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RESUMO: Estudou-se a viabilidade da produgdo de agrido da terra em uma area
correspondente a 1 hectare em uma propriedade localizada na cidade de Biritiba
Mirim-SP, municipio do cinturdo verde na regiao do Alto Tieté/SP. Para andlise, foram
realizadas pesquisas bibliogréficas para verificacdo dos fatores econdmico-financeiros
e mercadoldgicos que influenciam na producdo e observadas as caracteristicas
ambientais que tornam a produgdo de hortalicas atrativa na regido. Também foi
realizada uma visita técnica ao produtor a fim de obterem-se os parametros de
producdo utilizados. Foi utilizada a metodologia de custo operacional de produgao
proposta por Matsunaga em 1976, do Instituto de Economia Agricola (IEA/SAA), com
levantamento do Custo Operacional Efetivo (COE), o Custo Operacional Total (COT)
e o Custo Total (CT). Também foram feitas as projecdes de DRE e Fluxo de Caixa
Operacional para os préximos 03 anos e realizada a simulagdo de cendrios favoraveis
e desfavoraveis ao cultivo. Com base nos resultados encontrados, foi possivel afirmar
que a producao tem viabilidade econémico-financeira, visto que em todos os cendrios
estudados foram obtidos valores da Taxa Interna de Retorno (TIR) significativamente
superiores a Taxa Minima de Atratividade (TMA) aplicada.
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ABSTRACT: The feasibility of watercress production in an area corresponding to 1
hectare in a property located in the city of Biritiba Mirim-SP, municipality of the green
belt in the Alto Tieté / SP region was studied. For the analysis, we conducted a
bibliographic investigation to verify the economic-financial and market factors that
influence production and observe the environmental characteristics that make the
production of vegetables attractive in the region. A technical visit was also made to the
producer to obtain the production parameters used. It was used the methodology of
production operating cost proposed by Matsunaga in 1976, at the Institute of
Agricultural Economy (IEA / SAA), with a survey of Effective Operating Cost (EOC),
Total Operating Cost (TOC) and Total Cost (TC). Yet, the projected DRE and Operating
Cash Flow were also made for the next three years and simulated favorable and
unfavorable scenarios for the crop. Based on the results found, it is possible to say that
the production has economic and financial viability, since in all the studied contexts
Internal Rate of Return (IRR) values were significantly higher than the applied
Minimum acceptable rate of return (MARR).

Keywords: Watercress. Cost. Viability.

INTRODUCAO

No Brasil, sao comercializados trés tipos de agrido: Agrido-d’agua (Nasturtium
officinale), o Agrido-dos-jardins ou de Terra (Barbarea verna) e o Agrido-do-seco
(Lepidium sativum) (NOVELLA; SANTOS; SINCHACK; FABBRIN, 2002). O agrido é
uma hortalica folhosa, com ciclo de vida anual e de rdpido crescimento; origindria da
Asia e Europa, que possui sabor picante e pode ser consumido de diversas formas. O
agrido é rico em vitaminas A, B2, B6, C e D (EMBRAPA, 2006).

A elevada produtividade de hortalicas na cidade de Biritiba Mirim/SP é um
reflexo de suas caracteristicas climaticas e culturais. A base de sua economia é a
olericultura e floricultura, sendo beneficiadas por suas condigdes climaticas ideais,
como: clima subtropical, temperatura anual em torno dos 18°C e indice pluviométrico
anual de 1.400 mm. Em seu territério predominam mata nativa e 4rea de
reflorestamento, em torno de 80%, o qué inibe a expansao de industrias. A cidade
possui uma populacdo estimada em 31.793 habitantes, drea de 316,8 km? e densidade
demografica de 90,22 hab./km?. Sua altitude é de 780 m e faz divisa com as cidades de
Guararema ao norte, Salesépolis a leste, Bertioga ao sul e Mogi das Cruzes a oeste e
noroeste (PMBM, 2018).

O Agrido é uma herbacea com ciclo de produgao de 40 a 70 dias. O seu cultivo
pode ser realizado durante o ano todo, possibilitando aproximadamente 06
semeaduras nesse periodo. Pode-se obter uma melhor colheita nos periodos mais frios
visto que, no verdo, ha uma tendéncia ao florescimento fazendo com que o caule da
planta atinja um comprimento maior do que o desejado, até 90 cm de comprimento.
Esse efeito reduz o tamanho das folhas, tornando-as menos atrativas para o
consumidor (CAMARGO; DIAS; SANTOS; MUCOUCAH; MONTINI, 2017).



