold et al., 2023). O
material residual resultante da digestdo dos substratos pelas larvas, ou seja, o excremento larval,
denominado frass*, é rico em nutrientes e matéria organica estabilizada, sendo utilizado como
biofertilizante agricola, contribuindo para a melhoria da fertilidade do solo e para a redugdo do
uso de fertilizantes minerais (Moraes et al., 2022).

O mercado de produtos derivados da mosca-soldado-negra tem apresentado crescimento
continuo, impulsionado principalmente pela demanda por ingredientes sustentaveis para a
alimentagdo animal, especialmente nos segmentos de aquicultura, avicultura, suinocultura e pet
food (OECD/FAOQ, 2022). Os principais compradores desses produtos incluem industrias de ragao
animal, fabricas de alimentos para animais de estimacao, produtores aquicolas e, de forma
complementar, empresas dos setores cosmético e agricola (Van Huis et al., 2020; Gold et al.,
2023).

No Brasil, embora a cadeia produtiva da mosca-soldado-negra ainda esteja em fase de
consolidacdo, observa-se crescimento no nimero de iniciativas empresariais, startups e projetos
de pesquisa voltados a producdo de insetos, especialmente com foco na alimentacdo animal e na
gestao de residuos organicos (Embrapa, 2023; Mapa, 2022). A auséncia de regulamentagdes
plenamente consolidadas para o uso de insetos na alimentagdo humana contrasta com avangos
regulatdrios mais claros no uso para alimentacdo animal, o que refor¢a o direcionamento do
mercado brasileiro para esse segmento (Mapa, 2022).

Apesar do avango da literatura no que se refere aos aspectos bioldgicos, zootécnicos €
ambientais da criagdo de insetos, observa-se uma lacuna relevante relacionada a avaliagdo

econdmica e financeira desses sistemas produtivos, especialmente no contexto brasileiro. Estudos

existentes sobre a mosca-soldado-negra investigam esse inseto em termos de desenvolvimento

2 Transformacdo de substratos orginicos por processos bioldgicos controlados, resultando em produtos uteis e
energeticamente valorizaveis.

3 Componentes lipidicos que determinam as propriedades nutricionais, energéticas e funcionais de 6leos, sendo
amplamente utilizados na alimentacdo animal, cosmética e industria quimica.

4 Subproduto da entomocultura com aplicagdo agricola, caracterizado por elevados teores de nitrogénio, fosforo,
potassio e quitina, podendo atuar como fertilizante organico e condicionador do solo.
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intrapupal de proteina (Kumar et.al., 2022; Barros-Cordeiro et.al., 2014), producao de ingrediente
alimentar desengordurado para peixes (Ferreira et al., 2021) e digestibilidade, desempenho de
crescimento, parametros hematoldgicos e composicdo da carcaga (Santos et.al. 2022),
concentrando, inclusive, na eficiéncia produtiva e na sustentabilidade ambiental, mas realizam
analises limitadas sobre custos, receitas, riscos e retorno sobre o investimento - fatores essenciais
para a tomada de decisdao de empreendedores e investidores (Moraes ef al., 2022; Rodrigues et al.,
2024).

Um aspecto que favorece sistemas produtivos da Hermetia illucens ¢ o potencial do
residuo agroindustrial de cervejaria (bagago de malte) como insumo para a produgdo de alimento
animal a base de proteina desse inseto (Silva et al., 2021), ainda had necessidade de analises
econdmicas mais robustas sobre a viabilidade do uso desse insumo em escala comercial (Parodi et
al., 2020). Além disso, a viabilidade econdomica de uma biofabrica ndo depende exclusivamente
de aspectos técnicos de producgdo, mas esta diretamente relacionada ao contexto de mercado,
incluindo demanda por proteina alternativa, pregos praticados, escala produtiva, custos logisticos,
disponibilidade de residuos agroindustriais e ambiente institucional (Groeneveld et al., 2022).

Nesse sentido, o estado de Goids apresenta caracteristicas estratégicas para a implantagao
de empreendimentos que valorizam residuos agroindustriais, destacando-se pela forte presenca do
agronegocio e pela concentracdo de agroindustrias, onde ha elevada oferta de subprodutos
organicos ao longo de cadeias produtivas (Silva Neto et al., 2023). Goias também figura entre os
principais estados cervejeiros do pais, reunindo cole¢des de cervejarias registradas e ampliando a
geragdo de subprodutos como o bagaco de malte (Empreender em Goids, 2025). O bagaco de malte
aparece em volume elevado a medida que a industria cervejeira se expande, o que tem motivado
estudos sobre seu reaproveitamento em rotas de bioenergia, alimentagdo animal, compostagem e
producao de biocombustiveis, abrindo oportunidades para iniciativas de bioeconomia e inovagao
sustentavel (Melo et al., 2024).

A relevancia na producdo animal e agroindustrial do estado de Goids amplia o potencial
de absorcdo de ingredientes proteicos voltados ao consumo animal no estado e em regides
adjacentes (Agrodefesa-GO, 2025). Incluem-se no rol de ingredientes proteicos produtos
derivados da Hermetia illucens, como proteinas e 0leos destinados a alimentacao animal. Esse
cenario reforca a necessidade de estudos que avaliem, de forma sistematica, a viabilidade
econdmica da implantagdo de uma biofabrica nesse contexto territorial, considerando parametros

de mercado e condigdes produtivas compativeis com a realidade regional.
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Diante desse panorama, o presente trabalho realiza a analise de viabilidade econdmica e
financeira ex ante de uma biofabrica de producdo de Hermetia illucens, estruturada a partir de um
modelo técnico-econdmico hipotético, baseado em dados secundérios, parametros produtivos
consolidados na literatura e informagdes de mercado. A analise identifica os custos de implantagao
e de operacdo, as potenciais receitas e os principais indicadores de desempenho econdmico, como
Valor Presente Liquido (VPL), Taxa Interna de Retorno (TIR) e Payback, amplamente utilizados

em estudos de avaliagdo de investimentos (Gitman; Zutter, 2017; Ross; Westerfield; Jordan, 2021).
1.1 Pergunta de Pesquisa

A questao central que norteia este estudo ¢é: em que medida os principais parametros
econdmicos e de mercado influenciam a viabilidade econdmica e financeira ex ante da implantacao
de uma biofabrica de Hermetia illucens, alimentadas com residuos de cervejaria, visando a
producdo de farelo proteico, 6leo e biofertilizante no estado de Goias?

Essa indagacdo busca direcionar a andlise para além dos aspectos técnicos de produgdo,
abrangendo a avaliacdo de custos, receitas, margens de rentabilidade e potencial de inser¢ao dos
referidos produtos (proteina em farelo, 6leo e biofertilizante) no mercado, a0 mesmo tempo em
que considera a contribui¢do da proposta para a valoriza¢do de residuos agroindustriais e para o

fortalecimento da bioeconomia e da economia circular no contexto do agronegocio.
1.2 Objetivo Geral

e Analisar a viabilidade econdmica e financeira ex ante da implantagdo de uma biofabrica
de Hermetia illucens no estado de Goids, considerando as condigdes de mercado, a
disponibilidade regional de residuos de cervejaria como substrato e a comercializagdo de

farelo proteico, 6leo e biofertilizante.
1.3 Objetivos Especificos

e Mensurar o investimento inicial (CAPEX), os custos operacionais (OPEX) e as projecdes
de receitas provenientes da implantagao e manuten¢ao de uma biofébrica de produgao de
Hermetia illucens em Goias.

e Projetar o fluxo de caixa semestral, para um horizonte de cinco anos, incorporando uma
curva de aprendizado produtiva crescente baseada em premissas macroecondmicas

estimadas.
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e C(Calcular os indicadores de viabilidade economico-financeira da biofabrica VPL, TIR,

Payback e Relagao Beneficio/Custo, considerando diferentes cenarios econdmicos futuros.
1.4 Justificativa

Atualmente, observa-se a emergéncia de um novo mercado global ligado a
entomocultura’, com destaque para a criacio de insetos como fonte de proteina e lipidios para
alimentacdo animal, producdo de biofertilizantes e outros insumos (Rehman et al., 2022;
Barragén-Fonseca et al., 2022; Liu; Wang; Yao, 2022). A producdo de Hermetia illucens vem
sendo amplamente estudada em paises asiaticos e europeus, onde ja existem empresas em escala
industrial e marcos regulatdrios mais consolidados, enquanto no Brasil o setor ainda se encontra
em fase inicial de estruturagdo, apesar de reunir condi¢des climaticas e disponibilidade de
biomassa que o posicionam como potencial competidor nesse mercado (Liu; Wang; Yao, 2022;
Biancarosa et al., 2020; Souza et al., 2023; Rehman et al., 2022).

Apesar de vasta producdo cientifica acerca de propriedades biologicas da Hermetia
illucens e sobre eficiéncia produtiva, composi¢ao nutricional e aplicagdes de seus derivados,
buscas por trabalhos nas bases de dados Scopus, Web of Science e Science Direct revelaram
escassez de estudos dedicados a viabilidade econdmica e financeira de operagdes de producao
desse inseto no cendrio brasileiro. A posicao de destaque do Brasil na produgdo carnes (bovina,
suina e avicola) posiciona o pais como um importante demandante de insumos destinados a
alimentacgdo animal.

Sob a perspectiva de Perez (2015), a articulacdo das vantagens comparativas naturais
brasileiras com a construcao de capacidades tecnoldgicas e produtivas beneficiam o Brasil pela
transformagdo de ativos naturais em produtos de maior valor agregado. Nesse aspecto, a
bioeconomia e a direcionalidade verde® integradas a inovagdo e a redes produtivas baseadas em
recursos naturais, como a biotecnologia agricola e o aproveitamento de residuos agroindustriais,
atuam como vetores estratégicos de crescimento do pais (Mazzucato, 2022; Lema, 2024).

Seguindo a esteira do Brasil, o estado de Goias configura-se em territorio estratégico para

a insercdo de novos ingredientes proteicos e biofertilizantes (Seapa, 2025; Agrodefesa, 2025;

5 Atividade zootécnica voltada a producdo de insetos para fins industriais, especialmente como fonte alternativa de
proteina e lipidios para a alimentacdo animal, substituindo parcial ou totalmente insumos convencionais como farinha
de peixe e farelo de soja.

¢ Orientagdo deliberada das politicas publicas, investimentos, inovagdo tecnologica e sistemas produtivos em diregdo
a trajetorias sustentaveis, com foco na reducdo de impactos ambientais, no uso eficiente de recursos naturais e na
promog¢ao de modelos econdmicos de baixo carbono, alinhados aos principios da bioeconomia e do desenvolvimento
sustentavel.
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Embrapa, 2022), uma vez que se destaca na expansdo da industria cervejeira e na geragdo de
grandes volumes de residuos, como o bagaco de malte, que apresentam elevado potencial de
valorizagdo em rotas da bioeconomia (Melo; Jesus; Cavalcanti, 2024; Figueiredo, 2023;
Empreender em Goias, 2025).

Ao oferecer um olhar economico-financeiro estruturado sobre producdo e venda de
proteina derivada da Hermetia illucens para a alimentacdo animal em Goids, este estudo integra
ao contexto agroindustrial regional as oportunidades associadas a bioeconomia, oferecendo
subsidios econdmicos e financeiros fundamentais as decisdes de investidores e demais agentes

interessados no desenvolvimento da entomocultura no estado no Brasil.
1.5 Estruturacao do texto

Além desta introdugdo, este trabalho esta estruturado em mais quatro segdes. A segdo 2
apresenta a fundamentagdo teodrica, abordando os principais conceitos relacionados a mosca
soldado negra (Hermetia illucens), a entomocultura como sistema produtivo emergente e seus
mercados e aos residuo de cervejaria como substrato e analise de viabilidade econdmica; a se¢ao
3 descreve os procedimentos metodologicos adotados; a se¢ao 4 apresenta e discute os resultados
da analise de viabilidade econdmica; e, a se¢do 5 reune as conclusoes do estudo, bem como suas

limitacdes e sugestdes para pesquisas futuras.
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2 FUNDAMENTACAO TEORICA
2.1 Mosca Soldado-Negra (Hermetia illucens)

Segundo Santos (2022), a produgdo de insetos, especialmente a Hermetia illucens, tem
emergido como uma estratégia inovadora para alcancar vantagem competitiva no setor
agroalimentar, oferecendo uma alternativa sustentavel as fontes tradicionais de insumos. A mosca
soldado negra, Hermetia illucens (Linnaeus, 1758), ¢ um inseto pertencente a ordem Diptera e a
familia Stratiomyidae, amplamente distribuido em regides tropicais € subtropicais, mas que nos
ultimos anos passou a ser cultivado em escala industrial devido ao seu alto potencial
biotecnoldgico e ambiental. Originaria do continente americano, essa espécie tem sido objeto de
estudo por apresentar caracteristicas morfofisiologicas e ecoldgicas que a tornam ideal para
aplicagdes em diversas 4areas, como o manejo de residuos, producdo de ragdo animal,
biofertilizantes, cosméticos e, mais recentemente, na recuperacdo ambiental (Kaczor et al., 2022;
Bonelli et al., 2019).

O ciclo de vida de H. illucens, conforme demonstrado na Figura 1, compreende as fases
de ovo, larva, pupa e adulta. A fase larval é particularmente importante do ponto de vista produtivo,
visto que as larvas apresentam alta capacidade de consumir grandes volumes de residuos orgéanicos
em pouco tempo, transformando essa biomassa em compostos de alto valor, como proteinas e
lipidios. Essas larvas podem atingir teores de até 46% de proteina e 36% de gordura, sendo
consideradas uma alternativa viavel e sustentavel as fontes tradicionais utilizadas na alimentagao
animal, como a farinha de peixe e a soja (Santos et al., 2021). O intestino médio das larvas de H.
illucens apresenta especializagdes regionais associadas a digestdo e absorcdo de diferentes
nutrientes, bem como uma acidez elevada em certas regides, o que contribui para a inativacdo de
microrganismos patogénicos presentes nos residuos consumidos (Bonelli ez al., 2019). Além disso,
a estrutura morfoldgica dos ovos e estagios imaturos foi detalhadamente descrita, fornecendo

dados valiosos para fins forenses e aplicacdes em manejo bioldgico (Barros et al., 2018).
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Figura 1 - Ciclo de vida da Mosca Soldado Negra

/ -
Adultos /

Acasalam e botam ovos |
Vivem de 8-9 dias

Cada fémea bota de 320 -
620 ovos que eclodem em 4
dias

Estéagio Pupal
minimo de 8 dias
Ndo se alimentam nem se

/

£ Estagio Larval
‘* 10 - 52 dias

@ & W i 5
Estagio Pré-Pupal % X : Fase de alimentagao
— S

: Inclui 5 instares
7-10 dias
‘\

Escurecem e ndo se
alimantam mais

Fonte: adaptada de Larouche (2019).

O ciclo de vida da Hermetia illucens inicia-se com a oviposicao realizada por fémeas
adultas em ambientes ricos em matéria organica em decomposi¢do. Cada fémea pode depositar
entre 500 e 900 ovos por ciclo reprodutivo, preferencialmente em frestas com umidade
intermediaria e proximo a substratos atrativos, como residuos organicos fermentados (Georgescu
et al.,2022). Os ovos, de coloracdo esbranquicada a amarelada, sdo alongados e eclodem em cerca
de 4 dias, liberando larvas que se alimentam intensamente por até¢ 15 dias, dependendo das
condi¢des ambientais e da qualidade do substrato.

A fase larval ¢ a mais longa e biologicamente relevante, caracterizada por intensa atividade
metabolica e acimulo de nutrientes. Além da fase adulta e da fase de ovos, as larvas passam por
seis instares (estdgios larvais), durante os quais seu tamanho e composicdo corporal variam
significativamente. Do ponto de vista morfoldgico, as larvas sdo apodes, com corpo achatado
dorso-ventralmente e cabega hipognata. Possuem espiraculos toracicos e abdominais adaptados a
respiragdo em ambientes imidos e ricos em detritos (Barros et al., 2018). Internamente, o intestino
médio apresenta compartimentalizagdo funcional, com regides distintas de pH e expressao
enzimatica. A porcdo anterior possui enzimas com atividade antimicrobiana, como a lisozima,
enquanto a por¢ao média apresenta forte acidez (pH ~3), favorecendo a digestdo de proteinas e
inativagdo de patogenos (Bonelli et al., 2019).

