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Série Análises Setoriais da TCP Partners

A TCP Partners é uma das principais empresas de M&A e Turnaround do mercado brasileiro. Com 
escritório no Brasil - que abrange todos os estados - analisa mais de 60 setores da economia. 

A TCP possui uma equipe de análise setorial com o objetivo de identificar oportunidades, tendências e 
desafios e oferecer aos clientes inteligência para as suas decisões.

As informações divulgadas no Estudo do Mercado de Sorvetes do Brasil e as suas fontes referenciadas 
estão disponíveis para consulta. 

Acesse e cadastre-se no site da TCP: www.tcp-partners.com 

http://www.tcp-partners.com
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Termos e definições

Termos utilizados:

● Indicadores
○ PIB - Produto Interno Bruto
○ IPCA - Índice de Preço ao Consumidor Amplo
○ IGPM - Índice Geral dos Preços do Mercado
○ CAGR - Compound Annual Growth Rate / Taxa de Crescimento Anual Composta
○ Alavancagem Financeira: Valor total do Ativo dividido pelo Patrimônio Líquido. Também conhecido como Financial Leverage.
○ P/L - Preço/Lucro: Preço da ação dividido pelo Lucro Líquido por ação. Também conhecido como P/E ou Price/Earnings.
○ EV/EBITDA - Enterprise Value dividido pelo EBITDA: EV ou Enterprise Value é o Valor Total da Empresa, definido como a soma do Market Cap (Valor de 

Mercado) com o Valor da Dívida Líquida de caixa. EBITDA ou Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization é o Lucro antes de Juros, 
Impostos, Depreciação e Amortização (Lajida).

○ Market Cap (R$): Market Capitalization ou Capitalização de Mercado é o valor total das ações em circulação. 
○ Market Size: Tamanho do mercado é composto pelo número total de potenciais compradores de um produto ou serviço dentro de um determinado 

mercado e pela receita total que essas vendas podem gerar.
○ Coeficiente de Determinação (R2) - Medida de ajuste de um modelo estatístico linear generalizado, como a regressão linear simples ou múltipla, aos 

valores observados de uma variável aleatória.
● Fontes

○ ABIS - Associação Brasileira das Indústrias de Sorvetes
○ ABRASORVETE - Associação Brasileira do Sorvete e Outros Gelados Comestíveis
○ IBGE - Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística
○ ANEEL - Agência Nacional de Energia Elétrica
○ Climate Change Knowledge Portal - Portal sobre estudos das mudanças climáticas (em tradução livre)
○ World Bank (Banco Mundial)
○ CEPEA - (Centro de Estudos Avançados em Economia Aplicada)
○ ANP - Agência Nacional do Petróleo, Gás Natural e Biocombustíveis
○ World Atlas
○ NTC - Associação Nacional do Transporte de Cargas e Logística
○ CME Group Inc.
○ Tradingview
○ ICE MAKE

https://pt.wikipedia.org/wiki/Regress%C3%A3o_linear
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Grandes números da cadeia produtiva do 

mercado de sorvetes

Conheça a cadeia produtiva
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Resumo da análise do setor de sorvetes

Resumo da análise do mercado de sorvetes: "Com o fim da pandemia do Covid-19 as vendas de sorvetes ganham tração e o 
crescimento da receita deverá ser robusto."

As vendas de sorvetes ganham tração após o ciclo da pandemia do Covid-19 estimulada pela retomada do consumo fora do lar, ou 
seja, em bares e restaurantes. Após queda de 4,7% em 2020, o consumo estimado cresceu em torno de 2,5% em 2021 e para 2022 a 
projeção é de 3,0%, recuperando assim a queda de 2020. De acordo com a equipe de economia da TCP Partners, o consumo 
brasileiro entre 2021-25 crescerá 3,7% ao ano.

O brasileiro consumiu em média 5,1 litros/ano em 2020 (ABIS), considerando as participações regionais, o Centro-Oeste consumiu 
em média 6,8 l/ano, cerca de 32% acima da média nacional, já o Sudeste consumiu 6,1 l/ano,  cerca de 19% acima do nacional. 

