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Apresentacao

As pesquisas com sistemas produtivos integrados (SPIs) tem
enfatizado principalmente os aspectos biofisicos e tem deixado
uma lacuna sobre os temas econémico e financeiro. Este
documento aborda estudos sobre tais aspectos (em especial o
financeiro), como forma de aumentar a aceitabilidade destes
sistemas pelos produtores e definir pardmetros que possam
respaldar os diferentes modelos de producao propostos, dados
os diversos estimulos existentes a transicao produtiva.

Dessa forma, este documento é um instrumento que auxilia
no planejamento de SPIs e permite executar, de uma maneira
simples e transparente, as andlises financeiras pertinentes,
possibilita a avaliacao de projetos e a identificacao e
comprovacao de que sua utilizacao é vidavel do ponto de vista
financeiro.

Apresenta-se também uma planilha eletrénica que é utilizada
para executar a andlise financeira de SPIs, de forma intuitiva.
A planilha fornece os principais indicadores para avaliacao de
projetos, assim como o fluxo de caixa detalhado do sistema
de producao, informacdes complementares e graficos, para
auxiliar a analise e melhoria do desenho do sistema. Além



destes aspectos, é possivel realizar uma série de simulacoes,
levando em consideracao estimativas de perdas (producao,
armazenagem, transporte, entre outras), variacées nos custos e
nos precos dos produtos, as quais produzirdo um novo conjunto
de indicadores financeiros e fluxo de caixa e novos gréficos,
permitindo comparacoes com a situacado ideal planejada do
sistema e a avaliacao de diferentes cenarios.

Sergio Gaiad
Chefe de Pesquisa e Desenvolvimento
Embrapa Florestas
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Analise financeira de
sistemas produtivos
integrados

Marcelo Francia Arco-Verde
George Correa Amaro

1. Introducao

A producéao de alimentos de forma sustentavel e com resultados
econdmicos e produtivos positivos € um dos objetivos da Politica
Agricola Nacional, tanto pelo incentivo a adogcao de sistemas de
producao de baixo carbono, recuperacao de areas degradadas e
diminuicdo do impacto sobre as florestas primarias, quanto pelo
nivel de recursos financeiros disponibilizados por meio de linhas
de crédito especiais, conforme especificado no Plano Agricola e
Pecuério (BRASIL, 2013).

Nesse sentido, os sistemas produtivos integrados (SPIs) sao
cada vez mais reconhecidos como uma abordagem promissora

e Util para a gestao de recursos naturais, combinando objetivos
de producao agricola e de desenvolvimento sustentavel para os
produtores rurais e propiciando maiores beneficios ambientais do
que os sistemas de cultivo menos diversificados.

Os SPIs sdo opcoes viaveis, em termos de sistemas de
producao sustentavel, para a fixacdo de produtores em seus
estabelecimentos agricolas e para a recuperacao do passivo
ambiental oriundo de areas degradadas, de tal forma que sua
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adocao passou a ser incentivada, especialmente no ambito de
projetos de relevancia nacional como o da Operacao Arco Verde
e do Programa Agricultura de Baixo Carbono (BRASIL, 2009,
2010).

As pesquisas com sistemas produtivos integrados (SPIs) tem
enfatizado principalmente os aspectos biofisicos. No entanto,
tem deixado uma lacuna sobre os temas econémico e financeiro.
Assim, consideramos ser importante ampliar os estudos e as
informacdes sobre tais aspectos (em especial o financeiro),
como forma de aumentar a aceitabilidade destes sistemas

pelos produtores e definir pardmetros que possam respaldar os
diferentes modelos de producédo propostos, dados os diversos
estimulos existentes a transicao produtiva.

Tanto a viabilidade financeira quanto a longevidade produtiva
sao caracteristicas importantes para sistemas de uso da

terra (FRANKE et al., 1998; SANTANA; TOURINHO, 1998).
Sistemas de producao que possibilitem a manutencao da
capacidade produtiva do solo, a diminuicdo do desmatamento,
a incorporacao de areas ja alteradas ao processo produtivo e
o aumento da renda dos agricultores, fixando-os a terra, sao
fundamentais para o estabelecimento de cultivos continuos.

Dessa forma, um instrumento que auxilie no planejamento de
SPIs e permita executar, de uma maneira simples e transparente,
as andlises financeiras pertinentes, possibilita ndo somente a
avaliacao de projetos desses sistemas de producao de forma
mais adequada, mas também e, principalmente, a identificacao
e comprovacao de que sua utilizacao é vidvel do ponto de

vista financeiro, o que é determinante para que politicas
publicas voltadas a sua adocdo possam ser desenvolvidas e
implementadas.
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Neste trabalho, apresentamos uma planilha' eletrénica que

pode ser utilizada para executar a anélise financeira de SPls,

de forma intuitiva. A planilha fornece alguns dos indicadores
mais utilizados para avaliacao de projetos, como: fluxo de

caixa detalhado do sistema de producao e informacdes
complementares e graficos, para auxiliar a analise e melhoria

do desenho do sistema. Os dados apresentados se referem

aos resultados de pesquisas realizadas na Embrapa Roraima

e na Embrapa Florestas. Além destes aspectos, na versao

4.7, de outubro de 2014, apresentada neste texto, é possivel
realizar uma série de simulacdes, levando-se em consideracao
estimativas de perdas (producado, armazenagem, transporte,
entre outras), variacdes nos custos e nos precos dos produtos,
as quais produzirdo um novo conjunto de indicadores financeiros
e fluxo de caixa e novos graficos, permitindo comparacdes com
a situacao ideal planejada do sistema e a avaliacdo de diferentes
cenarios.

2. Sistemas produtivos integrados

Os SPIs sao sistemas de producao que integram atividades
agricolas, pecudrias e florestais em uma area produtiva comum,
em cultivo consorciado, em sucessao ou rotacionado, com
efeitos sinérgicos entre as estruturas agroecossistémicas
(BALBINO et al., 2011).

Esses sistemas de producdo apresentam varias vantagens

frente aos sistemas de monocultivo, tais como: utilizacdo mais
eficiente do espaco, reducao efetiva da erosao, sustentabilidade
da producao e estimulo a economia de producdo com base
participativa (MEDRADO, 2000). Contribuem, ainda, para
recuperar areas alteradas ou degradadas, permitindo sua
incorporacdo ao sistema produtivo novamente, diminuindo

a necessidade de abertura de novas frentes, de forma que
representam uma alternativa para o uso sustentavel dos recursos
naturais (MONTAGNINI, 1992).

"Desenvolvida com o uso do Microsoft Excel (http://office.microsoft.com/pt-br/excel/).
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Existem vérias interacdes biolégicas que podem prover
vantagens quando bem manejadas. Com a utilizacao dos

SPls, as arvores, além de possibilitar a extracao de lenha e
madeira, favorecem os sistemas de producdo em aspectos tais
como a manutencao da ciclagem de nutrientes e o aumento
da diversidade de espécies. A ciclagem de nutrientes entre

a biomassa e o solo, por sua vez, contribui para manter a
produtividade (MEDRADO, 2000). Os sistemas agroflorestais
(SAFs), enquanto um exemplo de SPI, otimizam os efeitos
benéficos das interacdes que ocorrem entre os componentes
arbdreos, os cultivos agricolas e a criacao de animais,
diversificando produtos, diminuindo a necessidade de insumos
externos e reduzindo os impactos ambientais negativos da
agricultura convencional (MONTAGNINI, 1992). Areas de
vegetacao secunddria, sem expressdao econdmica e social,
também podem ser reabilitadas e usadas racionalmente por meio
de praticas agroflorestais (ENGEL, 1999).

Além disso, podemos dizer que a utilizacdo de SPIs, como
alternativa a agricultura tradicional, é justificada pela
possibilidade de se obter em uma mesma area uma série de
bens e servicos ambientais, gerando renda e trabalho por maior
periodo de tempo, permitindo ainda o melhor aproveitamento da
mao de obra familiar em suas diversas fases de duracdo (GAMA,
2003, que se refere ao uso de SAFs).
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As principais vantagens da utilizacdo de SPIs (a partir da
literatura consultada sobre SAFs) sdao (BROONKIRD et al., 1984;
BUDOWSKI, 1991; CONNOR, 1983; GLOVER; BEER, 1986;
MAC DICKEN; VERGARA, 1990; SANTOS, 2000; SMITH et al.,
1996; SWINKELS; SHERR, 1991; VILAS BOAS, 1991):

® consorciacdo de espécies, o que aumenta a eficiéncia dos
fatores de producao e reduz o risco econémico da inversao;

® ciclagem de nutrientes;

® controle de erosao, pela reducao do impacto das chuvas, as
altas temperaturas e ventos;

® melhoria das condicdes microclimaticas;
® beneficio do sombreamento para algumas culturas;

® diminuicao da toxidez, acidificacao e salinizacao existente no
solo;

® mantém e melhoram a capacidade produtiva da terra;

® permitem que a mao de obra seja melhor distribuida ao longo
do ano;

® componentes ou produtos de SAFs podem ser utilizados para
producao de outros produtos, quer como insumo, quer como
forma de sombreamento;

® maiores oportunidades de emprego podem ser geradas pela
producao continua de produtos madeiraveis;

® 3 alta diversidade de espécies pode contribuir para a
diminuicdo do ataque de pragas.

13
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Em contrapartida, existem também desvantagens (ALLEGRETTI,
1990 citado por SANTOS, 2004; FERNANDES; SERRAO, 1992
citado por SANTOS, 2004; PRICE, 1995; SANTOS, 2000;
SERRAO; TOLEDO, 1990 citado por SANTOS, 2004; VILAS
BOAS, 1991):

® competitividade entre componentes vegetais, podendo
impactar a producao;

® Dprejuizos eventuais, causados pelo componente animal;

® alelopatia, uma vez que podem ser liberados compostos
quimicos de um componente vegetal que sejam toxicos a
outro;

® aumento dos riscos de erosao, quando o componente arbdreo
apresenta um dossel muito alto e o sombreamento interfere

na vegetacao rasteira;

® 0 conhecimento de agricultores e técnicos sobre SAFs é
limitado;

® manejo mais complexo do que o de culturas anuais ou de
ciclo curto;

® o componente florestal pode diminuir o rendimento das
culturas agricolas e pastagens;

® 0 adensamento devido a consorciacao dificulta a
mecanizacao;

® o custo de implantacdo e monitoramento é mais elevado, se
comparado ao monocultivo;

® muitos produtos tém mercados limitados.
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A associacao de cultivos florestais, perenes e anuais proporciona
uma rapida recuperacao do capital investido nos primeiros

anos com as culturas agricolas e a manutencao de uma

receita positiva ao longo da duracao do sistema, conforme ja
demonstraram andlises financeiras realizadas em SAFs (AMARO,
2010; ARCO-VERDE, 2008; ARCO-VERDE et al., 2003;
OLIVEIRA; VOSTI, 1997; SA et al., 2000; SANTOS, 2000;
2004; SILVA, 2008).

