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RESUMO 

 

O aumento exponencial da população em nível mundial tem crescido a 

demanda por proteínas de qualidade. Com isto, muitos produtores rurais têm 

migrado da atividade agrícola para a aquicultura, surgindo propriedades com 

diferentes níveis de produção de pescado. No entanto, com o desconhecimento 

das especificidades econômicas e zootécnicas, vários empreendimentos se 

tornaram insustentáveis economicamente, gerando endividamentos e falência 

dos negócios. Neste contexto, o objetivo desta pesquisa consistiu em realizar 

uma modelagem financeira e avaliar o risco econômico da produção comercial 

de tilápia (Oreochromis niloticus) em sistema de tanques-rede instalados em 

um reservatório tropical. O estudo é apresentado em dois capítulos, no primeiro 

avaliamos o risco financeiro e cenários econômicos de fazendas com grandes 

volumes de produção (VP), áreas aquícolas de 10 a 600 mil m³. No segundo 

capitulo, a partir das informações obtidas inicialmente desenvolvemos um 

modelo matemático de predição financeira (MMPF) integrado com o modelo 

matemático do coeficiente de crescimento térmico (TGC) o qual considerou 

variáveis de desempenho dos peixes e fatores econômicos da produção. 

Verificamos que os tanques-rede com volumes superiores a 51 mil m³ 

apresentam 38,67% de probabilidade de risco financeiro e econômico, com um 

Payback acima de 10 anos e podem atingir um Valor Presente Líquido (VPL) 

maior que zero com uma taxa interna de retorno (TIR) menor que 8,67%. 

Enquanto, fazendas com área inferior a 50 mil m³ apresentam 51,17% de 

probabilidade de insucesso financeiro e um Payback médio maior que 7 anos. 

O MMPF desenvolvido demonstrou ser eficiente para predição financeira em 

relação ao modelo de análise financeira clássica (MAFC) com uma média do 

coeficiente de determinação (R² = 0,7906) e erro médio absoluto (MAE = 

0,3623), indicando que esta abordagem pode ser aplicada para avaliar o risco 

econômico da produção comercial de tilápia instaladas em lagos e 

reservatórios. 

 

PALAVRAS-CHAVE: aquicultura de precisão, bioeconomia, custo de 

produção, otimização de lucros, viabilidade econômica, simulação Monte Carlo. 
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ABSTRACT 

The exponential increase in population worldwide has been growing the 

demand for quality proteins. As a result, many farmers have migrated their 

agricultural to aquaculture, in this scenario the fish farms have different levels of 

scale production. However, the lack of knowledge of fish production and 

economic conditions, was promoted enterprises economically unsustainable, 

generating indebtedness and business failure. In this context, the objective of 

research was to perform a financial modeling and evaluate the economic risk of 

commercial production Nile tilapia (Oreochromis niloticus) in the cages installed 

in a tropical reservoir. The study is presented in two chapters. In the first 

chapter we assess the financial risk and economic scenarios of fish farms with 

large production volumes (VP), aquaculture areas from 10 to 600 thousand m³. 

In a second chapter, we used the information obtained from 1th chapter for 

developed a mathematical model for financial prediction (MMPF) integrated with 

the thermal growth coefficient mathematical model (TGC) considered fish 

performance variables and economic factors to tilapia production. We verified 

that cages with volumes over 51,000 m³ have a 38.67% probability to lower 

financial and economic risk, obtain a payback over 10 years and result a net 

present value (NPV) greater than zero with an internal rate of return (IRR) of 

less than 8.67%. Likewise, fish farms with area of less 50,000 m³ have a 

51.17% the probability of financial failure and an average payback 7 years 

above than. The developed the MMPF model proved to be efficient for financial 

prediction in relation to the classic financial analysis model (MAFC) with a mean 

coefficient of determination (R² = 0.7906) and absolute mean error (MAE = 

0.3623), indicating can be applied for commercial tilapia production in cages 

installed in lakes and reservoirs. 

