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RESUMO

CORDEIRO, Sidney Araujo, D.Sc., Universidade Federal de Vigosa, dezembro
de 2010. Avaliacao econémica e simulacao em sistemas agroflorestais.
Orientador: Marcio Lopes da Silva. Coorientadores: Silvio Nolasco de
Oliveira Neto e Evaldo Henrique da Silva.

O objetivo geral deste trabalho foi analisar a viabilidade econémica de sistemas
agroflorestais, utilizando simulacéo, procurando identificar os beneficios e os
aspectos a serem melhorados nestes. Especificamente pretendeu-se levantar
os custos de producdo dos projetos de sistemas agroflorestais; realizar a
analise financeira desses sistemas; e realizar anélise de risco de investimento
para os projetos em estudo. Para alcancar seus objetivos, este estudo foi
dividido em trés capitulos. No capitulo 1, realizou-se uma analise financeira
mediante os métodos de avaliacdo de projetos florestais, e para a analise de
risco utilizou-se a técnica de simulacao de Monte Carlo, mediante o programa
@RISK. O sistema agrossilvicultural testado é composto por eucalipto, milho e
pupunha (Bactris gasipaes Kunth). Os resultados indicaram viabilidade
financeira, com valor presente liquido (VPL) igual a R$ 20.688,62/ha, taxa
interna de retorno (TIR) de 44% a.a. e valor anual equivalente (VAE) igual a R$
2.619,85/ha/ano. A simulacédo da andlise de risco indicou que as variaveis que
afetaram o valor presente liquido (VPL) para o sistema agroflorestal, na sua
ordem de importancia (R), foram: producdo de madeira serrada, preco de
venda da madeira serrada, taxa de juros, producao do palmito, preco de venda
do palmito, custo de implantacao, producdo de carvao e preco de venda do
carvao. No capitulo 2, analisou-se a viabilidade técnica e econbémica de
sistemas silvipastoril e agrossilvipastoril, comparando-os com um projeto
convencional de monocultivo de eucalipto para producdo de carvdao, mostrando
a possibilidade de renda a ser gerada aos produtores, bem como o risco de se
investir neste tipo de atividade e, com isso, fornecer subsidios para a
implantacdo dos mesmos. Realizou-se uma anadlise financeira mediante os
métodos de avaliacao de projetos florestais. Com base nos resultados obtidos,
observa-se que tanto a producdo de carvao vegetal quanto os sistemas

agrossilvicultural e silvipastoril sdo viaveis economicamente, desde que sejam
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efetuados de forma correta, com a devida orientacdo técnica, sendo assim,
boas alternativas de renda, principalmente em condicdes de maior
produtividade. Os sistemas agrossilvicultural e silvipastoril obtiveram melhores
indicadores financeiros, e isto se deve ao valor da madeira para serraria, que
agrega maior valor de comercializacao, quando comparado ao carvao vegetal.
Uma importante contribuicdo do consércio € o retorno precoce de
investimentos feitos no arranjo produtivo consorciado, devido a venda dos
produtos agricolas. No capitulo 3, utilizou-se os dados de projetos referentes as
Unidades de Experimentacdo Integracdo Lavoura Pecuaria e Floresta, nos
anos de 2007/2008, fornecidos pela Empresa de Assisténcia Técnica e
Extensdo Rural de Minas Gerais (EMATER-MG) e pela Universidade Federal
de Vicosa (UFV), com objetivo de levantar os custos de producao de sistemas
agroflorestais implantados na Zona da Mata — MG e realizar simulagédo visando
melhorias nesses sistemas. Realizou-se uma simulagdo com base na unidade
experimental da regional Vicosa, municipio de Senador Firmino. Os custos de
producdo do sistema agroflorestal em questdao foram comparados com o
monocultivo do eucalipto, bem como variacdo das receitas devido a variacao
no espacamento de plantio. Os resultados indicaram que o sistema
agroflorestal obteve VPL negativo, ou seja, ndo é viavel financeiramente.
Concluiu-se que o eucalipto plantado no espagcamento 14 x 2m, com 357
mudas por hectare, é viavel economicamente, obtendo o VPL de R$
6.319,96/ha. O eucalipto em monocultivo apresentou melhores resultados,
sendo o projeto mais rentavel. Na medida em que se aumenta o espacamento
de plantio das arvores de eucalipto, tem-se um aumento da area disponivel
para plantio de milho e criacdo de gado. Mas, como comprovado pelos
resultados, esse ganho em area nao obtém o mesmo retorno financeiro caso

essa area estivesse com plantio de arvores.
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ABSTRACT

CORDEIRO, Sidney Araujo, D.Sc., Universidade Federal de Vigosa, December
2010. Economic evaluation and simulation in agroforestry systems.
Adviser: Marcio Lopes da Silva. Co-advisers: Silvio Nolasco de Oliveira Neto
and Evaldo Henrique da Silva.

The general objective of this work was to analyse the economic viability of

agroforestry systems using simulation attempting to identify the benefits and the

aspects to be improved in them. Specifically, the plan was to survey the
production costs of agroforestry system projects; to effect the financial analysis
of these systems; and to effect the analyses of the investment risk for the
projects studied. To attain these objectives, this study was divided into three
chapters. In chapter 1 a financial analysis was made by means of the evaluation
methods of forestry projects, and for the risk analysis the technique of
simulation of Monte Carlo was used, with the @Risk program. The agroforestry
system tested is composed of eucalypt, corn and pupunha palm (Bactris
gasipaes Kunth). The results indicate financial viability, with a net present value
(VPL) of R$ 20,688.62/ha, return internal rate (TIR) of 44% per year and
equivalent annual value (VAE) of R$ 2,619.85/ha/year. The risk analysis
simulation indicated that the variables that affected the net present value (VPL)
for the agroforestry systems, in its importance order (R), were: production of
sawn timber, sawn timber sale price, interest rate, palm heart production, palm
heart sale price, establishment cost, charcoal production and charcoal sale
price. In chapter 2, the technical and economic viability of sylvopasture and
agrosylvopasture systems was analysed, comparing them with a conventional
project of eucalypt monoculture to produce charcoal, showing the income
possibility offered to the producers, as well as the risk to invest in this type of
activity, and thus, to produce subsidies for their establishment. A financial
analysis was made by means of the evaluation methods of forestry projects.

Based on the results obtained, it can be noted that the charcoal production and

the agroforestry and agrosylvopasture systems are economically viable, once

carried out in a correct manner, with the correct technical orientation, thus being

good income alternatives, mainly in conditions of greater productivity. The
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agroforestry and sylvopasture systems obtained best financial indicators, and
this is due to the value of the timber for sawmills, that aggregate a greater
commercialization value, when compared to charcoal. An important contribution
of the association is the early return of investments made in the productive
association arrangement, due to the sale of the agricultural products. In chapter
3, data from the projects carried out in the Unidades de Experimentacao
Integracao Lavoura Pecuaria e Floresta (Units of Experimentation of Integration
Agriculture Cattle and Forestry), in the years 2007/2008 were used, supplied by
the Empresa de Assisténcia Técnica e Extensdo Rural de Minas Gerais
(EMATER-MG - Enterprise of Technical Assistance and Rural Extension of
Minas Gerais), and by the Universidade Federal de Vicosa (UFV), with the
objective of surveying the production costs of agroforestry systems established
in the Zona da Mata — MG — Brazil (Forest Zone) and to effect simulations to
improve these systems. A simulation was made based on the experimental unit
of Senador Firmino. The production costs of this agroforestry system were
compared to the eucalypt monoculture, as well as to the variations in income
due to the planting spacing variation. The results indicated that the agroforestry
system obtained a negative VPL, that is, it is not financially viable. It was
concluded that eucalypt was planted at a 14 x 2m spacing, so, 357 saplings
planted per hectare, it is economically viable, obtaining a VPL of R$
6,319.96/ha. The eucalypt in monoculture had better results, being the best
income project. As the spacing is increased between the eucalypt trees, there is
an increase of area available for corn planting and cattle raising. But as proved
by the results, this gain in area does not offer the same financial return if
planted with trees.



1. INTRODUCAO GERAL

Para atender a progressiva demanda de produtos agropecuarios e
florestais, ou seja, da agricultura, silvicultura e pecudria, com as caracteristicas
exigidas pelo mercado, o uso da terra foi intensificado. Por causa disto, novas
fronteiras foram abertas em detrimento de uma degradacdo dos recursos
naturais, promovendo uma drastica redugao da biodiversidade, em substituicao
a plantios homogéneos. As monoculturas sucessivas provocaram uma queda
da fertiidade natural dos solos e, consequentemente, uma produtividade
incompativel com o esperado em determinadas areas.

Sendo assim, uma alternativa para produtores rurais € a utilizacdo de
sistemas agroflorestais. Esse sistema vem despertando interesse, em razao,
principalmente, dos altos custos envolvidos na implantacdo e manutencao de
florestas e devido a necessidade de implementagéo de projetos que busquem
conciliar desenvolvimento econémico e reducdo de impactos ao meio
ambiente.

Segundo Carvalho (2003), os sistemas agroflorestais, em comparacao
aos sistemas de producéo convencionais, melhor utilizam os recursos naturais
disponiveis, principalmente pela otimizacdo do uso da energia solar através da
multiestratificacdo diferenciada de espécies, reciclagem de nutrientes,
manuten¢do da umidade do solo, protecédo do solo contra a erosao e lixiviagao,
0 que resulta em sistemas potencialmente mais produtivos e sustentaveis. O
mesmo autor destaca que os beneficios ecoldgicos, sociais e econbémicos
gerados por esses sistemas, tém resultado em grande interesse no
estabelecimento e desenvolvimento destes sistemas, por parte de pequenos e
grandes produtores, no Brasil e no mundo.

A atividade agroflorestal relne em seu processo produtivo uma série
de etapas decorrentes das praticas agricolas e florestais necessarias a
conducdo e ao manejo das espécies que compdem esses sistemas. Por esse
motivo, a analise financeira de um cenario agroflorestal se torna complexa,
uma vez que envolve a combinacdo de diversas variaveis técnicas e custos,
cujas informagdes muitas vezes nao estdo facilmente disponiveis. Nao ha uma

metodologia factivel de andlise financeira para os sistemas agroflorestais, o



que, portanto, justifica as iniciativas de investigacdo sobre o tema (BENTES-
GAMA, 2003).

BENTES-GAMA (2005) salienta que, quando se trabalha em condicoes
em que podem ocorrer mudangas, surgem as incertezas. A atividade
agroflorestal apresenta tantos riscos e incertezas como outras atividades
agricolas e florestais mais conhecidas.

Diante do exposto, os sistemas agroflorestais apresentam grande
potencial para melhorar a qualidade de vida dos produtores rurais, podendo
gerar renda e empregos, bem como conciliar as atividades rentaveis com a
preservacdo do meio ambiente, promovendo assim um bem-estar social a
estes produtores. No entanto, ha a necessidade de se realizar estudos que
analisem a viabilidade econ6mica desses sistemas, mostrando a possibilidade
de renda a ser gerada aos produtores, bem como o risco de se investir neste
tipo de atividade, com isso fornecer subsidios para a implantacdo dos mesmos.



2. OBJETIVOS

Este trabalho teve como objetivo geral analisar a viabilidade econémica
e simulacdo em sistemas agroflorestais (sistema agrossilvicultural, sistema
silvipastorial e sistema agrossilvipastoril), procurando identificar os beneficios e
os aspectos a serem melhorados nestes. Os objetivos especificos foram os
seguintes:
e Levantar os custos de producao dos projetos de sistemas agroflorestais;
e Realizar a analise financeira e simulacao nesses sistemas;

e Realizar analise de risco de investimento.



3. REVISAO DE LITERATURA

3.1. Anadlise econdmica em sistemas agroflorestais

A atividade agroflorestal reiine em seu processo produtivo uma série de
etapas decorrentes das praticas agricolas e florestais necessarias a conducao
e ao manejo das espécies que compdem esses sistemas. Por esse motivo, a
analise financeira de um cenario agroflorestal se torna complexa, uma vez que
envolve a combinacdo de diversas variaveis técnicas e custos, cujas
informagdes muitas vezes nao estdo facilmente disponiveis (BENTES-GAMA,
2003).

A analise econ6mica de sistemas agroflorestais é de grande importancia
para o produtor rural, propiciando um melhor conhecimento dos custos e
receitas da atividade.

Em pesquisa conduzida por Bentes-Gama et al. (2005), realizou-se a
analise financeira em sistemas agroflorestais (SAFs) implantados em 1987, no
Campo Experimental da Embrapa Rondbnia, localizado no municipio de
Machadinho d’Oeste, Rondbnia. Verificou-se que os custos com tratos culturais
e colheita representaram mais de 70% da composicao dos custos totais, e a
participacado da mao-de-obra foi superior a 50% nas fases de preparo da area e
de manutencao (tratos culturais) dos SAFs. Todos os sistemas de producao
apresentaram-se economicamente viaveis. O sistema agroflorestal com
castanha, banana, pimenta e cupuacu apresentou melhor desempenho
financeiro, com VPL de R$ 45.865,26 ha™' ano™, com um VAE de R$ 4.586,53
haano™.

Souza et al. (2007) analisaram um sistema agroflorestal em uma area de
estudo pertencente a Companhia Mineira de Metais (CMM), Grupo Votorantim,
localizada no municipio de Vazante na regido Noroeste do Estado de Minas
Gerais. Dentre os objetivos do trabalho, buscou-se determinar a rotagao
econbmica de plantios de eucalipto em consorcio com culturas agricolas e
pastagem; analisar o efeito da agregacédo de valor aos produtos florestais via
aumento do grau de industrializacdo, na viabilidade econémica do consorcio;

analisar diversos cenarios para testar efeitos de mudancgas na proporcao de



madeira para serraria e energia, precos e produtividades dos produtos do
sistema agroflorestal. ldentificou-se um aumento significativo na viabilidade
econbmica do sistema agroflorestal, a medida que se agregou valor aos
produtos florestais. Verificou-se, também, que a viabilidade econémica do
sistema depende mais da atividade florestal e da pecuaria do que das
atividades agricolas. Houve maior tolerdncia as variacbes nos precos € nas
produtividades da soja e do arroz. Para o objetivo de se vender a madeira
serrada o VPL foi o0 maior dentre os SAFs estudados, sendo de R$ 2.824,00.

Santos (2000) verificou a viabilidade econdémica de quatro sistemas
agroflorestais implantados em area de pastagem degradada na Amazlnia
Ocidental, mais precisamente na Estacdo Experimental da EMBRAPA/CPAA
(Empresa Brasileira de Pesquisas Agropecuarias - Centro de Pesquisas
Agroflorestais da Amazénia Ocidental). Os tratamentos foram distribuidos da
seguinte forma: ASP-1 (Sistema Agrossilvipastoril — altos insumos); SP2
(Sistema Agrossilvipastoril — baixos insumos); AS1 (Sistema Agrossilvicultural —
baixos insumos com palmeiras); AS2 (Sistema agrossilvicultural — baixos
insumos multiestrato) e pastagem abandonada (testemunha). Os resultados
obtidos mostraram que o0s modelos agroflorestais utilizados sao
economicamente viaveis, indicando que este tipo de atividade pode contribuir
para a regeneracdo de areas com nivel de degradacdo semelhante ao
observado no estudo de caso e para a sobrevivéncia econbémica dos
agricultores da regiao.

Rodrigues et al. (2007) desenvolveram uma pesquisa no assentamento
Santa Zélia, Municipio de Teodoro Sampaio, numa area de 15 hectares de
Reserva Legal, cujo objetivo era a restauracdo da mesma, através de médulos
agroflorestais (Taungya) temporarios. Dois indicadores foram utilizados para
avaliacao econbémica da producao agricola na area: Valor Presente Liquido
(VLP) e Relagdo Beneficio-Custo (RB/C). Os resultados indicaram valores
positivos em todas as familias analisadas, levando a concluséo de que
sistemas agroflorestais podem ser adotados na recuperagdo de Areas de
Reserva Legal em propriedades rurais. O VPL para o familia de melhores
resultados foi de R$ 9.137,35 e a B/C foi de 3,55.



3.2. Anadlise de risco de investimento e simulacido em sistemas

agroflorestais

Nos sistemas agroflorestais os fatores de producdo (terra, capital e
trabalho) sdo essenciais. O setor agricola pode ter uso mais intensivo de terra
e trabalho, e o comercial e industrial de trabalho e capital. Destaca-se ainda o
fator climatico como agente condicionador da atividade florestal e cuja
interferéncia decisiva praticamente ndo existe no setor produtivo urbano. Outra
caracteristica de relevada importancia € o risco, pois essa atividade produtiva,
em sua totalidade, é exercida a céu aberto, sujeita a fendmenos
meteorolégicos de toda ordem, tais como: secas, geadas, inundacoes,
granizos, etc., além de ser susceptivel aos fendbmenos bioldgicos, como:
pragas e doencas que podem ocasionar perdas imprevisiveis para o produtor
(ALVAREZ, 2004).

