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O que você encontrará no estudo?

Importante:

● Projeções de crescimento de 6,5% (CAGR) das vendas de massas entre 2018-23;

● Previsão de crescimento da economia brasileira de 2,8% em 2020;

● Análise do CPV (Custo dos Produtos Vendidos);

● Estudo dos vetores que influenciam o consumo de massas;

● Quanto vale o meu negócio? 

○ Pesquisa das transações de fusões & aquisições recentes do setor de massas.
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Dados do Setor:

● Em 2019, a produção de massas atingiu ~932,1 mil toneladas, com um faturamento do setor de 

~R$6,5 bilhões de reais:

○ O faturamento de massas secas foi ~R$3,6 bilhões;

○ De massas instantâneas ficou em torno de R$2,0 bilhões e;

○ O de massas congeladas (inclui pizza) foi ~R$0,81 bilhão.

● Em média, as Matérias Primas representam 45% do CPV (Custos dos Produtos Vendidos);

● A mediana das Margens EBITDAs das empresas analisadas foi 12,0%.

Mercado brasileiro de massas
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Equipe de análises 
econômicas da TCP Partners
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Nossa equipe de economia

● Sócio da TCP - Economista-Chefe, 
Responsável pela área de M&A e 
Estratégia de Mercado; 

● Especialista dos 13 setores mais 
importantes da economia brasileira;

● Experiências em importantes empresas 
do setor financeira e industrial;

● Experiência no desenvolvimento de 
análises econômicas, operações de M&A, 
turnaround,  governança corporativa, 
empresas familiares e assessoramento 
de conselho de administração;

● Graduado em Economia pela PUC/SP e 
Engenharia de Produção pela Univest 
(incompleto). 

● Especialização em Econometria/FIPE, 
Macroeconomia/Cepal/ONU, 
Valuation/Saint Paul, Turnaround/FGV e 
Liderança para Jovens Talentos/FGV

  Ricardo Jacomassi

● Associada TCP
● Analista de Fusões e Aquisições;
● Pesquisas e análises econômicas;
● Estratégia de mercado;
● Atuou nas áreas 

administrativa/financeira e controladoria 
com foco em planejamento financeiro.

● Experiência em relações públicas e 
estratégia de mercado para o 
departamento comercial.

● Graduação em Ciências Econômicas pela 
PUC/SP

Nathielle Trevisol

● Associada TCP
● Assessora as áreas comerciais, análises de 

empresas e pesquisas setoriais;
● Atuou como responsável administrativa e 

financeira nas  áreas de contabilidade, 
gestão financeira e controladoria.

● Graduação em Administração de 
Empresas pela Anhembi Morumbi/SP

Francielly Pires
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Projeções da 
Economia Brasileira
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Projeções do PIB brasileiro

A retomada do crescimento 
da economia deverá ser 

captada pelo setor de 
alimentos. A equipe de 

Economia da TCP Partners 
projeta crescimento do PIB 

de 2,8% em 2020, e 
aumento de 3,5% para 2021.

______________________________
Fonte: IBGE. Previsão da TCP Partners.
e=expectativa;
p=projeção da TCP Partners

PIB Brasil
(%, variação anual)

Recuperação da economia
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Projeções dos setores do PIB brasileiro

______________________________
Fonte: IBGE. Previsão da TCP Partners.
e=expectativa;
p=projeção da TCP Partners

PIB da Agropecuária
(variação anual)

PIB da Indústria
(variação anual)

PIB de Serviços
(variação anual)

PIB do Comércio
(variação anual)

 O aumento do PIB de 2020 
será impulsionado pelo 
crescimento de 2,4% da 
Agropecuária, 2,9% da 

Indústria e 2,9% de Serviços, 
este com destaque para PIB do 

Comércio, com projeção de 
crescimento de 2,9%.
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Análise do mercado 
de massas
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1

Fabricantes de 
matérias primas e de 

outros insumos 

Fabricantes de 
Massas

2

Atacadistas

Cadeia produtiva de massas

________________________________________
Fonte: Companhias do setor. Elaboração da TCP Partners.
(1) CPV: Custo dos Produtos Vendidos

Consumidores43

A TCP Partners acredita 
que a consolidação (M&A) 
capta valor da cadeia.

