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Abstract

Studying production costs enables the identification of profitability and difficulties in
agricultural production systems. This also helps to control operations and make decisions.
This study was performed to estimate the factors that constitute the costs of organic
production of coriander using family labor and perform an economic sensitivity analysis of
the coriander cultivation system in Areia Branca-SE. The study was performed as a case study
in an organic family production system. The estimated profitability of coriander was 28.25%.
The break-even point showed that 15,713.66 out of 21,800 produced bunches in each
production cycle are needed to pay the disbursements. The total operating cost per produced
bunch of coriander was R$ 0.61. The NPV (positive) and the IRR (greater than capital cost)
we observed suggest, in the most likely scenario, that coriander production is viable.
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However, weaknesses were observed in the sensitivity analysis showing that at least six
annual production cycles of coriander are necessary to make the activity viable. Furthermore,
productivity can be reduced by up to 10%. Simple and discounted payback was approximately
two years.

Keywords: Coriander. Payouts. Sensitivity. Viability.

1. Introducéo

A horticultura vem sendo uma fonte de renda para muitas familias brasileiras, além de
atributos financeiros, ela também contribui para a economia do estado, regido e na cidade em
que se encontra. A gestdo eficiente e bem planejada, com apuracdo correta e criteriosa dos
custos de producdo e a avaliacdo da viabilidade econémica e financeira, torna-se essencial
para o sucesso do setor.

Nada obstante, a grande maioria dos produtores ndo possuem meétricas adequadas de
gestdo, bem como, negligénciam a necessidade de apuragdo dos custos desembolsaveis e
custo total da atividade, desta forma, ha um desconhecimento da ocorréncia de lucro total, tdo
pouco informacdes para o processo de tomada de decisdo que fomentem decisdes de
investimentos e reinvestimento setorial.

Na horticultura os produtores devem possuir métricas de quanto devem provisionar
sua producdo para garantir boa rentabilidade. A analise dos custos de producdo possibilita
identificar a lucratividade e os problemas encontrados nos sistemas de producdo agricola,
além de auxiliar no controle das operagdes e na tomada de decisdes (CREPALDI, 2012).

Segundo Faulin e Azevedo (2003), a producdo de hortalicas, tanto comercial como
para a subsisténcia, possui um papel importante para a atividade agricola familiar,
contribuindo para o seu fortalecimento e garantindo sua sustentabilidade. Dentro deste cenario
destaca-se o cultivo do coentro. No Brasil, essa hortalica € amplamente apreciada para a
culinaria, sua utilizacdo pode ser categorizada como tempero, a mesma € peculiar a regido
nordeste, todavia largamente utilizada india e Arabia Saudita (MELO et al., 2003).

O coentro (Coriandrum sativum L.) é uma espécie amplamente cultivada por diversos
horticultores no pais, contudo ha uma escassez de dados na literatura demonstrando o impacto
dos custos desembolsaveis, custos operacionais totais e custo total nas receitas, bem como
avaliacBes que proporcione estimar a viabilidade econémica dos investimentos do produtor na

atividade.
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A anélise de viabilidade econémica e financeira esta fundamentada pela busca dos
ganhos esperados em dado investimento para compard-los com os demais investimentos
possiveis, a fim de verificar sua viabilidade de implementacdo (ZAGO et al., 2009).

O objetivo do trabalho consistiu em estimar os fatores que compdem 0s custos de
producéo orgéanica do coentro utilizando méo de obra familiar, bem como realizar a avaliagéo
do investimento através da andlise de sensibilidade econ6mica do sistema de cultivo no

municipio de Areia Branca-SE.

2. Referencial Teorico

Esta secdo oferece apreciagdes e definicBes, cuja o embasamento teorico foi

fomentado para a realizag&o deste ensaio.