 

KEY-WORDS: aquaculture, bioeconomics, cost of production, mathematical 

modeling, economic viability, Monte Carlo simulation. 
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INTRODUÇÃO GERAL

O aumento exponencial da população em nível mundial tem crescido a 

demanda por alimentos, principalmente pelos de alto valor nutricional (Siqueira, 

2017; FAO, 2018). Consequentemente, esta preocupação tornou-se um dos 

principais desafios das entidades públicas e governamentais que tratam sobre 

o tema da segurança alimentar, bem-estar e qualidade de vida da população,

na busca de alimentos saudáveis e de alto valor biológico (Mustafa et al., 2018; 

FAO, 2018). 

A demanda por pescado tem contribuído com o fomento e crescimento 

da produção aquícola, que apresenta uma estimativa de crescimento para o 

período de 2016 a 2030 em 46,3% da produção mundial (Siqueira, 2017; FAO, 

2018). Principalmente em países em desenvolvimento como China, Vietnam, 

Tailândia, Índia e Chile, responsáveis por 33% das exportações mundiais de 

pescado e com previsão de crescimento da produção em 37,2% para o mesmo 

período (FAO, 2018).  

Dentre eles, o Brasil apresenta cerca de 5,5 milhões de hectares de 

água, aproximadamente 208 lagos e reservatórios potenciais para a atividade e 

uma costa marítima de aproximadamente oito mil quilômetros das quais 

exploram menos de 1% deste potencial hídrico (Bueno et al., 2017).  

Segundo a Organização das Nações Unidas para Alimentação e 

Agricultura (FAO, 2018), a produção total de pescado em 2017 atingiu um 

marco histórico de 171 milhões de toneladas, sendo destes 88% para o 

consumo humano direto (alimentação). Com um consumo per capita de 20,3 kg 

ao ano, com potencial de atingir 22,5 kg per capita ao ano até 2030, 

representando um incremento maior que 17 milhões de toneladas de pescado 

ao ano (FAO, 2018).  

Deste percentual, a aquicultura representou 64,4% da produção total de 

pescado em 2017 ultrapassando a pesca e captura extensiva (35,6%), com 

uma produção de 110 milhões de toneladas gerando um valor de 243.500 

milhões de US$ para a economia global (FAO, 2018). Sendo a piscicultura 

continental responsável por 54,1 milhões de toneladas da produção total de 
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pescado (49,1% da produção total), resultando em 138.500 milhões de US$ 

com a comercialização de peixes em 2017 para a economia global (FAO, 

2018). 

Dentre as principais espécies de peixes continentais produzidas, 

destaca-se a tilápia do Nilo (Oreochromis niloticus), cuja produção mundial em 

2017 foi de aproximadamente 4,20 milhões de toneladas, um incremento de 

14,22% em relação ao ano anterior (FAO, 2018). Tal destaque foi observado na 

produção nacional (Brasil), onde a espécie representa 51% da produção total 

de pescados, gerando 1,20 milhões de US$ para a economia nacional (IBGE, 

2018). 

Somente no Estado de São Paulo, o segundo maior produtor da espécie, 

houve um crescimento de 75,3% no período de 2013 a 2017 (IBGE, 2018). A 

produção da tilápia se destaca devido às características de rusticidade e 

adaptação da espécie aos diversos sistemas produtivos, condições ambientais, 

facilidade de manejo, eficiência reprodutiva e produtiva, elevado rendimento de 

filé e ampla aceitação do mercado consumidor (Gómez-Ponce et al., 2011; Cai 

et al., 2018; Zvavahera et al., 2018). 

                      -                                           

                                                                        

e em diversos países                                        (Beveridge, 2004). 

Garcia et al. (2014) ressalt                                        

cultivar O. niloticus em gaiolas ou tanques-rede com densidades entre 80 e 120 

kg/m3.  

E                                                               

sistema é elevado (Ayroza et al., 2013),                                     

                                  (Bueno et al., 2015)                     

                                                                      

            , sanidade, entre outros (Garcia et al., 2014; Bueno et al., 2017). 