Para a obtencdo de resultados satisfatérios na producdo de agrido da terra,
recomenda-se a utilizacdo de materiais propagativos de alta qualidade e de origem
conhecida, cuidados com o manejo, colheita, beneficiamento e armazenamento da
matéria-prima. A qualidade do solo e da dgua também é um fator critico, sendo
indispensdvel suas analises dos parametros fisico-quimicos para garantia de nao
contaminacdo por metais pesados, residuos quimicos, coliformes e protozodarios
(EMBRAPA, 2006).

O cultivo de agrido tem sido beneficiado com a implementacdo de novas
tecnologias como, por exemplo, o sistema hidroponico, que permite um maior controle
fitossanitério e contribui para a garantia da qualidade do produto. O uso de estrutura
com cobertura de malha sombrite, altera as condi¢cdes ambientais ao possibilitar
regulagem da temperatura, umidade, luminosidade, protegendo contra as intempéries
climaticas (FIRETTL; MONTES, 2015).

O rendimento estimado para a cultura do agrido da terra é de 82.500 macos/ha.
O espacamento recomendado para o plantio das mudas deve ser de 0,25x0,25m,
proporcionando um total de 116.000 a 175.000 pés/ha. As mudas de agrido podem ser
adquiridas em bandejas com 288 células, sendo necessarias 608 bandejas por hectare
(CAMARGO et al, 2017).

Dentre os aspectos de risco para a cultura do Agrido estdo as pragas, doengas e
intempéries climdticas. As principais pragas para essa cultura sdo: a cigarrinha
(Hemiptera: cicadellidae), que transmite fitoplasma, bactérias pertencentes a classe
Mollicutes, e o pulgdo (Dactynotus sonchi), um inseto que extrai a seiva dos brotos
deixando as folhas enrugadas. Ele causa danos a planta ao formar a “fumagina”, uma
pelicula preta que ao ser depositada sobre a folha, prejudica a sua respiragdo e
fotossintese (ZAWADNEAK, 2015).

O controle preventivo das pragas é realizado com a eliminacdo de restos
culturais através da aragdo, gradeamento (incorporacdo no solo) e a eliminagdo de
plantas daninhas hospedeiras. Também, pode-se contar com o auxilio dos inimigos
naturais, como a joaninha (Cryptolaemus montrouzieri), além da colaboragao das
chuvas na remocdo do pulgdo. Em alguns casos, recomenda-se a aplicagdo de
inseticidas sistémicos, que ndo interferem na presenca dos inimigos naturais
(FUNDECITRUES, 2018).

Para os riscos inerentes como chuva forte, granizo ou calor excessivo, é
importante o levantamento da série histérica do clima da regido, a qual fornece ao
produtor uma previsao das caracteristicas climaticas e seus possiveis impactos.

Observa-se atualmente uma tendéncia de aumento na demanda de produtos
hortifrutigranjeiros, em fungdo da procura da populagdo por satide e bem estar. Esse
fator permite considerar realista a previsao de crescimento de 2% para o setor ao longo
dos préximos anos, o qué torna atrativa a realizacdo de investimentos (GARCIA
FILHO; NAKATANI; PINTO; NEVES; CASERTA; KALAKIL GERBASI, 2017).

Em relacdo ao mercado de hortaligas folhosas, a producao brasileira é superior
a 1.300 toneladas de hortalicas, distribuidas entre alface (43,7%), repolho (31,7%),
couve (9,1%), agrido (7,6%), espinafre (3,1%), racula (2,0%) e 2,1 % para os demais
cultivos (LUENGO; VILELA, 2017). As regides sudeste e sul concentram a maior parte
da produgao (84%) (CEASA, 2018). Quanto a producdo do agrido no estado de Sao
Paulo, a regidao do Alto Tieté lidera, com destaque para a cidade de Biritiba Mirim,



responsavel por 68,20% do volume comercializado. Sua producdo anual de agrido
correspondente a 5.525,40 toneladas (REIS, 2016, p.26).

