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RESUMO

A piscicultura é uma das atividades de producgdo animal que mais crescem no Brasil, sobretudo
na Amazonia, onde a abundancia de recursos hidricos favorece o cultivo de espécies nativas,
embora sua sustentabilidade econdmica dependa da gestdo dos custos de producdo. Este estudo
objetivou analisar como 0s custos dos insumos no policultivo de tambaqui, pintado e jatuarana
influenciam a rentabilidade de cada espécie e o desempenho produtivo do sistema. A pesquisa,
aplicada e exploratéria, de abordagem quali-quantitativa e método dedutivo, baseou-se em
pesquisa de campo em uma propriedade rural em Espigdo do Oeste, Ronddnia, no ciclo de abril
de 2024 a maio de 2025, com 12.615 alevinos em tanques escavados. Analisaram-se registros
contabeis e planilhas de custos pelo Custo Operacional Efetivo e pelo Custo Total de Producdo,
além de indicadores financeiros (ROI, lucratividade, rentabilidade, payback e margem de
contribuicédo) e produtivos. A alimentagéo respondeu por 72% do custo total, confirmando a forte
dependéncia da racdo. O tambaqui apresentou a maior biomassa (57,3%) e o maior lucro absoluto;
o pintado, a melhor eficiéncia financeira relativa (ROl de 50,60%); e a jatuarana, a maior
sobrevivéncia (92,6%). A conversao alimentar do sistema foi estimada em 2,17, e 0 ROI geral,
em 46,02%, com todos os indicadores positivos, evidenciando a viabilidade econbmica da
atividade. Conclui-se que o controle dos custos operacionais, as boas praticas de manejo alimentar
e a diversificacdo proporcionada pelo policultivo sdo determinantes para a rentabilidade e a
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sustentabilidade da piscicultura na regiao.

Palavras-chave: Gestdo na Piscicultura, Custos de Producdo, Rentabilidade, Desempenho
Produtivo, Policultivo na Aquicultura,

ABSTRACT

Fish farming is one of the fastest-growing animal production activities in Brazil, especially in the
Amazon, where abundant water resources favour the cultivation of native species, even though
its economic sustainability depends on production cost management. This study aimed to analyse
how input costs in a polyculture of tambaqui (Colossoma macropomum), pintado
(Pseudoplatystoma spp.) and jatuarana (Brycon spp.) influence the profitability of each species
and the productive performance of the system. The applied, exploratory research, with a
qualitative-quantitative approach and a deductive method, was based on field research on a rural
property in Espigdo do Oeste, Rondonia, during the April 2024 to May 2025 cycle, with 12,615
fingerlings in excavated ponds. Accounting records and cost spreadsheets were analysed using
the Effective Operating Cost and the Total Production Cost methods, together with financial
(ROI, profit margin, profitability, payback and contribution margin) and productive indicators.
Feed accounted for 72% of total cost, confirming the strong dependence on feed. Tambaqui
showed the largest biomass (57.3%) and the highest absolute profit; pintado, the best relative
financial efficiency (ROI of 50.60%); and jatuarana, the highest survival rate (92.6%). The system
feed conversion ratio was estimated at 2.17 and the overall ROI at 46.02%, with all indicators
positive, evidencing the economic viability of the activity. It is concluded that operating cost
control, good feed management practices and the diversification provided by polyculture are
decisive for the profitability and sustainability of fish farming in the region.

Keywords: Fish farming Management. Production Costs. Profitability. Productive Performance.
Aquaculture Polyculture.

RESUMEN

La piscicultura es una de las actividades de produccion animal de mayor crecimiento en Brasil,
especialmente en la Amazonia, donde la abundancia de recursos hidricos favorece el cultivo de
especies nativas, aunque su sostenibilidad econémica depende de la gestion de los costos de
produccion. Este estudio tuvo como objetivo analizar como los costos de los insumos en el
policultivo de tambaqui (Colossoma macropomum), pintado (Pseudoplatystoma spp.) y jatuarana
(Brycon spp.) influyen en la rentabilidad de cada especie y en el desempefio productivo del
sistema. La investigacion, aplicada y exploratoria, de enfoque cuali-cuantitativo y método
deductivo, se baso en investigacion de campo en una propiedad rural de Espigdo do Oeste,
Rondbnia, en el ciclo de abril de 2024 a mayo de 2025, con 12.615 alevines en estanques
excavados. Se analizaron registros contables y planillas de costos mediante el Costo Operativo
Efectivo y el Costo Total de Produccion, ademas de indicadores financieros (ROI, rentabilidad
sobre ventas, rentabilidad, payback y margen de contribucién) y productivos. La alimentacion
representd el 72% del costo total, confirmando la fuerte dependencia del alimento balanceado. El
tambaqui presento la mayor biomasa (57,3%) y el mayor beneficio absoluto; el pintado, la mejor
eficiencia financiera relativa (ROI del 50,60%); y la jatuarana, la mayor supervivencia (92,6%).
La conversion alimenticia del sistema se estimo en 2,17 y el ROI general en 46,02%, con todos
los indicadores positivos, lo que evidencia la viabilidad econdmica de la actividad. Se concluye
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que el control de los costos operativos, las buenas précticas de manejo alimentario y la
diversificacion que proporciona el policultivo son determinantes para la rentabilidad y la
sostenibilidad de la piscicultura en la region.

Palabras clave: Gestién en Piscicultura. Costos de Produccién. Rentabilidad. Desempefio
Productivo. Policultivo en Acuicultura.
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INTRODUCAO

A aquicultura consolidou-se como uma das atividades de producédo de alimentos que mais
crescem no mundo, impulsionada pela demanda por proteina de alto valor nutricional e de menor
impacto ambiental. Estima-se que, até 2030, a atividade respondera por cerca de 60% da producao
mundial de peixes destinados ao consumo humano (Ferri et al., 2018). No Brasil, a producéo de
peixes de cultivo atingiu 968.745 toneladas em 2024, ante 887.029 toneladas em 2023 —
crescimento de 9,21%, o maior avanco percentual da ultima década (Peixe BR, 2025) —, o que
evidencia a forca do setor e sua contribuicdo para o abastecimento interno e para as exportacoes.

Apesar do avango, a sustentabilidade econdmica da atividade depende fortemente da
gestdo dos custos de producdo e do uso estratégico dos insumos. Os custos da piscicultura
dividem-se em custos de implantagéo e custos operacionais, sendo a alimentagéo a principal fonte
de despesas, podendo comprometer de 70% a 90% do custo operacional em sistemas intensivos
(Lima et al., 2013; Kubitza, 2019). A correta identificacdo e classificacdo dos custos, fixos,
variaveis, diretos e indiretos, permite ao produtor monitorar todo o fluxo financeiro, da aquisi¢cao
dos alevinos & venda do pescado, otimizando recursos e embasando decisdes (Wernke, 2004;
Crepaldi, 2019). Nesse cenario, a contabilidade atua como ferramenta de suporte estratégico para
avaliar a viabilidade econdmica e os indicadores de desempenho da atividade.

A mensuracéo dos efeitos dos custos na criacdo de tambaqui, pintado e jatuarana justifica-
se pela importancia econémica dessas espécies nativas na aquicultura amazonica e pelo potencial
da atividade para gerar emprego, renda e desenvolvimento regional, sobretudo em areas mais
carentes (Lemos; Lemos; De-Carli, 2021). Rondénia figura entre os cinco maiores produtores
nacionais, o que reforga a relevancia de estudar a viabilidade do cultivo de espécies nativas no

estado.

Revista DCS. 2026, v. 23, n. 92, p. 01-27. 3
ISSN: 2224-4131



Luiz Gustavo da Paz Delziovo, Suzenir Aguiar da Silva, Nilza Duarte Aleixo de Oliveira, Everton Gugliotti
Coelho, Cleberson Eller Loose

Apesar dessa relevancia, boa parte dos empreendimentos de piscicultura familiar e de
pequeno porte da regido opera sem instrumentos formais de controle de custos, baseando decisfes
em registros manuais e em percepcdes empiricas sobre o resultado da atividade. Essa lacuna
gerencial dificulta a identificacdo dos reais determinantes da rentabilidade e compromete o
planejamento de longo prazo, especialmente em um contexto de margens estreitas e de forte
dependéncia de um insumo de preco volatil. A contabilidade de custos, ao traduzir a operagédo
produtiva em indicadores comparaveis, oferece um caminho para reduzir essa assimetria de
informac&o e para qualificar a tomada de decisdo do produtor, propésito que orienta a presente
pesquisa.