A receita bruta somente dos 155 fabricantes de sorvetes em 2019, conforme CNAE 10.53-8), foi de 5,37 bilhões. Em 2020, conforme 
estimado com base nas premissas consideradas pela área de análises, a receita dos fabricantes caiu R$220 milhões (-4,1%). 
Considerando as projeções entre 2019-25 o crescimento médio ponderado dos fabricantes é de 2,7%a.a. 

A TCP fez o exercício de analisar as potenciais sinergias em processos de M&A e identificou que existe espaço para redução de 
custos e despesas em pelo menos 38% da estrutura média do setor em uma fusão. Isoladas, as matérias-primas representam 32%, 
sendo o principal componente da estrutura de custos e despesas e os gastos com pessoal (14%), somados compõem 46% do total.

Considerando que o pós pandemia também trouxe novas tendências, descrevemos as principais:
● Produtos mais inclusivos, que permitam a participação de pessoas com alimentação mais restritiva;
● A regionalidade brasileira;
● Valorização da sustentabilidade;
● Reposicionamento dos produtos para atingir outros nichos.

A equipe de análises setoriais da TCP Partners observou que muitos fabricantes regionais de sorvetes terão lições de casa para 
serem feitas no ciclo de 2022-24, em muito devido aos aumentos dos custos derivados do processo inflacionário de 2021-22 e do 
custo do capital (aumento da taxa Selic). Entretanto, o ambiente favorável para o consumo deverá atrair investimentos e motivar 
uma reordenação entre os fabricantes. O que seria muito positivo para a sustentabilidade do setor.
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Números do setor apontam a relevância para a economia do Brasil 

RECEITA 
BRUTA

5,4BI
(2021p - IBGE)

CONSUMO PER 
CAPITA 

R$5,1L
(2020 - ABIS)

● 92% são micro ou 
pequenas empresas

EMPRESAS DO 
SETOR

1OMIL
(2019 - ABIS)

● 10º produtor
● Entre os 15 maiores 

consumidores per capita

70% MASSAS
20% PICOLÉS
10% SOFT MÁQUINA

(2020 - ABIS)
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Cadeia produtiva do setor de sorvetes

Fornecedores 
de 

Insumos
leite, açúcar, 

gordura, frutas

Fabricantes 
de

 sorvetes

Fabricantes 
de máquina 
de sorvetes

Consumidor 
Final

Distribuidores
 de 

sorvetes

Loja própria

Franquias

Varejistas e 

Food Service

Elaboração da TCP Partners.

Fluxograma: Cadeia produtiva do setor de sorvetes



9

Os equipamentos industriais incluem:

1. Gerador de água quente/queimador a gás
2. Pasteurizador
3. Filtro
4. Bomba de mistura
5. Homogeneizador
6. PHE
7. Torre de resfriamento e bomba
8. Planta de resfriamento
9. Cuba de envelhecimento

10. Tanque de sabor
11. Congelador contínuo
12. Alimentador de frutas
13. Máquina de embalagem
14. Túnel de congelamento
15. Armazém refrigerado
16. Caminhão refrigerado
17. Painel de controle
18. Tubulação SS

Imagem:  ICE MAKE
Link: https://www.icemakeindia.com/ice-cream-mix-plant/

Estrutura padrão de uma fábrica de sorvetes
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Países consumidores de sorvetes

Veja a posição do Brasil
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Lista de países consumidores de sorvetes

Fonte: World Atlas, ABIS. Elaboração da TCP Partners.

Base 2020 - Litros/ano Análise:
Em pesquisa realizada pela 
consultoria internacional 
World Atlas, o país que mais 
consome sorvetes 
internacionalmente é a 
Nova Zelândia com 28,4 
litros/ano, seguido pelo EUA 
com 20,8 l/ano. Em relação 
ao Brasil o consumo foi de 
5,5 litros/ano (ABIS).

