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Resumo

Este trabalho analisou a viabilidade econémica de implanta-
¢do de um viveiro florestal especializado em mudas nativas
da regido sul do estado do Piaui, especificamente na cidade
de Bom Jesus. A anélise de viabilidade econdmica foi feita
com base na previsdo de receitas e despesas do negocio.
Foram avaliados a lucratividade, a rentabilidade, o prazo do
retorno do investimento, o ponto de equilibrio, o valor pre-
sente liquido (VPL), a taxa interna de retorno (TIR) e a relagdo
beneficio/custo (B/C). ATIR apresentada foi de 57,02%; o VPL
foi de R$168.498,17; e a B/C foi de 1,15. Por meio da analise
dos resultados, concluiu-se que o projeto é vidvel economica-
mente, sendo a lucratividade de 16,01%; a rentabilidade de

19,06% e o prazo de retorno do investimento de sete meses.
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Abstract

We analyzed in this paper, the economic feasibility of imple-
menting a tree nursery specializing in native plants of the
region. The economic viability analysis was based on estima-
tes of revenue and expenditure of the business, having been
evaluated profitability, yield, term return on investiment,
breakeven point, net present value (NPV), internal rate of re-
turn (IRR), benefit/cost (B/C). The IRR presented was 57.02%,
the NPV was R $ 168,498.17, the B/C was greater than 1. It
was concluded that it is feasible to implement the alternative
analyzed, and the profitability of 16.01%, the profitability of

19.06%, and return on investment within 7 months.
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1 | Introducéo

Vastas extensoes territoriais de florestas so-
freram enormes transformagdes no Ultimo
século (RODRIGUES et al., 2004). A fragmen-
tagdo dessas florestas é, na maioria das vezes,
um processo antropico, resultando em mu-
dangas na composicdo e na diversificacdo das
comunidades que nela habitam. As espécies
florestais nativas sdo de suma importancia na
integracdo e manutencao da biodiversidade,
tanto na composicdo dos ecossistemas, como
nas interagdes com a fauna e nas fungdes cor-
relacionadas a conservacdo hidroldgica e pe-
doldégica (RODRIGUES et al., 2004). Com base
nesse cenario, o plantio de arvores para fins
econdmicos e ambientais é indispensavel, sen-
do realizado principalmente através de mudas
(MORAES NETO et al., 2003; RODRIGUES et
al., 2004).

A importancia dos viveiros florestais nao
esta apenas no seu carater ambiental, ou seja,
na producao de mudas utilizadas nos plantios,
mas também nos seus reflexos econdmicos e
sociais, uma vez que esta atividade gera em-
pregos, produtos madeireiros e produtos nao-
madeireiros que movimentam grandes valores
no mercado financeiro, principalmente quando
se trata dos viveiros mantidos pelas indUstrias
de papel e celulose (RODRIGUES et al., 2004).

Com o intuito de atender a demanda de mu-
das da regido Sul do estado do Piaui, o presen-
te trabalho teve como objetivo estudar a via-
bilidade econémica de produ¢ao de mudas do
cerrado em Bom Jesus, PI.

2 | Material e métodos
2.1 Area de estudo

Os dados para a analise foram simulados a par-
tir de um viveiro localizado na regido rural de
Bom Jesus, cidade do Piaui, distante 5 km da
sede do municipio de acordo com as coordena-
das geograficas: 09°04'S e 44°21'W, possuindo
uma area de 5.709 km2. O viveiro possui uma
capacidade de produgdao mensal de doze mil
mudas, totalizando cento e quarenta e quatro
mil mudas anuais, de acordo com informagdes
dos proprietarios do viveiro.

As mudas produzidas sao das seguintes espécies:

a) Amburana (Amburana cearenses (A. C. Smi-
th));

b) Angico (Albizia niopiodes (Spruceex Benth
Burkart));

c) Jatoba (Hymenaea courbaril L.);

d) Ipé- amarelo (Tabebuia alba (Sandwith)).
Apesar das mudas serem de diferentes espé-

cies e apresentarem utilidades distintas, o pro-

cesso de producdo das mudas foi o mesmo, pois

as sementes foram adquiridas no mesmo forne-

cedor, o substrato e os sacos plasticos foram os

mesmos para todas as espécies, reduzindo as-

sim os custos de producao. O preco de venda de

cada muda foi igual para todas as espécies, R$

1,50, e baseou-se na média do mercado.