Diante da escassez de dados sobre os efeitos dos custos de producdo na rentabilidade
dessas espécies em Rondbnia, a pesquisa buscou responder: como o0s custos dos principais
insumos utilizados no policultivo de tambaqui, pintado e jatuarana afetam a rentabilidade de cada
espécie e o desempenho produtivo do sistema? O objetivo geral foi analisar essa influéncia
considerando indicadores financeiros e produtivos. De forma especifica, buscou-se: (a) mapear e
caracterizar os principais insumos, detalhando custos individuais e totais; (b) analisar a relagédo
entre os custos dos insumos e a rentabilidade por meio de margem de lucro, ROI, payback e indice
de lucratividade; (c) comparar o desempenho produtivo das espécies (sobrevivéncia, peso médio
e biomassa) e avaliar a conversdo alimentar do sistema; e (d) identificar fatores de gestéo,
fornecedores e praticas de manejo, que impactam os custos e a rentabilidade.

Espera-se que os resultados auxiliem os piscicultores no ajuste de estratégias de producéo,
na negociacdo com fornecedores e no planejamento de investimentos, além de orientar o poder
publico no desenho de incentivos, assisténcia técnica e linhas de crédito que estimulem o

associativismo e fortalecam os pequenos e médios aquicultores da regiao.
REFERENCIAL TEORICO
Aquicultura e a relevancia Econdmica da Piscicultura
A aquicultura compreende a criacdo e 0 manejo de organismos aquaticos, peixes,
crustaceos, moluscos e vegetais, em ambiente aquéatico, para fins econémicos, sociais ou

cientificos; a piscicultura, atividade do mesmo grupo, dedica-se especificamente a criacdo de

peixes (Santos, 2009; Sales, 2009). Internacionalmente, é a atividade de producdo animal de
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crescimento mais acelerado, com projecédo de responder por 60% do pescado consumido pelo
homem até 2030 (Ferri et al., 2018), o que evidencia seu papel na seguranca alimentar, sobretudo
em paises em desenvolvimento.

No Brasil, a piscicultura é a proteina animal que mais cresce, com infraestrutura superior
a 780 mil viveiros escavados e de barragem e 75.346 tanques-rede em aguas continentais (Peixe
BR, 2025). A producédo de cultivo alcancou 968.745 t em 2024, impulsionada pela tilapia; os
peixes nativos, grupo que inclui tambaqui, pintado e jatuarana, registraram leve retracao de 1,81%
no periodo, com desempenho mais fraco na regido Norte. Ainda assim, Rondo6nia esté entre 0s
cinco maiores produtores nacionais. A atividade tende a se expandir por exigir baixo investimento
inicial e tecnologias de facil aprendizado, caracteristicas benéficas aos pequenos produtores
(Siqueira, 2018), promovendo geracao de renda e empregos diretos e indiretos (Lemos; Lemos;
De-Carli, 2021).

O crescimento da atividade traz, contudo, desafios ambientais, especialmente na
Amazonia, ligados ao uso sustentavel da dgua e a integracdo com politicas publicas. Préaticas
sustentaveis exigem sistemas que otimizem o uso dos recursos naturais (Kimpara et al., 2012), e
alternativas como a aquaponia, integracéo entre hidroponia e aquicultura, na qual os dejetos dos
peixes sdo convertidos em nutrientes para as plantas (Scaglione et al., 2017) e os avangos
biotecnoldgicos no melhoramento genético das espécies (Rodrigues et al., 2013) ampliam a
eficiéncia. Santos (2009) ressalta, por fim, a necessidade de maior atencdo do poder publico ao
setor, cuja auséncia de politicas direcionadas onera os custos ao longo da cadeia.

No contexto amaz6nico, o cultivo de espécies nativas, entre as quais se destacam o
tambaqui (Colossoma macropomum), o pintado (Pseudoplatystoma spp.) e a jatuarana (Brycon
spp.) apresenta vantagens relevantes: adaptacdo as condi¢6es climaticas e a qualidade da agua da
regiao, aceitacdo no mercado local e contribuicao para a conservacao da biodiversidade aquatica,
ao reduzir a pressao por espécies exdticas (Rodrigues et al., 2013; Sabaini; Casagrande; Barros,
2015). Cada espécie agrega, ainda, atributos econdmicos distintos: o tambaqui pela rusticidade e
pelo porte, o pintado pelo elevado valor comercial e a jatuarana pela boa adaptacdo a sistemas
consorciados. Essa diversidade fundamenta a pratica do policultivo, na qual espéecies de habitos
alimentares e nichos complementares séo cultivadas conjuntamente, com o objetivo de aproveitar
melhor o ambiente do tanque e diluir os riscos produtivos e de mercado (Lemos; Lemos; De-
Carli, 2021).
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Custos de Produgdo na Aquicultura: Classificacdo e Métodos de Apuracao

A compreensao dos custos é fundamental para a gestdo de qualquer empreendimento e,
na aquicultura, torna-se ainda mais critica. Os custos dividem-se entre os de implantacdo
(infraestrutura) e os de produg@o, compostos por insumos e servigos diretamente ligados ao
cultivo (Lima et al., 2013). Os custos diretos tém participacdo concreta e de facil mensuracdo no
produto, alevinos, racédo especifica e medicamentos (Martins, 2018; Ono, 2019). Os indiretos, de
dificil mensuracdo prévia, incluem manutencdo de equipamentos, energia elétrica e salérios
administrativos (Martins, 2018; Freitas et al., 2019). Quanto a variagdo com o volume, 0s custos
fixos mantém-se constantes (tanques, equipamentos, redes), enquanto os variaveis acompanham
a escala de producdo, racdo, novos alevinos e demais itens de cultivo (Viceconti; Neves, 2018;
Sidonio et al., 2012). Sabaini, Casagrande e Barros (2015) verificaram que, na criagdo de pintado,
a racao representou 65,4% do custo variavel total.

A correta classificacao dos custos propicia controle financeiro e melhor tomada de decisao
(Wernke, 2004; Crepaldi, 2019). O custo total resulta da soma de custos fixos e variaveis (formula
1) e, agregado ao custo operacional total e aos fatores de producao proprios, fornece visdo ampla,
atil a formac&o do prego de venda e & analise da rentabilidade ao longo do tempo (Crepaldi, 2019).

Custo total = custos fixos + custos variaveis 1)

Na aquicultura, a apuracao costuma apoiar-se em dois conceitos complementares: o Custo
Operacional Efetivo (COE), que retine os desembolsos diretamente associados ao ciclo produtivo,
racdo, alevinos, mdo de obra, energia e despesca, e o Custo Total de Producdo (CTP), que
acrescenta ao COE as remuneracgdes dos fatores de produgdo proprios, como a depreciacao da
infraestrutura e o custo de oportunidade do capital e da terra (Lima et al., 2013; Pinto; Galvéo,
2021). O COE responde a pergunta sobre a viabilidade imediata da operacdo, se as receitas
cobrem os desembolsos do ciclo, enquanto o CTP avalia a sustentabilidade econémica de longo
prazo, ao incorporar o desgaste dos ativos e a remuneragdo esperada do capital investido. A
escolha entre um e outro depende da finalidade da analise e da disponibilidade de dados, sendo o
COE mais acessivel a realidade de pequenas propriedades que ndo mantém contabilidade

patrimonial detalhada.
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Indicadores Financeiros de Rentabilidade

A avaliacdo econémico-financeira de um empreendimento aquicola ndo se esgota na
apuracgéo dos custos: requer indicadores que traduzam, em linguagem gerencial, a relacdo entre o
capital aplicado, as receitas geradas e o resultado obtido (Hoji, 2021; Assaf Neto; Lima, 2009).
Esses indicadores cumprem trés funcdes complementares, diagnostica, ao avaliar o desempenho
de ciclos ja encerrados; de controle, ao confrontar a execucdo com o que foi planejado; e
decisdria, ao subsidiar escolhas de investimento, de precificacdo e de composi¢do do plantel
(Crepaldi, 2019; Padoveze, 2016). Na piscicultura, essas fungbes assumem importancia
particular, pois a atividade combina ciclos produtivos longos, forte imobilizacdo em
infraestrutura (tanques, redes e equipamentos) e elevada concentra¢do de um unico insumo, a
racao, na estrutura de custos, fatores que tornam o resultado sensivel a pequenas variagdes de
preco, de manejo e de mercado (Lima et al., 2013; Kubitza, 2019). Diante disso, a literatura
recomenda o uso conjunto de indicadores de retorno, de eficiéncia operacional e de recuperacdo
do capital, descritos a seguir.

