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RESUMO

FERREIRA, Herbeth Evangelista. Contabilidade rural: analise de viabilidade econémica de
um plantio de eucalipto na cidade de Wagner - Bahia. 2013. 48p. Trabalho de Concluséo de
Curso 1l (Graduacdo em Ciéncias Contabeis) — UniRV - Universidade de Rio Verde, Rio
Verde, 2013.¢

O plantio de eucalipto, inicialmente surgiu como propdsito de reflorestamento e recuperacéo
de éareas ja degradadas. Também, a eminente necessidade de se buscar formas mais
sustentaveis para o desenvolvimento econémico, juntamente com rigor crescente da
legislagdo ambiental, deu novos caminhos para o setor florestal. Hoje, os sistemas
agroflorestais compreendem um segmento de relevancia para a economia brasileira onde se
tem um crescimento de demanda de 4% ao ano e atingiu 10% do PIB Brasileiro. A
contabilidade rural como ferramenta traz controles e direcionamentos para realizar este
projeto dando condicdo de analise onde se possam tomar decisfes e posicionamentos com 0
que diz respeito ao plantio de eucalipto nesta cidade. Este trabalho tem por objetivo verificar a
viabilidade econémica de um plantio de eucalipto no municipio de Wagner — Babhia,
utilizando os métodos de andlise VPL (Valor Presente Liquido), TIR (Taxa Interna de
Retorno) e Fluxo de Caixa. Para analisar a rentabilidade no plantio do eucalipto, utilizou-se a
pesquisa exploratoria, valendo-se de procedimentos bibliograficos buscando aprofundar o
conteddo do assunto estudado por meio da documentacdo indireta e de forma dedutiva para
alcancar as informagdes pesquisadas. Os dados analisados comprovam a viabilidade
econémica do cultivo de eucalipto no municipio de Wagner - Bahia.

Palavras-Chave: Eucaliptos, custos de producdo, viabilidade econdmica.

* Banca Examinadora: Prof®. Ms. Débora Ferguson — UniRV (Orientador); Prof®. Ms. Ricardo Neves Borges —
UniRV; Profd. Eliene Aparecida de Moraes — UniRV.



ABSTRACT

FERREIRA, Herbeth Evangelista. Rural accounting: analysis of economic viability of a
plantation of eucalyptus in the city of Wagner - Bahia. 2013. 48p. Work of Conclusion Course
Il (Graduation in Accountant Sciences) — UniRV - University of Rio Verde, Rio Verde,
2013.¢

Eucalyptus plantation had emerged with the purpose of reforestations and recovery of
degraded areas, and also the imminent need of searching more sustainable ways for
economical development that, with the increasing rigidity of ambiental laws, had given new
contours to the forestall sector. Nowadays, agroforestry systems is a relevant part of brazilian
economy, witch had an offering increasing of 4% for year and reached 10% of Brazilian Brut
Internal Product. Rural accounting as an instrument brings controls and directions to realize
this project, giving conditions of analysis where decisions and positions about eucalyptus
plantations ins the city of Wagner — Bahia — can be done. This paper work has the purpose of
verify the economical viability of eucalyptus plantations in Wagner, using as analysis
methods value present analysis liquid present value (LPV), internal return rate (IRR) and cash
flow. To analyze the rentability in eucalyptus plantation it was used exploratory research,
with bibliographics proceedments in order obtains a profound insight the studied subject by
indirect documentation and in a deductive way to reach the information researched. The data
analysis prove economical viability of eucalyptus cultivations in the city of Wagner — Bahia.

Key-Words: Eucalyptus, productions costs, economical viability.

* Examining board: Teacher Ms. Débora Ferguson — UniRV (Advisor); Teacher Ms. Ricardo Neves Borges —
UniRV — Fesurv; Teacher Eliene Aparecida de Moraes — UniRV — Fesurv.
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1 INTRODUCAO

1.1 Contextualizacéo

A protecdo ao meio ambiente vem tornando-se uma preocupagdo de muitas
empresas, de formadores de opinido e de parcela significativa da populacdo, em varias partes
do mundo. Isso decorre do elevado nivel de degradacdo do patrim6nio ambiental da
humanidade, e leva as organizacbes a se adaptarem para que haja uma convivéncia
equilibrada com o meio ambiente (MARION, 2012).

Atualmente, o Brasil possui a segunda maior cobertura florestal do mundo, com 516
milhdes de hectares, menor apenas que a Rassia com 800 milhdes de hectares (MINISTERIO
DE MEIO AMBIENTE, 2012). De acordo com a ABRAF - Associacdo Brasileira de
Produtores de Florestas Plantadas (2012), o pais dispde de 6,5 milhGes de hectares de florestas
plantadas de eucalipto, correspondendo & sexta maior area de reflorestamento em todo mundo.

Com a expansdo acelerada da atividade florestal no Brasil, a regido do cerrado
passou a ter maior destagque no processo de reflorestamento do pais devido, principalmente, ao
fato de as condicBes climaticas da regido ser favoraveis ao estabelecimento de plantios de
eucalipto (OLIVEIRA, 1982).

Em 2011, a area de plantio de Eucalipto totalizou 4.873.952 ha, representando
crescimento de 2,5% (119.617 ha) frente ao indicador de 2010. O principal fator que
alavancou esse crescimento foi o estabelecimento de novos plantios frente a demanda futura
dos projetos industriais do segmento de Papel e Celulose (ABRAF, 2012).

Segundo a Embrapa (2013), o Eucalipto € originario da Austrdlia e obteve boa
adaptacdo as condigdes climaticas brasileiras, sendo que seus primeiros cultivos, em escala
econbmica, datam de 1904, cujo objetivo compreendia suprir a necessidade de combustivel
das locomotivas a vapor das estradas de ferro da regido sudeste, em forma de lenha. No
entanto, somente nas décadas de 60, 70 e 80 que o eucalipto teve um desenvolvimento
significativo, impulsionado por incentivos fiscais como a criagdo da Lei n. 4.771/65 revogada
pela Lei n. 12.651/12 (Novo Cddigo Florestal Brasileiro) e da Lei n. 5.106/66 (Lei de
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Incentivos Fiscal a Empreendimentos Florestais), promovendo assim, um avango na
silvicultura brasileira.

A contabilidade rural entendida como meio de fornecer informacgdes para a tomada
de decisdo para os usudarios, atendendo aos usuarios interessados na atuacdo de empresas
sobre 0 meio ambiente, subsidiando o processo de tomada de decisdo, além das obrigacGes
com a sociedade no que tange a responsabilidade social e a questdo ambiental. A
contabilidade sendo o veiculo adequado para divulgacdo de informacdes sobre o meio
ambiente. A ndo inclusdo dos custos, despesas e obrigacdes ambientais distorcerd tanto a
situacdo patrimonial como a situacdo financeira e os resultados da empresa (MARION, 2012).

O sucesso de qualquer empreendimento estd subordinado a uma administracdo
eficiente, a contabilidade rural foi desenvolvida dentro de um ciclo de coleta e processamento
de dados que culmina com a producdo e a distribuicdo de informac@es da saida na forma de
relatérios. Tais relatérios devem garantir a geréncia um fluxo continuo de informacdes sobre
0s mais variados aspectos econdmicos e financeiros da empresa rural, permitindo a avaliagdo
atual e comparacdo com o que foi planejado (CREPALDI, 2004).

Assim, as informac0es relativas aos custos de todas as etapas de implantacdo de um
projeto sdo extremamente necessarias para a viabilizacdo de recursos para a execucao de cada
fase. Aliando-se a isso, 0s custos dos investimentos, juntamente com as receitas futuras, no

final do projeto, fazem parte da mola-mestra das analises de viabilidade do investimento.
1.2 Problema de pesquisa

Nos ultimos anos, a necessidade de consumo da madeira de eucalipto tem crescido
consideravelmente em relacdo ao consumo nas industrias para transformacdo em carvao
vegetal. No Brasil o consumo de eucalipto tem crescido 9,8% a.a.

Em razdo disto, surge o questionamento: Qual é a viabilidade econdmica na
producéo de eucalipto na cidade de Wagner - Bahia?
1.3 Objetivos

1.3.1 Geral

Identificar se existe a viabilidade econémica no plantio de eucalipto na cidade de

Wagner - Bahia.
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1.3.2 Especificos

Logo apos ter definido o objetivo geral, definiram-se 0s seus objetivos especificos:

e Apresentar uma abordagem tedrica sobre a Contabilidade rural;

e Analisar o conceito tedrico sobre a Contabilidade de Custos;

e Apresentar uma abordagem sobre os aspectos da viabilidade econémica sobre: (Valor
presente liquido, Taxa interna de retorno); e

e Apresentar a base tedrica da Silvicultura.