2.2 Levantamento de dados
para a analise econdomica

No levantamento de dados para a analise,
levou-se em consideracdo uma pesquisa de
todos os custos por meio de um inventario de
tudo que sera gasto para produ¢ao de mudas,
de acordo com aTabela 1.

a) Investimento fisico: equipamentos de jardi-
nagens, bombas pulverizadoras, irrigado-
res, caixas de suporte, mesas de manipu-
lagdo, cavaletes, caixarias, pogo artesiano,
veiculo utilitario, uniformes, microcompu-
tador, aparelho de fax, rogadeiras, linha te-
lefonica, tesoura de poda e celular;

c) Custo fixo/ano: ajudante geral, técnico agri-
cola, encargos sociais, energia, manuten-
¢do, depreciacdo, sequros, telefone, gasoli-
na e contador;

d) Investimento financeiro: custos fixos, esto-
que da matéria-prima, custos de comercia-
lizagdo, registro e legalizacdo, publicidades;

e) Custos de producdo: sementes, adubos, eti-
quetas e sacos para mudas.

Tabela 1. Custos da produ¢do de mudas em Bom Jesus, 2012.

Custos Valores (R$)
Investimento fisico 47.302,00
Custo fixo/ano 47.315,76
Investimento financeiro 78.395,76
Custo de produgao 73.440,00

Fonte: Elaboragdo dos autores.



Com base nos dados que foram levantados du-
rante o primeiro ano de implantagao do vivei-
ro, foram levados em conta todos os custos da
Tabela 1, totalizando R$ 246.453,52. Ja do se-
gundo ao décimo anos os custos diminuiram,
levando em consideragdo somente os custos
fixos, o investimento financeiro e os custos de
producao, totalizando R$ 169.151,52.

O custo de producao de uma muda é de R$
0,51, como se previa produzir doze mil mudas
por més, totalizar-se-iam R$ 73.440,00 por ano.

2.3 Analise econdomica

Foi realizada uma anélise econémica para ve-
rificar a lucratividade do projeto, o prazo de
retorno e o ponto de equilibrio para que a em-
presa ndo tivesse prejuizo.

O primeiro passo foi determinar o montan-
te do investimento (fisico e financeiro) neces-
sario para a execucao do projeto. De acordo
com os investimentos a serem feitos, foram
calculados os custos e despesas do negdcio,
tanto os fixos quanto as varidveis. Os indica-
dores estimados foram:

Valor Presente Liquido (VPL)

A viabilidade econdmica de um projeto, anali-
sada pelo VPL, é indicada pela diferenca posi-
tiva entre receitas e custos atualizados confor-
me determinada taxa de desconto (REZENDE;
OLIVEIRA, 2001; PIRES, et al, 2008). A formula
do VPL é especificada a sequir.

n n
VPL = Z Rj(1+1i)7— z G (1+1)7)
j=0 j=0

Em que:

Rj=receitas no periodo j;

Cj= custos no periodo j;

i = taxa de desconto;

j = periodo de ocorréncia de Rj e Cj;

n = duragao do projeto, em anos, ou em nUme-
ro de periodos de tempo.

Geralmente, o fluxo de caixa tipico é composto
por fluxos de caixa pontuais negativos no inicio
e positivos do meio ao fim. Quando o valor pre-
sente de um fluxo de caixa futuro de um pro-
jeto for maior que seu custo inicial, o projeto é
viavel (GOMES, 2007).
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Taxa Interna de Retorno (TIR)

E 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 o aumento no valor do in-
vestimento ao longo do tempo, com base nos
recursos requeridos para produzir o fluxo de
receitas (REZENDE; OLIVEIRA, 2001; PIRES et
al., 2008). Para encontrar a TIR é preciso des-
contar varios fluxos de caixa a varias taxas.
Quando aTIR é maior que a TMA (taxa minima
de atratividade), o projeto é viavel e pode ser
implementado; porém, se for igual ou menor
que a TMA, deve-se rejeita-lo (GOMES, 2008).
A férmula da TIR é especificada a seqguir:

n n
EL_ EL =0
L. (1+TIR)Y ~ Zi(1+TIR)

Jj=1 Jj=1

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

Razao Beneficio/Custo (B/C)

Este método consiste em determinar a relagao
entre o valor presente dos beneficios e o valor
presente dos custos, tomando por base uma
determinada taxa de juros ou descontos.