Considerando-se os estudos disponiveis que tratam da analise econdmica e
financeira desse cultivo, Camargo e outros (2017) apresentaram uma proposta viavel
para essa regido. Portanto, o objetivo deste estudo é verificar a viabilidade da producao
de agrido em uma propriedade situada na cidade de Biritiba Mirim, no bairro Rio
Acima, com base nos dados dos coeficientes técnicos disponibilizados pelo produtor.
Para essa anélise, foram considerados os fatores econdmico-financeiros e
mercadolégicos que influenciam no processo e observados os custos: Operacional
Efetivo (COE), Operacional Total (COT) e o Total (CT), conforme metodologia de custo
operacional de producdo descrita por Matsunaga (MATSUNAGA; BEMELMANS;
TOLEDO; DULLEY; OKAWA; PEDROSO, 1976). Além da realizacao de projegdes de
DRE e Fluxo de Caixa Operacional para os préximos 03 anos.

METODOLOGIA

Para a realizagdo deste estudo, foram feitas pesquisa de campo na propriedade e
entrevista do produtor com uma abordagem quantitativa e qualitativa. Numa
primeira etapa, foi realizada uma pesquisa exploratéria bibliografica sobre o setor de
hortifratis e os aspectos econdmico-financeiros de um empreendimento produtor de
hortalicas.

Na segunda etapa, levantou-se o fluxo do processo produtivo da propriedade e
suas estratégias adotadas. Em posse desses dados, foram analisadas as varidveis
econOmicas e financeiras da producdo de agrido da terra. Para esse estudo de
viabilidade foram observados: o Custo Operacional Efetivo (COE), o Custo
Operacional Total (COT) e o Custo Total (CT). Também foram feitas as projecdes de
DRE e Fluxo de Caixa Operacional para os préximos 03 anos.

Para o calculo do custo de producdo foi aplicada a metodologia proposta por
Matsunaga et al. (1976), que considera os desembolsos efetivos feitos pelo produtor
em um ciclo produtivo. Sdo considerados os custos de mao-de-obra, com o uso de
maquinas e implementos agricolas, insumos e depreciacdo dos equipamentos
utilizados no cultivo e na administracdo. Além dos investimentos iniciais com
instalagOes e despesas administrativas.

O custo representa o total de recursos financeiros, humanos e tecnolégicos
mensurados em termos monetarios. Ele pode ser classificado conforme propésitos de
custeio como custo fixo ou variavel. O custo direto ou indireto é destinado aos calculos
de custos completos das unidades produzidas (BATALHA, 2010, p. 435).

As despesas operacionais envolvem os pagamentos relacionados as atividades
administrativas e de vendas de uma empresa. Os gastos de vendas sdo formados por
despesas de publicidade, salarios, comissdes de vendedores ou transporte. Os gastos
administrativos envolvem a depreciagdo dos equipamentos e materiais de escritério,
pagamentos de aluguel, agua, luz, telefone (EDITORIAL CONCEITOS, 2018).

A DRE, Demonstragao do Resultado do Exercicio, tem por objetivo apresentar o
resultado obtido pela empresa em determinado periodo. Isto é, indicar se ela obteve
lucro ou prejuizo (SILVA, 2008 p. 74).



Tempo de retorno do investimento, Payback, refere-se ao periodo necessario para
recuperacao do investimento inicial. Ele pode ser calculado por meio de duas formas:
simples, sem levar em consideragdo a taxa de juros; ou descontado, levando-se em
conta a taxa de juros (TMA).

A taxa minima de atratividade (TMA) é o elemento de comparagao na analise de
investimentos, e refere-se a particularidade do ramo do negécio, sendo o percentual
minimo retorno do investimento considerado atrativo pelo investidor (FREZATTI;
BIDO; CRUZ; BARROSO; MACHADO. 2012).

O valor presente liquido é utilizado para a andlise de fluxo de caixa e pode ser
obtido pela diferenca entre os valores presentes de pagamentos e valores de
investimentos (ASSAF NETO, 2009, p. 156). A férmula para o valor presente liquido é
a apresentada abaixo, na qual: FCj representa o valor da entrada (ou saida) de caixa e
FCO é o fluxo de caixa verificado no momento inicial.

FC;
] 1(1 )] 0

NPV= "

A Taxa Interna de Retorno (TIR) é a taxa de juros que iguala numa determinada
data, os fluxos de entrada e saida de caixa produzidos por uma operagao financeira
realizada pela empresa. O calculo da taxa interna é identificado pela férmula seguinte,
onde: FCO representa o valor do fluxo de caixa no momento zero; FCj indica os fluxos
de previsdes de entradas e saidas de caixa por periodo; e i é a taxa de juros que iguala
em determinado periodo, as entradas com as saidas previstas em caixa. O i refere-se a
taxa interna de retorno (ASSAF NETO, 2009, p. 153).

