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RESUMO

BENEDITO, Débora Caroline Defensor, M.Sc., Universidade Estadual do Sudoeste
da Bahia, fevereiro de 2022. Viabilidade econémica e Simulacdo de Monte Carlo
em um viveiro para producdo de mudas de espécies florestais nativas na
regido sudoeste da Bahia. Orientador: Dr. Liniker Fernandes da Silva.

Os viveiros florestais sédo a base da cadeia produtiva do setor florestal e oferecem
subsidios para a realizacéo de projetos de reflorestamento e recuperagcdo de areas
degradadas. Os viveiros de producédo de mudas florestais sdo considerados projetos
que requerem alto investimento inicial, sendo necessaria uma avaliacdo econémica
e dos riscos que possam influenciar o resultado final. Dessa forma, a pesquisa teve
como objetivo estudar a viabilidade da implantacédo de um viveiro florestal de mudas
de espécies florestais nativas no municipio de Vitéria da Conquista-BA, visando
servir a demanda da regido sudoeste da Bahia. O estudo foi conduzido por meio de
uma simulagdo de um projeto de implantacdo de um viveiro de producédo de mudas
florestais nativas na regido estudada, com capacidade produtiva de 415.904
mudas/ano. Para analisar a viabilidade econdmica, no fluxo de caixa do
empreendimento foi utilizado um horizonte de planejamento de dez anos e uma taxa
de juros de 8% ao ano. Com o auxilio do software Excel®, foram calculados os
seguintes indicadores de viabilidade econémica: Valor Presente Liquido (VPL); Taxa
Interna de Retorno (TIR); Razdo Beneficio/Custo (RB/C); Valor Periddico
Equivalente (VPE); e Custo Médio de Producdo (CMP). Para a analise de risco,
utilizou-se o software Excel® para a realizagédo da Simulacdo de Monte Carlo, que
consistiu na realizagdo de 10.000 iteragfes. As variaveis de entrada foram a taxa de
sucesso na producdo das mudas, o preco de comercializagdo das mudas e o custo
da méo de obra; a varidvel de saida foi o VPL. Os resultados apontaram a
viabilidade em todos os indicadores econémicos. A Simulacdo de Monte Carlo
indicou a probabilidade de lucro de 82,46% para o empreendimento. A avaliacao
econbmica e analise de risco apontaram para a viabilidade de implantacdo de um
viveiro florestal de mudas de espécies florestais nativas na regido sudoeste da
Bahia.

Palavras-chave: analise de risco, indicadores econdmicos, viveiros florestais.



ABSTRACT

BENEDITO, Débora Caroline Defensor, M.Sc., Universidade Estadual do Sudoeste
da Bahia, february 2022. Economic viability and Monte Carlo simulation in a
nursery for the production of seedlings of native forest species in southwest
Bahia. Advisor: Liniker Fernandes Da Silva

Forest nurseries are the basis of the forest sector’'s production chain and offer
support for the completion of reforestation projects and the recovery of degraded
land. Forest seedling nurseries are regarded as projects that require high initial
investment. Therefore, it is necessary to assess the economic viability and the risks
that may influence final results. Thus, the research aimed to study the viability of the
implementation of a forest nursery of seedlings of native forest species at Vitoria da
Conquista — BA, aiming at meeting regional demand in southwest Bahia. The study
was carried out by means of simulating a project of implementation of a native forest
seedlings nursery in the studied area, with productive capacity of 415,904 seedlings
per year. To analyze the economic feasibility of the cash flow of the enterprise, a
planning horizon of 10 years and an interest rate of 8% per year was used. Making
use of Excel®, the following indicators of economic viability were calculated: Net
Present Value (NPV); Internal Rate of Return (IRT); Benefit Cost Ratio (B/CR);
Equivalent Periodic Value (EPV); and Average Production Costs (APC). For risk
assessment, Excel® was used to perform a Monte Carlo simulation, which consisted
of running 10,000 iterations. Input variables were the success rate of seedlings
production, seedlings selling price and workforce cost. NPV was the output variable.
Results indicated the viability of all economic indicators calculated. Monte Carlo
simulation indicated a probability of profit of 82.46% for the enterprise. Economic
evaluation and risk assessment pointed to the viability of establishing a forest nursery
of seedlings of native forest species in southwest Bahia.

Keywords: risk assessment, economic indicators, forest nurseries.



1. INTRODUCAO

O municipio de Vitéria da Conquista € o terceiro maior do estado da Babhia,
possui uma populacdo estimada de 341.128 habitantes, sendo o maior polo de
desenvolvimento da regido (IBGE, 2010). A economia local tem destaque para o
setor de servi¢cos educacionais, saude, construcao civil e agricultura. Na década de
1970, a cultura do café dinamizou a economia da regido por meio da linha de
financiamento subsidiado, permitindo o aporte de capital e geracdo de empregos
(SUFFI, 2005).

A regido apresenta uma grande diversidade ecoldgica da fauna e da flora, que
se encontra em constante degradacdo, onde a vegetagcdo natural é substituida por
pastagens, plantios agricolas e edificacbes (LIMA, 2012). As atividades antrdpicas,
como exemplo, as praticas inadequadas de manejo, tém proporcionado grandes
alteracbes edafoclimaticas nessa regido, contribuindo ndo s6é para o
desaparecimento gradativo de ecossistemas, mas, também, dificultando o
estabelecimento das culturas agricolas tradicionais na regido (SUFFI, 2005), sendo,
muitas vezes, necessaria a aplicacdo de planos de recuperacdo. Com a constante
reducdo da vegetacdo e o aumento das areas degradadas, torna-se indispensavel a
oferta de mudas nativas na regido para o restabelecimento dos ecossistemas,
possibilitando a recuperacdo ambiental, restauragcéo, enriqguecimento de vegetacao,
recuperacgdo de nascentes, entre outros.

A produgdo de mudas de espécies florestais nativas e/ou exdticas pode ser
realizada em viveiros florestais, que sao instalacdes fisicas onde se concentram as
atividades operacionais, até que apresentem dimensdes suficientes para serem
implantadas no campo (EMBRAPA, 2016). Por meio de um levantamento realizado
pelo Ipea (2015), constatou-se que o estado da Bahia esta entre os cinco com o
maior namero de viveiros ativos do pais, entretanto esse numero se mostra
insuficiente para atender a demanda da regido. A importancia dos viveiros florestais
nao estd apenas no seu carater ambiental, ou seja, na producdo de mudas utilizadas
nos plantios, mas também nos seus reflexos econdmicos e sociais, uma vez que
essa atividade gera empregos e produtos que movimentam a economia local
(RODRIGUES et al., 2004). Dai, a importancia de estudos voltados a construcéo e
viabilidade econdmica dessas unidades de producdo como fonte de renda e geracéo

de beneficios sociais e ambientais.



Todavia, para o sucesso da implantacdo de um viveiro florestal, € necessaria
a realizacdo de analises técnica, econémica e social. Quanto a analise econdmica, o
estudo da sua viabilidade requer algumas informacdes a serem analisadas, visando
estimar os custos de producdo por meio da estrutura de custos. Nesse sentido, é
indispensavel a elaboracdo de um projeto de viabilidade. Para Rezende e Fonseca
(1986), projetos de viabilidade verificam rendimento, estimam custos de producéo,
demandas, necessidade de insumos, possibilidades de inovacbes técnicas e
possiveis substitutos. Segundo Silva et al. (2005), os principais métodos de andlise
econdmica para a avaliacdo de projetos florestais sdo: Valor Presente Liquido (VPL),
Valor Periodico Equivalente (VPE) ou Beneficio/Custo Periddico Equivalente, Taxa
Interna de Retorno (TIR), Custo Médio de Producédo (CMP) e Razé&o Beneficio/Custo
(RB/C).

A variacdo da rentabilidade dos projetos em funcdo de suas variaveis e
componentes pode ser avaliada pelo risco, que permite conhecer a importancia de
cada insumo e oferecer orientacdo quanto a tomada de decisdes referentes ao
empreendimento (BUARQUE, 1984). Essa analise viabiliza o estudo das variaveis
pré-fixadas no fluxo de caixa e a interferéncia de sua variacdo no resultado final do
projeto, podendo analisar como 0s precos se comportam, bem como determinar sua
amplitude de variagéo e o efeito na rentabilidade (SANTANA, 2005).