3. Coeficientes técnicos

Para a correta utilizacdo de SPIs, sendo necesséria a
consorciacao, é fundamental o planejamento detalhado do
sistema a partir dos coeficientes técnicos das espécies que serao
utilizadas.E importante considerar os produtos gerados por cada
espécie e seu relacionamento espacial e temporal, objetivando

a posterior andlise da viabilidade financeira do projeto para a
tomada de decisdo com relacdo ao investimento necessario.

Os coeficientes técnicos podem ser obtidos, basicamente, de
trés formas diferentes, crescentes em nivel de complexidade

e decrescentes em termos de erro: a) através de revisao

de literatura, buscando-se informacdes nas publicacdes
disponiveis; b) recorrendo a consulta de técnicos (ou produtor)
com experiéncia e conhecimento dessas informacodes; c) pela
avaliacao in loco, executando todas as medicdes, em tempo real,
durante o desenvolvimento das atividades de producéo.

Na Tabela 1 ilustramos essas relacoes, ressaltando que, na
maioria das vezes, precisamos escolher entre uma forma ou
outra, com base no tempo que dispomos para executar a
avaliacao do projeto e nos custos para obtencao de informacdes
mais detalhadas.
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Tabela 1. Nivel de confiabilidade e de erro para a obtencéo de coeficientes
técnicos para uso no planejamento de sistemas de producéao integrada.

Forma de obtencao de .
. L Complexidade Erro
coeficientes técnicos

Acompanhamento /n loco
(tempos e movimentos)

Entrevistas e questionarios
(técnicos e produtores)

Revisao de literatura

No célculo dos custos de producdo de um determinado produto
deve constar, como informacao béasica, a combinacao de
insumos, de servicos e de maquinas e implementos utilizados
ao longo do processo produtivo (BRASIL, 1996, citado por
COMPANHIA NACIONAL DE ABASTECIMENTO, 2010). Esta
combinacao é conhecida como pacote tecnoldgico e indica

a quantidade de cada item em particular, por unidade de

area, que resulta em um determinado nivel de produtividade.
Essas quantidades mencionadas, referidas a unidade de area
(normalmente para um hectare, considerando a producéao
vegetal, por exemplo) sdo denominadas de coeficientes técnicos
e expressam uma relacao fisica entre a quantidade de insumos
(ou mao de obra, maquinas e implementos) gasta para produzir
uma determinada quantidade de produto, podendo ser expressa
em tonelada, quilograma ou litro (corretivos, fertilizantes,
sementes e agrotéxicos), em horas (maquinas e equipamentos)
e em dia de trabalho (humano ou animal). Dessa forma, um
coeficiente técnico é um valor numérico que expressa a relacao
existente entre a quantidade de insumos gasta e a quantidade de
produtos obtida.
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Os coeficientes técnicos para os SPIs estdo baseados na
quantidade de mao de obra necessdria para desenvolver as
atividades de implantacao (preparo da area), manutencao e
colheita e nas quantidades de insumos utilizados, demandados
por cada espécie (ou componente) do sistema. A partir da
multiplicacdo da matriz de coeficientes técnicos pelo vetor de
precos dos fatores de producdo, sao identificados os custos
de producdo do sistema. As receitas sao obtidas através

da producao estimada de cada cultura, considerando-se as
caracteristicas e necessidades biofisicas de cada espécie, as
condicoes edafoclimaticas locais, os respectivos ciclos e o
pacote tecnolégico (manejo) utilizado.

Uma vez conhecidos os custos e receitas pertinentes ao sistema
de producao desenhado, pode-se efetuar a andlise financeira do
projeto, a partir da construcao do fluxo de caixa e do calculo e
interpretacao de seus indicadores financeiros.

4. Analise e avaliacao da viabilidade
financeira

Considerar os fatores econémicos e financeiros juntamente
com os fatores biofisicos, contextualizando-os na dindmica do
sistema de producéao, representa um marco conceitual légico
no qual clima, solo, tecnologia, mercado e outros elementos,
interagem, definindo a continuidade do processo produtivo.

Um dos fatores mais importantes para selecionar modelos
vidaveis de sistemas de producao é conhecer, previamente a
implantacao, os custos de cada fase, a demanda de mao de
obra e a rentabilidade do sistema, permitindo comparar estes
indicadores com os de outros sistemas de producao (ou mesmo
de outras opcdes de investimento), para que se possa tomar
uma decisdo com relacdo a implantacao (ou ndo) do sistema e
para que seja possivel identificar oportunidades de melhorias e
ajustes em sua formulacao e desenho.
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A anélise financeira examina os custos e beneficios em funcao
dos precos de mercado e determina suas relacdes com os
diferentes indicadores, permitindo refletir sobre a possivel
viabilidade de um empreendimento ou projeto (SANTOS et

al., 2002; MENDES, 2003). Desta forma, ao realizar a andlise
financeira, o investidor é informado sobre quando e quanto
deve investir ou receber de um projeto sob a forma de ingressos
(receitas), podendo mensurar quando serao realizadas as
atividades produtivas e o fluxo real de custos e receitas durante
o periodo da andlise e o balanco final do investimento.

Os principais critérios a serem considerados para a elaboracao da
analise financeira sao:

1) Estabelecer critérios de decisdo de acordo com as
possibilidades do produtor e a realidade local. Ao avaliar a
analise financeira, o produtor identifica os diferentes custos das
atividades, assim como o tempo de retorno do investimento,
permitindo, caso necessario, alterar (incluir ou excluir) espécies
e produtos, formas de preparo de drea, tipos de insumos ou
equipamentos que seriam usados ( BAQUERO, 1986);

2) Definir a rentabilidade financeira do projeto, ja que ao
comparar os resultados da andlise financeira com outros
investimentos o produtor tem opcdes para escolher qual a
atividade mais rentavel (CASTILLO, 2000);

3) Avaliar as opcdes disponiveis de manejo (pacote tecnolégico)
para o projeto, sendo possivel planejar a contratacao de mao de
obra e/ou aluguel de maquinas, indicando a época do ano e o
ndimero de trabalhadores necessarios para realizar as atividades
demandadas, como: preparo de solo, plantio, desbastes, podas,
coroamentos, etc.(SANTOS et al., 2002);
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4) Identificar e definir as possiveis politicas de incentivo e linhas
de crédito destinadas para a adocao de praticas especificas de
producédo, considerando-se que a analise financeira apresenta
dados as instituicdes financiadoras para abertura de linhas de
crédito (NAIR, 1993).

O proponente de um projeto de SPI deve estar ciente de que a
elaboracao do projeto é o estagio inicial da execucao de uma
dada atividade de interesse e que esta atividade sempre deve

ter um objetivo definido e suas metas estimadas. Deste modo,
algumas questdes devem ser respondidas, desde o momento da
confeccdo do projeto, com a finalidade de que o proponente nao
se desvie de seus objetivos (BAQUERO, 1986; KRISHNAMURTH;
AVILA, 1999; NAIR, 1993).

A seguir sao apresentados questionamentos basicos que devem
ser considerados na elaboracao de qualquer projeto de sistema
de producao, principalmente para que sejam conhecidos os
fatores mais importantes que podem afetar os resultados que
serao obtidos.

1) Quais sdo os aspectos sociais do local onde sera implantado
o sistema? E importante conhecer e saber quem ird conduzir

o sistema de producao. A origem da familia, quantidade de
pessoas, disponibilidade de mao de obra familiar, experiéncias,
origem da renda, escolaridade, entre outros fatores, sao
determinantes para o sucesso do projeto e, principalmente, para
que o dimensionamento do SPI seja adequado.

2) Quais as caracteristicas edafoclimaticas do local onde sera
implantado o projeto com as espécies selecionadas? Conhecer e
adequar o SPI as caracteristicas edafoclimaticas do local onde sera
implantado (solos, declividade, temperatura, precipitacao, altitude,
luminosidade) e as necessidades ecofisiolégicas das espécies
selecionadas (ciclo de vida, ritmo de crescimento, necessidades
nutricionais, dgua, luz, temperatura, alelopatia, caracteristicas
morfolégicas, de acordo com ARCO-VERDE, 2008 ).
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3) Como séo a infraestrutura e a logistica da regido? Neste
sentido, conhecer onde é possivel adquirir os insumos que serao
utilizados, se ha disponibilidade de maquinas e implementos,

os meios de transporte disponiveis e sua qualidade e como a
producao da regido podera ser enviada para outros centros é
importante para definir o que sera necessario em termos de pds-
colheita.

4) Onde serao comercializados os produtos? A inclusdo do
componente de mercado, algumas vezes desconsiderada, é

de fundamental importéncia, refletindo a prépria seguranca

e subsequéncia do empreendimento. Estudos de mercado
disponiveis sdo fontes de informacao valiosas e devem ser
tomados como norteadores aos projetos a serem praticados
(MENDES, 1998). Em uma visdo que considere a implantacao de
um SPIl como um investimento que objetiva retornos financeiros,
é necessario identificar o mercado (e suas caracteristicas) para
os produtos que serdo gerados e, da mesma forma, pensar
naqueles que se destinam a seguranca alimentar da familia.
Além disso, é importante considerar também as condicdes de
comercializacao, e os precos, uma vez que questdées como
certificacao e precos diferenciados (a exemplo do Programa de
Aquisicdo de Alimentos — PAA), podem influenciar fortemente na
viabilidade financeira do projeto.

5) O que sera produzido? Respostas vagas como arvores
frutiferas ou espécies madeiraveis nao sdo desejaveis, ja que

0 espectro de espécies é amplo e algumas destas podem nao

ser adaptadas ou adaptaveis a regido-alvo do projeto. Resgatar
casos de sucesso relatados na literatura ou obtidos de maneira
participativa é fundamental para a reducdo ou eliminacéo de
erros primarios na confeccao e execucdo de um projeto. Muitos
produtores ja realizam praticas exitosas relativas a integracao da
producao, sem que a pesquisa tenha registrado ou acompanhado
suas experiéncias.
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6) Qual a finalidade? O objetivo deve ser claro, pois sem uma
finalidade especifica é muito dificil tracar metas e fornecer
indicadores de viabilidade e aferidores de cumprimento destas
metas. Respostas como: aumento de renda, geracao de
emprego, etc. sao melhores quando precedidas de valores,
como por exemplo aumentar a renda em torno de 45%,

gerar 40 empregos diretos e 120 indiretos. Ha sistemas que
sdo implantados para recuperacao de reserva legal e areas
degradadas, cuja interpretacao dos resultados financeiros pode
diferir daqueles destinados a diversificar a producéo para atender
ao mercado, por exemplo.

7) Quanto e quando sera produzido? A magnitude e escala da
geracao de produtos e os impactos das atividades devem ser
sempre considerados, seja esta uma Unica unidade de producéao
ou uma microrregido. Estas definicoes servem como aferidoras
para os 6rgaos de fomento e fontes financiadoras e também para
a inspecao do cumprimento de metas.