2.1. Contabilidade dos Custos nas empresas agricolas

A apuracdo do custo da producdo em uma empresa agricola segue os principios dos
processos utilizados em uma empresa industrial, havendo necessidade de especificidades
proprias inerentes da atividade. Dentre as caracteristicas especificas para agricultura podemos
citar: grandes extensdes de terra; riscos operacionais inerente ao seu desenvolvimento em céu
aberto estdo vulneraveis as oscilacdes climaticas; ndo € continua ao longo do ano, dependente
das estacOes; sobressai o trabalho manual sobre o mecanizado, exceto em grandes culturas;
apresenta dificuldades quanto a controles mecénicos e automatico do rendimento de cada
tarefa desempenhada (RIBEIRO, 2004).

Sistema de custos pode ser definido pelo conjunto de procedimentos administrativos
que absorvem, de forma sistematica e continua, a efetiva remuneracdo dos fatores de
producdo empregados no processo. (SANTOS, MARION e SEGATTI, 2002).

De acordo com Marion (1994), custo rural agricola corresponde as atividades das
lavouras, que compreende todos os desembolsos feitos desde a preparacdo da terra até o ponto
da colheita. O autor relata que os mesmos podem ser classificados em direto e indireto ou
ainda podendo ainda categorizados em fixos ou variaveis.

Os custos diretos podem ser identificados com exatiddo no produto final, podendo
esses ser identificados por um método de medicdo, tais como horas de médo-de-obra, quilos de

sementes ou ragdes; gastos com funcionamento e manutencdo de equipamentos. J& 0s custos
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indiretos sdo alocaveis a mais de um produto, havendo a necessidade de um sistema de rateio
para alcancar sua estimativa (MARION, 1996).

Os custos varidveis sdo categorizados por acompanhar o aumento do volume de
producdo em contrapartida os custos fixos permanecem inalterados em relagdo ao volume
produzido no curto prazo (MARION, 1996).

Para obtencdo do custeio da atividade agricola, de uma forma generalizada, tém-se
empregado duas metodologias distintas, sendo a primeira descrita por Hoffmann et al. (1987),
onde classifica-se os custos em fixos e varidveis e obtendo o Custo Total (CT). A segunda
metodologia é descrita por Matsunaga et al. (1976) onde o autor cita a necessidade de melhor
divisdo dos custos, trabalhando assim com custos operacionais de producéo, sendo este um
indicador de tomada de decisdes.

O custo operacional é composto dos desembolsos da atividade, ou seja, itens que
acarretam dispéndios em dinheiro, podendo estes ser citados em: insumos de maneira geral
tais como: sementes, fertilizantes e defensivos, manutengdes e reparos no maquinario, em
combustivel, impostos e taxas. Além de gastos com méo de obra, assisténcias técnicas. Estes
possuem grande impacto na composicdo do custo do objeto em questdo sendo 0 mesmo
denominado como Custo Operacional Efetivo (COE) (MATSUNAGA et al., 1976).

Somado ao COE temos a depreciacdo dos bens duraveis, bem como a méao de obra
familiar obtendo, por conseguinte o Custo Operacional Total (COT). O passo consecutivo a
metodologia consiste da agregacdo do custo de oportunidade ao COT, obtendo o resultado
final o CT, sendo, portanto 0 mesmo uma agregacao entre o custo contavel e econdmico da
atividade.

O custo de oportunidade por sua vez pode ser definido como o retorno que o
empresario receberia se o capital empregado na producdo agricola estivesse aplicado em
investimento alternativo, representando assim a oportunidade renunciada (REIS, 2002). A
figura 1 representa sobre a forma de esquema a composicdo do método de custeio descrito

acima.
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Figura 1: Modelo de custeio proposto por (MATSUNAGA et al., 1976)
Fonte: MATSUNAGA et al., 1976, adaptado pelo autor

2.2. Andlise de viabilidade econ6mica e financeira

Para investimentos de qualquer natureza é imprescindivel que sejam conhecidos o
retorno dos mesmos para mensurar sua viabilidade. “O retorno sobre um investimento ¢
avaliado como o somatorio total de ganhos ou prejuizos dos proprietarios decorrentes dos
desembolsos ao longo de um determinado periodo de tempo” (GITMAN, 2004).