A avaliacdo de risco é utilizada como metodologia para estudar a viabilidade e
reconhecer as variaveis que podem causar possiveis prejuizos para o0
empreendimento. A Simulacdo de Monte Carlo é um método eficaz e exato para a
analise de risco. Essa metodologia simula cenarios e € capaz de identificar as
incertezas inerentes as atividades de um empreendimento e transforma-las em
riscos calculados (MOREIRA et al., 2017).

Apesar da importancia e necessidade dos viveiros de producdo de mudas,
ainda sdo escassos 0s estudos de viabilidade de implantacdo desse tipo de
empreendimento na regido sudoeste da Bahia, o que ressalta a relevancia da
analise econbmica na implantacdo dessas unidades de producdo na regido

mencionada.



2. OBJETIVOS

2.1 Objetivo geral

Estudar a viabilidade de implantacdo de um viveiro florestal de mudas de
espécies florestais nativas no municipio de Vitéria da Conquista-BA, para atender a
demanda da regido sudoeste da Bahia.

2.2 Objetivos especificos

e Estimar precos e aquisicdo de materiais na construcdo de um viveiro
florestal de mudas nativas na regiao;

e Estudar a viabilidade econémica da implantacdo do viveiro florestal com
base nos indicadores VPL, TIR, RB/C, VPE e CMP;

e Identificar os riscos econémicos de um projeto de construcdo dessas
unidades de producéo, associados as demandas reais da regido sudoeste
da Bahia.



3. REVISAO DE LITERATURA

3.1. Regido sudoeste da Bahia

A regido sudoeste da Bahia (Figura 1) é caracterizada pelo clima semiéarido; a
média de altitude é de 800 m, chegando a 960 m, na cidade de Vitéria da Conquista,
e 1.090 m na parte mais alta da Serra do Periperi. A topografia varia de plana a
fortemente ondulada; a média da precipitacdo pluviométrica anual é de 850 mm,
sendo os meses mais chuvosos, de novembro a marco, com neblina nos meses de
junho e julho. A temperatura média anual € de 21 °C e a umidade relativa é de 80%
(ALVES, 2014).
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Figura 1 — Mapa da Bahia com destaque para os municipios da regido sudoeste
Fonte: Moreau (2008).

A maior parte da area do sudoeste baiano é coberta por importantes
formacdes florestais, como a Mata de Cipd, vegetacdo nativa do Planalto de
Conquista e exclusiva da Bahia, e Mata Umida, também denominada de Mata

Mesodfila, com caracteristicas de Mata Atlantica. A regido esta sendo paulatinamente
4



desmatada, o que causa um desequilibrio ambiental e reducado significativa da
presenca de algumas espécies de arvores nativas. Foram realizados 42 diagndsticos
nesse territério nos Ultimos anos, e os resultados apontaram que as atividades que
mais contribuem para o impacto ambiental envolvem a remocg&o de argila para
ceramica, o desmatamento descontrolado, os lixdes e o comprometimento dos
cursos d’agua, favorecendo, assim, a desertificacdo e mudancas climaticas locais
(NOVAES et al., 2005).

No agronegocio local, destacam-se as culturas agricolas do café, banana,
maracuja e algodao, culturas de subsisténcia como feijdo, mandioca e milho e
também eucaliptocultura. A atividade pecuaria se expande por cerca de 70% da area
de cobertura vegetal do Planalto da Conquista, entretanto esse setor sofreu uma
crise de investimento, causada por diversos fatores como politica agricola
inadequada a regido, reduzida acdo de extensdo no campo e baixo nivel de
tecnificacdo. As condicbes da regido contextualizam a importancia de introduzir
novas atividades no segmento, como € o0 caso da eucaliptocultura ja instalada
(NOVAES et al., 2005).

No Planalto da Conquista, estima-se haver cerca de 200 mil hectares de
terras sem utilizacdo produtiva, o que propicia o desenvolvimento de atividades
florestais. O reflorestamento das areas de vegetacdo nativa e a ocupacao dos solos
agricolas sao imprescindiveis para a sustentabilidade do desenvolvimento regional
relacionado ao uso e preservacgao dos recursos naturais (SILVA, 2013).

3.2. Restauracéao florestal

A restauracdo florestal € indispensavel para a recuperacdo de areas
degradadas, retomando parte da funcédo e forma das paisagens naturais (LAMB et
al., 2005). Os modelos de restauracéo florestal devem considerar as premissas de
conservacao da biodiversidade e as caracteristicas do bioma predominante da area
a ser restaurada (SFB, 2017).

Com o advento do novo Caodigo Florestal, novas diretrizes impactam de forma
direta na dimensdo das Areas de Preservacdo Permanente (APP) e de Reserva
Legal (RL) (BRASIL, 2012). Segundo o Ipea (2015), com a nova legislacdo foram

desenvolvidas ferramentas, como o Programa de Regularizacdo Ambiental (PRA) e



o Cadastro Ambiental Rural (CAR), que objetivam mapear, monitorar e impulsionar a
restauracdo de APPs e RL. Dessa forma, alguns instrumentos econémicos foram
implantados a fim de estimular os agricultores a regularizar os seus passivos,
estimular a preservacéo e recuperar 0 meio ambiente (IPEA, 2015).

A implantagdo do novo Cédigo Florestal ocasionou um incremento relevante
na demanda por sementes e mudas de espécies florestais nativas, por serem
indispensaveis para a restauracdo florestal, entretanto, h4 um déficit na oferta
desses produtos, ressaltando a necessidade de estimular a producgéo florestal no
Brasil (SFB, 2017). Nesse sentido, urge a necessidade de envidar esforcos quanto a
multiplicacdo de unidades de producdo de mudas florestais, visando ao atendimento

dessa demanda cada vez mais crescente.

3.3. Viveiros florestais

A cadeia produtiva do setor florestal tem como base os viveiros de producdo
de mudas que oferecem subsidios para a elaboracdo e execucdo de projetos de
reflorestamento e recuperacdo ambiental (FREITAS et al., 2013). Gomes e Paiva
(2006) ressaltaram que a producédo de mudas de alta qualidade é indispensavel para
a formacédo de florestas com alta produtividade e o sucesso dos projetos de
restauracdo florestal, aspectos estes, condicionados diretamente a qualidade dos
viveiros florestais.

De acordo com Nascimento (2010), os viveiros florestais sdo éareas
preparadas para a producdo de mudas florestais, nativas ou exoticas, até que
estejam prontas para serem expedidas para o campo. Para a implantacdo de um
viveiro de mudas é necessaria a realizacdo de um planejamento detalhado, que se
inicia com a definicdo das mudas a serem produzidas (nativas ou exoéticas) e a
finalidade da producdo (restauracdo de areas degradadas, arborizacdo urbana,
paisagismo e plantios comerciais). Essa analise inicial deve levar em consideracéo a
demanda da regido, condi¢cbes técnicas, bem como a infraestrutura necessaria,
informacdes importantes na definicdo do sistema de producéo, para a instalacao do
viveiro (EMBRAPA, 2016).

A escolha do local de implantagdo do viveiro é outro critério indispenséavel e

essencial, devendo ser de facil acesso, ter leve declividade, disponibilizar agua de



qualidade e energia elétrica, ter boa iluminac&o solar, solo com boa drenagem e livre
de plantas invasoras, além de possibilitar a implantacdo de plantio quebra-vento e
cerca de protecao (CARNEIRO, 1995; EMBRAPA, 2016).

Ao estudar os viveiros florestais, faz-se necessario conhecer os diversos
modelos e seus respectivos objetivos, podendo ser classificados como permanentes
ou temporarios, conforme Cordeiro e Rabelo (2011), que definem viveiros
temporarios como aqueles que sao utilizados por um periodo de tempo especifico e
posteriormente sdo desativados. Esse tipo de viveiro ndo exige uma estrutura
elaborada e possui baixo custo de implantacdo. Os viveiros permanentes tém
duracdo indefinida e exigem infraestrutura mais sofisticada e duradoura
(NASCIMENTO, 2010). As areas que compdem os viveiros florestais normalmente
sdo divididas em area de produgdo, composta pelos canteiros que comportam 0s
recipientes, e area de edificagcbes, composta por um ou mais galpbes para
armazenamento de insumos e ferramentas, reservatorio de agua, casa do viveirista,
escritorio, sanitarios, estacionamentos, entre outros (SILVA et al., 2011).