Além destas “perguntas”, outros aspectos, relacionados a
execucao e avaliacdo dos projetos, devem ser especificados, de
maneira a permitir uma criteriosa analise financeira (BAQUERO,
1986; LEONE, 1981):

® Periodo de analise: todo projeto, por definicao, é temporario,
isto é, tem inicio e fim definidos no tempo. Desta forma, isto
deve estar bem claro no planejamento do SPl. Normalmente
0s projetos agropecuarios sao mensurados em anos,
mas o acompanhamento pode ser realizado semestral ou
trimestralmente;

® Dimensao da area de estudo (e unidade de inversao): geralmente
a area do projeto esta dimensionada em hectares. Entretanto,
héa a possibilidade de utilizar metros quadrados, alqueires ou
acres, devendo-se, em qualquer situacao, definir com precisao o
tamanho total ou parcial da area que sera considerada;



22 Anélise financeira de sistemas produtivos integrados

® Taxa de desconto: algumas vezes a taxa de desconto é
chamada de taxa de juros, mas funciona no sentido inverso
da taxa de juros. Taxas de juros sdo usadas para determinar
o valor futuro de um investimento feito no presente. Taxas
de desconto sdo usadas para determinar o valor presente
(nos dias de hoje) do dinheiro pago ou recebido em algum
momento futuro. A taxa de desconto (ou juros, dependendo
do contexto) representa o custo do uso do dinheiro. Para a
analise financeira, a taxa de desconto pode ser composta
de diversos elementos, sendo os mais comuns 0s juros
pagos sobre o uso de capital de terceiros (empréstimos ou
financiamentos) e a taxa de remuneracao desejada para o
capital préprio investido (ou taxa minima de atratividade -
TMA).

® Fluxos de despesas (custos) e receitas (ingressos): esta é a
etapa que requer mais detalhamento, tempo e trabalho para
sua realizacdo, onde sera necessario elaborar as planilhas
de despesas e receitas de todas as atividades inerentes ao
projeto. Os valores referentes aos célculos de rendimento da
mao de obra em cada atividade sdo mensurados em didrias,
ou seja, em quantas horas ou dias um trabalhador rural sera
capaz de realizar uma determinada atividade. As receitas do
projeto sdo medidas através do calculo da produtividade de
cada componente (espécie vegetal ou animal) presente no
sistema (BAQUERO, 1986). E importante ter em mente que
as receitas advém de produtos. Podemos ter espécies que
geram um ou mais produtos e ainda produtos que vém de
uma ou mais espécies, que precisa ser analisado e tratado de
forma adequada.
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A seguir, sao apresentados e descritos alguns dos componentes
mais comumente encontrados na andlise financeira de projetos
de SPls:

® Despesas com mao de obra: de todas as despesas
consideradas nas atividades agricolas, a mao de obra é a
mais importante, principalmente em pequenas propriedades
onde a terra e o capital sao limitados. Na analise financeira,
a mao de obra familiar representa um custo de oportunidade,
que varia de acordo com a época do ano (alta ou baixa
temporada), tipo de trabalho (especializado ou nao), e género
(MAC DICKEN; VERGARA, 1990). Os custos de mao de obra
geralmente sao avaliados em atividades de amostragem de
solo, limpeza da area, rocagem manual, aracdo, gradagem,
aplicacado de corretivos e agroquimicos, marcacao da area,
marcacao das linhas de plantio, plantio, replantio, capina,
colheita, adubacao, preparo de mudas, transporte das
mudas, podas, desbastes, desfolha, retirada do coracao das
bananeiras, controle de pragas e doencas, dentre tantas
outras, assim como as demais atividades de manejo do solo e
das culturas presentes no sistema de producao;

® Despesas com insumos: fertilizantes (calcario, NPK, super

fosfato simples, FTE BR 12, ureia), adubos (esterco de gado,
esterco de galinha, compostos organicos), sementes, maniva-
semente, agroquimicos (herbicida, 6leo mineral, inseticida),
sacos ou recipientes para mudas, ferramentas (pas, enxadas,
foices, facoes, cavadores, tesouras, poddes) e combustiveis.
Ou seja, sao contabilizadas neste item todas as despesas que
nao se referem a mao de obra;

23
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® Receitas: sdo o resultado da comercializacdo dos produtos
gerados pelo SPI, como graos, frutos, madeira/lenha, plantas
medicinais. Também é importante mensurar e valorar o
ingresso de nutrientes ao solo, provenientes da queda das
folhas e ramos das arvores presentes no sistema, assim
como o armazenamento de carbono e servicos ambientais
(manutencao da qualidade da dgua de rios e igarapés,
diminuicdo dos riscos de erosao, recomposicao vegetal na
propriedade, diminuicdo da pressdao do desmatamento nas
areas da reserva legal), os quais podem ser tratados (ou
avaliados) de diversas formas durante a analise financeira.

Durante o processo de planejamento e elaboracao da analise
financeira, os indicadores financeiros do projeto permitem
comparar os resultados obtidos com outros projetos avaliados e
demais investimentos existentes no mercado financeiro. Desta
forma, é possivel verificar a rentabilidade e, consequentemente,
a viabilidade do projeto.

A avaliacao financeira é ex ante, uma vez que se baseia nos
resultados esperados do projeto do sistema. Na andlise do SPI
completo sdao considerados os custos e beneficios referentes a
todos os produtos. Como indicadores de rentabilidade podem
ser utilizados o valor presente liquido (VPL), a taxa interna

de retorno (TIR), a relacdo beneficio-custo (RB/C), o tempo

de recuperacédo do capital (payback simples ou descontado),

o valor anual equivalente (VAE), dentre outros, para analises
de horizonte plurianual (AMARO, 2010; ARCO-VERDE, 2008;
BORNER, 2009; GAMA, 2003; SANTOS; CAMPOS, 2000).

O VPL apresenta os valores liquidos atualizados ao instante
considerado inicial, a partir de um fluxo de caixa formado por
uma série de receitas e custos, descontando-se o investimento
inicial do projeto (HIRSCHFELD, 1998, citado por ARCO-VERDE,
2008). Quando o resultado é um valor superior a zero, diz-se que
o projeto apresenta viabilidade financeira (BORNER, 2009). O
calculo do VPL pode ser efetuado através da seguinte equacao
(BUARQUE, 1984):
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R.— (.
vPL= ) 1L

£ (1+0)
}:

onde:

Rj= receitas no periodo j

Cj= custos no periodo j

/ = taxa de desconto (juros)

J = periodo de ocorréncia de Rj e Cj

n = duracdo do projeto, em anos, ou em numero de periodos de
tempo

/ = investimento inicial.

O VAE é a parcela periédica e constante, necessaria ao
pagamento de uma quantia igual ao VPL da opcao de
investimento em analise ao longo de sua vida util (REZENDE;
OLIVEIRA, 2001). Ou seja, o VAE transforma o VPL em fluxo
de receitas ou despesas continuo e periddico, durante toda a
vida util do projeto. Quanto maior for o VAE calculado, maior
a viabilidade do projeto. O VAE pode ser obtido através da
seguinte equacao:

VPL.Q

VAE = ——————
1—(1+0)"

onde:
VPL = valor presente liquido

/ = taxa de desconto (juros)

n = duracdo do projeto, em anos, ou em numero de periodos de
tempo.
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A RB/C indica o quanto os beneficios superam ou nao os custos
totais. O critério para a condicao de viabilidade do projeto
(BORNER, 2009) é que o valor obtido seja maior ou igual a
unidade. A equacao para célculo da RB/C é:

=R (1 + )7

T G+ D

RB/C =

onde:

Rj= receitas no periodo j

Cj= custos no periodo

/ = taxa de desconto (juros)

J = periodo de ocorréncia de Rj e Cj

n = duracdo do projeto, em anos, ou em numero de periodos de
tempo.

A TIR é a taxa de juros que iguala o valor presente dos
beneficios ao valor presente dos custos, ou seja, iguala o VPL

a zero, podendo ser entendida como a taxa percentual do
retorno do capital investido. Se a TIR for maior do que a taxa de
desconto exigida pelo investimento, conclui-se pela viabilidade
do projeto (BORNER, 2009). O céalculo da TIR é feito pela
equacao (BUARQUE, 1984):

—~ R.—C.
s e
(1+ TIR)!
=1

onde:

Rj= receitas no periodo j

Cj= custos no periodo j

/ = taxa de desconto (juros)

J = periodo de ocorréncia de Rj e Cj

n = duracdo do projeto, em anos, ou em numero de periodos de
tempo

|/ = investimento inicial.
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O periodo de payback, também chamado tempo de retorno do
investimento ou periodo de recuperacao, é o tempo necessario
para retornar o capital investido, ou seja, é o tempo decorrido
entre o investimento inicial e o momento no qual o lucro liquido
acumulado se iguala a esse valor. Algebricamente o periodo
de payback, ou periodo de recuperacao (PR), pode ser descrito
como:

T

PR =T,quando Z R, —C;=1

i=o

onde:

Rj= receitas no periodo

Cj= custos no periodo j

J = periodo de ocorréncia de Rj e Cj

T = tempo para o fluxo de caixa igualar os investimentos
/ = investimento inicial.

Pode ser considerado tanto o payback simples, no qual os
valores ndo sao atualizados, quanto o payback descontado,
onde todos os valores sdo atualizados pela taxa minima de
atratividade (TMA), que é a taxa de juros que representa o custo
de oportunidade? do capital investido.

Esses sdo os indicadores financeiros mais comumente utilizados,
embora existam outros, e podem ser calculados por diversos
processos, inclusive com a utilizacao de planilhas de calculos
elaboradas a partir planilhas eletrénicas.

20 custo de oportunidade ¢ um termo usado em economia para indicar o custo de algo
em termos de uma oportunidade renunciada, ou seja, representa o custo, até mesmo
social, causado pela rentincia do ente econémico, bem como dos beneficios que poderiam
ser obtidos a partir desta oportunidade renunciada ou, ainda, a mais alta renda gerada
em alguma aplicacdo alternativa. Representa o valor associado a melhor alternativa néo

escolhida.
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5. Planilha analise financeira de
sistemas produtivos integrados

Para o planejamento e calculo de indicadores financeiros de SPls
foi elaborada uma planilha eletrénica, que permite a entrada de
dados referente as espécies utilizadas, aos produtos gerados,

a produtividade e a especificacdo dos coeficientes técnicos.
Como resultado, sao apresentados os custos de mao de obra,
insumos e as receitas para cada produto, permitindo avaliar a
contribuicao individual para o sistema. O fluxo de caixa completo
é calculado, demonstrando todas as entradas e saidas, ajustadas
e acumuladas ao longo do tempo do projeto. Finalmente,

sdo calculados os valores da TIR, VPL, payback simples e
descontado, VAE e relacdo B/C, além de serem apresentados
graficos para visualizacao do fluxo de caixa acumulado, em
comparacao com entradas e saidas, uma comparacao entre
entradas e saidas acumuladas e a curva de sensibilidade do VPL
a TMA utilizada.