Com uma população de 
mais de 210 milhões de 
habitantes, o Brasil tem 
espaço para aumentar o 
consumo per capita de 
sorvetes em pelo menos 2 
litros/ano.

Gráfico: Consumo per capita de sorvetes

Maior
consumo

Menor 
consumo
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Análise do consumo regional de sorvetes aponta 

oportunidades para os fabricantes

Veja o consumo nacional e regional



13

Consumo de sorvetes no Brasil

Fonte: Abis. Elaboração da TCP Partners. 

Análise:
O consumo de sorvetes no Brasil 
em 2020 regrediu ao patamar de 
2009, sendo influenciado pelos 
impactos do Covid que afetou, 
principalmente, o consumo fora 
do lar. Em 2020, o volume 
consumido caiu 4,7% em relação a 
2019, e o estimado para 2021 terá 
crescimento de 2,5%. 

De acordo com as previsões da 
TCP, conforme os dados coletados 
da ABIS e premissas de mercado, 
o crescimento médio anual será 
de 3,9% (CAGR) entre 2021-25. As 
premissas das projeções estão 
relacionadas com a recuperação 
do consumo fora do lar e melhora 
da economia após fim do ciclo 
restritivo da economia em 2023.

.

Em milhões de litros

Gráfico: Consumo total de sorvetes no Brasil

Consumo de sorvetes voltou 
ao patamar de 2009/2010

CAGR: 3,9%
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Consumo regional de sorvetes

Fonte: Abis. Elaboração da TCP Partners. 

Análise:

No relatório de mercado 
divulgado pela ABIS, em 2020 
a região Sudeste representou 
52% (549 mil litros), seguido 
pelo Nordeste com 19% (200 
mil litros). O Sul representou 
15% (158 mil litros).

Figura: Mapa regional do consumo do Brasil
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Consumo em litros/ano por região brasileira

Fonte: ABIS, IBGE. Elaboração da TCP Partners. 

Análise:

O consumo médio per capita no 
Brasil foi de 5,1 l/ano em 2020, 
considerando as participações 
regionais, a Região Centro-Oeste 
consumiu em média 6.8 l/ano, 
cerca de 32% acima da média 
nacional, já a região Sudeste 
consumiu 6,1 l/ano,  cerca de 19% 
acima do per capita nacional. 

As regiões com maiores potenciais 
de crescimento do consumo são as 
regiões Sul, Nordeste e Norte, 
sendo que a premissa principal é a 
comparação com a média 
nacional.

Litros/ano (2020)

Gráfico: Consumo regional per capita de sorvetes

Oportunidades

Média Brasil
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Análise dos custos e despesas dos fabricantes de 

sorvetes sugere ganhos em sinergias nos 

processos de M&A

Veja a composição dos custos e das despesas
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Receita bruta dos fabricantes de sorvetes retoma crescimento 

Fonte: PIA-IBGE. Elaboração da TCP Partners. 

Análise:

A Receita Bruta dos mais de 155 
fabricantes de sorvetes em 2019, 
conforme CNAE 10.53-8, computado 
pelo IBGE através da Pesquisa 
Industrial Anual, foi de 5,37 bilhões, 
praticamente o mesmo reportado no 
ano anterior. Neste cálculo a equipe de 
economia ressalta que não inclui 
comercialização de varejistas e 
distribuidores. 

Em 2020, conforme estimado com 
base nas premissas consideradas pela 
área de análises, a receita dos 
fabricantes caiu R$220 milhões (-4,1%). 
Considerando as projeções entre 
2019-25 o crescimento médio 
ponderado dos fabricantes é de 
2,7%a.a.

Em bilhões de reais

Gráfico: Receita bruta dos fabricantes de sorvetes

CAGR: 2,7%
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Composição dos custos e despesas dos fabricantes de sorvetes  

Análise:

Os dados da última PIA 
(Produção Industrial Anual) 
elaborado e divulgado pelo 
IBGE, indicou que as 
matérias-primas (32%) 
representaram o principal 
componente da estrutura de 
custos e despesas e que 
somados aos gastos de 
pessoal (14%), compõem 
46%.