Quanto a producdo das mudas, todos os procedimentos e comercializacdo
devem obedecer a Lei n.° 10.711, de 5 de agosto de 2003, regulamentada pelo
Decreto n.° 56, de 8 de dezembro de 2011 (BRASIL, 2011). Nos ultimos anos, o
namero de viveiros florestais em funcionamento no Brasil tem se multiplicado devido
a necessidade de producdo de mudas em escala comercial, provocada pelo
aumento da demanda de produtos florestais (SCHUMACHER; VIEIRA, 2015). De
acordo com o Ipea (2015), o Brasil possui uma distribuicdo geografica heterogénea
de viveiros de mudas nativas, concentrados na regido Sudeste, com maior
diversidade de espécies comercializadas, quando comparada com outras regiées do
pais.

Segundo Novaes et al. (2005), no sudoeste da Bahia, politicas publicas
possibilitaram a producao e o plantio de um milhdo de mudas nativas e de eucalipto
na regido. Os incentivos recebidos no municipio de Vitéria da Conquista, para a
producdo e o plantio de mudas de espécies nativas, foram indispensaveis para o
desenvolvimento do setor florestal na regido. Entretanto, ha aproximadamente cinco
décadas as insegurancas relacionadas aos investimentos causaram uma reducao
das é&reas plantadas (OLIVEIRA, 2013). Atualmente, o municipio de Vitéria da

Conquista e regido possuem uma oferta limitada de mudas de espécies florestais



nativas, havendo reduzidas unidades de producdo com esse fim, impondo, dessa
forma, a necessidade premente do aumento de novos projetos de construcédo de
viveiros florestais voltados ao atendimento da crescente demanda por essa matéria-
prima na regiéo.

De acordo com Wilson (2017), os altos indices de devastacado florestal
tornaram o mercado de producdo de mudas cada vez mais promissor, visando ao
atendimento aos projetos de restauragcdo ambiental; por outro lado, os viveiros
florestais, além de apresentarem uma grande importancia ambiental, também
exercem grande influéncia na economia e nos aspectos sociais, gerando empregos

e dinamizando o mercado financeiro regional (RODRIGUES et al., 2004).

3.4. Avaliagdo econdmica

A analise econdmica € fundamental na fase de planejamento e execucdo de
qualquer negdécio. De acordo com Rezende e Oliveira (2013), a analise econdmica
de um empreendimento utiliza critérios de comparacdo entre receitas e custos
intrinsecos ao projeto, a fim de verificar sua viabilidade de implantacdo. Os projetos
de viabilidade permitem analisar os rendimentos, custos dos fatores de producéo,
demanda, potencial de inovagdo tecnoldgica, possiveis produtos substitutos e
insumos, entre outros (REZENDE; FONSECA, 1986).

Os projetos florestais apresentam algumas caracteristicas particulares, como:
alto investimento inicial, variacbes recorrentes no preco dos produtos, riscos
elevados de ataque de pragas, doengas e incéndios, além de longo periodo de
maturacdo e retorno do capital investido (SOARES et al.,, 2007), o que influencia
diretamente na avaliacdo econdomica. De acordo com Vasconcelos (2012), os
viveiros de producdo de mudas florestais sdo considerados projetos que requerem
um custo de investimento inicial relativamente alto, e, para a realizacdo da avaliagao
econbmica, € necessario fazer o levantamento de todos o0s custos e receitas
inerentes ao projeto, objetivando a criacdo do fluxo de caixa do empreendimento de

acordo com o horizonte de planejamento estabelecido.



3.4.1. Fluxo de caixa

O fluxo de caixa permite projetar as entradas (receitas) e saidas (custos) do
capital no empreendimento, em um periodo de tempo determinado, ou seja, no
horizonte de planejamento (ASSAF NETO; LIMA, 2011). Os custos sdo todos o0s
dispéndios distinguiveis relacionados ao produto, de forma direta ou indireta, no
caso da producao de mudas. Por exemplo, os custos mais comuns s&o: sementes,
substratos, equipamentos, ferramentas, mao de obra, depreciagdo de maquinas,
entre outros (MARION, 2002). Wendling et al. (2002) ressaltam que os
equipamentos e a estrutura necessarios para o funcionamento de um viveiro
dependem da capacidade produtiva, sistema de producdo adotado, nivel de
tecnologia utilizada e do local de implantacao.

Os custos sao classificados como fixos, variaveis e médios, sendo que 0s
fixos sdo constantes e ndo dependem da producdo; os variaveis se alteram de
acordo com a producéo; e os médios sao a relacao entre os custos totais e 0 nimero
de unidades produzidas. As receitas se caracterizam como a entrada de capital no
fluxo de caixa, dada pela comercializacdo de produtos ou prestacdo de servigos
(HOFFMANN, 1987).

Na avaliacdo econdmica de projetos florestais € imprescindivel considerar a
variagao do capital no decorrer do tempo. Para isso, deve-se levar em consideragéo
a taxa de juros e sua utilizacdo para atualizar o fluxo de caixa e possibilitar a
comparacao de receitas e custos que ocorrem em pontos distintos do horizonte de
planejamento do projeto (REZENDE; OLIVEIRA, 2013).

3.4.2. Indicadores de viabilidade econdmica

Os projetos florestais podem se utilizar de diversos critérios de avaliagéo
econdmica. Os métodos com premissas deterministicas sdo comumente utilizados e
pressupdem que todos os dados importantes do projeto sdo conhecidos (SILVA,
FONTES, 2005). Os indicadores de viabilidade econdmica, conforme Noronha
(1987), séo classificados em duas categorias, sendo elas os que consideram e 0s
gue nédo consideram a variagdo do capital ao longo do tempo — sendo a taxa de juros
gue define essa variacdo (CHICHORRO, 2010).



Os indicadores de viabilidade econdmica mais recomendados e utilizados em
projetos florestais sdo os que levam em consideracéo a variacao do capital ao longo
do tempo, por exemplo: Valor Presente Liquido (VPL), Taxa Interna de Retorno (TIR)
e Valor Periodico Equivalente (VPE). Contudo, existem avaliacbes baseadas em
indicadores que ndo consideram a variacéo do capital no horizonte de planejamento,
como exemplo, Payback (ARAUJO, 2010). Cada indicador institui uma resposta
especifica, pois utilizam métodos distintos. Sendo assim, recomenda-se a utilizacao
de diferentes indicadores para determinar a viabilidade econémica do projeto (SILVA
et al., 2005).

3.4.2.1. Valor Presente Liquido (VPL)

A viabilidade econémica de um projeto analisado pelo VPL é indicada pela
diferenca positiva entre as receitas e 0s custos, descapitalizados de acordo com a
taxa de desconto utilizada no projeto (REZENDE; OLIVEIRA, 2013). Quanto maior o
VPL, mais atrativo sera o projeto; quando o mesmo for negativo, o projeto sera
economicamente inviavel. O VPL é calculado pela Equagéo 1 a seguir:

VPL=Y"_oRj (1+ D)7 — Yo GG A+D7 (1)

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 = duracao do projeto, em anos.
3.4.2.2 Taxa Interna de Retorno (TIR)

De acordo com Silva et al. (2005), a TIR é a taxa de retorno do capital
investido. Essa taxa pode ser definida como a taxa de juros que anula o VPL de um
projeto e pode ser obtida igualando a equacédo do VPL a zero (BARBIERI et al.,
2007). Para o projeto ser considerado economicamente viavel, a TIR deve ser
superior a Taxa Minima de Atratividade (TMA), também denominada como taxa de
desconto ou taxa de juros (REZENDE; OLIVEIRA, 2013), de acordo com a Equacéo
2:

YR+ TIT =37,C@A + TIR)7  (2)

Em que: variaveis ja definidas.
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3.4.2.3. Razao Beneficio/Custo (RB/C)