Posteriormente a analise inicial, podem ser construidos cenarios,
uma vez que a anadlise considera um horizonte de tempo
bastante longo, permitindo avaliar a sensibilidade do projeto a
determinadas condicdes especificas. Podem ser informados:

o percentual de perdas, para cada cultura e para cada ano

do projeto, o percentual de variacao dos custos de mao de

obra e de insumos e o percentual de variacdo de precos, para
cada produto e para cada ano de planejamento do sistema de
producao.

Uma vez construido, o cenario resulta em novas planilhas de
avaliacdo, compostas dos mesmos elementos anteriormente
apresentados, na mesma ordem e da mesma forma, o que

permite realizar comparacoes entre as condicoes especificas.
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A primeira versao da planilha desenvolvida foi apresentada e
validada na “Oficina sobre Sistemas Agroflorestais — Operacéao
Arco Verde”, realizada na Embrapa Amazénia Ocidental,

em Manaus (AM), de 5 a 7 de outubro de 2010, com a
participacdo Embrapa Amazonia Ocidental, Embrapa Roraima,
Embrapa Amazénia Oriental, Embrapa Rondénia, Embrapa
Agrossilvipastoril, Embrapa Caprinos, CEPLAC, INCRA e
Embrapa Sede.

Representando o trabalho (ainda em desenvolvimento) desde
2008, a versao atual incorpora diversas modificacdes e
aperfeicoamentos, decorrentes de mais de quarenta cursos
ministrados com sua utilizacdo, para mais de 1.000 pessoas,
com experiéncias profissionais diversificadas ligadas a producao,
a pesquisa, a assisténcia técnica ou aos agentes governamentais
e de financiamento existentes.

Constitui-se em um instrumento desenhado para ser de

uso simples, direto e objetivo, com finalidade didatica, cujo
principal objetivo é incorporar o planejamento e analise da
viabilidade financeira a projetos de sistemas de producdo, em
uma linguagem comum, que permita criar uma interface entre
produtores, técnicos, agentes financeiros e formuladores de
politicas publicas.

5.1. Visao geral

A planilha esta organizada em diversas guias, sendo algumas
para entrada de dados e outras para apresentacdo dos resultados
da analise financeira e de gréficos:

Entrada de dados

Descricdo: onde o sistema deve ser descrito, indicando as
espécies que serao utilizadas, o espacamento adotado para seu
cultivo, a densidade e a quantidade de produtos oriundos de
cada espécie.
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Croqui: onde devem ser colocadas figuras referentes ao arranjo
espacial e temporal do sistema, visando ampliar o entendimento
da forma de combinacao das espécies selecionadas e de como
se espera que o SPI se comporte ao longo do tempo.

Parametros gerais: destina-se a relacionar as espécies utilizadas
com os produtos gerados, a receber as informacdoes sobre os
precos dos produtos, taxas de juros (financiamento usado) e
TMA, valores de mao de obra e da utilizacdo de maquinas (com
operador), a drea e unidade do mddulo de producao do projeto e
as unidades consideradas para o planejamento.

Produtividade: onde devem ser informados os valores da
producao esperada para cada produto, considerando a area e
a unidade do médulo de producao do sistema, no horizonte de
tempo planejamento para o SPI.

Preparo da area e atividades gerais: tem por objetivo capturar
os gastos com atividades realizadas e insumos utilizados para
a preparacao da area onde o sistema sera implantado e com
aquelas atividades que geram beneficios a todo o sistema e
todos os produtos, ano a ano.

Guias dos produtos: sdo 24 guias (ou abas) onde devem ser
informados os coeficientes técnicos referentes a geracao de
cada produto resultante do sistema de producao.

Apresentacao de resultados

Resultado financeiro: apresenta, para todos os anos e todos os
produtos do SPI, as receitas e despesas em termos absolutos e
relativos.

Fluxo de caixa: onde é apresentado um diagrama de fluxo de
caixa (DFC) para todos os anos do SPI, contendo informacdes
relativa as entradas (receitas) nao ajustadas, ajustadas e
acumuladas; as saidas (despesas) ndo ajustadas, ajustadas
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e acumuladas; e o fluxo de caixa nao ajustado, ajustado,
acumulado e acumulado ajustado.

Indicadores financeiros: onde se apresenta um resumo da andlise
financeira do SPI, seguido do célculo da TIR, VPL, payback
simples e descontado, VAE e relacao B/C, para 10, 20 e 30
anos (deve-se usar a informacéao pertinente ao tempodo projeto).
Caso a area do moédulo de producéo do sistema seja diferente da
unidade (1 ha, por exemplo), serdo apresentados os resultados
financeiros por unidade de éarea, a titulo de informacao
complementar. Nessa guia é apresentada ainda uma curva de
sensibilidade do VPL a TMA.

Graficos (10, 20, 30) anos: apresenta os graficos a) evolucao
de receitas e despesas; b) receitas totais, custos totais e fluxo
de caixa c) receitas, despesas e fluxo de caixa (ajustados); d)
demanda total de mao de obra; e) custos de mao de obra e
insumos por produto; f) dindmica dos custos de mao de obra e
insumos; e, finalmente, g) custos e receitas totais por produto.

Cenarios e simulacédo (entrada de dados)

Percentual de perdas: onde pode ser informado o percentual de
perdas para cada ano do projeto, para todos os produtos, no
caso da construcdo de cendrios para simulacao.

Percentual da variacdo de custos: permite a informacéao de
percentuais (negativos e positivos) da variacao nos precos da
mao de obra e dos insumos (de forma geral), para cada ano.

Percentual da variacdo de precos: possibilita captar informacodes
sobre as variacbes (negativas e positivas), em termos
percentuais, para cada produto gerado pelo sistema e para cada
ano de producao.
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Cenarios e simulacao (apresentacao de resultados)
Resultado Financeiro (2): apresenta, para todos os anos e todos
os produtos, as receitas e despesas em termos absolutos e
relativos, considerando o resultado do sistema planejado e as
informacdes relativas ao cendrio definido.

Fluxo de caixa (2): onde é apresentado um diagrama de fluxo de
caixa (DFC) para todos os anos do SPI, contendo informacdes
relativas as entradas (receitas) ndao ajustadas, ajustadas e
acumuladas; as saidas (despesas) nao ajustadas, ajustadas

e acumuladas; e ao fluxo de caixa ndo ajustado, ajustado,
acumulado e acumulado ajustado, considerando o resultado do
sistema planejado e as informacdes relativas ao cendrio definido.

Indicadores financeiros (2): onde se apresenta um resumo

da analise financeira do SPI, seguido do célculo da TIR, VPL,
payback simples e descontado, VAE e relacao B/C, para 10, 20
e 30 anos (deve-se usar a informacéao pertinente ao tempo do
projeto). Caso a area do mdédulo de producao do sistema seja
diferente da unidade (1 ha, por exemplo), serdo apresentados
os resultados financeiros por unidade de area, a titulo de
informacado complementar. Nessa guia é apresentada ainda uma
curva de sensibilidade do VPL a TMA, considerando o resultado
do sistema planejado e as informacdes relativas ao cenario
definido.

Graficos (10, 20, 30) anos (2): apresenta os graficos a) evolucéao
de receitas e despesas; b) receitas totais, custos totais e fluxo
de caixa; c) receitas, despesas e fluxo de caixa (ajustados); d)
demanda total de mao de obra. Todos os graficos apresentam as
informacdes relativas ao novo cenario definido.

O preenchimento da planilha é simples e sua utilizacdo permite
uma visao abrangente do sistema e de seus componentes, sem
a utilizacao de botdes e telas de menu, buscando deixar sua
utilizacdo mais facil e transparente.
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A sequéncia de preenchimento é dada pela ordem das guias,
devendo-se observar que todas as guias pertinentes devem

ser preenchidas com base no mesmo periodo de planejamento.
Ou seja, para um sistema de producao planejado para um
horizonte de 20 anos, as guias devem ser preenchidas até o
ano 20 e as informacdes que devem ser utilizadas como base
na andlise financeira sdo aquelas disponiveis nas colunas de 20
anos. Da mesma forma, os graficos que permitem visualizar o
desempenho do sistema sdo os de 20 anos. Torna-se importante
reforcar esse ponto, por mais 6bvio que possa parecer, pois as
informacdes sao apresentadas concomitantemente e isso requer
atencao do usuario no momento de selecionar o conjunto de
informacdes para sua tomada de decisao.

5.2. Exemplo de preenchimento

O modelo agrossilvicultural apresentado neste trabalho refere-
se a um modelo tedrico, elaborado a partir da compilacao

de informacdes reais de experimentos de longa duracéao
disponibilizadas através de diversas publicacées, conforme
apresentado na Tabela 2.

Com base nas caracteristicas edafoclimaticas, socioecondmicas
e na producao de sete dos 43 municipios abrangidos pela
Operacao Arco Verde (AMARO, 2010) as espécies selecionadas
para compor um sistema agroflorestal (SAF) de referéncia para
regiao foram: castanha-do-brasil (Bertholletia excelsa), cupuacu
(Theobroma grandiflorum), banana (Musa spp.), mandioca
(Manihot sculenta), milho (Zea maiz) e inga (Inga edulis).
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Tabela 2. Algumas espécies utilizadas na formacao de sistemas agroflorestais
na Amazdnia brasileira.

