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RESUMO: Neste artigo teve-se como objetivo realizar uma analise viabilidade econdémico financeira da
implementacdo de cultivos consorciados de nogueira-peca e erva mate, assim como realizar projecoes
considerando um cendario otimista e outro pessimista. Para isto, foi utilizado os indicadores de TIR, VPL e
Payback. Os dados para realizagao dos célculos foram obtidos em sites das empresas que comercializam insumos
e produtos destas espécies em diferentes cenarios. O horizonte temporal do projeto é de 15 anos e a area
considerada para implantacdo destes pomares é de trés hectares. Logo, o investimento é viavel em todos os
cendrios, uma vez que o Valor Presente Liquido é positivo e Taxa Interna de Retorno é sempre maior que da TMA
de 12% em todos os cenérios. A recuperacdo do investimento ocorre em aproximadamente entre nove a dez anos.
Assim, essas duas plantagdes, em um sistema de consdrcio, se mostram opgdes vidveis em um contexto de
diversificagao de producoes em nivel de propriedade rural, sobretudo as pequenas. Neste contexto, apresentam-
se como estratégicas para a sustentabilidade ambiental, econémica e social, uma vez que permitem a geragao de
renda a composicdo de reserva legal.

PALAVRAS CHAVE: Diversificacdo produtiva; reserva legal; avaliacdo de projetos rurais

ABSTRACT: In this article, the objective was to carry out an economical economic feasibility analysis of the
implementation of intercropped pecan and mate grass crops, as well as to carry out projections considering an
optimistic and a pessimistic scenario. For this, the TIR, NPV and Payback indicators were used. The data to
perform the calculations were obtained in websites of companies that market inputs and products of these
species in different scenarios. The time horizon of the project is 15 years and the area considered for
implementation of these orchards is three hectares. Therefore, the investment is feasible in all scenarios, since
the Net Present Value is positive and Internal Rate of Return is always higher than the TMA of 12% in all
scenarios. Investment recovery takes approximately nine to ten years. Thus, these two plantations in a
consortium system show feasible options in a context of diversification of productions at the level of rural
property, especially small ones. In this context, they present themselves as strategic for environmental, economic
and social sustainability, since they allow the generation of income to the legal reserve composition

KEY WORDS: Productive diversification; legal reserve; evaluation of rural projects
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1. INTRODUCAO

Entende-se como uma forte caracteristica da agricultura familiar, a capacidade de
estabelecer conexdes que possibilitam a realizagdo de atividades agricolas e ndo agricolas na
propriedade ou fora da mesma. Assim, permite a geracao de receitas que mantém a familia no
meio rural, bem como a diversidade produtiva presente tanto nas atividades realizadas, como
na producado alimentar (PERONDI, RIBEIRO, 2000; WILKINSON, 2008).

Nesta perspectiva, Schneider (2010) esclarece que a diversificagcdo pode originar-se a
partir das estratégias para contornar crises, escolhas ou mesmo adaptacdo via construcdo
proativa de alternativas técnicas, econémicas ou sociais. Ellis (2000) expde que os meios pelos
quais se originam a diversificacdo sdo varios, estes podem estar conexos a aspectos climaticos,
socioecondmicos e se revelam através das sazonalidades, migracdes, bem como os efeitos do
mercado de trabalho, acesso a creditos, entre outros.

Wanderley (1997) corroborado por Niederle e Schneider (2008) reitera o esforco da
diversificacdo produtiva como uma estratégia caracteristica da agricultura familiar. Assim, este
grupo social busca suprir suas necessidades internas, bem como ampliar a gama de produtos
comercializaveis. Logo, a diversificacdo produtiva nas unidades familiares rurais €
impulsionada pelos diferentes componentes da familia, ocasionando com isto, diferentes formas
e culturas de producédo, centradas na valorizacdo da terra e desenvolvendo por detras disto, o
modo de vida na agricultura familiar, assim como o desenvolvimento local e regional
(OLIMPIO, AGUIAR, SIMOES, 2013).

Conforme Schneider (2010) explana, a diversificagdo produtiva no meio rural esta
articulada sob trés aspectos basicos. O primeiro esta relacionado a unidade produtiva, onde a
diversidade é uma caracteristica que se manifesta na configuracdo de combinacbes de
processos, sistemas e atividades. O segundo, refere-se a economia local ou mesmo o contexto
social e territorial que a unidade produtiva estd centrada. Por fim, o terceiro aspecto esta
relacionado ao ambiente macro, ou seja, as interacBes que concernem 0s processos globais,
como as estruturas econémicas e sociais (SCHNEIDER, 2010).

Neste sentido, nota-se uma forma de construcdo cultural de multiplos sistemas
produtivos por parte dos agricultores familiares ao longo do tempo, 0s quais buscam sua
sobrevivéncia no meio rural através de suas pequenas producdes. Da mesma forma, no que
concerne esta temaética, Ploeg (2008) analisa a diversificagdo como sendo uma luta em busca
do aperfeicoamento dos recursos disponiveis na base, bem como uma busca constante por
autonomia.

Logo, algumas culturas tém alto valor comercial, bem como sdo importantes nas
propriedades rurais para a diversificacdo produtiva. Neste mesmo aspecto, encontram-se a noz-
pecd e a erva-mate. Segundo Terabe, Martins e Homechin (2008), a noz-pecd merece destaque
em funcdo de sua alta qualidade, valor nutricional, propriedades medicinais, além de se
enquadrar como um alimento funcional. Por ser um fruto seco, facilita a armazenagem,
transporte e comercializacdo, além disso, existem poucos produtores ofertantes deste produto.