O retorno sobre investimento (ROI) mede o retorno financeiro obtido em relacdo ao
capital aplicado e é expresso em termos percentuais (Padoveze, 2016; Assaf Neto; Lima, 2009):

ROI = (receita — custo) / custo (2)

Trata-se de um dos indicadores mais difundidos por sua interpretacdo direta: um ROI de
40%, por exemplo, significa que cada R$ 1,00 investido retornou R$ 0,40 além do capital
aplicado. Sua simplicidade, contudo, traz limitagdes. O ROI é um indicador estatico, que nédo
incorpora a distribuicdo temporal dos fluxos de caixa nem o custo de oportunidade do capital; por
iSS0, projetos com o mesmo ROI podem ter atratividades distintas conforme a duragéo do ciclo e
0 momento em que ocorrem as entradas (Brealey; Myers; Allen, 2013). Na piscicultura, em que
o capital permanece imobilizado por varios meses até a despesca, recomenda-se interpretar o ROI
sempre em conjunto com o horizonte do ciclo produtivo.

O indice de lucratividade avalia a eficiéncia operacional do negécio, relacionando o lucro
liquido a receita total e indicando quanto de cada unidade monetaria faturada se converte em lucro
(Paula, 2014; Crepaldi, 2019):

Revista DCS. 2026, v. 23, n. 92, p. 01-27. 7
ISSN: 2224-4131



Luiz Gustavo da Paz Delziovo, Suzenir Aguiar da Silva, Nilza Duarte Aleixo de Oliveira, Everton Gugliotti
Coelho, Cleberson Eller Loose

Lucratividade = (lucro liquido / receita total) x 100 3

Por captar a margem percentual do faturamento, a lucratividade é especialmente Util na
comparacdo entre produtos ou espécies de portes diferentes, pois neutraliza o efeito da escala:
uma espécie de baixo volume, mas de preco unitério elevado, pode apresentar lucratividade
superior a de outra que domina a biomassa total. Em atividades agropecuérias, indices de
lucratividade acima de 20% sd@o geralmente interpretados como sinal de boa saude financeira
(Crepaldi, 2019; Paula, 2014).

A rentabilidade, considerada por parte da literatura o indicador econdémico mais
significativo, sintetiza a eficiéncia da gestdo em relacdo ao capital efetivamente investido
(Crepaldi, 2019; Hoji, 2021):

Rentabilidade = (lucro liquido / investimento) x 100 4)

Embora lucratividade e rentabilidade sejam frequentemente confundidas, medem
dimens0es distintas: a primeira relaciona o lucro a receita (eficiéncia das vendas), e a segunda
relaciona o lucro ao investimento (eficiéncia do capital). Um empreendimento pode ser muito
lucrativo e, ainda assim, pouco rentavel caso exija investimento elevado para gerar cada unidade
de receita— dai a importancia de avalia-las simultaneamente (Assaf Neto; Lima, 2009; Crepaldi,
2019). Quando o investimento de referéncia e igualado ao custo total alocado, como em apuracdes
de ciclo unico, os valores de rentabilidade e de ROI tendem a coincidir numericamente.

O payback estima o tempo necessario para que as receitas do empreendimento recuperem

o investimento inicial (Brealey; Myers; Allen, 2013):

Payback = investimento inicial / receitas do periodo (5)

O payback funciona como medida de liquidez e de exposi¢do ao risco: quanto menor o
prazo de recuperacdo, menor o periodo em que o capital permanece sujeito a incertezas de
mercado e de producdo. Suas principais limitagdes sdo desconsiderar o valor do dinheiro no
tempo, atenuavel pela versdo descontada, e ignorar os fluxos posteriores a recuperacdo do
investimento (Brealey; Myers; Allen, 2013; Hoji, 2021). Ainda assim, é um indicador

amplamente utilizado por pequenos produtores rurais, para 0s quais a rapidez na recomposi¢éo
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do capital é decisiva diante de restrigdes de crédito e de capital de giro.

Por fim, a margem de contribui¢do indica quanto resta da receita apos a deducdo dos
custos e despesas variaveis, parcela destinada a cobrir os custos fixos e, uma vez superados estes,
a formar o lucro (Wernke, 2004; Martins, 2018):

Margem de contribuicdo = receita — custos varidveis (6)

A margem de contribuicdo € o eixo da analise de custo-volume-lucro (CVL) e do custeio
variavel, permitindo identificar quais produtos mais contribuem para a cobertura dos custos fixos
e para a formacdo do resultado (Lins, 2022; Wernke, 2004). A partir dela, calcula-se o ponto de
equilibrio, nivel de producdo ou de faturamento em que a receita iguala os custos totais,
ferramenta essencial ao planejamento da escala produtiva. Quando avaliada em termos absolutos,
a margem tende a favorecer as espécies de maior volume; quando expressa em relacdo a receita
de cada espécie (margem percentual), revela a contribuicdo unitaria independentemente da escala,
0 que torna recomendavel analisar ambas as perspectivas em conjunto (Martins, 2018).

A leitura integrada desses indicadores, retorno (ROI e rentabilidade), eficiéncia
operacional (lucratividade), recuperacdo do capital (payback) e contribuicdo marginal (margem
de contribuicdo) fundamenta o planejamento e o controle da atividade, reduzindo o risco de
decisGes baseadas em uma Unica métrica (Crepaldi, 2019; Pinto; Galvdo, 2021). A esses
indicadores soma-se a perspectiva da agregacdo de valor: Silva et al. (2025) observam que a
maior parte dos piscicultores amazonicos comercializa o pescado inteiro e sem processamento, 0
que reduz o valor agregado e limita a expansao do comércio para outras regies; o beneficiamento
e a diferenciacdo do produto surgem, assim, como caminhos para ampliar margens sem

necessariamente elevar a escala de producéo.

Eficiéncia Produtiva e Conversao Alimentar

A eficiéncia produtiva consiste em utilizar os recursos de modo a tornar a producéo o
menos onerosa possivel, gerando vantagem competitiva tanto pela redugéo de custos quanto pela
melhoria da qualidade (Geoffroy, 2010). Diante de um mercado competitivo e de margens curtas,
0s piscicultores passaram a buscar melhores indices de conversao alimentar, maior sobrevivéncia

e menores perdas (Castellani; Mouro, 2022).
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O maior gargalo de despesas no cultivo intensivo esta nas ragfes e na mao de obra de
alimentacéo, responsaveis por 70% a 90% dos custos operacionais (Kubitza, 2019); gerida de
forma estratégica, a alimentagdo pode reduzir significativamente o custo final. O manejo
alimentar e a nutricdo relacionam-se diretamente ao crescimento, a qualidade da a4gua, a sanidade
e a conversdo alimentar dos peixes (SENAR, 2019). A taxa de conversdo alimentar (TCA) mede
0 aproveitamento da racdo: quanto menor o valor, mais eficiente o uso e maior a lucratividade,

uma TCA de 1,5 indica 1,5 kg de racao por quilograma ganho:

TCA = racéo total fornecida (kg) / ganho de peso total dos peixes (kg) (7)

A conversdo alimentar é influenciada por multiplos fatores, entre os quais a qualidade
nutricional da racédo, a frequéncia e a precisdo do arragoamento, a densidade de estocagem, a
temperatura e a qualidade da &gua e a sanidade do plantel (SENAR, 2019; Kubitza, 2019). O
desperdicio de racdo, por arracoamento excessivo ou inadequado é uma das principais causas de
elevacdo da TCA, pois converte insumo em custo sem o correspondente ganho de peso, além de
comprometer a qualidade da agua. Por essa razdo, 0 monitoramento da conversdo alimentar
funciona simultaneamente como indicador zootécnico e como instrumento de controle de custos:
variagdes na TCA traduzem-se quase imediatamente em variagcdes no principal componente do
custo operacional, tornando-a uma das métricas mais sensiveis e estratégicas da gestdo aquicola
(Castellani; Mouro, 2022).

Como a racdo é o principal custo operacional, sua aquisicdo exige planejamento e gestao
de fornecedores, monitoramento de pregos, avaliacdo da qualidade e adequacdo nutricional as
espécies (Castellani; Mouro, 2022). Reforcar a relacdo com fornecedores garante reposicdo
tempestiva, constancia na qualidade e suporte técnico, contribuindo para a padronizacdo do

plantel e para melhores resultados ao final da producédo (SENAR, 2019; Sidonio et al., 2012).