Este método relaciona o valor presente das receitas e o valor presente dos
custos, considerando uma determinada taxa de juros. Um projeto € considerado
viavel economicamente se RB/C > 1. Na comparacao entre dois ou mais projetos, o
que apresenta maior valor RB/C é o mais viavel (REZENDE; OLIVEIRA, 2013). A
razao é ilustrada na Equacéo 3:

Yi—oRj (1 + i)’

RB/C = .
/ TG A+

(3)

Em que: variaveis ja definidas.
3.4.2.4. Valor Periddico Equivalente (VPE)

O Valor Periodico Equivalente transforma o VPL do projeto em fluxos de caixa
periddicos dentro do horizonte de planejamento do projeto (SILVA et al., 2005;
REZENDE; OLIVEIRA, 2013). O Projeto € viavel quando o VPE é maior que zero.
Sua férmula é dada pela Equacéao 4:

_VPL[(A+ )7 —1]
VPE = [1—(1+)™ )

Em que: t = periodo de tempo (anos); demais variaveis ja definidas.
3.4.2.5. Custo Médio de Produgéo (CMP)

O CMP é o custo inerente a cada unidade produzida e pode ser obtido pela
razao entre o valor presente do custo pela producéo total equivalente (SILVA et al.,
2005). O projeto € considerado viavel quando o CMP é menor que o valor de
mercado do produto, representado pela Equacéo 5:

noCi(14+i)7
CMP=Z,{‘° j( _)_.
noPT(1+10)7)

(5)

Em que: PT = producéo total ocorrida no periodo j; demais variaveis ja definidas.
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3.5. Analisederisco

Os riscos representam as possibilidades de perda do investimento, causando
prejuizos financeiros, representando a viabilidade de retorno do capital (NOCE et al.,
2005). A andlise de risco de um investimento é uma ferramenta importante para
estudar a viabilidade econdmica de um projeto, em que o risco se relaciona com a
probabilidade de o investidor ndo alcancar o retorno esperavel (CARMONA, 2009).

As incertezas inerentes ao projeto fazem com que seja necessaria a aplicagédo
da analise de risco, objetivando transformar incerteza em probabilidade calculada.
Em projetos de instalacdo de viveiros florestais, as incertezas podem estar
associadas a fatores intrinsecos a producdo de mudas por via seminal, doencas,
pragas, material genético, dentre outros, além das possiveis flutua¢cdes do mercado,
alterando os precos dos produtos florestais (REZENDE et al., 2006), o que afeta
diretamente a lucratividade do empreendimento e, consequentemente, sua
viabilidade econdémica.

Conforme Coelho et al. (2016), a analise de risco vem sendo frequentemente
utilizada, demonstrando ser um meétodo eficaz e com previsdes valiosas sobre as
possibilidades de viabilidade do projeto, em que a simulacdo de cenarios com
variacdo de fatores determinantes na producdo de mudas e na viabilidade
econdmica de projetos de implantacdo de viveiros florestais pode orientar na tomada
de decisdo inerente a comercializagdo de mudas, objetivando a maximizagdo do

retorno financeiro.

3.5.1. Simulac¢&o de Monte Carlo

A técnica de simulacdo é um instrumento que permite estudar as diversas
formas de distribuicdo de probabilidades e de dependéncia entre as variaveis
analisadas. A simulag&o, nos modelos probabilisticos, utiliza as variaveis de entrada
para processar as informacdes em um modelo especifico e adquirir as distribuicoes
de probabilidade das variaveis de saida (CORRAR, 1993). No setor florestal, a
Simulagéo de Monte Carlo vem sendo cada vez mais utilizada como ferramenta para

a realizacao de analise quantitativa de risco, estando relacionada aos prazos desses
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investimentos, que, muitas vezes, sdo de médios a longos e envolvem um alto
capital imobilizado na implantacdo do projeto (COELHO JUNIOR et al., 2008).

A Simulacdo de Monte Carlo consiste em gerar, de forma aleatéria, N
observacbes de sucessivas amostras para constituir uma distribuicdo de
probabilidade de um parametro pré-determinado do projeto (FERNANDES, 2005).
De acordo com Metropolis (1987), esse meétodo foi desenvolvido no projeto
Manhattan, durante a Segunda Guerra Mundial, com o intuito de solucionar 0s
problemas de difusdo randémica de néutrons no material nuclear. Nesse método, a
estatistica descritiva € utilizada para avaliar a probabilidade de ocorréncia dos
cenarios pré-determinados; comumente sdo utilizados a média e o desvio-padréo
(CORREA NETO et al.,, 2002). A distribuicdo de probabilidade pode ter diferentes
modelos, segundo Motta e Galoba (2009), as mais utilizadas sao a normal, uniforme
e a triangular.

A Simulacdo de Monte Carlo pode ser associada com indicadores de
viabilidade econbmica, como o Valor Presente Liquido e a Taxa Interna de Retorno,
contribuindo para a tomada de decisdo (BALBINOT, 2011). Esse método se
diferencia da analise de sensibilidade por considerar todas as possiveis
combinacBes das variaveis do projeto, transformando as incertezas em riscos
calculados (MALERBA, 2003).

O software @Risk € um programa de computador que, em interface com o
Excel®, efetua analise de risco pelo método de Simulacdo de Monte Carlo,
adequando as incertezas que envolvem as variaveis de uma modelagem a uma
probabilidade do seu acontecimento. O programa possibilita a criacdo de diversos
cenarios por meio de calculos probabilisticos, representando os riscos que envolvem
0 projeto sob analise. Com base nessas informacdes € possivel tomar as melhores
decisbes em situacdes arriscadas (FONSECA, 2013). Um dos algoritmos
desenvolvidos para a geracdo de numeros aleatorios € o Mersenne Twister, que foi
baseado em falhas de outros geradores existentes e garante eficiéncia em seus
resultados (MATSUMOTO; NISHIMURA, 1998).

A Simulacdo de Monte Carlo apresenta diversas vantagens em relacdo a
outros meétodos, tais como: ndo utiliza matematica avancada no método; as
distribuicbes de probabilidades das variaveis podem ser aproximadas; os resultados

entregam informacdes relevantes e concisas; pode ser utilizada em diversas areas
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do conhecimento; permite alteracbes no modelo; além de existirem diversos

softwares disponiveis capazes de realizar a simulacdo (VOSE, 1996).
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4. MATERIAL E METODOS

4.1. Localizagcao do estudo

Considerou-se como area base para os estudos o municipio de Vitéria da
Conquista-BA (Figura 2), situado a uma altitude de 939 m, com temperatura média
anual de 21 °C, e precipitacdo pluviométrica de 850 mm anuais. A regido apresenta
vegetacao tipica denominada Floresta Estacional Semidecidual Montana, também
conhecida como “Mata de Cipd”, a qual se estende por toda a regido (NOVAES et
al., 2005).

46 -+ 4 A2 -4

LOCALIZACAO DO MUNICIPIO DE
VITORIA DA CONQUISTA - BAHIA
2017

4 -

Bahia

Vitéria da Conquista

it ) R (3 u

Figura 2 — Localizagdo do municipio de Vitéria da Conquista-BA.
Fonte: Oliveira et al. (2017).

4.2. Infraestrutura do viveiro

Essa simulacéo foi realizada considerando um viveiro com é&rea total de 6.940
m2 (100,0 m de comprimento e 69,4 m de largura), conforme Apéndice A, com
capacidade produtiva para 138.634 mudas de espécies florestais nativas.
Considerando trés rotagdes de produgdo anual com capacidade produtiva maxima, o
viveiro tera potencial para produzir 415.902 mudas/ano. A area total é dividida em
area produtiva e area de edificacdes. Um plantio, com funcdo de quebra-vento, sera

realizado na largura e no comprimento do viveiro, de acordo com a direcdo média
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diaria dos ventos mais fortes na regido. Todas as poligonais externas do viveiro
serdo protegidas por uma cerca. A equipe responsavel pelo funcionamento do local
sera composta por um(a) engenheiro(a) florestal, um(a) viveirista, quatro ajudantes

fixos e dois ajudantes sazonais.