O risco assume, portanto, um carater crucial para o entendimento da
economia da producdo e o desenvolvimento dos SAFs. Para minimizar o risco,
deve-se elaborar criteriosamente o planejamento da atividade. Segundo
Alvarez (2003), outro fator de suma importancia é a questdo mercadoldégica,
onde pode ocorrer, no horizonte de planejamento, mudanga na curva de oferta
e demanda do produto; mudanca no cenario econdmico nacional ou regional,
influenciando na oscilagdo negativa do preco de venda previamente estimado
no projeto.

Em sistemas agroflorestais, estudos de risco de investimento ainda séo
escassos. Na area da producdo florestal, alguns estudos recentes foram
realizados por Castro et al. (2005) e Souza et al. (2004). J4 na area de risco,
pode-se citar o estudo de risco/retorno desenvolvido por Noce et al. (2005).
Todavia, os referidos trabalhos enfocaram o setor florestal tradicional e ndo os
sistemas agroflorestais.

Bentes-Gama et al. (2005) realizaram simulacdo de risco de
investimento em sistemas agroflorestais (SAFs) implantados em 1987, no
Campo Experimental da Embrapa Rondbnia, localizado no municipio de
Machadinho d’Oeste, RO., utilizando a técnica de simulacdo de Monte Carlo. A
simulacdo da analise de risco indicou que as variaveis que afetaram o Valor

Presente Liquido no Horizonte Infinito (VPL*), de acordo com a ordem de



importancia (R), foram: taxa de desconto, pre¢co do fruto de cupuagu
(Theobroma grandiflorum), custo de colheita, preco da madeira de castanha-
do-brasil (Bertholletia excelsa) e o custo de tratos culturais. Apesar do alto
custo de implantacdo e manutencéo, o SAF T1 (tratamento 1) apresentou uma
probabilidade de 15% de os valores do Valor Presente Liquido (VPL) se
concentrarem em torno de R$35.000/ha/ano.

Varela e Santana (2009) analisaram os fatores determinantes da
producado dinamica dos sistemas agroflorestais e dos sistemas tradicionais de
producédo agricola, sob condicdes de risco, em pequenas e médias unidades
produtivas nipo-brasileiras localizadas no Municipio de Tomé-Acu, Para, no
periodo de 2001 a 2003. A funcao de risco estimada apontou que os SAFs
apresentaram menor risco que os sistemas tradicionais, evidenciando-se que a
aplicagéo de insumos era fonte de redugéo de risco, mas a tecnologia adotada
precisa ser adequada, pois se apresenta como fator de aumento de risco nos

dois sistemas.

3.2.1. Método de Monte Carlo

O Método de Monte Carlo surgiu oficialmente no ano de 1949 com o
artigo “The Monte Carlo Method” de autoria dos matematicos John Von
Neumann e Stanislaw Ulam. O método € uma forma de resolver problemas
usando numeros aleatérios. O método explora as propriedades estatisticas dos
nameros aleatérios para assegurar que o resultado correto seja computado da
mesma maneira que num jogo de cassino, para se certificar de que a “casa”
sempre tera lucro. Por esta razdo, a técnica de resolucdo de problemas é
chamada de método de Monte Carlo (Fernandes, 2005).

Para resolver um problema através do método de Monte Carlo utiliza-se
uma série de tentativas aleatérias. A precisdao do resultado final depende em
geral do numero de tentativas. Esse equilibrio entre a precisdo do resultado e o
tempo de computacdo é uma caracteristica extremamente util dos métodos de
Monte Carlo. Quando se quer somente uma solugdo aproximada, entdo um
método de Monte Carlo pode ser bastante rapido (Palisade Corporation, 2002).

Segundo Fernandes (2005) o Método de Monte Carlo permite simular

qualquer processo cujo andamento dependa de fatores aleatérios. Também em



problemas matematicos que nado tenham a menor relagdo com questdes
aleatérias pode-se inventar um modelo probabilistico artificial que permita
resolver estes problemas. Por exemplo, usando o método pode-se calcular a
area de uma figura plana qualquer ou estimar quanto dura uma maquina
conhecendo-se o tempo de duracao de suas pecgas.

A palavra simulagao refere-se a qualquer método analitico cuja intencao
€ imitar algum sistema real, principalmente quando outras andlises sao
matematicamente complexas.

De acordo com Moore e Weatherford (2005), citado por Nuvvo (2010), o
objetivo da simulacéo é descrever a distribuicdo e caracteristicas dos possiveis
valores de uma variavel dependente, depois de determinados os possiveis
valores e comportamentos das variaveis independentes a ela relacionadas. Em
muitos casos, os modelos de simulagdo sdo utilizados para analisar uma
decisdo envolvendo risco, ou seja, um modelo no qual o comportamento de um
ou mais fatores ndo é conhecido com certeza. Neste caso, estes fatores séo
conhecidos como variaveis aleatérias, e o seu comportamento é descrito por

uma distribuicdo de probabilidade.

3.2.2. Método de amostragem

A simulacédo de Monte Carlo € um processo de amostragem cujo objetivo
€ permitir a observacao do desempenho de uma variavel de interesse em razao
do comportamento de variaveis que encerram elementos de incerteza. Embora
seja um conceito simples, a operacionalizacao desse processo requer o auxilio
de alguns métodos matematicos.

O método de simulagdo de Monte Carlo seleciona valores
aleatoriamente de forma independente de acordo com a distribuicdo de
probabilidade definida. Em outras palavras, o niumero aleatério utilizado em
uma rodada nao influencia os proximos numeros aleatérios a serem utilizados.
Quando o objetivo principal for a geracdo de uma diversidade de cenarios
independentes, entdo o método de Monte Carlo torna-se, por definicdo, mais
adequado. Adicionalmente, o padrdao de aleatoriedade propiciado por esse
método pode ser conveniente para 0s casos em que as distribuicoes das



variaveis de entrada sao definidas sem a utilizacdo de dados histéricos
(Palisade Corporation, 2010).

A base para o processo de amostragem realizado nas simulacdes de
Monte Carlo é a geracdo de nimeros aleatérios. E a partir desse mecanismo
que sao produzidas as distribuicdes das varidveis de interesse, tomando por
base as premissas e as distribuicoes associadas as variaveis de entrada, bem
como a inter-relacdo entre as mesmas. Um numero aleatério, conforme ja
exposto, é definido como sendo um numero uniformemente distribuido entre 0
el.

Desse modo, é necessario escolher um algoritmo que forneca uma série
de numeros que parecam ser aleatérios. De acordo com Law e Kelton (2000)
citado por Nuvvo (2010), um algoritmo aritmético gerador de numeros
aleatdrios deve satisfazer as seguintes condigdes:

- 0Ss numeros produzidos devem parecer uniformemente distribuidos entre 0 e 1
e ndo possuirem correlacao entre eles;

- deve ser rapido na geragao e consumir pouca memoria;

- deve propiciar a reprodutibilidade da sequéncia gerada.

O método consiste em gerar aleatoriamente “n” sucessivas amostras em
termos de custo, receita, tempo e outras variaveis (variaveis aleatérias), que
serdo testadas contra um modelo estatistico, que é uma distribuicdo de
probabilidade para um determinado risco no projeto a ser analisado. Cada
amostra corresponde a uma iteracdo do método. Por exemplo, para variaveis
tempo e custo, o Método de Monte Carlo fornece uma estimativa do valor de
um tempo ou um custo esperados, assim como um erro para esta estimativa, o
qual é inversamente proporcional ao niumero de iteracdes. O erro total é dado

por:

Onde oé o desvio padrao da variavel aleatéria e N é o numero de
iteracdes, ou seja, quanto maior o numero de iteragdes, menor sera o erro.
Portanto, previamente a execucdo da simulacdo, deve-se verificar se o

gerador de numeros aleatérios a ser usado satisfaz as propriedades



enunciadas acima, seja através de testes ou de referéncias que dé suporte a
sua utilizacao (Fernandes, 2005).

Segundo este autor, a esséncia da simulagcdo de Monte Carlo consiste
em:

- Estabelecer uma distribuicdo de probabilidade (modelo) a qual
responde uma variavel aleatéria, para o risco analisado;

- Amostrar esta variavel aleatéria um numero suficientemente grande de

vezes (iteracoes).
3.2.3. Software @RISK

O software @risk permite incluir explicitamente as incertezas presentes
nas estimativas geradas pelo Microsoft Excel, visando gerar todos os possiveis
resultados da andlise. E um programa de computador desenvolvido para
realizar simulagées e que trabalha de maneira integrada a planilha Excel
(PALISADE CORPORATION, 2010). Esse programa permite a aplicacao do
método de Monte Carlo para simular valores para as variaveis aleatorias
RECEITA e CUSTO e, em decorréncia dos valores aleatérios gerados, obter
valores para a variavel LUCRO (BENTES-GAMA, 2003).

O @ RISK usa uma técnica chamada "simulagao" para combinar todas
as incertezas identificadas na situacédo de modelagem. Torna-se possivel incluir
os conhecimentos de uma variavel, além de um Unico numero, todos os valores
possiveis e algumas medidas de probabilidade de ocorréncia de cada valor
possivel. Este software deve ser utilizado quando se faz uma analise em Excel,
que pode ser afetada pela incerteza, com ocorréncia de riscos para o
investimento (PALISADE CORPORATION, 2002).

Recursos de Modelagem

O @RISK possui recurso para exportar e importar dados e informacodes
para o Excel. Esse conjunto fornece uma interface com ferramentas para criar,
executar e exibir os resultados de analises de risco.

O @ RISK permite definir os valores das células no Excel como incertos,
para a distribuicdo de probabilidade usando func¢des. Adiciona um conjunto de
novas funcées ao definir a fungcdo do Excel, podendo ser adicionadas a
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qualquer numero de células e formulas em toda a planilha e pode incluir
argumentos que sao referéncias de célula e expressoes.

As distribuicdes de probabilidade fornecidas pelo @ RISK permitem que
quase qualquer tipo de incerteza nos valores das células na planilha do Excel
seja analisada. A célula que contém a funcao de distribuicado NORMAL (10,10),
por exemplo, iria retornar amostras durante um simulacao elaborada a partir de
uma distribuicdo normal (média = 10, padrao desvio = 10).

Tipos de distribuicdes estatisticas incluidas no @RISK:

- Beta, Binomial, Qui-quadrado, Acumulativa, Discreta, Funcao de erro,
Exponencial, Gamma, Geométrica, Histograma, Gaussiana Inversa, Logistica,
Log-Logistica, Normal, Pareto, Pearson, PERT, Poisson, Triangular, Trigen e
Weibull.

As opcdes disponiveis para o controle e execu¢ao de uma simulagédo em
@ RISK incluem:

* Método Monte Carlo de amostragem;

* Um numero de até 10.000 iteracdes por simulagao;

* Numero ilimitado de simulagdes em uma unica analise;

* Animacao de amostragem e de calculo da planilha;

» Gerador de numeros aleatorios;

Por exemplo, se as variaveis de entrada sao determinadas:

Receita = 100

Custos = 90

Logo, o resultado Lucro = 10 seria calculado pelo Excel da seguinte forma:
Lucros =100 - 90

Neste caso, ha somente uma combinacdo de valores da variavel de
entrada, porque existe apenas um valor possivel para cada variavel.

Consideremos uma situacdo em que ha incerteza em ambas as
variaveis. Por exemplo:

- Receita = 100 ou 120

- Custos = 90 ou 80

Em uma simulagdo com o @ RISK é possivel considerar todas as
combinacdes possiveis de valores dessas variaveis para calcular os valores

possiveis para o resultado, o lucro.
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Ha quatro combinagdes:
- Lucro = Receitas — Despesas:

10=100-90
20 = 100-80
30 = 120-90
40 = 120-80

O lucro também é uma variavel de incerteza, pois é calculado a partir de
variaveis incertas.

A simulacdo no @RISK funciona utilizando duas operacdes distintas:

» Selecao dos conjuntos de valores para as fungdes de probabilidade de

distribuicdo contidas nas células e férmulas da planilha do Excel;

* Recalcula a planilha Excel com os novos valores.

A selecdo dos valores a partir de distribuicbes de probabilidade é
chamada de amostragem e cada célculo da planilha é chamada de iteracdo. O
@ RISK gera distribuicdes de saida, através da consolidacdo de valor Unico
como resultado de todas as iteracoes (PALISADE CORPORATION, 2002).

3.3. Espacamento em sistemas agroflorestais

O espacamento € um dos fatores que mais sofre variacao nas diferentes
modalidades de sistemas agroflorestais, sendo importante no estudo de analise
econbmica e de simulacao destes. Dependendo do SAF, o espacamento pode
ser responsavel por resultados negativos ou positivos nos fluxo de caixa do
investimento.

Dentre as principais praticas silviculturais, a escolha do espagamento de
plantio merece grande atencao, por apresentar uma série de implicacdes, tanto
do ponto de vista tecnolégico quanto econémico e silvicultural (Souza, 2002).
Botelho (1997) aponta os principais aspectos que sao afetados pelo
espacamento de plantio, considerando, dentre eles, a necessidade de
manutenc¢ao e custo de implantacao.

A experiéncia a respeito de espacamento de plantio de florestas no
Brasil tem-se limitado as florestas de producdo, normalmente plantios
equianeos puros, que tem como objetivos principais a quantidade e a qualidade
da madeira produzida. Varios autores, dentre eles Bernardo (1995), Rezende
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(1983) citado por Silva (1990); Balloni e Simdes (1983) citado por Oliveira Neto
(1996); Leite (1998), Patifio Valera (1986), apresentam analises de estudos de
espacamentos para florestas de produgéao.

Os reflorestamentos no Brasil foram, inicialmente, implantados em sua
maioria, em espagamentos cuja area por planta era inferior a 6 m?
independentemente da espécie e do sitio. Naquela ocasido, as espécies mais
plantadas eram Eucalyptus grandis e o Eucalyptus saligna (Silva, 1984).
Atualmente, ha maior diversidade de espécies utilizadas e, dadas as suas
exigéncias nutricionais, hidricas e luminicas, o espacamento a ser adotado
podera ser diferente daquele utilizado para as duas espécies citadas acima.

Por um periodo bastante longo, o espagcamento de plantio mais utilizado
no Brasil foi o de 3 x 2m. Balloni e Simbées (1983) citam que a escolha do
espacamento de plantio na maioria dos planejamentos florestais era
fundamentada basicamente no uso final da madeira, negligenciando outros
envolvimentos ecoldgicos e/ou silviculturais, que sdo de elevada importancia
para o crescimento da espécie.

O espacamento utilizado atualmente pelas principais empresas
reflorestadoras no Brasil tem sido escolhido, visando possibilitar a mecanizacao
das atividades de implantacdo, manutencdo e exploragdo dos macicos
florestais, motivo pelo qual tem sido dada preferéncia aos espacamentos com
aproximadamente trés metros entre linhas. Esse arranjo entre plantas busca
facilitar a movimentacao de maquinas durante a manutencédo e exploracao do
povoamento, com baixo risco de danos as plantas.

Abaixo sdo apresentadas algumas vantagens dos espagamentos
reduzido e amplo.

e Vantagens do espagamento reduzido:

- volume total em pouco tempo;

- plantio suplementar desnecessario;

- rendimento financeiro dos desbastes;

- menor conicidade/galhos menores.

e Vantagens do espagamento amplo:
- menor custo de estabelecimento;

- toras de maior diametro;
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- reducao nos custos de colheita;

- evita desbastes antieconémicos;

- lucros financeiros melhores.

Como o espagamento de plantio exerce influéncia sobre o crescimento
das plantas em altura e didametro, consequentemente ira influenciar também o
volume de madeira. Muitos resultados de pesquisa tém mostrado que o
diametro é fortemente influenciado pelo espagcamento (Bernardo, 1995; Oliveira
Neto et al. 2003; Contreras Marquez, 1997). Quanto a altura, os resultados séo
contraditérios. Alguns autores observaram um aumento em altura em
espacamentos maiores (Bernardo, 1995; Oliveira Neto et al. 2010).

Bernardo (1995) estudou o comportamento de trés espécies de eucalipto
na regido de cerrado de Minas Gerais, em relagdo ao crescimento e a
eficiéncia nutricional, entre 15 e 41 meses de idade, em trés espacamentos:
3 x1,5m; 3 x 3m e 3 x 4m. Esse autor verificou que, a partir de 15 meses, o
menor espagamento apresentou efeitos negativos no crescimento em altura e
didmetro, para as trés espécies estudadas e, no espacamento 3 x 1,5m, o
maior efeito de competicdo intraespecifica resultou na estabilizacdo do
acumulo de biomassa em menores idades que o observado no espacamento 3
X 4m.

Oliveira neto et al. (2010), avaliando povoamentos de Eucalyptus
camaldulensis em diferentes espacamentos e com niveis crescentes de
adubacao entre 14 e 32 meses de idade, na regido do cerrado, em Minas
Gerais, observou que o crescimento em diametro teve influéncia positiva do
espacamento e do nivel de adubacao, sendo o maior valor obtido quando se
utilizou area til por planta de 15m? e nivel de adubagéo 2,8.

