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RESUMO:

Avalia-se que a realizacdo da andlise de investimento antes de iniciar qualquer investimento é
essencial para um bom resultado. Este artigo demonstra como pode ser obtido uma maior
rentabilidade com a introdu¢&o do plantio de eucaliptos em uma pequena propriedade rural.
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ABSTRACT:

It's possible evaluate the achievement of analysis of investment before starting any investment is
essential for a good result. This article demonstrates how it can be obtained a higher profitability with
the introduction of the eucalyptus plantation in a small rural property.
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1 - Introducao:

No Brasil, as plantacdes de eucalipto sdo feitas com objetivos comerciais,
tendo por finalidade principal a obtencdo de lucro. Com a grande necessidade da
matéria prima obtida da arvore eucalipto, muitos agricultores estdo o plantando
como atividade secundaria dentro das propriedades, visando um aumento na
rentabilidade.

Muitos agricultores muitas vezes ndo fazem uma analise sobre a
rentabilidade que pode ser obtida, antes do plantio nas propriedades, ndo avaliado o
retorno que pode ser obtido com o investimento, e nem o0 tempo necessario para
este gerar um retorno financeiro.

Para esta avaliacdo, sugere-se que com que agricultores que ainda nao
analisam as opcfes existentes antes da realizacdo dos investimentos, utilizem as
ferramentas contdbeis para avaliar quais opcdes de plantio sdo mais vocacionadas
para suas realidades.

2 — Analise de Investimento

Avaliando a necessidade de capital para subsisténcia da humanidade,
agricultores e investidores tendem a aplicar seu capital em ac0es,
empreendimentos, poupancas, empréstimos, entre outros, com o intuito de obter
uma maior rentabilidade sobre o seu capital. Para auxiliar esses investimentos, a
contabilidade juntamente com a andlise de investimento propde-se a demonstrar
algumas possibilidades de elaboracfes de analises, para apos as avaliagdes fazer
ou néo as aplicagdes.
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Segundo Casarotto (2008), um dos principais objetivos do investimento €
considerar os aspectos econdmicos para sua realizacédo. Ele afirma que de nada
adianta a realizacdo de um investimento que ndo gere uma rentabilidade esperada.
Pretende-se fazer a aplicacdo do montante de forma planejada e assim obter um
retorno mais relevante sobre o capital investido.

Deve ser avaliado se o investimento pode ou n&do ser lucrativo, pois este
pode ser aplicado em outras opcfes e obter uma rentabilidade as vezes superior a
opcdo desejada. Para avaliar se o investimento sera ou nado lucrativo, deve ser
estudado seus possiveis resultados, para poder entdo avaliar se este sera de
alguma forma a melhor op¢éao ou ndo para o investidor.

Casarotto (2008) afirma, também, que para a realizacdo ou implementacéo
de um projeto de investimento, devem ser avaliados trés fatores importantes.
Primeiro, avaliacdo da rentabilidade do investimento, de acordo com a economia;
segundo, a disponibilidade do capital e terceiro, a conversdo do investimento em
dinheiro.

Filho (1990), diz que a primeira questdo ao se analisar um investimento é
quanto ao préprio objetivo de andlise. E onde a empresa pretende investir, assim é

possivel tracar o objeto da analise.
Um objetivo que foi largamente utilizado [...] é o objetivo imediatista de
lucro. Modernamente, com o advento de técnicas de administragdo como o
Planejamento Estratégico, as empresas passaram a adotar filosofias,
politicas e objetivos de longo prazo que ndo raro apdiam a seguinte
situacdo: Pode ser conveniente que neste exercicio a empresa néo tenha
lucro, para que possamos incrementar as vendas e chegarmos ao fim do
triénio como lideres do setor. (FILHO, 1990, p. 78).

Assim, é possivel compreender que a analise de investimento ndo € e nem
deve ser avaliada apenas em investimentos de curto prazo, mas sim no lucro futuro
que pode ser obtido com a realizagdo de um investimento.

Para evidenciar de forma mais objetiva a analise das varias opcdes de
investimento de capital, podem ser usadas algumas ferramentas para a analise de
investimento a fim de avaliar a viabilidade ou ndo das aplicacfes. Ferramentas para
avaliacdo de possiveis resultados podem ser a VAUE, TMA, TIR e VPL,

demonstrando resultados relevantes para as tomadas de deciséo.

2.1 — VAUE (Valor anual uniforme equivalente)

Este indicador ajuda a demonstrar as melhores opcfes de investimentos.
Além disso, avalia a condicdo do montante a ser investido com a aplicacao,
verificando se este é ou ndo mais rentavel que a TMA (Taxa Minima de
Atratividade), e entdo definir se ha viabilidade econémica na realizagéo.