1.4 Relevancia da pesquisa

A grande importancia do setor florestal para a sociedade brasileira em termos
econbmicos, sociais e ambientais pode ser mensurada pela avaliacdo de seus principais
indicadores: a area de florestas plantadas, o valor bruto da producéo, a geracao de impostos, 0
valor das exportagdes, empregos gerados e mantidos pelo setor em geral (ABRAF, 2012).

Segundo a Associacdo Mineira de Silvicultura— AMS (2009), o crescimento no setor
florestal a base da cadeia produtiva de mdveis, celulose, madeira, lenha e de varios outros
produtos industriais como carvdo vegetal em seu processo de producdo, tem impulsionado a
economia do pais. Com resultado o pais cresceu em importancia na exportacao de produtos
como celulose. Em resposta as crescentes demandas por produtos, em especial do setor
siderurgico e de celulose, as empresas iniciaram um novo ciclo de investimento, ampliando e
modernizando o parque fabril.

O consumo de madeira florestal de florestas plantadas de eucalipto no ano de 2011
chegou a um valor de 56.083.217milhdes, um aumento de 2,9% entre 2010 e 2011 (ABRAF,
2012). Contudo estes avangos crescentes nao foram suficientes para suprir a falta de madeira
no mercado.

Segundo a Embrapa 2013, a participacao brasileira de produtos florestais no mercado
mundial ¢ de 2% considerando-se os dados agregados de diferentes areas, incluindo o
eucalipto. No caso do comércio de papel, o Brasil ocupa 0 11° produtor mundial, com 2,2% da
producdo. Ja no caso do comércio de celulose, séo 4,2% onde o Brasil é o 7° colocado como

produtor mundial, considerando um aumento neste indice de média de 2% ao ano.
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A contabilidade surge como uma importante aliada na busca por informagdes
precisas e importantes para o0 gerenciamento dos negdcios. A contabilidade rural ira
proporcionar um melhor conhecimento das atividades desenvolvidas, gerando informagdes
econbmicas e financeiras dos negocios. O Agronegécio objetiva o retorno financeiro que
satisfaga o produtor rural. Assim, a contabilidade estd constantemente gerando informacGes
diretamente relacionadas com a lucratividade, liquidez e alguns riscos que podem ocorrer no
agronegocio (CREPALDI, 2004).


http://www.contabeis.com.br/termos-contabeis/contabilidade
http://www.contabeis.com.br/termos-contabeis/contabilidade
http://www.contabeis.com.br/termos-contabeis/contabilidade

2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 Contabilidade rural

A Contabilidade sempre foi reconhecida por sua capacidade de mensurar e de
informar de forma objetiva os eventos, atividades e transa¢fes que sdo planejados e
executados nas empresas rurais. Por isso, essa forma responsavel esta apta a construir uma
nova base de informacdes gerenciais para dar suporte a exceléncia competitiva global,
contribuindo lucrativamente para as empresas rurais. Tende-se a conceituar a Contabilidade
Rural como um instrumento da funcdo administrativa que tem como funcdo: Controlar, apurar
e prestar informacdes sobre o patriménio e sobre o resultado das entidades rurais aos diversos
usuarios das informacGes contabeis (CREPALDI, 2004).

A contabilidade rural auxilia na geracdo de informagdes para o planejamento e o
controle das atividades pela apresentagdo das informacGes ou pelo registro e avaliagdo. O
objeto da Contabilidade Rural é o patriménio e seu uso, a determinacéo do lucro e do controle
do patrimdénio (CREPALDI, 2006, citado por ULRICH, 2009).

Segundo Calderelli (2003, p.180), a Contabilidade Rural ¢ “aquela que tem suas
normas baseadas na orientacéo, controle e registro dos atos e fatos ocorridos e praticados por
uma empresa cujo objeto de comércio ou industria seja agricultura ou pecuaria”. Crepaldi
(2004) A Contabilidade rural tem finalidade como a de propor as operacGes agricolas e
pecudrias; medir e controlar o desempenho econdémico financeiro da entidade e de cada
atividade produtiva; ajudar nas tomadas de decisGes no planejamento da producdo, das vendas
e investimentos; auxiliar nas projecdes de fluxos de caixas; autorizar comparagdes a
performance da empresa com outras; conduzir as despesas pessoais do proprietario; justificar
a liquidez e a capacidade de pagamento junto aos credores.

A contabilidade rural tem se como base a busca de informacdo para através da
analise do balanco patrimonial das demonstracdes do resultado do exercicio e possivel
analisar a situacdo da empresa sob diversos enfoques, tais como analise de estruturas, de
evolucdo, de solvéncia, de garantia de capitais proprios e de terceiros (CREPALDI, 2006,
citado por OLIVEIRA et al., 2011).
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De acordo com Marion (2005), as Empresas Rurais séo entendidas como aquelas que
exploram a capacidade produtiva do solo através do cultivo da terra, da criacdo de animais e

da transformacéo de determinados produtos agricolas.

2.2 Contabilidade de custos

Contabilidade de Custos pode ser definida como a parte da ciéncia contabil que se
relaciona com todos os gastos feitos para se obter um bem ou um servico. A contabilidade de
custos é o ramo da fungdo financeira que tem como funcdo acumular, organizar, analisar e
interpretar os gastos dos produtos, dos inventarios, dos servicos, dos componentes da
administracdo, dos planos operacionais e das atividades de distribuicdo para determinar o
lucro, para controlar as operacfes e para auxiliar o administrador no processo de tomada de
decisdo (SA, 1963, citado por BATISTA, 2012)

De acordo com Leone (1991, p.20), a contabilidade de custos apresenta trés fases:

« coleta de dados;

* centro processador de informacgdes, o qual acumula, organiza, analisa e interpreta
os dados coletados;

* informagdes gerenciais para que os diversos niveis hierarquicos da administragio
sejam capazes de planejar, controlar e decidir com maior eficiéncia e eficacia.

Segundo Perez Junior, Oliveira e Costa (1999), custos - sdo 0s gastos relativos aos
bens e servicos (recursos) consumidos na producdo de outros bens e servicos, todos 0s gastos
incorridos no processo produtivo séo classificados como custos.

Uma classificacdo apropriada de custos é essencial para que a organizagdo possa
coletar e utilizar essa afirmacdo do modo mais eficiente possivel. Segundo Leone (1991,
p.20),

0s custos podem ser divididos em trés grandes grupos:

* custos para determinagdo da rentabilidade e avaliacdo do patriménio;
* custos para controle de operagdes;
* custos para tomada de decisdes e planejamento.

Os custos podem variar quanto no que tange o volume da producao ou venda. Alguns
custos tendem a crescer ou diminuir, no total em proporcdo as alteracbes nos niveis de
atividade. Estes sdo chamados custos variaveis. A mao-de-obra direta e as matérias-primas

sdo custos variaveis. Outros custos podem variar devido o tempo e ndo com 0s niveis de
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atividade. Estes sdo caracterizados como custos fixos uma terceira categoria de custos é
parcialmente variavel e é designada como custos semivaridveis ou custos semifixos
(BACKER; JACOBSEN, 1976, citados por PONTES, 2008).

Os custos fixos sdo teoricamente definidos como os que se mantém inalterados,
dentro de certos limites, independentemente das variagdes das atividades ou das vendas,
muitas vezes, embora fixos quanto a intensidade do esfor¢o ou do servigo envolvido, sofrem
variagdes devidas apenas a inflacdo ou acréscimo de precos (IUDICIBUS, 1995).

Os custos variaveis sdo 0s que variam na mesma propor¢do das variacdes ocorridas
no volume de producdo ou outra medida de atividade. Mesmo 0s custos variaveis, que
presumivelmente ndo sé acompanhariam proporcionalmente a mudanca de volume, como
também, pelo mesmo fato, deveriam ser fixos unitariamente, sofrem, no médio prazo pelo
menos, 0 encontro de economias e deseconomias de escala, de ineficiéncias e eficiéncias
(IUDICIBUS, 1995).

Existem categorias intermediarias entre variaveis e fixas: sdo 0s custos semivariaveis
e semifixos. Estes apresentam um componente fixo a partir do qual passa seu comportamento
a ser variavel. Os custos semivariaveis ou mistos sdo aqueles que tém dentro de si uma
parcela fixa e uma parcela variavel, tornando-se semivaridveis ou semifixos (PADOVEZE,
1997).

2.3 Viabilidade econbmica

A andlise de viabilidade econdmica integra as atividades desenvolvidas pela
engenharia econdmica, que busca identificar quais sdo os beneficios esperados em dado
investimento para coloca-los em confronto com os investimentos e custos associados ao
mesmo, a fim de verificar a sua viabilidade de implementacdo (VERAS, 2001).

A andlise de investimentos pode ser considerada como o conjunto de técnicas que
permitem a comparacgdo entre os resultados de tomada de decisdes referentes a alternativas
diferentes de forma cientifica. Veras (2001) salienta que a analise de investimentos
compreende ndo sé alternativas entre dois ou mais investimentos a escolher, mas também a
analise de um unico investimento com a funcdo de avaliar o interesse na implantacdo do
mesmo.