Isto tem gerando uma pressão para que haja planejamento, ordenamento e 

monitoramento corretos                                               

investimento (Siqueira, 2017; Mustafa et al., 2018). 

Diante deste cenário, muitos produtores rurais têm migrado da atividade 

agrícola para a aquicultura, surgindo propriedades aquícolas em diferentes 

tamanhos produtivos (Guilhoto et al., 2006; MDA, 2017). No entanto, com o 
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desconhecimento das especificidades desta atividade por muitos produtores 

rurais, vários empreendimentos se tornaram insustentáveis, gerando 

endividamentos e até falência dos negócios (Engle, 2010; Kayo et al., 2018). 

Fato observado na piscicultura, por tratar-se de uma atividade com elevados 

custos de produção e uma pequena margem de lucro, devido à alta demanda 

de insumos, como a ração que representa de 60% a 80% dos custos de 

produção (Furlaneto et al., 2006; Brabo et al., 2013; Phiri & Yuan, 2018, David 

et al., 2018). 

Tal realidade, frente aos cenários de incertezas políticas e econômicas, 

são comuns nos países em desenvolvimento, onde se concentram as maiores 

produções de Oreochromis niloticus, fatos que enfatizam a necessidade de 

avaliar os inúmeros riscos financeiros e econômicos que a atividade aquícola 

está susceptível, além de ferramentas que possibilite minimizar tais riscos e 

otimizar os processos produtivos a cada ciclo de produção (Engle, 2010; 

Siqueira, 2017; Cai et al., 2018). 

A aplicação de ferramentas matemáticas e estatísticas que possibilitam 

mensurar o nível de risco financeiro e econômico, facilitando a compreensão de 

cada desembolso, com insumos, equipamentos, maquinários, até mesmo o 

desempenho produtivo dos animais, é de grande importância para investidores, 

gestores e produtores rurais, para a tomada de decisão e minimização dos 

riscos no gerenciamento das operações de produção. Tornando a atividade 

mais rentável e sustentável economicamente (Casarotto Filho & Kopittke, 2007; 

Ehrlich & Moraes, 2015; Siqueira, 2017; Cai et al., 2018; Valenti et al., 2018). 

Neste contexto, propomos neste estudo a aplicação de ferramentas 

computacionais, matemáticas e estatísticas para avaliar o grau de risco 

financeiro e econômico da produção comercial de tilápia (O. niloticus) no 

reservatório de Chavantes, São Paulo avaliando diferentes cenários produtivos 

em relação ao porte das unidades de produção (fazendas hipotéticas), com 

base em uma fazenda modelo localizada em Fartura, Estado de São Paulo, 

Brasil. 

Realizamos o desenvolvimento de um algoritmo base (modelo 

matemático de predição financeira, MMPF) para o desenvolvimento de 

ferramentas tecnológicas (softwares) no futuro, o qual integra variáveis 

zootécnicas, de produção, econômicas e de temperatura da água (por meio do 
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modelo matemático coeficiente de crescimento térmico, TGC). Para fins de, 

gerenciamento e planejamento financeiro para a produção de tilápia em 

sistemas de tanques-rede em lagos e reservatórios sob condições de clima 

tropical. 

Além destes estudos, visamos suprir a falta de materiais técnicos, 

científicos e tecnológicos, para avaliação e tomada de decisão com a produção 

de tilápia em nestes ambientes, diante dos riscos produtivos, financeiros, 

econômicos e climáticos que a atividade aquícola é influenciada. 

Desta forma, como resultado desta dissertação de mestrado foi 

elaborado dois artigos científicos, sendo o capítulo 1 intitulado de: “Risco 

financeiro e cenário econômicos de fazendas de grande porte para 

produção comercial da tilápia (Oreochromis niloticus) em tanques-rede 

em São Paulo, Brasil”                                      “Aquaculture 

Economic and Management”. O capítulo 2, intitulado   : “Modelo matemático 

de predição financeira (MMPF) para produção comercial de tilápia 

(Oreochromis niloticus) em lagos e reservatórios de clima tropical”.  