Nome vulgar |Nome cientifico |AC |AP |AM |PA |RR |R0 |Fome
Culturas anuais
Arroz Oriza sativa . * * L[] * * Arco-Verde (2008); Brienza Junior et al. (2009); Gama (2003); Santos (2000).
Caupi Vigna . * * . . * Brienza Junior et al., 2009; Gama, 2003; Santos, 2000.
Mandioca Manihot sculenta . * * * * *  |Arco-Verde, 2008; Freitas, 2008; Mendes, 2003; Santos, 2000.
Milho Zea maiz . * * SR % * Arco-Verde, 2008; Brienza et al., 2009; Mendes, 2003; Santos, 2000.
Culturas semiperenes
Banana Musa spp. SR SR |SR |* * * Arco-Verde, 2008; Calvi, 2009; Freitas, 2008; Gama, 2003; S4 et al., 2008.
s , " Arco-Verde, 2008; Brienza Junior et al., 2009; Calvi, 2009; Freitas, 2008.
Maracuja Passiflora edulis * * * * * * Mendes, 2003; Sanguino, 2004; Santos, 2000.
Mamao Carica papaya . * . * . Ld Arco-Verde, 2008; Brienza Junior et al., 2009; Calvi, 2009; Mendes, 2003.
Culturas perenes
Arco-Verde, 2008; Brienza Junior et al., 2009; Calvi, 2009; Freitas, 2008;
Cupuagu Theobroma grandifiorum  |*  [% |# % |% |#* |Gama, 2003; Mendes, 2003; S et al., 2000; Sanguino, 2004;
Santos, 2000, 2004.
Café Coffea arabica SR SR [SR |SR [SR |* Arco-Verde, 2008; Gama, 2003; S4 et al., 2008.
Theobroma Arco-Verde, 2008; Brienza Junior et al., 2009; Calvi, 2009; Freitas, 2008;
Cacau cacao * * * * SR |* Gama, 2003; Mendes, 2003; Sanguino, 2004.
Malpighia Arco-Verde, 2008; Brienza Junior et al., 2009; Calvi, 2009; Freitas, 2008;
Acerola glabra * * * * ® * Mendes, 2003; Santos, 2000.
. Arco-Verde, 2008; Brienza Junior a et al., 2009; Calvi, 2009; Freitas, 2008;
Agal Eutsrpe spp ® |* [* |* |® |* [Mendes,2003; Saetal, 2008; Sanguino, 2004: Santos, 2000; 2004.
Bactris Arco-Verde, 2008; Brienza Junior et al., 2009; Calvi, 2009; Gama, 2003;
Pupunha gasipaes * * [* |* [* |* [saetal, 2000; Santos, 2000, 2004.
Pimenta-do-reino Piper nigrum . * . * . *  |Arco-Verde, 2008; Gama, 2003; Mendes, 2003; Sanguino, 2004.
Espécies florestais
" Carapa Arco-Verde, 2008; Brienza Junior et al., 2008; Calvi, 2009; Mendes, 2003;
Andiroba Quianensis * * * * * ® Sanguino, 2004; Santos, 2004.
ié Arco-Verde, 2008; Brienza Junior et al., 2008,2009; Calvi, 2009; Gama, 2003;
Castanheira excelsa * 1% |® [* |* |[* |Mendes, 2003; Sanguino, 2004; Sa et al., 2000; Santos, 2004.
Cedro doce Bombacopsis quinata SR SR |SR SR |* SR |Arco-Verde, 2008.
Parica Schizolobium parahyba | | | % |% |% |Arco-Verde, 2008; Brienza Junior et al., 2008; Mendes, 2003; Santos, 2000.
var. amazonicum
Tatajuba Bagas saguianensis SR [SR [sR [* [srR [srR |[calvi, 2009.
Taxi branco Sclerolobium . * [ * . * Brienza Junior et al., 2008.
Swietenia Brienza Junior et al., 2009; Calvi, 2009; Gama, 2003; Mendes, 2003;
Mogno macrofila D b N i ino, 2004; Santos, 2004.
- Arco-Verde, 2008; Brienza Junior et al., 2009; Freitas, 2008;
Inga Inga edulis c |* ° |" * | Gama, 2003; Santos, 2000.

#* =muitas referéncias para o estado; ® =poucas referéncias para o estado; SR =sem referéncias na literatura
consultada. Fonte: Amaro (2010).
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A castanha-do-brasil foi considerada principalmente pela
producéao de frutos e, em segundo lugar, pelo elevado

preco de sua madeira. A escolha do cupuacu baseia-se na

sua caracteristica de producao continua de frutos e no alto
valor agregado da polpa (ARCO-VERDE, 2008). A banana é
produzida fundamentalmente para atender o mercado local,
além de oferecer as condicdes de sombreamento necessarias
ao estabelecimento do cupuacu, otimizando o uso do solo e
rapido retorno financeiro (menos de um ano). As culturas anuais
(mandioca e milho) foram selecionadas tanto para seguranca
alimentar (consumo préprio) quanto para o mercado local, uma
vez que permitem retornos durante o periodo de implantacdo do
sistema (até trés anos). O ingé foi escolhido para aumentar a
fertilidade do solo, a ciclagem de nutrientes e a disponibilidade
de matéria organica no solo.

O modelo formulado considerou a inclusao de uma faixa
permanente para o plantio continuado de culturas anuais (FaCA)
(ARCO-VERDE, 2008), correspondendo a 10% de um hectare
(1.000 m?), com 10 m de largura e 100 m de comprimento,
onde serdo mantidos os cultivos de mandioca e milho em uma
densidade superior aquela utilizada na combinacao com as outras
espécies.

Na Tabela 3 sao apresentados o espacamento, densidade e
funcdo de cada espécie.
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Tabela 3. Caracteristicas de utilizacao e producao das espécies
selecionadas, de acordo com pesquisas realizadas na Amazoénia

brasileira.
Espécie Espacamento Densidade Funcdo
P (m) (plantas.ha™) i
Comercializacao
Castanha-do-brasil 12x12 62 de frutos e
madeira
Cupuacu 6 x 4 313 iComermahzac,:ao
‘de polpa
3x3x4 Comercializacao
Banana (fileiras duplas) 750 de frutos
Mandioca 3x2 1.500 :I?ril;rnir;?ae
(FaCA: 0,60 x 0,60): (FaCA: 1.333) L
comercializacéo
Milho | 1x0,25 | 21.504 iSeguran(;a
i(FaCA: 0,90 x 0,25): (FaCA: 2.400) :alimentar
. 375 ~
Inga 6 x4 (bordas: 38) Adubacao verde

FaCA: faixa permanente para o plantio continuado de culturas anuais.

A distribuicdo espacial das espécies pode ser observada nas

figuras 1, 2 e 3 (sem escala para o milho), onde foi representado

um modulo (1 ha) do sistema, que pode ser replicado até que a
area desejada seja alcancada. A disposicao das culturas anuais
na faixa é apresentada na figura 4 (sem escala), de forma a

permitir a visualizacao do consércio proposto entre a mandioca e

o milho.
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Figura 4. Composicdo da faixa permanente para culturas anuais, no sistema proposto.
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O sistema silvicultural proposto foi elaborado a partir de algumas
premissas bdsicas que levaram em consideracao, principalmente:
a) a producéao objetiva para o mercado local e para a seguranca
alimentar e, b) desenvolvimento do potencial produtivo

das espécies selecionadas, com as tecnologias produtivas
disponiveis, sem uso do fogo.

O tempo de permanéncia de cada cultura no sistema,
considerando um periodo de planejamento de 20 anos, é
apresentado na Tabela 4, ressaltando-se que mesmo apds

a retirada das culturas anuais do consdrcio com as outras
espécies, elas se mantém no sistema, em um consércio somente
entre elas, através da utilizacdo da FaCA.

Tabela 4. Tempo de permanéncias das espécies selecionadas no SAF proposto.
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- Anos
Espécie

|2 [3 ]a |5 6 [7 [8 [o [10[11 [12 |13 |14 [15 [16 [17 |18 [19 |20
Castanha-do-brasii @ ® ® ® E ® ® E ¥ E ®E § E §E § B B B B &®
Cupuagu E E B B E B E EE E E E EE S EEEEN
Banana n @ ® ® ®B B n n n n n n n n n n n n nn
Mandioca’ n @ B H © © ¢ © © © 6 © © 0 © 0 0 0 o o
Milho' n @ HE H © © © © © 6 ¢ © © 0 0 0 0 0 0 o
Ingé® HE B B B B BEOOOONDNDNDDNDN N N N N n

A partir do 5° ano, cultivado apenas na FaCA.
2Do 7° ao 10° ano, mantido apenas na bordadura.
B = presenca da cultura em toda a éarea.

® = presenca da cultura apenas na FaCa.

O = presenca da cultura apenas na bordadura.

n = auséncia da cultura no sistema.
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A produtividade estimada de cada espécie no sistema é
apresentada na Tabela 5. Os valores foram obtidos a partir da
aplicacao de modelos de regressao, considerando os dados
obtidos da literatura e refinados com consultas a pesquisadores
da Embrapa Roraima, com base na composicdo do sistema, no
tempo de permanéncia de cada cultura e no nivel de tecnologia

adotado (tratos culturais e fertilizagao).

Tabela 5. Produtividade estimada, por hectare, dos diferentes
componentes do sistema agroflorestal proposto.

Castanha

Castanha

Cupuacu

Anos IB<ZI.]::'? (frutos) (madeira) (polpa) M;;(:]':?a k“g_'::‘;
kg.ha” m3.ha' kg.ha”

1 - - - - 3.541 2.500
2 3.139 - - - 3.541 2.500
3 5.063 - - - 3.541 2.500
4 5.063 - - 704 2.000 250
5 3.038 - - 986 2.000 250
6 3.038 - - 1.409 2.000 250
7 - 434 - 1.690 2.000 250
8 - 558 - 1.690 2.000 250
9 - 558 - 1.690 2.000 250
10 - 558 - 1.690 2.000 250
11 - 682 - 1.690 2.000 250
12 - 1.178 - 1.409 2.000 250
13 - 1.736 - 1.409 2.000 250
14 - 1.736 - 1.409 2.000 250
15 - 2.294 - 1.409 2.000 250
16 - 2.294 - 1.409 2.000 250
17 - 2.294 - 1.409 2.000 250
18 - 2.294 - 1.409 2.000 250
19 - 2.294 - 1.409 2.000 250
20 - 2.294 109 1.409 2.000 250

A partir do quarto ano, as produtividades de mandioca e de milho foram estimadas

considerando-se somente a area da FaCA.
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Os custos de mao de obra foram avaliados a partir de atividades
de amostragem de solo, limpeza da area, rocagem manual,
aracao, gradagem, aplicacao de corretivos e agroquimicos,
marcacao da area, marcacao das linhas de plantio, plantio,
replantio, capina, colheita, adubacao, preparo de mudas,
transporte das mudas, podas, desbastes, desfolha, retirada do
coracao das bananeiras, controle de pragas, assim como as

demais atividades de manejo do solo e das culturas presentes no

SAF (ARCO-VERDE, 2008).

Os custos de insumos considerados sao referentes a
fertilizantes, adubos, sementes, maniva-semente, agroquimicos,
sacos ou recipientes para mudas, ferramentas (pas, enxadas,
foices, facOes, cavadores, tesouras, poddes) e combustiveis.

As receitas do sistema baseiam-se na comercializacao de graos,
provenientes da producao de milho, das raizes de mandioca,
dos frutos de cupuacu e castanha-do-brasil, e de madeira, cuja
disponibilidade se da apenas no final ao periodo de 20 anos.

Os precos utilizados como referéncia sdo baseados na média
de precos para os estados da Amazénia Legal, obtidos através
de consulta aos precos da PGPM - politica de garantia de
precos minimos?,*4, disponibilizados pela Companhia Nacional
de Abastecimento — CONAB, considerando o més de agosto de
2010 (AMARO, 2010).

Uma vez apresentadas essas informacdes, passa-se ao
preenchimento da planilha, passo a passo, indicando os detalhes
mais importantes durante a ilustracao de cada guia.

3Como se trata de um modelo tedrico, ndo foram consideradas as limitacdes legais
eventualmente existentes para a comercializacdo de alguns itens, como é o caso, por
exemplo, da madeira da castanheira.