Para Filho (1990, p. 78),

Este método consiste em achar a série uniforme anual equivalente ao fluxo
de caixa dos investimentos a taxa minima de atratividade (TMA), ou seja,
acha-se a série uniforme equivalente a todos os custos e receitas para cada
projeto utilizando a TMA. O melhor projeto é aquele que tiver maior saldo
positivo.

Apos a realizacao das projecdes de qual opcao de investimento, € comparado
0 retorno entre as taxa e avaliado qual opgcao tende a ser mais lucrativa para o
investidor.



2.2 — TMA (Taxa Minima de Atratividade)

Segundo Casarotto (2008), para avaliar uma proposta de investimento deve
ser considerado a perda da oportunidade de aplicar este capital em outros projetos.
A nova opc¢ao deve render, no minimo, a taxa de juros obtida em aplicacfes de
baixo risco como na caderneta de poupanca, por exemplo, onde esta € considerada
a Taxa Minima de Atratividade.

Para fazer este comparativo, deve-se observar o prazo do investimento,
podendo ser de curto ou longo prazo, para entdo avaliar se a opcao de aplicacédo €
viavel ou ndo.

Para Filho (1990, p. 37), “a TMA é a taxa a partir da qual o investidor
considera que esta obtendo ganhos financeiros. Uma das formas de se analisar um
investimento € confrontar a TIR com a TMA do investidor”.

2.3 - TIR (Taxa Interna de Rentabilidade)

A taxa Interna de Rentabilidade (TIR) representa a rentabilidade gerada por
certo tipo de investimento, demonstra os juros sobre o capital investido, visando

obter melhores resultados.
O método da taxa interna de retorno consiste em calcular a taxa que zera o
valor presente dos fluxos de caixa das alternativas. Os investimentos com
TIR maiores que a TMA s&o considerados rentaveis e sdo passiveis de
andlise. (FILHO, 1990, p. 78).

A TIR apresenta sobre certa taxa a viabilidade ou ndo do investimento.
Demonstra, também, as saidas e entradas de caixa em um possivel investimento,
trazendo este para o valor presente para em seguida serem analisadas as taxas
referentes a cada decisdo. Se a taxa de juros obtida pela iniciativa for maior que os
juros do mercado atual, o investimento sera satisfatorio, caso contrario nao deve ser
feita a aplicacao.

2.4 —VPL (Valor Presente Liquido)

O VPL tem a finalidade de calcular a taxa do investimento, obtendo uma taxa
minima de atratividade (TMA) para fazer a comparacdo, podendo ser avaliadas as
possibilidades de rentabilidade do fluxo de caixa. O VPL apresenta o calculo do valor
presente do investimento dentro do fluxo e é somado ao investimento inicial. Na
Tabela 1 é apresentado um fluxo de investimento, que demonstra o VPL e a TIR do
investimento.

Tabela 1 — Valor presente liquido e taxa interna de retorno.

Valor presente liquido e taxa interna de retorno

Dados Descricao
10% Taxa de desconto anual (TMA)
-R$ 10.000,00 Custo inicial do Investimento
R$ 3.000,00 Retorno do primeiro ano
R$ 4.200,00 Retorno do segundo ano
R$ 6.800,00 Retorno do terceiro ano

VPL= R$ 1.307,29

TIR =16,34%




Fonte: Autoria prépria.

Nesse exemplo foi calculado o valor liquido atual deste investimento, sendo
o VPL R$ 1.307,29. Entéo, isto significa que o fluxo de entradas de investimento é
maior que o de saida e a TIR igual a 16,34% cobrindo a taxa de 10% da TMA ao ano
e gerando uma rentabilidade maior sobre o capital de 6,34% ao ano. Este
investimento deve ser aprovado.

No caso da comparacdo entre dois investimentos, onde estes tenham uma
data diferente entre seus periodos, para fazer a avaliacdo deve ser aplicado o
montante obtido pelo investimento de menor prazo na TMA até ser equivalente ao
namero de periodos respectivo a outra opcdo. Entdo, sdo comparados os resultados
obtidos para avaliacdo de qual das op¢des pode ser mais rentavel para o investidor.

3 - ESTUDO DE CASO

Este estudo de caso foi elaborado tendo como base uma propriedade rural
arrendada, localizada na Linha Bandeirantes no interior do municipio de Coronel
Vivida — PR, sua extensdo tem aproximadamente 17, 55 hectares.

Foi avaliado como o plantio de eucaliptos na propriedade, tende a melhorar
a rentabilidade financeira obtida atualmente pelo proprietario com o arrendamento.

As analises apresentadas também podem ser aplicadas em terrenos nao
favoraveis ao cultivo de grdos ou em propriedades que ndo estejam obtendo o
retorno desejado.

Segundo Aloe (1981, p. 17), “a exploragéo por arrendamento é exercida pelo
arrendatario ou rendeiro, que paga ao proprietario das terras uma certa gquantia
denominada renda”.