Um projeto é considerado viavel economica-
mente 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; PI-
RES et al., 2008). A razdo beneficio/custo é ob-
tida pela formula a sequir:

_IRj(1+1i)7
BCECEDE

B/C

Em que:

Rj=receita no final do ano j;
Ci=custonofinaldoanoj; e

n = duracdo do projeto, em anos.

Rentabilidade

Indica o porcentual de remuneragao do capital
investido na empresa e é obtido sob a forma de
valor porcentual por unidade de tempo, mos-
trando qual é a taxa de retorno do capital inves-
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tido por unidade de tempo (por exemplo, més
ou ano) (PIRES, et al., 2008). A taxa de renta-
bilidade informa o retorno desse investimento
em termos relativos, ou seja, em porcentagem,
sendo obtida pela formula a seguir:

. Lucro liquido * 100
Rentabilidade =

Investimento total
Lucratividade

Indica qual é o ganho que a empresa consegue
gerar sobre o trabalho desenvolvido (vendas
realizadas ou servicos prestados). E a relacdo
do valor do lucro com o montante de vendas,
ou seja, divide-se o valor do lucro pelo volume
de vendas (lucro liquido/vendas) (PIRES et al.,
2008), conforme férmula a sequir:

Lucro liquido * 100

Lucratividade = -
Receita total

Prazo de retorno do Investimento (PRI)

E um indicador de atratividade do negdcio,
pois mostra o tempo necessario para que se
recupere tudo o que se investiu no negdcio. E
calculado sob a forma de unidade de tempo e
consiste basicamente no inverso da rentabili-
dade (PIRES et al., 2008). A formula do PRI esta
especificada a sequir:

Investimento total
PRI =

Lucro liquido

Ponto de equilibrio (PE)

Representado pelo volume de vendas em que a
empresa nao terd prejuizo nem lucro, ou seja,
no ponto de equilibrio, as receitas da empresa
cobrem todos os gastos (PIRES et al., 2008). O
PE é obtido pela formula a seguir:

PE Custos fixos totais
"~ Margem de contribuicio percentual

Para os calculos do VPL, TIR, B/C, considerou-
se um horizonte de planejamento de dez anos,
ressaltando que as receitas e os custos mensais
foram convertidos em valores anuais.

3 | Resultados e discussao

3.1 Analises dos custos, receitas e
saldos

A Tabela 2 mostra os investimentos do projeto
que totalizaram R$ 176.881,7. Este montante
foi obtido pela soma de todos os custos que
envolveram o projeto durante seu ciclo de vida,
que foi de dez anos, sendo que os fatores mais
expressivos sao o investimento inicial e os cus-

tos unitarios de producao.
Tabela 2: Custos e receitas, sendo que o custo e receita

atual sdo valores corrigidos. Bom Jesus, 2012.

Ano Custo Receita Saldo

1 246453,5 162000 84453,52
2 169151,5 216000 46848,48
3 169151,5 216000 46848,48
4 169151,5 216000 46848,48
5 169151,5 216000 46848,48
6 169151,5 216000 46848,48
7 169151,5 216000 46848,48
8 169151,5 216000 46848,48
9 169151,5 216000 46848,48
10 169151,5 216000 46848,48
TOTAL |1276.881,70 |210.600,00 |337.182,80

Fonte: Elaboragao dos autores.

O investimento inicial corresponde a 32% sendo o
custo mais representativo. Seguido dos custos uni-
tarios de produgdo (30%), dos investimentos fisicos
(19%) e do custo fixo (19%) (Figura 1).

Figura 1: Representacdo dos custos do projeto.

INVESTIMENTO
Fisico

CUSTO DE 19%

PRODUGCAO
30%

CUSTO
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19%
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32%

Fonte: Elaboragdo dos autores.