4 http://consultaweb.conab.gov.br/consultas/consultaPgpm.

do?method =acaoCarregarConsulta
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Para facilitar o preenchimento da planilha, foi criado um padréao
de cores para as células, para permitir identificar o tipo de

acao esperada do usuario: a) células azuis sao informativas

e nao utilizadas em nenhum calculo; b) células amarelas sao

de preenchimento Unico (nao repetitivo) e sao informacdes
utilizadas em calculos; c) células cor de rosa sdao menus de
selecao, habilitados automaticamente ao serem selecionadas; d)
células laranja claro, sao informacdes que devem ser preenchidas
e sao utilizadas nos calculos; e) células brancas, com ndmeros,
indicam valores que serao calculados pela planilha.

Os textos podem ser modificados, especialmente na descricao
dos coeficientes técnicos. Entretanto, para evitar problemas

com as féormulas (que fazem referéncias relativas e absolutas

a diversas células em diferentes abas), deve-se evitar incluir e
remover linhas e colunas. Com este objetivo, todas as planilhas
foram protegidas e bloqueadas, permitindo somente a entrada de
dados. Embora as férmulas sejam visiveis, caso seja necessario
alterar algo, basta informar a senha “embrapa” (todos os
caracteres minudsculos) ao clicar sobre “desproteger planilha” no
menu “Revisao”.

Basicamente, para o melhor uso da ferramenta, é necesséario
apenas preencher aquilo que sera utilizado, de acordo com as
espécies/componentes selecionados pelo usuario, e desprezar

o que nao faz parte do planejamento do sistema, ndo sendo
necessaério informar valor algum para estas células. Isto significa
que varias partes ndo utilizadas da planilha ficardo em “branco”,
sem que haja a necessidade de deletar/eliminar células, linhas ou
colunas.
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4.2.1. Etapas para o preenchimento da planilha eletronica
O primeiro passo é preencher a guia de descricdo do sistema
(Figura 5), indicando as espécies que serao utilizadas, o
espacamento e a densidade de plantio em um hectare. O
detalhamento do sistema é importante para que se conhecam
as interacdes decorrentes e para que a implantacao seja feita
de maneira adequada, maximizando o potencial da area para a
alocacao dos médulos de producao.

As informacdes fornecidas em todas as fases auxiliam,
posteriormente, o acompanhamento, permitindo que
comparacoes sejam feitas e novas informacdoes obtidas para
orientar futuros ajustes e melhorias.
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Figura 5. Preenchimento da guia de descricdo do sistema.
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No segundo passo, usa-se a guia de “croqui” (Figura 6), onde
devem ser incluidos desenhos do detalhamento do arranjo
espacial e temporal do sistema, como aqueles apresentados
nas figuras 1 a 4, para permitir um melhor entendimento de sua
dindmica e de como sera a area de instalacao.

lanilna AnaFin SPIvd.7.xism = Microsoft Excel [C="Fax ]

Alinhamento 5| Nimero

B e | Croqui do Sistema de Produgéo B

A 5 < o e v s W | s X . M N o ’ a R s T
1 Andlise Financeira de Sistemas Produtivos Integrados (V. 4.7 09/2014)
2 (ruauiduSislsmadstdu;ﬁu 1
sar
. 96 x ¥4 m
Ingé
4390 (hor)
Fach
B
x| (W EREEIN) ® [ ] u ® i ® u
»| [ eI & Y
n| (® [ ) & ® ® & ® & ®
2| & L % £ % %
5| |® ® [} ® [ ° ® ° ® °
7 WA AN % 7
M 4 | Descricgo | Croqui  Parsmetros Gerais .~ Produtividade . Preparo e Gerais _ M W dl EHE P WP AT X YW TETTR, os K m ]
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Figura 6. Guia de croqui: detalhamento do arranho espacial e temporal do
sistema.

Recomenda-se a elaboracdo de uma figura onde se tenha a visao
geral do sistema e, no minimo, de outra, onde seja apresentada a
combinacao de componentes em um maédulo do SPI.

O terceiro passo corresponde ao preenchimento da guia de
parametros gerais (figura 7), onde séao selecionadas as culturas
que serdo utilizadas no sistema e informados os respectivos
produtos gerados por cada cultura (de acordo com o que foi
informado na aba de “descricao”. Para cada produto, deve ser
informada a unidade e o preco de comercializacdo no mercado-
alvo.
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Os nomes dos produtos serdo automaticamente utilizados para
dar nomes as respectivas abas (ao clicar sobre a aba) onde
serdo especificados, posteriormente, os custos de producao
(coeficientes técnicos).

Nesta guia devem ser informados ainda os valores da diéaria da
mao de obra, da hora maquina (incluindo operador), da taxa

de juros de mercado para financiamento e da taxa minima de
atratividade (TMA) utilizada no projeto. A taxa de desconto
utilizada na andlise financeira da viabilidade do sistema baseia-
se na soma dessas duas taxas. Na situacdao mais simples, deve
ser preenchida apenas uma das taxas (aquela que for mais
conveniente para analise do projeto).

Ha ainda uma pequena tabela referente as “unidades dos
insumos”, destinada a especificacdo das unidades de referéncia
para os insumos que serao utilizados no sistema.
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Figura 7. Preenchimento da guia de parametros gerais.
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O quarto passo destina-se a fornecer as informacdes da
produtividade anual esperada, através do preenchimento da guia
“produtividade”, conforme apresentado na figura 8. Produtos

e unidades sdo preenchidos automaticamente e deve-se evitar
alterar esta informacao nesta guia. Devem ser preenchidas
apenas as células referentes aos produtos gerados pelo sistema,
considerando o que se espera produzir na drea do mddulo

de producdo, no horizonte de tempo para o qual o projeto

estd sendo desenhado. Quando nao houver producédo de um
determinado produto em certo ano, deve ser informado o valor
O (zero). As células nao utilizadas devem simplesmente ser
deixadas em branco.
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Figura 8. Informacdes da produtividade anual esperada.
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Em seguida, no quinto passo, devem ser informadas as
atividades e insumos na guia “preparo da area e atividades
gerais” (figura 9). Essas atividades e insumos correspondem
aqueles que se destinam a preparacdo de toda a area do sistema,
nao sendo pertinente a nenhuma das espécies utilizadas de
forma especifica, na coluna “preparo”.

Da mesma forma, aquelas atividades e insumos necessarios
para a manutencao do moédulo de producdo como um todo,
devem ser especificadas ano a ano (e por unidade de area),
considerando que os beneficios resultantes estao relacionados
a todo o sistema e ndo apenas a alguma espécie ou produto
especificamente.

Esta disponivel uma lista de atividades e insumos comumente
utilizados, com suas respectivas unidades. Para nao utilizar
algum dos itens, basta deixar as células correspondentes as
quantidades anuais em branco. Para acrescentar uma atividade
ou insumo, basta preencher a primeira célula disponivel no final
da lista ou substituir o texto de alguma atividade ou insumo que
nao serd utilizado.

Os precos das atividades estdao colocados por referéncia

direta aos valores informados da guia “pardmetros gerais”,
bastando selecionar a unidade para que o preco seja preenchido
automaticamente. Os precos dos insumos devem ser informados
(observe que a cor das células é diferente), de acordo com os
precos praticados no mercado local, sendo que basta clicar na
célula correspondente a unidade para selecao.

Importante: Nao devem ser removidas ou acrescentadas linhas
ou colunas nas tabelas, pois isso pode corromper a estrutura
utilizada de férmulas por referéncia.
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Tgura 9. Guia de preparo da area e atividades gerais.

Por fim, para que seja realizada a analise financeira do sistema
planejado, o sexto passo destina-se ao preenchimento das
tabelas relativas aos produtos que serdo gerados pelo sistema
com as informacgodes referentes a utilizacao de mao de obra

e insumos, para cada ano dentro do horizonte de tempo de
planejamento do SPI, nas respectivas guias “produto 1” a
“produto 24".

Ao ser ativada a guia (basta clicar sobre ela), seu nome seréa
automaticamente alterado, bem como o cabecalho (célula A2)
para corresponder aos produtos informados em “paradmetros
gerais” (relacionados as espécies utilizadas no sistema de
producéo).

A ordem das guias (ou abas) serd a mesma dos produtos, para
facilitar a referéncia e a localizacdao das informacodes.
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O padrao de preenchimento é o mesmo que ja foi utilizado na
guia de “preparo da area e atividades gerais”, devendo-se, da
mesma forma, evitar incluir ou remover linhas ou colunas da
tabela (Figura 10). Algumas atividades e insumos comuns ja
estdo listados, podendo-se acrescentar, se for o caso (como
foi mencionado para a atividade de “selecao e preparo de
manivas”, especifica para a mandioca). As unidades devem ser
selecionadas a partir das opcdes listadas ao ser clicada a célula
correspondente. Os precos das atividades sdo preenchidos
automaticamente, com base na selecao da unidade e os precos
de insumos devem ser informados (observe que a cor das células
é diferente), de acordo com os precos praticados no mercado
local.
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Figura 10. Preenchimento da tabela de atividade e insumos para cada produto.
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Procede-se de maneira idéntica para todas as abas (guias)
referentes a todos os produtos gerados pelo SPI, incluindo

ou alterando as atividades, insumos e unidades sempre que
necessario e simplesmente deixando em branco (sem informacao
alguma) aquelas células que nao sao pertinentes.

Apos esses seis passos, a planilha apresentara, nas guias
seguintes, os resultados financeiros do sistema, calculos de
varios indicadores e graficos, que permitirdo a obtencao de
informacdes detalhadas sobre o desempenho esperado do
sistema de producao, podendo servir de base a tomada de
decisdo com relacdo ao investimento necessario.

5.3. Resultados da planilha

A planilha desenvolvida apresenta diversos resultados que
permitem uma avaliacao criteriosa e detalhada do sistema de
producao e de seus componentes.

A primeira guia de resultados é a de “resultados financeiros”
(Figura 11). Inicialmente, pode-se observar nessa guia os custos
de mao de obra e insumos de cada espécie utilizada, tanto em
termos absolutos (financeiro) quanto em termos relativos (em
relacdo ao custo total do sistema).

A primeira anélise a se fazer é verificar se ndao ha valores

de custos associados a espécies que nao sao utilizadas no
sistema, o que indicaria um erro na entrada de dados ou alguma
informacao residual referente a reutilizacdo de uma planilha de
outro sistema desenhado. O segundo ponto a ser observado

é se os produtos principais, aqueles que sao o real foco do
sistema, sao os responsaveis pela maioria dos custos, o que
normalmente é um bom indicativo do foco da producdo. Caso
sejam encontradas inconsisténcias, elas devem ser corrigidas
nos locais de origem, onde as informacdes foram inseridas, nao
na guia de resultados.
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Figura 11. Resultados financeiros: indicativos do foco do SAF.

Na mesma planilha sdo apresentados os resultados referentes
as receitas promovidas pelo sistema, em termos absolutos

e relativos e, de forma semelhante, deve-se observar se os
maiores valores estao associados aos principais produtos
gerados.

Uma ultima andlise a ser feita é com relacdo a proporcao de
custos e receitas para os diferentes produtos, observando-se
aqueles que tém os maiores custos apresentam as maiores
receitas e, além disso, observando os valores absolutos,
identificar aqueles componentes que causam “prejuizos” ao
sistema.