Cabe também ressaltar que este estudo de caso e projeto de pesquisa tém o
intuito de obter um melhor retorno a longo prazo ao seu investidor, ndo sendo
destinado a proprietarios de terras que necessitem delas para sua subsisténcia ou
mesmo a investidores que necessitem do retorno a curto prazo, devido ao tempo de
maturacdo do investimento.

3.1 — CONDICOES DO ARRENDAMENTO

O proprietario concedeu ao arrendatario o direito de exploracdo de suas
terras, recebendo em troca um valor definido pelo direito de exploracdo da mesma.

O senhor Valdir Boligon, na realizacdo do arrendamento o fez por meio de
contrato, para que pudesse ter uma protecdo legal com relacdo a posse das terras.
Dentre as condicbes estabelecidas no contrato de arrendamento estd a
remuneracao que € recebida pelo proprietario, definida em 20% da producdo das
duas safras anuais, a safra de inverno e de verdo, e a preservacado da area da
reserva legal da propriedade, ndo tendo direito o arrendatario de explorar a
vegetacao protegida.

Até julho de 2009, o arrendatario realizava o plantio em apenas 8,47
hectares da propriedade, alegando que o restante da area ndo possuia um solo tao
favoravel ao plantio de grdos. Grande parte desta alegacdo se fundamenta devido
ao restante da area nao ser mecanizada e existir pedras e pedregulhos na mesma.
Assim, o arrendatario utilizava deste restante da area, cerca de 3,39 hectares, que
nao é destinada a reserva legal e nem ao cultivo das duas safras anuais, para criar



vacas de leite e gado de corte. Entretanto, 0 arrendatario ndo pagava a parte
destinada a renda referente a estas duas atividades produtivas.

Além destas variaveis, o proprietario ndo sabe exatamente as quantias das
colheitas realizadas na propriedade, pois, devido a variagcdes climaticas, a
guantidade em cada ano ndo é a mesma. Do mesmo modo, como o proprietario nao
fiscaliza a colheita tem que acreditar que a quantidade de grédos que o arrendatario
alega seja areal.

Devido a estes e outros fatores, cogitou-se ao proprietario a realizacdo de
um estudo com o intuito de estabelecer uma nova forma de trabalho ou uma nova
forma de explorar a propriedade, para que este possa obter um retorno mais
significativo. Sugeriu-se um investimento em que o0 proprietario ndo necessite
dedicar muito de seu tempo a obtencdo de um resultado mais favoravel, ndo tenha
problemas futuros devido a inquilinatos em suas terras e tenha uma seguranca com
relacéo aos resultados do investimento.

Dentre as alternativas propostas, a opcéo de plantio de eucalipto foi a que
mais agradou o proprietério. Assim, iniciou-se o processo de analise de resultados.
Logo apds isso, foi iniciado o plantio de eucaliptos em partes da propriedade, sendo
estes descritos em seguida.

Para realizar as demonstracfes, os valores relacionados aos custos foram
calculados com embasamento nos precos médios dos insumos para a produc¢édo, de
acordo com as informacdes obtidas no Instituto EMATER de Coronel Vivida - PR.
Para tanto, foram avaliados os valores referentes as mudas, ao adubo, aos insumos
diversos para essa cultura e a mao de obra terceirizada para o cultivo. Ja para a
andlise de rentabilidade, deve ser evidenciado o capital investido e a rentabilidade
deste com as outras opcbes existentes no caso estudado, que pode ser o
arrendamento, ou até um investimento em caderneta de poupanca. Em seguida, foi
realizada uma andlise englobando uma perspectiva de retorno, pois, para cada fim,
€ necessario um manejo e idade especifica em cada planta.

3.2 — APRESENTACAO DOS RETORNOS OBTIDOS PELO
PROPRIETARIO NOS ULTIMOS QUATRO ANOS

O lucro atual obtido pelo Sr. Valdir é de 20% sobre o retorno obtido pelas
colheitas anuais, sendo que estas sao feitas em dois periodos, inicialmente de soja,
e posteriormente a safra é de trigo.

Segundo os dados fornecidos pelo proprietario, € demonstrado o retorno
econdmico obtido pelo arrendamento em suas terras nos Ultimos quatro anos no
Tabela 2, sendo este valor aproximado.

Tabela 2 - Rentabilidade da propriedade, obtida nos dltimos 4 anos

Rentabilidade dos Ultimos 4 anos obtidas pelo proprietario

Rentabilidade atual da

propriedade Unidade 2006 2007 2008 2009 | Total
Area utilizada Hectares 8,47 8,47 8,47 8,47
Lucro gerado pelo plantio R$ 11.000,00 | 13.000,00 | 10.000,00 | 15.000,00 | 49.000,00

Retorno sobre o arrendamento | R$ 20% 2.200,00| 2.600,00| 2.000,00| 3.000,00( 9.800,00




Fonte: Proprietario

3.3 — DEPENDECIA ECONOMICA DA PROPRIEDADE

Como o proprietdrio ndo dependia, diretamente, do retorno obtido pela
atividade agricola, ele ndo teve interesse em avaliar as op¢cfes mais rentaveis que
poderiam ser proporcionadas pelo uso de sua propriedade.