METODOLOGIA

A pesquisa é de natureza aplicada e exploratoria, com abordagem quali-quantitativa e
método dedutivo. Aplicada, por buscar solugcfes praticas a um problema do setor produtivo a
partir de conhecimentos ja organizados (Almeida, 2014); exploratéria, por investigar tema ainda

pouco explorado na literatura contabil, em especial a anadlise comparativa de custos dessas trés
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espécies na realidade amazénica (Gil, 2022); e dedutiva, por partir de teorias consolidadas sobre
custos e rentabilidade para analisar os dados e extrair conclusées (Marconi; Lakatos, 2022). A
abordagem quantitativa mensurou custos, despesas e receitas, permitindo construir
demonstrativos e indicadores de rentabilidade (Fonseca, 2022), enquanto a qualitativa apoiou a
interpretacdo das préaticas de manejo.

Os dados foram coletados por pesquisa de campo, em visita in loco a um sitio na zona
rural da comunidade de Seringal, municipio de Espigdo do Oeste (RO), onde a piscicultura €
praticada ha mais de dez anos. Utilizaram-se entrevista guiada por roteiro semiestruturado,
analise de documentos contébeis, planilhas de custos e registros produtivos, mantidos
manualmente em cadernos, e observacdo direta do manejo. Analisou-se o cultivo de 4.620
tambaquis, 1.435 pintados e 6.560 jatuaranas (12.615 alevinos), distribuidos em dez tanques
escavados, no ciclo de abril de 2024 a maio de 2025 (aproximadamente 13 meses). A coleta de
campo ocorreu entre agosto e setembro de 2025.

O tratamento dos dados seguiu quatro etapas. Na primeira, 0s registros manuais de gastos,
aquisicoes e vendas foram organizados e consolidados em planilhas eletrdnicas, com
classificacdo de cada lancamento quanto a natureza (direto/indireto e fixo/variavel). Na segunda,
apuraram-se 0s custos por espécie, aplicando-se a alocacdo direta aos alevinos e o rateio dos
custos comuns pela proporgéo de biomassa produzida. Na terceira, calcularam-se as receitas e 0
lucro liquido por espécie e, a partir deles, os indicadores financeiros e produtivos descritos no
Quadro 1. Na quarta etapa, procedeu-se a analise comparativa entre as trés espécies, confrontando
os indicadores entre si e com a literatura, de modo a identificar os fatores de custo e de manejo
determinantes da rentabilidade. Os dados qualitativos da entrevista e da observacdo foram
utilizados de forma interpretativa, para contextualizar as praticas de manejo e subsidiar a
discusséo dos fatores de gestéo.

A apuracdo seguiu as metodologias de Custo Operacional Efetivo (COE) e Custo Total
de Producdo (CTP), conforme praticas recomendadas para a piscicultura. Os custos
compartilhados (racdo, salario e despesca) foram rateados proporcionalmente a biomassa
produzida (kg) por espécie; os custos de alevinos foram alocados diretamente a cada espécie.
Calcularam-se indicadores financeiros (ROI, lucratividade, rentabilidade, payback e margem de
contribuicdo) e produtivos (sobrevivéncia, peso médio, biomassa e conversdo alimentar, esta
apurada no nivel do sistema), seguidos de analise comparativa entre as espécies, correlacionando

custos de insumos e desempenho. O Quadro 1 sintetiza os indicadores e as formulas adotados.
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O critério de rateio pela biomassa foi escolhido por aproximar a distribui¢do dos custos
comuns do consumo efetivo de recursos: como a racgao, principal custo da atividade é fornecida
em funcdo da massa de peixes em cada tanque, a biomassa produzida constitui o direcionador de
custo mais representativo do esforco produtivo de cada espécie (Lima et al., 2013; Martins, 2018).
Assim, a participacdo de cada espécie na biomassa total (tambaqui 57,3%, jatuarana 32,7% e
pintado 10,0%) foi aplicada a soma dos custos de racéo, salario e despesca, ao passo que 0S custos
de alevinos, por serem diretamente identificaveis, foram lancados integralmente a respectiva
espécie. As receitas foram obtidas pela multiplicacdo da biomassa de cada espécie pelo preco de
venda praticado (R$ 12,00/kg para tambaqui e jatuarana e R$ 14,00/kg para pintado), e o lucro
liquido, pela diferenca entre receita e custo total alocado.

Quanto a delimitacdo, trata-se de um estudo de caso Unico, de carater exploratério, cujos
resultados refletem as condicGes especificas de uma propriedade, manejo, escala, precos e
estrutura de custos e, portanto, ndo comportam generalizacdo estatistica, embora oferecam
evidéncias e parametros Uteis para propriedades de perfil semelhante na regido amazénica (Gil,
2022; Fonseca, 2022). Reconhecem-se, ainda, duas limita¢Bes principais: o registro agregado do
consumo de racédo, que impossibilitou a apuracéo da conversao alimentar por espécie, e a auséncia
de contabilidade patrimonial detalhada, que levou a adocdo do custo total alocado como
aproximagcéo do investimento do ciclo. Tais limitagdes séo retomadas na discussao dos resultados

e orientam as recomendacdes para estudos futuros.

Quadro 1. Indicadores econémicos e financeiros adotados

Indicador Autor Formula / calculo

Custo total Pinto e Galvéo (2021) CF+CV

Retorno sobre investimento | Padoveze (2016) (Receita — custo) / custo

(ROI)

Lucratividade Paula  (2014); Crepaldi | (Lucro liquido / receita total) x 100
(2019)

Rentabilidade Crepaldi (2019) (Lucro liquido / investimento) x 100

Payback Brealey, Myers e Allen | Investimento inicial / receitas do periodo
(2013)

Margem de contribuicdo Wernke (2004) Receita — custos e despesas variaveis

Conversdo alimentar (TCA) | SENAR (2019); Sidonio et | Racdo fornecida (kg) / ganho de peso (kg)
al. (2012)

Fonte: elaborado pelos autores com base na literatura referenciada.
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ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Este capitulo apresenta os resultados da pesquisa de campo, organizados em trés eixos:
(I caracterizacdo dos insumos e apuragédo dos custos de producao; (1) avaliagdo dos indicadores
de rentabilidade por espécie; e (111) analise comparativa da eficiéncia produtiva entre tambaqui,
pintado e jatuarana. Reitera-se que os custos compartilhados foram rateados proporcionalmente
a biomassa (Lima et al., 2013; Crepaldi, 2019) e que os custos de alevinos foram tratados como

diretos, alocados integralmente a espécie correspondente.

Apuracao e Analise dos Custos de Producao

Tabela 1. Estrutura de custos e despesas da piscicultura (abr./2024 — mai./2025)

Item de custo / despesa Valor (R$) Part. (%) | Natureza

Rac&o (1.813 sacos) 125.816,39 72,0% Variavel - rateado por
biomassa

Saléario caseiro (17 meses x R$ 2.000,00) 34.000,00 19,5% Fixo — rateado por biomassa

Despesca 7.430,00 4,3% Varidvel - rateado por
biomassa

Alevinos — Tambaqui (4.620 x R$ 0,2823) | 1.580,88 0,9% Direto — Tambaqui

Alevinos — Pintado (1.435 x R$ 1,9428) 2.719,92 1,6% Direto — Pintado

Alevinos — Jatuarana (6.560 x R$ 0,5760) | 3.214,08 1,8% Direto — Jatuarana

CUSTO TOTAL GERAL 174.761,27 100% -

Fonte: dados da pesquisa de campo (2024-2025). Elaboragéo dos autores.

A alimentagdo respondeu por 72% do custo total da cadeia produtiva, confirmando a forte
dependéncia da atividade em relacdo a racdo, caracteristica dos sistemas intensivos, nos quais a
qualidade e o manejo do alimento influenciam diretamente o desempenho das espécies. O saléario
do caseiro (19,5%) e a despesca (4,3%) completam 0s principais custos, enquanto os alevinos
representam, somados, 4,3% do total (tambaqui 0,9%, pintado 1,6% e jatuarana 1,8%).