Nogueira et al. (2008) analisaram o efeito do espagamento na forma dos
fustes de arvores de Pinus taeda L. Os espacamentos analisados foram: 1,5 x
1,0m; 2,0 x 1,0m; 2,5 x 1,0m; 1,5 x 2,0m; 2,0 x 2,0m; 1,5 x 3,0m; 2,5 x 2,0m;
2,0 x 3,0m; e 2,5 x 3,0m. Foram testados os modelos de afilamento propostos
por Demaerschalk, Garay e Biging, sendo selecionado o modelo de Garay. Por
meio de testes de identidade de modelos, verificou-se que os espagamentos
menores resultaram em forma menos cbnica que os maiores. Concluiu-se que

espacamentos iniciais maiores resultam em maior conicidade do fuste de
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arvores de Pinus taeda, sob regime de alto fuste sem aplicacao de desbaste,
em relagdo a espagamentos menores.

Em pesquisa realizada por Rondon (2002) no municipio de Sinop,
Estado de Mato Grosso, aos 60 meses de idade foram avaliados a altura total,
o diametro a altura do peito (DAP), o numero de plantas danificadas pelo vento
e a producao de biomassa da parte aérea de Schizolobium amazonicum, em
diferentes densidades populacionais e espacamentos (1,5 x 1,5m, 2 x 2m, 3 x
2m, 3 x 3m, 4 x 2m, 4 x 3m, 4 x 4m). Os resultados demonstram que o
crescimento em altura e DAP foram influenciados nos diferentes espagcamentos
estudados. Quarenta e sete plantas uteis foram danificadas pelo vento, e
quanto a biomassa o espacamento 4x4 m resultou em producédo de biomassa
superior a dos demais espacamentos.

Rondon (2006) conduziu pesquisa avaliando a circunferéncia, a altura
total e a producéo de biomassa de plantas de Tectona grandis, em diferentes
densidades populacionais, obtidas com os espacamentos de 3x2 m, 3x3 m, 4x3
m, 4x4 m, 5x3 m, 5x4 m e 5x5 m, com densidades populacionais que variaram
de 400 a 1.666 plantas por hectare. O aumento da densidade populacional
promoveu diminui¢do na circunferéncia das plantas de teca, enquanto a altura
permaneceu constante. No espacamento mais denso, a producao de biomassa
total da parte aérea teve aumento nas plantas de Tectona grandis,
concentrando-se principalmente no tronco da arvore.

A analise do crescimento em didmetro deve ser realizada levando em
conta os custos, uma vez que eles poderdo se elevar substancialmente em
razdo das dificuldades no corte e na exploracdo e do baixo aproveitamento da
madeira fina. Silva et al. (1995), avaliando a influéncia do custo de corte em
funcdo do diametro da éarvore e do volume por hectare sobre a rotacao
econbmica de povoamentos de eucaliptos, constataram que o custo de corte
decresce com aumento do didmetro médio, volume por hectare e idade do
povoamento, sendo o diametro médio a principal variavel a influenciar este
custo.

O manejo florestal deve ser planejado visando, também, o uso multiplo
da floresta. Dessa forma, povoamentos florestais implantados em
espacamentos fechados podem ser conduzidos mediante desbastes, para

produzir madeira de alta qualidade, o que pode elevar a razdo beneficio/custo
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do investimento. Segundo Brendenkamp (1987), a diminuicdo progressiva da
densidade populacional resulta em um real aumento da média do volume final
por arvore. Isto implica a obtencdo de pecas de madeira de maior tamanho e
reducao dos custos de exploracgao.

Contreras Marquez (1997) analisou a viabilidade econémica de plantios
de Eucalyptus camaldulensis e Eucalyptus pellita, com 7 anos de idade
estabelecidos nos espacamentos 9 x 9m, 6 x 4m, 3 x 6m, 3 x 5m, 3 x 4m, 3 X
3m, 3 x2m, 3 x 1,5m e 3 x 1Tm, na regiao de cerrado de Minas Gerais. As duas
espécies apresentaram o maior volume de madeira com casca por hectare no
espacamento 3 x 2m, atingindo 191,6 e 134,3 m®ha, respectivamente, para
Eucalyptus pellita e Eucalyptus camaldulensis. Os custos da producdo e
exploragdo da madeira aumentaram com a densidade populacional dos
povoamentos. De modo geral, niveis crescentes de preco de venda da madeira
para carvao e aumento do numero de rotagdes viabilizaram economicamente
0os projetos para as duas espécies estudadas. A melhor alternativa de
investimento para Eucalyptus pellita foi o espacamento 3 x 2m, no horizonte de
planejamento de 21 anos, quando o preco de venda da madeira foi de US$
9,50/st. Os povoamentos nesse espacamento apresentaram Taxa Interna de
Retorno (TIR) de 11,72% e Valores Presente Liquido (VPL) e Esperado da
Terra (VET) de US$ 596,00 e US$ 844,00/ha, respectivamente. Para E.
camaldulensis, a maior producédo foi obtida no espacamento de 3 x 2m
(199st/ha), ndo obstante o povoamento no espacamento de 3 x 4m ter sido o
mais viavel economicamente com maior taxa interna de retorno (14,6%), custo
de producdo de US$ 8,24/st e valores presente liquido e esperado da terra de
US$ 974 e US$ 1.379/ha, respectivamente.

A atividade agroflorestal reine em seu processo produtivo uma série
de etapas decorrentes das praticas agricolas, pecuarias e florestais
necessarias a conducdo e ao manejo das espécies que compdem esses
sistemas. Espécies do género Eucalyptus vém sendo muito utilizadas, inclusive
em consércios com outras espécies arbdreas, nesses tipos de sistemas,
visando principalmente a produgcdo de madeira, devido ao seu rapido
crescimento e da qualidade dos produtos finais. A associacdo das plantacdes
florestais com culturas e/ou forragem reduz substancialmente os custos no

estabelecimento e despesas de manutencdo dos povoamentos de eucalipto,
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traz aumentos na produtividade da terra, € minimiza a erosdo do solo e outros
impactos negativos ao meio ambiente (Dubé et al., 2002).

De acordo com Patifio-valera (1986), o espacamento 6timo & aquele
capaz de produzir o maior volume de produto em tamanho, forma e qualidade
desejaveis, sendo funcdo da espécie, do sitio e do potencial genético do
material que for utilizado. O importante é planejar a ocupacao do espaco de
acordo com o0s objetivos de producdo, que podem ser principais, como a
producdo de madeira, ou secundarios, como a protecao a fauna, producao de
mel, agrossilvicultura, dentre outros. Essa manipulagdo da estrutura do
povoamento deve levar em conta o crescimento e a aloca¢do dos assimilados
para as diferentes partes da planta e a dindmica envolvida na formacao da
copa e das raizes. Ou seja, devem-se considerar os elementos da estrutura do
povoamento que determinam o grau de competicdo entre as plantas (Oliveira
Neto, 2003).

MACEDO et al. (1996) verificaram que o indice de recobrimento do solo,
proporcionado pelo capim-tanzania (Panicum maximum Jacq. var. Tanzania), é
maior nas regides centrais das entrelinhas de Eucalyptus urophylla, onde
ocorre maior incidéncia de luz, apresentando valores decrescentes a medida
que se aproxima das linhas de plantio de eucalipto.

GARCIA et al. (1994), estudando o plantio de Eucalyptus grandis com as
forrageiras Melinis minutiflora (capim-gordura) e Brachiaria decumbens Stapf.
Prain. (braquiaria), no municipio de Ponte Nova-MG, verificaram crescimento
vigoroso da braquiaria nas entrelinhas de eucalipto, mesmo em espacamentos
fechados. Segundo os autores, a braquiaria apresenta ponto de compensacao
luminica mais baixo do que o capim-gordura, justificando sua sobrevivéncia.
Além disso, os sistemas formados pelo eucalipto e a braquiaria sdo mais
produtivos e estaveis, inclusive nos menores espagcamentos.

Em pesquisa realizada por Silva (1999) em areas degradadas, testou-se
o0 consorcio de Eucalyptus grandis com braquidaria nos seguintes
espacamentos: 3 x 2m, 4 x 2m, 5 x 2m, 6 x 2m, além do plantio puro do
eucalipto, que foi considerado como testemunha no espacamento 3x2m. Foi
considerado finito o horizonte de planejamento que variou de um ciclo com
corte aos seis anos até um ciclo com corte aos 6, 12 e 18 anos. Os resultados
mostraram uma producdo volumétrica do eucalipto em alto fuste de 202,3
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m®ha. Os resultados mostraram que todos os tratamentos envolvendo o
sistema foram mais viaveis do ponto de vista econémico do que o eucalipto
solteiro. O valor esperado da terra (VET), para todos os casos, foi maior quanto
mais amplos foram os espagamentos e quanto maior o ciclo, ou seja, com um
ciclo de 18 anos, considerando uma reforma da pastagem aos 6 € aos 12 anos.
Analisando-se os monocultivos, o eucalipto foi melhor no espagamento 3 x 2m
e a braquiaria nos maiores espacamentos, o que mostra a importancia da
graminea na economicidade do sistema.

Burner et al. (2003) analisaram a influéncia do espacamento de plantio
de Pinus Taeda L. na producao de forragem em um sistema silvipastoril. O
estudo constituiu-se de 8 tratamentos constituidos por linhas de arvores
distanciadas por 2,4m, 3,6m, 49m, 7,3m, 9,7m, 12,2m, 14,6m de largura e
tratamento sem arvores. Concluiu-se que o espagcamento minimo para que se
tenha produgédo forragem com qualidade foi de 4,9m, sendo esta uma
contribuicdo para inicio do planejamento nesse tipo de situacao.

Para SILVA (1998), a alta densidade arb6rea de Eucalyptus saligna
reduz drasticamente a radiacdo fotossinteticamente ativa transmitida ao sub-
bosque a partir de 10 meses de idade da floresta. Este fato afeta diretamente a
condigdo da pastagem, reduzindo a taxa de crescimento das espécies
forrageiras e nao permitindo utilizacdo com pastejo a partir de 1,5 anos de
idade. Contudo, de modo geral, isso depende do espacamento das arvores, da
espécie de eucalipto e da forrageira utilizada. A experiéncia da Companhia
Mineira de Metais (CMM) mostra que o pastejo pode ser realizado até quando
os clones hibridos de eucalipto, plantados no espacamento 10 x 4m, atingem
11 anos de idade.

Macedo et al. (2004) avaliaram consércios agroflorestais de soja (cultivar
DOKO) com clones de eucalipto (dois de Eucalyptus camaldulensis- 137 e 180,
e dois de Eucalyptus urophylla - 13 e 44), ambos dispostos no espacamento de
10 x 4m. Os clones de E. camaldulensis apresentaram sobrevivéncia, altura,
volume por arvore e volume por hectare superiores aos de E. urophylla. As
maiores médias de altura, didmetro a altura do peito, volume por arvore e
volume por hectare foram observadas no clone E. camaldulensis 137, bem
como o menor rendimento de soja. A producao média de soja obtida foi inferior

a producdo média brasileira e as obtidas para o mesmo cultivar em outros
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estudos. As distancias de afastamento das linhas de plantio de soja nos
sistemas consorciados influenciaram as producdes de soja.

Silva (1999) analisou a viabilidade silvicultural e econdmica do consorcio
silvipastoril de Eucalyptus grandis com Brachiaria decumbens e Melinis
minutiflora, em terreno declivoso, onde foram avaliados povoamentos de seis
anos de idade estabelecidos nos espacamentos 3 x 2m, 4 x 2m, 5 x 2m e 6 X
2m. Aos seis anos de idade, o maior volume de madeira com casca, por
hectare, do consércio ocorreu no espacamento 3 x 2m, com 202,3 m*/ha. Essa
producdo foi de 68% superior ao espacamento 6 x 2m com area util de
12m?/planta. No espagamento 3 x 2m, a producdo no sistema consorciado foi
de 55,2% superior ao eucalipto solteiro, possivelmente, pela reducdo de eroséo
do solo, aumento de infiltracdo de agua e maior retengdao da manta organica na
area do sistema silvipastoril. A producao de Brachiaria decumbens variou com
a ocupacao do solo e sombreamento promovido pelo Eucalyptus grandis,
sendo a maior producédo obtida no espacamento 6 x 2m, com 2,45 vezes a
biomassa obtida no espagamento 3 x 2m. A avaliagdo econémica envolveu trés
horizontes de planejamento: um corte, aos seis anos; dois cortes, aos seis e
doze anos; e trés cortes, aos seis, 12 e 18 anos. O sistema de consorcio
viabilizou a produgdo de eucalipto em qualquer espacamento e o custo de
venda da madeira. O melhor sistema foi o consércio de E. grandis com B.
decumbens no espacamento do eucalipto de 6 x 2m, com horizonte de
planejamento de 18 anos, sendo que os valores de VPL, VET e TIR,
respectivamente, de R$ 11.125,00, R$ 17.656,62 e 306,6%, tornaram o
consorcio considerado viavel para as condicées estudadas.
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CAPITULO 1

RENTABILIDADE E RISCO DE INVESTIMENTO EM UM SISTEMA
AGROSSILVICULTURAL

1. INTRODUCAO

A atividade agroflorestal reine em seu processo produtivo uma série de
etapas decorrentes das praticas agricolas e florestais necesséarias a conducao
e ao manejo das espécies que compdem os sistemas de producdo. Por esse
motivo, a analise financeira de um cenario agroflorestal se torna complexa,
uma vez que envolve a combinacdo de diversas variaveis técnicas e custos,
cujas informagbes muitas vezes nao estao facilmente disponiveis (BENTES-
GAMA, 2003). A andlise econbmica de sistemas agroflorestais € de grande
importancia para o produtor rural, propiciando um melhor conhecimento dos
custos e receitas da atividade.

Nos sistemas agroflorestais os fatores de producdo (terra, capital e
trabalho) sdo essenciais. O setor agricola pode ter uso mais intensivo de terra
e trabalho e o comercial e industrial, de trabalho e capital. Destaca-se ainda o
fator climatico como agente condicionador da atividade florestal e cuja
interferéncia decisiva praticamente ndo existe no setor produtivo urbano. Outra
caracteristica de relevada importancia € o risco, pois essa atividade produtiva,
em sua totalidade, é exercida a céu aberto, sujeita aos fendmenos
meteorolégicos de toda a ordem, tais como: secas, geadas, inundacoes,
granizos, etc., além de ser susceptivel aos fendbmenos bioldgicos, como:
pragas e doencas que podem ocasionar perdas imprevisiveis para o produtor
(ALVAREZ, 2004).

O risco assume, portanto, um carater crucial para o entendimento da
economia da producédo e o desenvolvimento dos SAFs. Para minimizar o risco,
deve-se elaborar criteriosamente o planejamento da atividade. Segundo
Alvarez (2003), outro fator de suma importancia é a questdo mercadolégica,
onde pode ocorrer, no horizonte do planejamento, mudanga na curva de oferta

e demanda do produto; mudanga no cenario econémico nacional ou regional,
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influenciando na oscilagdo negativa do preco de venda previamente estimado
no projeto.

Em sistemas agroflorestais, estudos de risco de investimento ainda sédo
escassos. Na area da producao, alguns estudos recentes foram realizados por
Castro et al. (2005) e Souza et al. (2004). Ja na area de risco, pode-se citar o
estudo de risco/retorno desenvolvido por Noce et al. (2005). Todavia, 0s
referidos trabalhos enfocaram o setor florestal tradicional e ndo os sistemas
agroflorestais.

Bentes-Gama et al. (2005) realizaram simulacdo de risco de
investimento em sistemas agroflorestais (SAFs) implantados em 1987, no
Campo Experimental da Embrapa Rondbnia, localizado no municipio de
Machadinho d’Oeste, RO., utilizando a técnica de simulacdo de Monte Carlo. A
simulacdo da analise de risco indicou que as varidaveis que afetaram o Valor
Presente Liquido no Horizonte Infinito (VPL*), de acordo com a ordem de
importancia (R), foram: taxa de desconto, pre¢co do fruto de cupuacu
(Theobroma grandiflorum), custo de colheita, preco da madeira de castanha-
do-brasil (Bertholletia excelsa) e o custo de tratos culturais. Apesar do alto
custo de implantacdo e manutencédo, o SAF T1 apresentou uma probabilidade
de 15% de os valores do Valor Presente Liquido (VPL) se concentrarem em
torno de R$35.000 ha-1.ano-1.

O sistema agrossilvicultural analisado neste trabalho € composto por
eucalipto, milho e pupunha (Bactris gasipaes Kunth.).

A justificativa pela escolha de plantio do eucalipto se deve ao fato de que
espécies do género Eucalyptus apresentam viabilidade técnica e econbémica,
mostrando-se muito promissoras, podendo ampliar significativamente sua
participacdo na composicao da renda agropecuaria, com vantagens adicionais
sob a Gtica social e ambiental (SOARES et al., 2003). Além disso, o eucalipto
oferece alternativas para suprimento de madeira aliviando a pressao sobre as
florestas nativas, pois no Brasil o consumo de madeira de eucalipto em 2008 foi
de 174,2 milh6es de mé, com uma area plantada de 4,259 milhdes de hectares
(ABRAF, 2009).