Aloe (1981, p. 13) afirma
A empresa agricola é a entidade de carater econdmico que tem por
finalidade utilizar a capacidade produtiva, da superficie do solo, através de
um conjunto de meios apropriados que lhe permitem obter com maior
abundancia e mais economicamente os produtos da natureza.

O retorno obtido do arrendamento da propriedade eram gerados pelo plantio
nos 8,47 hectares mecanizados, ficando o resto da area util da propriedade, vagas
ou com animais do arrendatario, usufruindo dos beneficios da terra. Apds analises e
demonstracdes feitas de forma objetiva para o Sr. Valdir, ele resolveu investir no
plantio de eucaliptos. Para isso, ele utilizou-se dos pequenos espagos mais
acidentados da propriedade, que estavam de certa forma abandonados pelo
arrendatério, para iniciar o plantio de eucaliptos.

3.4 — AVALIACAO DO RETORNO OBTIDO E DAS TERRAS
OCIOSAS

O arrendamento era correspondente a 20% do retorno liquido obtido, sendo
gue o agricultor que usufruia diretamente da propriedade, ndo a estava utilizando de
forma que buscasse maior rentabilidade econémica através do plantio de gréos.

A area de plantio era de 8,47 hectares e a area total da propriedade € de
17,55. Entdo, com novos objetivos de retornos financeiros, esta sendo feito o plantio
de eucaliptos dentro destas areas ociosas e estdo sendo demonstrados estudos
para o plantio de eucaliptos em toda a propriedade dentro dos préximos anos.
Entretanto, esse plantio deve ser feito de forma gradativa para ndo afetar o retorno
obtido pelas outras culturas até o término do contrato de arrendamento em 2011.

Apos as sugestdes de plantio apresentadas para o proprietario através de
calculos e avaliagcbes de custos e rentabilidade, este concordou com a iniciativa, e ja
vem o introduzindo desde setembro de 2009 em partes das terras que nao estavam
sendo utilizadas pela cultura de graos.

Segue uma avaliacdo do plantio realizado na propriedade estudada, apés a
implementacdo do plantio de eucaliptos em 2009. A propor¢cdo do plantio de
eucaliptos pode ser visualizada na Tabela 3.

Tabela 3 - Utilizacdo da propriedade em 2010.

Utilizacdo da propriedade Atual 2010

Disponiveis Alqueires Hectares Metros

Plantio de graos 3,5 8,47 84.700
Inicio plantio de eucaliptos 2009 14 3,39 33.880
Areas vagas 2,35 5,69 56.870
Dependéncias 0,9 2,18 32.670
Reservas legais/divisa ter. 1,45 3,51 35.090
Totais 7,25 17,55 175.450




Fonte: Autoria propria.

De acordo com a tabela, pode ser verificado que ainda existe a possibilidade
de plantio em 2,18 hectares, sem afetar o retorno obtido pelo arrendamento das
terras. Onde estdo localizados a casa, armazém e estrebaria, utilizados pelo
arrendatéario, esta previsto a utilizacdo desta area, em 2011, para o cultivo da arvore
eucalipto. Os outros 3,51 hectares sao destinados a reserva legal e divisa das terras
com os vizinhos, considerando uma distancia de 10 metros entre cada divisa.

3.5 — DEMONSTRACOES DOS CUSTOS APROXIMADOS
PARA O PLANTIO DE EUCALIPTOS

A Tabela 4 apresenta os custos aproximados para implementacao do plantio
de eucaliptos em 1 hectare.

Tabela 4 - Previséo de custos para plantio de um hectare de eucalipto.

Previsdo de custos para o plantio de um hectare de eucalipto
Plantio de Eucaliptos 1° Ano 2° Ano 3° Ano 4° Ano Total
Preparo da area R$ 200,00 R$ 200,00
Insumos R$ 793,82 | R$ 328,00 R$1.121,82
Mao de obra R$ 880,00 | R$ 200,00 | R$ 160,00 | R$ 140,00 | R$ 1.380,00
Manutencéo do plantio | R$ 400,00 | R$ 400,00 | R$ 280,00 | R$ 240,00 | R$ 1.320,00
Total custos R$ 4.021,82

Fonte: Adaptado do Projeto Pronaf Florestal, Instituto Emater Coronel Vivida -PR

O retorno econdmico que pode ser obtido através do plantio de eucaliptos.
Logo acima, esta avaliado os precos referentes ao maquinario para preparo das
terras, aos insumos e a mao de obra para plantio e manutencdo. Os valores
referentes a estes itens estdo sendo estipulados de acordo com os precos médios
aplicados na regiao sudoeste do Parana em 2010.