Z(l +i)J

RESULTADOS E DISCUSSOES

A forma de cultivo utilizada pelo produtor é o plantio convencional, com o uso
de cobertura morta proveniente dos residuos da colheita do ciclo anterior. A area
destinada a producdo corresponde a 21.932 m? sendo dividida em canteiros
escalonados. O agrido da terra é a tnica cultura produzida nesta propriedade. Para
esse estudo, foram utilizados os dados correspondentes a producao de 06 ciclos de 02
meses por ano em uma area de 01 hectare.

Apresentam-se na Tabela 01 os valores correspondentes aos encargos
trabalhistas referentes aos 2 funcionarios que atuam diretamente com a produgao de
agrido. Para a drea total utilizada pelo produtor (21.932m?), o total de encargos é de R$
24.857,00 por ano, com um custo hora/dia de R$ 38,55 por funcionério. Enquanto que,
para a 1ha, o custo hora/dia sera igual a R$ 35,15. Quanto aos encargos trabalhistas, o
produtor rural é responséavel pelo pagamento de 13° e 1/3 de férias.



Tabela 01: Encargos trabalhistas

01 Funcionario / més 02 Funcionarios / més Total / Ano
(R$) (R$) (R$)
Salario Minimo 954,00 1.908,00 22.896,00
Décimo Terceiro 79,50 159,00 1.908,00
1/3 de Férias 26,50 53,00 53,00
Total (21.932m2) 1.060,00 2.120,00 24.857,00
Total (1ha) 483,31 966,62 11.333,67

Fonte: CRCBA, 2016 - Elaborado pelos autores, 2018.

Os encargos sociais relacionados aos funcionarios sao recolhidos em folha de
pagamento, conforme apresentados na Tabela 02.

Tabela 02: Encargos sociais de responsabilidade do produtor rural

Total de impostos por funcionario/més

Impostos 1 2 funcionarios/més 2 funcionarios/ciclo
funcionario/més (R9) (R9)
(R$)
FGTS (8%) 76,32 152,64 305,28
INSS (11%) 104,94 209,88 419,76
Sindicato (2,07% - facultativo) 19,75 39,50 78,99
Total para area de 21.932m2 201,01 402,02 804,03
Total (1ha) 91,65 183,30 366,60

Fonte: CRCBA, 2016 - Elaborado pelos autores, 2018.

Para o produtor rural é assegurado o seu direito a previdéncia social
(FUNRURAL) e seus encargos incidem sobre o Lucro Bruto gerado pela venda de seus
produtos, conforme LEI N° 13.606 de 09 de janeiro de 2018, em que a aliquota do
produtor rural pessoa fisica passou a ser de 1,2% (INSS) sobre o valor da receita bruta
proveniente da comercializagdo da sua producado, mais 0,1% para financiamento das
prestacdes por acidente do trabalho (RAT) e ainda o recolhimento da contribuicdo de
0,2%, destinada ao Servico Nacional de Aprendizagem Rural - SENAR. O
investimento inicial, que compoe a fase pré-operacional é essencial para a estruturagao
e consolidacdo do projeto. Estimou-se, conforme levantamento do prego de mercado
para arrendamento de 01 alqueire e a aquisicdo dos equipamentos, um total de
R$47.848,97. Esses valores sdo apresentados na Tabela 03.



Tabela 03: Investimento Inicial

Descrigcao dos Componentes \;ilgs(gi)z/ Valor (R$) / 1 ha
* Area (arrendamento 1 ha, periodo de 2 meses) 1.200,00
Equipamento de Irrigagao

(Bombas/Canos/Conexdes/Aspersores) 12.730,00
Pulverizador Motorizado (1 unidade) 619,00
Caixas p/ colheita (100 unidades) 2.580,00
Equipamentos e Ferramentas (Enxada, Facas, Suportes para

embalar etc.) 5.852,77
Custo Operacional Efetivo (1 ciclo) 22.997,79
**|nfraestrutura administrativa 4.100,00 1.869,41
Total 47.848,97

Fonte: * Valor médio de arrendamento por hectare, aplicado na regido de Biritiba Mirim e

informado pelo produtor;
** (1 computador e 1 celular).