J& com relacdo a cultura da erva-mate, esta por ser nativa do bioma regional, possui
muitos agricultores que a cultivam. A erva-mate também detém inumeras utilidades, sendo elas
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para o consumo na bebida tradicional (chimarrdo), exportada para outros estados, bem como a
industria de cosméticos para a producdo de cremes. Portanto, apesar de ja existir oferta no
mercado, a demanda é sempre crescente devido a multiplicidade de segmentos que a cultura
pode ocupar (OLIVEIRA, WAQUIL, 2015).

Essas espécies, alem de seu valor comercial e diversificacdo produtiva, e carregam
consigo uma importante caracteristica, vantajosa principalmente para pequenas unidades de
producdo agricolas, a medida que podem ser utilizadas para compor areas de reserva legal. A
Lei n° 4.771, de 15 de setembro de 1965 institui o Cédigo Florestal, com as suas alteracdes,
dispde sobre a area de reserva legal (BRASIL, 1965). Esta Lei determina que todas as
propriedades rurais brasileiras devem ter no minimo 20% da area para este fim. Com as
modificacdes recentes no Codigo Florestal e a Criacdo do Cadastro Ambiental Rural (CAR), a
utilizacdo de espécies que podem ser comercializados seus frutos e folhas, podem ser utilizados
como reserva legal e também como meio de geracdo de renda (ACADEMIA BRASILEIRA DE
CIENCIAS, 2011; FILIPPIN, 2011). Este critério contribui para viabilidade econémica de
propriedades rurais, sobretudo aquelas que possuem areas menores, e que teriam dificuldades
de auferir renda suficiente para se manterem no meio rural, e, a0 mesmo tempo, disporem areas
para reserva legal, e consequentemente atender a legislagcdo ambiental.

No entanto, as implantagdes de cultivos perenes demandam investimentos iniciais que
exigem um tempo maior para iniciarem a producdo, e consequentemente gerar receitas para a
recuperacdo do investimento. Do ponto de vista do planejamento, é importante antes de
realizacdo de investimentos, analisar a sua viabilidade econdmico-financeira, uma vez que ela,
guando bem realizada, propicia a tomada de decisdes de investir ou ndo em uma producéo, de
acordo com a sua rentabilidade (ALMEIDA; SANTOS, HOLANDA, 2018). No mesmo
sentido, a analise de viabilidade econémica esta voltada para a analise dos recursos financeiros,
humanos e bens permanentes, e demonstra a capacidade de determinada atividade retorna o
capital investido e sua capacidade de gerar lucro (NEVES, 2010; ROSA, 2015). Neste contexto,
teve-se como objetivo realizar uma analise viabilidade econdmico financeira da implementacéo
de cultivos consorciados de nogueira-pecd e erva mate, assim como realizar projecoes
considerando um cenério otimista e outro pessimista.

2. O PAPEL DA DIVERSIFICACAO PRODUTIVA NO CENARIO RURAL

A estrutura do rural é amplamente complexa devido a diversidade de ecossistemas
existentes em cada regido, que por sua vez contribuem para delimitar as atividades
desenvolvidas. Como esclarece Garcia Filho (2000) estd complexidade dos ecossistemas é o
fator que pode representar oportunidades ou a imposicao de limites as atividades agricolas no
modo de utilizacdo dos espacos, bem como a forma de exploragdo. Conforme 0 mesmo autor,
isso explica a existéncia de distintos agricultores, que se difere tanto pelas condicdes
socioeconémicas e sistemas de producdo (GARCIA FILHO, 2000).

Para isto, a capacidade de buscar diferentes estratégias de subsisténcia depende do
material basico e dos ativos sociais, tangiveis e intangiveis em sua posse. Nesse caso, Scoones
(1998) destaca a importancia dos capitais, sendo esses, responsaveis pela definicdo das
estratéegias de subsisténcia e consequentemente, responsaveis pelo desenvolvimento
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sustentavel. Do mesmo modo, o processo inovador e de diversificagdo é complexo para 0s
agregados familiares agricolas, pois requer combinac6es sinérgicas de conhecimento local e
especializado, capacidade de construir redes e extrair valor dessas redes, e requer motivagdo
pessoal e resiliéncia para atingir os objetivos de negocios (FADDEN, GORMAN, 2016).

Assim, apesar da diversificacdo de culturas ndo ser uma préatica nova, o surgimento de
um novo desafio relacionado as “mudancas climaticas” na agricultura fez com que ela atingisse
popularidade, uma vez que adota-la pode reduzir significativamente os riscos associados a
producdo agricola, melhorar a produtividade, a seguranca alimentar, a renda e a nutricdo nos
sistemas dos agricultores (MAKATE et al., 2016). Estes aspectos também sdo um dos principais
marcos de criacdo dos sistemas de areas de reservas legais, cujo objetivo é a sustentabilidade
do uso dos recursos naturais e sua protecdo (OLIVEIRA, SILVA, 2017).