3.6 — PREVISAO DE RENTABILIDADE COM O PLANTIO DE
EUCALIPTOS

A Tabela 5 apresenta a demonstracdo de producéo e rentabilidade estimada
para a regido sudoeste do Parana com o plantio da arvore eucalipto. A analise de
plantio no caso estudado, esta evidenciado para a realizacdo do corte das arvores
em 3 periodos diferentes, sendo 1/3 do total plantado extraido no 8° ano,
posteriormente no 12° e 16° anos.

Assim pode ser obtido um retorno antecipado do resultado do investimento,
e possibilita para as arvores restantes, mais area para seu desenvolvimento,
consequentemente estas tendem a se desenvolver com mais facilidade, gerando
madeira de maior qualidade e rentabilidade.

Através dos dados obtidos pelo Instituto Emater de Coronel Vivida séo
demonstrados os precos referentes ao m3 da matéria prima e previsao de producao
em m3 por hectare, fundamentando os valores referentes aos distintos m3 de
madeira pelo preco de 2009.



Tabela 5 - Previsao de rentabilidade por hectare.

Previsado de producéo e rentabilidade por hectare
Producdo e Renda Preco Total m3 Beneficio
1° Desbaste 8 anos R$ 30,00 166 | R$ 4.980,00
2° Desbaste 12 ano R$ 65,00 390 | R$ 25.350,00
Corte final ano 16° R$ 85,00 460 | R$ 39.100,00

Total | | 1016 | R$ 69.430,00

Fonte: Adaptado do Emater de Coronel Vivida — PR.

4 — PROJECOES DE FLUXO DE CAIXA

Como esta sendo analisada a opc¢éo de investimento da cultura da arvore
eucalipto na propriedade estudada, sdo apresentadas varias opcdes de plantio para
serem analisadas as op¢Ges mais favoraveis para se adequarem as necessidades
do proprietario. Porém, como o proprietario ndo tem disponibilidade de tempo para o
acompanhamento do plantio e manutencdo periddica do cultivo, o proprietério
pretende introduzir em toda a sua propriedade o plantio de eucalipto, com excecéo
da area destinada a reserva legal. O fluxo de caixa é projetado para o prazo de 16
anos, definindo o corte das plantas em trés periodos, sendo eles realizados de 1/3
do total, no 8° ano e novamente no 12° ano, e deixando o corte final para o 16° ano.
Assim, a arvore apresentard um maior diametro, de acordo com os estudo do
Instituto EMATER, gerando uma maior rentabilidade com esta opc¢ao de plantio.

Para andlise do plantio da arvore eucalipto ja realizado na propriedade,
totalizada em 3,39 hectares, sdao demonstrados nas Tabelas 6 e 7, 0s custos
previstos na introducdo desta cultura além das previsdes de rentabilidade que
podem ser obtidas com o investimento. Como o proprietario ndo fez o registro dos
valores gastos para o plantio nestes hectares, serdo utilizados os dados
apresentados pelo Instituto Emater para evidenciar os provaveis custos e resultados.

Tabela 6 — Expectativa de custos no plantio jarealizado.

Custos/Despesas

(R$) Custos de 3,39 hectares de plantio

Descri¢éo 1°Ano [2°Ano |3°Ano |4°Ano |8°Ano |12° Ano [16° Ano Total
Preparo da area 678,00 678,00
Insumos 2.691,05|1.111,92 3.802,97
Mé&o-de-obra 2.983,20| 678,00 542,40| 474,60 4.678,20
Manutencédo do

plantio 1.356,00|1.356,00| 949,20| 813,60 4.474,80
Colheita 4.027,32| 4.027,32 | 4.027,32 | 12.081,96
Total 7.708,25|3.145,92 | 1.491,60 | 1.288,20 | 4.027,32 | 4.027,32 | 4.027,32 | 25.715,93

Fonte: Adaptado de Projeto Pronaf Florestal, Instituto Emater Coronel Vivida —PR.

Tabela 7 - Previs&o de receitas para 3,39 hectares de plantio.

Receitas

Previsdo para 3,39 hectares de plantio

Descricdo

8° Ano

12° Ano

16° Ano

Total

Laminado




Celulose

Lenhal/energia R$16.882,20 R$ 16.882,20
Madeira serraria R$ 85.936,50 | R$132.549,02 R$ 218.484,52
Total R$ 16.882,20 R$ 85.936,50 |R$ 132.549,02 R$ 235.367,72

Fonte: Adaptado de Projeto Pronaf Florestal, Instituto Emater Coronel Vivida —PR.

A projecédo deste fluxo, calculando a taxa anual obtida pelo investimento e o
valor presente deste, esta descrito na Tabela 8, ja deduzindo os valores referentes a
colheita no 8°, 12° e 16° anos.

Tabela 8 - Fluxo de Caixa referente a 3,39 hectares de plantio.