A metodologia classica de analise de investimentos possui origem a partir da obra
classica da Engenharia Econémica, denominada como: The Economic Theory of the Location
of Railways (WELLINGTON, 1877). O principal fundamento da mesma, consiste em
mensurar a viabilidade por meio de uma taxa de desconto do fluxo de caixa. Assim, essa €
denominada Taxa de Minima Atratividade (TMA), expressando o minimo valor requerido
para aceitar ou refugar um investimento (NOGAS; SOUZA,; SILVA, 2011).

Os indicadores classicos de investimento, nesta metodologia, sdo compostos pelo:
Valor Presente Liquido (VPL), pela Taxa Interna de Retorno (TIR) e pelo Periodo de
Recuperacdo do Investimento (PayBack).

O VPL ¢ resultado da subtracdo entre o valor presente, descontados pela TMA, das
entradas ou saidas de caixa e o valor do investimento inicial. Sua interpretacdo consiste na
avaliacdo do resultado sendo o VPL for maior do que zero, o projeto deve ser aceito e quando
for menor deve ser recusado. Ja a TIR pode ser definida como a taxa que que iguala o VPL de

um projeto a zero. O Payback consiste em uma ferramenta empregada para mensurar o tempo
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que o investimento precisard para recuperar o valor que foi investido. O mesmo ainda pode
ser estimado de duas formas sendo elas o payback simples e o descontado. O primeiro
consiste em subtrair do investimento, realizado no momento zero, as entradas de caixas
projetadas futuras, quando o saldo do investimento atingir zero, neste momento o
investimento foi pago. JA o payback descontado, usa os saldos dos fluxos de caixa
descontados pela TMA (SOUSA, 2007).

2.3. Caracteristicas gerais da cultura do coentro

O coentro (Coriandrum sativum L.) é classificado como uma hortalica folhosa
cultivada e consumida em diversas partes do mundo, sendo rica em vitaminas A, B1, B2 e C,
e boa fonte de célcio e ferro (LIMA, 2007). A planta foi introduzida no Brasil por portugueses
tendo grande importancia socioecondmica para pequenos produtores rurais. (OLIVEIRA et al.
2005).

Possui origem na regido mediterranea sendo levada depois por imigrantes para a Asia,
Africa e Américas. Atualmente, apreciado em praticamente todos os paises do mundo, a
ampla maioria da producdo para abastecer o mercado interno, havendo pouco comércio
internacional. As maiores areas de producio de coentro estdo na China, india e antiga Uni&o
Soviética. Nas Ameéricas, o México se destaca como o0 maior produtor e exportador, com cerca
de 5.000 hectares anuais cultivados para consumo interno e exportacéo principalmente para 0s
EUA, Canadé e alguns paises europeus (REIS e LOPES, 2016).

O sistema de plantio frequentemente utilizado é o direto, essa hortalica apresenta
razoavel tolerancia a acidez respondendo favoravelmente a adubacéo organica e mineral. Os
principias problemas fitossanitarios relatados na literatura sdo Nematoides além dos
Colémbolos (OLIVEIRA FILHO e BARETTA, 2016).

Darolt e Skora Neto (2008) relatam a necessidade da adocdo do plantio direto
recomendando o0s principios da agricultura organicos, sem dessecantes (herbicidas).
Especialmente havendo a incorporacdo de adubos organicos, aumentando a fertilidade do
sistema, alavancando a produc¢édo e proporcionando economia de energia e reducdo da perda
de solos férteis (YADUVANSHI e SHARMA, 2008).

Dentre as cultivares de coentro disponiveis para a comercializacdo, a cultivar Verdéo é
considerada lider em todo o pais, possui ciclo precoce, com aproximadamente de 30 a 40 dias
para a producdo, oscilando em funcéo da época do ano e da regido de plantio (ANGELI et al.,
2016). Intolerante a temperaturas amenas, sendo produzida em regiGes e em épocas ou

ambientes de temperaturas acima de 25 °C, preferentemente em solos com pH em torno de
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6,0. O espacamento recomendado consiste em 0,2 metros entre linhas e 0,08 metros entre
plantas. (NASCIMENTO e PEREIRA, 2003).