Assim, a diversificacdo de culturas é percebida como uma das maneiras mais
ecologicamente viavel, rentdveis e racionais de reduzir as incertezas na agricultura,
especialmente entre os agricultores, além disso, aumenta a resiliéncia e traz maior
biodiversidade espacial e temporal na propriedade (LIN, 2011). Do mesmo modo, a
diversificacdo de culturas melhora a fertilidade do solo, controla pragas e doencas, e traz
estabilidade de producdo, diversidade nutricional e satde (LIN, 2011; MAKATE et al., 2016).

Com maior riqueza de plantas e diversidade na distribuicdo espacial e temporal das
culturas, agroecossistemas diversificados e imitacdo de sistemas mais naturais sdo, por
conseguinte, capazes de manter uma grande diversidade de espécies de animais, muitos dos
quais séo inimigos naturais das pragas de culturas (LIN, 2011). Neste sentido, a sustentabilidade
do sistema destas areas, bem como o aproveitamento econdmico de forma regular e que nao
danifique o meio ambiente pode gerar beneficios para todos os envolvidos e principalmente
para agricultores com propriedades sustentaveis e rentaveis. Entretanto, a decisdo de um
agricultor de avancar para sistemas agricolas diversificados sera altamente influenciada pela
capacidade da estratégia de diversificacdo para apoiar a resiliéncia econdmica das propriedades
rurais (FADDEN, GORMAN, 2016). Para isto, a combinacdo de espécies e a viabilidade
econémica devem estar ligadas de forma sinérgica, como a nogueira-peca e a erva-mate, as
quais cooperaram entre si e contribui para a sustentabilidade ambiental, social e econdmica.

2.1 Caracterizacdo das espécies para a formacéo do pomar

A nogueira-pecd (Carya illinoinensis) é uma espécie frutifera de clima temperado,
cultivada principalmente na regido sul do Brasil para produgdo comercial de noz-peca
(TERABE; MARTINS, HOMECHIN, 2011). A nogueira-peca produz nozes comestiveis que
apresentam alto percentual de proteinas e Gleos, este Gltimo que pode ser usado também na
industria farmacéutica (MOORE, 2011). Além disso, a producédo de alimentos com alto teor
nutricional, como as nozes, tem sido bastante valorizada pelo mercado consumidor (ROVANI,
2016). No Rio Grande do Sul, nos ultimos anos, a cultura da nogueira pecd apresentou um
consideravel potencial para expansdao dos pomares comerciais (ROVANI, 2016). Nesse
contexto, evidencia-se um mercado promissor, devido ao crescimento do consumo diério de
nozes, estimulado pelos beneficios a saide (DUARTE, ORTIZ, 2001).
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Convém mencionar que a nogueira-peca também é uma espécie importante em sistemas
agroflorestais, provendo frutos e madeiras de boa qualidade em consorcio com outras culturas
implantadas no sistema (FILIPPIN, 2012). Em func¢do das suas caracteristicas, essa cultura se
enquadra nos propositos de agricultores, devido aos baixos custos de investimento, apresentar
alta rusticidade e ser pouco suscetivel ao ataque de pragas. Essa espécie permite o0 consorcio
com forrageiras para producéo de forragem, do mesmo que proporciona sombra para o conforto
térmico dos animais. Além disso, a nogueira-peca produz uma madeira considerada nobre e de
elevado valor, sendo assim considerada para compor a reserva legal (DIVINUT, 2011).

A erva-mate por sua vez (llex paraguariensis A. St-Hil.) é uma planta nativa no Brasil
e Paraguai, suas folhas sdo utilizadas principalmente de forma in natura no chimarréo e tereré.
Além disso, ainda podem ser extraidos varios produtos para uso na industria quimica e
alimenticia (BUDZIACKI, 2016). A Erva-mate também pode ser considerada uma espécie
propicia para plantio em areas de recuperacao devido a sua rusticidade e pela atracéo que exerce
sobre a fauna (BARBIERI, HEIDEN, 2009). A exploracdo da erva-mate constitui-se numa
atividade de grande importancia ambiental e socioecondémica, sendo uma boa alternativa de
renda para os produtores. A erva-mate é um dos produtos florestais com bom desempenho,
sendo considerado o principal produto quando se trata de ndo madeiravel no quesito valor.

Neste contexto, a erva-mate surge como uma alternativa que além de prevenir possiveis
impactos ambientais, também comporta a ampliacdo da fonte de renda das familias
(BERNARDI et al., 2005). No mesmo sentido, a cultura tem a capacidade de sobrevivéncia no
bioma da Mata Atlantica até 30 ou 40 anos (OLIVEIRA, WAQUIL, 2014; EMBRAPA, 2014).
Portanto, cultivo da erva-mate é de grande importancia, pois representa um relevante
instrumento de inclusdo social (ANTONIAZZI et al., 2018).

3. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Para auferir a viabilidade econdmica de empreendimentos os principais indicadores séo:
a Taxa Interna de Retorno (TIR), o Valor Presente Liquido (VPL) e o Payback descontado. A
TIR consiste na taxa interna de retorno anual do total investido que torna igual o valor atual das
receitas ao valor atual dos custos (REZENDE, OLIVEIRA, 2008; ROSA, 2015). O VPL por
sua vez, corresponde ao valor atual restante ap6s remunerar todos os fatores de producéo da
atividade (REZENDE, OLIVEIRA, 2008). O Payback é o indicador que demonstra 0 nimero
de periodos necessarios para recuperar todo o investimento despendido no negocio (NEVES,
2010; ROSA, 2015).
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QUADRO 1: Indicadores de viabilidade econdmica utilizados para analise

Indice Sigla Descricéo
Atualizacdo dos valores projetados no futuro
para os dias atuais

Valor presente liquido VPL

Rentabilidade do capital investido

i>i M = o0 projeto é rentavel economicamente;
se i<iM = o projeto

deve ser rejeitado economicamente; i=i M =
indiferenca na aplicagdo dos recursos
financeiros.