Neste segundo capítulo, desenvolvemos uma ferramenta matemática 

(algoritmo) de predição financeira para a produção comercial de tilápia que 

será submetido para depósito e posterior obtenção de um registro de softwares 

e patente de processo junto ao Instituto Nacional de Propriedade Industrial 

(INPI). 
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DISCUSSÃO GERAL 

A aplicação das análises financeiras, econômicas e de risco por 

simulação Monte Carlo (SMC) demostrou que a produção comercial de tilápia 

do Nilo em sistema de tanques-rede é rentável e viável economicamente para 

os cenários com volume de água produtiva superior a 51 mil m³ de água, por 

permitir a escalabilidade da produção.  

Fazendas hipotéticas em cenários econômicos com Payback > 10 anos, 

tornam-se inviáveis financeiramente e economicamente, por conta da pequena 

margem de lucro bruto (antes do imposto de renda) no fluxo de caixa (FC) (TL 

< 10%). Diante desta pequena margem de resultado no FC, as fazendas 

tendem ao endividamento no curto e médio prazo, devido a sequência de 

resultados negativos no fluxo líquido de caixa (FLC), levando a atividade a 

falência no longo prazo, fazendo com que a atividade aquícola seja 

insustentável economicamente. 

Vale ressaltar que o produto final destes cenários simulados das 

propriedades hipotéticas é direcionado para venda em frigorífico, cujo preço de 

comercialização foi de R$ 5,00 por quilograma do peixe vivo. Fator que 

influência na receita estimada e na margem de lucro significativamente, 

principalmente para os pequenos cenários de volume de água produtiva, como 

PVP e até mesmo o MVP. Ainda mais, quando correlacionado com o preço da 

ração, o insumo de maior representatividade nos custos totais de produção 

(aproximadamente 70%).  

Segundo Furlaneto et al. (2010) e Brabo et al. (2013), empreendimentos 

aquícolas com baixo volume de água produtiva apresentam maiores 

lucratividades e rentabilidades quando há diversificação da comercialização do 

produto final, como por mercados locais, restaurantes, pesque-pagues, entre 

outros. Sendo então, uma alternativa para aumentar o fluxo de receitas, 

margem de lucros no FLC e ainda viabilizar a atividade economicamente para 

empreendimentos aquícolas semelhantes ao cenário PVP. 
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A análise de risco financeiro proposta por Engle (2010) e Gebrezgabher 

et al. (2012), mostraram resultados significativos ao mensurar a sensibilidade 

das variáveis que influenciam na lucratividade da atividade aquícola. Porém, há 

poucos estudos neste quesito realizados no Brasil com a produção de peixes 

em cativeiro, sejam para tilápia ou outras espécies exóticas. Assim como para 

as nativas, das quais apresentam grande potencial produtivo e econômico para 

o Brasil. Com isto, dificulta a padronização de análises e a comparação destes

cenários estudados para a realidade brasileira como um todo. 

No entanto, há muitos trabalhos internacionais com diversos sistemas de 

produção e espécies cultivadas, como a produção comercial de pangasius 

(Pangasianodon hypophthalmus) no Vietnam em sistema tradicional e de 

recirculação estudada por Ngoc et al. (2016), a produção de camarões 

(Litopenaeus vannamei) e outras espécies em Honduras por Valderrama & 

Engle (2001) e a produção de tilápia e clarias (Clarias gariepinus) no Kenya por 

Neira et al. (2009). Estes trabalhos demonstram resultados significativos com a 

aplicação da metodologia de análise de risco e sensibilidade. 