A concentracdo de 72% dos custos na racao situa-se na faixa superior do intervalo de 70%
a 90% apontado por Kubitza (2019) para o cultivo intensivo e supera os 65,4% observados por
Sabaini, Casagrande e Barros (2015) na criacdo de pintado em tanques-rede no proprio estado de
Rondénia. A diferenca é coerente com as particularidades do caso analisado: o policultivo de
espécies de habitos alimentares distintos, em tanques escavados, e a auséncia de praticas de
compra em escala ou de negociacdo registrada com fornecedores elevam o peso relativo do

insumo. Esse achado tem implicacao gerencial direta em uma estrutura na qual quase trés quartos
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do custo se concentram em um Unico insumo, ganhos marginais de eficiéncia alimentar ou
reducdes no preco de aquisi¢cdo da racao produzem efeito desproporcional sobre o resultado final,
superior ao de intervengdes em qualquer outra rubrica (Castellani; Mouro, 2022; Lima et al.,
2013).

A baixa participacdo dos alevinos no custo total (4,3%) merece leitura cuidadosa. Embora
pareca pouco expressiva, essa rubrica é a Unica integralmente direta e controlavel na fase de
aquisicdo, e sua qualidade condiciona toda a trajetoria produtiva: alevinos de melhor procedéncia
tendem a apresentar maior uniformidade, menor mortalidade e melhor converséo alimentar, de
modo que uma economia aparente na compra de alevinos pode resultar em custos muito
superiores ao longo do ciclo, via perdas e desperdicio de racdo (Rodrigues et al., 2013; SENAR,
2019). O salario do caseiro, por sua vez, é o principal custo fixo (19,5%) e, por ndo variar com o
volume produzido, dilui-se a medida que a escala aumenta, fator que ajuda a explicar o melhor
desempenho relativo das espécies de maior biomassa, como discutido adiante.

Uma sintese til para a gestdo é o custo médio por quilograma produzido. Dividindo-se o
custo total (R$ 174.761,27) pela biomassa final (20.916,30 kg), obtém-se um custo medio de
aproximadamente R$ 8,35 por quilograma de pescado, ante uma receita média ponderada de cerca
de R$ 12,20 por quilograma, diferenca que representa a margem bruta média do sistema, da
ordem de R$ 3,85 por quilograma. Essa métrica sintética é particularmente operacional para o
produtor, pois permite avaliar rapidamente o efeito de variac@es de pre¢o da ra¢do ou do pescado
sobre a margem: como a ragao responde por 72% do custo, uma elevacao de 10% em seu preco
acrescentaria cerca de R$ 0,60 ao custo por quilograma, comprimindo a margem bruta em
aproximadamente 15%, sensibilidade que evidencia, mais uma vez, a centralidade da gestdo do
insumo alimentar (Kubitza, 2019; Castellani; Mouro, 2022).

A decomposicao do custo médio por quilograma entre seus componentes torna ainda mais
nitida essa hierarquia: a racdo corresponde a cerca de R$ 6,02/kg, o salario do caseiro a R$
1,63/kg, e a despesca e os alevinos a aproximadamente R$ 0,36/kg cada. Os trés altimos
componentes somados (R$ 2,35/kg) representam menos da metade do que é gasto apenas com
alimentacdo, o0 que demonstra que iniciativas de reducdo de custos com efeito relevante sobre o
resultado precisam, necessariamente, atuar sobre a racdo, seja pela via do preco de aquisicao, seja
pela via da eficiéncia de conversdo. A despesca, por sua vez, embora de pequena magnitude
relativa, é um custo logistico concentrado no encerramento do ciclo e fortemente dependente da

contratacdo de mdo de obra temporéria e do transporte; seu planejamento antecipado e a
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negociacdo de servicos podem evitar pressdes pontuais sobre o caixa no momento da
comercializacdo (Lima et al., 2013).
Desempenho Produtivo por Espécie
Tabela 2. Indicadores produtivos por espécie (abr./2024 — mai./2025)
Espécie Tanques | Qtd. inicial | Perdas Sobrev. (%) | Biomassa (kg) | Peso
médio/un.
(kg)
Tambaqui 4.620 531 88,5% 11.988,87 2,93
Pintado 1.435 115 92,0% 2.092,16 1,58
Jatuarana 6.560 484 92,6% 6.835,27 1,12
TOTAL 10 12.615 1.130 91,0% 20.916,30 -

Fonte: dados da pesquisa de campo (2024-2025). Elaboragéo dos autores.

O tambaqui concentrou 57,3% da biomassa (11.988,87 kg) e o maior peso médio (2,93
kg/un.), refletindo rusticidade, boa adaptacdo ao cultivo e eficiente diluicdo dos custos fixos
(Rodrigues et al., 2013). O pintado, embora com a menor biomassa (10,0%), agrega maior valor
de mercado, ainda que com custos produtivos superiores, em razdo das exigéncias nutricionais e
do manejo mais especializado (Sabaini; Casagrande; Barros, 2015). A jatuarana apresentou
desempenho intermediario em biomassa (32,7%) e o menor peso médio (1,12 kg/un.), mas a
maior sobrevivéncia (92,6%), contribuindo para a diversificacdo e a reducdo do risco. O custo
total com alevinos somou R$ 7.514,88, fracdo pequena do custo total alocado (R$ 174.761,27).

A anélise das taxas de sobrevivéncia revela um aspecto relevante para a gestdo do risco
produtivo. O tambaqui, espécie de maior expressdo na biomassa, registrou a menor sobrevivéncia
(88,5%), com 531 perdas sobre 4.620 alevinos; ja a jatuarana e o pintado mantiveram-se acima
de 92%. Como o tambaqui € justamente a espécie que mais contribui para o resultado financeiro,
sua maior mortalidade representa o ponto de maior fragilidade do sistema: cada ponto percentual
de sobrevivéncia recuperado nessa espécie tende a gerar impacto financeiro superior ao obtido
nas demais, dado o seu peso na biomassa e na receita. Esse resultado sugere prioridade de manejo
sanitario e alimentar sobre os tanques de tambaqui (SENAR, 2019; Kubitza, 2019).

Uma estimativa ilustrativa dimensiona o peso econdmico dessa fragilidade. Caso a
sobrevivéncia do tambaqui igualasse a da jatuarana (92,6%), cerca de 189 animais adicionais
teriam alcancado a despesca; ao peso medio observado (2,93 kg) e ao preco de R$ 12,00/kg, isso

corresponderia a aproximadamente 554 kg e cerca de R$ 6,6 mil de receita potencial ndo realizada
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— montante que, descontados 0s custos variaveis associados, representaria acréscimo direto a
margem. Trata-se de aproximacédo de ordem de grandeza, e ndo de valor exato, pois parte dos
animais perdidos morre antes de atingir o peso final e o calculo ndo deduz a racdo ja consumida;
ainda assim, a estimativa evidencia que a recuperacdo de poucos pontos percentuais de
sobrevivéncia na espécie de maior valor agregaria resultado superior ao de intervenc@es pontuais
em rubricas de menor peso, reforcando a priorizacdo do manejo do tambaqui.

O peso médio por unidade evidencia a heterogeneidade produtiva entre as espécies. O
porte do tambaqui (2,93 kg) é cerca de 2,6 vezes o da jatuarana (1,12 kg), o que explica por que,
mesmo com menor sobrevivéncia e nimero de alevinos inferior ao da jatuarana, o tambaqui
domina a biomassa total. A jatuarana, apesar da elevada sobrevivéncia, foi limitada pelo baixo
peso médio individual, indicio de que ajustes no manejo alimentar, na densidade de estocagem
ou na extensdo do ciclo poderiam ampliar seu rendimento sem aumento proporcional do nimero
de alevinos (Rodrigues et al., 2013). J& o pintado, com peso médio intermediario (1,58 kg) e a
menor biomassa absoluta, depende essencialmente do prémio de preco de mercado para sustentar
sua competitividade, conforme discutido nos indicadores financeiros.

A sobrevivéncia média ponderada do sistema (91,0%) e a distribuicdo da biomassa entre
trés espécies de portes e exigéncias distintas reforcam a logica do policultivo como estratégia de
diluicdo de risco: a fragilidade de uma espécie (a menor sobrevivéncia do tambaqui) é
parcialmente compensada pela robustez de outra (a alta sobrevivéncia da jatuarana), de modo que
0 desempenho agregado do sistema € mais estavel do que seria o de uma monocultura de qualquer

das trés espécies (Peixe BR, 2025; Lemos; Lemos; De-Carli, 2021).