Taxa interna de retorno TIR

Utiliza o fluxo de caixa para definir em quanto
Payback Descontado PB tempo o investimento trara retorno ao
empreendedor

Fonte: Elaborado a partir de Lima et al. (2005).

A érea considerada para a andlise foi de trés hectares. Esse tamanho foi utilizado pois
levou-se em consideracdo o tamanho médio de propriedades e a respectiva necessidade de
manter 20% delas em reserva legal. O projeto tem uma previséo de duracdo de 15 anos a partir
de sua implementacao, uma vez que as duas plantacdes consideradas sdo cultivos perenes e de
condicBes de producdo por inimeros anos. Além disso, além de analisar sua viabilidade em
tempo real, este projeto também avalia alguns cenarios que poderao vir a acontecer no decorrer
do mesmo, como cenarios otimistas e pessimistas, avaliando até que ponto o desenvolvimento
do mesmo se torna viavel. As variaveis analisadas foram a Taxa Interna de Retorno (TIR), o
valor presente liquido (VPL), o payback e o indice de lucratividade.

Nesse sentido, nota-se que essas espécies precisam ser implantadas em um arranjo
espacial adequado para que as mesmas sejam sinérgicas. Destacando que a Erva-mate sera
beneficiada pela sombra da Nogueira-pecd, o que resultara em um produto de melhor qualidade
para comercializacdo. Dessa forma, a Nogueira-peca sera implantada no espacamento de 10 m
x 10 m entre plantas e a Erva-mate no espacamento de 3 m x 3 m.

Portanto, a quantidade de mudas por hectare sera de 100 mudas de nogueira-pecd e 1.111
mudas de erva-mate. Totalizando para os trés hectares 300 mudas de nogueira-pecd e 3.333 de
Erva-mate (DIVINUT, 2011). O orcamento do projeto tem por objetivo definir todas as agdes
necessarias para que o projeto se concretize, ou seja, determina quanto a decisdo de projeto vai
custar e quanto isso equivale em termos monetarios. Nele séo expressos o detalhamento previsto
de todos os recursos que serdo necessarios para implementagdo do projeto futuro, assim como
estimar o investimento, as receitas e 0s custos.

4. RESULTADOS E DISCUSSOES

Na tabela 1 abaixo, esta descrito o levantamento fisico de todos 0s recursos necessarios
para o investimento inicial do mesmo, assim como, 0S INnsumMOS necessarios para a sua
implementacdo, que determina quanto a deciséo de projeto, quanto este vai custar e quanto isso
equivale em termos monetarios. Nele sdo expressos o detalhamento previsto de todos os
recursos que serdo necessarios para implementacdo do projeto, assim como estimar o
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investimento, as receitas e 0s custos, neste caso totalizando um investimento inicial total de R$
23.223,00.
TABELA 1. Investimento inicial do projeto
Produtos/servicos Implantacéo
Unidade Valor (R$) Quant Total (R$)
Mudas de nogueira-pecd Unidade R$ 29,50 300 R$ 8.850,00
Mudas de erva-mate Unidade 1,00 3.333 R$3.333,00
Calcério Toneladas R$ 150,00 10 R$ 1.500,00
Superfosfato simples Sacas R$ 45,00 57 R$ 2.565,00
Cloreto de potéssio Sacas R$ 63,00 R$ 441,00
Ureia Sacas R$ 56,00 R$ 112,00
Adubo organico (A. O.) Toneladas R$ 270,00 10 R$ 2.700,00
Frete das mudas Distancia (km) 0,61/km 650 R$ 400,00
Amarilho Rolo de 30 m R$ 30,00 1 R$ 30,00
Formifita Rolode 5 m R$ 35,00 16 R$ 560,00
Protetor de lebre Unidade R$ 0,20 210 R$ 42,00
Preparo do solo Horas R$ 120,00 7 R$ 840,00
Abertura de covas Dias R$ 100,00 10 R$ 1.000,00
Plantio de mudas Dias R$ 100,00 10 R$ 1.000,00
Investimento Inicial (R$) R$ 23.223,00

Fonte: Elaborado pelos autores, 2018.

No caso da nogueira-peca, serdo realizadas adubacdes de cobertura no solo e em via
foliar, monitoramento fitossanitario e podas de desbaste e conducdo do segundo ao quinto ano,
visando maximizar a produtividade dessa cultura. Neste sentido, as receitas provenientes das
culturas implantadas serdo contabilizadas a partir do quarto ano, originadas, sobretudo, da
producdo das nogueiras-pecd. As receitas geradas da producdo da erva-mate serdo
contabilizadas a partir do sexto ano, periodo onde é realizado o primeiro corte das folhas da
erva-mate. Para a estimativa das receitas, foi calculada a média de pre¢os dos ultimos trés anos
relativos a cada cultura, conforme dados disponiveis nas empresas de erva-mate e com empresas
de nozes, ambas ficando com os pregos médios calculados dos anos de 2015 a 2017 de R$ 14,51
a arroba (equivalente a 15 Kg) de erva-mate e Nogueira-peca R$ 15,00 o Kg no mesmo periodo.
Desta forma, as receitas foram estimadas conforme a producéo das culturas, que tendem a serem
maiores a partir do quarto ano (periodo inicial de producéo).
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TABELA 2. Estimativas de receitas
Ano Producéo Nozes Erva-mate Receita
bruta total
kag/ kag/ kag/ Arroba
oé R$/ha 3ha R$/ 3 ha oé R$/ha /3 ha R$/3 ha
1 RS -
2 RS -
3 RS -
4 05| R$750,00| 150 R$ R$ 2.250,00
: ! 2.250,00 250,