3. Material e Métodos

Este trabalho se caracteriza como sendo um estudo exploratério, por meio de um
estudo de caso. A pesquisa foi realizada seguindo metodologia especifica da modalidade

exploratoria, que inclui aplicagdo de questionarios e entrevista com o produtor.

3.1. Fonte de dados

O ensaio foi desenvolvido no municipio de Areia Branca-SE em uma unidade de
producdo familiar e organica. Os dados foram obtidos junto ao produtor, por meio de visitas
técnicas a sua propriedade no ano de 2019, onde foram coletadas informacGes relativas ao
sistema de producdo, tais como: densidade de plantio, preparo do solo, adubacdo,
produtividade, colheita e comercializagdo do coentro.

3.2. Tratos culturais

A cultivar plantada foi a Verddo, realizada a semeadura a lanco, em canteiros
definitivos, com altura entre 50 centimetros e largura de 0,90 metro com um centimetro de
profundidade. Em cada ciclo produtivo sdo utilizados, 20 quilos de sementes para o plantio de
um hectare. O espagamento de 0,2 metros entre linhas e 0,08 metros entre plantas. A colheita

ocorre 40 dias pés o plantio quando as plantas atingem 35 centimetros de altura.

3.3. Determinacao dos custos

A metodologia adotada foi a do Instituto de Economia Agricola (IEA), para o célculo
do custo de producdo seguindo a metodologia de Matsunaga et al. (1976). Onde obtém-se o
custo operacional total e custo total sendo esse acrescido do custo alternativo ou de
oportunidade. Dessa forma custo total foi obtido pela soma de todos os insumos e servicos
utilizados durante o processo produtivo além da depreciacdo de equipamentos e impostos,

bem como o custo oportunidade.
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Os custos operacionais variaveis foram correspondentes aos gastos com insumos
(adubo orgénico, sementes ou mudas) e servi¢os (mao de obra, operagdes mecanizadas). J& 0s
custos operacionais fixos corresponderam a depreciacdo e impostos. A vida Gtil e taxa de
depreciacdo dos ativos seguiram a Lei 11.638/2007, o CPC 27 - Ativo Imobilizado, e a
Resolucdo 1.177/2009. Para a estimativa da depreciacdo das benfeitorias e maquinario sera
utilizado o método linear (HOFMANN et al. 1987)

Onde:

D =Depreciacdo, R$;

V, =Valor total do recurso, R$;
V, = Valor residual do bem, R$.;
V, = Vida util.

Para o célculo da TMA, considerou-se meta de 6,5%, referente a taxa referencial do
Sistema Especial de Liquidacdo e Custodia [SELIC]. A receita foi estimada levando em
consideracdo os precos de venda obtidos no mercado spot da regido de Areia Branca — SE. O
lucro operacional total foi obtido pela diferenca da receita total e o custo operacional total, ja

o lucro total pela diferenca entre receita total e custo total.

Segue abaixo a relacdo dos indicadores utilizados e suas expressoes:
Relacdo custo x beneficio (C x B), margem de seguranca (MS), lucratividade e ponto

de nivelamento. Sendo a descricdo dos mesmos apresentados abaixo:

o Relacdo custo x beneficio (C x B)

C xB =RB/COT
Onde;

C x B — Relacéo Custo x Beneficio

RB — Receita Bruta;
COT - Custo Operacional Total de Producao;

o Margem de seguranca (MS)
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MS = ((COT — RB))/RB
Onde;

MS — Margem de Seguranca
COT - Custo Operacional Total de Producéo;
RB — Receita Bruta;

° Lucratividade

Lucratividade = (Lucro operacional/ Receita Bruta) x 100

o Ponto de nivelamento da producdo
cor
PN = —
F
Onde:

PN = Ponto de Nivelamento;
COT = Custo Operacional Total de Produgdo; R$ ha™;

P =Preco de venda.
3.4. Analise econdmico-financeira

Através dos dados obtidos com os desembolsos anuais da cultura do coentro foi
realizada a analise de viabilidade econdmico-financeira do investimento, dessa forma foi
montado um fluxo de caixa do sistema produtivo com duracdo prevista de cinco anos, o
mesmo correspondeu aos valores de entrada e saida dos recursos, além dos investimentos
iniciais necessarios para realizacdo da cultura. Em posse a esses dados foi obtido o Valor
Presente Liquido (VPL), a Taxa Interna de Retorno (TIR) e o Payback (periodo de
recuperacdo do capital investido).