De acordo com Francisco (1988), um conhecimento de andlise de investimentos
compreende: um investimento a ser realizado; enumeragdo de alternativas vidveis; analise de

cada alternativa; comparacao das alternativas e escolha da melhor alternativa.
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Casarotto Filho e Kopittke (1994) explicam que a deciséo da implementagéo de um
projeto deve achar: critérios econdémicos (rentabilidade do investimento); critérios financeiros
(disponibilidade de recursos) e critérios imponderaveis, que sao fatores ndo conversiveis em
dinheiro, como boa vontade de um fornecedor.

Silva (2005) afirma que para analisar a viabilidade econdmica do investimento,

utilizam-se os seguintes métodos para avaliag&o:

QUADRO 1 — Métodos para avaliacdo e analise de investimentos.

Determina o valor no momento inicial de uma
operacdo, considerando um fluxo de caixa composto
de receitas e dispéndios, descontados com a Taxa
Minima de Atratividade — TMA.

Demonstra todo o montante de recebimentos e
pagamentos por uma entidade em um determinado

Meétodo do valor presente liquido — VPL

Fluxo de caixa periodo de tempo, podendo estar ligado a um projeto
especifico, sendo um importante instrumento
gerencial.

a taxa de juros que anula o valor presente liquido
correspondente a Taxa Interna de Retorno (TIR).
Meétodo de taxa de retorno Entre duas alternativas econdmicas com TIR
diferentes, a que tiver a maior taxa significa que o
investimento vai proporcionar maior retorno.

Fonte: Silva (2005, p.51).

Dentre os varios métodos utilizados para analise de viabilidade de projetos, serdo
utilizados no presente estudo o Método do Valor Presente Liquido, Método da Taxa Interna

de Retorno e Fluxo de Caixa.

2.3.1 Valor presente liquido (VPL)

O Valor Presente Liquido de um projeto de investimento pode ser definido como a
soma algébrica dos valores descontados do fluxo de caixa a ele associado. Na concepcdo de
Veras (2001, p.234), tal método “consiste em calcular o valor presente liquido do fluxo de
caixa (saldo das entradas e saidas de caixa) do investimento que esta sendo analisado usando a
taxa de atratividade do investidor”. Esse método, por considerar o valor do dinheiro no tempo
é considerado uma técnica sofisticada de analise de orcamentos de capital (GITMAN, 2002).

O método do valor presente liquido é considerado um método que se enquadra no
conceito de equivaléncia tendo, portanto, a caracteristica de trazer para o tempo presente, ou

seja, esse método leva em consideracdo o valor temporal dos recursos financeiros. A
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viabilidade econémica de um projeto analisado pelo método do Valor Presente Liquido é
indicada pela diferenga positiva entre receitas e custos, atualizados a determinada taxa de
juros (REZENDE; OLIVEIRA, 1993).

De acordo com Guerra (2006), o Valor Presente Liquido de um fluxo de caixa é
representado pelo célculo do valor presente de uma série de pagamentos ou de recebimentos,
descontado a uma determinada taxa, e diminuir, deste, o valor do fluxo de caixa inicial, este
que pode ser o valor do financiamento, do empréstimo, ou do investimento em questdo. O
Valor Presente Liquido desconta os fluxos de caixa futuro de uma empresa para o presente
através de uma determinada taxa especifica. Essa taxa é denominada de custo de
oportunidade, e € o retorno minimo exigido pelos investidores. Essa taxa é também conhecida
como a taxa minima de atratividade ou TMA.

Segundo Bruni e Rubens (2003), quando os fluxos de caixas futuros forem trazidos e
somados a valores presentes e superarem 0s investimentos, logo, o projeto em questdo devera
ser aceito. Entretanto, numa situagdo inversa, ou seja, de VPL negativo, os investidores irdo
considerar novos projetos que tenham VPL positivo ou nulo, pois um resultado negativo ndo é
atrativo. Dessa forma, a viabilidade de um projeto existe quando o resultado, do fluxo de
caixa presente subtraido do capital investido, for positivo.

Segundo Fleischer (1988, p.125), a caracteristica essencial do método do Valor
Presente Liquido “é o desconto para o valor presente de todos os fluxos de caixa esperados
como resultado de uma deciséo de investimento”.

Segundo Lapponi (1996), o Valor Presente Liquido equipara todas as entradas e
saidas de dinheiro na data inicial do projeto, descontando todos os valores futuros do fluxo de
caixa na taxa de juros k que mede o custo de capital. A formula do VPL e dada pela formula:

VPL = |+'I>“.l[ % ]+ Q
e=1 (1K) | (14k)"

VPL - valor presente liquido

| - investimento de capital na época zero

Rt - retornos depois de descontados 0s impostos, ou imposto de renda
n - prazo da analise do projeto ou vida util, ano

k - taxa de juros, decimal

Q - valor residual do projeto no final do prazo da analise, e

t - tempo, ano.
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Portanto, o critério do método do VPL estabelece que, enquanto o valor presente das
entradas for maior que o valor presente das saidas, que foi calculado com a taxa de juros k que
mede o custo de capital, o projeto deve ser aceito. Resumindo, sempre que: VPL>0, o projeto

deve ser aceito.

2.3.2 Taxa média de atratividade - TMA

A Taxa média de atratividade é determinada por outras oportunidades existentes no
mercado no qual o investidor poderia aplicar seu capital ao invés de investir na atividade em
estudo.

A TMA ¢é uma taxa que pode ser definida de acordo com a politica de cada empresa.
No entanto, a determinacdo ou escolha da TMA ¢é de grande importancia na decisdo de
alocacdo de recursos nos projetos de investimento (GALESNE; FENSTERSEIFER; LAMB,
1999).

De acordo com Souza e Clemente (2004), o conceito da TMA é ser a maior
alternativa de investimento com o menor grau de risco disponivel para aplicacdo do capital
em andlise. Assim, a decisdo de investir ou ndo sempre terd duas alternativas, ou seja, a de se

investir no projeto em questdo ou se investir na TMA.

2.3.3 Taxa interna de retorno - TIR

A Taxa Interna de Retorno “consiste em calcular a taxa que anula o valor presente
liquido do fluxo de caixa do investimento analisado” (VERAS, 2001, p.43). Por conseguinte,
pode ser definida como a taxa de desconto que iguala o valor presente das entradas de caixa
ao investimento inicial referente a um projeto. Gitman (2002) expGe que a Taxa Interna de
Retorno iguala o valor presente das entradas de caixa ao investimento inicial referente a um
projeto, resultando em um saldo nulo.

Segundo Fleischer (1988), a taxa interna de retorno de um investimento € a taxa de
juros para a qual o valor presente dos recebimentos resultantes do projeto é exatamente igual
ao valor presente dos desembolsos, ou seja, é a obtencdo de uma taxa de juros que anule o
valor presente do fluxo de caixa. Oliveira (1982) define taxa interna de retorno como aquela

que torna o valor dos lucros futuros equivalente ao valor dos gastos realizados com o projeto,
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assim, a Taxa Interna de Retorno caracteriza-se como a taxa de remuneracao esperada para o
capital investido.

A taxa de retorno que se obtém em um projeto, obtida a partir da analise projetiva de
um fluxo de caixa, é a taxa de juros que torna nulo, a diferenca entre as receitas e as despesas.
Dessa forma, o critério para a tomada de decisdo de investimento com base na Taxa Interna de
Retorno é aceitar um projeto de investimento quando tal taxa superar o custo de oportunidade
do capital obtido no referido projeto. O metodo da Taxa Interna de Retorno apresenta
vantagens, entre elas a facilidade de visualizacdo percentual ap6s obtido o resultado; leva em
consideracdo o temporal valor do dinheiro. Entretanto, apresenta desvantagens no que diz
respeito a dificuldade do calculo, uma vez que esse € feito pelo método de tentativa e erro; a
consisténcia do resultado é variavel e; o método supde que os saldos serdo reaplicados a
mesma taxa do investimento.

Segundo Lapponi (1996), é a taxa de juros que anula o VPL, isto é, que torna VPL =
0. Como a soma de todos os capitais na data inicial do projeto de investimento deve ser igual

a zero. A formula da TIR é dada pela formula:

VPL=0= 1+
1

Il 1=

R, L9
| (1+TIR)Y | (1+TIR)"

TIR - taxa interna de retorno, decimal,
VPL - valor presente liquido;
| - investimento de capital na época zero;
Rt - retornos depois de descontados 0s impostos, ou imposto de renda;
T - tempo, anos;
N - prazo da analise do projeto ou vida Util, ano, e
Q - valor residual do projeto no final do prazo da analise.
O critério do método da taxa interna de retorno estabelece que, enquanto o valor da
TIR for maior que o valor do custo de capital k, o projeto deve ser aceito, isto €, sempre que:
TIR >k, o projeto deve ser aceito; TIR =k, é indiferente aceitar ou ndo, e TIR <k, 0 projeto

ndo deve ser aceito.
2.3.4 Fluxo de caixa
De acordo com Zdanowicz (2004), o fluxo de caixa € um instrumento que permite

por um determinado periodo, que o administrador planeje o financeiro, organize, ordene,

dirija e controle os recursos financeiros da sua empresa. O fluxo de caixa é considerado uma
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das ferramentas mais importantes para o administrador que deseja planejar as necessidades e
propostas a partir da situacdo econdmico-financeira da empresa.