Considerando o horizonte de planejamento do
projeto, a receita foi de R$ 216.000,00, sendo
inferior apenas durante o primeiro ano, porque



no decorrer desse periodo a produgao se ini-
Cia a partir do quarto més, sendo entdo de R$
162.000,00 (Tabela 2). A principal causa desse
valor de receita se deve a comercializagao fun-
cionar principalmente por meio de contrato. As
mudas foram negociadas com um padrdo de
tamanho Unico, entre 1 cm e 40 cm de altura,
de acordo, portanto, como preco fixo estabe-
lecido pelo mercado. Se observarmos a receita
corrigida, veremos uma alteracdo nos valores,
isso porque esses montantes sofrem influéncia
de uma taxa de juros de 10% ao ano.

Em trabalho realizado por Simdes e Silva
(2010), observa-se que os custos que advém
das despesas com pessoal representaram
64,92% do custo total de producdo de mudas.

3.2 Analise Financeira

Os indices financeiros foram analisados levan-
do-se em consideragao o horizonte temporal
de dez anos. Os resultados encontrados estdo
apresentados naTabela 3.

Tabela 3: Resultados econdmicos do projeto. Bom Jesus,

2012.

Lucratividade (%) 16,01
Rentabilidade (%) 19,06
Prazo de retorno (ano) 6,24

Ponto de equilibrio (PE) 3080,45
(n° de mudas)

VPL R$ 168.498,17

CMP (Custo Médio de Produgdo) 0,005
B/C 1,15
TIR 57,02%

Fonte: Elaboragdo dos autores.

O projeto apresentou uma rentabilidade de
19,06%. Com base neste indice pode-se afir-
mar que o capital investido no negdcio retorna
sob a forma de lucro a uma taxa de 19,06%.

A margem de lucro obtida foi de 16,01%,
significando que, para cada R$ 100,00 de
receita, ha o ganho de R$ 16,01 para a em-
presa. Como se pode constatar, o porcentu-
al de lucro do empreendimento mostra uma
rentabilidade inferior ao que poderia ter
alcancado, pois os custos de aquisicao dos
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equipamentos e matéria-prima sao conside-
ravelmente onerosos na regidao onde se reali-
zou o estudo.

O ponto de equilibrio foi de 3.081 mudas
por més, ou seja, a empresa consegue cobrir
suas despesas variaveis e fixas quando atingir
o volume de vendas de 3.081 mudas por més, o
que equivale a R$ 4.621,50. O valor do ponto de
equilibrio financeiro representa o limite de re-
ceita (minima) que o viveiro pode ter para nao
entrar na zona de prejuizo.

A produtividade e a tecnologia utilizada
sdo fatores decisivos para reduzir o custo de
producao das mudas. Silva et al.(2008) encon-
traram o custo unitario de R$ 0,29 da muda
clonal de eucalipto, em um viveiro florestal.
Simoes e Silva (2010) encontraram um custo
total de R$ 130,97 por milheiro produzido para
as etapas que englobam a produc¢ao de mudas
de eucalipto — nesse caso, o custo por muda
de eucalipto produzida foi de US$ 0,13.

O VPL do projeto analisado, R$ 168.498,17,
foi maior do que zero, o que indica sua viabili-
dade econémica. Vale lembrar que o VPL rep-
resenta o lucro do negdcio corrigido pela taxa
de juros para um horizonte de dez anos, nesse
caso especifico, e que a taxa de juros utilizada
para esse calculo foi de 10% ao ano.

ATIR é a taxa que representa o retorno fi-
nanceiro do projeto. A TIR apresentada foi de
57,02%. A TIR obtida foi maior do que a taxa
de desconto que, no caso, foi de 10% ao ano,
levando a considerar a alternativa como viavel.

Arazdo B/C foi maior que 1, o que indica que
o projeto é vidvel economicamente. Essa razao
foi de 1,15, significando que as receitas super-
am os custos em 15%.

4 | Conclusao

O projeto é viavel, conforme demonstram os
indicadores econ6micos avaliados.

Contudo, para se obter resultados mais
satisfatorios no que concerne ao lucro, deve-
ser-a, necessariamente, reduzir os custos. A
execu¢do do empreendimento mostrou que
dentre as despesas necessarias, a aquisicao de
matéria-prima foi a mais dispendiosa, o que re-
comenda maior apuro no levantamento de pos-
siveis fornecedores e negocia¢do mais enérgica
para obtencdo de valores mais acessiveis.
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