Foram realizados os levantamentos de preco minimo, modal, maximo conforme
histérico de precos praticados pela CEASA /Campinas para os anos de 2019, 2018 e

2017, que pode ser verificado no grafico 01 abaixo.

Grafico 01: Série Historica de Preco praticado na CEAGESP/Campinas no periodo 2016 a
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Fonte: CEAGESP/ Campinas - Adaptado pelos autores, 2018.

A média da colheita por ciclo correspondeu a 23.100 kg/ha. Desse total, foi
estimado pelo produtor que 25% do agrido colhido apresentou baixa qualidade, o que
perfaz 5.775kg; aproximadamente 35% do produto possuia qualidade mediana, ou
seja, 8.085 kg. Os demais 40% correspondem aos produtos de alta qualidade, num total
de 9.240 kg. Observamos na Tabela 04 a composicao dos produtos comercializados,
considerando-se a variacdo de qualidade do produto. Assim, a Renda Bruta Total (RB

Total) foi de R$117.643,16 por ciclo.



Tabela 04: Composicao dos Produtos Comercializados.

Produtos Comercializados % kg Renda Bruta (R$)
padréao mediano/comum 35% 8.085kg 36.382,50 Preco MC
(modal)
alta qualidade 40% 9.240 57.901,23 Prego maximo
Qualidade inferior 25% 5.775 23.359,43 Preco minimo
Renda Bruta Total 117.643,16

Fonte: Elaborado pelos autores, 2018.

A seguir, sdo apresentados na Tabela 05 os Coeficientes Técnicos levantados
junto ao produtor. Utilizou-se como base os dados disponibilizados pela literatura
(EMATER/DF, 2017, CAMARGO et al, 2018) e, através de entrevista pessoal foram

obtidos os coeficientes técnicos do produtor.

Tabela 05: Coeficientes Técnicos

Coeficientes Técnicos

Cultura Agrido
Produtividade 82500m¢/33000 kg Macos/kg (0,834kg/macgo)
Area: 10.000 m? Ciclo da cultura: 02 meses
Dados Literatura Produtor Literatura Produtor
~ . . Prego unit. Valor total Prego unit. Valor total
1) Operagdes Mecanizadas Unid Qtde Qtde (RS) (RS) (RS) (RS)
Incorporagdo adubo trator h/m 4 6 127,29 509,16 140,36 842,16
Aragdo h/m 3 4 127,29 381,87 140,36 561,44
Gradagem h/m 2 4 127,29 254,58 140,36 561,44
Canteiros h/m 4 6 127,29 509,16 140,36 842,16
Total 1.654,77 2.807,20
o . . Prego unit. Valor total Prego unit. Valor total
2) Operagdes Manuais Unid Qtde Qtde (RS) (RS) (RS) (RS)
Adubagdo cobertura d/h 3 6 63,65 190,95 77,09 462,54
Capina manual d/h 60 0 63,65 3.819,00 77,09 -
Aplicagdo de herbicida d/h 0 6 63,65 - 77,09 -
Colheita d/h 90 96 63,65 5.728,50 77,09 7.400,64
Irrigagdo (aspersdo) d/h 3 9 63,65 190,95 77,09 693,81
Irrigagdo (montagem) d/h 2 0 63,65 127,30 77,09 -
Plantio d/h 9 12 63,65 572,85 77,09 925,08
Total 10.629,55 9.482,07
. Prego unit. Valor total Prego uni. Valor total
3) Insumos Unid Qtde Qtde (RS) (RS) (RS) (RS)
Adubo mineral 4-14-08 (50 kg) Sc 40 0 73,91 2.956,40 0 -
Adubo mineral 20-5-15 (50 kg) Sc 0 29 - - 100 2.900,00
Adubo mineral bérax (2 kg) Pct 5 0 27,77 138,85 0 -
,:;)ubo min. sulfato de amonio (50 3 0 83,91 671,28 0 )
:;I)ubo mineral sulfato de zinco (2 9 0 11,56 106,74 0 )
Adybo organico - Esterco de T 5 0 403,09 2.015,45 0 )
galinha
Energia elétrica Kwh 850 850 0,48 408,00 0,48 408,00
Mudas de Agrido Bdj 608 608 8,49 5.161,92 8,49 5.161,92
Calcario Kg 42 50 50,00 2.100,00 50 2.500,00
Total 11.458,64 10.969,92

Fonte: EMATER/DF (2017) e CAMARGO et al, 2018 - Adaptado pelos autores, 2018.
* Valores atualizados pelo indice IGP - M de novembro/2018.