R$
5 1| RSL50000| 300 | 000 R$ 4.500,00
R$ R$ R$ R$
6 15| R$225000 | 450 | oo5n00 | 083 | 537030 | M| 4611601 | 2286601

R$
7 2| R$300000| 600 | oo00F R$ 9.000,00
R$ R$
8 2,5 | R$3.750,00 | 750 | 1) 9559 11.250,00
RS RS RS RS
9 35| R$5.25000 | 1050 | 1505000 [ 050 | gosggs | 16665 | 5417536 | 39.925.36
R$ R$
10 5| R$7.500,00 | 1500 | ,, 00" 2250000
R$ R$
11 65 | R$9.750,00 | 1950 | 0,0 %0 2025000
RS RS RS RS RS
12 851 1275000 | 2°°0| 3825000 | %7 | 1074460 | 2222 3223381 | 7048381
R$ R$ R$
13 101 1500000 | 3990 | 4500000 45.000,00
R$ R$ R$
141150 4795000 | 3490 | 5175000 51.750,00
RS RS RS RS RS
15 11851 5525000 | 49°0 | 6075000 | 983 | 1343076 | 2777 | 4020227 | 101.04227

Fonte: Elaborado pelos autores, 2018.

As produces de noz-pecd nos primeiros anos produtivos sdo baixas, gerando pequenas
receitas anuais. Entretanto, a partir do sétimo ano, as receitas tendem a tornarem-se mais
relevantes no aspecto econdmico, pois a producdo em quilogramas aumenta, o que
consequentemente colabora para a maior rentabilidade. O mesmo acontece com a especie da
erva-mate, a qual combinada com a nogueira-peca nos anos de colheita, aumentam significativa
a rentabilidade por hectare.

O fluxo de caixa (entradas e saidas) que sera gerado durante o periodo de
desenvolvimento do projeto esta representado na tabela abaixo, onde estdo contabilizadas todas
as receitas brutas anuais, bem como, o total de custos gerados e as receitas liquidas.
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TABELA 3. Fluxo de caixa do projeto
Ano Receita bruta total Custos operacionais Receita liquida
1 R$ 250,00 -R$ 250,00
2 R$ 250,00 -R$ 250,00
3 R$ 220,00 -R$ 220,00
4 R$ 2.250,00 R$ 220,00 R$ 2.030,00
5 R$ 4.500,00 R$ 990,00 R$ 3.510,00
6 R$ 22.866,91 R$ 3.816,00 R$ 19.050,91
7 R$ 9.000,00 R$ 3.676,00 R$ 5.324,00
8 R$ 11.250,00 R$ 3.646,00 R$ 7.604,00
9 R$ 39.925,36 R$ 3.726,00 R$ 36.199,36
10 R$ 22.500,00 R$ 3.706,00 R$ 18.794,00
11 R$ 29.250,00 R$ 3.741,00 R$ 25.509,00
12 R$ 70.483,81 R$ 3.891,00 R$ 66.592,81
13 R$ 45.000,00 R$ 3.891,00 R$ 41.109,00
14 R$ 51.750,00 R$ 3.776,00 R$ 47.974,00
15 R$ 101.042,27 R$ 3.806,00 R$ 97.236,27

Fonte: Elaborado pelos autores, 2018.

Pode-se perceber que a partir do sexto ano, 0s custos operacionais do projeto tendem a
terem pequenas oscilacdes, e as receitas brutas a se tornarem crescentes, devido aos aumentos
gradativos de produtividade das culturas de erva-mate e nogueira-pecd. Assim, do periodo
inicial de geracdo de receitas (quarto ano) ao Ultimo ano considerado pelo projeto (décimo
quinto ano) tem aumentos gradativos de receitas liquidas considerando somente as duas
espécies na area.

Logo, mensurados as receitas e 0s custos do projeto no periodo estabelecido de 15 anos,
0 préximo topico verifica a viabilidade econémica e financeira do mesmo, como fins de
aceitacdo ou rejeicdo do mesmo. A analise de viabilidade econémica e financeira de um projeto
é muito relevante antes de se investir, pois a partir da comparagdo dos possiveis retornos que
poderdo ser obtidos com os investimentos aplicados, é praticavel saber se é viavel investir ou
ndo (ALMEIDA, SANTOS, HOLANDA, 2018). Neste sentido, estdo representadas na tabela 4
as projecdes dos fluxos de caixa gerados a partir do investimento inicial do projeto.