A escolha pelo cultivo da pupunha para produgao de palmito, se deve ao
fato de que esse cultivo vem despertando, desde a década de 70, o interesse
de agricultores de todo o pais. Esse interesse é devido, principalmente, a alta
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demanda, tanto interna quanto externa, de palmito de boa qualidade e a alta
lucratividade do setor. A busca de novas op¢des de cultivo em substituicdo aos
tradicionais, em virtude dos baixos precos alcancados por esses ultimos no
mercado, faz também com que empresarios de outros setores se aventurem no
agronegocio palmito de pupunha (BOVI, 2000). Verruma-Bernardi (2007)
destacam dois fatores que estao facilitando este aumento: a existéncia de um
mercado a nivel mundial e a disponibilidade de tecnologia para o cultivo e
industrializagdo da pupunha para palmito. A tendéncia do mercado de palmito
de pupunha é crescente tanto em nivel interno, como internacionalmente
(CORDEIRO e SILVA, 2010).

O milho é a cultura agricola a ser utilizada no sistema e sua importancia
se deve ao interesse em se obter renda no primeiro ano apés a implantagéao do
projeto.

Diante do exposto, este trabalho teve como objetivo verificar a
rentabilidade desse sistema agrossilvicultural, bem como realizar analise de

risco de investimento para o mesmo.

2. MATERIAL E METODOS

2.1. Descricao do sistema agrossilvicultural

O sistema agrossilvicultural sera composto por eucalipto, milho e
pupunha (Bactris gasipaes Kunth.).

O horizonte de planejamento do eucalipto é de 14 anos, conduzido para
que essa floresta seja cortada aos 7 anos para producdo de carvao e aos 14
anos para producado de madeira para serraria.

Segundo o Centro de Desenvolvimento do Agronegécio (CEDAGRO,
2010), o cultivo da pupunha para producéo de palmito € comumente realizado
com espacamento de 2 x 1m, obtendo-se uma densidade de 5.000 plantas/ha.
O primeiro corte de pupunha sera realizado aos 2 anos de idade e a partir dai
serao realizados cortes anuais. Sendo assim, estima-se uma produtividade de
2.000 hastes ou 800kg/ha no 2° ano e 4.500 hastes ou 2.250kg/ha liquidos de
palmito/ha a partir do 32 ano. E oportuno ressaltar que essas produtividades

podem ser reduzidas em sistema consorciado com outras culturas.
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O esquema abaixo representa o arranjo espacial do sistema
agrossilvicultural a ser implantado. Os plantios do eucalipto, do milho e da
pupunha serdo realizados simultaneamente. Deve-se ressaltar que seréo
respeitadas as Areas de Preservacdo Permanente (APP’s) e a Area de
Reserva Legal (RL) da propriedade, de acordo com a legislacao em vigor.

- Eucalipto: espacamento 3 x 3m, sendo que cada faixa (em verde na
figura) corresponde a 5 linhas de plantio com eucalipto, totalizando 660 arvores
por hectare.

- Palmito: espagcamento 2 x 1m sendo que cada faixa (em amarelo na
figura) corresponde a 5 linhas de plantio com pupunha, totalizando 2000
plantas por hectare.

- Milho: entre as linhas de plantio do eucalipto, com espacamento de 1 x
1m, totalizando 3.104 plantas por hectare. Sera realizado o plantio apenas no
primeiro ano do sistema agrossilvicultural.

A distancia entre as faixas de plantio de eucalipto e pupunha é de 3m.
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- PUPUNHA - PUPUNHA

Figura 1 - Arranjo espacial das culturas a serem implantadas no sistema

agrossilvicultural.
2.2. Custos e receitas

Os dados referentes aos custos e receitas envolvidos na andlise do
sistemas agrossilvicultural foram obtidos a partir de consultas bibliograficas,
sites especializados nas culturas florestais e agricola estudadas, em sites na
internet e a partir de empresas do setor.

Abaixo sao apresentados os custos e as receitas do projeto em estudo.
E importante ressaltar que os dados abaixo encontram-se projetados para uma
area de 1 hectare de efetivo plantio das respectivas culturas, mas para fins de
calculos foram considerados os custos proporcionais, de acordo com o arranjo

espacial do sistema agrossilvicultural, apresentado na Figura 1.
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Quadro 1 - Custos do projeto florestal visando a producéo de carvao e madeira para serraria.

Valor Periodo
ITENS DE CUSTO Unidade | Unitario 12 ano 22 ano 32 ano
Quant Valor Quant | Valor Quant | Valor

1. INSUMOS
Mudas (Plantio e Replantio) ud 0,30 1280 384,00
Irrigagcéo ud 110,00 2 220,00
Calcario t 85,00 0,11 9,35
Fertilizantes

Nitrogénio — N Kg 2,95 20 59,00

Fésforo - P205 Kg 2,67 30 80,10

Potassio - K20 Kg 3,50 20 70,00
Formicida Kg 10,60 5 53,00 4 42,40 4 42,40
Cupinicida Kg 102,00 0,2 20,40 1 102
SUB TOTAL INSUMOS R$ 895,85 144,40 42,40

Valor Periodo
ITENS DE CUSTO Unidade | Unitario 12 ano 2 ano 32 ano
Quant Valor Quant | Valor | Quant | Valor

2. SERVICOS
Limpeza da area d/H 25,00 10 250,00
Marcacao de linhas d/H 25,00 3 75,00
Marcacgao de covas d/H 25,00 2 50,00
Coveamento d/H 25,00 11 275,00
Transporte interno de
Insumos d/H 25,00 1 25,00
Calagem e Adubagéo na cova d/H 25,00 3 75,00
Plantio e replantio d/H 25,00 8 200,00
Combate a formigas d/H 35,00 2,5 87,50 2 70,00 2 70,00
Capina manual de coroamento
ou na linha d/H 25,00 9 225,00 6 150,00 6 150,00
Rocagem manual d/H 25,00 7 175,00 6 150,00 6 150,00
Construgdo/Manutengao
Aceiros d/H 25,00 7 175,00 6 150,00 4 100,00
Corte e Toragem d/H 25,00 25,00
Baldeio d/H 25,00 25,00
Carregamento d/H 25,00 25,00
Carvoejamento mdc 19,00 16,00
Madeira m3 14,00
SUB TOTAL SERVICOS R$ 1612,50 520,00 470,00
TOTAL R$ 2508,35 664,40 512,40
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Quadro 1 — Continuagao.

Valor Periodo
ITENS DE CUSTO Unidade | Unitario 42 ao 62 ano 7° ano 142 ano
Quant Valor Quant Valor Quant Valor
1. INSUMOS
Mudas (Plantio e Replantio) ud 0,30
Irrigacéo ud 110,00
Calcério t 85,00
Fertilizantes
Nitrogénio — N Kg 2,95
Fésforo - P205 Kg 2,67
Potassio - K20 Kg 3,50
Formicida Kg 10,60 3 31,80 1 10,60
Cupinicida Kg 102,00
SUB TOTAL INSUMOS R$ 31,80 10,60
Valor Periodo
4° ao 6° ano e 102 ao
ITENS DE CUSTO Unidade | Unitario 132 ano 7° ano 142 ano
Quant Valor Quant Valor Quant. Valor
2. SERVICOS
Limpeza da area d/H 25,00
Marcacao de linhas d/H 25,00
Marcacdo de covas d/H 25,00
Coveamento d/H 25,00
Transporte interno de
Insumos d/H 25,00
Calagem e Adubacéo na cova d/H 25,00
Plantio e replantio d/H 25,00
Combate a formigas d/H 35,00 5 175,00 2 70,00
Capina manual de coroamento ou na
linha d/H 25,00
Rocagem manual d/H 25,00
Construgao/Manutencéo Aceiros d/H 25,00 12 300,00
Corte e Toragem d/H 25,00 20 500,00 18 450,00
Baldeio d/H 25,00 24 600,00 23 575,00
Carregamento d/H 25,00 29 725,00 27 675,00
Carvoejamento mdc 19,00 165 3135,00
Madeira m3 14,00 110 1540,00
SUB TOTAL SERVICOS R$ 475,00 5030,00 3240,00
TOTAL R$ 506,80 5040,60 3240,00

Fonte: Adaptado de CEDAGRO (2010) e empresas do setor.
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Quadro 2 — Custos médios de projetos de producao de palmito de pupunha.

Valor Periodo
ITENS DE CUSTO Unidade | Unitario 12 ano 20 ano 3¢ ano 42 ano

(R$/ha) | Quant. | (R$/ha) | Quant. | (R$/ha) | Quant. | (R$/ha) | Quant. | (R$/ha)
1. INSUMOS E
EQUIPAMENTOS
Mudas (Plantio e Replantio) ud 1,5 5.500 | 8.250,00
Calcario t 89,67 1,5 134,51 2,00 179,34 2,00 179,34
Nitrogénio - N kg 2,95 110 324,50 180,00 | 531,00 | 250,00 | 737,50 | 250,00 | 737,50
Fosforo - P2Os kg 2,52 50 126,00
Potéssio — K,O kg 1,26 50 63,00 75,00 94,50 100,00 | 126,00 | 100,00 | 126,00
Esterco de Galinha T 100 7,5 750,00
Energia Elétrica kW/h 0,20 1500 300,00 |1.500,00 | 300,00 |1.500,00 | 300,00 | 1.500,00| 300,00
Conjunto de irrigagdo por
aspersao” ud 1.955,00 1 1.955,00
SUBTOTAL R$ 11.903,01 925,50 1.342,84 1.342,84
2. SERVICOS
Aracéo h/M 50,00 150,00
Gradagem h/M 50,00 100,00
Marcagéo de cova d/H 20,00 140,00
Coveamento d/H 20,00 22 440,00
Calagem d/H 20,00 80,00 4 80,00 4 80,00
Adubagao nas covas d/H 20,00 120,00
Plantio e Replantio d/H 20,00 16 320,00
Capina manual na linhas d/H 20,00 160,00
Rogagem manual nas
entrelinhas d/H 20,00 3 60,00 4 80,00 4 80,00 4 80,00
Manejo de irrigacao d/H 20,00 20 400,00 20 400,00 20 400,00 20 400,00
Adubagéao de Cobertura d/H 20,00 5 100,00 8 160,00 10 200,00 10 200,00
Colheita manual d/H 20,00 11 220,00 25 500,00 25 500,00
SUBTOTAL R$ 2.070,00 860,00 1.260,00 1.260,00
TOTAL R$ 13.973,01 1.785,50 2.602,84 2.602,84

Fonte: Adaptado de CEDAGRO (2010).
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Quadro 3 — Custos médios de projetos de producao de milho.

Cultura: Milho Produtividade: 3.000 Kg/ha ou 50 sacas/ha
Densidade: 50.000 plantas Variedade: Milho Hibrido
1. INSUMOS Unid. Quant. | Valor Unit. Valor Total
Sementes Kg 20 517 103,40
Calcério t 1 83,00 83,00
Fertilizantes

Nitrogénio — N Kg 40 2,54 101,60

Fésforo - P205 Kg 30 2,66 79,80

Potéassio -K20 Kg 20 3,00 60,00
Formicida Kg 1 6,60 6,60
Inseticida L 1 66,77 66,77
Inseticida p/ tratamento de armazenamento pastilha 15 0,63 9,45
Espalhante adesivo L 0,6 7,99 4,79
Embalagens (sacaria) ud 60 1,00 60,00
SUBTOTAL R$ 575,41
2. SERVICOS Unid. Quant. | Valor Unit Valor Total
Limpeza da area d/H 10 25,00 250,00
Transporte interno de insumos e outros d/H 1 25,00 25,00
Plantio e adubacgéo d/H 6 25,00 150,00
Adubacéo de cobertura d/H 1 25,00 25,00
Aplicacdo de inseticidas d/H 1 35,00 35,00
Capina manual na area geral d/H 20 25,00 500,00
Colheita d/H 5 25,00 125,00
Transporte interno da colheita h/M 1 80,00 80,00
Debulha mecéanica (Beneficiamento) h/M 1 80,00 80,00
Tratamento e Armazenamento d/H 1,5 25,00 37,50
SUBTOTAL R$ 1307,50
TOTAL R$ 1882,91

* Sistema de Producgéao: nao Irrigado e ndo motomecanizado.
Fonte: Adaptado de CEDAGRO (2010).
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Quadro 4 — Producéo e receita do sistema agrossilvicultural e da madeira de

eucalipto.
Unidade | Producdo | Preco de venda Receita
Discriminagdo do produto (un) (un/ha) (R$/un) (R$/ha)
- Milho Sc 3.1 25 71,5
- Palmito de pupunha (2° ano) Peca 800 2.5 2.000
- Palmito de pupunha (a partir
do 3° ano) Peca 1800 2.5 4.500
- Madeira para carvao (7° ano) Mdc 97,33 110 10.706,3
- Madeira para serraria (14° ano) m’ 131,4 300 39.420

Fonte: dados da pesquisa.

Para o calculo do volume de madeira, levou-se em consideragdao que a
floresta tem um Incremento Médio Anual (IMA) de 35 m%ha, com uma
produtividade esperada de 146 m%ha, no sétimo ano (considerando 660
arvores/ha) e de 131,4 m%/ha no décimo quarto ano. Considerou-se um fator de
conversdo volumétrica de lenha para carvdo (m®mdc) de 1,5:1, obtendo-se
97,33 metros de carvao (mdc) aos 7 anos.

2.3. Analise Econémica

Na analise financeira considerou-se uma taxa de juros de 8,75% a.a.,
que é a taxa de juros de empréstimo de capital, inicialmente adotado pelo
Programa de Plantio Comercial de Florestas (PROPFLORA) do Banco do
Brasil e demais bancos credenciados pelo Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES), para investimento e producao de florestas.

A analise financeira de todos os sistemas foi embasada nos métodos de

avaliagao de projetos apresentados a seguir:

2.3.1. Valor Presente Liquido - VPL

A viabilidade econ6mica de um projeto analisada pelo VPL é indicada
pela diferenca positiva entre receitas e custos atualizados para uma
determinada taxa de desconto (REZENDE e OLIVEIRA, 2001; SILVA et al.,
2002). O critério de adocao deste método é o seguinte: um VPL positivo indica

que o projeto é economicamente viavel para uma determinada taxa utilizada.
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Deve-se aceitar o investimento com VPL positivo e, consequentemente, rejeitar

aquele com VPL negativo.

n R n C
VPL=) ——— -~
(1+i) S A+i)

Em que: R; = receitas no periodo j; C; = custos no periodo j; i = taxa de
desconto; j= periodo de ocorréncia de R; e C; e n = duragdo do projeto, em

anos, ou em numero de periodos de tempo.

2.3.2. Valor Anual Equivalente - VAE

O Valor Anual Equivalente (VAE) é a parcela periédica e constante
necessaria ao pagamento de uma quantia igual ao VPL da opcdo de
investimento em andlise ao longo de sua vida util. O projeto sera considerado
economicamente viavel quanto maior for o valor do beneficio periédico
equivalente (REZENDE e OLIVEIRA, 2001; SILVA et al., 2002).

VPL-i

1-(1+4)"

Em que: VPL = valor presente liquido; e n = duracao do ciclo ou rotacdo em

BPE =

anos.

2.3.3. Razao Beneficio/Custo - B/C
Este método consiste em determinar a relacao entre o valor presente dos
beneficios e o valor presente dos custos para uma determinada taxa de juros
ou descontos. Um projeto é considerado viavel economicamente se B/C > 1.
Entre dois ou mais projetos, 0 mais viavel € aquele que apresentar o maior
valor de B/C (REZENDE e OLIVEIRA, 2001). Quando B/C = 1, resulta em
VPL=0; nesse caso, a TIR associada a um projeto pode também ser
determinada como sendo a taxa que faz com que B/C = 1.
Y R,(1+i)
B/(C=2—
;Cj( 1+i)"
Em que: R= receita no final do ano j; C;= custo no final do ano j; e n = duracéo

do projeto, em anos.
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2.3.4. Taxa Interna de Retorno - TIR
A TIR é a taxa de desconto que iguala o valor atual das receitas futuras
ao valor atual dos custos futuros do projeto, constituindo uma medida relativa
que reflete 0 aumento no valor do investimento ao longo do tempo, com base
nos recursos requeridos para produzir o fluxo de receitas (REZENDE e
OLIVEIRA, 2001; SILVA et al., 2002).
o (1+TIR)Y ‘T (A+TIR)’

Em que: TIR = taxa interna de retorno; as demais variaveis ja foram definidas.

2.4. Analise de risco

Neste estudo adotou-se a técnica de simulacao pelo fato de ela permitir a
introducdo do risco na analise em questdo. A simulacao é, segundo Shimizu
(1984), citado por Bentes-Gama (2003), um processo que possibilita imitar uma
realidade por meio de modelos.