Fluxo de caixa projetado 3,39 Hectares
Ano Evento Valores
1° Investimento -R$ 7.708,25
2° Investimento -R$ 3.145,92
3° Investimento -R$ 1.491,60
4° Investimento -R$ 1.288,20
8° Beneficio R$ 12.854,88
12° Beneficio R$ 81.909,18
16° Beneficio R$ 128.521,70
TIR 27,14%
VPL R$ 182.573,67

Fonte: Autoria propria.

Apbs avaliacdo da propriedade estudada, foi verificado que ha a
possibilidade de fazer o plantio em 10,65 hectares que estdo sendo utilizados para
outras finalidades. Para tanto, serd necesséaria a eliminacdo das benfeitorias ja
existentes nas terras, tais como casa, armazém e estrebaria.

Como o contrato de arrendamento feito pelo proprietario tem seu término em
2011, logo este ndo terd mais o beneficio financeiro gerado pela cultura de gréos,
existente atualmente sendo o arrendamento.

Sendo necessario desembolso de capital para o investimento, estes
demonstrados nas Tabelas 9 e 10 os custos referentes ao plantio e a provavel
receita, para efeito de comparacdo com a margem de rentabilidade entre esta opgéo
e o lucro obtido pelo arrendamento. Seguem abaixo, os calculos demonstrados para
adesdo destes 10,65 hectares de plantio, que deve ser o investimento mais
relevante, tendo como objetivo a utilizagcao de toda a area disponivel para o plantio.

Tabela 9 - Previsdo de custos/despesas para 10,65 hectares de plantio em terra
propria.

Custos/Despesas

(R$) Previsdo para 10,65 hectares de plantio

Descricdo 1° Ano 2°Ano |3°Ano |4° Ano |8° Ano 12° Ano | 16° Ano Total
Preparo da area 2.130,00 2.130,00




Insumos 8.454,18 | 3.493,20 11.947,38
Mé&o-de-obra 9.372,00|2.130,00 | 1.704,00 | 1.491,00 14.697,00
Manutencéo do

plantio 4.260,00 | 4.260,00 | 2.982,00 | 2.556,00 14.058,00
Colheita 12.652,20|12.652,20 | 12.652,20 | 37.956,60
Total 24.216,18 | 9.883,20 | 4.686,00 | 4.047,00 | 12.652,20 | 12.652,20 | 12.652,20 | 80.788,98

Fonte: Adaptado de Projeto Pronaf Florestal, Instituto Emater Coronel Vivida —PR.

Tabela 10 - Previsao de receitas para 10,65 hectares de plantio.

Receitas Previsdo para 10,65 hectares de plantio

Descricdo 8° Ano 12° Ano 16° Ano Total
Laminado

Celulose

Lenha/energia R$53.037,00 R$ 53.037,00
Madeira serraria R$269.977,50 R$ 416.415,00 R$ 686.392,50
Total R$53.037,00 R$ 269.977,50 R$ 416.415,00 R$ 739.429,50

Fonte: Adaptado de Projeto Pronaf Florestal, Instituto Emater Coronel Vivida —PR.

A projecao deste fluxo, calculando a taxa anual obtida com este investimento
e o valor presente, esta descrito na Tabela 11, j& deduzindo os valores referentes a
colheita no 8°, 12° e 16° anos.

Tabela 11 - Fluxo de caixa referente a 10,65 hectares de plantio.

Fluxo de caixa projetado 10,65 Hectares
Anos Evento Valores
1° Investimento R$ 24.216,18
2° Investimento R$  9.883,20
3° Investimento R$ 4.686,00
4° Investimento R$  4.047,00
8° Beneficio R$ 40.384,80
12° Beneficio R$ 257.325,30
16° Beneficio R$ 403.762,80
TIR 27,14%
VPL R$ 573.572,11

Fonte: Autoria propria.

4.1 — DRE — RETORNO DO INVESTIMENTO

Um meio pratico de demonstrar o retorno do investimento é por meio de uma
demonstracdo de resultado. Assim, para simplificar as projecdes é apresentado a




DRE para as opcOes desejadas pelo proprietario para a

investimentos.

realizacdo dos

Na Tabela 12 € demonstrado uma projecao de resultados, para o plantio da
arvore eucalipto ja existente na propriedade, sendo de 3,39 hectares.

Tabela 12 - DRE Prevista com o plantio de 3,39 hectares.