Ao final do desenvolvimento larval, as larvas entram na fase de pré-pupa, caracterizada
pela interrupgao da alimentagao e migragdo do substrato para locais secos, onde se transformam
em pupas. A pupa de H. illucens ¢ do tipo adéctica e coartada, com tegumento escurecido, e

permanece nesse estagio por 1 a 3 semanas, até a emergéncia do adulto. Os adultos sdo
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sexualmente dimoérficos, com asas membranosas e corpo alongado de coloragdo preta metalica.
Nao se alimentam de matéria s6lida e, quando ingerem liquidos, utilizam néctar, agua ou solugdes
acucaradas para manter a longevidade, embora sua vida adulta geralmente ndo ultrapasse 8 dias
(Lupi et al., 2019).

A composi¢ao nutricional das larvas varia de acordo com o substrato utilizado na criagao,
mas, em geral, conforme mostra a Tabela 1, apresentam alto teor de proteina bruta (entre 35% e
46% da matéria seca) e lipidios (25% a 36%), com destaque para a elevada concentracdo de acido
laurico (C12:0), responsavel por propriedades antimicrobianas e elevado valor energético (Santos
et al., 2021). Além disso, as larvas contém aminoacidos essenciais, vitaminas do complexo B e
minerais como calcio, fosforo e ferro. A fragdo lipidica € rica em acidos graxos saturados e
monoinsaturados, enquanto a fragdo proteica possui excelente digestibilidade, o que a torna
adequada para uso em ragdes animais (Metaxa et al., 2024).

A composi¢do nutricional da larva de Hermetia illucens (BSF) ¢ um tema amplamente
estudado e os resultados demonstram um elevado teor de fibra bruta, com valores geralmente
reportados entre 10% a 15% da matéria seca (Sharanabasappa S. Deshmukh et al., 2021). Essa
fragdo fibrosa, composta principalmente por quitina, contribui ndo apenas para a saude intestinal
dos animais, mas também possui propriedades antimicrobianas. Além disso, a larva de BSF ¢ uma
fonte rica em minerais essenciais. A literatura cientifica aponta a presen¢a de minerais de alta
importancia bioldgica, como calcio, fosforo e magnésio, em quantidades relevantes para o
desenvolvimento animal (Barragan-Fonseca ef al., 2017).

A composicdo equilibrada de macronutrientes (proteina e lipideos) e a presenca de
micronutrientes (minerais) consolidam a larva de BSF como um ingrediente promissor na

formulacao de racdes (Veldkamp., et al., 2012).

Tabela 1 - Composi¢do nutricional da larva desidratada de Hermetia illucens.

VARIAVEIS UNIDADE LARVA DESIDRATADA MOSCA
SOLDADO NEGRA

Matéria seca % 91,30

Proteina bruta % MS 42,10

Extrato etéreo % MS 25,00

Cinza % MS 20,60

Energia bruta kcal/kg MS 5258

MINERAL

Célcio g/kg MS 5,60

Fosforo g/kg MS 9,00

Potassio g/kg MS 6,90

Sédio g/kg MS 1,30

Ferro mg/kg MS 1370

AMINOACIDOS

Lisina % PB 6,60
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Metionina % PB 2,10

Treonina % PB 3,70
Triptofano % PB 0,50
ACIDOS GRAXOS

Acido laurico C 12:0 % EE 21,00
Acido palmitico C 16:0 % EE 16,00
Acido oleico C 18:1 % EE 32,00
Acido linolénico C 18:3 % EE 0,20

Nota: MS = matéria seca; PB = proteina bruta; EE = extrato etéreo. A matéria seca representa a fracdo do alimento
livre de agua; a proteina bruta corresponde ao teor total de nitrogénio convertido em proteina; e o extrato etéreo
refere-se a fracdo lipidica, composta principalmente por 6leos e gorduras.

Fonte: Maccari (2022).

Do ponto de vista fisiologico, a capacidade da H. illucens metabolizar diferentes tipos de
residuos organicos ¢ atribuida a plasticidade enzimatica do trato digestorio e a microbiota
associada ao intestino, que favorece a decomposi¢do de compostos lignoceluldsicos e proteinas
complexas. Essa caracteristica permite a espécie adaptar-se a diversos substratos, como esterco,
restos alimentares, residuos agroindustriais e até lodo de esgoto tratado, tornando-a uma
ferramenta eficaz em sistemas de reciclagem biologica e economia circular (Bonelli et al., 2019;
Jucker et al., 2020).

Os adultos, por sua vez, ndo se alimentam de matéria organica em decomposi¢cdo e nao
atuam como vetores de doencas, caracteristica que os diferencia de outras espécies de dipteros
sinantropicos. Estudos demonstram que a longevidade e a capacidade reprodutiva dos adultos sao
influenciadas pela nutricdo nas primeiras horas apds a emergéncia, sendo observada maior
sobrevivéncia quando alimentados com solucdes de sacarose ou dgua com mel (Lupi ef al., 2019).

Além da alimentagdo, a gordura extraida das larvas de H. illucens apresenta alta
concentracdo de acido laurico, o que a torna Util na indistria cosmética e oleoquimica. Os
compostos bioativos presentes na biomassa, incluindo peptideos antimicrobianos e antioxidantes,
tém mostrado potencial para uso em formulagdes dermatologicas, sabdes e cosméticos com
propriedades funcionais (Almeida et al., 2020). O quitosano’ extraido do exoesqueleto® da larva
também tem aplicagdes biomédicas, especialmente como agente hemostatico, com desempenho
promissor em testes in vitro (Wang et al., 2024).

Outro subproduto relevante do cultivo de H. illucens € o chamado frass, o residuo orgéanico
resultante do processo de digestao larval. Estudos recentes apontam que o frass € rico em nutrientes

como nitrogénio, fosforo e potdssio, podendo ser utilizado como biofertilizante em diferentes

7 Biopolimero natural obtido pela desacetilagio da quitina, principal componente estrutural do exoesqueleto de
insetos, crustaceos e fungos.

8 Estrutura rigida externa que reveste e protege o corpo de determinados organismos, como insetos e crustaceos,
fornecendo suporte, protecdo mecanica e pontos de inser¢do muscular, sendo majoritariamente composta por quitina.
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culturas agricolas. Além disso, sua aplicagdo melhora a microbiota do solo e pode reduzir a
dependéncia de fertilizantes quimicos, colaborando com uma agricultura mais sustentavel (Schmitt
e Vries, 2020).

Embora promissora, a bioconversao de insetos ainda esta em sua infancia, apenas algumas
espécies de insetos sdo atualmente usadas comercialmente para a bioconversdo de residuos
organicos € 0s mecanismos subjacentes permanecem em grande parte desconhecidos (Cortes Ortiz
et al., 2016). No entanto, tornou-se claro que a biologia desses insetos desempenha um papel
fundamental nos processos de bioconversao (Jordan, 2021).

A mosca soldado negra representa uma possivel solu¢do inovadora para diversos desafios
ambientais, econdmicos e produtivos enfrentados atualmente. Sua capacidade de transformar
residuos em insumos de alto valor, aliada a seguranca sanitaria e ao baixo custo de criacdo, faz
com que Hermetia illucens seja uma das espécies mais promissoras dentro da entomotecnologia’
moderna. A crescente base cientifica sobre sua biologia e aplicagdes contribui para a consolidacao

de sistemas produtivos sustentaveis e integrados a bioeconomia.
2.2 Entomocultura como Sistema Produtivo Emergente: Produtos e Mercados

A entomocultura pode ser definida como a criagdo controlada de insetos com fins
produtivos, especialmente para geracdo de proteina animal, lipidios, quitina e biofertilizantes,
inserindo-se nos principios da bioeconomia circular e da valorizacdo de residuos organicos
(Rehman et al., 2022). Globalmente, o mercado de proteina de inseto foi avaliado em USD 1,17
bilhdo em 2024 e projeta-se crescimento para USD 5,5 bilhdes até 2033, impulsionado pela
demanda por alternativas sustentdveis a soja e farinha de peixe em ragdes animais (Imarc Group,
2024). Na Asia-Pacifico, que detém 32% do mercado em 2024, Tailandia e China lideram com
producao comercial estabelecida e aceitagdo cultural, enquanto na Europa o mercado de proteina
de inseto deve atingir USD 3,4 bilhdes até 2034, com Franca, Bélgica e Paises Baixos a frente em
escala industrial (Custom Market Insights, 2025). Nos EUA, as empresas EnviroFlight e Protix
operam fabricas em escala comercial, focadas em ra¢do para salmao e aves, com investimentos
significativos em automagdo e integragdo com residuos agroindustriais (Cognitive Market
Research, 2025).

No Brasil, a entomocultura encontra-se em estdgio inicial, com foco em startups, como a

Cyns (financiada pela Sumitomo em 2024) e a LetsFLy, concentradas em validagdo técnica e piloto

® Campo interdisciplinar que envolve o desenvolvimento, a aplicagdo € a otimizagdo de tecnologias baseadas no uso
de insetos ou de seus subprodutos, abrangendo sistemas produtivos, processos industriais e aplicacdes nos setores
agropecuario, ambiental, alimenticio e biotecnologico.
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industrial, mas ainda sem escala significativa (World Bio Market Insights, 2025). O pais possui
vantagens competitivas como abundancia de residuos agroindustriais ¢ demanda interna por
proteina barata para avicultura e piscicultura, mas enfrenta barreiras regulatorias e de aceitagao de
mercado (AgFunder News, 2025). A entomocultura apresenta vantagens estratégicas para o Brasil,
especialmente pela capacidade de converter residuos agroindustriais em proteina de alto valor,
reduzindo dependéncia externa de insumos importados como farinha de peixe e diversificando a
bioeconomia nacional (World Bio Market Insights, 2025). Estudos indicam que a criagdo de
Hermetia illucens pode reduzir custos de racdo em até 30-40% em substituicdo parcial de farelo
de soja e fishmeal, além de gerar biofertilizantes que substituem importacdes quimicas (Batool et
al., 2024).

A Hermetia illucens apresenta eficiéncia de bioconversao superior, alcangando redugio
de massa de residuos organicos entre 50-80% em apenas 10-14 dias e taxa de conversdo substrato-
biomassa larval (ECI) de 15-25% quando alimentada com dietas ricas em carboidratos, como o
bagaco de malte (El Deen et al., 2023). Esses indicadores sdo fundamentais para o
dimensionamento econémico de biofabricas, pois determinam a produtividade ¢ a capacidade de
processamento de residuos. Os principais indices zootécnicos relevantes incluem: taxa de
sobrevivéncia larval de 85-95% em condi¢des otimizadas (Jucker et al., 2018); tempo de
desenvolvimento de 14-18 dias do ovo a larva pré-pupa em temperatura controlada de 28°C (Yang-
Jie et al., 2023); produgdo de biomassa fresca de 200-300 g por kg de substrato em residuos de
cervejaria (Jucker et al., 2020); e reducao de peso do substrato (WRI) de 60-75% especificamente
com bagaco de malte (Jucker et al., 2018). Esses pardmetros subsidiam o dimensionamento da
biofabrica proposta, considerando densidade populacional ideal de 5-10 larvas/cm? e ciclo
produtivo médio de 15 dias, que orientardo os célculos de capacidade instalada e fluxo de caixa do
empreendimento.

Do ponto de vista tecnologico a producgdo industrial de Hermetia illucens configura-se
num sistema biotecnologico emergente que combina manejo zootécnico, engenharia de processos
e gestdao de residuos, exigindo grau de inovacao superior ao de sistemas pecuarios tradicionais
(Lopes et al., 2025). O processo industrial, conforme ilustra a Figura 2, envolve trés grandes

blocos: pré-tratamento de residuos, producao bioldgica e pds-processamento (Freezem, 2025).
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Figura 2. Fluxograma do processo industrial de uma biofébrica de Hermetia illucens.
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A etapa de pré-tratamento requer equipamentos para recebimento, triagem e
acondicionamento do substrato (trituradores, misturadores, sistemas de dosagem), garantindo
granulometria, umidade e homogeneidade adequadas para o desenvolvimento larval (Sustavian
Feed, 2023). A fase de produgao biologica compreende manutengdo de colonia de adultos, postura
e incubacao de ovos, e criacao larval em ambientes controlados, o que demanda conhecimento em
biologia de insetos, manejo de densidade, controle de temperatura, umidade e fotoperiodo, além
de infraestrutura como salas climatizadas, gaiolas de adultos, bandejas de criagdo e sistemas
automatizados de alimentacdo (Sustavian Feed, 2023; Evans, 2022). J& a etapa de pOs-
processamento, abrange colheita das larvas, abate térmico, secagem (secadores de ar quente ou
leito fluidizado), moagem para obtengdo de farinha, extragdo de oleo (prensas mecanicas ou
solvente) e separacdo do frass, exigindo conhecimentos de tecnologia de alimentos e engenharia
de processos semelhantes aos empregados em fabricas de ragdo e 6leos vegetais (Freezem, 2025;

Susinchain, 2022).
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O grau de inovagdo dessas biofabricas ¢ considerado médio, pois combina tecnologias ja
consolidadas (secagem, moagem, prensagem) com solucdes relativamente novas, como sistemas
modulares e automatizados de criagdo de insetos, monitoramento digital em tempo real e
integragdo em arranjos de economia circular (Farmlnsect, 2024). O conhecimento técnico
necessario ¢ multidisciplinar e envolve, pelo menos, quatro eixos principais: entomologia aplicada
(biologia e comportamento de H. illucens); nutricdo e manejo de insetos (densidade, taxa de
alimentag¢do, tempo de engorda); engenharia de processos (secagem, moagem, extragdo, logistica
interna); e gestao de residuos e biosseguranca (segregacdo de residuos, controle de patogenos,
conformidade regulatoria) (Sustavian Feed, 2023; Evans, 2022).

Um elemento critico na viabilidade financeira desse processo ¢ a curva de aprendizado,
que reflete o ganho de eficiéncia operacional ao longo do tempo. Esse processo de aprendizado
(learning-by-doing) € essencial para a mitigacdo de riscos, pois permite a correcdo de falhas
bioldgicas e o refinamento da logistica reversa do baga¢o de malte, impactando diretamente na
redu¢do do custo operacional unitario (Lee, 2021).

Os principais produtos comerciais derivados desse processo sdo: a) farinha proteica (40-
50% de proteina bruta), que substitui de 25% a 100% da farinha de peixe em ragdes para psicultura
e avicultura, com pregos competitivos em comparacao aos precos da farinha de peixe convencional
(Batool et al., 2024); b) 6leo de inseto (30-40% de lipidios), utilizado na produgao de cosméticos,
biodiesel e também como aditivo energético em ragdes aquaticas (Barragan-Fonseca et al., 2022);
e c¢) excremento larval, denominado frass, um biofertilizante rico em NPK que substitui os
fertilizantes quimicos sintéticos, com crescente demanda em agricultura organica e regenerativa
(Subnational Climate Finance, 2022).

O mercado global de insect feed'® deve atingir USD 7,8 bilhdes até 2032, sendo a
aquicultura o principal consumidor (45% do mercado), seguida por avicultura (30%) e pet food
(15%) (Coherent Market Insights, 2025). Esses produtos posicionam a entomocultura como
alternativa estratégica para diversificar a matriz de insumos proteicos do agronegdcio brasileiro,
especialmente em regides como Goids com forte vocagdo pecuaria (aves, peixes € monogastricos
em geral).

Em relagdo aos valores médios de mercado global, a farinha de inseto custa em média
USD 1.500-2.000/t, de 3 a 4 vezes acima do valor do farelo de soja (USD 500/t), mas competitivo
com a farinha de peixe (USD 1.800/t) em ragdes premium (Biteau ef al., 2024). Na aquicultura, a

19 Ingredientes ou ragdes destinadas & alimentagdo animal produzidas, total ou parcialmente, a partir de insetos,
incluindo farinha proteica, 6leos e outros subprodutos, utilizados principalmente na nutri¢ao de peixes, aves, suinos e
animais de companhia, em substitui¢do ou complemento as fontes proteicas convencionais.
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demanda por farelo de inseto, cresce 15% a.a., pressionada por escassez de farinha de peixe
(Mordor Intelligence, 2025). No geral, a competitividade e os valores dependem da escala de
producdo e da integragcdo com residuos locais (NIFA, 2023).