Os dados foram analisados mediante o software @RISK, um programa
de computador desenvolvido para realizar simulacbes e que trabalha de
maneira integrada a planilha Excel (PALISADE CORPORATION, 2002). Esse
programa permite a aplicacdo do método de Monte Carlo para simular valores
para as variaveis aleatorias RECEITA e CUSTO e, em decorréncia dos valores
aleatdrios gerados, obter valores para a variavel LUCRO. O Método de Monte
Carlo é uma técnica de pesquisa operacional muito utilizada nas situagdes em
que a incerteza é grande e tem por objetivo representa-la em cada uma das
alternativas ou projetos alternativos (BENTES-GAMA, 2003).

Assim, na referida analise, foram definidas 10.000 iteragdes. Para isso,
foram consideradas como variaveis de entrada (inputs): taxa anual de juros;
preco do milho, palmito de pupunha, madeira para serraria e carvao;
produtividade do milho, palmito de pupunha, madeira para carvdo e madeira
para serraria; e custo de implantacdo (R$/ha). Consideraram-se, ainda,
variagées entre —20% a + 20 % nessas variaveis com base na distribuicao
triangular, conforme Palisade Corporation (2002) e também Cordeiro et al.
(2010). Na distribuicao triangular sdo necessarios 3 parametros: um valor de

tempo/custo para o qual o risco € minimo, outro para o qual o risco € maximo e
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um terceiro para o qual o risco é o mais provavel. O indicador financeiro VPL foi
tomado como variavel de saida (outputs).

Foram gerados valores minimos, maximos, médios, desvios-padrao,
moda e percentis. Com base nas elasticidades geradas pelo coeficiente de
regressao linear multipla, identificou-se (e classificou-se) como as variaveis de

entrada influenciaram o critério financeiro (ordem de importancia).
3. RESULTADOS E DISCUSSAO
3.1. Analise econémica do sistema agrossilvicultural
A partir dos dados médios estabelecidos elaborou-se o fluxo de caixa,
com valores correntes e descontados (Quadro 3). O sistema agrossilvicultural
obteve saldo positivo, ou seja, lucro, pois as receitas superam 0s custos,
devido principalmente, a venda do palmito de pupunha, do carvao e da madeira

serrada.

Quadro 5 - Fluxo de caixa para o sistema agrossilvicultural.

Receita

Ano Receita Custo descontada Custo descontado Saldo
1 77,50 7.191,35 71,26 6.612,74 -7.113,85
2 2.000,00 1.147,26 1.691,11 970,07 852,74
3 4.500,00 1.360,75 3.498,85 1.058,01 3.139,25
4 4.500,00 1.335,73 3.217,33 955,00 3.164,27
5 0,00 294,59 0,00 193,67 -294,59
6 0,00 294,59 0,00 178,09 -294,59
7 39.420,00 2.777,23 21.913,50 1.543,86 36.642,77
8 0,00 396,15 0,00 202,50 -396,15
9 0,00 275,67 0,00 129,58 -275,67
10 0,00 294,59 0,00 127,33 -294,59
11 0,00 294,59 0,00 117,08 -294,59
12 0,00 294,59 0,00 107,66 -294,59
13 0,00 294,59 0,00 99,00 -294,59
14 10.706,3 2.321,29 3.308,49 717,33 8.385,01

Total 61.203,8 18.572,97 33700,54 13011,92 42.630,83

Utilizando-se uma taxa anual de desconto de 8,75% a.a., para o periodo
considerado, obteve-se o Valor Presente Liquido (VPL) positivo, sendo de R$
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20.688,62/ha, indicando que o sistema agrossilvicultural testado é
financeiramente viavel.

A Taxa Interna de Retorno (TIR) para o projeto € maior que a taxa de
desconto (8,75% a.a.), indicando boa rentabilidade anual do capital investido
neste sistema, sendo esta de 44%.

O Valor Anual Equivalente (VAE) também foi positivo para o sistema
agrossilvicultural, correspondendo a R$ 2.619,85/ha, ou seja, este é o lucro
anual do projeto.

A Razao Beneficio/Custo (B/C) para o projeto também foi positiva,
indicando que as receitas superam os custos. O projeto apresentou B/C de
2,59, indicando que as receitas descontadas foram superiores em uma vez em
relacdo aos custos descontados, ou seja, para cada R$ 1,00 investido, o
retorno financeiro nesse sistema foi de R$ 2,59.

Quadro 6 — Indicadores financeiros para o projeto em analise.

Métodos de avaliacao Valores
VPL (R$/ha) 20.688,62
TIR (% a. a.) 44
VAE (R$/ha/ano) 2.619,85
B/C 2,59

3.2. Analise de risco de investimento

Mediante as simulagdes feitas pelo @ RISK, foram obtidos os resultados
financeiros e suas respectivas probabilidades acumuladas para o sistema
agrossilvicultural em estudo. O valor médio do VPL foi de R$ 20.718,9/ha, o
valor maximo foi de R$ 29.236,00/ha e o valor minimo foi de R$ 13.724,46/ha,
ou seja, de acordo com a analise, ndo existe a possibilidade de ocorréncia de
que o valor do VPL seja negativo (Quadro 7).

Considerando os resultados da simulacdo gerados para o VPL do
sistema agrossilvicultural, a analise de percentis indicou que 5% dos valores
estdo abaixo de R$ 16.266,21/ha e 5% dos valores estdo acima de R$

25.758,80/ha. Associando esses valores aos valores minimos apresentados
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pelo método financeiro utilizado, pode-se afirmar que esse projeto apresenta
elevada viabilidade econbémica e auséncia de risco de investimento,
considerando que sejam mantidas todas as condi¢gdes de estabilidade de

mercado ao longo do projeto (Quadro 7).

Quadro 7 - Estatisticas da variavel de saida (VPL) e de entrada (custo de

implantacédo, preco e produtividades dos produtos e taxa de desconto) do

sistema agrossilvicultural.

Variavel de
Variaveis de entrada saida
Estatisticas |  Tj PP [ PMS | PC | PM | Ci PP | PMS | PrC | PrM VPL
Minimo 7,22 | 2,04 |24729] 90,67 |20,07| 0,82 |1.460,47|108,74| 79,64 | 2,51 | 13.724,46
Maximo 10,26 | 2,93 |351,53|128,96(29,54| 1,18 [2.12352[154,86|115,36| 3,64 | 29.236,00
Média 8,75 | 2,50 |299,95[109,9924,99| 1,00 [1.799,82|131,42| 97,38 | 3,07 | 20.718,90
Desvio-
paegrég 0,0072| 0,206 | 24,57 | 8,96 | 2,06 | 0,082 | 147,74 | 10,73 | 7,99 | 026 | 2.849,92
Moda 8,68 | 2,47 |311,55[107,04]2529| 0,98 [1.808,92]132,93]| 92,63 | 3,05 | 20.341,23
Percentis
5% 751 | 214 |257,58| 94,78 [21,51| 0,86 [1.553,37[112,88]| 83,85 | 2,65 | 16.266,21
15% 7,93 | 2,26 |272,09] 99,99 [22,65| 0,91 [1.636,70[119,31| 8851 | 2,78 | 17.690,05
25% 8,23 | 2,35 |282,21[103,55]|23,49| 0,94 [1.693,48|123,53| 91,50 | 2,87 | 18.740,67
35% 8,44 | 241 |289,89[106,24]|24,14| 0,96 [1.739,72]|127,01| 94,01 | 2,95 | 19.497,45
45% 8,66 | 2,47 |296,37[108,66]|24,69| 0,99 [1.780,96|130,05| 96,32 | 3,02 | 20.34536
55% 8,83 | 2,52 |303,00[110,97]|25,25| 1,01 [1.817,94]|132,79| 98,36 | 3,08 | 21.115,41
65% 9,02 | 2,58 |309,56[113,49]25,80| 1,03 [1.858,51|135,50 (100,57 | 3,16 | 21.591,41
75% 9,26 | 2,64 |317,27|116,18|26,45| 1,06 |1.903,35|138,83|102,86| 3,24 | 22.270,41
85% 951 | 2,71 |326,27[119,56|27,24| 1,09 [1.959,94|143,23|105,88| 3,34 | 23.500,45
95% 9,89 | 2,83 |340,77[124,48]28,35| 1,13 [2.035,60]148,99|110,37| 3,49 | 25.758,80

* VPL: valor presente liquido (R$/ha); Tj: taxa anual de juros (%); PP:
preco do palmito; PMS: preco da madeira serrada; PC: preco do carvao;
PM: preco do milho; Ci: custos de implantacdao (R$/ha); PrP:
produtividade do palmito (pecas/ha); PrMS: produtividade da floresta
visando madeira serrada (m®ha); PrC: produtividade de carvdo (mdc/ha);
PrM: produtividade do milho (sc/ha).

No sistema agrossilvicultural, o impacto desses resultados sobre o risco

de investimento pode ser entendido ao se observar a probabilidade de
distribuigdo do VPL (Figura 3).
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Figura 3 - Probabilidade da distribuicdo do valor presente liquido — VPL (R$/ha)
do sistema agrossilvicultural.

A distribuicdo apresentou-se simétrica para o sistema, tendo-se
observado ainda que o risco de que venha a ocorrer um VPL negativo é
inexistente (probabilidade de 0,00%).

Observando-se o Quadro 8, de acordo com a andlise, os valores
positivos da elasticidade indicaram uma relacdo direta entre as referidas
variaveis, ocorrendo efeito inverso quando elas apresentaram valores
negativos. Analisando, por exemplo, as variagbes para o VPL do sistema
agrossilvicultural, pode-se interpretar que, caso ocorra um aumento de 10% na
producdo de palmito, haverda um aumento de 1,99% sobre seu valor. Da
mesma forma, um aumento de 10% na producao de madeira serrada podera
provocar um aumento de 6,41% no valor do VPL.

Por outro lado, um aumento de 10% no custo de implantagédo do sistema
agrossilvicultural podera ocasionar uma diminuicéo de 1,84% no valor do VPL.
Da mesma forma, um aumento de 10% na taxa de juros podera ocasionar uma

diminuicao de 4,27% no valor do VPL.
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As variaveis que afetaram o VPL, para o sistema agrossilvicultural, na
sua ordem de importancia, foram: producdo de madeira serrada, preco de
venda da madeira serrada, taxa de juros, producédo do palmito, preco de venda
do palmito, custo de implantacdo, producdo de carvao e preco de venda do
carvao (Quadro 8).

Quadro 8 - Andlise de sensibilidade com base nas elasticidades das variaveis
de entrada (custos, precos e taxa de desconto), de saida (VPL) e ordem de

influéncia na andalise.

Variaveis de entrada VPL R

Producéo de madeira serrada (m°) 0,641 1

Preco de venda da madeira serrada

(R$/m°) 0,641 1
Taxa de juros (% a.a.) -0,427 3
Producéao de palmito (peca) 0,199 4
Preco de venda do palmito (R$/peca) 0,187 5
Custo de implantacao (R$/ha) -0,184 6
Producéao do carvao (mdc) 0,105 7
Preco de venda do carvao (R$/mdc) 0,096 8
*R? = 0,99499.

4. CONCLUSOES

Com base na analise dos métodos financeiros considerados e nas
simulacées de risco de investimento para o sistema agrossilvicultural, as
principais conclusdes foram:

e O sistema agrossilvicultural é viavel economicamente, desde que seja
efetuado de forma correta, com a devida orientacdo técnica, sendo
assim, boa alternativa de renda, principalmente em condi¢cdes de maior

produtividade.
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e A analise de risco de investimento mostrou que o projeto ndo apresenta
probabilidade de se obter um valor negativo para o VPL, ou seja,
apresenta auséncia de risco de investimento.

e Faz-se necessario, portanto, realizar esse tipo de avaliagdo em areas
onde possam ser acompanhados os fluxos de entradas e saidas de
produtos e servicos, bem como as variagdes anuais dos precos dos
produtos dos referidos projetos de reflorestamento, a fim de comprovar

os resultados obtidos.
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CAPITULO 2

ANALISE TECNICA E ECONOMICA DE SISTEMAS AGROFLORESTAIS

1. INTRODUCAO

Uma forma de diversificar a producdo na propriedade é a pratica dos
sistemas agroflorestais em suas modalidades: sistema agrossilvicultural,
sistema silvipastoril e sistema agrossilvipastoril, que podem envolver, além de
varias culturas agricolas, varias espécies florestais e a pecuaria num soé
sistema, em diferentes arranjos, com vistas a maximizacdo do lucro e
otimizacao da geragao de servicos e bens ambientais.

Em sistemas agroflorestais, o produto final que vai completar o ciclo, na
maioria das vezes, é o material lenhoso da espécie florestal que, seguindo os
conceitos atuais de multiplos usos, devera ser destinado a tantos mercados
quantos forem convenientes sob o ponto de vista econdmico, agregando-se
valor a arvore de modo que cada parte de seu fuste se destine ao produto de
maior valor, além das culturas agricolas e do componente animal (SOUZA, et
al. 2007).

Segundo Carvalho (2003), os sistemas agroflorestais, em comparacao
aos sistemas de producdo convencionais, utilizam melhor os recursos naturais
disponiveis, principalmente pela otimizacdo do uso da energia solar através da
multiestratificacdo diferenciada de espécies, reciclagem de nutrientes,
manutencdo da umidade e protecao do solo contra a erosao e lixiviacdo, o que
resulta em sistemas potencialmente mais produtivos e sustentaveis. O mesmo
autor destaca que os beneficios ecoldgicos, sociais e econdbmicos gerados por
esses sistemas, tém resultado em grande interesse por parte de pequenos,
médios e grandes produtores, no Brasil e no mundo.

De acordo com Dubé (1999) e Vale (2004), os sistemas agroflorestais
permitem ainda evidenciar algumas vantagens, tanto econbémicas quanto
sociais, em relacao as outras modalidades de uso da terra, como:

- aumento da renda do produtor rural;
- maior variedade de produtos e, ou, servicos;
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- melhoria da alimentacao do homem do campo;
- reducéo do risco de perdas totais;

- reducao dos custos de plantio;

- melhoria da distribuicdo da mao de obra rural; e
- reducéao da necessidade de capinas.

A atividade agroflorestal reine em seu processo produtivo uma série de
etapas decorrentes das praticas agricolas e florestais necessarias a conducao
e ao manejo das espécies que compdem os sistemas de producdo. Por esse
motivo, a analise financeira de um cenario agroflorestal se torna mais
complexa, uma vez que envolve a combinacao de diversas variaveis técnicas,
de custos e receitas, cujas informacdes muitas vezes nao estdo facilmente
disponiveis (BENTES-GAMA, 2003). A anadlise econbmica de sistemas
agroflorestais torna-se de grande importancia para o produtor rural, propiciando
um melhor conhecimento dos custos e receitas da atividade.

Diante do exposto, os sistemas agroflorestais apresentam potencial para
melhorar a qualidade de vida dos produtores rurais, podendo gerar renda e
empregos, bem como conciliar as atividades produtivas rentaveis com a
preservacdo do meio ambiente, promovendo assim um bem-estar social a
estes produtores.

O objetivo deste trabalho é analisar a viabilidade técnica e econémica de
sistemas silvipastoril e agrossilvipastoril, compara-los com um projeto
convencional de monocultivo de eucalipto para producédo de carvao, mostrando
a possibilidade de renda a ser gerada aos produtores, bem como o risco de se
investir neste tipo de atividade e, com isso, fornecer subsidios para a

implantagédo dos mesmos.

2. MATERIAL E METODOS

Para permitir aos produtores rurais uma escolha da melhor alternativa de
plantio e manejo da floresta, na andlise econdmica foram definidas as
seguintes alternativas de manejo: manejo para producdo de carvdo em

monocultivo florestal, sistema agrossilvipastoril e sistema silvipastoril.
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2.1. Producao de carvao a partir de floresta plantada em espacamento

convencional.

Os dados de precos e custosdas atividades silviculturais foram
levantados através de pesquisas em literaturas, em sites como Embrapa
Florestas e Centro de Desenvolvimento do Agronegécio (Cedagro), e empresas
florestais, visando refletir a realidade da maioria dos plantios com eucalipto
para a producdo de carvao.

O valor da terra foi considerado como sendo de R$ 2.000,00/ha,
resultando em uma taxa anual de arrendamento de R$ 175,00 por hectare.
Considerou-se, também, que 30% da propriedade compdem a Area de
Preservacdo Permanente (APP), Reserva Legal (RL) e benfeitorias.

O custo de carbonizacao foi calculado com base em dados de empresas
especializadas, sendo fixado em R$ 40,00/mdc (metro de carvao).

Quadro 1 - Custos do projeto florestal visando a producéo de carvao.

Atividade Ano de ocorréncia |Custos (R$/ha)
Implantacao 1 2.500,00
Manutencao 2 728,98
Manutencgéao 3 538,01
Manutencéao 8 666,86
Manutencéao 9 464,04
Manutencgéao 4a6e10a13 495,89

Colheita e carbonizacao 7 4.675,00
Colheita e carbonizacao 14 3.907,50
Custo anual da terra 1a14 175,00

Fonte: CORDEIRO et al. (2010) e empresas do setor.