A préxima guia é o diagrama de “fluxo de caixa” (DFC) do
sistema (Figura 12) e permite observar, ao longo do tempo, as
entradas (receitas) e saidas (despesas) financeiras esperadas e
projetadas.
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Figura 12. Diagrama de fluxo de caixa.

Sao apresentadas as entradas e saidas nao ajustadas e ajustadas
pela taxa minima de atratividade (TMA) anualmente. Logo
abaixo, o fluxo de caixa, o fluxo de caixa acumulado, o fluxo de
caixa ajustado, o fluxo de caixa acumulado ajustado, seguindo-
se, por fim, pelas entradas e saidas acumuladas ajustadas.

Essas informacdes sao vitais para o célculo dos indicadores
financeiros selecionados (além de outros) e representam o
comportamento financeiro do sistema ao longo do tempo,
permitindo identificar claramente sua tendéncia, seu ponto de
equilibrio o periodo para recuperacao do investimento, entre
outros.
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A guia seguinte, “Ind. financeiros”, apresenta o céalculo
de alguns indicadores financeiros (Figura 13) e a curva de
sensibilidade do VPL & TMA.
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Figura 13. Calculo dos indicadores financeiros e curva de sensibilidade do VPL.

A escolha de um ou mais indicadores deve se dar de acordo
com critérios previamente definidos e basear-se em padrées
determinados pelo mercado ou estabelecidos mediante a
comparacao de diversas opcdes de investimento.

E importante observar que, nessa guia, bem como em todas
aquelas referentes aos resultados financeiros do projeto do
sistema, deve-se utilizar somente as informacdes pertinentes
ao horizonte de tempo planejado, desprezando as demais. Por
se tratar de uma planilha que busca generalizar, da forma mais
simples e transparente possivel, o procedimento de calculo de
indicadores financeiros para SPIls, embora sejam apresentados
resultados para 10, 20 e 30 anos, é de responsabilidade

do usuario, além do fornecimento correto das informacdes
necessarias, a interpretacao dos resultados de acordo com seu
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projeto, devendo selecionar os resultados adequados conforme o
tempo de permanéncia do sistema de producao.

As informacdes fornecidas para o periodo imediatamente anterior
ao horizonte de planejamento podem ser utilizadas, de forma
criteriosa, para se ter uma ideia do desempenho do sistema

em um periodo inferior de tempo. Contudo, ressaltamos que

a interpretacao dos resultados é de total responsabilidade do
usuario.

Como no SAF de referéncia utilizado o tempo de planejamento

é de 20 anos, para fins deste exemplo, devem ser observadas
prioritariamente as informacdes referentes a este periodo (coluna
destacada na Figura 13).

Cabe ainda uma ressalva com relacao ao célculo do tempo de
retorno do investimento ou periodo de payback, cujos resultados
podem ndo ser adequados, uma vez que, nao existindo uma
funcao na planilha eletrénica MS-Excel para esse fim, recorreu-
se a um algoritmo que, embora bastante difundido e utilizado,
pode apresentar algumas falhas e, dessa forma, o uso desses
indicadores deve ser cauteloso e apoiar-se nos graficos, que
permitem uma inferéncia visual mais adequada sobre o tempo de
retorno.

Para o sistema de referéncia utilizado, observa-se, pela figura
13, com uma TMA de 4% ao ano (a.a.), os seguintes resultados:

® TIR (taxa interna de retorno) de 19,46% que, sendo maior
que a TMA indica que o investimento é financeiramente
atrativo;

® VPL de R$ 61.046,26, que é o saldo do projeto, ao final
do periodo de 20 anos, apds a deducao dos custos de R$

53.691,03 das receitas totais, que atingiram o valor de R$
114.737,29;
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® Payback simples de 8 anos e descontado de 9 anos,
indicando que no inicio do oitavo ano apds sua implantacao
o SAF ja comeca a apresentar receitas maiores do que
despesas;

® VAE de R$ 4.491,89, o que representa a renda anual
proporcionada pelo SAF (lembrando que é considerada a
remuneracao da mao de obra, mesmo sendo de origem
familiar);

® Relacado B/C de 2,1, indicando que para cada R$ 1,00
investido no projeto ha o retorno R$ 2,10 ao final de 20 anos
de sua execucao;

® (O grafico de sensibilidade do VPL a TMA demonstra, de
forma simples e objetiva, juntamente com uma pequena
tabela a sua esquerda, os valores projetados do VPL para
diferentes taxas. Pode-se observar nesse grafico, que o VPL
é zero para a taxa proxima de 20% (o valor da TIR).

Os ultimos resultados apresentados pela planilha correspondem
a uma sequéncia de graficos disponibilizados em trés guias
diferentes (“graficos 10 anos”, “graficos 20 anos” e “gréaficos
30 anos”), para 10, 20 e 30 anos. Novamente é necessario
atencdo para selecionar a guia que corresponde as informacdes
corretas — 20 anos no caso do sistema de referéncia utilizado
como exemplo (Figura 14).

Os gréaficos complementam as informacdes ja apresentadas,
permitindo que o comportamento do sistema seja visualizado sob
diversos aspectos ao longo do tempo. Estes serao discutidos e
detalhados na sequéncia.
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Figura 14. Guia de gréaficos para projetos de 20 anos.

O primeiro é o gréafico de “evolucao de receitas e despesas”
(Figura 15), que permite visualizar, ao longo do tempo, qual a
proporcao de receitas em relacdao as despesas e o0 momento no
qual as receitas se tornam superiores.

O segundo é o grafico “receitas totais, custos totais e fluxo de
caixa” (Figura 16), que permite observar a evolucao das receitas
acumuladas, custos acumulados e fluxo de caixa acumulado, ao
longo do periodo do sistema, ajustados pela TMA fornecida. E
interessante observar neste grafico quando as entradas (receitas)
passam a superar as saidas (despesas), coincidente com o ponto
onde o fluxo de caixa passa a ser positivo.
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Figura 15. Evolucéo de receitas e despesas.
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Figura 16. Receitas totais, custos totais e fluxo de caixa.
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O terceiro gréafico (Figura 17) apresenta a evolucado das receitas,
custos e do fluxo de caixa, em valores ajustados, mas nao de
forma cumulativa, permitindo visualizar a distancia absoluta, em
termos financeiros, que existe entre as receitas e os custos do
sistema. Pode-se perceber o padrao de comportamento de cada
componente financeiro e, fica claro, a partir do modelo utilizado
como exemplo da Figura 17, o efeito do componente madeireiro
no ultimo ano do SAF.

Receitas, Custos e Fluxo de Caixa (Ajustados)
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Figura 17. Receitas, custos e fluxo de caixa em valores ajustados.

O quarto grafico, referente a demanda total de mao de obra
do sistema (figura 18), é importante para identificar quando a
disponibilidade de pessoal serd mais necessaria, auxiliando no
planejamento da implantacdo, especialmente em se tratando
de locais onde serao implementados os mesmos sistemas de
producao em varias propriedades no mesmo ano.
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Figura 18. Demanda total de mao de obra.

O quinto grafico (Figura 19) permite uma avaliacdo mais
detalhada dos custos de mdo de obra e insumos por cada
componente do sistema. Uma vez mais cabe ressaltar que a
analise da importancia de uma determinada cultura enquanto
componente de um sistema agroflorestal ndo deve se restringir
somente a fatores financeiros. Contudo, a informacao
apresentada nesse grafico auxilia a avaliacao da adequacéao do
pacote tecnoldgico utilizado para producao de um determinado
produto, indicando onde melhorias podem ser importantes para
aumentar a capacidade de alavancagem do sistema. Neste
gréfico a informacéo é apresentada em termos absolutos
(financeiros) e em termos relativos (proporcao entre mao de
obra e insumos em cada barra), possibilitando uma visualizacao
completa de cada componente em termos de seus custos para o
sistema.
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Figura 19. Custos de mao-de-obra e insumos de cada produto do SPI.

O préximo grafico, o sexto (Figura 20), é possivel observar

ao longo do horizonte de tempo do sistema, a dindmica dos
custos de mao de obra e de insumos, observando quando serao
necessarios, e qual a proporcdo de cada um em relacdo aos
custos totais por ano.

Sua utilizacdo é adequada tanto para o planejamento do
sistema e de suas demandas, quanto para avaliacao do
pacote tecnoldgico utilizado, complementando as informacdes
apresentadas no grafico anterior.

O sétimo e ultimo grafico (Figura 21), apresenta as informacées
relativas as receitas e aos custos de cada um dos produtos
gerados pelo sistema, tanto em valores absolutos (financeiros)
quanto em valores relativos para cada produto. Este grafico
permite uma avaliacao da contribuicdao dos produtos para os
custos e receitas derivados do SPI, permitindo identificar aqueles
que tém maiores custos e maiores receitas, além de possibilitar
avaliar a proporcao existente entre custos e receitas em cada um.
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Figura 20. Dindmica de custos de mé&o de obra e insumos.
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Figura 21.

Mandioca

Milho

Banana

Polpa de Cupuacgu
Frutos da Castanha
Madeira da Castanheira

B Custos M Receitas

Custos e receitas totais de cada produto do sistema.
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5.4. Construcao de cenarios

A construcao de cenarios para avaliacao do comportamento

do sistema sob diferentes condicdes é feita por meio da
informacao de perdas na producao, variacao nos custos e
variacao nos precos dos produtos. Podem ser fornecidas todas
essas informacodes, apenas uma delas ou qualquer combinacéao
desejavel para as avaliacoes. A titulo de exemplo, para o sistema
de referéncia ja apresentado, foi configurado um cenério onde
hé perdas na producéo, variacdes nos custos e alteracées nos
precos dos produtos ao longo do tempo de permanéncia do SAF.

Dessa forma, o primeiro passo é preencher a planilha de
perdas, indicando o percentual de comprometimento da
producao de cada produto do sistema. Faz-se necessario
preencher com algum valor (entre O e 100), somente as células
que correspondem ao produto e ao ano onde presume-se a
possibilidade de perdas, conforme ilustrado na Figura 22.

i
Area de Tran. Fonte Alinhamento Niimero Estilo Células Edicio

A [ c D 3 £ 3 H ! ) [3 L m N o e a R[4
1 Andlise Fi ira de Sistemas i (V. 4.7 09/2014)

2 |Perdas na Produgiio (%)

3

4 Ano 1 2 3 a 5 3 7 s ) 10 u 12 13 1 15
5_Produtos Unidade

6] Wandioca ke/ha 100%] _100%] 100%] 100%] 100%] 100%] 100%] 100%] 100%] 10,0%] 100%] 10,0%] 10,0%] 100%] 10,0%] |
7| wilho kg/ha 50% _ 50%  50%  50%  50%  50%  50% _ 50% _ 50%| 50%| _50%| _ 50%| 50% _ 50% _ 50%)

&8 Banana kg/ha 200%_20,0%| 20,0%| 20,0%| 20,0%| 20,0%| 200%| 200%| 200%| 20,0%] 200%] 200%| 20,0% 20,0% 20,0%

9| Polpade Cupuagu kg/ha 25,0%  250%| 250%| 250%| 250%| 250%| 250%| 250%| 250%| 25.0% 250%| 250%| 250% 250% 250%

10 Frutos da Castanha kg/ha 150%  150%]  150%| 150%| 150%| 150%| 150%| 150%| 150%| 15,0%] 150%] 150%| 150% 150% 150%

11 Madeirada Castanheira m3/ha

12 Ings m3/ha

ful
o=

Perdas MVETEN 4] i |
|[E|D M 100% (o) U

Figura 22. Guia de perdas na producdo, para criacdo de cendrios.
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Em seguida, no segundo passo, sao fornecidas as informacoes
pertinentes a variacao nos custos de mao de obra e uso de
insumos. Para cada ano do sistema de producao deve ser
informado um valor (entre -100 e 100) indicando a possibilidade
do valor utilizado como referéncia para os calculos dos custos
ser menor (valor negativo) ou maior (valor positivo), em termos
percentuais, conforme apresentado na Figura 23.