No Brasil, o setor de insect feed deve acompanhar a tendéncia global, partindo de uma
base estimada em USD 50-80 milhdes em 2024 ¢ podendo atingir USD 120-150 milhdes até 2029,
concentrado principalmente em aquicultura e avicultura (Mordor Intelligence, 2024). A farinha
proteica de Hermetia illucens representa o principal produto comercial da entomocultura
brasileira, com precos locais entre R$ 12.000-18.000/t (equivalente a USD 2.200-3.300/t),
posicionando-se como alternativa premium ao farelo de soja (R$ 2.000/ton.) e competitiva com
farinha de peixe importada (R$ 15.000/t) (Fortune Business Insights, 2024). As startups Cyns ¢
Lets Fly ja comercializam farinha para ragdes de tilapia e aves, com producao anual estimada em
500-1.000t em 2025, atendendo principalmente a piscicultura no interior de Sdo Paulo e Minas
Gerais (Finep, 2023). A demanda interna ¢ puxada pelo setor de aquicultura, que consome 1,2
milhdo t de ingredientes proteicos/ano, com potencial de substitui¢ao de 5-10% por insetos nos
proximos 5 anos (Embrapa, 2017). Destaca-se que a regulamentagado brasileira relativa ao uso de
proteinas derivadas de insetos na alimentacdo animal ainda se encontra em fase de
desenvolvimento. No entanto, no cendrio regulatorio atual, ndo ¢ autorizada a utilizagdo desses
ingredientes na alimentagdo de ruminantes, conforme normativa estabelecida pelo Ministério da
Agricultura e Pecudria n°® 8, de 25 de margo de 2004 (MAPA, 2004).

O 6leo extraido de larvas de BSF tem mercado embrionario no Brasil, com aplicagdes em
industrias de cosméticos, biodiesel e aditivos energéticos para ragdes, ¢ comercializado em média
a R$ 8.000-12.000/t, competindo com 6leos vegetais e industriais (Spherical Insights, 2023). A
producao atualmente ¢ inferior a 100 t/ano, concentrada em pilotos industriais, mas com potencial
de crescimento alinhado a expansdo da produ¢ado de biodiesel de segunda geragao (BHTec, 2025).

O mercado brasileiro de biofertilizantes (que inclui frass de insetos como nicho
emergente) foi avaliado em R$ 5 bilhdes em 2023/2024, com crescimento de 15% em relagdo a
safra anterior, sendo quatro vezes superior a média global de ado¢do de bioinsumos
(FGVAgro/CropLife Brasil, 2024). A Lei n°14.750/2023 criou incentivos fiscais para bioinsumos,
impulsionando o setor com taxa média anual de 22% nos ultimos 3 anos, projetando R$ 7-8 bilhdes
até 2027 (CropLife Brasil, 2025). Embora nao existam relatérios publicos amplamente divulgados
com valores de mercado especificos para o Brasil, dados setoriais de analises de mercado indicam
que o Brasil figura entre os paises com atividade relevante na produgdo e exportacdo de

biofertilizantes de frass na América Latina (Chemical Research, 2024).
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Goids ¢ um dos maiores consumidores de racdo animal para aves, peixes e pets no Brasil,
com forte demanda por farelos proteicos (FAEG, 2025). O estado abateu 501,9 milhdes de frangos
em 2024, demandando 300-375 mil t de ingredientes proteicos/ano, e produziu 30,7 mil t de peixes
(75% tilapia), consumindo 100 mil t de ragdes/ano (SEAPA Goids, 2024; IBGE, 2025; Peixe BR,
2025). No estado, o mercado de ragdo movimenta R$ 3-4 bi/ano (70% avicultura), liderado por
empresas como De Heus de Itaberai, Comigo Cooperativa de Rio Verde e Guabi de Anapolis
(Sindiragdes, 2024).

Ja o mercado de produtos para animais de companhia no Brasil tem apresentado forte
dinamismo, refletindo o aumento da populacao de pets e da humanizacdo desses animais nas
familias brasileiras, o que impulsiona a demanda por ragdes (Statista, 2024). No contexto regional,
dados do Anuério Pet 2024, indicam que a regido Centro-Oeste representa cerca de 8% do
consumo nacional de racdo para pets, sendo Goids responsavel por aproximadamente 3,5 % do
volume consumido em termos de toneladas e 3,4 % em valor dentro desse segmento, o que
evidencia a relevancia local do mercado pet e seu potencial de absor¢do de novos ingredientes
proteicos, como a farinha de insetos (Instituto Pet Brasil, 2024).

Nesse contexto, a viabilidade do negocio ndo depende apenas da demanda por seus
produtos, mas também da capacidade de integrar residuos agroindustriais ao sistema produtivo,
reforgando estratégias de economia circular e redugdo de custos. Para que as oportunidades de
mercado anteriormente descritas sejam plenamente convertidas em resultados econdmicos, a
estabilidade produtiva da biofabrica depende do entendimento estratégico de fornecedores e da
viabilidade técnica do residuo de cervejaria como substrato alimentar, conforme serd detalhado a

seguir.
2.3 Residuo de Cervejaria como Substrato Alimentar

A escolha do substrato alimentar, doravante denominado por substrato, constitui um dos
principais fatores determinantes da viabilidade técnica e econdmica da criagdo da Hermetia
illucens, uma vez que influencia diretamente os indices zootécnicos, 0s custos operacionais € a
eficiéncia do processo de bioconversao (Diener et al., 2011; Barragan-Fonseca et al., 2017).
Estudos indicam que substratos ricos em carboidratos, proteinas e fibras favorecem o
desenvolvimento larval, aumentam a taxa de conversdo alimentar e reduzem o tempo de ciclo
produtivo da espécie (Lalander et al., 2019; Gold et al., 2020).

Pesquisas indicam que substratos como o bagago de malte podem ser eficientemente

convertidos por Hermetia illucens, reduzindo impactos ambientais e produzindo insumos
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estratégicos para nutricdo animal e agricultura (Parodi et al., 2020). Embora parte desse material
seja tradicionalmente destinado a alimenta¢do animal, sua valorizagdo ainda ¢ limitada,
especialmente em regides com elevada concentragdo de pequenas e médias cervejarias, onde a
logistica de escoamento se torna onerosa (Cavalcanti, 2024).

O bagago de malte é um residuo sélido obtido apds a etapa de mostura!! do processo de
fabricagdo de cerveja, na qual consiste em ter o malte ou outros cereais macerados em agua quente
para extrair os agucares fermentaveis. Ele ¢ composto, majoritariamente, por cascas de cereais
(cevada, trigo, etc.), o que lhe confere um perfil nutricional rico em fibras, proteinas, lipideos e
minerais. Essa composi¢do o torna um coproduto de alto valor, diferente de outros residuos que
seriam simplesmente descartados (Moreira da Costa, 2020).

A quantidade de bagago gerada ¢ diretamente proporcional a produgdo de cerveja. Em
média, a cada 100 litros de cerveja produzidos, sdo gerados aproximadamente 20 kg de bagaco de
malte umido (CervBrasil, 2023). Considerando que a producdo brasileira de cerveja ultrapassou
14,5 bilhdes de litros em 2023, estima-se que a industria cervejeira do pais (aproximadamente
1.500 cervejarias registradas) gere mais de 2,9 milhdes de toneladas de bagago de malte por ano
(Mapa, 2024). A concentragdo da produgdo, no entanto, permanece nas grandes companhias, que
respondem pela maior parte do volume de bagago gerado (CervBrasil, 2023). Esse niimero
demonstra o potencial economico e sustentavel do coproduto, que antes era subutilizado.

A industria cervejeira brasileira, dominada por grandes empresas multinacionais e
composta por um nimero crescente de microcervejarias que se espalham por todo o territorio
nacional, ¢ a terceira maior do mundo, atrds apenas da industria cervejeira chinesa e norte-
americana, de acordo com o a Associacao Brasileira da Industria da Cerveja (CervBrasil, 2023).
Esse protagonismo se traduz em um volume colossal de bagaco de malte.

A contribui¢do da regido Centro-Oeste para esse volume nacional é notavel, com a
producdo de 1,2 bilhdo de litros, distribuidos em suas 96 cervejarias, o que demonstra o vasto
potencial regional do setor para a economia circular. Goiania se destaca como um polo industrial
crucial, figurando entre um seleto grupo de apenas 23 cidades no Brasil que possuem dez ou mais
industrias cervejeiras (CervBrasil, 2023). Esse dado ressalta o papel da capital de Goids como um
ponto de concentragdo industrial de grande relevancia dentro de uma regido com baixa presenga

de estabelecimentos do setor (Mapa, 2023).

! Etapa do processo cervejeiro na qual o malte moido é misturado a 4gua € aquecido de forma controlada, permitindo
a acdo de enzimas que convertem o amido dos graos em agucares fermentaveis, originando o mosto e gerando, como
subproduto, o bagaco de malte.

31



A escolha pelo bagaco de malte de cervejaria se justifica por uma série de vantagens
operacionais ¢ de composi¢ao que o tornam um substrato de exceléncia para a criagdo da larva.
Sob a otica econdmica, o bagaco de malte possui baixo ou nulo custo de aquisi¢do, sendo
frequentemente tratado como passivo ambiental pelas cervejarias, que incorrem em custos para
seu descarte adequado, essa caracteristica confere vantagem competitiva em relagdo a outros
subprodutos que ja possuem mercados consolidados, como polpa citrica ou farelo de arroz, os
quais apresentam precos crescentes devido a competi¢do com a alimentagdo animal convencional
(Lalander et al., 2019).

Do ponto de vista operacional, o bagaco de malte apresenta baixa presenca de
contaminantes quimicos, uma vez que a industria cervejeira opera sob rigorosos padroes sanitarios
e de controle de qualidade, esse fator representa vantagem significativa frente a residuos urbanos
mistos ou lodos agroindustriais, que podem conter metais pesados, residuos de defensivos
agricolas ou contaminantes microbiologicos, limitando seu uso em sistemas voltados a
alimentagdo animal (Van der Fels-Klerx et al., 2018).

Outra vantagem relevante € a boa relagdo carbono:nitrogénio (C:N) do bagago de malte,
considerada adequada para processos bioldgicos de decomposicdo e bioconversdo por insetos.
Substratos com relagcdes C:N muito elevadas, como palhadas e residuos lignoceluldsicos, exigem
pré-tratamentos fisicos ou quimicos para se tornarem adequados ao uso na entomocultura,
elevando custos e complexidade operacional (Gold et al., 2020). A disponibilidade continua e
previsivel do bagaco de malte também ¢ apontada como vantagem estratégica pois a producdo de
cerveja ocorre de forma regular ao longo do ano, garantindo oferta constante do residuo, enquanto
residuos sazonais, como os oriundos de colheitas agricolas, apresentam picos de oferta seguidos
por periodos de escassez (Cavalcanti, 2024; Lalander ef al., 2019). Essa previsibilidade favorece
o planejamento produtivo e reduz riscos associados a interrupc¢ao do fornecimento de substrato.

Assim, para que a avaliacdo econdmica seja conduzida de forma consistente, apresenta-
se a seguir uma fundamentacao tedrica relacionada a analise de viabilidade econdmica aplicada a

empreendimentos do agronegocio.
2.4 Avaliagdo de Viabilidade Economica de Projetos

Avaliagdo de viabilidade econdomica de projetos ¢ uma ferramenta essencial que permite
analisar a capacidade de um empreendimento de gerar retornos financeiros que justifiquem os

recursos aplicados (Ribeiro, 2021). Segundo Mariani e Silveira (2017), essa analise envolve a
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identificagdo e quantificagdo dos custos e beneficios associados a um projeto, visando determinar
sua rentabilidade e sustentabilidade ao longo do tempo.

Segundo Santos (2018), os principais indicadores que fornecem subsidios para a tomada
de decisdo na avaliagdo econOmica de projetos, permitindo aos gestores, investidores e
financiadores comparar alternativas de investimento e selecionar aquelas que oferecem maior
retorno ajustado ao risco, sao:

o Valor Presente Liquido (VPL): ¢ um dos principais indicadores utilizados na analise
de viabilidade economica de projetos, pois permite mensurar o retorno financeiro de um
investimento ao longo do tempo, considerando o valor do dinheiro no presente (Assaf Neto, 2020).

. Taxa Interna de Retorno (TIR): ¢ um indicador fundamental na avaliacdo da
viabilidade econdmica de projetos, pois representa a taxa de desconto que iguala o valor presente
dos fluxos de caixa futuros ao investimento inicial, ou seja, ¢ a taxa de juros que torna o Valor
Presente Liquido (VPL) igual a zero (Assaf Neto, 2020).

. Payback: ¢ um indicador amplamente utilizado na analise de viabilidade economica
por sua simplicidade e objetividade, medindo o tempo necessario para que o investimento inicial
seja recuperado pelos fluxos de caixa gerados pelo projeto (Assaf Neto, 2020).

Apesar dos trés indicadores descritos acima serem os principais, a avaliacdo da
viabilidade de um projeto de investimento ¢ uma etapa complexa que exige a utilizagdo de um
conjunto diversificado de indicadores financeiros. Para uma analise inicial, o Indice de
Lucratividade (IL) ¢ utilizado para medir a atratividade, comparando o valor presente dos fluxos
de caixa futuros com o investimento inicial, sendo que um IL maior que 1,0 indica a rentabilidade
do projeto (Gitman; Zutter, 2012). Em uma abordagem similar, o Indice Beneficio Custo (IBC)
compara o valor presente dos beneficios e custos totais, com um resultado superior a 1,0
confirmando a viabilidade financeira da iniciativa (Lalander et al., 2020).

Para projetos com vidas tteis diferentes, o Valor Presente Liquido Anualizado (VPLA) e
o Valor Anual Equivalente (VAE) se tornam ferramentas essenciais. Eles convertem o VPL ou os
fluxos de caixa em uma série de pagamentos anuais uniformes, permitindo uma comparagao mais
justa e direta entre alternativas de investimento (Brigham; Ehrhardt, 2017; Rocha; Barbosa;
Pereira, 2017). Para refinar a analise de rentabilidade, a Taxa Interna de Retorno Modificada
(TIRM) supera as limitagdes da TIR, assumindo uma taxa de reinvestimento mais realista para os
fluxos de caixa intermediarios. O Retorno Adicional Sobre o Investimento (ROIA), por sua vez,
foca no valor incremental gerado por um projeto especifico, sendo relevante para avaliar expansoes

ou iniciativas pontuais (Gitman; Zutter, 2012).
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A base de muitos desses calculos ¢ a Taxa Minima de Atratividade (TMA), que representa
a taxa de retorno minima esperada pelo investidor, levando em conta o risco do projeto e o custo
de oportunidade do capital (Mariani; Silveira, 2017). Além disso, em cendrios de incerteza, a
Andlise de Risco por Simulagdao de Monte Carlo permite modelar milhares de cenarios possiveis
para avaliar a probabilidade de sucesso do projeto, enquanto a Teoria das Op¢des Reais quantifica
o valor da flexibilidade gerencial, reconhecendo a capacidade de tomar decisdes estratégicas no
futuro (Escobar; Vélez-Henao, 2018).

Em levantamento na base de teses e dissertacdes da Coordenacao de Aperfeicoamento
de Pessoal de Nivel Superior (CAPES) sobre trabalhos relativos a viabilidade econdmica de
empreendimentos, especialmente no setor agroindustrial, defendidos nos ultimos cinco anos,
considerando tanto a similaridade tematica quanto a relevancia académica, conforme classificagao
disponibilizada pela base de dados da CAPES, identificou-se que boa parte dos indicadores acima

descritos foram adotados como critérios de avaliacao, conforme mostra o Quadro 1.

Quadro 1 - Principais indicadores financeiros constantes dos estudos analisados

Estudos
Indicadores Bezerra | Copceski | Elejalde | Branco | Ribeiro | Gongalves | Nascimento
p ]
(2021) (2020) (2023) (2022) (2021) (2021) (2022)
Valor Presente Liquido (VPL) X X X X X X
Taxa Interna De Retorno (TIR) X X X X X
Indice De Lucratividade (IL) X
Payback (PB) X X X X
Valor Presente X
Liquido Anualizado (VPLA)
Indice Beneficio Custo (IBC) X X X
Beneficio Periddico Equivalente X
(BPE)
Retorno Adicional Sobre O X
Investimento (ROIA)
Taxa
Interna De Retorno Modificada X X X
(TIRM)
Taxa Minima De Atratividade
(TMA) X X X X X X X
Analise Risco - Monte Carlo X X X
Teoria Das Opg¢oes Reais X
Valor Anual Equivalente X

Fonte: propria, a partir de dados do Catalogo de Teses e Dissertacdes da Capes (2025).