Tabela 3. Indicadores de desempenho e financeiros (custos e receitas) por espécie

Espécie Prop. Custo Custo Custo  total | Receita total | Lucro
biomassa alevinos rateado* alocado (R$) | (R$) liquido (R$)
(%) (R9) (R9)

Tambaqui 57,3% 1.580,88 95.862,81 97.443,69 143.866,44 46.422,75

Pintado 10,0% 2.719,92 16.728,88 19.448,80 29.290,24 9.841,44

Jatuarana 32, 7% 3.214,08 54.654,71 57.868,79 82.023,24 24.154,45

TOTAL 100% 7.514,88 167.246,39 174.761,27 255.179,92 80.418,65

Fonte: dados da pesquisa de campo (2024—2025). Elaboracdo dos autores. * Custo rateado inclui racdo, salario e
despesca, proporcionais a biomassa.

Todas as espécies apresentaram lucro liquido positivo (Tabela 3), com lucro total de R$
80.418,65 sobre receita de R$ 255.179,92. O tambaqui gerou o maior lucro absoluto (R$
46.422,75; 57,7% do total), seguido pela jatuarana (R$ 24.154,45) e pelo pintado (R$ 9.841,44),
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evidenciando que a escala de biomassa do tambaqui é determinante para o resultado agregado do
sistema.

A composicéo do lucro reproduz, em larga medida, a distribuicdo da biomassa: o tambaqui
responde por 57,3% da biomassa e por 57,7% do lucro, o que confirma o papel da escala como
vetor principal do resultado em valores absolutos. Observa-se, ainda, a correspondéncia entre a
participacdo de cada espécie na receita e no lucro, indicando que a estrutura de custos rateados
por biomassa preserva a proporcionalidade entre faturamento e resultado, comportamento
esperado quando a maior parte dos custos varia com o volume produzido. Esse padrdo, contudo,
ndo deve ocultar as diferencas de eficiéncia relativa entre as espécies, que se tornam visiveis
apenas quando os resultados sdo expressos em termos percentuais, como nos indicadores
discutidos a seguir (Crepaldi, 2019; Wernke, 2004).

Indicadores Financeiros de Rentabilidade por Espécie
Com base nos custos apurados e no retorno da comercializacdo, calcularam-se o0s
indicadores financeiros propostos, ROI, lucratividade, rentabilidade, payback e margem de

contribuicéo, sintetizados na Tabela 4.

Tabela 4. Sintese dos indicadores financeiros por espécie

Espécie ROI (%) | Lucratividade | Rentabilidade | Payback Margem  de | Preco de
(%) (%) (meses) contribuicdo | venda
(R9) (R$/kg)
Tambaqui 47,64% 32,27% 47,64% 8,8 65.910,98 12,00
Pintado 50,60% 33,60% 50,60% 8,6 13.242,30 14,00
Jatuarana 41,74% 29,45% 41,74% 9,2 35.265,37 12,00
GERAL 46,02% 31,51% 46,02% - 114.418,65 -

Fonte: dados da pesquisa de campo (2024-2025). Elaboracéo dos autores. Payback calculado para o ciclo de 13
meses (abr./2024 a mai./2025).

Retorno sobre investimento. O pintado registrou o maior ROI (50,60%), seguido por
tambaqui (47,64%) e jatuarana (41,74%); o ROI geral foi de 46,02%, ou seja, R$ 0,46 de retorno
para cada R$ 1,00 investido (Padoveze, 2016). O resultado superior do pintado decorre do preco
de venda diferenciado (R$ 14,00/kg ante R$ 12,00/kg das demais), que compensa 0 maior custo
unitario de alevinos e a menor escala de producao.

O contraste entre o pintado e o tambaqui ilustra uma tensdo central da gestdo do

policultivo: a espécie de maior eficiéncia percentual ndo é a de maior contribui¢do absoluta. O
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pintado converte cada real investido em mais retorno, mas opera em escala reduzida (10% da
biomassa); o tambaqui apresenta ROI percentual inferior, porém, por dominar a biomassa,
sustenta a maior parte do lucro em valores absolutos. Essa dissociacdo entre eficiéncia relativa e
magnitude absoluta é tipica de sistemas que combinam espécies de diferentes perfis de mercado
e reforca a inadequacéo de decidir o mix produtivo a partir de um Unico indicador (Assaf Neto;
Lima, 2009; Crepaldi, 2019). O ROI geral de 46,02%, por sua vez, situa-se em patamar elevado
para a atividade agropecuaria e converge com a viabilidade econdmica reportada por Sabaini,
Casagrande e Barros (2015) para o pintado em Rondonia, ainda que os valores absolutos
dependam das condigdes especificas de manejo, de preco e de escala de cada propriedade.

Lucratividade e rentabilidade. A lucratividade foi de 33,60% (pintado), 32,27%
(tambaqui) e 29,45% (jatuarana), com media de 31,51%, cada R$ 1,00 de receita gerou cerca de
R$ 0,32 de lucro. indices acima de 20% sdo indicativos de boa satide financeira em atividades
agropecuérias (Crepaldi, 2019; Paula, 2014). A rentabilidade coincide numericamente com o ROI
no modelo adotado (investimento igualado ao custo alocado), confirmando retorno positivo em
todas as espécies; o tambaqui, apesar do terceiro ROI percentual, respondeu pelo maior lucro
absoluto (57,7% do total).

A proximidade dos indices de lucratividade entre as trés espécies (amplitude de apenas
4,15 pontos percentuais) €, em si, um resultado relevante: indica que, descontada a escala, as trés
atividades convertem receita em lucro com eficiéncia semelhante, e que a vantagem do pintado
se concentra menos na operagao e mais no prémio de preco de mercado. A coincidéncia numérica
entre rentabilidade e ROI decorre da op¢do metodolégica de tomar o custo total alocado como
proxy do investimento do ciclo, escolha adequada a apuracdes de ciclo Gnico em propriedades
gue néo dispéem de contabilidade patrimonial detalhada, mas que deve ser explicitada para evitar
leituras equivocadas. Em estudos que disponham do valor imobilizado em infraestrutura,
recomenda-se calcular a rentabilidade sobre o investimento total (incluindo tanques e
equipamentos), o que tende a reduzir o indicador e a aproxima-lo do custo de oportunidade do
capital (Hoji, 2021; Assaf Neto; Lima, 2009).

Payback. Variou de 8,6 meses (pintado) a 9,2 meses (jatuarana), com o tambaqui em 8,8
meses. Como o ciclo total foi de 13 meses, todos os valores situam-se abaixo da duracéo do ciclo,
indicando recuperagdo do investimento antes do encerramento da producdo (Brealey; Myers;
Allen, 2013).

A recuperacdo do capital em prazo inferior ao ciclo produtivo é um indicador favoravel
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de liquidez e de risco para o produtor, pois reduz o intervalo em que o capital permanece exposto
a intempeéries, oscilacBes de preco e eventos sanitarios. A pequena amplitude entre as espécies
(8,6 a 9,2 meses) acompanha a hierarquia da lucratividade e confirma que nenhuma delas
compromete isoladamente a recomposi¢do do investimento. Cabe registrar, no entanto, que o
payback aqui calculado é do tipo simples e ndo incorpora o valor do dinheiro no tempo; em um
cenario de custo de capital elevado, o prazo descontado seria algo superior, sem, contudo,
ultrapassar a duracéo do ciclo, dada a folga observada (Hoji, 2021).

Margem de contribui¢do. Classificaram-se como variaveis a racdo, os alevinos e a
despesca, e como fixo o salario do caseiro (R$ 34.000,00). A margem total somou R$ 114.418,65,
suficiente para cobrir o custo fixo e formar o lucro do periodo. O tambaqui respondeu pela maior
contribuicdo absoluta (R$ 65.910,98; 57,6%), seguido pela jatuarana (R$ 35.265,37; 30,8%) e
pelo pintado (R$ 13.242,30; 11,6%); em relacdo a receita de cada espécie, a margem manteve-se
préxima entre elas (43,0% a 45,8%), indicando que a diferenca decorre sobretudo da escala de
producdo (Wernke, 2004).

A leitura conjunta das duas perspectivas da margem, absoluta e percentual, é
especialmente esclarecedora. Em valores absolutos, o tambaqui € o maior contribuinte para a
cobertura do custo fixo, 0 que o torna o principal responsavel pela sustentacdo do ponto de
equilibrio do sistema; em termos percentuais, poréem, as trés espécies apresentam contribuicéo
marginal semelhante sobre a propria receita, confirmando que a vantagem do tambaqui € de
escala, e ndo de eficiéncia unitaria (Martins, 2018; Lins, 2022). Como a margem total (R$
114.418,65) supera com folga o Unico custo fixo identificado (o salario do caseiro, R$ 34.000,00),
0 sistema opera bem acima do ponto de equilibrio, com ampla margem de seguranca operacional.
Esse resultado indica que, mesmo diante de uma elevacdo moderada no preco da ragéo, o principal
custo variavel, a atividade preservaria resultado positivo, embora com lucro reduzido, o que
reforca a centralidade da gestdo do insumo alimentar para a estabilidade econémica do
empreendimento (Wernke, 2004; Kubitza, 2019).