A expressao de calculo do VPL:

VPL = i fet 10 + i - ]
T /U1K 1+ Kyt
Fl[l-l—ff] t=1 (1+K)

Onde:

FCt= fluxo (beneficio de caixa) de cada periodo;

K=taxa de desconto do projeto, representa a taxa minima de atratividade;
I0=investimento processado no momento zero (inicial);

It=prazo do investimento previsto em cada periodo subsequente.
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Foi estimada a Taxa Interna de Retorno (TIR) sendo essa a taxa de juros que anula o
VPL, ou seja, que o torna igual a zero. Representa o custo explicito de uma divida, ou a
rentabilidade efetiva de uma aplicagdo (ASSAF NETO, 2012).
A expressao de célculo da TIR:

. = FCt o
B Zl (1+TIR)®
r=

Onde:

FCt=valor presente das entradas de caixa (em cada periodo);
I0=investimento inicial;

t=tempo de desconto de cada entrada de caixa;

n=tempo de desconto do ultimo fluxo de caixa.
3.5. Analise sensibilidade

Para a analise de sensibilidade econémica foram simulados distintos cenarios (mais
provavel, pessimista e otimista) com dois focos distintos, sendo o primeiro a oscilacdo do
namero de ciclos produtivos por ano oscilando entre nove ciclos produtivos como cenario
otimista; para 0 cenario mais provavel, oito ciclos produtivos ja o pessimista foi elaborado de
sete até quatro ciclos produtivos. Nesta avaliacdo cada ciclo produtivo possuia producédo
21.900 macos.

Tabela 1: Andlise sensibilidade do numero de ciclos produtivos

Cenérios Sensibilidade ao nimero de ciclos anuais
Otimista 9 ciclos anuais
Mais provavel 8 ciclos anuais
Pessimista 7 até 4 ciclos anuais

O segundo foco da andlise sensibilidade objetivou verificar o impacto da reducéo da
produtividade (macos/ ciclo) partido do cenario mais provavel com producdo 21.900
macos/ciclo obtendo o cenario otimista com aumentos de produtividade em 10 a 20% e

pessimista com reducGes em 10 e 20%.
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Tabela 2: Andlise sensibilidade da produtividade

Cenarios Oscilagdo da produtividade

Otimista Aumentos em 10 e 20%
Mais provavel 21.900 magos/ciclo

Pessimista Redugdes em 10 e 20%

Todos os dados obtidos foram tabulados e analisados por meio de planilhas eletronicas
(Microsoft Excel®).

4. Resultados e Discussao

A descricdo dos componentes que compde o custo de produgédo do coentro por hectare

em cada ciclo produtivo de 40 dias segue na tabela 3.

Tabela 3: Gastos envolvido no cultivo de um hectare de coentro cultivar Verdao — ciclo

de producéo de 40 dias.

INSUMOS

Descricéo Quantidade Unidade Total/ciclo
Adubo organico (Torta Mamona) 25 Saco R$1.625,00
Adubo organico (Esterco Bovino) 15 Saco R$ 225,00
Composto organico 20 Saco R$ 300,00
Sementes organicas de coentro 20 Kg R$ 916,40
A- SUBTOTAL INSUMOS R$ 3.066,40