O custo de transporte do carvao vegetal foi agregado, considerando que
ele é entregue no patio da industria ou siderurgica. O preco levantado com
relacao ao transporte foi o equivalente a um litro de éleo diesel por quildmetro
rodado, resultando num frete de R$ 2,00 por quildmetro rodado.
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Levou-se em consideracdo duas rotacées, com uma produtividade
esperada de 245 m*/ha, no primeiro corte, no sétimo ano, e de 220,5 m*ha no
segundo corte, no décimo quarto ano (decréscimo de 10% da producdo do
primeiro para o segundo corte). O fator de conversdo volumétrico de st —
estéreo - para m® foi de 1,5 o qual é utilizado por grande parte das empresas
florestais (REZENDE et al., 2006).

Segundo Rezende et al. (2006), a conversao volumétrica de lenha para
carvao é afetada pelo formato do fuste, presenca de galhos finos e o diametro
do fuste. Neste estudo considerou-se um fator de conversao volumétrica de
lenha para carvao (st/mdc) de 1,5:1.

Os custos do carvao entregue na usina, incluindo colheita, transporte da
lenha, carbonizagido e transporte do carvao, totalizam R$50,69/mdc. O preco
de venda do carvao foi estabelecido em R$110,00/mdc, calculado pela média
dos precos mensais do carvdo vegetal (em R$/mdc) originario de florestas

plantadas em Minas Gerais, nos meses de janeiro a outubro de 2010.
2.2. Sistema agrossilvipastoril

O sistema agrossilvipastoril apresentado aqui consiste em plantar o
eucalipto no espacamento amplo (10 x4m) juntamente com o arroz nas
entrelinhas. Apds a colheita do arroz, planta-se a soja. Apds a colheita da soja,
planta-se a Brachiaria para formacédo da pastagem e introducdo de novilhos
com aproximadamente 5 arrobas. Apds 2 anos vende-se o boi gordo. Portanto,
a cada 2 anos uma nova remessa de novilhos é colocada na area. No final de
11 anos colhe-se a madeira e encerra-se este ciclo do projeto. A producéo e a
receita deste sistema encontra-se no Quadro 2.

Considerou-se que a produtividade ou incremento médio anual da
floresta é de 25 m®ha/ano, e que 60% da madeira produzida seria para energia
e 40% para serraria. Assim, cortando-se o eucalipto com 11 anos de idade,
obtém-se uma producdo de 275 m®ha, sendo que 165 m® sdo para energia e

110 m® sdo para serraria.
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Quadro 2 — Producgao e receita do sistema agrossilvipastoril.

Producédo | Preco de venda | Receita
Discriminacao do produto Unidade (un) | (un/ha) (R$/un) (R$/ha)
- Arroz Sc 23,33 27,64 644,84
- Soja Sc 25,00 39,38 984,50
- Boi gordo @ 15,00 87,69 1.315,35
- Madeira de Eucalyptus para
serraria m?® 110,00 300,00 33.000,00
- Madeira de Eucalyptus para
energia Mdc 165,00 110,00 18.150,00

* Os precgos de venda do arroz e da soja foram calculados pela média dos
meses de janeiro a dezembro de 2010.

* O preco de venda da arroba do boi foi calculado pela média dos meses de
janeiro a novembro de 2010.

Fonte: CEPEA (2010).

2.3. Sistema silvipastoril

O sistema silvipastorii apresentado aqui difere do anterior -
agrossilvipastoril - por ndo ter cultura agricola. Assim, apds a implantacéo da
floresta no mesmo espagamento 10m x 4m, faz-se uma manutencao no ano
seguinte. No segundo ano forma-se a pastagem. Por volta do 3° ano colocam-
se os novilhos com 5 arrobas. Apds 2 anos vende-se o0 boi gordo. A cada 2
anos uma nova remessa de novilhos é colocada na area. A cada 3 anos,
aproximadamente, deve-se fazer manutencdo das pastagens. Com 11 anos
vendem-se 0s bois e a madeira e encerra-se o projeto.

A producdo e a receita esperada para o projeto sdo as mesmas
apresentadas no Quadro 2 para o boi e a madeira.

2.4. Métodos de avaliacao econémica

Na analise financeira considerou-se uma taxa de juros de 8,75% a.a.,

que é a taxa de juros de empréstimo de capital, inicialmente adotado pelo
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Programa de Plantio Comercial de Florestas (PROPFLORA) do Banco do
Brasil e demais bancos credenciados pelo Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES), para investimento e producao de florestas.

A andlise financeira de todos os sistemas foi embasada nos métodos de

avaliacao de projetos apresentados a sequir:

e Valor Presente Liquido — VPL
O VPL representa a diferenca entre as receitas e custos atualizados
para uma determinada taxa de desconto (REZENDE & OLIVEIRA, 2001; SILVA
et al., 2002). Um VPL positivo indica que o projeto é economicamente viavel,
para uma determinada taxa utilizada. Na escolha entre dois ou mais projetos,

deve-se selecionar o investimento com o maior VPL positivo.

n

VPL = Z

11(1

Z(1+z)’

Em que: R; = receitas no periodo j; C; = custos no periodo j; i = taxa de
desconto; j= periodo de ocorréncia de R; e C; e n = duragdo do projeto, em

anos, ou em numero de periodos de tempo.

e Valor Anual Equivalente - VAE
O Valor Anual Equivalente (VAE) é a parcela periddica e constante

necessaria ao pagamento de uma quantia igual ao VPL da opcao de
investimento em anadlise ao longo de sua vida util. O projeto sera considerado
economicamente viavel se o VAE for positivo. Assim, na identificacdo entre
dois ou mais projetos, aquele com melhor condigdo de ser executado, € o
projeto que apresentar o maior VAE (REZENDE & OLIVEIRA, 2001; SILVA et
al., 2002).

VPL-i
1-(1+i)™"

Em que: VPL = valor presente liquido; n = duracédo do ciclo ou rotacdo, em

VAE =

anos.
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e Taxa Interna de Retorno - TIR
A TIR é a taxa de desconto que iguala o valor atual das receitas futuras
ao valor atual dos custos futuros do projeto. Assim sendo, esta técnica se
constitui numa medida relativa que reflete 0 aumento no valor do investimento
ao longo do tempo, com base nos recursos requeridos para produzir o fluxo de
receitas (REZENDE & OLIVEIRA, 2001; SILVA et al., 2002).
o (1+TIR)Y ‘I (A+TIR)’

em que: TIR = taxa interna de retorno; as demais varidveis ja foram definidas.

e Razao Beneficio/Custo - B/C

Este método consiste em determinar a relagdo entre o valor presente
dos beneficios e o valor presente dos custos, para uma determinada taxa de
juros ou descontos. Um projeto é considerado viavel economicamente se B/C >
1. Entre dois ou mais projetos, 0 mais viavel é aquele que apresentar o maior
valor de B/C (REZENDE & OLIVEIRA, 2001). Quando B/C = 1, resulta em VPL
B/C = 0; nesse caso, a TIR associada a um projeto pode também ser
determinada como sendo a taxa que faz com que B/C = 1.

SR (1+i)’
prc =R

>C(1+)

Em que: R= receita no final do ano j; Ci= custo no final do ano j; e n = duragéo
do projeto, em anos.

e Valor Esperado da Terra— VET
O VET é um termo florestal usado para representar o valor presente
liguido de uma area de terra nua, a ser utilizada para producdo de madeira,
calculado com base numa série infinita de rotagées (SILVA et al, 2002).
Leuschner (1984), afirma que o VET também seria para indicar o valor maximo
gue se pode pagar pela terra para que o empreendimento seja remunerado na

taxa de juro utilizada.
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.\ 1
vET < YPLA+1)
(1+i) -1

O projeto sera considerado economicamente viavel se apresentar VET

maior que o valor da terra.
2.5. Analise de sensibilidade

Como nas regibes onde se pretendem implantar projetos de
reflorestamento e de sistemas agroflorestais envolvem variacées de altitude,
topografia e solo, refletindo em diferentes produtividades, foi feita uma analise
de sensibilidade, ou seja, alteraram-se os valores de produtividade e preco dos
produtos. Isto permite ao produtor rural verificar os efeitos destas varidveis na
rentabilidade do seu negécio, além de identificar qual a situacdo que mais se
adéque ou ajuste a sua realidade, permitindo assim uma tomada de decisao
mais acertada com relacdo a adocao do reflorestamento como uma atividade

para sua propriedade.

3. RESULTADOS E DISCUSSAO

3.1. Producao de carvao a partir de floresta plantada em espacamento
convencional
A partir dos dados médios estabelecidos elaborou-se o fluxo de caixa,

com valores correntes e descontados (Quadro 3).
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Quadro 3 - Fluxo de caixa para producao de carvao.

L . Receita Custo Fluxo de
Ano Discriminacao Receita Custo descontada descontado caixa

0 Implantagao - 2.500,00 - 2.500,00 -2.500,00
1 Manutencao 2 - 768,00 - 706,21 -706,21
2 Manutencéo 3 - 578,50 - 489,15 -489,15
3 Manutencao 4 - 545,30 - 423,98 -423,98
4 Manutencao 5 - 545,30 - 389,87 -389,87
5 Manutencéo 6 - 545,30 - 358,50 -358,50
7 Colheita 1 20.212,50 9.186,60 11.236,09 5.106,81 6.129,28
8 Manutencao 1 - 504,80 - 258,04 -258,04
9 Manutencao 2 - 504,80 - 237,28 -237,28
10  Manutengéo 3 - 450,20 - 194,59 -194,59
11 Manutengao 4 - 450,20 - 178,93 -178,93
12 Manutengéo 5 - 450,20 - 164,53 -164,53
13  Manutencao 6 - 450,20 - 151,30 -151,30
14 Colheita 2 18.191,25 8.610,60 5.621,51 2.660,87 2.960,64

Total = 38.403,75 26.090,00 16.857,60 13.820,06 3.037,54

Os custos de colheita, transporte e carbonizagéo, juntos, representam

63,36% do custo total. Os custos da terra, implantagdo e manutencao,

representam 7,1%, 8,9% e 20,62%, respectivamente. Isso mostra que apesar

de muitas pessoas negligenciarem o custo da terra nas analises ele é

significativo e sua exclusdo pode levar a escolha de projetos antiecondmicos

(Figura 1).

B Custo de colheita/transporte/carvoejamento

B Custo de manutengdo
Custo de implantagdo

B Custo da terra

Figura 1 — Participacao (%) dos principais custos no projeto.
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No Quadro 4 sdo apresentados os indicadores econdémicos para o
projeto em questao. O lucro descontado do projeto (VPL) foi de R$3.037,54 por
hectare. Isso equivale a um lucro anual (VAE) de R$384,65, indicando a
viabilidade econdémica deste projeto. A Taxa Interna de Retorno (TIR) foi de
19% ao ano, acima da taxa de desconto, indicando a rentabilidade do
investimento maior que algumas aplicagdes financeiras, como a poupanga. A
Relacao Beneficio/Custo (B/C) indica que as receitas foram 12,2% superiores
aos custos. Ja o Valor Esperado da Terra indica o preco maximo que se pode
pagar pela terra que é de R$4.396,00/ha.

Quadro 4 — Indicadores financeiros para o projeto em analise.

Métodos de avaliacao Valores
VPL (R$/ha) 3.037,54
TIR (% a. a.) 19
VAE (R$/ha/ano) 384,65
B/C 1,22
VET (R$/ha) 4.396,00

Para permitir a andlise de diferentes cenarios considerou-se:
- trés niveis de produtividade da floresta: 25, 30 e 35m®ha/ano;
- trés niveis de preco do carvao: R$110,00; R$100,00 e
R$90,00/mdc.
Observa-se no Quadro 5, que para a produtividade de 25 m*ha/ano o
Valor Presente Liquido (VPL) do projeto foi negativo, sendo de (-)
R$1.778,91,00/ha. Ja para os precos analisados, o VPL apresenta-se negativo
quando o preco de venda do carvdo é R$90,00/mdc. E importante salientar que
lucros maiores serdo obtidos quando houver aumento de produtividade da
floresta, bem como o aumento do preco, dependendo do mercado de carvao

vegetal no momento da analise.
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Quadro 5 — Analise de sensibilidade para o projeto visando a producédo de
carvao.

Produtividade (m*/ha/ano)  VPL (R$/ha)

35 3.037,54
30 629,31
25 -1.778,91
Preco do carvao (R$/mdc) VPL (R$/ha)
110 3.037,54
100 1.505,03
90 -27,48

3.2. Sistema agrossilvipastoril

O fluxo de caixa (Quadro 6) indica que as culturas agricolas (arroz e
soja) ndo deram lucro, pois, atualmente, seus custos de producdo estdo
elevados e a receita esperada é baixa em virtude dos precos atuais destes
produtos. Porém, caso os precos destes produtos melhorem o projeto fica
muito atrativo do ponto de vista econdmico. Um maior lucro pode ser obtido

devido a venda da madeira serrada, onde as receitas sao elevadas.

Quadro 6 — Fluxo de caixa do sistema agrossilvipastoril.

Ano Receita Custo Rec. desc. Custo desc. Fluxo caixa
0 644,84 1.650,00 644,84 1.650,00 -1005,16
1 984,50 1.610,60 905,29 1.481,01 -575,72
2 - 870,80 - 736,31 -736,31
3 - 1.200,00 - 933,03 -933,03
4 - 295,00 - 210,91 -210,91
5 1.315,35 1.091,20 864,76 717,39 147,36
6 - 314,30 - 190,01 -190,01
7 1.315,35 675,00 731,20 375,23 355,97
8 - 720,80 - 368,45 -368,45
9 1.315,35 675,70 618,27 317,61 300,66

10 295,80 127,85 -127,85

11 52.465,35 295,80 20852,14 117,56 20734,58
Total 58.040,74 9.695,00 24.616,50  7.225,37 17.391,13
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Este sistema é muito interessante, pois otimiza o uso da terra, uma vez
que as diferentes culturas utilizam melhor o solo, pois apresentam diferentes
exigéncias nutricionais. Os custos das atividades também sao diluidos pois um
tratamento cultural serve para mais de uma cultura. A interacao positiva entre
culturas pode ser uma realidade desde se conheca as exigéncias de cada uma.

O Quadro 7 apresenta os indicadores econémicos para o projeto em
questao. O lucro descontado do projeto (VPL) foi de R$17.391,13 por hectare,
0 que equivale a um Lucro anual (VAE) de R$2.525,46, indicando a viabilidade
econdmica deste projeto. A Taxa Interna de Retorno (TIR) foi de 31% ao ano,
bem acima da taxa de desconto, indicando a rentabilidade do investimento. A
Relacao Beneficio/Custo (B/C) indica que as receitas foram 34,1% superiores
aos custos. Ja o Valor Esperado da Terra indica o preco maximo que se pode
pagar pela terra que é de R$28.862,36/ha.

Quadro 7 — Indicadores financeiros para o projeto em analise.

Métodos de avaliacao Valores
VPL (R$/ha) 17.391,13
TIR (% a. a.) 31,00
VAE (R$/ha/ano) 2.525,46
B/C 3,41
VET (R$/ha) 28.862,36

Para permitir a andlise de diferentes cenarios considerou-se:
- trés niveis de produtividade da floresta: 25, 30 e 35m*/ha/ano;
- trés niveis de preco da madeira serrada: R$300,00; R$250,00 e
R$200,00/m®.
Observa-se no Quadro 8, que para os valores de produtividade e de
precos da madeira serrada propostos na analise, o VPL foi positivo, indicando
que o projeto é rentavel.
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Quadro 8 — Analise de sensibilidade para o sistema agrossilvicultural proposto
na pesquisa.

Produtividade (m*/ha/ano)  VPL (R$/ha)

35 17.391,13
30 15.517,43
25 13.643,78

Preco da madeira (R$/m°)  VPL (R$/ha)
300 17.391,13
250 15.205,18
200 13.019,23

3.3. Sistema silvipastoril

O fluxo de caixa deste sistema é apresentado no Quadro 9. Mostra que
a pecuaria esta lucrativa, pois os custos desta atividade estao inferiores as
receitas, sendo esta atividade interessante. Um maior lucro pode ser obtido

devido a venda da madeira serrada, onde as receitas sao elevadas.

Quadro 9 — Fluxo de caixa do sistema silvipastoril.

Ano Receita Custo Rec. desc. Custodesc. Fluxo caixa
0 - 960,90 - 960,90 -960,90
1 - 410,90 - 377,83 -377,83
2 - 845,50 - 714,91 -714,91
3 - 1.200,50 - 933,41 -933,41
4 - 295,80 - 211,48 -211,48
5 1.315,35 1.078,45 864,75 709,01 155,74
6 - 324,00 - 195,87 -195,87
7 1.315,35 665,35 731,20 369,86 361,33
8 - 691,75 - 353,60 -353,60
9 1.315,35 665,35 618,26 312,74 305,52

10 - 324,00 - 140,04 -140,04

11 52.465,35 324,00 20852,14 128,77 20723,37
Total 56.411,40 7.265,61 23.066,37 5.408,46 17.657,91

Observa-se no Quadro 10 que todos indicadores financeiros mostram
um bom lucro da atividade. O lucro descontado do projeto (VPL) foi de
R$17.657,91 por hectare, isso equivale a um lucro anual (VAE) de R$2.564,20,
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indicando a viabilidade econdmica deste projeto. A Relagdo Beneficio/Custo
(B/C) indica que as receitas foram 42,6% superiores aos custos. O VET indica
que o reflorestamento seria viavel para o prego da terra até R$29.305,10/ha. A
TIR mostra a boa rentabilidade do projeto para valores de terra mais baixos,
sendo de 33%.