Para além da utilizacdo desses indicadores, no setor agroindustrial, segundo Martins
(2019), a viabilidade econémica também deve levar em conta particularidades do setor, como a

sazonalidade da produgdo e as variagdes no custo de insumos. Além disso, a andlise deve
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considerar o ciclo de vida do produto, que pode ser mais longo ou mais curto dependendo da cadeia
produtiva (Assung¢do et. al., 2013). Projetos inovadores, como o cultivo de proteinas alternativas
utilizando residuos agroalimentares ou insetos, apresentam caracteristicas que exigem uma analise
detalhada da viabilidade economica, pois envolvem tanto a inovagdo tecnoldgica quanto o

aproveitamento de recursos de maneira sustentavel (Almeida et al., 2023).
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3 METODOLOGIA
3.1 Classificagdo da Pesquisa

Quanto a natureza, esta pesquisa ¢ classificada como basica estratégica (Gil, 2022),
porque busca gerar conhecimento para subsidiar a avaliagdo da viabilidade econdomica da
implementagdo de uma biofdbrica de Hermetia illucens em Goids, utilizando residuos de
cervejaria, visando fornecer subsidios praticos para a tomada de decisdo no setor agroindustrial.
Com relagdo aos objetivos, a pesquisa se enquadra como descritiva (Gil, 2022), porque busca
detalhar as caracteristicas econdmicas, produtivas e mercadoldgicas relacionadas ao modelo de
biofabrica, descrevendo custos, receitas e indicadores de viabilidade.

No que se refere aos procedimentos técnicos, caracteriza-se como pesquisa documental,
por utilizar referéncias tedricas, artigos cientificos e relatorios de mercado para fundamentacao
conceitual, além de documentos oficiais e dados secundarios (Gil, 2022), relacionados ao setor de
agronegodcio, residuos de cervejaria € mercado de insumos proteicos. Ja, quanto a abordagem do
problema, a pesquisa adota uma abordagem quantitativa, pois envolve a construcdo e analise de
planilhas economico-financeiras, estimativas de custos, receitas e indicadores de retorno sobre

investimento (Gil, 2022).
3.2 Procedimento de Coleta de Dados

A coleta de dados foi conduzida prioritariamente por meio de fontes bibliograficas,
documentais primarias, sem a utilizagdo de entrevistas semiestruturadas ou instrumentos de carater
padronizado. Isto se justifica pelo objetivo central da pesquisa, que demanda informagdes
econdmicas, técnicas e mercadologicas para a analise de viabilidade, disponiveis majoritariamente
em registros formais, informais e bases ja consolidadas, acessadas diretamente pelo pesquisador
para fins deste estudo.

Foram analisadas normativas do Ministério da Agricultura e Pecuéria (Mapa), tais como:
o Oficio-Circular n° 33/2023/CGI/DIPOA/SDA/MAPA - documento oficial do ministério que
padroniza procedimentos de registro, fiscalizag¢do, rotulagem e transito de produtos a base de
insetos para alimentagdo animal no Brasil (anexo B); a Resolugdo Anvisa n® 216 , de 15 de
setembro de 2004, que dispde sobre regulamento técnico de boas praticas para servico de
alimentacdo, relacionadas a produgdo de insumos de origem animal (BRASIL, 2004); o Boletim

ABBI 2023 da Associacdo Brasileira de Bioinsumos (ABBI, 2024); o artigo O Futuro ¢ Biologico,
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da Confederacdo da Agricultura e Pecudria do Brasil (CNA, 2022) e publicagdes da Embrapa,
como o artigo da autora Kimpara et al. (2018) “Desempenho zootécnico de tilapias alimentadas
com dietas a base de farinha de larva de mosca soldado negra Hermetia illucens”, que mostra
resultados positivos em ganho de peso e eficiéncia proteica, com potencial para substituir farinhas
tradicionais. Essa etapa da analise documental foi fundamental para contextualizar o problema e
levantar informacgdes sobre aspectos regulatorios e tecnologicos.

Para contextualizar o mercado € o cenario econdmico da mini-industria de BSF, buscou-
se por informagdes em relatorios de inteligéncia de mercado disponibilizados por empresas
reconhecidas, como Mordor Intelligence (2024) e Allied Market Research (2023), que fornecem
dados sobre o tamanho do mercado global de proteinas de insetos e suas projec¢des de crescimento.
Adicionalmente, foram utilizados dados disponibilizados por entidades como a Organizagdo das
Nagoes Unidas para a Alimentacdo e a Agricultura (FAO, 2023) e a Empresa Brasileira de
Pesquisa Agropecuaria (Embrapa, 2023), que produzem relatorios sobre a bioeconomia, a
sustentabilidade na agricultura e a seguranga alimentar.

Para obter uma visdo mais aprofundada dos produtos e suas aplicacdes, a analise
documental incluiu a coleta de dados técnicos e comerciais de empresas atuantes no segmento,
como a Innovafeed (2025) e a Protix (2025), que publicam informacgdes sobre a produg¢ao de farelo
proteico, 6leo e biofertilizante, fornecendo uma base de numeros para a analise de viabilidade do
projeto, e parametros relevantes para a projecao de rentabilidade.

O levantamento de valores de equipamentos, estruturas, insumos, custos operacionais,
despesas administrativas, impostos, servicos e parametros técnicos necessarios ao
dimensionamento do investimento inicial (CAPEX) e dos custos operacionais (OPEX) foi
realizado por meio de cotagdes/orcamentos recebidos de fornecedores ou diretamente nos sites
institucionais de empresas especializadas e na literatura cientifica, quando necessario.

Foi realizado um levantamento do investimento inicial, que abrangeu a identifica¢do e os
gastos dos itens essenciais para a implementagao da unidade produtiva. O orcamento foi alocado
para a aquisi¢ao de maquinarios (como um secador de esteira para as larvas, um moinho de alta
capacidade para a produ¢do da farinha e uma prensa para a extragdo do dleo), sistemas de
automagdao modular (como sensores de temperatura e umidade, além de temporizadores para
otimizar o processo produtivo), utensilios (incluindo as bandejas de criacdo e as caixas plasticas)
e equipamentos de protecdo individual (EPIs) para a equipe. O dimensionamento do espaco fisico

previu a alocagdo de areas especificas para a sala de pré-pupacdo, a sala de criagdo de larvas
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(bioconversdo), o laboratorio de processamento de insumos e as areas de armazenamento e
embalagem dos produtos (farelo, 6leo e biofertilizante).

Foram utilizados dados de mercado vigentes no periodo de elaboracdo do estudo,
assegurando realidade econdmica regional. Além disso, os indices zootécnicos empregados nos
calculos produtivos foram fundamentados em estudos consolidados da literatura ja citados
anteriormente, garantindo consisténcia técnica e rastreabilidade metodologica.

A Tabela 2 consolida as bases empiricas que sustentam as estimativas econdmicas e

financeiras do estudo.

Tabela 2 - Levantamento e sistematizagdo dos dados técnico-econdmicos

Itens Origem Dado Coletado  Referéncia
OAF https://www.ofaambiental.com.br/todos-
Bombonas 200L Ambiental RS 145,00 produtos/bombonas-e-galoes/bombona-tambor-
plastico-2001-com-nf?variant id=381&parceiro=1
. . https://www.lojasldf.com.br/bandeja-para-massa-
Bandejas 20L Lojas LDF | RS 13,98 20l-preta-dhon-735082-3
https://www.eliteaco.com.br/produto/estante-de-
aco-multiuso-
Prateleiras 6 andares Elite Aco R$ 179,90 eaf013004/?srsltid=AfmBOopwdBVwtVgRAGg
mxbB7UbqJDF8WFfIMZNn3F WonMFJGBho
V5RwwM
Serralheiro
Viveiros e R$ 230,00 Orgamento via whatsapp
Costureira
Ovopositores Marceneiro | R$ 10,00 Orgamento via whatsapp
. . .. https://www.minipreco.com.br/728688-bacia-
Bacia atrativo 2L Minipre¢o | R$ 6,29 canelada-sortido-21-15-9-alves
ML - https://www.mercadolivre.com.br/lampada-led-
Lampadas led 28w Brrasil RS 19,82 grow-28w-e27-indoor-estufa-full-spectrum-uv-
ir’'up/MLBU3311444317arch
https://www.alcamar.com.br/processador-de-
alimentos-cutter-spolu-20-litros-220v-spl-
Processadora Cutter 20L. | Alcamar R$ 3.518,25 301?srsltid=AfmBOogOhgR6vreZNWESHSOMy-
zsePmf5BX7x00-vOSFFCMPGToKYCZ
https://www.registron.com.br/dosadora-
Medidora Registron | R$ 94.950,00 automatica-de-rosca-com-esteira-para-pos-e-
abastecedor-rg-sy730
https://www.hbrflex.com.br/produto/peneira-
Peneira automatica HBR fllex | R$ 4.400,00 giratoria-eletrica-com-peneirador-1-65m-x-0-6m-
monofasica-pel500-hbr-flex-
Secadora desidratadora https://dasdesidratadores.com.br/produto/desidrat
. DAS R$ 5.280,00 ador-de-alimentos-modelo-ds-1200-bandejas-
18 bandeja .
normais-folha-de-nylon/
https://www.novage.com.br/product-page/super-
Extratora Novage R$ 19.899,00 prensa-extratora-%C3%B3leo-gr%C3%A3o0s-
profissional-uso-24h-3000w
Ensacadeira Mediza RS 24.900,00 https://.medlza.com.br/balanca—ensacadelra-
mecanica/

38


https://www.novage.com.br/product-page/super-prensa-extratora-%C3%B3leo-gr%C3%A3os-profissional-uso-24h-3000w
https://www.novage.com.br/product-page/super-prensa-extratora-%C3%B3leo-gr%C3%A3os-profissional-uso-24h-3000w
https://www.novage.com.br/product-page/super-prensa-extratora-%C3%B3leo-gr%C3%A3os-profissional-uso-24h-3000w

https://blog.getdesk.com.br/quanto-custa-para-

Escritorio GET Desk | R$ 15.000,00 .
montar-um-escritorio-home-office/
Receita ] .
Impostos Federal R$ 29.750,00 https://www.planalto.gov.br/ccivil

Aluguel do imével
(espaco de 700 m?)

https://www.62imoveis.com.br/aluguel/go/goiani

62 Imdveis | R$ 6.300,00
a/galpao

Matéria Prima (residuo
de Cervejaria)

Conversas informais e or¢amentos com

Cervejarias | R$ 220,00 NS .
industrias cervejeiras.

Transporte de material ANTT R$ 450,00 https://calculadorafrete.antt.gov.br/
Taxas e licencas Diverso R$ 1.250,00 Apéndice A

. Garcia et .
Marketing al. (2021) R$ 5.000,00 Garcia et al. (2021)
Conta de Telefone Linq R$ 200,00 Orgamento empresa Ling
Energia Equatorial | R$ 6.500,00 Apéndice B
Indices Zootécnicos Jucker et - Jucker et al., 2018

al., 2018

Fonte: dados da pesquisa (2025).

Para fundamentar a precificagdo dos produtos, um levantamento de mercado foi
realizado, comparando os pregos do farelo proteico de BSF com o farelo de soja e a farinha de
peixe, produtos praticados por grandes empresas do mercado. Além disso, a andlise também levou
em considerag¢do o prego praticado por outras empresas produtoras de BSF no Brasil. Apesar de
serem poucas e com valores diversificados, essa andlise direta forneceu uma base de valores
comercializados e permitiu uma compreensao mais aprofundada da dindmica de mercado. Da
mesma forma, o preco do 6leo de BSF foi confrontado com o de dleos vegetais, como o de palma
e o de coco, enquanto o valor do biofertilizante (frass) foi comparado ao de adubos organicos e
fertilizantes quimicos de referéncia.

A definicao dos valores de venda do farelo proteico, do dleo e do frass derivados da
Hermetia illucens resultou de uma precificacdo pautada em uma anélise comparativa de mercado
e em cotagdes reais realizadas nas empresas brasileiras que atualmente comercializam esses
bioprodutos.

Para o farelo proteico de BSF, foi estipulado um valor de R$ 5,00/kg. Primeiramente,
obteve uma andlise de paridade nutricional e funcional em relacdo aos principais produtos
substitutos no mercado de nutri¢do animal, como o farelo de soja (cujo preco médio de mercado
oscila em torno de R$ 2,50/kg, com teor proteico de aproximadamente 46%) e a farinha de peixe
(que, com teores proteicos que superam 60%, alcanca valores significativamente mais elevados,
frequentemente na faixa de R$ 6,00 a R$ 8,00/kg). O farelo de BSF, com seu perfil de aminoacidos
equilibrado, excelente digestibilidade e propriedades adicionais como efeitos prebidticos e

imunomoduladores, beneficios que os substitutos tradicionais ndo oferecem na mesma proporgao,
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justifica um posicionamento de valor superior. Adicionalmente, foram realizadas cotacdes diretas
de abril a agosto de 2025, com as empresas brasileiras que ja atuam na produgao e comercializagao
de farelo proteico de BSF. Observou-se que os precos de mercado praticados por esses
fornecedores variavam entre R$ 6,00 a R$ 8,00/kg para volumes significativos. Assim, o valor de
R$ 5,00/kg foi intencionalmente definido abaixo da média de mercado para garantir uma vantagem
competitiva inicial, facilitar a penetracao no mercado e, principalmente, incorporar uma margem
de seguranga na proje¢dao de receita, tornando a andlise de viabilidade mais invulneravel a
flutuacdes de preco. Essa precificagdo visa atrair segmentos especificos de mercado que buscam
diferenciagdo, eficiéncia e sustentabilidade, como a piscicultura, avicultura especializada e a
industria de pet food.

No que tange ao 6leo de BSF, o valor estabelecido de R$ 10,00/kg baseou-se em uma
combinagdo da sua composicdo lipidica particular, rica em &cidos graxos de cadeia média
(notadamente o acido laurico), e no potencial de aplicacdo em industrias de maior valor agregado,
como a de cosméticos e farmacéutica. Embora 6leos vegetais comuns possuam precos mais
acessiveis, o 6leo de BSF se distingue pelas suas propriedades antimicrobianas e emolientes, que
o tornam um ingrediente valioso para formulagdes especificas. As cotacdes realizadas com
empresas nacionais, de abril a agosto de 2025, indicaram um mercado ainda incipiente para o 6leo
de BSF a granel, com poucas empresas disponibilizando o produto e precos que podiam variar de
RS 12,00/kg a R$ 30,00/kg, dependendo da pureza e do volume. Optou-se por um valor de R$
10,00/kg para ser inferior as cotagdes obtidas, assegurando um fator de seguranca e permitindo
uma maior flexibilidade na entrada em um mercado ainda em desenvolvimento, onde o volume de
vendas inicial pode ser mais desafiador. Este prego estratégico visa capturar o valor intrinseco de
suas propriedades funcionais, posicionando-o de forma competitiva em relacdo a Oleos
especializados.

Por fim, o biofertilizante (frass) foi precificado em R$ 2,50/kg. A justificativa para este
valor reside na sua comparagdo com adubos organicos tradicionais, como o himus de minhoca
(com pregos variando de R$ 1,50/kg a R$ 4,00/kg), e com fertilizantes quimicos, que carecem dos
beneficios de melhoria da estrutura do solo e do aporte de matéria organica com quitina que o frass
da BSF proporciona. Este bioproduto se destaca por sua riqueza em macronutrientes (nitrogénio,
fosforo, potdssio) e micronutrientes, além de atuar como bioestimulante para as plantas e agente
de controle biologico de patogenos. As cotacdes realizadas de abril a agosto de 2025, junto aos
produtores brasileiros de frass, indicaram que os valores de mercado para volumes maiores

variavam de R$ 3,00/kg a R$ 5,00/kg. A escolha de R$ 2,50/kg foi, novamente, uma decisdo para
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posicionar o frass de forma altamente competitiva no mercado de fertilizantes organicos de alta
qualidade e com um diferencial sustentavel, visando uma répida aceitacao e volume de vendas,
especialmente entre agricultores organicos, hortas urbanas e cultivos que priorizam solugdes
ecologicas.