A demonstracdo de fluxo de caixa apresenta 0s recebimentos e 0s pagamentos em
moeda corrente e a variacdo liquida no caixa que resultam das atividades operacionais, das
atividades de investimento e das atividades de financiamento de uma empresa durante um
periodo em um formato que concilia os saldos de caixa iniciais e finais (WEYGANDT;
DONALD; PAUL, 2005).

Para Frezatti (1997), em algumas empresas, o fluxo de caixa serve como uma
ferramenta tatica e, em outras, o alcance é maior, ou seja, sua utilizacdo é estratégica. A
abordagem tatica refere-se a um uso restrito e de acompanhamento do fluxo de caixa,
aparecendo como um cumpridor de determinacGes mais amplas e complexas, em que a
empresa ja possui um escopo mais definido em termos estratégicos e quer apenas manter o
rumo. A estratégia é aquela que afeta o nivel de negdcios da empresa no curto prazo e,
principalmente, no longo prazo, assim o fluxo de caixa tem efeito sobre questdes ligadas as
decisbes realmente estratégicas da empresa.

O demonstrativo de fluxo de caixa propicia a elaboracdo de um melhor planejamento
financeiro de modo que ndo ocorra excesso de caixa, mas que se mantenha o montante
necessario para fazer face aos compromissos imediatos (IUDICIBUS, 1995).

Segundo Marques (2004), as informac6es do fluxo de caixa séo utilizadas para:

e Avaliar a liquidez e a flexibilidade financeira: refere-se a disponibilidade de recursos
para liquidar suas obrigacGes. Flexibilidade financeira refere-se a habilidade de uma
empresa financiar suas operagdes com recursos gerados internamente ou com recursos
externos, por meio de emissdo de a¢des, debéntures ou empréstimos;

e Auvaliar as decisOes gerenciais: Decisoes inteligentes levam empresa a produzir lucro e
gerar fluxo de caixa. Méas decisdes levam empresa a faléncia;

e Determinar a capacidade de pagar dividendos aos acionistas e empréstimo aos
credores: Os acionistas estdo interessados em receber dividendos de seus
investimentos, bem como credores, no tocante ao principal e aos juros.

e Mostrar a relagdo entre lucro liquido e o caixa: Normalmente, caixa e lucro andam
juntos. Altos lucros levam a aumentos no caixa e vice — versa;

e Ajudar a prever futuros fluxos de caixa: fontes e saidas de caixa de periodos anteriores

séo bons indicativos de geragdo de caixa futuro.
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2.4 Silvicultura

Segundo a Associacdo Mineira de Silvicultura, pode-se definir silvicultura como a
ciéncia dedicada ao estudo de métodos de implantacdo, manutencdo e uso racional dos
povoamentos florestais com vistas a atender as demandas do mercado. Numa definicdo bem
pratica, a silvicultura pode ser entendida como o cultivo de arvores para os mais diversos fins.

Silvicultura é a arte de produzir, reproduzir e cultivar uma floresta de maneira que
esta produza o maior volume de madeira no menor espaco de tempo e com menor despesa, em
um determinado tempo objetivando satisfazer as necessidades do mercado e, a0 mesmo
tempo, visando a manutengédo, o aproveitamento e 0 uso racional das florestas. A silvicultura
brasileira pode ser considerada uma das mais ricas em todo o planeta, tendo em vista a
biodiversidade encontrada, as variacGes dos fatores edafo-climéaticos e a boa adaptacdo de
materiais genéticos introduzidos. Entretanto, todas estas vantagens podem também se
manifestar como verdadeiras armadilhas, quando o conjunto destes fatores ndo séo
devidamente analisados na tomada de decisdo. Desse modo, o sucesso de empreendimentos
florestal depende estritamente de um bom planejamento de projeto, levando-se em
consideracao os fatores acima mencionados (GARCIA; COUTO, 1997).

As plantaces florestais trazem beneficios ambientais, econdmicos e sociais. Plantar
florestas constitui uma maneira eficiente de proteger as matas nativas. Cada hectare de
florestas plantadas de alto rendimento produz madeira equivalente a 10 hectares de floresta
nativa em regime de manejo sustentavel. Entre os beneficios econémicos e sociais inclui-se,
principalmente, a geracdo de impostos e empregos. Conforme indicam os dados da
Associacdo Mineira de Silvicultura, o setor florestal gera em Minas Gerais cerca de 90 mil
empregos diretos e permanentes. Incluindo-se os empregos indiretos e o chamado efeito-
renda, os beneficiados chegam a 400 mil (AMS, 2013).

Segunda a mesma entidade uma grande evidéncia desses beneficios pode ser
observada no Indice de Desenvolvimento Humano (IDH) dos municipios onde a silvicultura é
praticada com mais intensidade. Nesses municipios, o IDH cresceu, em 10 anos, cerca de
17%, contra 10,9% do estado de Minas Gerais como um todo. A Lei n. 18.365 de 01 de
setembro de 2009 determina que a partir de 2018, as empresas s6 poderdo consumir 5,0% de
carvao originario de vegetacdo nativa. Portanto, os consumidores ndo podem se descuidar da
formacdo suas reservas florestais. Essa lei sinaliza também que ndo faltara mercado para

plantadores de eucalipto independentes.
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2.4.1 Tratamentos silviculturais

Segundo Laumam et al. (2001) citados por Ribeiro (2002), tratamentos silviculturais
visam manter ou melhorar o valor silvicultural da floresta. Existem dois tipos de tratamentos
silviculturais, aqueles que procuram acrescentar a quantidade de luz solar que atinge o solo
para estimular o estabelecimento e crescimento, através da exclusdo de arvores grandes do
dossel superior (tratamento para madeiras leves de rapido crescimento; e aqueles que
procuram elaborar espaco de estabelecimento e crescimento da nova regeneracdo de arvores
desejadas, através da eliminagdo de arvores indesejaveis).

Segundo o mesmo autor, os principais tratamentos silviculturais aplicados nos

tropicos sdo: libertacdo e refinamento.

e Libertacdo

Este tratamento é aplicado em povoamentos onde existem arvores de futura colheita,
e consiste em cortar a vegetacdo indesejavel (geralmente superior a 10cm) que competem
diretamente com as arvores da futura colheita. A situacdo desfavoravel de uma arvore pode
ser determinada de varias maneiras. Se a copa estiver debaixo de outras arvores é uma boa
indicacdo da necessidades de aperfeicoar a iluminagdo. Outra forma de determinar a
competicdo é medir a distancia entre elas.

e Refinamento

O refinamento aplica-se a povoamentos com poucas arvores de futura colheita, e
consistem em cortar do povoamento todas as arvores de uma ou mais espécies indesejaveis
com base num diametro minimo e maximo predeterminado. O refinamento tem efeitos
negativos porque ndo toma em importancia os efeitos positivos que a presenca de espécies

indesejveis tem sobre o povoamento.



3 EUCALIPTO

Eucalipto deriva do grego: eu (= bem) e kalipto (= cobrir), referindo-se a estrutura
globular arredondada de seu fruto, caracterizando o opérculo que protege bem as suas
sementes. O eucalipto pertence a familia das Mirtaceas e é nativo da Austrélia, onde cobre
90% da area do pais, formando densos macicos florestais nativos. O Servi¢o Florestal da
Australia ja identificou 670 espécies e apenas duas delas, Eucalyptusurophylla e E. deglupta,
tém ocorréncia natural fora do territorio australiano. Além do elevado nimero de espécies,
existe um ndmero muito grande de variedades e hibridos. E dificil se determinar, com
segurancga, a data de introducdo do eucalipto no Brasil. Até ha algum tempo, tinha-se como
certo que os primeiros plantios aconteceram no Rio Grande do Sul, em 1868, (REVISTA DA
MADEIRA, 2001).

Segundo a Embrapa (2013), nenhum género foi tdo largamente plantado em todo o
mundo como o Eucalyptus. Estima-se que existam em torno de seis milhdes de hectares de
eucaliptos plantados em todo 0 mundo, dos quais a metade esta plantada no Brasil. Das mais
de 100 espécies de eucalipto introduzidas no Brasil, o E. grandis € a mais comum, com 55%
da area total, seguido pelo E. salignae E. urophyllacom 17% e 9% respectivamente.
Plantagdes com hibridos, principalmente de E. grandis x E. urophylla, representam 11 % do
total da area plantada e tém aumentado nos Ultimos anos, principalmente como florestas
clonais.