Varejistas

Nas análises das reuniões 
com os fabricantes foi 
evidenciado que os 
atacadistas possuem alto 
poder de barganha nas 
negociações com fabricantes 
pequenos e médios.

Em média, o CPV1 dos 
fabricantes de massas é 
~70% da receita líquida, e as 
matérias primas ~50%. 
● A escala das compras é 

determinante para a 
competitividade do setor.

5
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CPV1 médio do setor de massas

________________________________________
Fonte: Amostra de 15 companhias do setor. Elaboração da TCP Partners.
(1) CPV: Custos dos Produtos Vendidos
(2) Receita líquida: considera devoluções de vendas, descontos comerciais e impostos 
incidentes s/ as vendas. 

CPV

 Análise feita com base numa 
amostra de fabricantes do 

setor de massas, identificou  
que o CPV médio foi 70,5% 

(sobre a receita líquida), sendo 
que somente as matérias 

primas representaram 45%, 
seguido pelos custos com 

mão de obra, 9% e 
embalagens 7%.   

Custos dos Produtos Vendidos 
(s/ receita líquida2, %)
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Preços das principais matérias primas 

________________________________________
Fonte: CEPEA/Esalq, SEAB-PR. Elaboração da TCP Partners.
p=projeção da TCP Partners

Os preços das principais matérias primas utilizadas na 
fabricação de massas tiveram trajetória crescente entre 

2018-20. Para o ano de 2020, os modelos de previsão da 
TCP indicaram que os preços manterão tendência de 

alta.

Preço médio do Trigo 
(R$, ton. - Cepea/Esalq)

Preço médio no atacado da 
farinha de trigo

(R$, 50 kg - SEAB-PR)

Preços de ovos 
(R$, ovos comerciais, cx 30 dúzias, 

Cepea/Esalq)

Preço médio no atacado de óleo 
de soja bruto

(R$, ton. - SEAB-PR)

CAGR: 

3,7%
CAGR: 

10,5%

CAGR: 

5,4%

CAGR: 

8,9%
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Inflação do macarrão

________________________________________
Fonte: IBGE. Elaboração da TCP Partners.
p=projeção da TCP Partners

Através do Sistema Nacional 
de Índices de Preços ao 

Consumidor – SNIPC, o IBGE 
mede a inflação de vários itens, 

dentre eles a do macarrão. 
Com a quebra da safra do 

trigo da Argentina, alta dos 
preços no mercado 

internacional e do dólar em 
relação ao real, a inflação do 

macarrão foi de 10,5% em 2018, 
que após acomodar terminou 
2019 com alta de 3,0%. A TCP 

prevê que a inflação em 2020 
será de 3,5%.    

IPCA Macarrões
(%, IBGE)
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Repasses dos preços da cadeia produtiva de massas. 

________________________________________
Fonte: IBGE, SEAB-PR. Elaboração da TCP Partners.
(1) Ponderado pelas participações das principais matérias primas que compõem o 
CPV médio dos fabricantes de massas. 

1

Mat. primas e de 
outros insumos 

Fabricantes de 
Massas

2

Consumidores
(IPCA)

3

12,1% 3,0%

Inflação do macarrão 
(2019).