SERVICOS

Incorporacéo da matéria orgénica 4 h/m R$ 840,00
Preparo leiras e plantio 25 d/h R$ 2.750,00
Capina Manual 20 d/h R$ 2.200,00
Colheita Manual 32 d/h R$ 3.520,00
B- SUBTOTAL SERVICOS R$ 8.470,00
C- CUSTO OPERACIONAL VARIAVEL (A+B) R$11.536,40
Taxa Certificacdo R$ 300,00
Depreciacdo R$ 510,21
Pré-labore do agricultor R$ 1.000,00
Impostos/Taxas R$ 10,00
D- SUBTOTAL CUSTOS FIXOS R$ 1.820,21
E- CUSTO OPERACIONAL TOTAL (C + D) R$ 13.356,61
F- RECEITA TOTAL R$ 18.615,00
G- LUCRO OPERACIONAL TOTAL (F-E) R$ 5.258,39
H- CUSTOS OPORTUNIDADE R$ 1.510,02
I- CUSTO TOTAL (E + H) R$ 14.866,62
J- LUCRO TOTAL (F-1) R$ 3.748,38

Fonte: dados da pesquisa
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Destaca-se que 0S custos operacionais variaveis representam 86% dos custos
operacionais totais, importante salientar que se trata de agricultura organica com mao de obra
familiar utilizando baixa tecnologia, desta forma os custos operacionais fixos somam apenas
14% dos gatos. Os desembolsos com servigos (dia/lhomem) s&o incorporados a renda familiar
dos agricultores. O Instituto Biodindmico (IBD, 1997) destaca que uma unidade de producéo
organica deve ter como meta ndo a mera realizacdo de objetivos econdmicos, mas responder
as necessidades da sociedade em pelo menos outros trés aspectos: 1) oferta de produtos de
qualidade; 2) o cuidado com o0s recursos naturais; e 3) que o proprio trabalho represente
oportunidade de desenvolvimento humano a todos os envolvidos.

O produtor possui seus produtos certificados através do Instituto Biodindmico de
Desenvolvimento Rural (IBD) o mesmo esté vinculado a Associa¢do dos Produtores Rurais
do Agreste Sergipano essa comercializa os produtos na feira dos produtos organicos. A taxa
de certificacdo representa 2% dos seus custos operacionais totais, contudo a certificacéo
garante a0 mesmo a comercializacdo de toda sua producéo.

Devido as condicdes climaticas da regido Nordeste, o coentro sempre € cultivado com
0 uso da irrigacdo, sendo uma cultura explorada em pequenas areas, utilizando agua
proveniente de fontes menores, como pequenos agudes e pocos. A producgdo desta hortalica
constitui uma importante fonte de renda para os pequenos produtores (MEDEIROS et al,
2013). No municipio de Areia Branca-SE a olericultura constitui a principal fonte de renda
dos agricultores 0 mesmo possui renda PIB per capita mensal de 815,36 de acordo com o
IBGE para o0 ano de 2016.

Para Martins (2010), as diferencas entre a receita total unitaria e o custo operacional
variavel unitario compdem a margem bruta unitaria, sendo esta cada unidade traz a empresa
de saldo. Indicador muito importante uma vez que indica a necessidade de saber o lucro por
unidades que cada produto propde, desta forma traduz informacoes relevantes para a tomada
de decisdo. Neste ensaio o custo operacional variavel unitario de cada maco produzido foi de
R$ 0,53 e receita bruta de R$ 0,85 dessa forma temos uma margem bruta de R$ 0,32
representando aproximadamente 62% da receita total.

O custo operacional total por maco de coentro produzido (aproximadamente 150
gramas) foi de R$ 0,61, sendo vendido a uma associacdo de produtores organicos que
comercializa os produtos na regido metropolitana de Aracaju. A mesma paga ao produtor R$
0,85 por mago e os comercializa por R$ 2,00. Contudo, ressalta-se que os produtores deste

ensaio ndo possuem despesas com agua ou energia elétrica uma vez que 0S mesmos possuem
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concessdo destes por um periodo de dez anos. Na tabela 4 sdo descritos os indicadores

financeiros do cultivo do coentro.