Nos trés primeiros anos da implementacdo do projeto, o fluxo de caixa liquido é
negativo, uma vez que ndo se observa entradas de caixa, devido ao periodo de crescimento e
desenvolvimento das mudas. Apos esse periodo, as rendas geradas sdo positivas e crescentes,
acompanhado o volume produzido pelas culturas.
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TABELA 4. Fluxos de caixa

Peri- Receita Custos Fluxo de | Fluxo de caixa Fluxo de Fluxo de
odo caixa liquido acumulado caixa caixa
descontado acumulado

ajustado

0 -R$ 23.223,00 -R$ 23.223,00 | -R$23.223,00 | -R$ 23.223,00
1 R$ - R$ 250,00 -R$ 250,00 -R$ 23.473,00 -R$ 223,21 | -R$ 23.446,21
2 R$ - R$ 250,00 -R$ 250,00 -R$ 23.723,00 -R$ 199,30 | -R$ 23.645,51
3 R$ - R$ 220,00 -R$ 220,00 -R$ 23.943,00 -R$ 156,59 | -R$ 23.802,10
4 R$ 2.030,00 R$ 220,00 R$ 1.810,00 -R$ 22.133,00 R$ 1.150,29 | -R$22.651,82
5 R$ 3.510,00 R$ 990,00 R$ 2.520,00 -R$ 19.613,00 R$ 1.429,92 | -R$21.221,90
6 R$ 19.050,91 | R$3.816,00 | R$ 15.234,91 -R$ 4.378,09 R$ 7.718,48 | -R$ 13.503,42
7 R$5.324,00 | R$ 3.676,00 R$ 1.648,00 -R$ 2.730,09 R$ 745,47 | -R$ 12.757,95
8 R$ 7.604,00 | R$ 3.646,00 R$ 3.958,00 R$ 1.227,91 R$1.598,57 | -R$11.159,38
9 R$ 36.199,36 | R$3.726,00 | R$32.473,36 R$33.701,27 | R$11.710,22 R$ 550,84
10 R$ 18.794,00 | R$3.706,00 | R$ 15.088,00 R$ 48.789,27 R$ 4.857,93 R$ 5.408,77
11 R$ 25.509,00 | R$3.741,00 | R$21.768,00 R$ 70.557,27 R$6.257,78 | R$ 11.666,55
12 R$ 66.592,81 | R$3.891,00 | R$62.701,81 R$ 133.259,08 | R$16.093,99 | R$27.760,54
13 R$41.109,00 | R$3.891,00 | R$37.218,00 R$ 170.477,08 R$8.529,41 | R$36.289,95
14 R$ 47.974,00 | R$3.776,00 | R$44.198,00 R$ 214.675,08 R$9.043,79 | R$45.333,73
15 R$ 97.236,27 | R$3.806,00 | R$93.430,27 R$ 308.105,35 | R$17.069,36 | R$62.403,10

Soma R$ 62.403,10

Fonte: Elaborado pelos autores, 2018.

Em anélise aos fluxos de caixa representados e a partir dos céalculos de viabilidade,
conclui-se que o investimento se torna viavel, considerando uma taxa minima de atratividade
de 12%, ao qual representa 0 maximo que o investidor deseja ganhar com o projeto ou a taxa
minima para o projeto ser aceito (ROSA, 2015).

O periodo de retorno do investimento inicial é expresso pelo célculo do payback
descontado, ao qual resulta em 9,14 anos, ou seja, o0 periodo de tempo que o projeto leva para
remunerar ou cobrir 0 investimento inicial esta entre 0 nono e o décimo ano de vida util do
projeto. O payback considera os valores presentes mensurados pelo fluxo liquido descontado
em relacéo ao fluxo de caixa acumulado ajustado (NEVES, 2010).

Ja a Taxa Interna de Retorno (TIR) ¢ “a taxa de desconto que iguala o valor presente
das entradas de caixa ao investimento inicial do projeto” (FREZATTTI, 2008, p. 77). Além disso,
para que o0 projeto seja aceito o valor correspondente da TIR deve ser superior a TMA
(FREZATTI, 2008). Logo, o projeto é viavel uma vez que a TIR resultou em 26% sendo esta
superior em 14% a TMA.

Com relacdo ao valor presente liquido do projeto (VPL), este “€ obtido subtraindo-se 0S
investimentos iniciais de um projeto do valor presente das entradas de caixa, descontados a uma
taxa igual ao custo de oportunidade” (FREZATTI, 2008, p. 79; NEVES, 2010). Se o VPL
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resultar em um valor positivo significa que o projeto ird suprir o investimento inicial, gerando
valores adicionais, sendo, portanto viavel, caso contrario, o projeto torna-se inviavel (DINIZ,
SOUZA, DALFIOR, 2016). Assim, conforme o valor positivo resultante de VPL de R$
62.403,10, ou seja, 0 projeto também se mostra viavel.

Além disso, o valor presente liquido unitario (VPL unitario) demonstra que depois de
remunerar o capital inicial investido, o projeto gera R$ 1,69 de recursos monetéarios adicionais,
sendo este semelhante ao indice de lucratividade. Neste contexto, considerando o conjunto de
indicadores de viabilidade econémico financeiro do projeto conclui-se que este se torna viavel
para qualquer um dos indices calculados, dado o cenario real de investimentos. Contudo, como
fins de minimizar riscos e ver como 0 projeto se comporta frente aos diferentes cenérios
econdmicos, no préximo topico analisa-se dois cenérios de viabilidade, um cenério otimista e
um cenario pessimista.