Quadro 10 — Indicadores financeiros do sistema silvipastoril.

Métodos de avaliacao Valores
VPL (R$/ha) 17.657,91
TIR (% a. a.) 33,00
VAE (R$/ha/ano) 2.564,20
B/C 4,26
VET (R$/ha) 29.305,10

Para permitir a andlise de diferentes cenarios considerou-se:
- trés niveis de produtividade da floresta: 25, 30 e 35m*/ha/ano;
- trés niveis de preco da madeira serrada: R$300,00; R$250,00 e
R$200,00/m®.
Assim como no projeto de sistema agrossilvicultural, observa-se no
Quadro 11, que para os valores de produtividade e de precos da madeira
serrada propostos na analise, o VPL foi positivo, indicando que o projeto é

rentavel.

Quadro 11 — Analise de sensibilidade para o sistema silvipastoril proposto na

pesquisa.

Produtividade (m*/ha/ano)  VPL (R$/ha)

35 17.657,91
30 15.784,23
25 13.910,53
Preco da madeira (R$/m®)  VPL (R$/ha)
300 17.487,72
250 15.471,96
200 13.286,00
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4. CONCLUSOES

Com base nos resultados obtidos, observa-se que tanto a producao de
carvao vegetal quanto os sistemas agrossilvicultural e silvipastoril sdo viaveis
economicamente, desde que sejam efetuados de forma correta, com a devida
orientagao técnica, sendo assim, boas alternativas de renda, principalmente em
condi¢des de maior produtividade.

Os sistemas agrossilvicultural e silvipastoril obtiveram melhores
indicadores financeiros, e isto se deve ao valor da madeira para serraria, que
agrega maior valor de comercializacao, quando comparado ao carvao vegetal.
Uma importante contribuicio do consércio € o retorno precoce de
investimentos feitos no arranjo produtivo consorciado, devido a venda dos
produtos agricolas.

Os sistemas agroflorestais, como visto neste trabalho, contribuem com a
geracao de renda adicional para os proprietarios rurais, e, além disso, podem
contribuir com a reducao do éxodo rural, através da geracdo de postos de
trabalho, principalmente em pequenas propriedades rurais, onde € utilizada
basicamente a mao de obra familiar. Contribuem, também, para promover o
balanco ambiental positivo da propriedade e melhorar sua capacidade funcional

nos aspectos social, ambiental e econémico.
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CAPITULO 3

CUSTOS E RENDIMENTOS DE SISTEMAS AGROFLORESTAIS NA ZONA
DA MATA - MG

1. INTRODUCAO

Em suas condi¢des originais, a formacao vegetal que sugeriu o nome da
Zona da Mata de Minas Gerais formava um todo continuo com a floresta do
médio Paraiba, ao sul, e a do Vale do Rio Doce, ao norte; a oeste limitavam-na
0s campos naturais do centro e sul de Minas. A cobertura florestal original
manteve-se pouco alterada até o inicio do século XIX. A partir dessa época
ocorreu a efetiva ocupacdo humana da regidao, por meio de um processo
predatério, com o corte raso da floresta, visando destinar dareas para a
cafeicultura, pecuaria ou simplesmente a comercializacdo da madeira. Apenas
as areas de dificil acesso permaneceram com menor nivel de intervengao
antrépica (LOPES et al., 2002).

Para atender a progressiva demanda de produtos agropecuarios e
florestais, ou seja, da agricultura, silvicultura e pecuaria, com as caracteristicas
exigidas pelo mercado, o uso da terra foi intensificado. Por causa disto, novas
fronteiras foram abertas em detrimento de uma degradagdo dos recursos
naturais, promovendo uma drastica redugéao da biodiversidade, em substituicdo
a plantios homogéneos. As monoculturas sucessivas provocaram uma queda
da fertilidade natural dos solos e, consequentemente, uma produtividade
incompativel com o esperado.

Sendo assim, uma alternativa para desenvolvimento da Zona da Mata
mineira é a utilizacdo de sistemas agroflorestais. Esse sistema vem
despertando interesse na amortizacdo de custos, em razao, principalmente,
dos altos custos envolvidos na implantagdo e manutencao de florestas, e
devido a necessidade de implementacao de projetos que busquem conciliar
desenvolvimento econémico e reducao de impactos ao meio ambiente.

A maior parte das terras da regido esta ocupada por pastagens naturais
e plantadas (principalmente braquiarias), que suportam rebanhos bovinos
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predominantes com dupla finalidade (leite e corte), distribuidos em
propriedades de portes médio e pequeno. Entre as culturas tradicionais da
regiao, o café foi o mais importante na formacado de rendas. A crescente
diminuicdo dos cafezais contribuiu para o esvaziamento da economia regional,
ao passo que a liberacao da mao-de-obra dessa atividade, ndo absorvida pelos
outros setores, reduziu as oportunidades de trabalho, criando tensdes sociais.
Atualmente, o café ainda é tradicional na regido, havendo também cultivo do
milho, gado de leite/corte e a area com o cultivo do eucalipto vem crescendo e
se mostrando como uma excelente oportunidade de renda aos produtores
rurais.

A produgado agricola atual na Zona da Mata tem trés principais
caracteristicas; longo tempo de uso da terra, sistemas de producdo em
pequena escala e uso de praticas agricolas tradicionais (Vale, 2004).

Espécies do género Eucalyptus vém sendo muito utilizadas, inclusive em
consércios com outras espécies arbéreas e agricolas em sistemas
agroflorestais, visando principalmente a produ¢do de madeira, devido ao seu
rapido crescimento e da qualidade dos produtos finais.

Diante do exposto, o0 objetivo deste capitulo é realizar um levantamento
dos custos de sistemas agroflorestais, verificando a importancia da participacao
do componente agricola nos sistemas com ou sem eucalipto, na Zona da Mata
mineira, bem como simular situagdes visando melhoria da rentabilidade destes

sistemas.

2. MATERIAL E METODOS

2.1. Fonte de dados

Utilizou-se os dados de projetos referentes as Unidades de
Experimentacdo com Integracdo Lavoura Pecuaria e Floresta, conduzidos nos
anos de 2007/2008, fornecidos pela Empresa de Assisténcia Técnica e
Extensdo Rural de Minas Gerais (EMATER-MG) e pela Universidade Federal
de Vigosa (UFV). Esses dados foram coletados junto a proprietarios rurais dos
municipios de Vigosa, Ponte Nova, Sao Pedro dos Ferros e Senador Firmino.

64



Os dados de custos e receitas até o primeiro ano dos sistemas foram
coletados de sistemas agroflorestais implantados pela EMATER, e os custos e

receitas dos anos seguintes sdo estimados.

2.1.1. Descricao das unidades de experimentacao

Unidade Regional: Vicosa, municipio Vicosa

Os cultivares utilizados foram Milho DK 747 e graminea Brachiaria
brizanta. Utilizou-se a calagem, na quantidade de 2 toneladas por hectare.

A dessecacao (aplicacao de herbicida) foi necessaria, sendo utilizado o
Roundup, na quantidade de 5 litros/hectare.

O espagamento de plantio do milho foi de 65 cm, totalizando 30.000
plantas/ha. J& a braquiaria foi plantada no espagamento de 65 cm, sendo
utilizados 10 kg de sementes/hectare.

Realizou-se a adubacdo N-P-K de plantio, 08-28-16, sendo utilizados
500 kg por hectare e adubacédo N-P-K de cobertura, 30-00-10, na quantidade
de 300 kg por hectare.

A unidade demonstrativa foi implantada seguindo a tecnologia
preconizada para tal. Houve falha no plantio além de dois longos periodos de
estiagem, na emergéncia e no estagio de 2 pares de folhas, o que
comprometeu bastante o desenvolvimento do milho, de maneira que a
braquiaria encontrou melhores condigdes, competindo com o milho, e

reduzindo a produtividade do mesmo.

Unidade Regional: Ponte Nova , municipio Sao Pedro dos Ferros

Os cultivares utilizados foram Milho BM 2202 e graminea Brachiaria
brizanta.

Utilizou-se a calagem, na quantidade de 0,6 toneladas por hectare.

A aplicacao de herbicida foi necessaria, sendo utilizado o Roundup, na
quantidade de 10 litros por hectare e DMA na quantidade de 3 litros por
hectare.
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O espacamento de plantio do milho foi de 100 cm, totalizando 45.000
plantas/ha. J& a braquiaria foi plantada no espagamento de 50 cm, sendo
utilizados 20 kg de sementes/hectare.

Realizou-se a adubacdo N-P-K de plantio, 08-28-16, sendo utilizados
400 kg por hectare e adubacao N-P-K de cobertura 30-00-10, na quantidade de
400 kg por hectare.

Unidade Regional: Vicosa , municipio Senador Firmino

Os cultivares utilizados foram milho Biomatrix BRS 2110, graminea
Brachiaria brizanta, Brachiaria decumbens e Eucalyptus urophyla.

Utilizou-se a calagem (agrosilicio), na quantidade de 2,5 toneladas por
hectare.

A aplicagao de herbicida foi necessaria, sendo utilizado o Roundup, na
quantidade de 3,5 litros por hectare.

O espacamento de plantio do milho foi de 90 cm, totalizando 50.000
plantas/ha. J& a braquiaria foi plantada no espagcamento de 45 cm, sendo
utilizados 25 kg de sementes/hectare. Realizou-se o plantio manual de 75
plantas de eucalipto por hectare.

A adubacdo N-P-K de plantio para o milho foi a formula 08-28-16 + Zn
+ Bo, sendo utilizados 400 kg por hectare, a adubacéo da braquiaria foi com o
superfosfato simples granulado, na quantidade de 100 kg por hectare, e para o
eucalipto foi 06-30-06, na quantidade de 50 kg por hectare.

A adubagéo de cobertura utilizada foi o amoénio farelado, na quantidade
de 300 kg por hectare. No milho foi utilizada calda vigosa, na quantidade de 6,5
kg por hectare (adubacao foliar).

No combate a formigas utilizou-se isca formicida na quantidade de 1,5
kg por hectare.

2.2. Cenarios de simulacao

Realizou-se uma simulagdo com base na unidade experimental da

regional Vicosa, municipio de Senador Firmino. Variou-se o espacamento de
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plantio do eucalipto, bem como todos os custos e receitas do sistema
agroflorestal em questdo. Os custos de producdo do sistema agroflorestal
foram comparados com o monocultivo do eucalipto.

O espacamento de plantio do eucalipto considerado no monocultivo foi
de 3 x 3m, sendo considerada nos célculos a area de 1 hectare. Considerou-se
2 cortes da floresta, sendo o primeiro aos 7 anos visando a produ¢ao de carvao
e 0 segundo aos 14 anos visando a producao de madeira para serraria.
Considerou-se um Incremento Médio Anual (IMA) de 35m®ha/ano, sendo que
40% da producédo de madeira foi destinada a producéo de carvao vegetal com
indice de conversdo volumétrica de 2:1 (m® para mdc) e 60% destinada a
producédo de madeira serrada.

No Quadro 1 encontram-se os custos deste projeto.
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Quadro 1 - Custos do projeto florestal visando a producéo de carvao e madeira para serraria.

Valor Periodo
ITENS DE CUSTO Unidade | Unitario 12 Ano 22 ano 32 ano
Quant Valor Quant | Valor Quant | Valor

1. INSUMOS
Mudas (Plantio e Replantio) ud 0,30 1280 384,00
Irrigacéo ud 110,00 2 220,00
Calcario t 85,00 0,11 9,35
Fertilizantes

Nitrogénio — N Kg 2,95 20 59,00

Fosforo - P205 Kg 2,67 30 80,10

Potassio - K20 Kg 3,50 20 70,00
Formicida Kg 10,60 5 53,00 4 42,40 4 42,40
Cupinicida Kg 102,00 0,2 20,40 1 102
SUB TOTAL INSUMOS R$ 895,85 144,40 42,40

Valor Periodo
ITENS DE CUSTO Unidade | Unitario 12 Ano 2 ano 32 ano
Quant Valor Quant | Valor | Quant | Valor

2. SERVICOS
Limpeza da area d/H 25,00 10 250,00
Marcacgéao de linhas d/H 25,00 3 75,00
Marcacgao de covas d/H 25,00 2 50,00
Coveamento d/H 25,00 11 275,00
Transporte interno de
Insumos d/H 25,00 1 25,00
Calagem e Adubagéo na cova d/H 25,00 3 75,00
Plantio e replantio d/H 25,00 8 200,00
Combate a formigas d/H 35,00 2,5 87,50 2 70,00 2 70,00
Capina manual de coroamento
ou na linha d/H 25,00 9 225,00 6 150,00 6 150,00
Rocagem manual d/H 25,00 7 175,00 6 150,00 6 150,00
Construgdo/Manutencao
Aceiros d/H 25,00 7 175,00 6 150,00 4 100,00
Corte e Toragem d/H 25,00 25,00
Baldeio d/H 25,00 25,00
Carregamento d/H 25,00 25,00
Carvoejamento mdc 19,00 16,00
Madeira m3 14,00
SUB TOTAL SERVICOS R$ 1612,50 520,00 470,00
TOTAL R$ 2508,35 664,40 512,40

Fonte: Adaptado de CEDAGRO (2010) e EMATER.
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Quadro 1 — Continuagao.

Valor Periodo
ITENS DE CUSTO Unidade | Unitario 42 ao 62 ano 72 ano 142 ano
Quant Valor Quant Valor Quant Valor
1. INSUMOS
Mudas (Plantio e Replantio) ud 0,30
Irrigacéo ud 110,00
Calcario T 85,00
Fertilizantes
Nitrogénio — N Kg 2,95
Fésforo - P205 Kg 2,67
Potassio - K20 Kg 3,50
Formicida Kg 10,60 3 31,80 1 10,60
Cupinicida Kg 102,00
SUB TOTAL INSUMOS R$ 31,80 10,60
Valor Periodo
42 ao 62 ano e 102 ao
ITENS DE CUSTO Unidade | Unitario 132 ano 7° ano 142 ano
Quant Valor Quant Valor Quant. Valor
2. SERVICOS
Limpeza da area d/H 25,00
Marcacao de linhas d/H 25,00
Marcacéo de covas d/H 25,00
Coveamento d/H 25,00
Transporte interno de
Insumos d/H 25,00
Calagem e Adubacéo na cova d/H 25,00
Plantio e replantio d/H 25,00
Combate a formigas d/H 35,00 5 175,00 2 70,00
Capina manual de coroamento ou na
linha d/H 25,00
Rocagem manual d/H 25,00
Construcdo/Manutencao Aceiros d/H 25,00 12 300,00
Corte e Toragem d/H 25,00 20 500,00 18 450,00
Baldeio d/H 25,00 24 600,00 23 575,00
Carregamento d/H 25,00 29 725,00 27 675,00
Carvoejamento mdc 19,00 165 3135,00
Madeira m3 14,00 110 1540,00
SUB TOTAL SERVICOS R$ 475,00 5030,00 3240,00
TOTAL R$ 506,80 5040,60 3240,00

Fonte: Adaptado de CEDAGRO (2010) e EMATER.
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O custo de carbonizacao foi calculado com base em dados de empresas
especializadas, sendo fixado em R$ 40,00/mdc (metro de carvao).

O valor de venda do carvao vegetal foi de R$ 112,50/mdc, preco de
venda do carvdo em Belo Horizonte-MG, em abril de 2010 (ClFlorestas,
2010a).

O valor de venda da madeira em tora para serraria serrada foi de R$
150,00/m®, preco de venda da madeira serrada na Zona da Mata-MG, em
novembro de 2009 (ClFlorestas, 2010b).

2.3. Custos e receitas das unidades demonstrativas

Na unidade regional Vicosa, municipio de Vigosa, o custo total de
implantacdo foi de R$ 1.212,00 (Quadro 2). Os insumos foram responsaveis
por 82,67% (Figura 1) dos custos, justifica-se principalmente pelo custo com
adubacéo (plantio e cobertura), R$ 798,00.

A producao total de milho no primeiro ano, foi de 1.920 kg/ha, com o
valor da producdo sendo de R$ 960,00. Com isso, obteve-se um saldo
negativo, de R$ 252,00.
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Quadro 2 - Relag&o de insumos e servigos utilizados (1ha).

Especificacao Unidade Quantidade Valor unitdrio Total
A — Insumos

Semente de graminea Kg 10 3,00 30,00
Semente de milho Kg 20 3,00 60,00
Adubo de plantio: NPK (08-28-16) SC 10 51,00 510,00
égﬂ%a)lgao de cobertura: NPK (30- SC 6 48,00 288,00
Calcério T 2 27,00 54,00
Herbicida (glifosato) Litro 5 12,00 60,00
B — Servicos

Aplicacdo de herbicida d/h 1 20,00 20,00
Aplicagao de calcério d/h 1 20,00 20,00
Plantio e adubacéao d/h 2 20,00 40,00
Adubacéo de cobertura d/h 1 20,00 20,00
Colheita d/h 4 20,00 80,00
Transporte d/h 2 20,00 40,00
Total R$ 1.212,00

Fonte: EMATER (2008a).