Na Tabela 06, é apresentado um comparativo entre os Custos Operacionais
conforme os dados obtidos na literatura e os fornecidos pelo produtor para os valores
do Custo Operacional Efetivo (COE), Custo Operacional Total (COT) e Custo Total
(CT) segundo metodologia proposta por Matsunaga (1976).



Tabela 06 - Custos Operacionais

Dados da Literatura*

Dados do Produtor

Custo Operacional para 1ha de agriéo (R$)

Custo Operacional para 1ha de agriao (R$)

COE COE
Operagdes Mecanizadas 1.654,77 Operagdes Mecanizadas 2.807,20
Operagdes Manuais 10.629,55 Operagoes Manuais 9.482,07
Insumos 11.458,64 Insumos 10.969,92
Total 23.742,96 Total 23.259,19

COT COT
Depreciacao 195,00 Depreciacao 210,00
Encargos sociais M.O. 4.824,19 Encargos sociais M.O. 2.199,61
CESSR 2.823,44 CESSR 1.764,65
Outros adm. 1.187,15 Outros adm. 1.162,96
Total 32.772,73 Total 28.596,41

CT CT

Arrendamento (ciclo) 1200,00 Arrendamento (ciclo) 1.200,00
Remuneracao Capital (ciclo) 14717 Remuneracao Capital (ciclo) 14417
Total 34.119,90 Total 29.940,58
Renda Bruta (RB) 117.643,16 Renda Bruta (RB) 117.643,16
Lucro (L) 83.523,26 Lucro (L) 87.702,59
Custo minimo — COE (kg) 1,03 Custo minimo — COE (kg) 1,01
Custo minimo — COT (kg) 1,42 Custo minimo — COT (kg) 1,24
Custo minimo — CT (kg) 1,48 Custo minimo — CT (kg) 1,30
RB/CT 3,45 RB/CT 3,93
indice de Lucratividade — L/RB 71% indice de Lucratividade — L/RB 75%

Fonte: EMATER/DF, 2017 e CAMARGO et al, 2017 - adaptado pelos autores, 2018.

* Valores atualizados pelo indice IGP-M até novembro/2018.

Na continuagao deste estudo, serdo utilizados apenas os dados fornecidos pelo
produtor. Para o célculo da Demonstragao do Resultado do Exercicio (DRE), com base
no ano de 2018, foi feita a projecdo para os proximos 03 anos (Tabela 07). Para esse
célculo, foi utilizada a taxa 2,0% prevista para o crescimento do Agronegoécio Brasileiro
em 2019, pelo Banco Central do Brasil. Foi mantida a mesma previsao de crescimento
para os dois anos subsequentes (CARVALHO, 2018, p.14).

Tabela 07- Projecdo da fase operacional

DRE Ano 1 (R$) Ano 2 (R$) Ano 3 (R$) Ano 4 (R$)
Receita Bruta Operacional (RB) 705.858,97  719.976,15 734.375,67 749.063,19
(-) deducobes sobre a RB - CESSR 10.587,88 10.799,64 11.015,64 11.235,95
(=) Receita Liquida Operacional 695.271,09 709.176,51 723.360,04 737.827,24
(-) Custo do Prod. Vendido - CPV 97.120,39 99.037,59 100.993,15 102.987,81
(-) operacdes mecanizadas 16.843,20 17.180,06 17.523,67 17.874,14
(-) operacdes manuais 13.197,67 13.461,62 13.730,85 14.005,47
(-) insumos 65.819,52 67.135,91 68.478,63 69.848,20
(-) depreciacao de ativos de prod. 1.260,00 1.260,00 1.260,00 1.260,00
(=) Lucro Bruto Operacional 598.150,70 610.138,91 622.366,89 634.839,43
(-) Despesas Administrativas 69.066,94 70.448,28 71.857,25 73.294,39
(-) pré-labore 60.000,00 61.200,00 62.424,00 63.672,48
(-) depreciagéo de ativos adm. 186,94 186,94 186,94 186,94
(-) servicos de terceiros 5.400,00 5.508,00 5.618,16 5.730,52
(-) material de escritério 3.480,00 3.549,60 3.620,59 3.693,00
(=) Lucro Liguido 529.083,76 539.690,63 550.509,65 561.545,04

Fonte: Elaborado pelos autores, 2018.