Variação dos preços dos 
insumos p/ fabricação 

de massas1 (2019)

9,1pp

Percentual ponderado e 
estimado que os 
fabricantes não 

conseguiram repassar 
(2019)

Base=2019
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Projeções de 
produção e vendas 

de massas
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Vendas e Produção Total de massas

Vendas de Massas
(Bilhões, R$)1

Produção de Massas
(Tons)

CAGR: 

6,5%
CAGR: 

4,1%

Para o período de 2018 a 2023, a Equipe de Economia da TCP Partners projeta crescimento 
médio anual (CAGR) nas vendas de massas de 6,5%, acompanhado pelo aumento de 4,1% 

(CAGR) na produção.

projeção TCP projeção TCP
______________________________
Fonte: ABIMAPI. Elaboração da TCP Partners.
CAGR = taxa de crescimento médio anual;
(1) Valor nominal.
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Vendas e Produção de Massas Secas

Vendas de Massas Secas
(Bilhões, R$)1

Produção de Massas Secas
(Tons)

CAGR: 
5,1%

CAGR: 
3,5%

A previsão para vendas de massas secas é de crescimento de 5,1% (CAGR) para o período de 
2018 a 2023, enquanto que a produção crescerá em torno de 3,5% ao ano. 

projeção TCP projeção TCP

______________________________
Fonte: ABIMAPI. Elaboração da TCP Partners.
CAGR = taxa de crescimento médio anual;
(1) Valor nominal.
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Vendas e Produção de Massas Instantâneas

Vendas de Massas Instantâneas
(Bilhões, R$)1

Produção de Massas Instantâneas
(Tons)

CAGR: 
8,9%

CAGR: 
6,5%

O consumo de massas instantâneas deve aumentar nos próximos anos, o que refletirá nas 
vendas, apresentando uma projeção de aumento médio anual (CAGR) de 8,9% para o período 

de 2018 a 2023. A produção será de 174,7 mil toneladas em 2023.

projeção TCP projeção TCP

______________________________
Fonte: ABIMAPI. Elaboração da TCP Partners.
CAGR = taxa de crescimento médio anual;
(1) Valor nominal.
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Vendas e Produção de Massas Refrigeradas + Pizza

______________________________
Fonte: ABIMAPI. Elaboração da TCP Partners.
CAGR = taxa de crescimento médio anual;
(1) Valor nominal.

Vendas de Massas Refrigeradas + Pizza
(Bilhões, R$)1

Produção de Massas Refrigeradas + Pizza
(Tons)

CAGR: 
6,7%

CAGR: 
5,3%

Já as massas refrigeradas (inclui pizza), o crescimento médio ao ano (CAGR) será 6,7% nas 
vendas, com R$1,09 bilhão em vendas, e uma produção de 73,3 mil toneladas em 2023.

projeção TCP projeção TCP
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Vetores do consumo 
de massas
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>> Mais pessoas confiantes na economia.

A taxa média de desemprego de 2019 foi 
11,9%, mantendo o ritmo de queda pelo 3º 
ano consecutivo. Para os próximos 5 anos 

a TCP projeta queda sequencial da taxa de 
desemprego,  terminando 2024 com 8,0%.

Mais pessoas empregadas favorece as 
vendas de alimentos, principalmente, as 

massas alimentícias.  

Taxa de desemprego
(Média anual, %)

________________________________________
Fonte: IBGE. Elaboração da TCP Partners

Vetor 1: queda da taxa de desemprego

-3,9pp



23

Vetor 2: crescimento dos salários

________________________________________
Fonte: IBGE, BCB. Elaboração da TCP Partners.
(1) Rendimento médio real (exclui a inflação - IPCA); 
(2) Link do Banco Central: https://www.bcb.gov.br/controleinflacao/metainflacao
CAGR = taxa de crescimento médio anual.

CAGR: 
6,1%

Salário Médio1

(R$,IBGE)
Inflação (IPCA)

(%, IBGE, Banco Central)
>> Mais pessoas com 
renda.

O salário médio real 
acompanhará a alta do PIB 

previstos para os próximos 5 
anos e o seu crescimento 

(CAGR) será 6,1% ao ano. De 
acordo com o Relatório 

Focus a inflação medida 
pelo IPCA se manterá na 

meta estabelecida pelo 
CMN2, favorecendo poder de 

compra das famílias.

projeção Boletim Focus

projeção TCP

https://www.bcb.gov.br/controleinflacao/metainflacao


24tcp-partners.com

Vetor 3: Crescimento do Consumo das Famílias 

______________________________
Fonte: IBGE. Elaboração da TCP Partners
(1) Ótica da demanda;
e=estimado;
p=projetado.

>> Mais pessoas consumindo.