DEMONSTRACAO DE RESULTADO

DRE 3,39 Hectares 8° Ano 12° Ano 16° Ano Total

Receita com Vendas R$16.882,20 | R$85.936,50 | R$132.549,02 | R$235.367,72
Fundo Rural 2,3% R$ 388,29| R$1.976,54| R$ 3.048,63 R$ 5.413,46
Provisdo Declaracdo IRPF R$ 4.726,51| R$7.290,20| R$ 12.016,70
Receita Liquida R$16.493,91 [ R$79.233,45 | R$122.210,19 | R$217.937,56
Custos com Producéo R$ 4.544,66 | R$4.544,66| R$ 4.544,66| R$ 13.633,97
Preparo da Area R$ 226,00 R$ 226,00 R$ 226,00 R$ 678,00
Insumos R$ 1.267,66 | R$ 1.267,66 R$ 1.267,66 R$ 3.802,97
M&o-de-obra R$ 1.559,40 | R$ 1.559,40 R$ 1.559,40 R$ 4.678,20
Manutencdo do Plantio R$1.491,60| R$1.491,60| R$1.491,60| R$4.474,80
Gastos Venda R$ 4.027,32 | R$ 4.027,32 R$ 4.027,32 | R$ 12.081,96
Colheita R$ 4.027,32 | R$ 4.027,32 R$ 4.027,32| R$ 12.081,96

Lucro da Atividade R$ 7.921,93 | R$70.661,47 | R$113.638,21 | R$192.221,63

Fonte: Autoria propria.

As tributagOes calculadas acima, sao voltadas para produtores rurais, sendo
a tributacéo do funrural estipulada em 2,3% do valor bruto da colheita, e a provisao
de pagamento de IRPF, sendo feita de forma presumida, sendo esta a tributacéo de
27,5% em cima de 20% da receita bruta total, lembrando que s6 é obrigatoria para
agricultores com rentabilidade superior a R$ 17 mil anuais. Na DRE apresentada
devido a este beneficio ndo sera provisionado o IRPF para o primeiro ano de
colheita, sendo este no 8° ano apas o inicio do plantio.

Para demonstracao dos resultados que podem ser alcancados com o plantio
previsto para o inicio de 2011, pelo proprietario, segue logo abaixo na Tabela 13 a
DRE prevista com o plantio de eucaliptos em nos 10,65 hectares ainda disponiveis
para o plantio.

Tabela 13 — DRE Prevista para com o plantio de 10,65 hectares.

DEMONSTRAQAO DE RESULTADO
DRE 10,65 hectares 8° Ano 12° Ano 16° Ano Total
Receita com Vendas R$53.037,00 [ R$269.977,50 | R$416.415,00 | R$ 739.429,50
Fundo Rural 2,3% R$1.219,85| R$6.209,48| R$9.577,55( R%$ 17.006,88
Provisdo Declaracéo IRPF R$ 2.917,04| R$ 14.848,76 | R$ 22.902,83| R$ 40.668,62
Receita Liquida R$48.900,11 | R$248.919,26 [ R$383.934,62 | R$ 681.754,00
Custos com Producéao R$14.277,46 | R$ 14.277,46 | R$ 14.277,46| R$ 42.832,38




Preparo da Area R$ 710,00 R$ 710,00 R$ 710,00 R$ 2.130,00
Insumos R$3.982,46| R$3.982,46| R$3.982,46( R%$11.947,38
M&o-de-obra R$ 4.899,00] R$4.899,00( R$4.899,00( R$ 14.697,00
Manutencdo do Plantio R$ 4.686,00] R$4.686,00f R$4.686,00 R$ 14.058,00
Gastos Venda R$12.625,20 | R$ 12.652,20 [ R$ 12.652,20| R$ 37.956,60
Colheita R$12.652,20 | R$ 12.652,20 [ R$ 12.652,20| R$ 37.956,60

Lucro da Atividade R$21.997,45 | R$221.989,60 | R$357.004,96 | R$600.992,01

Fonte: Autoria propria.

Os dados referentes aos calculos acima mencionados, nas Tabelas 12 e 13,
estdo deduzindo o tributo destinado ao funrural, sendo este de 2,30% de imposto a
ser pago sobre a receita bruta. Nos calculos estd sendo provisionado o IRPF de
forma presumida sendo a base de 20% da receita bruta, opcao disponibilizada para
a atividade rural, e o calculo de retencédo é 27,5%, este com base na margem de
contribuicao.

Como os tributos séo reduzidos para a atividade agricola, esta torna-se cada
vez mais favoravel para investimentos, ndo apenas para 0s agricultores que ja
usufruem da atividade agricola e seus beneficios ha anos, mas também para novos
investidores, como pode ser o caso do plantio de eucaliptos.

4.2 Payback

Com as demonstracdes descritas nas tabelas 12 e 13 logo acima, é
executado o calculo do payback, apresentando o seguinte periodo de tempo para
recebimento do capital empregado na atividade, isto sem a correcdo monetaria do
capital. Demonstracdes do payback nas tabelas 14 e 15.

Tabela 14 — Payback para 3,39 hectares.

Payback para 3,39 hectares
Capital investido R$ 13.633,97
Lucro anual R$ 12.013,85
Periodo para o retorno (Anos) 1,14
Fonte: Autoria propria.
Tabela 15 — Payback para 10,65 hectares.
Payback para 10,65 hectares
Capital investido R$ 42.832,38
Lucro anual R$ 37.562,00
Periodo para o retorno (Anos) 1,14

Fonte: Autoria prépria.