A aplicação de simulação Monte Carlo (SMC) é uma ferramenta eficiente 

para a verificação da probabilidade dos riscos financeiros e econômicos, 

quanto para as simulações da aplicabilidade do modelo de predição financeira 

(MMPF) com base nas oscilações de variáveis, tanto zootecnias, produtivas 

quanto as econômicas. Pois, por meio desta ferramenta de análise estocástica 

podemos estimar a probabilidade de ocorrência dos riscos financeiros e 

econômicos atuais e futuros (com o MMPF) em inúmeras simulações 

aleatórias, que na qual seria impossível de calculá-las de forma manual ou por 

Microsoft Office Excel©. 

 Deste modo, podemos aumentar o nível de confiabilidade das análises 

financeiras e econômicas, que por meio das análises de sensibilidade junto a 

SMC propiciam conhecer o real efeito das variáveis de entrada sobre as 

variáveis respostas (de saída) de maior interesse. Facilitando a tomada de 

decisão com maior precisão de produtores rurais, gestores e investidores da 

produção comercial de tilápias em sistema de tanques-rede em reservatórios 

tropicais. 
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Por fim, com o desenvolvimento do modelo matemático de predição 

financeira (MMPF), com base no modelo matemático: coeficiente de 

crescimento térmico (TGC) mostrou-se eficiente e preciso na simulação das 

variações produtivas e financeiras para a produção de tilápia em reservatórios 

tropicais, sendo uma ferramenta importante de aplicação direta no 

planejamento e gerenciamento financeiro da atividade aquícola, mesmo antes 

de colocar os animais na água (sistema produtivo).  

Por meio da simulação de cenários produtivos e econômicos, com base 

em dados históricos de fazendas podemos estimar com maior precisão a 

realidade financeira e visualizar o que acontecerá a cada etapa da produção ao 

longo de cada ciclo produtivo. Mediante as oscilações das condições 

climáticas, como a temperatura da água, o fator de maior limitação no 

crescimento dos peixes; Além da variação das taxas de juros, inflação e dos 

preços de mercado, como: ração, alevinos, manejo sanitário e entre outros, que 

influenciam diretamente no fluxo líquido de caixa da piscicultura. 

No entanto, recomendamos maiores estudos com aplicação desta 

metodologia aplicada neste presente estudo para a produção de tilápia em 

diferentes sistemas de produção e regiões do país. Além de, para as demais 

espécies com potencial produtivo e de mercado, como: camarões, algas, 

ostras, mexilhões, outras espécies de peixes e outros organismos aquáticos. 

Levando em consideração outros conhecimentos correlatos à atividade 

aquícola e diferentes fatores que possam influenciar diretamente no 

desempenho produtivo da atividade. Com isto, teremos um número maior de 

informações e base de dados (big data) para tomada de decisão, para 

investidores, produtores rurais e gestores, quanto para ações de políticas 

públicas, pelos governos, instituições bancárias e órgãos públicos, tornando 

cada vez mais a aquicultura sustentável e rentável economicamente, diante da 

crescente demanda de alimentos no nosso país.  
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E ainda, utilizar o MMPF para otimização da produção, gerenciamento, 

planejamento e tomada de decisão com a produção da tilápia em tanques-rede, 

por gestores e produtores rurais, além de ser indicada para órgãos públicos na 

                            “software as a service” (SAAS)               

cadastros das fazendas aquícolas e estimativas de produção, para fins de 

libertação de licenças e outorgas de uso de águas da união.  

Contudo, recomendamos maiores estudos com a aplicabilidade e 

usabilidade do modelo matemático de predição financeira (MMPF), gerando 

algoritmos (softwares) de precisão integrados a uso de sensores no sistema de 

produção e estruturando-                     “machine learning”. Pois, 

auxiliará a tomada de decisão na fazenda em tempo real no dia a dia das 

operações aquícolas, e ainda, poderá ser utilizado como “SAAS”    

instituições financeiras (bancos) para a simulação da produção, receitas, 

custos e lucros, atendendo a demanda de financiamentos por investidores e 

produtores rurais, além de subsídios do governo para alavancagem da 

aquicultura no Brasil. 
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