A precificacao dos bioprodutos da BSF reflete uma estratégia, que nao apenas integrou a
analise de custos e o valor de mercado dos substitutos, mas também incorporou o resultado de
cotacdes reais com atores nacionais. A op¢ao por valores de venda ligeiramente abaixo das médias
de mercado vigentes foi uma decisdo para introduzir um fator de cautela na projecdo de receitas,
aumentando a confiabilidade da analise de viabilidade e mitigando riscos potenciais em um
mercado em amadurecimento. A aplicagdo de um fator de cautela nas estimativas de pregos de
venda funciona como um mecanismo de mitigacao de risco, permitindo que o modelo de previsao
mantenha sua integridade diante de variagdes na demanda ou na pressdo competitiva de mercados
em desenvolvimento (Damodaran, 2007)

Informagdes adicionais sobre as praticas do setor foram obtidas em conversas informais
com especialistas, mantidas pelo pesquisador quando da participagdo em eventos como
congressos, encontros de industria de cervejeiros e capacitacdes estratégicas, como 0 curso
realizado pelo autor sobre proteina de inseto (certificado no anexo A), elaborado e ministrado por
um professor, zootecnista e pesquisador especialista em producdo de insetos para alimentacdo
animal da Universidade Federal de Minas Gerais (UFMG). Por se tratar do primeiro curso no
Brasil dedicado especificamente a producdo de Hermetia illucens, segundo o proprio professor, a
capacitacdo contribuiu de forma substancial com o conhecimento pratico e as nogdes de
implementagdo e dimensionamento de uma biofébrica.

O curso também proporcionou contato direto do pesquisador com produtores e empresas
brasileiras ja atuantes no segmento, como os responsaveis pela empresa Alfafly e Insect Protein,
cujas experiéncias validaram as nogdes tedricas do projeto. Adicionalmente, a participagdo no 1°
Encontro Goiano de Tecnologias e Praticas de Criagdo de Insetos para Alimentacdo Animal -
Tecnolnsetos (UFG, 2025), organizado pelo Departamento de entomologia da Escola de
Agronomia (EA), juntamente com a Faculdade de Ciéncias e Tecnologia (FCT) da Engenharia de
Producao da UFG, reforcou a conexdo do estudo com o ecossistema de pesquisa e producao local.
Esses registros foram incorporados como fonte de dados que auxiliaram na execucao da pesquisa.

Para sistematizar e consolidar os dados obtidos, foram organizadas planilhas eletronicas
que estdo apresentadas nos resultados desta pesquisa. Nelas, foram inseridos e processados os

dados referentes aos gastos com investimento CAPEX (maquinarios, equipamentos, etc.), custos
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de producao OPEX, divididos em custos fixos (mao de obra, despesas administrativas, etc.) e
custos variaveis (insumos como o bagago de malte, energia, embalagens), bem como as projegdes
de receita com dados reais de mercado, simulando a venda dos farelos proteicos, 6leo e
biofertilizantes, considerando um cenario de producao e venda de acordo com a capacidade
maxima estimada. A consolidagdo desses dados permitiu a realizagao das projecdes do cenario e
da analise de viabilidade financeira do projeto. Esse procedimento técnico foi essencial para

transformar os dados coletadas em indicadores objetos de avaliagao.
3.3 Procedimento de Analises de Dados

A analise dos dados foi realizada essencialmente por meio da elaboragao de planilhas
eletronicas no software Microsoft Excel, que serviram como instrumento central para sistematizar,
organizar ¢ interpretar os dados coletadas. A analise iniciou-se com uma etapa de planejamento e
dimensionamento da biofabrica, que foi definida para se adequar a um investimento inicial de
aproximadamente R$ 500.000,00 e a uma area fisica de cerca de 700m? Essa escala foi
determinada para balancear a capacidade de bioconversdo das larvas por metro quadrado, a
demanda de insumos organicos disponiveis na regido de Goiania.

Essa escala foi projetada nessas condi¢des pré-definidas, para permitir uma densidade
larval que maximize a bioconversdo por metro quadrado, garantindo que a estrutura fisica suporte
o processamento de 190 toneladas mensais de bagago de malte, volume este que se alinha a
disponibilidade logistica e de coleta junto as cervejarias da regido metropolitana de Goiania. Além
disso, segundo Derler et al. (2023), o escalonamento modular em projetos de entomocultura
industrial ¢ uma estratégia recomendada para mitigar riscos operacionais, permitindo que a curva
de aprendizado se estabilize antes de expansodes de capital mais robustas. Assim, a defini¢dao desse
teto de investimento assegura que os indicadores de viabilidade economica, como o VPL e a TIR,
sejam calculados sobre uma base financeira realista para pequenos e médios investidores no
agronegocio goiano, promovendo uma andlise com maior grau de prudéncia e aplicabilidade
pratica (Rodrigues et al., 2022).

Realizou-se um estudo de demanda, de modo a estimar a capacidade de absor¢ao dos
produtos no mercado. O estudo de demanda serviu como a ponte entre a capacidade produtiva da
biofabrica e o potencial de absorcdo do mercado. Este estudo foi realizado para quantificar o
mercado, identificar potenciais clientes e projetar receitas, fornecendo as bases para o célculo do
fluxo de caixa. Para isso, procedeu-se a identificacio do mercado-alvo, segmentando os

compradores de farelo proteico, 6leo e biofertilizante em setores como aquicultura, racio para pets
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e cosméticos. Em seguida, foi feita uma analise do potencial de mercado para estimar o volume de
insumos tradicionais (farelo de soja, farinha de peixe) que poderiam ser substituidos pelos produtos
da biofabrica. Realizou-se também a andlise da concorréncia, considerando tanto produtores de
insetos quanto fontes de proteina tradicionais, o que permitiu a projecao de pregos de venda e a
analise das tendéncias de crescimento do mercado. A consolida¢ao desses dados foi fundamental
para traduzir a capacidade de produg¢do em projecdes de receita, que, por sua vez, foram
fundamentais para a analise de viabilidade economica do projeto.

O estudo de precificacao, serviu para interligar o potencial produtivo da biofabrica e o
cenario econdmico do mercado. A metodologia adotada baseou-se em uma andlise comparativa
de pregos, na qual o valor dos bioprodutos foi determinado em relagdo aos pregos de mercado dos
seus concorrentes que eles substituem. O célculo do prego do farelo proteico, por exemplo, foi
realizado com base na paridade nutricional, ou seja, no preco por unidade de proteina, utilizando-

se a seguinte Equacao 1:

Preco do Substituto
% de Proteina do Substituto

Preco do Farelo BSF = X (% de Proteina do Farelo BSF)

(M

Inicialmente, os componentes do CAPEX foram identificados com base no fluxograma
do processo produtivo da criagdo da Hermetia illucens (Figura 2), contemplando as etapas de
recep¢do e preparo do substrato, criacdo e manejo das larvas, processamento da biomassa,
armazenamento dos produtos e suporte operacional. Para cada etapa do processo, foram listados
os equipamentos, instalacdes e estruturas fisicas considerados tecnicamente necessarios para
garantir a operagdo continua e o atendimento aos indices produtivos esperados.

Posteriormente, foram estruturadas planilhas especificas para o calculo dos custos fixos,
salarios e encargos com mao de obra. A identificacdo desses itens de custos fixos, baseou-se na
rotina operacional do empreendimento e nas exigéncias regulatorias aplicaveis a produgdo de
insumos destinados a alimentacdo animal, conforme orientagdes do MAPA e praticas reportadas
na literatura (BRASIL, 2023; Barragan-Fonseca et al., 2017). Os custos variaveis foram definidos
como aqueles diretamente relacionados ao nivel de producao e ao volume de biomassa processada.
Esses custos incluem, principalmente, a aquisi¢ao ou transporte do substrato organico, consumo
de energia elétrica e dgua associados ao processo produtivo, materiais auxiliares, insumos de
processamento, embalagens e custos logisticos de distribuicdo. A quantificagdo desses itens foi

realizada a partir dos parametros técnicos de producao da Hermetia illucens, como taxas de
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conversao alimentar, ciclos produtivos e rendimento dos produtos, conforme indicado na literatura
(Diener et al., 2011; Lalander et al., 2019; Gold et al., 2020).

Com base nesses dados, foi elaborado um fluxo de caixa projetado com rendimento
progressivo. A ado¢do de um rendimento progressivo ao longo do horizonte de analise
fundamenta-se na literatura sobre ramp-up industrial, curva de aprendizado e dindmica operacional
de sistemas biologicos produtivos, o qual empreendimentos agroindustriais de base
biotecnoldgica, especialmente aqueles que envolvem organismos vivos, raramente operam em
plena capacidade desde o inicio de suas atividades, sendo comum um periodo inicial de ajustes
técnicos, organizacionais e zootécnicos, operando entre 60% e 80% da capacidade instalada
(Pisano, 1997; Terwiesch; Bohn, 2001).

No caso especifico da produgdo da Hermetia illucens, a literatura evidencia que os
principais indices zootécnicos como taxa de conversdo alimentar, sobrevivéncia larval e
rendimento de biomassa, sdo fortemente influenciados por fatores de manejo, qualidade do
substrato, densidade populacional e condigdes ambientais, os quais demandam um periodo de
aprendizado e estabilizagdo operacional (Diener ef al., 2011; Lalander et al., 2019; Gold et al.,
2020). Assim, ¢ esperado que a eficiéncia produtiva aumente progressivamente a medida que o
sistema produtivo se consolida. Dessa forma, o rendimento progressivo adotado no estudo reflete
uma premissa realista, ao considerar uma fase inicial de operagdo abaixo da capacidade instalada,
seguida por um aumento gradual da produgdo até a estabilizacdo do sistema, alinhando-se as
praticas observadas em empreendimentos agroindustriais e as evidéncias reportadas na literatura
especializada.

O fluxo de caixa projetado da biofabrica foi estruturado para um horizonte de cinco anos,
a fim de permitir uma avalia¢do mais detalhada do desempenho financeiro ao longo do tempo. O
horizonte temporal de cinco anos fundamenta-se nas recomendacdes da literatura de analise de
investimentos e viabilidade econdmico-financeira, que indicam esse periodo como adequado para
capturar o ciclo de implantagcdo, maturacao operacional e retorno de empreendimentos produtivos
de médio porte (Gitman, 2010; Ross; Westerfield; Jaffe, 2015; Damodaran, 2012). Essa
periodicidade possibilitou captar as variagdes sazonais na producdo e nos custos operacionais,
proporcionando uma visdo mais realista da evolugdo econdmica do empreendimento. Para refletir
a curva de aprendizado e o ganho gradual de eficiéncia operacional, aplicou-se uma taxa de
ponderacao da eficiéncia produtiva crescente, iniciando em 75% no primeiro ano e atingindo 95%
no quinto ano. Essa ponderagdo foi incorporada as estimativas de custos de produgdo e receita,

permitindo ajustar os resultados a maturagdo gradual do processo produtivo.
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Com base nessas premissas, foram determinadas as receitas totais semestrais, resultantes
da comercializagdo dos produtos principais (farelo proteico, 6leo e fertilizante organico) e as saidas
de caixa, compostas por custos fixos e varidveis. A partir da diferenga entre entradas e saidas,
obteve-se o fluxo de caixa liquido de cada periodo. Além disso, foram considerados o investimento
inicial necessario a implantagao da biofabrica e o valor residual estimado para o final do periodo
de analise, representando o potencial de revenda dos ativos e equipamentos remanescentes.

Posteriormente, todos os fluxos de caixa foram atualizados a valor presente, utilizando
uma Taxa Minima de Atratividade (TMA) de 15% ao ano, pardmetro que reflete o custo de
oportunidade do capital e o risco associado ao investimento seguindo a taxa SELIC atual. No
contexto brasileiro, a taxa Selic ¢ frequentemente utilizada como referéncia, por representar a taxa
basica de juros da economia e a remuneracao de titulos publicos considerados de baixo risco (Assaf
Neto, 2020). Essa atualizagdo permitiu a aplicagdo das principais métricas financeiras, calculadas
com o auxilio de formulas no Microsoft Excel, incluindo o Valor Presente Liquido (VPL), o Indice
Beneficio/Custo (B/C), a Taxa Interna de Retorno (TIR), além do Payback.

A andlise integrada desses indicadores possibilitou avaliar a viabilidade econdmica do
empreendimento sob diferentes perspectivas, rentabilidade, prazo de retorno e eficiéncia no uso
do capital, assegurando maior confiabilidade nas conclusdes acerca da sustentabilidade financeira
da biofabrica ao longo do periodo de operagao projetado.

A selecdo dos indicadores de viabilidade econdomico-financeira de projetos € uma pratica
recomendada e considerada suficiente para a anélise de viabilidade por cobrir de forma abrangente
as principais dimensdes de um projeto de investimento. Conforme a teoria de finangas
corporativas, a decisdo de investimento nao deve se basear em apenas um indicador isolado, mas
sim em uma combinacao que avalie a rentabilidade (VPL e TIR), o risco ¢ a liquidez (Payback e
B/C) e a viabilidade operacional. A combinacdo dessas métricas permite uma visdo completa do
projeto, mitigando as limita¢des de cada indicador individualmente (Gitman; Zutter, 2012). Sendo

assim, foram realizadas andlises dos seguintes indicadores:
Taxa Interna de Retorno (TIR)

A TIR ¢ um indicador que expressa a taxa percentual de rentabilidade de um projeto,
considerando todos os fluxos de caixa gerados ao longo de sua vida ttil conforme a Equagao 2.
Conceitualmente, a TIR representa a taxa de desconto que iguala o valor presente das entradas de
caixa ao valor do investimento inicial, fazendo com que o Valor Presente Liquido (VPL) seja igual

a zero (Gitman, 2017; Damodaran, 2012).
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Matematicamente, a TIR ¢ obtida a partir da seguinte Equagdo 2:

FC, 0
(1+TIR)t

t=0
em que: )
. F C,representa o fluxo de caixa no periodo t;
. ncorresponde ao horizonte temporal do projeto.

A principal vantagem da TIR ¢ sua facil interpretago, pois permite comparar diretamente
a rentabilidade do projeto com outras alternativas de investimento disponiveis no mercado.
Contudo, a literatura alerta que a TIR deve ser analisada em conjunto com outros indicadores,
especialmente em projetos de maior complexidade ou com fluxos de caixa ndo convencionais
(Assaf Neto, 2020).

Um projeto é considerado economicamente vidvel quando a TIR ¢ superior a Taxa
Minima de Atratividade (TMA), que representa o retorno minimo esperado pelo investidor ou o
custo de oportunidade do capital. Caso a TIR seja inferior & TMA, o projeto tende a ser

economicamente inviavel (Assaf Neto, 2020).
Valor Presente Liquido (VPL)

O Valor Presente Liquido (VPL) ¢ um dos indicadores mais robustos e amplamente
recomendados na literatura para avaliacdo de investimentos apresentado na Equagdo 3. Esse
indicador mensura, em termos monetarios, o valor que o projeto adiciona (ou subtrai) ao capital
investido, considerando o valor do dinheiro no tempo (Damodaran, 2012).

O VPL ¢ calculado pela seguinte expressao:

n

VPL = Fé
B (1+0)¢

t=0

em que: 3)

. i corresponde a taxa de desconto ou Taxa Minima de Atratividade (TMA).
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O VPL permite avaliar se os fluxos de caixa futuros sdo suficientes para remunerar o
capital investido e ainda gerar excedente econdmico. Por esse motivo, muitos autores consideram

o VPL o indicador mais adequado para decisdes de investimento de longo prazo (Gitman, 2017).

. VPL > 0: o projeto gera valor econdmico e ¢ considerado viavel;
. VPL = 0: o projeto apenas remunera o capital investido;
. VPL < 0: o projeto destréi valor e ¢ considerado invidvel.

Relagdo Beneficio/Custo (B/C)

A Relagdo Beneficio/Custo (B/C) consiste na razdo entre o valor presente dos beneficios
econdmicos gerados pelo projeto e o valor presente dos gastos necessarios para sua implantacao,
apresentado na Equagdo 4, que sdo os investimentos, € operagdo, representado pelos custos de
produgdo. Esse indicador ¢ amplamente utilizado em estudos de viabilidade economica por
permitir uma analise direta da eficiéncia econdmica do investimento (Souza; Clemente, 2018).

A relagdo € expressa por:

Y'Beneficios descontados

B/C

~ Y CustosGastos descontados
“4)
A principal contribui¢do do indice B/C € sua capacidade de sintetizar, em um tnico valor,

a propor¢ao entre ganhos e gastos, facilitando comparagdes entre diferentes projetos ou cenarios.

. B/C > 1: os beneficios superam os gastos, indicando viabilidade economica;
. B/C = 1: situacao de equilibrio econdmico;
. B/C <1: os gastos superam os beneficios, indicando inviabilidade (Souza;

Clemente, 2018).
Payback (Tempo de Retorno do Investimento)

Representa o tempo necessario para que os fluxos de caixa acumulados do projeto sejam
suficientes para recuperar o investimento inicial. Esse indicador ¢ amplamente utilizado como uma
medida de risco e liquidez, pois indica em quanto tempo o capital investido retorna ao investidor

(Assaf Neto, 2020).