Percebe-se que o tempo para se obter o capital investido na atividade é
minimo, mas vale lembrar que para se obter o lucro anual, foi evidenciado o lucro




final acumulado até o 16° ano e projetado de forma anual. Assim é avaliado o fluxo
como um todo, analisado o lucro anual ao longo de 16 anos, assim é entendivel que
se cultura foi inferior a este periodo a rentabilidade que pode ser proporcionada pela
cultura sera afetada.

5 — CONSIDERACOES FINAIS

O desenvolvimento deste trabalho visou demonstrar que com a utilizagao de
algumas ferramentas contabeis, podem ser avaliadas varias opcdes antes da
realizacdo de um investimento. Lembrando que é de grande importancia que seja
feito uma analise sobre a provavel rentabilidade e sacrificio financeiro, necessario
para a realizacdo deste. Deve ser analisado se a opgéo escolhida vai atender as
necessidades do investidor, para isso deve ser previsto também os resultados
esperados, o tempo necessario para gerar retorno, se existe capital suficiente para a
iniciativa entre muitas outras variaveis que podem ser levadas em consideracéao.

No presente estudo, foi demonstrado par ao Sr. Valdir a possibilidade do
melhor aproveitamento de sua propriedade, através do plantio de eucaliptos. Pois
parte de sua propriedade ndo estava sendo aproveitada de forma eficiente, e n&o
gerava nenhum retorno financeiro. Buscando melhor utilizacdo da propriedade e
maior rentabilidade, foi avaliado a possibilidade de plantio da arvore de eucalipto
nestas areas que nao estavam sendo utilizadas com o cultivo de graos.

Atendendo outra necessidade do proprietario, que é avaliar a producédo
gerada por sua propriedade sera de forma mais objetiva a partir do momento do
plantio da arvore de eucalipto. Pois devido a distancia e falta de disponibilidade de
tempo do Sr. Valdir para vim fazer o acompanhamento das culturas plantadas pelo
arrendatario em sua propriedade, o lucro proporcionado por este muitas vezes
tornava-se subijetivo. J& com a cultura florestal, 0 acompanhamento serd apenas na
introduc&o das plantas na propriedade avaliando os custos para estes, e na hora da
venda que de acordo com o planejamento sera em 3 periodos.

Alem da melhor opcéo de controle da producéo proporcionada pelo plantio
de eucaliptos e o aproveitamento praticamente total da propriedade, o retorno
econdmico e financeiro proporcionada por estes, serd muito superior ao lucro
atualmente obtido, estes podem ser visualizados nos demonstrativos de VPL, TIR e
DRE.

Com o comparativo dos provaveis resultados pode ser evidenciado que com
a opcdo de arrendamento, sua rentabilidade e utilizacdo de sua propriedade é
ineficiente, ap0s a comparacéo pode ser observado que o resultado da alavancagem
de rentabilidade que podera ser obtida, esta é préximo a 8 vezes maior que a obtida
atualmente com o arrendamento. Outra opcéo existente, seria a comparabilidade
entre a opcdo ja existente e o calculo de custo oportunidade, comparando se o
capital que sera investido para o plantio total de eucaliptos na propriedade, fosse
empregado em outra atividade com busca de rentabilidade financeira. Comparando
com a opgao mais conhecida e segura existente atualmente, esta a caderneta de
poupanca, que gera um retorno de aproximadamente 8% ao ano, torna-se ainda
muito superior, a opgédo exposta no trabalho que gera uma rentabilidade 4 vezes
maior que esta ja existente, mesmo que fosse somado o valor recebido pelo
arrendamento, ainda torna-se mais vantajoso o investimento na cultura florestal.

N&o apenas para o caso em si estudado, mas como demonstrado a opcéo
de plantio da cultura florestal, torna-se muito vantajosa, devido ao baixo investimento
inicial e o retorno financeiro resultante no final do periodo de producéao.



Através de toda a analise, e exposicdo dos dados, pode ser compreendido
que o proprietério, juntamente com varios outros, podem utilizar de forma mais
proveitosa suas propriedades, visto que muitos deixam grande parte de suas terras
ociosas ou abandonadas, por dificuldade de implementag&o de outras culturas como
a de graos. E com os demonstrativos mencionados a opc¢do da cultura de eucaliptos
pode ser feita nestes espacos 0ciosos ou ndo bem aproveitados para aumentar a
lucratividade das propriedades rurais.

Assim é avaliado que a partir do estudo realizado, com o investimento de
implementar o plantio de eucaliptos na propriedade estudada, sera uma 6tima opcgao
de maximizar a lucratividade, onde também ir4 proporcionar para o proprietario um
controle mais preciso da producdo em suas terras, ja que esta opcdo é de longo
prazo, e aumentara significativamente a rentabilidade financeira proporcionada pela
atividade rural com um investimento seguro.
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