A TCP fez o exercício de 
analisar as potenciais 
sinergias em processos de 
M&A e identificou que existe 
espaço para redução de 
custos e despesas em 38% 
da estrutura média do setor 
em uma fusão.

Em %

Fonte: PIA-IBGE. Elaboração da TCP Partners. 

Gráfico: Composição dos custos e despesas

Representa 
~46 dos 
custos e 

despesas

Sinergias 
de M&A / 
Platafor

ma
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Composição da receita e dos custos e despesas dos fabricantes  

Fonte: PIA-IBGE. Elaboração da TCP Partners. 

Tabela: Composição da receita e dos custos e despesas

Principais 
custos e 

despesas 
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A inflação e os aumentos dos preços das matérias 

primas exigem cuidados redobrados para a 

sustentabilidade das margens

Veja a inflação do mercado de sorvetes
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Inflação ao consumidor de sorvetes fora e dentro do lar   

Fonte: IBGE. Elaboração da TCP Partners.

Acumulado em 12 meses (%)

Análise:

A inflação de sorvetes, medida pelo IBGE 
através dos indicadores IPCA Sorvetes Dentro 
do Lar e IPCA Sorvetes Fora do Lar, 
apresentaram comportamentos diferentes nos 
dois primeiros anos da pandemia do Covid 19, 
entretanto, após a retomada da circulação das 
pessoas devido à segurança trazida pela 
vacinação, o consumo fora do lar ganhou 
tração. 

O pico da inflação para os consumidores em 
relação ao consumo doméstico de sorvetes foi 
em abril de 2021, com o IPCA específico foi de 
17,2% (em 12 meses), sendo que a curva foi de 
declínio até dezembro de 2021. No caso da 
inflação do sorvete consumido fora do lar, a alta 
tomou força em dezembro de 2021 (8,0% em 12 
meses) e desde então apresentou crescimento 
contínuo. A TCP avalia que os preços dentro e 
fora do lar continuarão crescentes devido ao 
aumento dos insumos e custos de produção 
que estão sendo repassados pela cadeia.

Gráfico: IPCA de sorvetes (consumo fora e dentro do lar)

Inflação 
recupera 

trajetória de 
alta.
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Painel dos preços acumulados dos itens para a produção de sorvetes     

Análise:

Os principais itens utilizados no 
processo produtivo de sorvetes 
tiveram impactos relevantes 
entre 2019-21.

 Em 3 anos o preço do leite teve 
alta de 57,9%, o preço do quilo 
do açúcar 78,4%, a cotação do 
óleo de palma 69,4%, o custo do 
transportes de cargas em até 
400 km de 35,3% e o preço do 
MWh industrial de 22,9%.

Gráfico: Variação acumulada anual de 2019-21

Fonte: CEPEA, ANEEL, NTC, CME. Elaboração da TCP Partners.

Acumulado anual 2019-21 (%)



23

Preço dos principais itens para a produção de sorvetes   

Fonte: CEPEA. Elaboração da TCP Partners.

CAGR: 19,1%

CAGR: 24,7%

Análise: O leite é um importante componente 
para a indústria de sorvetes, pois fornece 
derivados que são utilizados para produção 
em diversos produtos, em 2021 o preço médio 
divulgado pelo CEPEA foi R$2,2, alta de 24,8% 
em relação ao ano de 2020. 

Análise: Assim como o leite, o açúcar 
também é outro ingrediente relevante para 
a indústria sorveteira, em 2021 o preço do 
quilo do açúcar foi de R$3,1, uma alta de 
52,9% em relação à 2020. 