Para cada regido, existe uma espécie de eucalipto melhor adaptada e sua escolha
deve considerar, também, a utilizacdo da madeira. De uma maneira geral, podem-se citar

algumas especies de acordo com as regides brasileira.
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QUADRO 2 — Objetivos e espécies.

Obijetivo da plantagéo Espécies mais indicadas

Eucalyptus pilularis
Serraria e madeira de construcédo Eucalyptus dunnii
Eucalyptus deanei
Eucalyptus dunnii
Eucalyptus saligna
Eucalyptus grandis
Eucalyptus urophyla

Papel e celulose

Fonte: Embrapa (2013).

A escolha da espécie adequada € um dos principais fatores para o sucesso das
plantacGes com eucaliptos. Na hora de decidir qual espécie plantar, é bom pensar em alguns
fatores importantes:

a) finalidade do plantio;

b) clima e solo do local de plantio;

c) conhecimentos silviculturais sobre a espécie selecionada;

d) produtividade e rentabilidade da plantacdo com a espécie selecionada;

e) disponibilidade de sementes melhoradas.

As plantacdes de eucalipto para producdo de madeira serrada devem, no entanto, ser
realizadas utilizando-se sementes ou clones selecionados para essa finalidade (EMBRAPA,
2013).

O cultivo florestal envolve operaces que vao desde o inicio das atividades até o
completo estabelecimento da floresta, que decorre no seu segundo ou terceiro ano ap6s o seu
plantio. Por tratar-se de planta permanentes e de ciclos produtivos longos, 0s assuntos
referentes a implantacdo serdo tratados separadamente, procurando destacar detalhes mais
praticos e comumente utilizados pelos silvicultores brasileiros. O termo implantacéo significa
0 primeiro plantio de uma floresta homogénea em locais variados de topografia, solo, altitude,
clima e cobertura vegetal primitiva. Portanto, varios pontos tém que ser observados, para uma

boa execucéo e sequéncia dos trabalhos, tais como:

e Escolha da espécie e / ou procedéncia;
e reconhecimento da &rea;

e levantamento topografico;

e mapeamento do solo;

e levantamento da vegetacao;
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e distribuicdo de reservas permanentes e legais;
e estradas, aceiros e talhonamento;
e cercas divisorias;

e limpeza da area;

e combate as formigas;

e preparo do solo;

e escolha do espagamento;

e coveamento ou sulcamento;

o fertilizacdo mineral,

e plantio;

e replantio;

e tratos culturais;

e manutencdo de infraestrutura;

e vigilancia patrimonial.

3.1 Clima e solo

O clima e o solo séo os principais fatores ambientais que afetam a adaptabilidade da
espécie no novo local de plantio. Em alguns locais, é importante pensar na ocorréncia de
pragas e doencas quando for escolher a espécie a ser plantada.

Normalmente, os eucaliptos necessitam de solos com profundidades maiores que um
metro e ndo se desenvolvem em solos encharcados. Outros fatores, como a fertilidade, acidez
e compactacdo do solo podem ser corrigidos através do manejo adequado do solo. Outro fator
climatico muito importante nas regides tropicais brasileiras sdo as secas prolongadas. O
sucesso da plantacdo depende da escolha de espécies melhores adaptadas a seca. Plantaces
bem sucedidas nessas areas tém sido realizadas com clones de hibridos selecionados de E.
grandisx E. urophylla (EMBRAPA, 2013).

3.2 Adubacéo
Segundo a Embrapa (2013), como as plantacGes de eucalipto sdo normalmente feitas

em solos marginais, é necessario que 0s mesmos sejam adubados. A quantidade de adubo vai

depender do tipo e nivel de fertilidade do solo.
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De um modo geral, aplica-se:

e De 25 a 50g de N (nitrogénio) por planta, menores dosagens para maiores teores de
matéria organica no solo;

e De 50 a 100g de P205 (fosforo) de acordo com a textura do solo, maiores teores para
solos mais argilosos;

e De 20 a 40 g de K20 (potassio) por planta conforme o teor do elemento no solo.
Recomenda-se que o nitrogénio e o potassio sejam aplicados em duas etapas, metade
na época do plantio (inicio das chuvas) e o restante no final do periodo chuvoso. Na
época do plantio, aplica-se também micronutrientes, principalmente Boro e Zinco, na
dosagem de 30g por planta de FTE (‘Fritas’) BR 8 ou BR 12.

3.3 Espagamento

Segundo a Embrapa (2013), normalmente, o eucalipto é plantado em espacamento
3mx2m, especialmente o usado para producao de celulose, o que é igual a 1.666 plantas por
hectare. Plantacbes que irdo servir para a producdo de madeira para serraria precisam de
desbastes até diminuir para 200 arvores por hectare aos 20 anos de idade. Espacamentos
menores como 3mx1,5m podem ser usados para a producdo de lenha. Espacamentos maiores
como 3mx3m podem ser usados para material com alta taxa de crescimento, como clones. Se
a madeira for destinada a lenha, moirdes e celulose, normalmente cortada aos 6 ou 7 anos de
idade, ndo é necessario o desbaste. O plantio deve ser feito assim que as mudas estiverem
prontas, no caso de producdo prépria, ou logo apds serem compradas. A sobrevivéncia é
maior quando o plantio € feito em condi¢Ges de solos Umidos, proximo a capacidade de

campo.

3.4 Desrama

Segundo o Ambiente Brasil (2013), esta operacdo visa melhorar a qualidade da
madeira pela obtencdo de toras desprovidas de nés. O controle do crescimento dos galhos,
bem como sua eliminacdo, é uma prética aplicada as principais espéecies de madeira. Os nds
de galhos vivos causam menores prejuizos que os deixados por galhos mortos. Estes
constituem sérios defeitos na madeira serrada.

Sé&o dois os tipos de desrama:
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Desrama natural: é bastante eficiente em floresta de eucalipto, sendo que nenhuma
medida especial deve ser tomada a fim de promové-la. O processo mais simples
consiste em desenvolver e manter um estoque inicial denso, o que, além de manter os
galhos inferiores pequenos, causa-lhes também a morte.

Desrama artificial: o objetivo mais tradicional desta pratica € a producdo de madeira
limpa ou isenta de nds em rotacdo mais curta que a exigida com desrama natural. A
desrama artificial pode ser feita também para prevenir os nos soltos, produzindo desta
forma madeira com nés firmes. Este esforco pode ndo oferecer recompensas muito

valiosas, porém envolve um periodo de espera menor.

3.5 Desbaste

Segundo a Embrapa 2013, os desbastes sdo cortes parciais realizados em

povoamentos imaturos, com o objetivo de estimular o crescimento das arvores remanescentes

e aumentar a producdo da madeira utilizdvel. Nesta operacdo, removem-se as arvores

excedentes, para que se possa concentrar o potencial produtivo do povoamento num numero

limitado de arvores selecionadas. O principal efeito favoravel do desbaste é estimular o

crescimento em didmetro das arvores remanescentes. Os desbastes também tendem a

desacelerar a desrama natural e a estimular o crescimento dos galhos. A Unica vantagem disso

é que os galhos permanecem vivos por mais tempo e, desse modo, reduz-se o nimero de nds

soltos na madeira.

Métodos de desbaste:

Desbaste sistematico: Aplicados em povoamentos altamente uniformes, onde as
arvores ainda ndo se diferenciaram em classes de copas. Aplicam-se em povoamentos
jovens ndo desbastados anteriormente. E mais simples e mais barato. Permite
mecanizar a retirada das arvores.

Desbaste seletivo: Implicam na escolha de individuos segundo algumas caracteristicas,
previamente estabelecidas, variadas de acordo com o propdsito a que se destina a
producdo. As arvores removidas sdo sempre as inferiores, dominadas ou defeituosas.
Este método é mais complicado, porém permite melhor resultado na produgdo e na

qualidade da madeira grossa.
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3.6 Pragas

Cerca de 300 espécies de insetos estdo associados aos plantios de eucalipto, sendo
que em torno de 10% sdo consideradas pragas, pertencentes a varias ordens e familias, que
provocam danos desde a sementeira até a madeira processada. O setor florestal brasileiro vem
sofrendo perdas consideraveis com a introdugdo de pragas exoticas nas duas Ultimas décadas.
As florestas de eucalipto tém como principais problemas pragas nativas, como as formigas
cortadeiras, lagartas desfolhadoras, entre outras (CAMPQOS, 2008).