Observa-se na Tabela 08, que nas condi¢des otimistas de crescimento de 2% ao
longo dos anos 02, 03 e 04, o saldo da Projecao do Fluxo de Caixa Operacional (FCO)
serd elevado em aproximadamente 6%.

Tabela 08: Projecdo do Fluxo de Caixa Operacional

FCO AnoO(R$) Ano1(R$) Ano2(R$) Ano3(R$) Ano4(R$)
(+) Lucro Liquido 529.083,76 539.690,63 550.509,65 561.545,04
(+) Depreciagdes 1.446,94 1.446,94 1.446,94 1.446,94

(-) Investimento Inicial -48.110,37 527.636,82 538.243,39 549.062,70 560.098,10
(=) Saldo do FCO decadaano -48.110,37 529.083,76 539.690,63 550.509,65 561.545,04

Fonte: Elaborado pelos autores, 2018.

Para o célculo do Payback desse estudo, a TMA estipulada foi de 10,91% a.a.,
baseada no rendimento anual do investimento em Tesouro Prefixado 2021,
correspondente a 7,91% a.a., acrescido de 3%. Esse acréscimo de 3% foi realizado com
o objetivo de justificar o esforco de implantacdo do empreendimento ao invés de
simplesmente investir o capital. A escolha do Tesouro Prefixado 2021 foi motivada por
ser um investimento acessivel que oferece boa rentabilidade, liquidez diaria e ainda
assim sendo a aplicagdo de menor risco do mercado brasileiro. O Tesouro Direto faz
parte do Programa do Tesouro Nacional desenvolvido juntamente com a BM&F
Bovespa para venda de titulos publicos federais para pessoas fisicas, por meio da
internet (BRASIL, 2018).

Observa-se na tabela 09 que o tempo de retorno do investimento ocorre em 1,20
més, com base nos cdlculos do Payback simples.

Tabela 09: Demonstra¢do do cdlculo do Payback simples.

Payback
Saldo Acumulado (R
n Saldo do FCO (R$) (R9)
0 -48.110,37 -48.110,37
1 529.083,76 480.973,38
2 539.690,63 1.020.664,02
3 550.509,65 1.571.173,66
4 561.545,04 2.132.718,70

PB simples = 1,20 més
Fonte: Elaborado pelos autores, 2018.

O calculo dos valores referentes a Taxa Interna de Retorno (TIR) e do Valor
Presente Liquido (VPL) também sdo apresentados na Tabela 10. Verifica-se que esse
investimento possui uma TIR elevada em comparacdo a TMA proposta, equivalente a
1102% a.a e o VPL é positivo. Esses resultados caracterizam um bom investimento.



Tabela 10: Demonstracdo do calculo do VPL e da TIR

VPLe TIR Valor Presente dos Saldos (R$)
n Saldo do FCO (R$)
0 -48.110,37 -48.110,37
1 529.083,76 44.423,49
2 539.690,63 3.804,71
3 550.509,65 325,86
4 561.545,04 27,91
T™MA = 10,91 %
VPL = R$ 1.646.780,21
TIR = 1102%

Fonte: Elaborado pelos autores, 2018.

SIMULAGAO DE CENARIO DESAFIADOR

Os dados obtidos na DRE e projecao de fluxo de caixa operacional indicados
anteriormente referem-se a um cendrio otimista previsto pelo Banco Central com um
crescimento de 2% para o Agronegécio em 2019, sendo projetada a mesma taxa para
0s proximos 03 anos.

A fim de simular um cenario desafiador (pessimista), sdo apresentadas a seguir
as tabelas de DRE e Projecdo de Fluxo de Caixa Operacional, nas quais foram
consideradas duas situagdes hipotéticas negativas: queda de 30% na renda bruta do 2°
ano (2019) motivada por crise hidrica e queda no 4° ano de 45% em decorréncia de
ataques de pragas e intempéries climaticas.

Conforme apresentado na Tabela 11, o Custo do Produto Vendido e as Despesas
Administrativas mantiveram-se fixos nesse periodo. Porém, o lucro liquido a ser
obtido no 4° ano sera o equivalente a 20,19% do lucro obtido no primeiro ano. Ou seja,
houve uma queda de R$ 529.083,76 para R$ 106.845,63 sob essas condigdes.