De forma simplificada, o Payback pode ser calculado pela Equacgao 5:
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Investimento Inicial

Payback =
aybac Lucro médio atualizado

)

O Payback fornece uma visao pratica sobre a exposi¢ao ao risco do investimento, sendo
especialmente relevante em setores sujeitos a incertezas de mercado e tecnologicas, como sistemas
produtivos emergentes (Gitman, 2017). Projetos com menor Payback sdo considerados menos
arriscados. O investimento € aceito quando o tempo de retorno ¢ compativel com a vida util do
projeto e com a expectativa dos investidores (Assaf Neto, 2020).

Com o objetivo de avaliar a sensibilidade da viabilidade econdmica do empreendimento
frente a variagdes nos precos de comercializagdo dos produtos, foi realizada uma andlise de
cenarios considerando alteragdes nos valores de venda do farelo proteico, do 6leo de inseto e do
biofertilizante frass. A andlise de cendrios constitui uma ferramenta amplamente utilizada na
literatura econdmico-financeira para testar a robustez dos resultados frente a incertezas de
mercado, especialmente em projetos inseridos em mercados emergentes e sujeitos a volatilidade
de pregos (Assaf Neto, 2020; Gitman, 2017).

Foram definidos trés cenarios distintos. O cenario pessimista considerou uma redugdo de
25% nos precos de venda dos trés produtos em relacdo aos valores originalmente projetados,
simulando uma situacao adversa de mercado, como aumento da concorréncia, retracao da demanda
ou pressao sobre os precos. O cenario realista corresponde aos valores de venda projetados no
estudo base, refletindo as condi¢des esperadas de mercado. Por fim, o cendrio otimista simulou
um aumento de 25% nos precos de venda dos produtos, representando um ambiente favordvel de
mercado, com maior demanda ou valoriza¢do dos produtos derivados da entomocultura.

Como instrumento complementar de andlise estratégica, adotou-se a matriz SWOT
(Strengths, Weaknesses, Opportunities and Threats), amplamente empregada em estudos de
planejamento e avaliacdo de empreendimentos. Inicialmente, a matriz SWOT tradicional foi
utilizada para identificar e sistematizar os fatores internos (forgcas e fraquezas) e externos
(oportunidades e ameacas) associados a implantagcdo do empreendimento, permitindo a
compreensdo do ambiente organizacional e de mercado no qual o projeto se insere. Na sequéncia,
procedeu-se a aplica¢do da matriz SWOT Cruzada, que consiste no cruzamento sistematico desses
fatores, gerando estratégias do tipo FO (forcas—oportunidades), FA (forcas—ameacas), DO
(fraquezas—oportunidades) e DA (fraquezas—ameacas). Essa etapa analitica possibilita aprofundar
a interpretacdo dos dados estratégicos, ao orientar a formulacdo de acdes voltadas a

potencializacdo de vantagens competitivas, mitigacdo de riscos e superagdo de limitagdes, sendo
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especialmente relevante em andlises ex ante por subsidiar a tomada de decisdo estratégica antes da
implementa¢do do empreendimento (Weihrich, 1982; Kotler; Keller, 2012).

Dessa forma, a andlise dos dados combinou uma abordagem quantitativa, baseada em
indicadores financeiros e planilhas de custos, com elementos de caracterizagao de mercado,
permitindo avaliar a viabilidade economica da biofabrica de forma integrada. O objetivo foi
identificar elementos contextuais e tendéncias do setor capazes de complementar os resultados

quantitativos, fornecendo maior consisténcia a analise de viabilidade econdmica proposta.
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4 APRESENTACAO DOS RESULTADOS

Esta se¢do apresenta os resultados obtidos com a pesquisa, consolidando as descobertas
em suas diversas frentes. O conteudo a seguir detalha os resultados da consolidagdo dos gastos
com investimento inicial (CAPEX), englobando ativos imobilizados e capital de giro, seguidos
pelo levantamento dos custos operacionais (OPEX), necessarios para a manutencao das atividades
produtivas em solo goiano. Na sequéncia, os dados sao consolidados na projecao do fluxo de caixa
semestral para um horizonte de cinco anos. Esta etapa incorpora uma curva de aprendizado
produtiva crescente, aliada a premissas macroecondmicas realistas, como inflagdo e taxas de juros
vigentes no periodo analisado.

A determinagao da viabilidade econdmica e financeira da biofabrica ¢ apresentada ao
final. Para tanto, sdo interpretados os indicadores de desempenho fundamentais: Valor Presente
Liquido (VPL), Taxa Interna de Retorno (TIR), Payback descontado e a Relagdo Beneficio/Custo
(B/C). O cruzamento desses indicadores oferece o suporte necessario para a tomada de decisdo

fundamentada, evidenciando o potencial de retorno do capital investido.
4.1 Investimentos, Custos e Receitas Levantados

Esta secao se dedica a analise detalhada da viabilidade econdmica da biofabrica de
Hermetia illucens, apresentando os gastos de implementacdo, os custos com a operagdo e as
receitas. Os investimentos essenciais para a elaboracdo de uma estrutura detalhada e realista,
conforme apresentado na Tabela 3, elenca os equipamentos e utensilios necessarios para a
implementagio da biofébrica. E importante notar que a Tabela 3 ja considera a depreciagdo de
cada item, calculada com base em sua vida util e no periodo de analise de cinco anos, indispensavel
para o calculo do valor residual do investimento que foi inserido no tltimo periodo de analise. Para
o calculo do valor residual, utilizou-se os dados da vida 1til dos equipamentos de acordo com as
fichas técnicas ¢ da Instru¢do Normativa SRF n°® 162, de 31 de dezembro de 1998, da Receita
Federal (Brasil, 1998). Ressalta-se que a depreciagdo e o valor residual dos equipamentos foram
considerados apenas para fins de composi¢ao do valor final do ativo no tltimo periodo do fluxo
de caixa, ndo sendo contabilizados como saidas financeiras mensais ao longo do horizonte de

analise.

Tabela 3. Equipamento e utensilios necessarios para instalagdo da biofabrica

Valor Valor \{ida Depreciacio Valor
Especificacio Unidade Quantidade Unitario Total Util (lg$/an§) Residual
(RS) (RS) (anos) (R9)
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Bombonas und 100 145,00 14.500,00 8 1.812,50
200L

Bandejas 20L und 6700 13,98 93.666,00 8 11.708,25
Prateleiras 6 und 670 180,00 120.600,00 8 15.075,00
andares

Viveiros und 437 230,00 100.510,00 8 12.563,75
Ovopositores und 437 10,00  4.370,00 8 546,25
Bacia atrativo und 437 6,29  2.748,73 8 343,59
2L

Lampadas led und 437 19,82 8.661,34 10 866,13
28w

Processadora und 5 3.518,25 17.591,25 10 1.759,13
Cutter 20L

Envasadora und 1 94.950,00 94.950,00 10 9.495,00
Peneira und 2 4.400,00  8.800,00 10 880,00
automatica

Secadora und 1 5.280,00  5.280,00 10 528,00
Desidratadora

20 bandejas

Extratora und 2 19.899,00 39.798,00 10 3.979,80
Ensacadeira und 1 24.900,00 24.900,00 10 2.490,00
Mobiliario und 1 15.000,00 15.000,00 5 3.000,00
Escritério

Total 551.375,32 65.047,40 226.138,32

Fonte: resultados da pesquisa (2025).

O valor residual de um ativo € um conceito fundamental na andlise de viabilidade de
projetos. Ele representa o valor de mercado estimado do ativo no final de sua vida 1til, atuando
como um fluxo de caixa terminal positivo. Ignorar esse valor pode levar a uma subestimagao
significativa da atratividade econdmica do investimento (Ross, 2018).

A andlise de viabilidade econdmica se aprofunda agora nos custos varidveis,
considerando um modelo de escala produtiva bem definido e fundamentado. Este modelo,
concebido para uma mini-biofébrica com area de 700 m?, foi dimensionado para uma capacidade
de bioconversao de 190 toneladas de residuos organicos por més ja pré-definido de acordo com o
valor de investimento e disponibilidade de residuo.

O investimento inicial estimado, aproximadamente R$ 550.000,00, engloba a aquisicao
de maquindrio, o ajuste da infraestrutura e a instalagdo dos sistemas de bioconversdo. Conforme
apresentado na 4, com base nos indices zootécnicos de conversdo alimentar, para se produzir
100kg de larvas, é necessario 280 kg de bagago de malte. E com base nessas premissas que os
custos varidveis, diretamente proporcionais ao volume de produgdo, foram detalhados e

mensurados.
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Tabela 4 - Composicdo e Rendimento para producdo de 100kg de larva

Residuo (kg) Producio  Produto R$/kg

Bagaco de malte (kg) Larva (kg) Rendimento em 100kg  R$ RS

280 100 Farelo (Kg) 27,5 5,00 137,50
Indice de conversdo Oleo (Kg) 12,0 10,00 120,00
0,357 Frass (Kg) 45,0 2,50 112,50
Total - - -- 370,00

Fonte: resultados de pesquisa (2025).

A partir dessa estrutura e capacidade produtiva, projeta-se um faturamento médio
estimado em R$ 250.000,00 mensais conforme esta apresentado na Tabela 5, de acordo com os

valores definidos como sendo os pregos de venda dos produtos.

Tabela 5 - Proje¢do de receita para bioconversao de 190.000 kg de bagago de malte

Residuo (kg) Larva (kg) Kg Produto R$/kg R$

190.000 67857,14 18.661 Farelo 5,00  93.303,57
8.143 Oleo 10,00  81.428,57
30.536 Frass 2,50  76.339,29

Total 57.340 251.071,43

Fonte: Resultados de pesquisa (2025).

No presente estudo, os custos e receitas projetados consideram um indice de rendimento
crescente ao longo dos primeiros cinco primeiros anos de operacdo da biofabrica. De acordo com
Agrote (1990), estima-se que no primeiro ano a capacidade produtiva atinja 75% de eficiéncia,
elevando-se para 80% no segundo ano, 84% no terceiro, 89% no quarto e chegando a 95% ao final
do quinto ano. Essa progressao foi descrita na Tabela 6 refletindo o processo natural de adaptacao
e aperfeicoamento técnico da operagdo, que tende a reduzir perdas, otimizar insumos e aumentar
a produtividade.

Observa-se que a viabilidade econdmica do projeto estd diretamente condicionada a
rapida evolucdo da eficiéncia operacional da biofabrica. Dessa forma, a sustentabilidade
econdmica do empreendimento ndo decorre apenas da estrutura de custos e receitas projetada, mas
principalmente da capacidade de consolidagdo da curva de aprendizado produtivo ao longo da

operacao.

Tabela 6 - Indice de Rendimento da biofabrica

Ano
1 2 3 4 5
Rendimento - % 75% 80% 84% 89% 95%

Potencial Produgdo Total Mensal - 57.339kg  43.004,46 45.871,43 48.165,00 51.031,96 54.472,32

Fonte: Resultado de pesquisa (2025).
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Do ponto de vista técnico e cientifico, esse fendmeno ¢ sustentado pela curva de
aprendizado industrial, segundo a qual unidades produtivas elevam sua eficiéncia a medida que
acumulam experiéncia, melhoram processos internos e incorporam inovagdes tecnoldgicas
(Argote; Epple, 1990). Estudos em bioprocessos confirmam que plantas industriais de base
biotecnoldgica, conforme apresentado na Figura 3, passam por um periodo inicial de ajustes
operacionais, seguido de incrementos progressivos de rendimento conforme se aperfeicoa o
dominio das variaveis técnicas (Sharma; Singh, 2020). Dessa forma, a consideragdo de um
crescimento escalonado do rendimento ¢ coerente tanto com a pratica empresarial quanto com a

literatura cientifica sobre eficiéncia produtiva.

Figura 3. Evolugdo do Rendimento de uma Bioféabrica
100+ Evolucao do Rendimento da Biofabrica (5 anos)
951

90

85|

Rendimento (%)

80

751

70— 3 3 4 5
Ano de Operacao
Fonte: (Sharma; Singh, 2020).

A Tabela 7 a seguir detalha os custos varidveis da biofabrica, que foram calculados em
funcdo do volume de producdo esperado. Esta andlise ¢ complementada pela evolugdo do
rendimento ponderado anualmente, desde a fase inicial de 75% no primeiro ano, até o patamar de
95% no quinto ano de analise, o que demonstra o aumento da eficiéncia do processo e o impacto

direto na rentabilidade do empreendimento ao longo do tempo.

Tabela 7 - Custos varidveis da biofabrica por més.

Preco Preco

Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5
Especificagio Qtd. Unidade Unitari Total/més o o o o o
o(RS)  (RS) (75%)  (80%) (84%)  (89%)  (95%)
Substrato 190 Ton 220,00 41.800,00 31.350,00 33.440,00 35.112,00 37.202,00 39.710,00
E;;i‘i’a‘i“e de 90 Viagem 450,00 9.000,00 6750,00 720000 7.560,00 8.010,00  8.550,00
{\.me“al 10 und 100,00 1.000,00 750,00 800,00 840,00 890,00 950,00
impeza
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Embalagens 3810 und 1,50 5.715,00  4.286,25 4.572,00 4.800,60  5.086,35  5.429,25

Total 57.515,00 43.137,00 46.012,00 48.312,60 51.188,35 54.639,25

Fonte: Resultado de pesquisa (2025).

Dando continuidade ao levantamento de dados que fundamentou a andlise econdmica,
esta se¢do concentra-se nos custos fixos. Esses gastos acontecem independentemente do volume
de produgao e, juntamente com o investimento inicial j& calculado, constituem a base para o capital
necessario para iniciar a operagao da biofabrica. A compreensdo desses valores € crucial para a
fase de analise de viabilidade que sera realizada posteriormente. A Tabela 8 detalha os principais

custos fixos, fornecendo os dados necessarios para essa futura avaliacao.

Tabela 8 - Custos Fixos da biofabrica.
Valor

Discriminacio Mensal Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5
¢ RS (75%) (80%) (84%) (89%) (95%)

Impostos 29.750,00 22.312,50 23.800,00 24.990,00 26.477,50 28.262,50

Aluguel do imével 6.300,00  6.300,00 6.300,00 6.300,00 6.300,00 6.300,00

(espago de 700 m?)

Taxas e licengas™® 1.250,00  1.250,00 1.250,00 1.250,00 1.250,00 1.250,00

Marketing 5.000,00  5.000,00 5.000,00 5.000,00 5.000,00 5.000,00

Conta de Telefone 200,00 200,00 200,00 200,00 200,00 200,00

Energia** 6.500,00  4.875,00 5.200,00 5.460,00 5.785,00 6.175,00

Manutencéo / 1.000,00  1.000,00 1.000,00 1.000,00 1.000,00 1.000,00

reposicao

Materiais de 500,00 500,00 500,00 500,00 500,00 500,00

escritorio

Manuteng@o do 500,00 500,00 500,00 500,00 500,00 500,00

registro e licencas

Total 51.000,00 41.938,25 43.750,80 45.200,84 47.013,39 49.188,45

*apéndice A; **apéndice B

Fonte: Resultado de pesquisa (2025).

O gasto em marketing tem sido amplamente estudado como um fator estratégico que afeta
diretamente o desempenho e o valor de mercado das empresas. A intensidade dos gastos em
marketing, normalmente expressa como percentual do faturamento bruto, desempenha um papel
crucial na criagdo de valor e na divulgagdo das informagdes financeiras relacionadas a tais
despesas. Segundo estudo de Garcia et al. (2021), a intensidade do gasto em marketing influencia
positivamente o nivel de divulgacgdo das informagdes relativas a esses gastos, sendo um recurso de
diferenciacdo relevante especialmente em empresas em fases maduras do ciclo de vida. Nessa
perspectiva, e apesar de a propor¢ao gasta variar conforme o setor e porte, empresas de segmentos

tradicionais tendem a gastar em torno de 2% do faturamento bruto em marketing, valor suficiente
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para sustentar suas estratégias sem comprometer a saude financeira (Farias, Rocha e Oliveira,
2013). Esse percentual pode ser adequado para organizagdes que ndo dependem de intensa
exposicao mididtica, priorizando estratégias que maximizam o retorno sobre o gasto (Garcia et al.,
2021).