Gráfico: Preço do litro de leite (R$) Gráfico: Preço do quilo do açúcar (R$)
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Fonte: CEPEA. Elaboração da TCP Partners.
Nota: Ver Kaskin em  
http://www.kaskin.com.br/blog-view-2.php 

Análise: A gordura de palma, introduzida para substituir a gordura 
hidrogenada vegetal (gordura trans), será obrigatória na produção 
de sorvetes e outros alimentos, os fabricantes de sorvetes como 
Kaskin em seu blog já adotou em sua linha de produção. Como 
referência, o preço é determinado pelo mercado produtor da Ásia 
com destaque para a Malásia e Indonésia. Em 2021, o preço médio 
anual do óleo negociado na CME foi de 49,8% em relação a 2020.

Análise: O outro custo analisado pela TCP Partners foi 
a energia industrial, em 2021 o valor atingiu valor 
histórico de R$/MWh 560,0, alta de 16,2% em relação 
ao ano de 2021. 

CAGR: 25,4%

CAGR: 5,5%

Preço dos principais itens para a produção de sorvetes (Cont.)

Gráfico: Preço óleo de palma (USD/ton) Gráfico: Preço da energia industrial (R$/MWh)
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Custos dos transportes de cargas preocupa os fabricantes de sorvetes

Fábrica

50 km

200 km

Quanto mais distante 
mais impacto no custo do 
frete/transportes 

Análise: Outro componente importante para a estrutura de custos e despesas dos fabricantes de sorvetes são os fretes e 
carretos que representam em média 5% do total dos custos. Em 2021, o custo de transportes de carga (até 400 km) teve alta 
de 22,1% medido pelo INCT-L/Decope-NTC.

Fonte: Decope/NTC. Elaboração da TCP Partners.

Gráfico: Índice Nac. Custos do Transportes de Carga (<400 km)
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Insight TCP: Análise de correlações das 

variáveis que influenciam o consumo de 

sorvetes
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Matriz de correlação das variáveis que influenciam consumo de sorvetes   

Em %

Fonte: IBGE, ABIS, Climate Knowledge/Banco Mundial. Elaboração da TCP Partners.

Análise:

A TCP elaborou uma matriz de 
correlação para verificar o PIB, 
Renda e Temperatura. O PIB 
apresentou uma correlação de 
67% com o consumo de 
sorvetes, a renda média foi de 
79% e a temperatura correlação 
negativa de 23%. 

Pode-se fazer a leitura de que o 
PIB e a Renda são as principais 
variáveis responsáveis pela 
dinâmica do consumo de 
sorvetes..

Gráfico: Matriz de correlação dos vetores do consumo de sorvetes

Matriz
Consumo de 

Sorvetes
PIB Renda Média Temperatura

Consumo de 
Sorvetes

100% 67% 79% -23%

PIB 100% 71% -12%

Renda Média 100% -38%

Temperatura 100%
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Produtos mais inclusivos que tenham a 

regionalidade e a sustentabilidade como foco 

são elementos centrais das tendências do setor 

Veja as principais tendências do setor de sorvetes
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Principais tendências do setor de sorvetes  

1. Produtos mais inclusivos, que permitam a participação de pessoas com alimentação mais restritiva: Sorvetes 

sem gordura, sem açúcar, sem lactose e veganos.

2. A regionalidade brasileira: Sabores regionais, com frutas da estação tendem a ter um forte apelo com os 

consumidores.

3. Valorização da sustentabilidade: Vai muito além no que se refere apenas à questão de embalagens e potes 

recicláveis e pazinhas de madeira. Os consumidores valorizam a sustentabilidade da cadeia produtiva como um 

todo, estando atento às empresas que adotam estas práticas sustentáveis.

4. Reposicionamento do produto: Para atingir outros nichos, seguindo os mercados internacionais, a tendência é de 

oferecer um sorvete como um alimento capaz de veicular nutrientes e outros compostos que sejam de interesse 

para a saúde. Neste sentido, os chamados “sorvetes funcionais”, com alto teor de proteínas, rico em fibras e com 

microrganismos probióticos podem ser uma aposta. 
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Oportunidades e desafios do setor de sorvetes 

após a recuperação da pandemia do Covid-19.
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Principais oportunidades 

1. Fusões e Aquisições: A consolidação do setor é fundamental para a otimização, competitividade e ganhos de 
sinergias dos canais de distribuição, aquisição de insumos, ociosidade industrial e redução de gastos com mão de 
obra.