Tabela 4: Indicadores financeiros do cultivo do coentro em um ciclo produtivo e
producéo de 21.900 magos

Indicadores

Relacdo beneficio custo R$ 1,39

Margem de Seguranga -28,25%
Lucratividade 28,25%

Ponto de Nivelamento (em magos) 15.713,66

Fonte: dados da pesquisa

A relagdo beneficio custo foi de R$ 1,39 o que significa que a cada R$ 1,00 investido
no cultivo do coentro o produtor possui um beneficio de R$1,39. J4 a margem de seguranca
evidencia que a produtividade ou o peco de venda podem cair 28,25% que o produtor ndo tera
lucro ou prejuizo. Linhares, et. al (2011) trabalhando com indicadores econdmicos de coentro
em funcdo de tipos e quantidades de adubos verdes encontraram valores de lucratividade de
34,62%; 40,30% e 43,81% com o aumento na utilizacdo de adubos verdes, demonstrando a
possibilidade de melhora dos resultados financeiros.

O ponto de nivelamento evidencia que do total de 21.900 magos produzidos séo
necessarios 15.713,66 para custear todas as despesas. Moreira, Melo e Carvalho 2016,
trabalhando com gestdo de custos em uma propriedade rural do ramo de Hortaligas relatam
que para o cultivo do coentro 52% da producéo séo destinadas ao pagamento das despesas, 0S
autores ainda relatam que o coentro e a alface sdo as mais vendaveis, o que faz o produtor
obter razoaveis lucros. Para este ensaio 71% da producdo foram comprometidos aos gastos.

Quanto a produtividade Tavella et al. (2010), estudando o cultivo organico de coentro
em plantio direto utilizando cobertura viva e morta adubado com composto, encontraram
produtividade de 3.454,3 kg ha™ correspondendo aproximadamente a 23.026,00 magos sendo
o valor proximo a produtividade encontrada neste ensaio.

O fluxo de caixa encontra-se apresentado na Tabela 5, construido a partir das
informacGes constantes na Tabela 3. Foram descritas 0s desembolsos para producédo e as
entradas obtidas na venda comercializacdo do coentro, ao longo de cinco anos com producdes
de 8 ciclos anuais. Para valor do investimento inicial foi considerado a compra da terra no
valor de R$37.000,00/ha, compra de maquinario e utensilios no valor de R$ 35.217,40 assim

como o capital de giro para producéo totalizando R$ 84.953,80.
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Tabela 5: Fluxo de caixa da atividade considerando oito ciclos produtivos por ano no

cultivo de um hectare de coentro com producao 21.900 magos por ciclo produtivo.

Fluxo de caixa

Fluxo de caixa

Receita total Desembolsos liquido Acumulado
Ano0 - R$ 84.953,80 -R$ 84.953,80
Ano 1 R$ 148.920,00 -R$ 115.321,20 R$ 33.598,80 -R$ 51.465,00
Ano 2 R$ 148.920,00 -R$ 115.321,20 R$ 33.598,80 -R$ 17.866,20
Ano 3 R$ 148.920,00 -R$ 115.321,20 R$ 33.598,80 R$ 15.732,60
Ano 4 R$ 148.920,00 -R$ 115.321,20 R$ 33.598,80 R$ 49.331,40
Ano5 R$ 148.920,00 -R$ 115.321,20 R$ 33.598,80 R$ 95.776,60

Fonte: dados da pesquisa

Uma das ferramentas mais relatadas na literatura para analise de risco de projetos de
investimento é a analise de sensibilidade, que permite definir quais sdo as variaveis de risco
intrinsecas do projeto. Neste ensaio, optou-se pela oscilagdo do niamero de ciclos produtivos
por ano bem como a reducdo e aumento da produtividade em 20% e 10% considerando oito
ciclos produtivos anuais no intuito de verificar o poder de influéncia de cada uma dessas
variaveis nos indicadores viabilidade escolhidos. As variaveis de saida, selecionadas para
analise, foramo VPLeaTIR.