4.1 Viabilidade do projeto em diferentes cenarios

As analises dos possiveis cenarios econémicos de implementacdo de um projeto sédo de
fundamental importancia, uma vez que a projecdo destes cenarios permite a minimizagdo de
riscos, bem como, analisa como o projeto se comporta na pior ou na melhor das hipéteses. Desta
forma, estes cenarios sdo definidos como o otimista, onde o planejamento consegue alcancar
todos 0s objetivos elencados, sem que acontecam imprevistos e o0 pessimista, onde o
planejamento ndo tera todos os resultados desejados, e nesse caso devem ser analisadas todas
as variaveis possiveis que surtiram efeitos no planejamento (BARRETTO, 1991).

No cenario otimista consideramos as variaveis de precos médios dos produtos, com
aumento de até 15%, de custos operacionais totais com reducédo de até 15% em seu valor e de
producdo com aumento de até 30%. Essas variaveis foram projetadas separadamente de forma
a observar o comportamento e a viabilidade do projeto em cada cenario, bem como, foi
considerado a mesma taxa minima de atratividade (TMA) em todos 0s casos.

Assim, a tabela 5 apresenta as projecdes de precos dos produtos e 0 seu respectivo
impacto nas varidveis de viabilidade do projeto, podemos perceber que quanto maior 0 preco
maior serd a viabilidade do mesmo e menor serd o periodo de retorno do investimento,
remunerando o investimento inicial em menor tempo.

TABELA 5. Andlise de viabilidade com aumento dos precos

Variaveis Aumento de 5% Aumento de 10% Aumento de 15%
TMA 12% 12% 12%
PayBack Descontado 9,68 9,60 9,53
TIR 29% 30% 31%
Indice de Lucratividade 3,48 3,72 3,96
VPL R$ 80.728,46 R$ 86.312,82 R$91.897,18
VPL Unitério R$ 2,48 R$ 2,72 R$ 2,96

Fonte: Elaborado pelos autores.

O mesmo efeito pode ser evidenciado com a reducdo dos custos operacionais, sobretudo,
pela redugédo do preco dos insumos e das mudas que representam a maior cota desse valor.
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Contudo, com uma variagdo um pouco menor comparado com o aumento dos precos dos
produtos comercializados, sendo que este Gltimo oferece uma maior taxa de retorno interno,
maior reducdo de tempo de retorno e indice de lucratividade (comparacao feita com as projecdes
de 10%).

TABELA 6. Andlise de viabilidade com reducdo dos custos operacionais

Variaveis Reducéo de 5% Reducéo de 10% Reducéo de 15%
TMA 12% 12% 12%
PayBack Descontado 7,98 7,95 7,93
TIR 32% 32% 32%
Indice de Lucratividade 4,55 4,59 4,63
VPL R$ 81.203,11 R$ 81.869,11 R$ 82.535,12
VPL Unitario R$ 3,55 R$ 3,59 R$ 3,63

Fonte: Elaborado pelos autores, 2018.

Com relacdo aos aumentos na receita bruta total, resultado de boas condigcdes de
climaticas e de produtividade, o projeto tende a aumentar mais sua taxa de retorno interna (TIR)
em 3% do cenério real previsto pelo projeto. Os indices de lucratividade e de retornos adicionais
também serdo maiores assim como o retorno do investimento inicial sera dado em menor
periodo de tempo.

TABELA 7. Andlise de viabilidade com aumento da receita bruta total

Variaveis Aumento de 10% Aumento de 20% Aumento de 30%
TMA 12% 12% 12%
PayBack Descontado 7,77 7,64 7,53
TIR 34% 35% 37%
Indice de Lucratividade 5,26 5,88 6,51
VPL R$ 93.703,84 R$ 104.872,56 R$ 116.041,28
VPL Unitario R$ 4,26 R$ 4,88 R$ 5,51

Fonte: Elaborado pelos autores, 2018.

Portanto, percebe-se neste cendrio otimista que o preco € a varidvel que mais surte
efeitos positivos sobre as variaveis de viabilidade do projeto, quando comparados juntamente
com o0 aumento da receita bruta total e as redugbes dos custos operacionais totais (quando
comparados nos mesmos niveis de reducdo ou aumento em 10%).

No cenério pessimista considerou-se a um comportamento contrario do cenario otimista
descrito acima. Logo, as projecdes foram realizadas com as mesmas variaveis acima, ou seja,
com o pre¢o dos produtos, mas agora, com uma reducdo de até 15%, 0s custos operacionais
com um aumento de até 15%, assim tem-se uma reducéo de até 30% das receitas brutas totais.

Com relacéo a reducgdo do prego percebe-se uma reducdo nas taxas de retorno, como a
TIR de até 3%, o indice de lucratividade e o VPL. O periodo de suprimento do investimento
inicial sera maior, isto €, o projeto levara mais tempo para suprir ou ressarcir o investimento

IV SIMPOSIO EM GESTAO DO AGRONEGOCIO. Empreendedorismo no Agronegdcio, Jaboticabal-SP: 05 a 07 de
Junho de 2019.



S

> 4 A

“E G.O.J:\%RO

unesp SGAgro e A
ANAIS

feito no inicio do mesmo. Contudo, mesmo com uma reducao de precos de até 15% o projeto
ainda se torna viavel, dada que a TIR ainda se encontra de 7 a 8% maior do que a TMA
estabelecida, além do VVPL ser superior a zero.