Conversdo alimentar. Apurada no nivel do sistema de policultivo. Considerando o
consumo de 1.813 sacos de ragao (peso comercial de 25 kg/saco, = 45.325 kg) e a biomassa final
de 20.916,30 kg, obteve-se TCA de cerca de 2,17, isto €, aproximadamente 2,17 kg de racao por
quilograma de pescado produzido, patamar compativel com o cultivo de espécies nativas em
tanques escavados e indicativo de margem para ganhos de eficiéncia. Como o consumo de racao

foi registrado de forma agregada e rateado por biomassa, ndo foi possivel diferenciar a conversao
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por espécie; recomenda-se 0 registro do consumo por tanque para estudos futuros.

A TCA de 2,17 do sistema, embora coerente com a realidade de tanques escavados,
encontra-se acima dos valores frequentemente reportados para o cultivo intensivo de espécies
nativas em condic¢des controladas, o que sinaliza um espaco concreto de melhoria. Dado que a
racdo concentra 72% dos custos, a reducdo da conversdo alimentar é o vetor de maior
alavancagem econdmica do empreendimento: reducdes na TCA implicam, simultaneamente,
menor consumo de racdo para a mesma producdo e, portanto, queda direta no principal
componente do custo. Entre as causas provaveis do patamar observado estdo o arragoamento sem
controle individualizado por tanque, a variabilidade de manejo entre lotes e a auséncia de
monitoramento sistematico da qualidade da agua e do desperdicio de alimento (SENAR, 2019;
Castellani; Mouro, 2022). A impossibilidade de calcular a TCA por espécie constitui a principal
limitacdo produtiva deste estudo e decorre do registro agregado do consumo, limitagdo que o

registro segregado por tanque, recomendado adiante, permitiria superar.

Anélise Comparativa entre Espécies

Figura 1. Perfis comparativos das trés espécies nos indicadores produtivos e financeiros

E Tambaqui W Pintado BN Jatuarana

100 99 100 100 100 100 100

[

(=]

o
1

@
o
|

1]
[=]
|

N
=}
1

20 A

Valor normalizado (% do maior)

o &)

\] (%) o) /o)
e enc® ¢ A ge ¢ con”

o At il
5ob" et \)3c"0 N\afgem

Fonte: elaborada pelos autores (2026), com base nas Tabelas 2, 3 e 4. Valores normalizados pelo maior resultado
de cada indicador (= 100%); os valores absolutos constam das respectivas tabelas.

A leitura conjunta dos indicadores (Figura 1) revela perfis complementares. O tambaqui
é a espécie de maior expressdo produtiva e financeira, lidera biomassa, receita e lucro absoluto,
de modo que melhorias em seu manejo produzem o maior efeito sobre o resultado global
(Kubitza, 2019), embora apresente a menor sobrevivéncia (88,5%). O pintado € o de maior
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eficiéncia financeira relativa (maior ROI, maior lucratividade e menor payback), sustentado pelo
prémio de preco de mercado, o que corrobora Sabaini, Casagrande e Barros (2015). A jatuarana
ocupa posicao intermediaria em rentabilidade, com a maior sobrevivéncia e 0 menor peso médio
(1,12 kg), limitante que poderia ser atenuado por ajustes no manejo alimentar ou pela extensao
do ciclo produtivo. A manutencdo do policultivo distribui o risco produtivo e financeiro entre
perfis distintos, escala (tambaqui), valor por quilo (pintado) e sobrevivéncia (jatuarana),
reduzindo a exposicao a flutuagdes de preco de uma Unica espécie (Peixe BR, 2025).

Em sintese, cada espécie cumpre uma funcdo econémica diferenciada dentro do sistema,
e é a articulagdo entre elas, e ndo o desempenho isolado de qualquer uma, que confere robustez
ao resultado. O tambaqui atua como motor de escala e principal sustentaculo do lucro absoluto e
da margem de contribuicdo; o pintado, como ativo de maior eficiéncia marginal, capaz de elevar
0 retorno médio do conjunto gracas ao prémio de preco; e a jatuarana, como elemento
estabilizador, cuja elevada sobrevivéncia reduz a variabilidade do desempenho agregado. Essa
complementaridade fundamenta, do ponto de vista econémico-financeiro, a decisdo pelo
policultivo: a diversificagdo ndo apenas dilui o risco de mercado e sanitario, como permite
combinar, em um mesmo sistema produtivo, as vantagens de escala, de preco e de resiliéncia que
dificilmente coexistiriam em uma monocultura (Lemos; Lemos; De-Carli, 2021; Peixe BR,
2025). Para a tomada de decisdo, isso significa que eventuais ajustes no mix de producéo devem
ponderar simultaneamente o efeito sobre o lucro absoluto, sobre o retorno percentual e sobre a
estabilidade produtiva, evitando otimizar uma dimensdo em detrimento das demais.

Os achados convergem com a literatura em pontos centrais e a complementam em outros.
A viabilidade econdmica do pintado, sustentada pelo prémio de preco, alinha-se ao reportado por
Sabaini, Casagrande e Barros (2015) para a mesma espécie em Rondbénia, ainda que em sistema
de cultivo distinto (tanques-rede). A forte concentragdo do custo na ragédo reproduz, em magnitude
ainda superior, o padrao descrito por Kubitza (2019) e por Pinto e Galvao (2021) em modelos de
apuracdo de custos para tanques escavados. A contribuicdo especifica deste estudo estd em
fornecer uma leitura comparativa entre trés espécies nativas cultivadas em consorcio,
evidenciando que indicadores de eficiéncia relativa e de magnitude absoluta podem apontar
hierarquias divergentes, aspecto pouco explorado na literatura contabil da pisciculturaamazonica,
que tende a analisar espécies isoladamente. Soma-se a isso a constatacdo, em linha com Silva et
al. (2025), de que a auséncia de beneficiamento e de instrumentos formais de controle gerencial

limita a captura de valor, indicando que o avan¢o econémico da atividade depende tanto de
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ganhos de eficiéncia produtiva quanto de aprimoramento da gestdo e da agregacdo de valor ao
produto.

Um aspecto que merece atencdo na interpretacdo dos resultados é o papel do preco de
venda na composicao da rentabilidade. O desempenho financeiro superior do pintado deriva, em
grande medida, do prémio de preco de mercado (R$ 14,00/kg ante R$ 12,00/kg das demais
espécies), 0 que torna seu retorno mais sensivel a oscilagdes de demanda e a eventuais perdas
desse diferencial. O tambaqui e a jatuarana, comercializados ao mesmo preco por quilograma,
dependem mais do volume e da eficiéncia de custos do que de um posicionamento de mercado
distinto. Essa diferenca qualifica a leitura dos indicadores: a rentabilidade do pintado é, em parte,
uma rentabilidade de mercado, ao passo que a do tambaqui é predominantemente uma
rentabilidade de escala. Para o produtor, isso implica monitorar ndo apenas 0s custos, mas
também a evolucdo dos precos relativos das espécies, ja que uma compressdo do prémio do
pintado afetaria desproporcionalmente o retorno dessa espécie (Peixe BR, 2025; Sabaini;

Casagrande; Barros, 2015).

Fatores de Gestdo que Impactam os Custos e a Rentabilidade

A analise de campo evidencia fatores de gestdo que influenciam diretamente os custos dos
insumos e a rentabilidade. Primeiro, a estrutura de compra da racdo: a aquisicao de 1.813 sacos,
sem evidéncia registrada de negociacdo, parcerias de fidelizacdo ou compras em escala, deixa de
capturar redugdes no custo médio por saco — um dos principais vetores de economia na
piscicultura (Castellani; Mouro, 2022). Segundo, a variabilidade de desempenho entre tanques da
mesma espécie sugere auséncia de padronizacdo no manejo alimentar, determinante da TCA e,
por extensao, do custo por quilo produzido (SENAR, 2019). Terceiro, o custo de mao de obra
(19,5% do total), embora necessario, pode ser otimizado por capacitagdo técnica, com impacto
potencial sobre a sobrevivéncia e o crescimento dos animais (Lemos; Lemos; De-Carli, 2021).
Por fim, o registro manual em cadernos limita a gestdo estratégica; a ado¢do de planilhas
eletrénicas ou sistemas simples de controle permitiria monitorar continuamente os indicadores e
antecipar desvios (Crepaldi, 2019; Peixe BR, 2025).