Os resultados obtidos deste trabalho indicaram que o nimero de ciclos por ano e a
produtividade exercem influéncia significativa no retorno do investimento. (Tabela 6). De
acordo com os coeficientes estimados, o VPL se torna negativo a partir da producédo de apenas
cinco ciclos produtivos anuais. A TIR com cinco ciclos produtivos encontra menor que a
TMA, desta forma o investimento torna-se inviavel. O maior retorno apresenta um VPL de R$
85.708,33 com nove ciclos produtivos anuais, contudo o produtor relata que por problemas
operacionais dificilmente atinge essa rotatividade na producao.

A andlise, planejamento e controle financeiro, para Hoji (2010), consiste em monitorar
e avaliar as atividades por meio de relatérios financeiros e a participacdo ativa das decisdes
estratégicas, para alavancagem das operacdes. Desta forma, tomar decisdes corretas de
investimentos, considerando riscos e retornos dos capitais investidos.

O payback simples e descontado para 0 cenario mais provavel de oito ciclos anuais e

producdes de 21.900 macos por hectare com TMA de 6,5% a.a. foi de 2 anos.
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Tabela 6: Indicadores de viabilidade econémica valor presente liquido VPL e taxa
inteira de retorno (TIR) na cultura do coentro com oscilagdo de numero de ciclos
produtivos e producdo de 21.900 magos por hectare.

NUmero de ciclo por ano “VPL TIR
9 R$ 85.708,33 38%
8 R$ 63.938,38 30%
7 R$ 42.168,44 22%
6 R$ 20.398,50 14%
5 -R$ 1.371,44 6%
4 -R$ 23.141,39 -3%

*Considerando uma taxa minima de atratividade (TMA) de 6,5% a.a.
Fonte: dados da pesquisa

Outra variavel com significativo poder de influéncia no VPL foi a produtividade da
lavoura. Os coeficientes estimados indicam que, uma reducdo de 20% nessa variavel, 0 VPL
apresentou valor negativo de -R$ 37.892,39.

Os dados apresentados, mostram que o0 maior problema enfrentado pelos produtores,
consiste na oscilacdo da produtividade. Percebe-se que a utilizagdo das ferramentas de gestdo
de risco proporciona o entendimento amplo de como funciona a producdo de hortaligas e de
que maneira pode contribuir com a construcdo de estratégias que melhore o desempenho
operacional da atividade. Sendo assim € possivel verificar que a oscilagdo do numero de
produtivos por ano em até seis, matem a viabilidade do negdcio, contudo a produtividade
deve ser foco em todos os ciclos produtivos uma vez que sua reducdo causa grande
sensibilidade a viabilidade da atividade. Desta forma para maximizar ganhos o produtor deve

focar aumentar ciclos produtivos anuais e intensificar a produtividade.

Tabela 7: Indicadores de viabilidade econdmica valor presente liquido VPL e taxa
inteira de retorno (TIR) na cultura do coentro com reducéo e aumento da produtividade
esperada de 21.900 macos por hectare e taxa minima de atratividade (TMA) de 6,5%
a.a. com producao de 8 ciclos anuais.

Oscilacdo da produtividade VPL TIR
-20% -R$ 37.892,39 -10,0%
-10% R$ 13.023,00 12%
0% R$ 63.938,38 30%
10% R$ 111.196,77 46%
20% R$ 162.112,15 62%
Fonte: dados da pesquisa
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5. Considerac0es Finais

O custo operacional total por unidade de coentro produzido foi de R$ 0,61. A
lucratividade estimada para o coentro foi 28,25%, ponto de nivelamento revelou que dos
21.800 macos produzidos em cada ciclo produtivo sdo necessarios 15.713,66 para liquidar os
desembolsos. Os indicadores VPL e TIR no cenario mais provavel sinalizaram a viabilidade
da producéo da hortalica sendo o VPL positivo e TIR acima da TMA. Contudo, a analise de
sensibilidade revelou fragilidades, mostrando que sdo necessarios no minimo seis ciclos
produtivos anuais de coentro para viabilizar a atividade ja a produtividade, essa pode ser
reduzida em até 10%. O payback simples e descontado foi de aproximadamente dois anos.

Conclui-se que a atividade é viavel, contudo com grande exposi¢ao a riscos.
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