No modelo de negocios da biofabrica, a projecao de custos com impostos foi elaborada
com base no regime tributario do Simples Nacional, considerando a empresa enquadrada no Anexo
II, que se destina a atividades industriais. O calculo do imposto devido ndo se baseia em uma
aliquota fixa, mas em uma aliquota efetiva progressiva, que ¢ recalculada mensalmente.

No entanto, para os propositos desta analise, considerando um faturamento médio mensal
de R$ 250.000,00, a empresa se enquadraria na quarta faixa do Anexo II. A aliquota nominal de
14,7% foi utilizada para o célculo do imposto, levando em consideragdo a Parcela a Deduzir de
RS 85.500,00, que garante que a aliquota efetiva seja ajustada de forma gradual. Essa metodologia
¢ essencial para a projecao de custos e para a analise de viabilidade a longo prazo.

Para melhor visualizagdo e clareza da analise de viabilidade, os custos relacionados a mao
de obra foram alocados na Tabela 9. Os salarios dos colaboradores foram estimados com base em
valores médios praticados no mercado de trabalho brasileiro para fung¢des equivalentes,
considerando dados disponiveis em bases publicas de informagdes trabalhistas e plataformas de
mercado de trabalho (Salario.com.br, 2024). Embora a mao de obra seja categorizada como um
custo fixo para a biofabrica, pois o numero de funcionérios diretos ndo varia com pequenas
flutuagdes na producdo, a sua relevancia estratégica e seu impacto significativo no orcamento
operacional justificam essa apresentacdo individualizada. Ao isolar esses custos, torna-se mais
simples e transparente a compreensao do custo humano da operagdo, um componente essencial

para a sustentabilidade financeira do empreendimento.

Tabela 9 - Custos com mao de obra da biofabrica

Valor Unitario Custo Total

Descricao Unidade Quantidade (RS) Mensal (RS)
EPI Componentes 3,00 450,00 1.350,00
Pro6-Labore Retirada 1,00 10.000,00 10.000,00
Gerente Salario 1,00 6.000,00 6.000,00
Vendedor Salario 1,00 4.500,00 4.500,00
Bidlogo Salario 1,00 4.500,00 4.500,00
Técnico de Laboratorio Salario 2,00 2.500,00 5.000,00
Auxiliar Geral Salario 1,00 2.500,00 2.500,00
Subtotal Salarios - - - 22.500,00
Encargos Trabalhistas % 102,6 22.500,00 23.085,00
Total Geral - - - 56.935,00

Fonte: Resultado de pesquisa (2025).

55



A composicao do custo da mao de obra direta na projecao da unidade produtiva deve
considerar ndo apenas o saldrio nominal, mas a incidéncia da carga tributdria e dos encargos
sociais. Segundo a Confederacdo Nacional da Industria (CNI, 2023), o custo total de um
colaborador para a empresa pode atingir até 102,6% além do salario base, ao se contabilizar os
encargos sociais, trabalhistas e as provisdes para beneficios como férias e décimo terceiro salario.
Essa abordagem considera, por exemplo, a possibilidade de desligamentos que geram a multa de
40% sobre o FGTS, além de eventuais despesas com acgdes judiciais € outros custos imprevistos.
Ao adotar esse critério, a analise financeira do projeto torna-se mais robusta e realista, eliminando
surpresas e garantindo que o empreendimento possa absorver variagdes nos custos com mao de
obra sem comprometer a sua sustentabilidade a longo prazo.

A Tabela 10 de Somatdrio Total Ponderado apresenta a composi¢do dos principais itens
de gastos da biofabrica ao longo do periodo analisado. Foram considerados trés grandes blocos de
custos: custos fixos, custos varidveis e custos com mao de obra. Um ponto de destaque refere-se
ao tratamento das despesas com mao de obra, que foram mantidos constantes ao longo de todo o
horizonte de andlise. Tal decisdo se justifica pelo fato de que, diferentemente dos custos variaveis,
a folha de pagamento e seus respectivos encargos ndo sofrem influéncia direta do aumento da
eficiéncia produtiva, representando assim um custo fixo operacional.

Dessa forma, a Tabela 10 permite observar como a evolugao do rendimento produtivo de
75% no primeiro ano até 95% no quinto ano impacta diretamente a diluicao dos custos fixos € o
ganho de eficiéncia econdmica, evidenciando que, a medida que a biofébrica atinge maior nivel
de aproveitamento, o custo unitario de producdo tende a se reduzir, fortalecendo a viabilidade

financeira do empreendimento.

Tabela 10 - Somatorio total ponderado mensal.

Investimento Fixo R$ 551.375,32

Custo Variavel (CV) R$ 57.515,00

Custo Fixo (CF) R$ 51.000,00

Maio de Obra (CMO) R$ 56.935,00 34,41%

Custo total R$ 165.450,00

Custos ponderados Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5
(75%) (80%) (84%) (89%) (95%)

CV +CF 85.075,25 89.762,80 93.513,44 98.201,74  103.827,70

CMO 56.935,00 56.935,00 56.935,00 56.935,00 56.935,00

Custo total ponderado 142.010,25 146.697,80 150.448,44 155.136,74 160.762,70

Fonte: Resultado de pesquisa (2025).

Para a andlise de viabilidade, a ponderacdo de rendimento foi aplicada a todos os custos,

com uma importante exce¢ao na rubrica de mao de obra. A alocacdo da equipe técnica e de
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producdo (gestor do projeto, auxiliar de producdo) foi considerada como um custo totalmente
incorrido desde o primeiro ano, independentemente da taxa de rendimento inicial. Essa abordagem
metodoldgica se justifica pelo fato de que a mao de obra € um custo fixo do projeto; o tempo € o
esfor¢o da equipe sdo despendidos integralmente, desde o inicio, para padronizar os processos €
alcancar a capacidade maxima de produgdo. Portanto, a ponderagao nao foi aplicada a folha de
pagamento refletindo que os salarios e encargos sdo gastos de forma integral mesmo durante a fase

de curva de aprendizado.
4.2 Analise de Viabilidade Econdmica e Financeira do Projeto

Esta secdo da inicio a andlise de viabilidade econdmica e financeira do projeto,
consolidando todos os dados de custos, investimentos e receitas em um modelo tradicional de
avaliagdo econdmica. O objetivo ¢ traduzir as premissas técnicas € operacionais em numeros
concretos, que possibilitem verificar a sustentabilidade financeira da biofabrica. A Tabela 11
detalha os valores de investimentos, custos e receitas utilizados na construcao do fluxo de caixa,
que serviu de base para o calculo dos indicadores de viabilidade economica, VPL, TIR e Payback,
que permitiram uma avaliagdo fundamentada do potencial de retorno e do risco associado ao
empreendimento.

Embora a taxa de inflagdo ndo tenha sido explicitamente incorporada como variavel nas
tabelas apresentadas anteriormente, ela foi considerada de forma implicita na construcao do fluxo
de caixa do projeto. Para esse fim, adotou-se uma taxa de inflagcdo anual de 4,5%, compativel com
o comportamento recente da inflagio oficial brasileira, medida pelo indice Nacional de Pregos ao
Consumidor Amplo (IPCA), divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE).
Essa taxa anual corresponde a uma inflacdo aproximada de 2,22% ao semestre, utilizada como
premissa para o ajuste dos valores monetarios ao longo do horizonte de analise. Ressalta-se que a
inflacdo foi aplicada exclusivamente sobre a estrutura de custos do empreendimento, ndo sendo

considerados reajustes inflaciondrios nas receitas projetadas.

Tabela 11 - Fluxo de caixa projetado em reais (R$)
Periodos (Semestral)

0 1 2 3 4 5
Entrada 75% 80% 84%
Receita 1.129.821,43 1.129.821,43 1.205.142,86 1.205.142,86 1.265.400,00
Valor residual
Total de 0,00 1.129.821,43 1.129.821,43 1.205.142,86 1.205.142,86 1.265.400,00
Entradas
Saidas
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Custo Total 852.061,50 870.977,27 899.522,50 919.491,89 923.103,36
Investimento 551.375,32

Total de Saidas 551.375,32 852.061,50 870.977,27 899.522,50 919.491,89 923.103,36
Fluxo liquido -551.375,32 277.759,93 258.844,16 305.620,36 285.650,96 342.296,64
Periodos (Semestral)

6 7 8 9 10 Média
Entrada 84% 75% 80%
Receita 1.265.400,00  1.340.721,43 1.340.721,43 1.431.107,14 1.431.107,14 1.274.438,57
Valor residual 226.138,32
EE:?LS;S 1.265.400,00 1.340.721,43 1.340.721,43 1.431.107,14 1.657.245,46 1.297.052,40
Saidas
Custo Total 943.596,25 951.768,28 972.897,53 986.174,53  1.008.067,60 932.766,07
Investimento
Total de Saidas 943.596,25 951.768,28 972.897,53 986.174,53  1.008.067,60 932.766,07
Fluxo liquido 321.803,75 388.953,15 367.823,90 444.932,62 649.177,86 364.286,33

Fonte: Resultado de Pesquisa (2025).

Com base nos resultados obtidos, é possivel afirmar que o projeto da biofabrica de
producdo de BSF (Black Soldier Fly) apresenta alta viabilidade econdmica e financeira. O Valor
Presente Liquido (VPL) de R$ 1.857.997,33 demonstra que, apos a atualizagao dos fluxos de caixa
(apéndice C) a Taxa Minima de Atratividade (TMA) de 15% ao ano, o empreendimento gera um
retorno liquido positivo consideravel, ou seja, o valor presente das receitas supera o valor presente
dos custos e investimentos. Esse resultado indica que o projeto ndo apenas cobre seu investimento
inicial, mas também proporciona um ganho adicional significativo em termos de valor presente.

O Indice Beneficio/Custo (RB/C) de 1,358 reforca essa afirmativa, ja que valores
superiores a 1 indicam que cada real gasto o projeto retornara aproximadamente R$ 1,35 em
beneficios atualizados, evidenciando a eficiéncia e atratividade do investimento. Ja a Taxa Interna
de Retorno (TIR) de 52,55% ao semestre (aproximadamente 132% ao ano), representa um
desempenho financeiro expressivo, muito acima da TMA de 15%, mostrando que o capital
aplicado na biofabrica gera uma taxa de retorno superior a minima exigida pelo investidor, um
indicativo de forte lucratividade e baixo risco relativo.

O lucro médio semestral de R$ 364.286,33 confirma a capacidade do empreendimento de
manter resultados consistentes ao longo do periodo analisado, consolidando sua sustentabilidade
econdmica. Além disso, o Payback de 2,4 semestres revela um tempo de retorno reduzido, o que
significa que o investimento inicial poderd ser recuperado rapidamente, fator especialmente
positivo em empreendimentos de base tecnoldgica ou ambiental, onde hé interesse em ciclos curtos

de capital.

58



De modo geral, a combinacdo de VPL elevado, TIR expressiva, RB/C superior a 1 e
Payback inferior a dois anos indica que o projeto ¢ vidvel financeiramente, atrativo e eficiente na
geracdo de valor, apresentando retorno rapido e alto potencial de rentabilidade ao longo do periodo
de operagao previsto.

Os resultados dos principais indicadores economico-financeiros (VPL, RB/C e TIR),
obtidos a partir da analise de cendrios de precos do farelo proteico, 6leo de inseto e biofertilizante

frass, encontram-se apresentados na Tabela 12.

Tabela 12 - Andlise de sensibilidade dos indicadores a variacdes nos precos dos produtos.

Cenarios Indicadores
VPL (RS) RB/C TIR (semestral) (%)
25% abaixo (319.772,61) 1,01 (1,94)
Base 1.857.997,33 1,35 52,55
25% acima 4.030.469,99 1,69 103,06

Fonte: resultados da pesquisa (2025).

No cenario pessimista (25% abaixo), observa-se um VPL negativo de -R$ 319.772,61,
uma relacdo beneficio/custo de 1,01 e uma TIR negativa de -1,94% ao semestre, indicando
inviabilidade econdmica nessas condi¢des, uma vez que os beneficios ndo superam os gastos,
investimentos € custos, € a taxa de retorno se mostra inferior a taxa minima de atratividade
considerada no estudo.

No cenario realista, os resultados indicam forte atratividade econdmica do projeto, com
VPL positivo de R$ 1.857.997,33, relagdo beneficio/custo de 1,35 e TIR de 52,55% ao semestre.
Esses valores evidenciam que, nas condigdes projetadas, o empreendimento ndo apenas recupera
o capital investido, como também gera valor econdmico significativo, apresentando retorno
superior ao custo de oportunidade do capital.

Ja no cenario otimista (25% acima), os indicadores econdmico-financeiros apresentam
desempenho ainda mais expressivo, com VPL de R$ 4.030.469,99, relagdo beneficio/custo de 1,69
e TIR de 103,06% ao semestre. Esse resultado demonstra elevada sensibilidade positiva do projeto
ao aumento dos precos de venda, reforgando o potencial de geragdo de valor em ambientes de
mercado favoraveis.

De forma geral, a analise de cendrios evidencia que a viabilidade econdmica da biofabrica
¢ particularmente sensivel as variagdes nos precos de comercializagdo dos produtos, sendo
economicamente vidvel nos cendrios realista e otimista. Por outro lado, o cenario pessimista indica

que reducdes significativas nos precos de venda podem comprometer a atratividade econdmica do
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empreendimento, o que refor¢a a importancia de estratégias comerciais, contratos de fornecimento

e diversificagdo de mercados como mecanismos de mitigagdo de risco.

4.3 Diagnostico Mercadologico da Biofabrica de Hermetia illucens

\

De forma complementar a interpretacdo dos resultados economico-financeiros da
implantacdo de uma biofabrica de Hermetia illucens, realizou-se um diagndstico mercadologico
por meio da Matriz SWOT (Forgas, Oportunidades, Fraquezas e Ameacas) demonstrada no
Quadro 2. A andlise evidenciou fatores estratégicos internos e externos associados a implantagao
da biofabrica de Hermetia illucens e contribuiu para a interpretacdo dos resultados da viabilidade
econdmica ex ante. As forgas identificadas relacionam-se ao aproveitamento de residuos de
cervejaria como insumo produtivo, a diversificacdo de produtos (farelo proteico, o6leo e
biofertilizante) e ao alinhamento do empreendimento com principios de economia circular. As
fragilidades concentram-se na dependéncia da oferta continua de residuos, na necessidade de
capacitagdo técnica especifica e na limitada experiéncia regional em escala industrial.

No ambiente externo, destacam-se oportunidades vinculadas ao crescimento da demanda
por proteinas alternativas e solugdes sustentaveis, enquanto as ameacas estdo associadas a
incertezas regulatorias, riscos de mercado e a concorréncia com fontes proteicas convencionais,
elementos que podem influenciar o desempenho econdmico do projeto. Assim, a anadlise SWOT
traz como resultado, um recurso adicional de apoio a analise de viabilidade, auxiliando na

compreensado de elementos estratégicos que podem influenciar o desempenho do projeto.

Quadro 2 - Matriz SWOT para a implanta¢do de uma biofabrica de Hermetia illucens

Fatores Internos

Positivos (Forcas)

Negativos (Fraquezas)

Aspectos produtivos e
tecnologicos

Alta eficiéncia de bioconversdo de
residuos agroindustriais

Dependéncia de controle rigoroso
de parametros zootécnicos

Ciclo produtivo curto ¢ elevada
produtividade por area

Baixa maturidade tecnoldgica
nacional

Aspectos econdmicos

Produg¢do multiproduto (farelo, 6leo
e frass)

Investimento inicial relativamente
elevado

Reducédo de custos com matéria-
prima

Escassez de dados historicos de
mercado

Aspectos ambientais

Alinhamento com economia circular

Dependéncia da oferta continua de
residuos

Menor uso de dgua e area produtiva

Necessidade de adequagdes
sanitarias

Fatores Externos

Positivos (Oportunidades)

Negativos (Ameacas)

Mercado e demanda

Crescente demanda por proteinas
alternativas

Volatilidade dos pregos de proteinas
convencionais

Institucional e
regulatorio

Incentivos a bioeconomia e inovagao

Incertezas regulatorias e sanitarias
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Logistica e ambiente Disponibilidade de residuos
competitivo agroindustriais em Goids
Socioambiental Valorizagcdo ESG e ODS

Fonte: resultados da pesquisa (2025).

Riscos logisticos e concorréncia
futura
Resisténcia cultural do mercado

Com base nos fatores previamente identificados na matriz SWOT tradicional, a
elaboracao da matriz SWOT Cruzada, conforme demonstra o Quadro 3, resultou em uma analise
estratégica do empreendimento mais aprofundada. Essa abordagem permitiu articular
sistematicamente as forcas (F), fraquezas (D), oportunidades (O) e ameacas (A), viabilizando a

proposi¢ao de estratégias do tipo FO, FA, DO e DA.