3.6.1 Formigas

As formigas cortadeiras (salva, mineira e quenquéns) sdo muito prejudiciais e
impedem o crescimento do eucalipto. Por isso, seu combate é obrigatério e deve ser feito
antes da aracdo e do coveamento. A escolha do formicida a ser utilizado dependerd das
condicdes de ambiente (solo seco ou Umido), tipo de formigueiro e equipamento disponivel na
propriedade (CAMPOS, 2008).

Para vocé ficar sabendo se estd colocando a quantidade correta de formicida, meca

rapidamente o formigueiro conforme o desenho e siga as instrucdes nele contidas:

5 metros

2 metrosl

Fonte: Campos (2008).
FIGURA 1 — Espacamento de controle de formicida.

Mega a terra solta (murundu) em m?,
No exemplo: 5m x 2m = 10m? a area do formigueiro.

Para cada 10m? (4rea) use 100 gramas de formicida, ou para cada 1m?,10 gramas.
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3.6.2 Sauvas e quenquéns

As formigas cortadeiras sdo consideradas até hoje como o principal problema
entomoldgico das florestas brasileiras. A formiga quenquém é menor do que as salvas, 0O
formigueiro desse género é pequeno e com poucas panelas. As quenquéns possuem 4 pares de
espinhos no térax. As sauvas diferem das quenquéns por serem maiores e possuirem apenas 3
pares de espinhos no dorso do térax. Os prejuizos sdo enormes, as formigas danificam as
folhas, chegando até o desfolhamento completo da planta. O desfolhamento causado reduz
diretamente a fotossintese e a respiracdo das plantas, afetando diretamente a produgdo de
madeira no ano seguinte em um terco e, se isto ocorrer no primeiro ano de plantio, a perda é
total. Em ecossistemas tropicais, as formigas consomem em média 15% da producéo florestal
(CAMPOS, 2008).

3.6.3 Lagarta das folhas

As lagartas consideradas pragas do Eucalyptus podem ser classificadas em
desfolhadoras e broqueadoras. Os prejuizos causados por essas lagartas sdo semelhantes,
comem as folhas, podendo deixar as arvores totalmente desfolhadas. O controle bioldgico,
pode ser feito pelos inimigos naturais. Inseticida biolégico, a base de Baciliusthuringiensis,
tem sido usado com sucesso para o controle das lagartas e apresenta a vantagem de ser
especifico para lagartas, ajudando a preservar os inimigos naturais (CAMPQOS, 2008).

Segundo o Departamento de Entomologia da UFLA (2013), a lagarta desfolhadeiras
sdo um dos mais importantes agentes daninhos as florestas do Brasil, o desfolhamento afeta o
crescimento das arvores fundamentalmente pela reducdo da quantidade de tecido
fotossintético o que implica na reducédo de hidratos de carbono disponiveis para crescimento

da arvore.

3.7 Producéo eucalipto no Brasil

Segundo a ABRAF, em 2011, a area de plantios de Eucalyptusno no pais totalizou
4.873.952 ha, representando crescimento de 2,5% (119.617 ha) frente ao indicador de 2010. O
principal fator que alavancou esse crescimento foi o estabelecimento de novos plantios frente

a demanda futura dos projetos industriais do segmento de Papel e Celulose.
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FIGURA 2 — Crescimento plantio eucalipto no Brasil.
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De acordo com a Tabela do IBGE, a quantidade de madeiras produzidas no pais tem

crescido em media 9% ao ano como mostra no quadro abaixo:

QUADRO 3 — Quantidade madeira produzida no pais.

Grupo do produto 2011 2010 2009 2008
1.1 - Carvéo vegetal (Toneladas) 4.127.781 |3.448.210 |(3.378.492 |3.975.393
1.2 - Lenha (Metros cubicos) 51.741.429 (48.103.232 |41.410.850 |42.037.848
1.3 - Madeira em tora (Metros clbicos) 125.852.809|115.741.531(106.911.408|101.261.900
131 - Madeira em tora para papel e celulose (Metros\;; gg) 049 |69 778,615 |65.345.680 [58.181.842
cubicos)
iuilzc O'S)Made"a em tora para outras finalidades (Metros g 970 76 |45 962.916 |41.565.728 |43.080.058
2 - Outros produtos (Toneladas) 233.994 275.151 229.652 274.935
2.1 - Acécia-negra (casca) (Toneladas) 105.578 107.171 109.010 158.548
2.2 - Eucalipto (folha) (Toneladas) 56.797 96.907 64.077 58.326
2.3 - Resina (Toneladas) 71.619 71.073 56.565 58.061

Fonte: IBGE (2013).
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3.8 Programas de financiamento

Segundo a ABRAF (2012), a evolucédo dos desembolsos do BNDES no periodo entre
2001 a 2011, com dados consolidados dos programas de financiamento para a area florestal. o
periodo compreendido entre 2001 e 2011, os desembolsos totais efetuados pelo BNDES
cresceram a uma taxa média de 15% a.a. O valor desembolsado no ano de 2011 (BRL 455
milhdes) foi 4,6% superior ao de 2010 (BRL 435 milhdes), em valores nominais.

Em 2011, do total desembolsado (BRL 455 milhdes), o BNDES destinou seus
recursos para os setores industriais, reas de comercializacdo e aquisicéo de bens de capital, e
atividades de implantacdo e manejo de florestas. A andlise do somatdrio total dos
desembolsos diretos e indiretos (BRL 454 milhdes) em 2011 revela que a maior parcela de
recursos proveniente do BNDES foi destinada ao setor industrial da madeira (36%), seguido
do plantio e manejo florestais (31%) e da aquisi¢do de bens de capital (28%) e o restante 5%
para outras atividades relacionadas ao segmento de florestas plantadas (ABRAF, 2012).

De acordo com Silviconsult (2013) no inicio do segundo semestre deste ano, o
BNDES, que é um 6rgdo do Governo Federal, anunciou o programa intitulado ‘BNDES
FLORESTAL’, que objetiva ofertar crédito em duas linhas. Essas linhas estdo disponiveis
para pessoas juridicas de direito privado com sede e administracdo no pais, empresarios
individuais, associacdes e fundaces. A primeira linha de crédito é para apoiar o plantio de
espécies florestais para fins energéticos, diminuindo assim a pressao sobre as florestas nativas
e, a segunda linha de crédito é para apoiar o reflorestamento de areas degradadas ou
convertidas e ao uso sustentavel de areas nativas na forma de manejo florestal. No contexto
dessas duas linhas de créditos, os seguintes itens podem ser financiados: pesquisa,
desenvolvimento e tecnologia; servicos de geotecnologia; manejo florestal; infraestrutura;
silvicultura; adequacdo ambiental e aquisicdo de maquinas e implementos nacionais
credenciados no BNDES.

QUADRO 4 — Percentual de financiamento florestal.

Taxas de Financiamento do BNDES Florestal

Taxas

TJILP

6%

Remuneragdo do BNDES (Operagdes Diretas e
Indiretas)

0,9% ao ano

Taxa de Risco de Crédito

Até 3,57% ao ano (conforme o risco do beneficiario)

Remuneragdo da Institui¢do Financeira Credenciada

Negociada entre a Institui¢cdo Financeira Credenciada
e o Cliente

Taxa de Intermediagdo Financeira

0,5% ao ano

Fonte: Silviconsult (2013).




4 PROCEDER METODOLOGICO

4.1 Pesquisa cientifica

De acordo com Gil (2002, p.19), “pode-se definir pesquisa como procedimento
racional e sistematico que tem por objetivo proporcionar respostas aos problemas que séo
propostos”.

O projeto deve apresentar 0s objetivos propostos, a justificativa por ele estd sendo
feita, definir a modalidade de pesquisa e determinar os procedimentos de coleta de dados
(GIL, 2002).

As Pesquisas Cientificas podem ser classificadas quanto ao método de abordagem,

guanto aos Objetivos, quanto aos Procedimentos e quanto as Técnicas (LAKATQOS, 2001).

4.2 Métodos de abordagem

O método de abordagem diz respeito a concepcao teorica utilizada pelo pesquisador
na elaboracdo de seu projeto. Os métodos sdo os Dedutivos, Indutivo, Hipotético dedutivo e
Dialético (LAKATQOS, 2001).

Segundo o mesmo autor o método dedutivo parte para as leis mais gerais, para as
ocorréncias de fendmenos particulares. O Indutivo deixa de utilizar ocorréncias de fenbmenos
particulares para fendmenos gerais. O Hipotético dedutivo é necessario a utilizacdo de
hipoteses, e fendmenos ocorridos atraves de hipéteses. E o Dialético penetra no fendbmeno
atraveés de uma acao reciproca, da contradi¢do e da mudanca que ocorre na natureza.