E|lnsumos mServicos

Figura 1 — Percentual de participacdo dos custos de insumos e servigcos
na implantagéo da unidade experimental.
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Na unidade regional Ponte Nova, municipio de Sdo Pedro dos Ferros, o
custo total de implantacdo foi de R$ 1.821,70 (Quadro 3). Os insumos foram
responsaveis por 68,16% dos custos (Figura 2).

Foram necessérias duas dessecagdes na area, o que aumentou o gasto
com herbicidas e mao-de-obra. A produtividade de milho foi de 4.200 kg por
hectare, ficando limitada pela estiagem prolongada, pela competicdo do milho
com o capim colonido (banco de sementes e raizes). O valor da produgéo no
primeiro ano, foi de R$ 2.079,00, sendo a receita liquida R$ 257,30.

® nsumos mServicos

Figura 2 — Percentual de participagdo dos custos de insumos e servigos na
implantagédo da unidade experimental.
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Quadro 3 - Relagéo de insumos e servigos utilizados (1ha).

Especificacao Unidade Quantidade Va.Io,r. Total
unitario

A — Insumos
Semente de graminea Kg 20 3,25 65,00
Semente de milho Kg 20 2,60 52,00
Adubacéo de plantio: NPK (08-28-16) SC 8 55,50 444,00
Adubacédo de cobertura: NPK (30-00-

SC 8 48,00 384,00
10)
Calcério T 0,6 120,00 72,00
Herbicida (glifosato) Litro 10 15,00 150,00
Herbicida (DMA) Litro 3 18,60 55,80
Oleo diesel Litro 10 1,89 18,90
Subtotal Insumos 1.241,70
B — Servicos
Aplicagao de herbicida d/h 5 15,00 75,00
Aplicacao de calcério d/h 2 15,00 30,00
Plantio + adubacéao d/h 5 15,00 75,00
Adubacéo de cobertura d/h 4 15,00 60,00
Colheita d’h 15 17,00 255,00
Transporte /debulha d/h 5 17,00 85,00
Subtotal servicos 580,00
Total R$ 1.821,70

Fonte: EMATER (2008Db).

Na unidade regional Vigosa, municipio de Senador Firmino, o custo total
de implantacao foi de R$ 1.739,60 (Quadro 4). Os insumos foram responsaveis
por 79,74% dos custos (Figura 3).

A producéo total de milho no primeiro ano, foi de 2.998 kg/ha, o valor da
producao foi de R$ 999,00 e apresentando saldo de R$ 740,60.
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Quadro 4 - Relagdo de insumos e servigos utilizados (1 ha).

Especificacao Unidade  Quantidade Valor unitario  Total
A — Insumos

Semente de graminea kg 25 5,60 140,00
Semente de milho kg 20,5 4,20 86,10
?g)usggi%ode plantio: NPK (8-28- sc 8 62,00 496,00
Superfosfato simples granulado SC 2 39,00 78,00
Formicida tipo “isca” kg 1,5 7,00 10,50
Agrosilicio T 2,5 70,00 175,00
Sulfato de aménio SC 6 38,00 228,00
Herbicida (glifosato) litro 3,5 17,00 59,50
Adubo NPK (6-30-6) sC 1 51,00 51,00
Mudas de eucalipto milheiro 0,5 75,00 37,50
Espalhante adesivo litro 0,05 10,00 0,50
Kit de calda vigosa kit 1 25,00 25,00
Subtotal Insumos 1.387,10
B — Servicos

Reforma de cerca d/h 2 15,00 30,00
Aplicagdo herbicida d/h 0,5 15,00 7,50
Aplicagdo de agrosilicio d/h 2 15,00 30,00
Plantio e adubacéao d/h/a 4 30,00 120,00
Adubacao cobertura d/h 1 15,00 15,00
Combate a formiga d/h 0,5 15,00 7,50
Pulverizacao calda vigosa d/h 1 15,00 15,00
Colheita e transporte d/h 5 15,00 75,00
Formacao do eucalipto d/ha 3,5 15,00 52,50
Subtotal servicos 352,50
Total R$ 1.739,60

Fonte: EMATER (2008c).
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E|nsumos mServicos

Figura 3 — Percentual de participagdo dos custos de insumos e servigos na

implantagdo da unidade experimental.

2.4. Critérios de avaliacao economica

2.4.1. Valor Presente Liquido — VPL

A viabilidade econémica de um projeto analisada pelo VPL é indicada
pela diferenga positiva entre receitas e custos atualizados para uma
determinada taxa de desconto (REZENDE e OLIVEIRA, 2001; SILVA et al.,
2002). O critério de adocao deste método € o seguinte: um VPL positivo indica
que o projeto é economicamente viavel para uma determinada taxa utilizada.
Deve-se aceitar o investimento com VPL positivo e, consequentemente, rejeitar

aquele com VPL negativo.

vrL= Z(1+1)J _Z(1+l)’

Em que: R; = receitas no periodo j; C; = custos no periodo j; i = taxa de
desconto; j= periodo de ocorréncia de R; e C; e n = duragdo do projeto, em

anos, ou em numero de periodos de tempo.
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2.4.2. Valor Anual Equivalente — VAE

O Valor Anual Equivalente (VAE) é a parcela periédica e constante
necessaria ao pagamento de uma quantia igual ao VPL da opcao de
investimento em andlise ao longo de sua vida util. O projeto sera considerado
economicamente viavel quanto maior for o valor do beneficio periédico
equivalente (REZENDE e OLIVEIRA, 2001; SILVA et al., 2002).

BPE = VPL-i
1-(1+:)™"
Em que: VPL = valor presente liquido; e n = duracao do ciclo ou rotacdo em

anos.
2.4.3. Razao Beneficio/Custo - B/C

Este método consiste em determinar a relacao entre o valor presente dos
beneficios e o valor presente dos custos para uma determinada taxa de juros
ou descontos. Um projeto € considerado viavel economicamente se B/C > 1.
Entre dois ou mais projetos, 0 mais viavel € aquele que apresentar o maior
valor de B/C (REZENDE e OLIVEIRA, 2001). Quando B/C = 1, resulta em
VPL=0; nesse caso, a TIR associada a um projeto pode também ser
determinada como sendo a taxa que faz com que B/C = 1.

Y R,(1+i)
B/(C=2—
2C,(1+i)
Em que: R= receita no final do ano j; Ci= custo no final do ano j; e n = duragéo
do projeto, em anos.

2.4.4. Taxa Interna de Retorno — TIR
A TIR é a taxa de desconto que iguala o valor atual das receitas futuras

ao valor atual dos custos futuros do projeto, constituindo uma medida relativa

que reflete 0 aumento no valor do investimento ao longo do tempo, com base
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nos recursos requeridos para produzir o fluxo de receitas (REZENDE e
OLIVEIRA, 2001; SILVA et al., 2002).

n

Z (1+TIR)J _Z (1+TIR)J

Em que: TIR = taxa interna de retorno; as demais variaveis ja foram definidas.

3. RESULTADOS E DISCUSSAO
3.1. Simulacao
3.1.1. Eucalipto em monocultivo
O fluxo de caixa para o projeto esta apresentado no Quadro 5, sendo

construido anualmente, visando um horizonte de planejamento de 14 anos.

Quadro 5 — Fluxo de caixa para o projeto de reflorestamento com eucalipto

visando a producao de carvao e madeira para serraria.

Ano Receita Custo Receita descontada Custo descontado Saldo
1 - 2.500,00 - 2298.,85 -2.298,85
2 - 728,98 - 616,39 -616,39
3 - 538,01 - 418,31 -418,31
4 - 495,89 - 354,54 -354,54
5 - 495,89 - 326,02 -326,02
- 495,89 - 299,78 -299,78
7 22.050,00 5.880,00 12257,55 3268,68 8.988,87
8 - 666,86 - 340,88 -340,88
9 - 464,04 - 218,12 -218,12
10 - 495,89 - 214,33 -214,33
11 - 495,89 - 197,09 -197,09
12 - 495,89 - 181,23 -181,23
13 - 495,89 - 166,65 -166,65
14 44.100,00 19.889,10 13.627,90 6146,18 7481,72
Total 66.150,00 34.138,22 25.885,45 15.047,07 10.838,38
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O Valor Presente Liquido (VPL) do projeto analisado foi maior do que
zero, significando que é viavel economicamente, sendo de R$ 10.838,38. Vale
lembrar que o VPL representa o lucro do negécio corrigido pela taxa de juros
(8,75% a. a.), para um horizonte de 14 anos.

A Taxa Interna de Retorno (TIR) € a taxa que representa o retorno
financeiro do projeto. A TIR apresentada foi de 19%. A TIR obtida foi maior do
que a taxa de desconto, que, no caso, é de 8,75% ao ano, 0 que significa que o
projeto é viavel, sob este ponto de vista.

O projeto é viavel, uma vez que o Beneficio Peridédico Equivalente (BPE)
se apresentou positivo, e que representa o lucro anual do negécio. De acordo
com os resultados o lucro anual foi de R$ 1.372,49.

A razao B/C foi maior que 1, indicando também que o projeto é viavel
economicamente. Essa razdo foi de 1,72, o que significa que as receitas

superam os custos em 72%.

3.1.2. Unidade demonstrativa: Senador Firmino

O sistema agrossilvipastoril implantado é composto por 75 arvores de
eucalipto (considerando area igual a 1 hectare), juntamente com o milho nas
entrelinhas. Realizou-se a colheita do milho durante 2 anos. A Brachiaria foi
plantada juntamente com o milho e apds sua formagéo introduz-se o novilho
(no 3% ano) com aproximadamente 5 arrobas. Apds 2 anos vende-se 0 boi
gordo. Portanto, a cada 2 anos uma nova remessa de novilhos é colocada na
area.

Considerou-se uma producgao de 15 arrobas por hectare, sendo o preco
de venda de R$ 71,00 a unidade.

O fluxo de caixa para o projeto esta apresentado no Quadro 6, sendo

construido anualmente, visando um horizonte de planejamento de 14 anos.
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Quadro 6 — Fluxo de caixa para o sistema agroflorestal em estudo.

Ano Receita Custo der{gg(re]Ltaa da de;ﬁt& do Saldo
1 999,00 1.739,60 918,62 1599,63 -681,01
2 999,00 1511,1 844,71 1277,72 -433,01
3 - 936,56 - 728,20 -728,20
4 - 495,89 - 354,54 -354,54
5 1065,00 894,44 700,17 588,04 112,13
6 - 495,89 - 299,78 -299,78
7 3.348,00 5.880,00 1861,15 3268,68 -1.407,53
8 - 666,86 - 340,88 -340,88
9 1065,00 862,59 500,59 405,45 95,14
10 - 495,89 - 214,33 -214,33
11 1065,00 894,44 423,28 355,49 67,79
12 - 495,89 - 181,23 -181,23
13 - 495,89 - 166,65 -166,65
14 6.696,00 19.889,10 2069,22 6146,18 -4.076,97

Total 15.237,00 35.754,14 7.317,74 15.926,81 -8.609,08

O Valor Presente Liquido (VPL) do projeto analisado foi negativo, sendo
de R$ - 8.609,08, indicando que esse sistema é inviavel economicamente. Os
demais critérios também indicam que o sistema é inviavel. Neste caso, devia
ser feito um melhor planejamento com relacdo a distribuicdo espacial do
sistema agroflorestal, de modo que o0 mesmo pudesse auferir lucro.

Sendo assim, considerando-se que o eucalipto fosse plantado no
espacamento 14 x 2m, obtendo-se 357 mudas por hectare, tem-se o fluxo de

caixa estimado, conforme mostra o Quadro 7.
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Quadro 7 — Fluxo de caixa para o sistema agroflorestal em estudo.

Ano Receita Custo deZigﬁltt: da des(z:L(‘)?]tt(; do Saldo
1 999,00 1.739,60 918,62 1599,63 -681,01
2 999,00 1511,1 844,71 1277,72 -433,01
3 - 936,56 - 728,20 -728,20
4 - 495,89 - 354,54 -354,54
5 1065,00 894,44 700,17 588,04 112,13
6 - 495,89 - 299,78 -299,78
7 16.065,00 5.880,00 8930,50 3268,68 5.661,82
8 - 666,86 - 340,88 -340,88
9 1065,00 862,59 500,59 405,45 95,14
10 - 495,89 - 214,33 -214,33
11 1065,00 894,44 423,28 355,49 67,79
12 - 495,89 - 181,23 -181,23
13 - 495,89 - 166,65 -166,65
14 32.130,00 19.889,10 9928,90 6146,18 3.782,72
Total 53.388,00 35.754,14 22.246,77 15.926,81 6.319,96

O Valor Presente Liquido (VPL) do sistema agroflorestal simulado foi de
R$ 6.319,96/ha, significando que é viavel economicamente. Os demais critérios
de andlise financeira também indicaram viabilidade, a TIR foi de 23%, o BPE foi
de R$ 800,31 e a razéo B/C igual a 1,39.

Considerando que o plantio do eucalipto fosse realizado no
espacamento 10 x 6m, ou seja, 166 arvores/hectare, o sistema agroflorestal

apresentaria o fluxo de caixa como mostrado no Quadro 8.

80



Quadro 8 — Fluxo de caixa para o sistema agroflorestal com o eucalipto no

espacamento 10 x 6m.

Ano Receita Custo deZigﬁltt: da des(z:L(‘)?]tt(; do Saldo
1 999,00 1.739,60 918,62 1599,63 -681,01
2 999,00 1511,1 844,71 1277,72 -433,01
3 0,00 936,56 0,00 728,20 -728,20
4 0,00 495,89 0,00 354,54 -354,54
5 1065,00 894,44 700,17 588,04 112,13
6 0,00 495,89 0,00 299,78 -299,78
7 7.425,00 5.880,00 4127,54 3268,68 858,86
8 0,0 666,86 0,00 340,88 -340,88
9 1065,00 862,59 500,59 405,45 95,14
10 0,00 495,89 0,00 214,33 -214,33
11 1065,00 894,44 423,28 355,49 67,79
12 0,00 495,89 0,00 181,23 -181,23
13 0,00 495,89 0,00 166,65 -166,65
14 14.850,00 19.889,10 4588,99 6146,18 -1.557,20
Total 27.468,00 35.754,14 12.103,90 15.926,81 -3.822,91

Observa-se que o sistema nao é viavel economicamente, pois o VPL é

negativo, sendo assim o numero de arvores no sistema agroflorestal influencia

significativamente o retorno financeiro do investimento.

4. CONCLUSOES

O sistema agroflorestal implantado no municipio de Senador Firmino é
invidvel economicamente, de acordo com os critérios de avaliacdo
econbmica utilizados na andlise.

O eucalipto em monocultivo apresentou melhores resultados, sendo o
projeto mais rentavel.

Na medida em que se aumenta o0 espacamento de plantio das arvores
de eucalipto, tem-se um aumento da area disponivel para plantio de
milho e criacdo de gado. Mas, como comprovado pelos resultados, esse
ganho em area nao obtém o mesmo retorno financeiro caso essa area

estivesse com plantio de arvores.
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e O cultivo de éarvores, para carvao e serraria, no sistema agroflorestal
analisado, mostrou-se como um investimento altamente rentavel, tendo
em vista que as culturas agricolas e o boi gordo nao oferecem retornos

financeiros compativeis com a floresta, nos espacamentos analisados.
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CONCLUSAO GERAL

- Com base nos resultados obtidos, observa-se que os sistemas agroflorestais
podem ser uma boa alternativa de geracdo de renda a produtores rurais que
tém as areas de suas propriedades subutilizadas, melhorando sua capacidade

funcional nos aspectos social e econémico.

- A simulagdo variando custos, receitas e produtividade dos sistemas
agroflorestais permite um melhor entendimento do comportamento do risco de
investimento envolvido nesta atividade, tendo em vista que a analise financeira
de um cenario agroflorestal € mais complexa, uma vez que envolve a
combinacao de diversas variaveis técnicas e custos, cujas informacdes muitas

vezes nao estdo facilmente disponiveis.

- O espacamento de plantio das culturas florestal e agricola, pode influenciar
significativamente no retorno financeiro do sistema, e sua escolha dependera
principalmente do objetivo do produtor, o qual devera estar bem definido na

elaboracao do projeto.

- Nos sistemas agroflorestais analisados, com um aumento da &rea disponivel
para plantio de eucalipto obtém-se um maior retorno financeiro, a longo prazo.
Embora o monocultivo de eucalipto seja mais rentavel, na medida em que se
aumenta o espacamento de plantio das arvores de eucalipto, tem-se um
aumento da area disponivel para plantio de milho e criacdo de gado, gerando
condi¢des do produtor rural obter rendas ao longo do ciclo de producao, o que
nao seria possivel se toda a area fosse plantada com eucalipto.
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