4.2.1. Area produtiva

A é&rea produtiva representara 40% da &rea do viveiro, apresentando 2.772 m?
(77,0 m de comprimento e 36,0 m de largura), com trés blocos, sendo o bloco | e Il
estruturados para o sistema de producdo de mudas em sacos plasticos e o bloco Il
para recipientes tipo tubetes. O sistema de irrigacdo sera por aspersao e suspenso,

cobrindo toda a extenséo da &rea produtiva.

4.2.1.1. Confeccédo dos canteiros

Serdo usados canteiros suspensos a uma altura de 0,90 m, com suportes de
madeira. Quanto as dimensdes, 0s canteiros para a producdo de mudas em sacos
plasticos apresentardo dimensdes de 1,2 m de largura e 21,0 m de comprimento,
com espacamento entre si de 0,6 m (APENDICE B) e area de 25,2 m2. J4 para 0s
canteiros com recipientes tipo tubetes, estes terdo 1,24 m de largura e 21,0 m de
comprimento, com espacamento de 0,6 m e area de 26,04 m2. Para a confecgdo dos
canteiros serdo usados piquetes de madeira nas dimensdes de 5,0 cm de diametro
por 50,0 cm de comprimento. Serdo usados 14 piquetes para cada canteiro. Para o
suporte dos recipientes serdo usados fios de arame ao longo do comprimento de
cada canteiro.

4.2.1.2. Confeccédo dos blocos de canteiros

Serdo usados trés blocos com 17 canteiros cada um, separados por ruas de
movimentacdo de 2,0 m de largura. Os blocos | e Il produzirdo mudas em sacos
plasticos e terdo, cada um, uma area de 710,93 m?. No terceiro canteiro, as mudas
serdo produzidas em tubetes e o bloco terd uma area de 736,0 m?. Portanto, a area

produtiva terd 2.772,0 m2. Para a cobertura do solo da area produtiva sera usada
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uma camada de 10,0 cm de brita n.° 02, perfazendo um total de 277,2 m3. Para a
protecdo da area produtiva serd usada uma tela de sombrite nas dimensdes de
3.250,80 m2, com nivel de sombreamento de 50%, sustentada por 443 estacas de
madeira aparelhadas nas dimensdes de 19,0 cm de largura x 9,0 cm de espessura x
2,50 m de altura. A capacidade produtiva e todas as dimensdes relacionadas aos

blocos encontram-se no Apéndice C.

4.2.2. Area de edificagdes

A éarea de edificacdes, conforme Tabela 1, representara 60% da area do
viveiro e correspondera a area nao produtiva, apresentando 4.164,29 m2. Nessa
area serdo construidos o galpdo para armazenamento de insumos e ferramentas,
casa do viveirista, reservatorios de &agua, escritério, estacionamento, sanitarios,
somados a pequenas areas livres com a finalidade de expanséo e rustificacdo das
mudas a pleno sol, além de viabilizar o aumento da produc¢éo, caso necessario. O
reservatério de agua tera capacidade volumétrica de 30.000 litros e devera ser
reabastecido a cada dois dias.

Tabela 1 — Dimensdes das edificacdes do viveiro de producdo de mudas

Edificacdes Dimens&es (m?)
Galpéo 327,3
Casa do viveirista 80,00
Escritério 24,00
Estacionamento 270,00
Sanitarios 18,00
Area de expansao 355,76

Fonte: elaborada pela autora (2022).

4.2.3. Sistema de producgéo

Os sacos plasticos para a producao das mudas terdo quatro dimensdes (26,0
x 19,5 cm; 20,0 x 14,0 cm; 21 x 10,0 cm; e 14,5 x 8,5 cm), e 0 substrato sera
composto por terra de subsolo (60%) e esterco bovino (40%). O sistema de
adubacdo sera composto por calcario dolomitico (300 g/m3 de substrato),
superfosfato simples (1,5 kg/m3 de substrato), sulfato de amoénia (300 g/m3 de

substrato) e cloreto de potassio (120 g/m3 de substrato).
17



Os tubetes para a producdo das mudas serdo acondicionados em bandejas
de polietileno e terdo capacidade volumétrica de 288 ms3, preenchidos com substrato
comercial (turfa de sphagnum, fibra de coco, casca de arroz, casca de pinus e
vermiculita). Quanto ao sistema de adubacao, sera utilizado o fertilizante osmocote
(6g/l de substrato) de liberacao lenta.

4.3. Estimativas de custos e receitas

A estimativa de custos foi realizada por meio do levantamento de dados,
considerando uma pesquisa de todos 0s custos inerentes ao projeto de construcao
de um viveiro. Os custos foram divididos em custos de materiais, de investimentos
fisicos, de depreciacdo e outros custos.

No levantamento dos custos de materiais, consideraram-se 0S custos com
sementes, substratos, fertilizantes, recipientes para a producdo das mudas,
inseticida e fungicida. Os custos de investimentos, também denominados como
custo de aquisicdo, corresponderam as ferramentas e equipamentos, sistema de
irrigacdo, veiculo utilitario, materiais de escritorio, edificacdes, entre outros. Para o
terreno, foi calculado o custo anual da terra, levando em consideragéo uma taxa de
juros de 8% a.a. Os custos das edificagbes foram calculados considerando o custo
do m2 construido na regido da Bahia. O custo de depreciacdo foi calculado para
todos os bens duraveis, conforme recomendacédo de Silva et al. (2005), sendo a
subtracdo do preco de aquisi¢cdo do item pelo valor residual, dividido pela vida util.

Foram considerados os custos do servico terceirizado para implementacéo do
sistema de irrigacdo. Considerou-se como outros custos a méo de obra, energia
elétrica, internet, telefone, manutencdo do viveiro, seguros, gasolina, registros,
legalizacdo, publicidades, gastos eventuais etc. Para o célculo do Imposto Predial e
Territorial Urbano (IPTU), foi considerada uma aliquota de 0,5% do prec¢o venal local.
O preco venal é o custo do terreno adicionado das suas benfeitorias.

As receitas foram estimadas de acordo com a capacidade produtiva do
viveiro. Considerando trés ciclos de produgcdo de quatro meses e a capacidade
produtiva do viveiro de 415.903 mudas/ano. Entretanto, foi considerada a redugéo
de 10% da producdo anual, decorrente das mudas que nao apresentarem
caracteristicas desejaveis para serem levadas para o campo; assim, a capacidade

produtiva anual é de 374.313 mudas, o0 que representa 90% da produgdo. No ano
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zero do empreendimento, foi considerado um periodo de quatro meses para o
estabelecimento da estrutura do viveiro, reduzindo, assim, um ciclo de producao de
mudas nesse ano, e, consequentemente, sua receita. O valor de comercializacéo de
cada muda varia de acordo com as espécies. Para a estimativa das receitas do
empreendimento foi considerado um valor médio de R$ 3,00 por muda. O horizonte

de planejamento do empreendimento foi de 10 anos.

4.4. Andélises daviabilidade econ6mica

Foi elaborado um fluxo de caixa com as receitas e 0s custos estimados, dentro
do horizonte de planejamento de 10 anos. No ano zero foram adicionados 0s custos
de materiais, custos de aquisicdo dos bens durdveis e o0s outros custos (que
normalmente ocorrem mensalmente, como salarios e manuten¢fes). Do ano 1 ao
ano 10, além dos custos de materiais, foram adicionados os custos de depreciacdo
dos bens duraveis, juntamente com 0s outros custos. Por meio desses dados e o
auxilio do software Excel®, foram calculados os seguintes indicadores de viabilidade
econdbmica: Valor Presente Liquido, Taxa Interna de Retorno, Razéo
Beneficio/Custo, Valor Peridédico Equivalente e o Custo Médio de Producéo,
conforme Rezende e Oliveira (2013) e Silva et al. (2005). A taxa de juros

considerada foi de 8% a.a.

4.5 Simulagao de Monte Carlo

Na analise de risco foi utilizada a Simulacdo de Monte Carlo para a realizacao
de projecdes probabilisticas. O software Excel® foi empregado para essa andlise
com a inclusdo do complemento Mersenne Twister para a realizacéo da distribuicao
aleatoria, onde foram gerados 10.000 fluxos de caixa. Foi definido um intervalo de
valores para a geracao aleatéria de niumeros a partir do fluxo de caixa.