B e 2T &

e Inserir Excluir Formatar
SIS = | 2 tmpar~.

Células

1 Andlise Financeira de Sistemas Produtivos Integrados (V. 4.7 09/2014)
2 Variagdes nos Pregos de mio de obra e Insumos
3

4 Ano 1 2 3 4 s 5 7 s B 10 1 » e} 1 15
5 Variagdo nos Pregos M.O. Unidade
6| miodeocbra %RS 200%]  100%] 200%] 200% 20,0%] 30,0%] 300%[ 200% 300%] 500% 50,0% 500%[ 50,0% 50,0% 50,0%[
7

8 Variagio nos Pregos de Insumos _Unidade
9 | Usode Insumos %RS [ [ [ 10,09 [ [ | [ sou] | | | | |
10
1
12
1
1
15
16

17
18
19
20
2
2
23

50 Custos < 9aVarE | 4 i D’
|EOm 1005 =) 0 o)

Figura 23. Guia de variacdo de custos de mao-de-obra e insumos.

O terceiro passo consiste em informar os percentuais (entre
-100 e 100) de variacdo nos precos dos produtos, sendo
somente necessario preencher aquelas células referentes aos
produtos que se deseja incluir no cenario, indicando se como o
preco, supostamente, ird diminuir (valor negativo) ou aumentar
(valor positivo) em um determinado ano. Um exemplo de
preenchimento é apresentado na figura 24.

Uma vez fornecidas as informacdes, ndao necessariamente sendo
obrigatério preencher todas as guias para a construcdo de um
cenario qualquer, é possivel avaliar o desempenho do sistema
mediante as novas condicoes informadas e fazer comparacdes
com a linha de base estabelecida pelo seu desenho inicial.
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4_Ano 1 2 3 a 5 6 7 s s 10 1 2 13 1 15
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7. milho kg [ [ [ [ [ [ [ [ [ [
8| sanana kg [ [ [ [ [ [ [ [ [ [
3| polpade Cupuacu kg 100%] 100%] 10,0% 100% 50% 50%| 50%|  50%| 50%|  50%| 100%] 100% 100% 100% 100%
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Figura 24. Guia de variacdo de custos de méao-de-obra e insumos.

5.5. Andlise dos Cenarios

Seguindo o padrao ja estabelecido e apresentado (item 4.3), a
primeira guia de resultados é a de “resultados fin. (2)" (Figura
25). Nessa guia podem ser avaliados os custos de mao de

obra e insumos de cada produto, considerando o novo cenario,
estabelecido pelo efeito das perdas na producao e das variacoes
nos custos e precos informados. E possivel comparar os
resultados financeiros do sistema original (valores em vermelho e
em azul) com os resultados projetados pelo cenario (valores em
lilas).
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1 Anglise Financeira de Sistemas Produtivos Integrados (V. 4.7 09/2014)
2_[Resultados Financeiros 1
s E
s Relativo | Total | Preparo 1 2 3 a s s 7 s 5 10 1 2
5 1

& [Custos TOTAIS (n

9531679 3243,00 1033591 761121 834281 413061 _ 363630 291872 304872 310720 _ 310729 _ 362453 _ 345729 345129
265000 800740 659940  7.27134 344933  2850,00 263250 276250 276250 276250 326250 341250  3.12,50
59300 237851 101181 107147 68127 78630 28622 28622 34479 34479 362,03 34479 34479

8304% 5086281 265000 727945 599545 605945 287445 237500 202500 212500 242500 242500 217500 _ 207500 _ 207500

230055 190055 190055 27555 27500 27500 27500 27500 27500 27500 27500
175553 175553 175553 20553 20000 20000 20000 20000 20000 200,00 20000
69325 46326 47326 41326 400,00 000 0,00 0,00 0,00 0,00 000
85730 55730 60730 657,30 650,00 70000 70000 70000 70000 70000 700,00

21 Frutos da Castanha 90010 600,10 60010 60010 550,00 55000 85000 85000 85000 90000 900,00
22| Madeira da Castanheira 42271 a7l eng1 4271 0,00 000 000 000 0,00 0,00 000
23 g 35000 30000 30000 30000 300,00 30000 10000 10000 10000 100,00 000
2 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
25 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 000
2 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0.00 000
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 000
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0.00 000
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 000

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0.00 000

FB Resultado Fin (2) F 141 o o

Pronto | |[Eom@ 0% =)

Figura 25. Guia de resultados financeiros do cenério avaliado.

Da mesma forma, a préxima guia corresponde ao DFC do
sistema no novo cenario e permite observar, ao longo do tempo,
as entradas e saidas financeiras esperadas e projetadas sob as
novas condicdes.

A guia seguinte, “ind. financeiros (2)”, apresenta o calculo

de alguns indicadores financeiros (Figura 26) e a curva de
sensibilidade do VPL a TMA, da mesma forma como a anterior,
considerando, agora, o cenario sendo avaliado.

Finalmente, deve ser selecionada a guia de graficos pertinente ao
horizonte de planejamento do sistema, onde sao apresentados,
para auxiliar a visualizacdao do novo contexto, alguns gréaficos

ja discutidos. Contudo, hd um novo grafico (Figura 27) que
apresenta uma comparacao entre a linha de base do sistema e

0 cenario projetado em termos de receitas, custos e do fluxo

de caixa resultante a cada ano. A analise do grafico permite
compreender o nivel do impacto provocado pelas perdas e
variacdes nos custos e precos no desenho do sistema e,
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eventualmente, alteracGes na proposta original devem ser
consideradas, objetivando manter as condicoes minimas
estabelecidas nos objetivos do projeto, mesmo sob as alteracdes
suscitadas pelo cenario.

ETE 5 nilha AnaFin SP1vA. st icr < ol D |
Piginalnicial | Inserr  LajyoutdaPdgina  Fémulas  Dados  Revisio  Exbigio  Suplementos @

cabr u A w o

F Quebrar Texto Automaticamente | Geral - ;g ﬁj‘d‘ gd‘ 2 /E——\ %—wu:ww W a

Preencher v

Pgz e |- |a- B escar e etz S o | BB O come ot o S P O G e (i Sawenar-
drea detran... Fonte . Ainhamento S wimero . tio Célutas caigio
L4 - £« 20anos v
A B c D E F G H ! ] K L ™M N o P Q RO
1 Anglise Fi ira de Sistemas i (V. 4.7 09/2014) F
2 |Resumo do Projeto, Indicadores Financeiros e Sensibilidade (Novo Cenrio)
3
a4 . Ndo Ajustado Avaliagio Financeira___10anos 20 anos 30anos
Resumodo Projeto i
B Ajustado __10anos 20anos 30anos TMA do Projeto: 2,00%| 2,00%| 4,00%
3 Receitas: 168.186,94  35.959,64  99.338,67  99.338,67 TIR do Projeto: -6,70%| 11,81%] 11,81%
7 Despesas: 95.316,79  45.680,42  68.399,81  68.309,81 VPLdo Projeto: -0.720,78]  30.938,86] 30.938,86
s saldo Final: 72.870,15  -9.72078  30.938,86  30.938,86 Payback Simples: 13,9) 13,0 13,0
B Payback Descontado: 15,0) 15,0 15,0
10 VAE do Projeto: -11908,48]  227654] 178920 E
1 Relagdo B/C: 0,3] 1,51 15
2
1 T™MA | weL 60.00000
1 2| asasier
15 % 30.938,86. 50.000,00
16 s | 1022
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Figura 26. Guia de indicadores financeiros do cenério avaliado.

Receitas Totais, Custos Totais e Fluxo de Caixa (Novo Cenario)
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Figura 27. Comparacédo entre os resultados do sistema de producéao
na linha de base e no cendrio avaliado, com apresentacdo das receitas totais,
custos totais e fluxo de caixa do novo cenério.
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6. Consideracoes finais

A andlise financeira de um produto ou espécie, isoladamente,
ndo é suficiente para considerar — mesmo que seu saldo seja
negativo — que seja responsavel por prejuizos ao sistema. Com
relacdo a isso, uma abordagem sistémica, inerente a utilizacao
de sistemas produtivos integrados, é fundamental, uma vez
que guestdes relativas a seguranca alimentar, a economia de
insumos e a melhoria das condicbes ambientais ndo podem
deixar de ser consideradas, dadas as diversas interacdes
existente entre as espécies utilizadas no desenho do sistema.

Durante o processo de consolidacao de sistemas produtivos
integrados, desde as primeiras pesquisas com sistemas
agroflorestais a sua adocao pelos produtores, até se tornarem
parte de politicas publicas destinadas a producao de alimentos
na Amazdnia brasileira de uma forma menos impactante ao

ambiente, sempre houve uma grande demanda por estudos sobre

avaliacdo destes sistemas de producao no que diz respeito a
seus componentes, modelos e viabilidade financeira.

Contudo, nunca foram estabelecidos padrdes para que essas

informacdes, traduzidas por meio dos coeficientes técnicos e do

arranjo dos componentes no modelo, pudessem ser captadas,
expressas, tratadas, sistematizadas e transformadas em
indicadores financeiros e ter, ainda, sua dindmica visualizada.

Dessa forma, a planilha apresentada com este trabalho,

busca exatamente isso e ainda mais: ao se constituir em uma
ferramenta de planejamento, estimula a reflexdao sobre todos
os aspectos do SPI que estd sendo desenhado, reforcando a
necessidade da busca continua de informacdes e de que os
modelos estejam, cada vez mais, adequados as realidades onde
serao implantados.
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Com a possibilidade de realizar desenhos de cenérios, permitindo
comparacoes entre estes e a linha de base do projeto inicial

do sistema, é possivel identificar a intensidade do efeito de
determinadas variacdes comuns a situacoes reais de producéao e
de mercado e realizar os ajustes necessdarios a manutencao dos
objetivos originais do projeto, sem que isto, no entanto, altere a
proposta inicial de praticidade e portabilidade da ferramenta.
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