Portanto a presente pesquisa, em relacdo aos métodos de abordagem, possui um
carater dedutivo, pois se trata de dados existentes em 6rgdos regulamentadores e dados de

locais implantados no cultivo do eucalipto.
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4.3 Métodos dos procedimentos

De acordo com Gil (2002) os procedimentos da pesquisa podem ser divididos em
duas categorias: aqueles que obtém fontes de papel e aqueles com dados fornecidos por
pessoas. No primeiro grupo, estdo as pesquisas bibliograficas, documentais, experimental, o
estudo de caso. No segundo grupo, estdo a pesquisa acao e participante.

Segundo 0 mesmo autor, a pesquisa bibliografica ¢ desenvolvida com base em
material ja existente, constituido principalmente de livros e artigos cientificos ja existentes. A
pesquisa documental faz-se de materiais que ainda ndo recebam um tratamento analitico, ou
ainda podem ser reelaborados de acordo com o0s objetivos do projeto. A pesquisa
experimental consiste em elaborar um determinado objeto de estudo, selecionar as variaveis
capazes de influenciar, definir as formas de controles. O estudo de caso traz um estudo
profundo de um ou poucos objetos de maneira que necessite de seu amplo e detalhado
conhecimento. A pesquisa participante se caracteriza pela interacdo entre pesquisadores e
membro das situacdes investigadas.

Em relacdo aos procedimentos se classifica como bibliografica seguida de
experimental, pois através de seus dados busca aprofundar conhecimentos sobre o0 assunto em
obras existentes e publicadas como, teses, artigos, livros, sites. Classifica-se, também, como
experimental, pois elabora um determinado objeto de estudo.

4.4 Técnicas de coleta de dados

Em toda ciéncia faz-se necessaria a utilizacdo de técnicas para obtencdo de seus
propdsitos, sabendo que as técnicas sdo um conjunto de preceitos ou processos (LAKATOS,
2001).

As técnicas de pesquisa se subdividem em: Documentacédo indireta e direta, sendo
que a direta se subdivide em direta intensiva e a direta extensiva (LAKATQOS, 2001).

Segundo 0 mesmo autor, a técnica direta intensiva constitui-se em levantamento de
dados, por meio de pesquisa em observacdo, que estuda os fatos que serdo estudados. A
Técnica indireta, o levantamento desses dados € colhido através da pesquisa documental ou de
fontes primarias e pesquisa bibliografica ou de fontes secundarias. A Técnica direta extensiva
que se realiza por meio de formularios, questionario.

O método utilizado na pesquisa serd a Documentacdo indireta, por meio desta serad

realizada a pesquisa bibliogréfica, a qual vem aprofundar os conhecimentos cientificos através
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de artigos cientificos, teses, livros e fontes secundarias como sites florestais de onde foram
extraidos os principais dados através da EMBRAPA e pela empresa COPENER
FLORESTAL.



5 ANALISE DE VIABILIDADE DO PLANTIO DE EUCALIPTO

Foi montado o fluxo de caixa dos processos de implantacdo, plantio, colheita e
replantio do eucalipto. As andlises de viabilidade deste projeto, em que utilizamos para a
montagem dos fluxos de caixa, os pardmetros consultados em fontes de dados secundarios.

Os valores utilizados como investimento foi projetado através de plantacdes ja
realizadas na regido, onde o projeto foi realizado em cima de 100ha na cidade de Wagner cujo
o terreno é de propriedade particular, ndo sendo necessario arrendamento.

O célculo de plantacdo foi ditados do site da EMBRAPA, em que se projetaram 1667
mudas de eucalipto por hectare utilizando o espacamento de 3 x 2 do Eucalipto E. grandisé
como muda que é utilizado na regiao.

Com a andlise da regido através de plantacdes ja realizadas, podem-se projetar 0s
gastos com preparacao de solo, adubacéo e fertilizag&o para pragas, representando 45,56% do
investimento.

As despesas operacionais com sementes, insumos e méo de obra somados chegam a
40,96% do total do nosso investimento nos primeiros 6 anos de plantio, o restante dos 13,48%
estdo relacionados com despesas com legalizacdo no plantio, despesas com Eng.° Agrénomo,
combustiveis, entre outras oriundas na plantacéo do eucalipto.

Para analise do plantio da &rvore eucalipto, totalizada em 100 hectares, sdo
demonstrados na Tabela 05, os custos previstos na introducdo desta cultura foram coletados
pelo site da Embrapa e da Abraf.

A seguir sdo apresentados os custos de implantacdo e manutencdo do plantio do
eucalipto na cidade de Wagner — BA, com base em dados extraidos em informacgdes com o

Eng. Agrénomo Antdnio Azevedo e com 0s dados no site da Embrapa.



QUADRO 5 — Custos implantagdo e manutencéo do plantio de eucalipto.
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PLANILHA DE CUSTOS DE IMPLANTAGCAO E MANUTENGAO DO PLANTIO DE EUCALIPTO NA

CIDADE DE WAGNER - BA

Especificacao VB
Unid Qtd./ha | Unit. | Total/ha Total/100ha
A - Preparo do solo para plantio
Grade Aradora h/m 1 45 45| R$ 4.500,00
Nivelamento h/m 0,5 45 225| R$ 2.250,00
Curva de nivel h/m 1 45 45| R$ 4.500,00
Aplicacdo de Calcario h/m 0,5 45 225| R$ 2.250,00
B - Aquisi¢do de Mudas Unid 1667 0,2 3334| R$ 33.340,00
Plantio + Adubacéo d/h 3 20 60| R$ 6.000,00
Aplicagdo de herbicida h/m 0,5 45 225| R$ 2.250,00
Combate a Formiga d/h 1 20 20| R$ 2.000,00
Aquisicdo de muda para replantio mudas/ha 200 0,2 40| R$ 4.000,00
Replantio d/h 1 20 20| R$ 2.000,00
Subtotal R$ 630,90 R$ 63.090,00
C - Combate a plantas invasoras
Gradagem - 45 dias apos plantio h/m 0,5 40 20| R$ 2.000,00
Gradagem - 6 primeiros meses h/m 0,5 40 20| R$ 2.000,00
Coroamento/ Capina d/h 20 100| R$ 10.000,00
Coroamento/ Capina 6 meses d/h 5 20 100| R$ 10.000,00
Rocagem apds inicio do periodo
chuvoso h/m 0,5 40 20| R$ 2.000,00
Subtotal R$ 260,00 R$ 26.000,00
D — Fertilizantes
Aquisicio de NPK +Cu + Zn ton 0,35] 740 259| R$ 25.900,00
Subtotal R$ 259,00 R$ 25.900,00
E — Defensivos
Aquisicao de Herbicidas | 3 9 27| R$ 2.700,00
Aquisi¢do de formicida (Kautrine) Kg 11 33| R$ 3.300,00
Aquisicdo de formicida (Gréo verde
isca pct 20 0,2 4| RS 400,00
Calcério + Frete ton 2| 280 560| R$ 56.000,00
Subtotal R$ 624,00 R$ 62.400,00
GASTOS COM MANUTENCAO NOS PRIMEIROS 7 ANOS R$ 48.000,00
GASTOS ADMINISTRATIVOS E LEGALIZACAO DOS
TRABALHOS R$ 34.500,00
CUSTO TOTAL DA PLANTACAO E MANUTENCAO R$ 259.890,00

Fonte: Site da EMBRAPA (2013).




QUADRO 6 — Fluxo de caixa.
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FLUXO DE CAIXA PLANTACAO DE EUCALIPTO NA CIDADE DE WAGNER - BA

DESCRICAO / ANO 0 1 2.7 8...14 15...21 22 TOTAL

INVESTIMENTO R$ 259.890,00

RECEITAS R$  839.800,00 R$  839.800,00 R$  839.800,00 R$ 2.519.400,00
2.1 | MADEIRA (CARVAO) R$  839.800,00 R$  839.800,00 R$  839.800,00 R$ 2.519.400,00
3 | DESPESAS OPERACIONAIS R$ 215.890,00 R$ 44.000,00 R$  162.790,00 R$  162.790,00 R$  118.790,00 R$  704.260,00
3.1 | MAO DE OBRA R$ 30.000,00 R$ 37.500,00 R$ 37.500,00 R$ 37.500,00 R$  142.500,00
3.2 | MUDAS R$ 37.340,00 R$ 37.340,00
3.3 | PREPARO SOLO (calcario) R$ 56.000,00 R$ 56.000,00

ALUGUEL DE MAQ. E
3.4 | EQUIP. R$ 21.750,00 R$ 21.750,00
3.5 | TRANSPORTES R$ 4.000,00 R$ 4.000,00
3.6 | FERTILIZANTES R$ 32.300,00 R$ 6.500,00 R$ 6.500,00 R$ 6.500,00 R$ 51.800,00
3.8 | OUTRAS DESPESAS R$ 34.500,00 R$ 34.500,00
3.9 | COLHEITA R$  118.790,00 R$  118.790,00 R$  118.790,00 R$  356.370,00
5 |SUBTOTAL R$ 44.000,00 R$ - | R$ 677.010,00 R$ 677.01000 | R$ 721.010,00 R$ 1.815.140,00

IMPOSTOS (IR, ADICIONAL

IRECSLL) R$  289.731,00 R$  289.731,00 R$  289.731,00 R$  869.193,00

LUCRO APOS IMPOSTOS R$  387.279,00 R$ 387.279,00 | R$  431.279,00 R$  945.947,00
9 |CAPITAL DE GIRO R$ 77.967,00 R$ 77.967,00
10 | FLUXO LIQUIDO DE CAIXA | R$ 337.857,00 R$ 1.023.914,00

Fonte: EMBRAPA e ABRAF, adaptado pelo autor (2013).
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5.1 Resultados

A andlise deste projeto partiu do fluxo de caixa para se obterem os resultados perante
os indices do VPL (Valor Presente Liquido) e TIR (Taxa Interna de Retorno), utilizando a
TMA (Taxa Média de Atratividade).