Foram selecionadas trés variaveis de entrada (variaveis de risco), sendo elas:

e Taxa de sucesso na producdo das mudas;

e Preco de comercializagdo das mudas;

e Preco da m&o de obra.
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A taxa de sucesso na producdo das mudas variou de 80% a 100% e foi
utilizada a distribuicdo de probabilidades uniforme continua. Para a variavel preco
das mudas, utilizou-se a distribuicdo normal, sendo considerado um desvio padréao
de +-R$1. Para a variavel preco da mao de obra, utilizou-se a distribuicdo normal, e
devido a variacdo do preco da hora de trabalho de cada classe de trabalhador, foi
utilizado um fator de variagcdo de média igual a 1, com desvio padrdo de +-10%.
Como variavel de saida do modelo, foi utilizado o indicador de viabilidade econémica
VPL. As variaveis de entrada foram utilizadas em conjunto para encontrar os valores
de VPL.
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5. RESULTADOS E DISCUSSAO

5.1. Estimativas de custos e receitas

Os custos totais foram divididos em custos de materiais, investimento fisico,
depreciacdo e outros custos (Apéndice D). Os custos com os investimentos fisicos
apresentaram 0s maiores dispéndios do empreendimento, 0s custos com
depreciacdo apresentaram os menores valores, quando comparados com as demais

categorias de custos (Tabela 2).

Tabela 2 — Distribuicdo dos custos de um viveiro de producdo de mudas no municipio de Vitéria da
Conquista-BA

Custos
Aquisicao 1.110.861,87
Materiais 253.713,96
Depreciacao 83.036,21
Outros 217.650,00
Total 1.665.262,04

Fonte: elaborada pela autora (2022).

Considerando apenas os custos anuais do empreendimento, o custo de
materiais foi 0 mais representativo. Segundo Santos et al. (2013), a aquisi¢cao de
matéria-prima € um dispéndio constante e representativo nos custos de producéo de
mudas e, para a sua reducao, recomenda-se a busca minuciosa por fornecedores
que fornecam produtos de qualidade com melhores precos e negociagdes,
aumentando assim as chances de viabilidade econémica do projeto.

Vasconcelos et al. (2012), ao analisarem quatro viveiros de producdo de
mudas florestais, constataram que a gestdo adequada dos custos € primordial para o
seu sucesso econdmico, visto que o empreendimento demanda um planejamento
minucioso. Os autores afirmam que o método de custeio € uma excelente ferramenta
para a valoragéo dos custos de lotes de mudas, possibilitando o controle econémico
dos processos de producdo. Essa ferramenta viabiliza o acompanhamento da
evolucdo dos custos, permite definir os produtos mais rentaveis, com maior
demanda e os mais dispendiosos, favorecendo o gerenciamento da atividade de

forma respaldada.
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A gestdo dos custos € indispensavel para o sucesso econémico de qualquer
negocio, pois evita a subavaliacao de lotes e controla os gastos. Desse modo, 0 seu
levantamento deve ser realizado de forma minuciosa, sendo que sua subestimacéao
ou superestimacao pode afetar diretamente a viabilidade do empreendimento. De
acordo com Dias (2011), a lucratividade de um viveiro depende do sistema de
producdo adotado. O sistema de producdo, além de interferir na qualidade das
mudas, também altera os insumos utilizados, o tempo de permanéncia das mudas
no viveiro e, consequentemente, os custos de producio (ATAIDE et al., 2010).

As receitas do empreendimento foram calculadas levando em consideragao a
comercializacdo de 90% das mudas produzidas. A reducédo de 10% da producéo
total é referente a compensacdo das possiveis perdas de mudas durante a sua
producdo. Na Tabela 3, encontra-se a capacidade produtiva do viveiro e a simulagao
de receitas geradas, considerando o valor unitario de R$3,00 para a venda das

mudas.

Tabela 3 — Capacidade produtiva do viveiro de mudas e receitas considerando uma taxa de 100% e
90% de sucesso na producdo e comercializagdo, no municipio de Vitéria da Conquista-BA

100% da producéo 90% da producéo
Mudas/rotacéo 138.634 124.771
Mudas/ano 415.903 374.313
Receita/rotacéo R$ 415.903,45 R$ 374.313,10
Receita/ano R$ 1.247.710,34 R$ 1.122.939,31

Fonte: elaborada pela autora (2022).

A demanda por mudas florestais nativas no Brasil € crescente. H4, todavia,
escassez de viveiros com grande capacidade produtiva para suprir as demandas das
regides. Desde a “Revolugdo Verde”, na década de 60, o cenario nacional vem
sofrendo com a degradacdo da vegetacdo nativa. Simultaneamente, foram
desenvolvidas leis que exigiam a compensacdo dos danos, 0 que aqueceu O
mercado de mudas e sementes de espécies nativas, devido ao aumento de projetos
de restauracao e recuperacdo de areas degradadas (FREIRE, 2017).

O planejamento nacional para a recuperacdo de ecossistemas € um fator
contribuinte para a producdo de mudas e sementes de diferentes biomas brasileiros,
gerando expectativas promissoras para o setor. Contudo, ainda existem falhas na
cadeia produtiva em larga escala, sendo necessaria a realizacdo de ajustes que

unam oS programas governamentais e 0s atores envolvidos nesse processo.
22



5.2. Analises econbmicas

O fluxo de caixa foi elaborado por meio do levantamento dos custos e das
receitas do empreendimento, descontados para o ano zero, de acordo com o
horizonte de planejamento de 10 anos (Tabela 4). No ano inicial do
empreendimento, o fluxo de caixa foi negativo, devido aos custos de aquisi¢do e a
menor receita, atribuida & menor quantidade de mudas produzidas, devido ao tempo
de estabelecimento da estrutura do viveiro. Nos anos subsequentes, o fluxo de caixa
se tornou positivo, pois as receitas superaram 0s custos, devido ao aumento da

producao de mudas, indicando o retorno financeiro.

Tabela 4 — Fluxo de caixa de um viveiro de producdo de mudas florestais no municipio de Vitéria da
Conquista-Bahia

. Custos Reqeit_as Fluxo de

Ano  Custos (R$) Receitas (R$) descapitalizados (R$) descayzggyzadas caixa (R$)
0 1.582.225,83 748.626,21 1.582.225,83 748.626,21 -833.599,62
1 554.400,17 1.122.939,31 513.333,49 1.039.758,62 526.425,13
2 554.400,17 1.122.939,31 475.308,79 962.739,46 487.430,67
3 554.400,17 1.122.939,31 440.100,73 891.425,43 451.324,70
4 554.400,17 1.122.939,31 407.500,68 825.393,92 417.893,24
5 554.400,17 1.122.939,31 377.315,44 764.253,63 386.938,18
6 554.400,17 1.122.939,31 349.366,15 707.642,25 358.276,10
7 554.400,17 1.122.939,31 323.487,18 655.224,30 331.737,13
8 554.400,17 1.122.939,31 299.525,16 606.689,17 307.164,01
9 554.400,17 1.122.939,31 277.338,11 561.749,23 284.411,12
10 554.400,17 1.122.939,31 256.794,55 520.138,18 263.343,63
TOTAL 6.571.827,37 10.855.080,00 5.045.501,55 7.763.502,21 2.718.000,66

Fonte: elaborada pela autora (2022).

O saldo do fluxo de caixa esta representado na Figura 3, na qual séo
evidenciados os efeitos dos custos do investimento inicial no ano zero e a reducao
de uma rotacdo de producdo de mudas, tornando o fluxo de caixa negativo. Nos
anos seguintes, o fluxo de caixa tem seu valor reduzido gradativamente devido a

descapitalizacédo desses valores para o ano base (zero).
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Representacédo grafica do fluxo de caixa
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Figura 3 — Saldo do fluxo de caixa da comercializacdo de mudas nativas em um viveiro localizado
no municipio de Vitéria da Conquista-Bahia

Fonte: elaborada pela autora (2022).