Esses fatores convergem para um conjunto de recomendacdes de gestdo de baixo custo e
alto impacto potencial. No campo da aquisicdo de insumos, a formalizagdo de cotacGes

periddicas, a negociagdo de volume e a avaliacdo criteriosa da relagdo entre preco e qualidade
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nutricional da racdo podem reduzir o principal componente de custo sem comprometer o
desempenho zootécnico (Castellani; Mouro, 2022; Sidonio et al., 2012). No campo do manejo, a
padronizacdo das praticas de arragoamento e o controle individualizado por tanque permitiriam
ndo apenas reduzir a TCA, como também gerar 0s dados necessarios para apurar a conversao
alimentar por espécie, superando a principal limitacdo metodoldgica deste estudo. No campo do
controle gerencial, a substituicdo do registro manual por instrumentos contabeis simples
possibilitaria 0 acompanhamento continuo dos indicadores de rentabilidade aqui discutidos,
transformando-os de medidas retrospectivas em ferramentas de decisdo tempestiva (Crepaldi,
2019; Pinto; Galvéo, 2021). Por fim, no horizonte estratégico, a agregagéo de valor por meio do
beneficiamento do pescado desponta como alternativa para ampliar margens, sobretudo para
espécies de menor escala como o pintado, cujo diferencial competitivo reside no valor por
quilograma e ndo no volume (Silva et al., 2025).

A transicdo do registro manual para instrumentos digitais de controle, mencionada como
gargalo, merece tratamento realista. N&o se trata de exigir do pequeno produtor a adocao imediata
de sistemas sofisticados, mas de promover uma evolucdo gradual: de cadernos para planilhas
eletrénicas estruturadas, e destas, quando a escala justificar, para aplicativos de gestdo rural cada
vez mais acessiveis. O ganho relevante ndo esta na ferramenta em si, mas na disciplina de registrar
de forma segregada, por tanque, por espécie e por categoria de custo, os dados que hoje se perdem
na agregacao. Esse registro estruturado € a condi¢do que viabiliza, simultaneamente, o calculo da
conversdo alimentar por espécie, a apuracdo do custo por quilograma e 0 monitoramento continuo
dos indicadores de rentabilidade, transformando a contabilidade de custos de exercicio
retrospectivo em instrumento de gestdo prospectiva (Crepaldi, 2019; Pinto; Galvéo, 2021). A
capacitacdo do produtor nesse tipo de controle, frequentemente negligenciada, tende a apresentar

relacdo custo-beneficio superior a de muitos investimentos em infraestrutura.

CONSIDERACOES FINAIS

O estudo analisou como os custos dos insumos no policultivo de tambaqui, pintado e
jatuarana influenciam a rentabilidade de cada espécie e o desempenho do sistema, em uma
propriedade rural de Espigéo do Oeste (RO). Por meio da contabilidade de custos, foram apurados
indicadores financeiros e produtivos que permitiram identificar os principais determinantes do

resultado econdmico da atividade.
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A alimentagdo concentrou 72% do custo total, confirmando a dependéncia da atividade
em relacdo a racdo. A classificacao dos custos em diretos, indiretos, fixos e variaveis possibilitou
uma leitura precisa da estrutura financeira e a identificacdo dos gargalos, confirmando o papel
das ferramentas de gestdo contéabil na reducéo de despesas e no aumento da rentabilidade.

Na comparacdo entre as espécies, o tambaqui destacou-se pela escala (57,3% da biomassa
e 0 maior lucro absoluto); o pintado, pela melhor eficiéncia financeira relativa (maior ROI e
lucratividade), em razdo do preco de venda mais elevado; e a jatuarana, pela maior sobrevivéncia,
reforgando seu papel na diversificagdo e na reducéo do risco. Todos os indicadores financeiros,
lucratividade, ROI e payback, apontaram a viabilidade econémica da atividade, embora
oscilacbes no preco dos insumos possam afetar os resultados, o que reforca a necessidade de
planejamento e de controle continuo dos custos operacionais.

A conversao alimentar do sistema foi estimada em 2,17, compativel com espécies nativas
em tanques escavados; registra-se a limitacdo de ndo ter sido possivel diferencid-la por espécie,
dado o controle agregado da racdo, recomendando-se o registro por tanque em estudos futuros.
Por fim, a pesquisa reforca a importancia da piscicultura para o desenvolvimento regional
amazonico, pela geragdo de renda e de alimentos e pelo aproveitamento dos recursos hidricos,
condicionada a adocdo de préaticas de gestdo que assegurem maior controle financeiro, reducéao
de desperdicios e melhor uso dos recursos produtivos.

Do ponto de vista das contribuicdes, o estudo oferece um conjunto de parametros
econdmico-financeiros, estrutura de custos, indicadores de rentabilidade e conversdo alimentar
para o policultivo de tambaqui, pintado e jatuarana na realidade amazonica, ainda pouco
documentada na literatura contébil. Para o produtor, evidencia que a gestao do insumo alimentar
e a recuperacdo da sobrevivéncia da espécie de maior escala (0 tambaqui) sdo as alavancas de
maior impacto sobre o resultado. Para o poder publico, sinaliza a pertinéncia de politicas de
assisténcia técnica, de capacitacdo em gestdo de custos e de linhas de crédito que estimulem o
associativismo e a aquisicdo de insumos em escala, fortalecendo os pequenos e médios
aquicultores da regido (Lemos; Lemos; De-Carli, 2021; Siqueira, 2018).

Reconhecem-se as limitagdes inerentes a um estudo de caso Unico: os resultados refletem
as condicdes especificas de uma propriedade e de um ciclo produtivo, ndo comportando
generalizacdo estatistica. Soma-se a isso 0 registro agregado do consumo de racdo, que impediu
a apuracdo da conversdo alimentar por espécie, e a ado¢do do custo total alocado como

aproximagdo do investimento, na auséncia de contabilidade patrimonial detalhada. Tais
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limitacGes, contudo, ndo comprometem a consisténcia interna das anélises e apontam, elas
proprias, caminhos de aprimoramento.

Como agenda de pesquisa, sugere-se: (a) a replicacdo do estudo em multiplas
propriedades, permitindo comparacdes entre escalas, sistemas de cultivo e regides; (b) o registro
segregado do consumo de racdo por tanque, viabilizando o célculo da conversdo alimentar e do
custo por quilograma por espécie; (c) a incorporacao da depreciacao e do custo de oportunidade
do capital, para a apuracdo do Custo Total de Producéo e de indicadores de rentabilidade sobre o
investimento total; e (d) a anélise de sensibilidade dos resultados a variagcdes no preco da racdo e
do pescado, dada a centralidade desses fatores para a estabilidade econdmica da atividade. Tais
desenvolvimentos contribuiriam para consolidar uma base de evidéncias robusta sobre a
viabilidade do policultivo de espécies nativas na Amazonia, subsidiando tanto a decisdo dos
produtores quanto a formulacdo de politicas para o setor.

Por fim, cabe destacar que muitas das fragilidades identificadas, a auséncia de compras
em escala, a limitada padronizacdo do manejo e a precariedade dos controles gerenciais,
extrapolam a esfera individual do produtor e remetem a questdes de organizacdo do setor. O
associativismo e 0 cooperativismo despontam, nesse cenario, como instrumentos capazes de
viabilizar a aquisi¢cdo conjunta de insumos a menor custo, 0 acesso a assisténcia técnica e a
capacitacdo em gestdo, além de fortalecer o poder de negociagdo na comercializagdo do pescado.
A esses arranjos coletivos somam-se politicas publicas de crédito orientado, de extenséo rural e
de incentivo a agregacéo de valor, cuja articulacdo pode converter os ganhos de eficiéncia aqui
apontados em desenvolvimento econémico efetivo para as comunidades rurais amazoénicas
(Siqueira, 2018; Lemos; Lemos; De-Carli, 2021). Assim, ao traduzir a operacdo produtiva em
indicadores objetivos, a contabilidade de custos ndo apenas qualifica a decisdo do produtor
individual, como oferece subsidios concretos para o desenho de politicas de fortalecimento da

piscicultura regional.
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