TABELA 8. Analise de viabilidade com a reducéo dos pregos médios

Variaveis Reducéo de 5% Reducéo de 10% Reducéo de 15%
TMA 12% 12% 12%
PayBack Descontado 9,87 9,98 10,10
TIR 28% 27% 26%
Indice de Lucratividade 3,00 2,75 2,51
VPL R$ 69.559,74 R$ 63.975,38 R$ 58.391,02
VPL Unitéario R$ 2,00 R$ 1,75 R$ 1,51

Fonte: Elaborado pelos autores, 2018.

Com relacdo a um aumento nos custos operacionais totais de até 15% os retornos
esperados também serdo menores. Entretanto, em relacdo aos cenarios da reducéo de precos, o
aumento dos custos operacionais totais surte menos efeito (fato também evidenciado no cenario
otimista). O periodo de tempo também sera maior para que as receitas geradas pelo projeto
consigam suprir o investimento inicial.

TABELA 9. Andlise de viabilidade com o aumento dos custos operacionais

Variaveis Aumento de 5% Aumento de 10% Aumento de 15%
TMA 12% 12% 12%
PayBack Descontado 8,02 8,05 8,07
TIR 32% 32% 31%
Indice de Lucratividade 4,48 4,44 4,40
VPL R$ 79.871,09 R$ 79.205,09 R$ 78.539,08
VPL Unitario R$ 3,48 R$ 3,44 R$ 3,40

Fonte: Elaborado pelos autores, 2018.

Em relacdo a reducdo de até 30% nas receitas brutas totais, percebe-se que o projeto
ainda se apresenta viavel, com uma taxa de retorno interna superior a 15 % da TMA. O indice
de lucratividade e VPL unitario também serdo menores, sendo que o periodo do retorno de
pagamento do investimento inicial também sera maior.
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TABELA 10. Analise de viabilidade com reducéo da receita bruta total
Variaveis Reducdo de 10% Reducdo de 20% Reducao de 30%
TMA 12% 12% 12%
PayBack Descontado 8,12 8,37 8,70
TIR 31% 29% 27%
Indice de Lucratividade 4,00 3,38 2,75
VPL R$ 71.366,40 R$ 60.197,67 R$ 49.028,95
VPL Unitario R$ 3,00 R$ 2,38 R$ 1,75

Fonte: Elaborado pelos autores, 2018.

Portanto, conforme observados no pessimista tanto os precos quanto a reducdo de
receitas (provenientes de condicGes climaticas desfavordveis e baixa produtividade) séo
variaveis que afetam de forma mais efetiva nos retornos e viabilidade do projeto (quando
comparados as projecOes de reducdo ou aumento de 10%). Contudo, pode-se observar que
apesar destes cendrios pessimistas o projeto ainda continua viavel, até mesmo em uma projecao
de reducdo de 30% das receitas.

5. CONSIDERACOES FINAIS

O projeto de diversificacdo produtiva da propriedade rural com a implementacéo destas
culturas, nogueira-pecd e erva-mate, através das analises de viabilidade econémica financeira,
demonstra-se viadvel, até mesmo em cenarios pessimistas onde algumas varidveis nao se
comportam como o desejado (reducdo de pre¢o de venda, baixa producdo, condi¢des climaticas
desfavoraveis e altos custos).

Além disso, a diversificacdo produtiva da propriedade por meio destas culturas permite
a aquisicdo de rendas adicionais, podendo ser trabalhada em conjunto com outras atividades,
como no caso da bovinocultura de leite, contribuindo com a reproducéo social familiar e
incentivando a sucessdo rural. Além disso, esta combinacdo possibilita utilizar a &rea como
reserva legal, contribuindo para fins de legalizacdo da propriedade rural, a0 mesmo tempo em
que agrega valor ao ambiente que tem pouca rentabilidade econémica como é o caso de reservas
legais.

Outro fator importante no desenvolvimento de projetos como estes é o desenvolvimento
local, gerando renda as familias que vivem no meio rural. Por outra 0tica, essas culturas também
tém aceitacdo significativa em mercados sejam eles locais ou ndo, garantindo a venda do
produto final. No caso da noz-pecd, a produgdo nacional ainda é incipiente para atender a
demanda existe, 0 que possibilita ser comercializada localmente ou a empresas de
processamento deste produto. Ja a erva-mate, como cultura tipica de regides do Brasil, pode ser
comercializada diretamente as ervateiras locais que fazem seu beneficiamento, para indudstrias
de cosméticos e produtos naturais.

Portanto, a combinacdo destas culturas mostra-se compativel em funcdo de suas
caracteristicas peculiares. Pois a erva-mate se mostra compatibilizada com a cultura da
nogueira-peca por apresentar porte menor, desenvolvimento superior em ambiente sombreado,
além de ser considerada uma espécie rustica e nativa. Dessa forma, as especies florestais
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escolhidas apresentam sinergismos entre si, 0o que aperfeicoa a formacdo da floresta,
manutencdo da mesma e melhora nas condi¢cdes ambientais do local.

Outro aspecto também importante € em relacdo a contribuicdo de indicadores de
viabilidade para auxiliar a tomada de decisdo dos agricultores, pois a partir destes, € possivel
auferir se o investimento é vidvel e em que condigdes, tornando a tomada de decisdo mais
assertiva. Assim, entende-se que o projeto é viavel economicamente e ambientalmente, pois
possibilitara renda em qualquer cenéario analisado, bem como gerara beneficios ambientais
possibilitando ao agricultor integrar a area a reserva legal.
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