Todos os indicadores avaliados apontaram a viabilidade do empreendimento
a uma taxa de juros de 8% a.a (Tabela 5). O VPL, que corresponde ao retorno do
capital durante o horizonte de planejamento, foi superior a zero. Assim, o valor
encontrado é um indicador positivo quando analisada a atratividade do projeto frente
ao agente financiador, que, além de mostrar a viabilidade, também atua como um
indicativo de seguranca de rentabilidade. Entretanto, para a tomada de decisdo da
implantacdo do empreendimento, outros indicadores, como TIR, RB/C, VPE e CMP

devem ser analisados.

Tabela 5 — Indicadores de viabilidade econémica de um viveiro no municipio de Vitéria da
Conquista-Bahia

Indicadores de viabilidade econdmica Valor
VPL (R$) 2.718.000,66
TIR (%) 55,70
RB/C 1,54
VPE (R$) 217.437,89
CMP (R$) 2,01

Fonte: elaborada pela autora (2022).

A TIR se mostrou vantajosa diante das caracteristicas fornecidas sobre o
empreendimento, uma vez que seu valor (55,70%) ultrapassou a taxa de juros do
projeto (8%). Quanto maior a TIR em relacdo a taxa de juros, mais interessante € o
projeto do ponto de vista financeiro. Santos et al. (2013), ao avaliarem a viabilidade

de um viveiro de producdo de mudas nativas do Cerrado, encontraram resultados
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semelhantes (TIR = 57,02%) e ressaltaram que altos valores da taxa interna de
retorno sdo comuns nesse tipo de empreendimento.

A RB/C do projeto foi de 1,54, indicando que as receitas foram 54% maiores
que os custos, isto é, a cada R$1,00 investido no projeto, tem-se um retorno de
R$1,54, indicando a viabilidade do empreendimento, pois o valor é superior a 1.
Assim, quanto maior o valor dessa relacdo, mais rentavel é o projeto.

O VPE indicou a viabilidade do empreendimento, em que seu valor foi
superior a zero, visto que, quanto maior o seu valor, mais atrativo sera o projeto.
Esse indicador possibilita a comparacdo de projetos com diferentes horizontes de
planejamento, uma vez que seu valor consiste em parcelas anuais do VPL.

O custo médio de producdo das mudas pode variar de acordo com a
tecnologia e os insumos utilizados, sendo o valor encontrado nesse projeto (R$2,01)
condizente com a infraestrutura do viveiro. O CMP foi inferior ao valor de mercado
das mudas, tornando o projeto viavel. Conforme Assaf Neto (2016), o CMP
corresponde ao preco minimo de comercializagcdo da muda, onde o projeto chega
em um ponto de equilibrio, sem obter lucros nem prejuizos.

O Ipea (2015) realizou um levantamento do custo médio de producdo de 147
viveiros de mudas nativas no Brasil e encontrou valores variando entre R$1,21 e
R$2,53, com maior variagdo nas regides Norte e Sul. O custo médio de producgéo de
mudas nativas comumente é superior aos custos de producdo de espécies exobticas.
Simdes e Silva (2010), trabalhando com mudas de eucalipto, encontraram o CMP de
R$0,13, enquanto Goncalves (2019) obteve o valor de R$1,89 por unidade
produzida de espécies nativas da Mata Atlantica. Esses valores podem estar
relacionados a precariedade de tecnologias e ao moroso avan¢o do melhoramento
genético para a producédo de espécies nativas, o que reflete no aumento dos custos,
guando comparados com espécies exoticas.

Um estudo realizado por Bonfatti Junior et al. (2019), em um viveiro de
producdo de mudas de erva-mate, apresentou valores positivos para todos o0s
indicadores de viabilidade econémica utilizados (RB/C, CMP, TIR e VPL); os autores
ressaltam que esse tipo de empreendimento apresenta altas taxas de sucesso de
retorno do capital até nos piores cenarios. Isso pode estar relacionado com o baixo
custo de producdo das mudas e com a tendéncia de obtencéo de altas receitas, de

acordo com o seu preco de mercado.
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Por meio da avaliagdo econdmica foi possivel analisar um viveiro de producao
de mudas florestais nativas e caracterizar a distribuicdo dos custos, a magnitude das
receitas e sua influéncia na viabilidade do empreendimento. Essas informacdes sao
essenciais para a tomada de decisdo quanto a implantacdo de um projeto dessa

natureza, dando seguranca referente ao retorno do capital investido.

5.3. Anéalises de risco

Para a realizagdo da analise de risco, foi utilizada a Simulacdo de Monte
Carlo, na qual foram geradas simulacbes dos cenarios dos valores de VPL,
considerando as variaveis estudadas para a atividade de producdo de mudas
(Tabela 6). Para avaliar os riscos do projeto, consideraram-se incertezas no fluxo de
caixa, ou seja, as estimativas dos custos e receitas relacionadas a producdo de
mudas florestais de espécies nativas séo tidas como fontes de riscos, visto que
existem imprecisbes em relacdo a esses valores. Assim, sendo o VPL uma
estimativa que deriva do levantamento dos custos e das receitas, quanto maior a

incerteza desses valores maior a incerteza do VPL.

Tabela 6 — Estatisticas das variaveis do VPL para a atividade de producdo de mudas florestais
nativas no sudoeste da Bahia

Estatistica do VPL

Minimo -R$ 5.645.708,43
Méaximo R$ 13.250.570,82
Média R$ 2.896.856,55
Mediana R$ 2.765.106,25
Desvio padrédo R$ 2.960.794,47
Média - desv. padréo -R$ 63.937,92
Média + desv. padrdo R$ 5.857.651,02
VPL>0 82,46%
VPL<O 17,54%
Percentis
5% -R$ 1.696.023,17
10% -R$ 828.742,48
15% -R$ 268.106,37
20% R$ 239.032,37
25% R$ 703.122,23
50% R$ 2.765.106,25
95% R$ 7.926.121,21

Fonte: elaborada pela autora (2022).
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Observou-se que 5% dos valores dos percentis apresentaram-se abaixo de -
R$1.696.023,17 e 5% acima de R$ 7.926.121,21, sendo a probabilidade de
ocorréncia de valores negativos do VPL igual a 17,54%. Hacura et al. (2001)
consideram que o projeto € inseguro quando a probabilidade de incidéncia de
valores negativos para o indicador VPL é maior que 20%, indicando assim que o
presente projeto € seguro e tem probabilidade de ocorréncia de lucro de 82,5%.
Entretanto, a diminuicdo da média dos valores do VPL equivalente a um desvio
padrédo seria suficiente para inviabilizar economicamente a implantacdo do viveiro
florestal, ja que esse indicador se tornaria negativo.

A representacdo grafica da probabilidade de distribuicio do VPL do

empreendimento pode ser observada na Figura 4.
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Figura 4 — Probabilidade de distribuicdo do VPL para a atividade de producéo de mudas florestais
nativas no sudoeste da Bahia

Fonte: elaborada pela autora (2022).

Os valores do VPL estéo distribuidos de forma simétrica ao redor da média, e
os valores médios estdo proximos a mediana, ndo tendendo a uma inclinacdo
acentuada para os lados, indicando caracteristicas semelhantes a distribuicdo
normal. Assim, 68% dos dados estdo entre os valores de VPL de -63.938 e

5.857.651. Essa dispersao dos dados em torno da média, representada pelo desvio
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padrdo, possibilitou a ocorréncia de valores negativos para o VPL. Conforme
Fonseca (2013), os valores positivos do VPL indicam uma relacdo direta entre as
variaveis de risco do projeto, e, para os valores negativos, a relacao ocorre de forma
inversa.

A producdo de mudas florestais nativas mostrou ser uma atividade de baixo
risco. Entretanto, uma oscilacdo de 20% na taxa de sucesso da producdo das
mudas, no preco de comercializacdo ou no preco da mao de obra pode inviabilizar a
atividade, visto que a alteracdo dessas variaveis comumente apresenta impactos
significativos no fluxo de caixa do projeto, podendo torna-lo negativo. Silva (2011)
relata que o risco € uma variavel subjetiva e compete ao gestor analisa-la. Portanto,
a tomada de decisdo assertiva depende do conhecimento das condi¢cdes do
mercado, além da disponibilidade de informag6es confiaveis.