De acordo com o IBGE, o PIB Consumo 
das Famílias1 representa cerca de ~65% 
do PIB Total, a TCP projeta crescimento 

de 2,9% em 2020. O consumo das 
famílias favorece diretamente o mercado 

de massas.

crise
econômica

recuperação

PIB Consumo das Famílias
(%)
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Correlação Vendas de massas c/ Consumo das Famílias

______________________________
Fonte: ABIMAPI,  IBGE. Elaboração da TCP Partners.

>> Mais pessoas consumindo 
massas.

Análise da TCP apontou que a 
correlação entre Vendas de 

Massas e Consumo das 
Famílias é 84%. Portanto, o 
setor de massas tende a se 

beneficiar de eventual 
crescimento da economia, 
que será impulsionado pela 
melhora do (i) mercado de 

trabalho e (ii) da renda 
(salários), indutores do PIB 

Consumo das Famílias.

Correlação
Vendas de massas com PIB Consumo das Famílias

(%)

2013

2014

2015 2016

2017

Correlação 𝛒 = 0,84
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Grandes números 
do setor de massas
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Maiores exportadores de massas

________________________________________
Fonte: Statista. 

Exportação de massas no mundo em 2018
(milhões, US$)1

A Itália é a maior 
exportadora de 

massas, em 2018 
exportou US$2,9 

bilhões, o que 
representou 30% 

do total mundial.
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Marcas recorrentes nos supermercados da Itália

________________________________________
Fonte Statista.

Em uma pesquisa realizada 
nos supermercados italianos 

em 2017, as marcas mais 
recorrentes foram Barilla, 

Marcas Próprias, De Cecco e 
Voiello.

Marcas próprias

Presença nos supermercados italianos 
(%)
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Marcas de macarrão mais consumidas nos EUA

________________________________________
Fonte: Statista.

Em pesquisa realizada nos 
Estados Unidos, a marca 

Barilla foi a marca de 
macarrão mais consumida 
pelos americanos em 2019.
Em segundo lugar as mais 
consumidas foram Marcas 

Próprias, seguida por 
Mueller’s e Ronzoni.

Marcas próprias

Como se lê esse gráfico?
A estatística mostra as marcas de macarrão 
empacotado (espaguete, macarrão) usadas 
com mais frequência nos Estados Unidos 
em 2019. Os dados foram calculados pela 
Statista com base nos dados do censo dos 
EUA e na Simmons National Consumer 
Survey (NHCS). De acordo com esta 
estatística, 123,82 milhões de americanos 
usaram Barilla em 2019.

Milhões de consumidores
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Transações recentes do 
setor de massas
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Companhias do setor listadas em Bolsa de Valores

______________________________
Fonte: Yahoo Finance. Elaboração da TCP Partners

O mediana do múltiplo EBITDA das 
empresas do setor negociadas em 
Bolsa é 11,0x e a mediana da margem 
EBITDA 11,69%. 
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Transações recentes nacional e internacionais 

______________________________
Fonte: TTR. Elaboração da TCP Partners
e = estimado

O mediana do múltiplo EBITDA das 
transações  do setor é 8,3x e a 
mediana da margem EBITDA 12,3%. 
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Múltiplos das transações recentes do setor de massas

______________________________
Fonte: TTR. Elaboração da TCP Partners

De acordo, com as transações 
recentes selecionadas a 
mediana dos múltiplos 

negociados foi 8x e a margem 
EBITDA de 12% (mediana).

Zona de maior 
ocorrência das 

transações.
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Rua Casa do Ator, 1117 – Cj. 133

São Paulo, SP, 04546-004, Brasil

+55 11 3062-8634 / +55 11 3045-1359

contato@tcp-partners.com

Obrigado