Tabela 11: Projecao da fase operacional em um Cenario Desafiador

DRE Ano1(R§) Ano2(R$) Ano3((R$) Ano4 (R$)
Receita Bruta Operacional (RB) 705.858,97 494.101,28 503.983,30 277.190,82
(-) deducdes sobre a RB — CESSR 10.587,88 7.411,52 7.559,75 4.157,86
(=) Receita Liquida Operacional 695.271,09  486.689,76 496.423,56  273.032,96
(-) Custo do Produto Vendido — CPV 97.120.39 97.120.39 97.120.39 97.120.39
(-) operacdes mecanizadas 16.843,20 16.843,20 16.843,20 16.843,20
(-) operacdes manuais 13.197,67 13.197,67 13.197,67 13.197,67
(-) insumos 65.819,52 65.819,52 65.819,52 65.819,52
(-) depreciacao de ativos de produgao 1.260,00 1.260,00 1.260,00 1.260,00
(=) Lucro Bruto Operacional 598.150,70  398.569,37  399.303,17 175.912,57
(-) Despesas Administrativas 69.066,94 69.066,94 69.066,94 69.066,94
(-) pré-labore 60.000,00 60.000,00 60.000,00 60.000,00
(-) depreciacao de ativos administrativos 186,94 186,94 186,94 186,94
(-) servicos de terceiros 5.400,00 5.400,00 5.400,00 5.400,00
(-) material de escritério 3.480,00 3.480,00 3.480,00 3.480,00
(=) Lucro Liquido 529.083,76  320.502,43 330.236,23  106.845,63

Fonte: Elaborado pelos autores, 2018.



Na tabela 12, é feita a demonstracdo do fluxo de caixa operacional nesse cenério
pessimista. Com o acréscimo da depreciacado, o saldo do FCO no tltimo ano projetado
sera de R$ 106.845,63.

Tabela 12: Projecao do Fluxo de Caixa Operacional em um cendario negativo

FCO AnocOR$) Ano1(R$) Ano2(R$) Ano3(R$) Ano4 (RS
(+) Lucro Liquido 529.083,76  320.502,43 330.236,23 106.845,63
(+) Depreciacoes 1.446,94 1.446,94 1.446,94 1.446,94

(-) Investimento Inicial -48.110,37 527.636,82 319.055,49 328.789,29 105.398,69
(=) Saldo do FCO de cadaano -48.110,37 529.083,76 320.502,43 330.236,23 106.845,63

Fonte: Elaborado pelos autores, 2018.

Mesmo nessa simula¢do de prejuizo extremo, o investimento na producdo de
agrido apresentou uma TIR de 1062% ao ano, conforme tabela 13a, sendo superior a
TMA (10,91%) sugerida. De acordo com os dados apresentados na tabela 13b, o tempo
de retorno de investimento manteve-se em 1,20 més.

Tabela 13a: VPL, TIR em um cendrio negativo. Tabela 13b: Payback em um cenario negativo.
VPL e TIR Payback

n Saldo do FCO Valor Presente dos Saldos n Saldo do FCO Saldo Acumulado
0 - 48.110,37 -48.110,37 0 -48.110,37 -48.110,37
1 529.083,76 44.423,49 1 529.083,76 480.973,38
2 320.502,43 2.259,48 2 320.502,43 801.475,81
3 330.236,23 195,47 3 330.236,23 1.131.712,04
4 106.845,63 5,31 4 106.845,63 1.238.557,67

TMA = 10,91% Payback simples = 1,20 més

VPL = 1.226,92

TIR = 1062%

Fonte: Adaptado pelos autores, 2018.

CONSIDERAGOES FINAIS

Conforme dados apresentados nesse estudo, pode-se afirmar que a produgao de
agrido da terra na cidade de Biritiba Mirim/SP é vidvel. Em condicdes favoraveis de
producao em uma area de 1 hectare, foi possivel observar um retorno previsto do
investimento em aproximadamente 01 més e taxa interna de retorno préxima a 1000%,
a producao pode obter lucro significativo de R$ 561.545,04. Mesmo nas condicdes
climaticas desafiadoras propostas neste estudo, a TIR manteve-se préxima a 1000%.
Nos dois cendrios analisados, o tempo de retorno do investimento, Payback, foi
inferior a dois meses.

Relacionando-se esses resultados obtidos aos apresentados por Camargo e outros
(2017), ha de se considerar a diferenca entre o valor total do investimento inicial
proposto em cada um dos estudos.
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