Segundo Coelho Junior et al. (2008), se as decisfes tomadas, com base na
Simulacdo de Monte Carlo, apresentarem 50% de probabilidade, essas decisdes ja
serdo mais confidveis do que aquelas tomadas com base nos métodos tradicionais
de avaliacdo econ6mica. A maior vantagem do uso da Simulacdo de Monte Carlo é a
possibilidade de observar o comportamento da viabilidade do empreendimento,
diante das alteracdes das variaveis de risco, de modo que, antes da implantacéo de
um viveiro de produgcdo de mudas florestais nativas, o gestor pode obter subsidios
para avaliar a producdo, os custos e qualquer outra variavel que apresente risco ao

projeto.
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6. CONCLUSAO

e O projeto de implantacdo de um viveiro florestal de mudas de espécies nativas na
regido sudoeste da Bahia é viavel economicamente.

e Por meio da Simulacdo de Monte Carlo foi possivel observar que os riscos do
empreendimento séo baixos.

¢ O levantamento de custos indicou a necessidade de um alto investimento inicial,

mas, em contrapartida, as receitas superaram 0s custos.
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8. APENDICES

APENDICE A — PLANTA BAIXA DO VIVEIRO
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APENDICE B — PLANTA BAIXA DO BLOCO
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APENDICE C - DIMENSIONAMENTO E CAPACIDADE PRODUTIVA DE CADA

BLOCO

Blocos lell
Tamanho de cada canteiro 25,2 m?
Numero de mudas por canteiro 1.491 mudas
Numero de mudas por m?2 60 mudas

Numero de mudas em cada bloco

25.000 mudas

Numero de mudas nos blocos

50.000 mudas

Numero de canteiros em cada bloco

17 canteiros

Area ocupada por canteiros no bloco 4225 mz2
Area total de canteiros 845 m?
Numero de caminhos no bloco 18 caminhos
Area de cada caminho 13,8 m?
Area dos caminhos em um bloco 248,4 m?
Area total de cada bloco 710,93 m?
Area total dos blocos 1.422,27 m?

Bloco Il

Numero de mudas no bloco

8.8634 mudas

Tamanho de cada bandeja

0,2697 m?

Numero de bandejas por canteiro

96 bandejas

Numero de bandejas no bloco

1.641 bandejas

NuUmero de mudas por bandeja 54 mudas
Numero de mudas por m?2 200 mudas
Tamanho do canteiro de bandejas 26,04 m?

Numero de canteiros no bloco

17 canteiros

Area de canteiros no bloco 442,68 m?
Numero de caminhos no bloco 18 caminhos
Area de cada caminho 13,8 m?
Area dos caminhos no bloco 248,4 mz2
Area total do bloco 733,24 m2
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APENDICE D - CUSTOS DE IMPLANTACAO DO EMPREENDIMENTO

Valor unitéario Valor total Duracéao Ano de Valor anual
Material Quantidade| Unidade (R$) (R$) (anos) ocorréncia (R$)
Custos de materiais
Sacola plastica 50 pacotes 35,00 1.750,00 _ Oao 10 5.250,00
Terra de subsolo 6 C?fgrr:ga 400 2400,00 _ 0ao 10 7200,00
Esterco curtido 4 C?fgmga 500 2000,00 _ 0ao 10 6000,00
Calcéario dolomitico 36,51 kg 3,00 109,53 _ Oao 10 328,59
Supersimples 182,55 kg 10,00 1.825,48 _ 0 ao 10 5476,45
Cloreto de potassio 14,60 kg 16,00 233,66 _ 0ao 10 700,99
Sulfato de amdnia 36,51 kg 15,00 547,65 0ao 10 1642,94
Substrato comercial para tubete 620 saco 90,00 55.800,00 _ 0ao 10 167400,00
Fertilizante osmocote 149,00 kg 65,00 9.685,00 _ 0ao 10 29055,00
Sementes 50 kg 130,00 6.500,00 _ 0ao 10 19500,00
Lixa para escarificacdo de sementes pct 30,00 30,00 _ 0ao 10 90,00
Etiquetas polietileno 3 rolos 80,00 240,00 _ 0ao 10 720,00
Fungicida 30 kg 60,00 1.800,00 _ 0ao 10 5400,00
Inseticida 30 kg 55,00 1.650,00 _ Oao 10 4950,00
SUBTOTAL 253.713,96
Investimentos fisicos Depreciacéo

Tubete de polietileno 90000,00 _ 0,70 126.000,00 0 25.200,00
Bandeja para tubete 1641,38 _ 15,00 49.241,38 0 9.848,28
Terreno 7000 m?2 _ 200.000,00 _ 0 16.000,00
Carrinho de mao 6 _ 200,00 1.200,00 10 0 120,00
Tesoura de poda 8 _ 40,00 640,00 0 128,00
Pa 6 45,00 540,00 0 108,00
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Enxada 6 _ 50,00 600,00 0 120,00
Caixa de ferramentas 1 _ 500,00 1.000,00 0 200,00
Pulverizador 6 _ 150,00 1.800,00 0 360,00
Betoneira para mistura de substrato 3 _ 2.000,00 6.000,00 10 0 600,00
Sombrite 50% 3250,79619 m3 5,00 16.253,98 10 0 1.625,40
Estacas aparelhadas 443 _ 40,00 17.720,00 10 0 1.772,00
Linha de costura do sombrite 2 kg 100,00 200,00 10 0 20,00
Brita 9 C?gg:]‘ga 400,00 3.600,00 2 0 1.800,00
Piquete de madeira 714 _ 10,00 7.140,00 5 0 1.428,00
Arame 2 500m/rolo 150,00 300,00 10 0 30,00
Grampo 3 kg 15,00 45,00 10 0 4,50
Reservatorio de agua 300000 | _ 20.000,00 10 0 2.000,00
Conjunto de irrigacdo 1 _ _ 20.000,00 10 0 2.000,00
Galpao 327,3 m?2 1.296,42 424.318,27 40 0 10.607,96
Mobilidrio para o galpdo _ _ _ 2.000,00 10 0 200,00
Casa do viveirista 80 m?2 1.296,42 103.713,60 40 0 2.592,84
Mobilidrio para casa do viveirista _ _ _ 3.500,00 10 0 350,00
Escritério 24 m?2 1.296,42 31.114,08 40 0 777,85
Mobilidrio para escritério _ _ _ 3.000,00 10 0 300,00
Material de escritério 1 kit 5.000,00 5.000,00 5 0 1.000,00
Sanitarios 18 m? 1.296,42 23.335,56 40 0 583,39
Veiculo utilitario 1 _ 30.000,00 30.000,00 15 0 2.000,00
Cerca de protecdo 6940 m?2 _ 12.000,00 10 0 1.200,00
Plantio quebra-vento 160 m 600,00 600,00 10 0 60,00
igpl?;’gg';éé_o()Custo de aquisicdo / Custo de 1.110.861.87 83.036.21

Outros custos
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M&o de obra engenheiro florestal 1 20h/més 1500 18000 _ 0ao 10 18000
Mao de obra viveirista 1 160h/més 2000 24000 _ Oao 10 24000
Mé&o de obra ajudantes fixos 4 160h/més 1100 52800 _ 0ao 10 52800
M3&o de obra ajudantes sazonais 2 meés 1100 6600 _ 0ao 10 6600
Instalacdo da &rea produtiva 1 _ _ 500,00 _ 0ao 10 50,00
gwgs;:l)aqoes em geral (elétrica, internet, telefone, ~ Mmés 2.000,00 ~ B 0 a0 10 24.000,00
Manutencgéo geral _ més 350,00 _ _ O0ao 10 4.200,00
Seguros e IPTU _ més 6.000,00 _ _ Oao 10 72.000,00
Publicidade _ més 400 _ _ 0ao0 10 4.800,00
Registro da empresa e taxas _ _ 4000 4000 10 0ao 10 400,00
Gasolina _ més 600,00 _ _ 0ao 10 7.200,00
Produtos de higiene e limpeza meés 300,00 _ _ 0ao 10 3.600,00
SUBTOTAL 217.650,00
TOTAL 1.665.262,04
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