Quadro 3 - Matriz SWOT Cruzada
Oportunidades (O)
Forcas (F) Estratégias FO
» Aproveitamento da disponibilidade regional
de residuos de cervejaria para redugdo de

Ameacas (A)
Estratégias FA
* Uso do dominio técnico do sistema
produtivo para mitigar riscos regulatorios e
custos produtivos e aumento da sanitarios associados a producdo de insetos.
competitividade economica. * Estruturacao de processos padronizados para
* Alinhamento da produc¢ao de proteina, 6leo e reduzir vulnerabilidades frente a instabilidade
biofertilizante com a crescente demanda por de mercado e a concorréncia de proteinas
solucdes sustentaveis e economia circular. convencionais.
* Exploragdo do potencial inovador da * Fortalecimento da proposta de valor
entomocultura para inser¢do em mercados sustentavel como diferencial competitivo

emergentes de nutricdo animal e bioinsumos.

frente a oscilagdes econdmicas.

Fraquezas

(D)

Estratégias DO

* Busca por parcerias institucionais e politicas
publicas de incentivo para superar limitagdes

de capital inicial e escala produtiva.

» Aproveitamento de programas de fomento a

Estratégias DA

* Planejamento financeiro conservador para
reduzir exposicao a riscos de mercado e
incertezas regulatorias.

* Implementacdo gradual da planta produtiva

inovagao e sustentabilidade para reduzir
incertezas econdmicas e financeiras.

* Capacitagdo técnica e gerencial para
aprimorar a eficiéncia produtiva e ampliar a
atratividade do empreendimento.

para minimizar impactos de falhas
operacionais iniciais.

* Monitoramento continuo do ambiente
institucional e normativo visando antecipar
mudangas que possam comprometer a
viabilidade do projeto.

Fonte: resultados da pesquisa (2025).

Assim, a matriz SWOT cruzada contribuiu para a interpretacdo integrada dos
condicionantes internos e externos, oferecendo subsidios analiticos para a avaliagdo da viabilidade
estratégica da implantagdo da biofabrica de Hermetia illucens, ainda que essa ferramenta seja
utilizada de forma complementar a analise econdmica-financeira da implantagdo da biofabrica de
Hermetia illucens. De modo geral, observa-se que as estratégias do tipo FO indicam um cenério
promissor para a exploracdo das oportunidades associadas a economia circular e a valorizagao de

residuos agroindustriais. Entretanto, as estratégias DO e DA evidenciam que a viabilidade do
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empreendimento depende da superacdo de limitagdes iniciais relacionadas ao capital, escala

produtiva e maturidade tecnologica do sistema produtivo.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

O presente estudo teve como objetivo avaliar a viabilidade econdmica ex ante da
implantacao de uma biofabrica voltada a producdo de Hermetia illucens (mosca soldado negra) a
partir da bioconversdo de residuos de cervejaria, no estado de Goids. A pesquisa partiu do
pressuposto de que a utilizagdo de insetos como agentes de reaproveitamento de residuos de
cervejaria representa uma alternativa promissora a gestdo tradicional desse residuo, além de
constituir uma estratégia eficiente para a geracao de insumos sustentaveis, alinhada aos principios
da bioeconomia e da economia circular.

A metodologia adotada envolveu a elaboragdo de um fluxo de caixa projetado com
horizonte de cinco anos e analise semestral, incorporando a aplicagao de uma taxa de ponderagao
da eficiéncia produtiva crescente (de 75% a 95%), o investimento inicial de R$ 551.375,32, o valor
residual de R$ 226.138,32, e uma Taxa Minima de Atratividade (TMA) de 15% ao ano. Foram
calculados os principais indicadores financeiros: Valor Presente Liquido (VPL), Taxa Interna de
Retorno (TIR), Indice Beneficio/Custo (B/C) e Payback, com base nos fluxos liquidos projetados.
Os resultados indicaram VPL de R$ 1.857.997,33, TIR de 52,55% ao semestre, e indice B/C de
1,35, demonstrando que o projeto ¢ economicamente viavel e apresenta elevada rentabilidade no
cenario proposto. O payback calculado (2,4 ao semestre) refor¢a a atratividade do investimento,
evidenciando o rapido retorno do capital aplicado.

A andlise de cenarios evidenciou, ainda, a sensibilidade do projeto as variagcdes nos precos
de venda dos produtos. No cenario pessimista, com reducdo de 25% nos valores de
comercializacdo, o empreendimento apresentou resultados que nao sustentam a viabilidade
econdmica do projeto, enquanto no cendrio otimista, com incremento de 25% nos precos, 0s
indicadores apontaram elevado retorno econdmico. Essa abordagem refor¢a a importancia da
gestao estratégica de mercado, da diversificagdo de canais de comercializa¢ao e do posicionamento
dos produtos como ingredientes de valor agregado, especialmente nos segmentos de nutri¢ao
animal, pet food, cosméticos e insumos agricolas.

Além dos resultados economicos, apesar de ndo fazer parte diretamente do estudo, um
simples calculo ambiental revelou impactos positivos expressivos, com destaque para a capacidade
de bioconversao de 190 toneladas de residuos por més, evitando a emissdao de aproximadamente
6.300 toneladas de CO: equivalente por ano. A substitui¢do de fontes tradicionais de proteina,

como soja e farinha de peixe, por proteina de inseto, possibilita reducdo significativa no uso de
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agua, emissdes de carbono e area produtiva, contribuindo para o cumprimento dos Objetivos de
Desenvolvimento Sustentavel (ODS) 2, 11, 12 e 13 da ONU.
5.1 Implicagdes Praticas do Estudo

Os resultados desta pesquisa podem servir como base consistente para a tomada de
decisdo de investidores privados, empreendedores e agentes de politicas publicas interessados no
desenvolvimento da entomocultura no Brasil. Ao apresentar um modelo estruturado de
dimensionamento produtivo, custos operacionais, investimentos necessarios ¢ indicadores
econdmico-financeiros, o estudo reduz incertezas associadas a implantagdo de biofabricas de
Hermetia illucens, oferecendo subsidios técnicos e econdmicos para avaliagdo de risco e retorno.
Do ponto de vista das politicas publicas, os achados reforgam o potencial da entomocultura como
estratégia de valorizacdo de residuos agroindustriais, promoc¢ao da bioeconomia e estimulo a
inovacdo no agronegocio, podendo orientar a formula¢do de programas de fomento, marcos
regulatorios e incentivos voltados a adogdo de tecnologias sustentaveis e alinhadas as agendas de

desenvolvimento regional e ambiental.

5.2 Limitag¢des do Estudo e Sugestdes para Futuras Pesquisas

Dentre as limita¢des deste estudo estdo a analise concentrada em um recorte temporal de
cinco anos, o que pode ndo capturar completamente as variagdes de mercado e mudancas
regulatorias que afetam o setor de biotecnologia e gestdo de residuos.

Outra limitacdo ¢ de que a andlise de viabilidade econémica foi conduzida ex ante, ou
seja, com base em proje¢oes e estimativas de custos, receitas e indices zootécnicos obtidos a partir
da literatura e de dados secundarios. Dessa forma, embora os resultados indiquem elevada
atratividade econOmica, eles estdo sujeitos a incertezas inerentes a fase pré-operacional do
empreendimento, podendo divergir dos resultados efetivamente observados em uma planta em
operagdo comercial.

Adicionalmente, podemos considerar que uma outra limitagao estd associada a dinamica
regulatdria do setor, especialmente no que se refere a utilizacdo de insetos e seus derivados na
alimentacdo animal e em outros mercados potenciais. Mudancas futuras na legislagdo sanitéria,
ambiental ou tributaria podem impactar significativamente a estrutura de custos, os mercados
consumidores ¢ a viabilidade econdmica do empreendimento analisado.

Para futuros estudos, recomenda-se a realizacdo de andlises empiricas de desempenho
operacional em escala ampliada, com acompanhamento de indicadores econdmicos, ambientais e
sociais em tempo real, a fim de validar e aperfeicoar as projecdes financeiras apresentadas.

Investigagdes adicionais podem explorar também o potencial de integracdo da produgdo de
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Hermetia illucens com outras cadeias agroindustriais, o uso de diferentes substratos organicos,
bem como avaliagdes mais precisas para quantificar de forma mais assertiva os impactos
ambientais e o balango de emissdes de carbono da operagao.

A pesquisa preenche uma lacuna identificada na literatura nacional e confirma que o uso
da Hermetia illucens como vetor de bioconversdo ¢é economicamente viavel e atrativo,

representando uma solu¢do inovadora e sustentavel para a produgdo de proteina alternativa, 6leo

e fertilizante.
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APENDICES

APENDICE A — Valor aproximado de Taxas e Licengas

Licenga/Taxa Responsavel | Valor aproximado | Periodicidade

Alvara Sanitdrio (Vigilancia Sanitdria) SMS Goiania | R$ 1.200- Anual
2.500/ano

Alvara Bombeiros CBMGO R$ 800-1.500/ano | Anual

Licenca Ambiental (baixo impacto) SEMAD R$ 2.000- Anual
4.000/ano

Registro no MAPA (ragdo animal) MAPA Gratuito Bienal
(renovacgéo)

Taxa de Fiscaliza¢io TFE Receita R$ 140-300/ano Anual

Federal

IPTU Industrial (estimado 700 m?) Prefeitura R$ 6.000- Anual

12.000/ano

Total anual

R$ 12.140-20.800

Mensal médio

R$ 1.012-1.733

Fonte: propria
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APENDICE B — Consumo médio gasto com equipamentos e operagio

Equipamento Poténcia Horas/dia | Dias/més | Consumo
total (kW) mensal
(kWh)
Lampadas LED 12,24 10 26 3.182 kWh
Cutter 20 L 7,5 6 26 1.170 KkWh
Envasadora 2 6 26 312 kWh
Peneira automatica 2 6 26 312 kWh
Secadora 3 8 26 624 KWh
Extratoras 5 6 26 780 KWh
Ensacadeira 1,5 6 26 234 KWh
Escritorio 1,5 8 22 264 kWh

Consumo mensal total estimado

=~ 6.878 KkWh/més

Cenario mais oneroso (RS 0,95/kWh):

RS 6.534/més

Fonte: propria
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APENDICE C — Tabela de atualizagio dos valores (TMA 7,24%)

Valores Observados Fator de Valores Descontados
Periodos Entradas Saidas desconto  Entradas Saidas
0 0,00 551.375,32 1,0000 0,00 551.375,32
1 1.129.821,43 852.061,50 0,9325 1.053.544,79 794.537,02
2 1.129.821,43 870.977,27 0,8695 982.417,74 757.344,03
3 1.205.142,86 899.522,50 0,8108 977.165,48 729.359.,45
4 1.205.142,86 919.491,89 0,7561 911.194,96 695.217,48
5 1.265.400,00 923.103,36 0,7050 892.162,17 650.828,11
6 1.265.400,00 943.596,25 0,6574 831.930,41 620.362,27
7 1.340.721,43 951.768,28 0,6131 821.941,51 583.490,23
8 1.340.721,43 972.897,53 0,5717 766.450,49 556.176,53
9 1.431.107,14 986.174,53 0,5331 762.888,21 525.705,51
10 1.657.245,46  1.008.067,60 0,4971 823.794,30 501.096,77
8.823.490,06 6.965.492,73

Fonte: propria
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ANEXOS

ANEXO A — Certificado do Curso Produgao de mosca-soldado-negra

UKIVERSIDADE FEDERAL DE MIMAS GERAIS
INSTITUTO DE CIEMCIAS AGRARIAS
CENTRO DE EXTENSAD

= E E._X CERTIFICADO

ICa
—
R IETT

wap L,

rTPa

UFmaG

Cartificamos gue RAFAEL PACHECO CORREIA conclulu o curso "PRODUCAD DE MOSCA-SOLDADO-NEGRA PARA NUTRICAD
ANIMAL - METODO PDI", promovido pelo Centro de Extensio do instituto de Clénclas Agrarias da Universidade Federal de
Minas Gerals e realizade no periodo de 01 de julho a 01 de cutubro de 2024, on-Nne, perfazendo o total de 24 horas.

il
sel
duiratura
slErdniea

@

il
SEI
spiiraters
alatrdrica

&

Marites Claras, data da assinatura eletronica.

MEGD VICENWTE v DOSTA RAUARIA FERMAMN DU LOUSADS ANTUNES

Coordenador do Curso - ICASUFMG

Coardenadora do Centro de Extensdo - CENEXACAUFMG

Dacumenta ssinado eletronicamenta por Diego Vicente da Costa, Professon|a), am 0171172024, ks 11:16, conforme hordrio
oficial de Brasilia, com fundamenta no art. 5% do Decrelo n? 10543, de 13 de aevernbeg de J030.

Dacuments ssinads eletronicaments por Maria Fernanda Lousada Antunes, Coardenador(a), arm 01/11/2024, 4= 12-15,
canforme hordrio oficial de Bragilia, com fundamento no art. 5% do Decrata n? 10 543, de 13 de aovermnbeo de 2030,

Referdmcia: Processo pf 23072263126/ 3024-10

SEN it 3535782
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ANEXO B — Primeira pagina do Oficio-Circular n° 33/2023/CGI/DIPOA/SDA/MAPA

OTOTI0ER, Q%43 SEVMAPA - 29519766 - Oficio-Circular

hit

MINISTERIO DA AGRICULTURA E PECUARIA
SECRETARIA DE DEFESA AGROPECUARIA
DEPARTAMENTO DE INSPEGAO DE PRODUTOS DE ORIGEM ANIMAL
COORDENACAD GERAL DE INSPECAD

OFICIO-CIRCULAR N2 33/2023/CGI/DIPOA/SDA/MAPA
Brasilia, 07 de julho de 2023.

As CoordenacBes-Gerais do DIPOA/SDA

As Divisdes e Coordenacio da CGI/DIPOA

A Coordenagbes dos SIPOA,

Aps servidores que atuam na drea de alimentagdo animal.

¢/Co

A ABINPET e ao SINDIRACOES

A todos os estabelecimentos fabricantes e importadores destes tipos de ingredientes e aqueles que os utilizam.

Assunto: Alimentagdo animal. Procedimentos de registro, fiscalizagdo, rotulagem e trinsito de produtos i base de insetos para alimentagdo animal.
Padronizacio de procedimentos junto i equipe de fiscalizacio. Torna sem efeito a INFORMACAD N2 27/UTVDA-DREP/CGI/DIPDA/SDA/MAPA (26668642) e
a INFORMAGAQ N2 58/CGI/DIPOA/SDASMAPRA (26765296).

1 SOBRE REGISTRO DE ESTABELECIMENTOS

1.1. Os estabelecimentos processadores de insetos, inclusive fase larvar, devem ser registradas na drea de alimentagdo animal, na atividade de
FABRICANTE, com as seguintes possibilidades com a intencgio de facilitar sua busca e a identificagdo no sistema com:

a) a categoria de INGREDIENTE e na aba 'estabelecimento’ no campo 'informagdes adicionais' devem ser incluidas as opgbes de
'FABRICANTE DE INGREDIENTE ANIMAL' e 'PROCESSADOR DE INSETOS';

b) a categoria de ALIMENTO & na aba 'estabelecimenta’ no campo informagBes adicionais devem ser incluidas as opges de 'EXCLUSIVO
MONOGASTRICO' e 'PROCESSADOR DE INSETOS'; &

¢) a combinagiio das categorias e informag@es adicionais anteriormente mencionadas.

pacifa el agro.gov.briselcontrolader php _Imgrinir_y _orige 1_visualizarkid_ I DI H0BInkra_unidade_atual=1100012584Infra_hash=2e8c,
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ANEXO C — Aliquotas do Simples Nacional Industria (fabricacdo em geral)

Faixa Receita bruta em 12 meses (em RS) Aliquota Valor a deduzir (em RS)
1° Faixa Até¢ 180.000,00 4,50% -
2% Faixa De 180.000,01 a 360.000,00 7,80% 5.940,00
3* Faixa De 360.000,01 a 720.000,00 10,00% 13.860,00
4" Faixa De 720.000,01 a 1.800.000,00 11,20% 22.500,00
5% Faixa De 1.800.000,01 a 3.600.000,00 14,70% 85.000,00
6° Faixa De 3.600.000,01 a 4.800.000,00 30,00% 720.000,00

Fonte: Receita Federal do Brasil
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