Atraveés dos dados coletados pelo fluxo de caixa, utilizando através da tabela 08 e 09
como referéncia para realizar o céalculo do VPL (Valor presente liquido) e da TIR (Taxa

interna de retorno) abaixo descrita.

VPL=_F1 +__F2 .+ F3 .+__Fn -FO
(1+)' (1+i)? (1+i)? (1+)"

TR=_F1 +_ F2 .+ F3 .+_Fn
(1+)' (14 (1+1)* {1+

A seguir o quadro de amostragem dos valores retirados do fluxo de caixa de apds o

imposto de renda e o resultado do VPL e TIR utilizando a TMA em 10%.

QUADRO 7 — Resultado do VPL e TIR.

VPL/TIR
ANO VALOR
0...7 -R$ 259.890,00
8..14 R$ 387.279,00
15..21 R$ 387.279,00
22 R$ 431.279,00
TMA 10%
VPL R$ 736.273,40
TIR 20% a.a

Fonte: Elaborado pelo autor (2013).

Encontrando, também, os valores do VPL (Valor presente liquido e da TIR (Taxa

Interna de Retorno) através da calculadora cientifica HP12C, através dos seguintes passos:



QUADRO 8 — Calculos VPL na HP12c.

CALCULO VPL NA HP12C
1° passo Investimento / CHS g CFo
2° passo 1° Retorno / g CFj
3° passo 2° Retorno / g CFj
4° passo 3° Retorno / g CFj
5° passo TMA (taxa) /i
6° passo f CFo
7° passo Resultado do VPL

Fonte: Elaborado pelo autor (2013).

QUADRO 9 — Calculos TIR na HP12c.

CALCULO TIR NA HP12C
1° passo Investimento / CHS g CFo
2° passo 1° Retorno / g CFj
3° passo 2° Retorno / g CFj
4° passo 3° Retorno / g CFj
5° passo fIRR
6° passo Resultado da TIR

Fonte: Elaborado pelo autor (2013).
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Através dos célculos realizados observou-se que o VPL (Valor presente liquido) é

positivo e que, ao término do projeto, o investimento inicial é recuperado e ainda retornado o

valor de R$ 736.273,40. A TIR também confirma estes dados logo que o indice chega a 20%

se mostrando superior a taxa minima de atratividade (TMA).

Neste estudo, foi considerada TMA de 10% ao ano, um indice superior aos indices

encontrados no mercado assim como o CDI (Certificados de depdsitos interbancarios), que

consiste numa taxa utilizada como referencial para avaliar a rentabilidade das aplicagGes em

fundos de investimento, o célculo de investimento na poupanca bancéaria e nos indices da

Ibovespa nos ultimos 12 meses, como é mostrado no quadro abaixo:

QUADRO 10 — Parametros de investimentos.

INVESTIMENTO

ULTIMOS 12 MESES

POUPANCA 6,64%
BOVESPA 6,26%
CDI 8,37%

Fonte: Portal Brasil, 2013.
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Para atender ao segmento de celulose, a densidade ideal foi de 1.667 mudas com
espacamento de 3m x 2m, trés rotacbes de sete anos cada uma e sem desbastes. A
produtividade total gerada sera de 240m3, isto levando em consideracdo o preco de venda de
R$ 35,00 por m3.

O projeto de viabilidade econdmica tém-se na sua primeira colheita alcangada a
viabilidade do projeto se mostrando superior aos custos de producéo e despesas oriundas de
colheita e renovacdo do plantio logo que o plantio de eucalipto podera se realizar em trés
etapas sem a necessidade de um novo plantio, retornando assim ao produtor o valor de R$
127.389,00 na primeira colheita, na 22 colheita um lucro de R$ 387.279,00 e na 3?2 colheita de
R$ 431.279,00, resultando assim em um retorno acima do valor do nosso investimento inicial.

A partir das simulac@es realizadas, conclui-se que os dados analisados comprovam a
viabilidade econdmica do cultivo de eucalipto no municipio de Wagner - Bahia. Verifica-se
que o eucalipto € uma alternativa agroflorestal para o produtor rural, j& que a cultura vem
sendo valorizada no mercado de energia limpa, além da alta produtividade apresentada na
regido e do clima favoravel da regido para a cultura do eucalipto, muitas empresas tem
demandado ainda mais o consumo desta madeira na producdo de energia através da queima
em caldeiras.

Como foram consideradas neste trabalho, todas as etapas para a implantagdo do
projeto de producdo de eucalipto, desde abertura de area, aquisicao de produtos e defensivos e
aluguel de maquinario e equipamento, tais condi¢des indicaram inicialmente a necessidade de
um investimento para atender as necessidades para desenvolver as atividades de campo. O
que levou a rentabilidade do projeto, como pode ser observado com o VPL positivo. Vale
ressaltar que o eucalipto no mercado brasileiro e mundial continua em expanséo, no entanto

ainda ndo satisfazendo a demanda.



6 CONSIDERACOES FINAIS

Visto que o sucesso de qualquer empreendimento esta subordinado a uma
administracdo eficiente, a contabilidade rural foi desenvolvida dentro de um ciclo de coleta e
processamento de dados que culminam com a producdo e a distribuicdo de informacdes para
realizacdo de relatdrios, os quais devem garantir a geréncia um fluxo continuo de informacdes
sobre os mais variados aspectos econdmicos e financeiros da empresa rural, permitindo a
avaliacdo atual e comparacdo com o que foi planejado (CREPALDI, 2004). Assim, as
informacdes relativas aos custos de todas as etapas de implantagdo de um projeto séo
extremamente necessarias para a viabilizacdo de recursos para a execucdo de cada fase.
Aliado a isso, 0s custos dos investimentos, juntamente com as receitas futuras, no final do
projeto, fazem parte das analises de viabilidade do investimento.

Considerando isso e, ainda, o fato de que nos Gltimos anos a necessidade de consumo
da madeira de eucalipto vem crescendo consideravelmente em relagdo a demanda nas
indUstrias para transformacdo da madeira em carvao vegetal, essa pesquisa pretendeu estudar
a respeito de qual seria a viabilidade econdmica na producdo de eucalipto na cidade de
Wagner-Bahia, e, para tanto, fez-se uso dos métodos de analise VPL, TIR e Fluxo de Caixa.
Para analisar a rentabilidade no plantio do eucalipto foi utilizada a pesquisa exploratoria
valendo-se de procedimentos bibliograficos para aprofundar o estudo do tema abordado por
meio da documentacdo indireta e de forma dedutiva para alcancar as informacdes
pesquisadas.

Entretanto, no desenvolvimento da pesquisa, algumas dificuldades foram
encontradas no que se refere ao estudo bibliografico do tema, pois ndo existem muitos livros
publicados sobre este tema especifico. Por esta razdo, a pesquisa bibliografica deu-se
principalmente através de sites e fontes secundarias.

No que diz respeito aos resultados da pesquisa, pode-se afirmar que foram
satisfatorios, uma vez que através das analises da VPL e TIR é possivel prever um retorno do
investimento logo na primeira colheita e um lucro de R$ 127.389,00. Na segunda colheita
seria possivel contabilizar um lucro de R$ 387.279,00 e na terceira colheita o lucro j& chegaria

a R$ 431.279,00. Considerando que o investimento necessario € de R$ 259.890,00, tem-se um



44

valor presente liquido de R$ 736.273,40. Desse modo, tal anlise comprova uma taxa interna
de retorno de 20% com a utilizacdo da taxa minima de atratividade de 10%.

Como esta pesquisa foi realizada em dados de plantacdo do eucalipto em sete anos,
uma das questdes que podera ser mais bem estudada refere-se a colheita antecipada com
prazos inferiores a sete anos, casos que vém ocorrendo, devido a grande demanda do mercado
e uma oferta ainda pequena nas proximidades da cidade de Wagner-BA. Esse tema podera ser

objeto de pesquisas futuras para outros pesquisadores que se interessem pelo tema.
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