2. Delivery: Muito intensificado desde o início da pandemia, o delivery veio para ficar e precisa ser cada vez mais 
trabalhado para aqueles que, além da indústria de sorvetes, também possuem pontos de vendas.

3.  A marca como impulsionador de vendas: Investir em estratégias de branding e marketing, para que sejam sempre 
lembradas pelos consumidores, principalmente, as marcas regionais que deverão aproveitar a recuperação do 
consumo pós pandemia do Covid-19.

4. Criação de sabores premium: Fabricantes devem desenvolver produtos com valor agregado para atender nichos do 
mercado de food service de luxo e também consumidores de varejos especializados como exemplo as padarias e 
conveniências de postos de combustíveis.

5. Especialização dos sorveteiros em alguns nichos: Investir em linhas de produção de pequena escala, mais bem 
segmentada, de maior diversificação e, por consequência, com maior valor agregado, o que se reflete também no 
valor comercializado.

Elaboração da TCP Partners.
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Principais desafios

1. Custo do capital e endividamento: Com o aumento das taxas de juros (Selic) o custo do capital aumentou 
consideravelmente, impondo muitos desafios para os fabricantes com elevado endividamento.

2. Logística de distribuição: Frota terceirizada nem sempre garante a qualidade necessária, principalmente, em relação ao 
controle da temperatura (-18ºC) dos caminhões refrigerados que podem causar perdas do produto por motivo de 
descongelamento. Outro desafio em relação à distribuição está condicionado ao atendimento do cliente varejista (e outros) 
que geralmente é fonte de reclamações.

3. Sazonalidade de consumo de produtos gelados: Os efeitos sazonais podem influenciar a dinâmica do consumo e assim 
causar disparidades na fabricação de sorvetes, portanto, é muito importante trabalhar com estoques de produtos acabados 
e de matérias primas para prevenção dos efeitos sazonais.

4. Sorvetes além de sobremesa: O sorvete tem o desafio de ser visto além de uma tradicional sobremesa, para um alimento 
saudável e nutritivo - o que também contribui para o impulsionamento de suas vendas durante o ano inteiro.

5. Manutenção de máquinas e equipamentos: Os fabricantes de sorvetes devem investir na manutenção dos equipamentos 
(freezers, máquinas etc) uma vez que a redução da produção, motivada pelo Covid, causou postergações ou cancelamentos 
das manutenções. 

Elaboração da TCP Partners.
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Ilustração dos desafios da sazonalidade 

jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez

Meses com tendência 
de clima frio causam 
reduções nas vendas.

Meses com tendência 
de clima quente são 
favoráveis para as 
vendas.

Foco dos fabricantes:
● Estoque de produtos acabados e 

matérias primas.
● Endividamento;
● Mão de obra;
● Logística e armazenagem.

Elaboração da TCP Partners.
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Análise do valuation e das informações 

financeiras das empresas de sorvetes com 

capital aberto em Bolsa 

Veja a margem EBITDA e os múltiplos de valuation
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Valuation das empresas de sorvetes listadas em Bolsa de Valores

Fonte: Companhias, Tradingview. Elaboração da TCP Partners.

Comentário:

Comentário: Analisando as informações das empresas 
listadas na Bolsa que fabricam sorvetes a mediana do 
múltiplo/EBITDA foi de 15,38x e a margem EBITDA de 
21,13%.
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Anexos
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Lista de associações dos produtores de sorvetes 

https://abis.com.br/
https://www.abrasorvete.com.br/
https://www.sicongel.org.br/br/
https://www.abia.org.br/
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Lista de fabricantes de sorvetes
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Lista de fabricantes de sorvetes (Cont.)
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Lista de fabricantes de sorvetes (Cont.)



41

Av. Pres.  Juscelino Kubitschek, 1726 - Cj 152

Cep: 04543-000,  Brasil

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

contato@tcp-partners.com

Obrigado.


