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RESUMO

Este estudo avalia a viabilidade econdémica do cedsiraliano Toona ciliata M.
Roem.) no municipio de Campo Belo-MG. Foram redl®acenarios considerando
diferentes taxas de descontos (6, 8, 10, 12, 18%@ & diferentes produtividades (20,
30 e 40 n¥ha/ano) antes e apos o primeiro desbaste. Forasiderados os custos de
implantagdo e manutencgdo, além dos custos de destmsle corte final. A receitas
foram consideradas aquelas obtidas com a vendadaira do desbaste, aos oito anos,
e do corte final, aos 15 anos. Os critérios ecoodsnittilizados foram o valor presente
liquido (VPL), beneficio periédico equivalente (BPkalor esperado da terra (VET) e
taxa interna de retorno (TIR). Verificou-se queoniérios como VPL, BPE e VET
apresentaram reduc&o nos seus valores com o audzetswa de desconto, o que indica
gue 0S mesmos sao sensiveis a variacdo da tavesdentb. O VET apresentou maior
sensibilidade a variacdo da taxa de desconto, ealumcéo média de 36%, para um
aumento de 2% na taxa de desconto; o VPL apresesdogao de 25%, com 0 mesmo
aumento na taxa de desconto; enquanto o BPE apmagendéncia linear, com reducéao
média de 12%. A TIR ndo apresenta sensibilidade @daxa de desconto. O retorno
econdmico aumenta com o aumento da produtividamténpnao de forma linear, o que
indica que ndo se pode aumentar progressivamergeducdo com o intuito de
aumentar o lucro, pois o retorno do investimento séra compensado. O preco de
venda da madeira foi 0 que apresentou maior imppogitivo na lucratividade;
enquanto, as taxas de descontos menores sao maitvaat para o investidor.
Considerando os custos e receitas analisados senpecestudo, povoamentos de cedro
australiano apresentam viabilidade econémica a#iisd como forma de investimento.

PALAVRAS-CHAVE: Critérios econdmicos — Projetos Florestais — Taexdesconto.
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1 INTRODUCAO

A viabilidade econdmica é um fator importante nmdda de deciséo, pois permite
calcular o retorno econémico dos investimentos. [iojetos florestais, isso implica nas
decisbes da determinacdo da idade econdmica de, cartespacamento, da adubagéo, da
época e intensidade de tratamentos silvicultueaise outras (LOPES, 1990).

A avaliagdo dos projetos florestais € baseada aro ftle caixa dos custos e das
receitas, descapitalizados e distribuidos ao latlageida util do empreendimento (Silva et al.,
2005). Rezende e Oliveira (2001) mencionam quessaté¢ ser implementado, todo projeto
florestal deve ser submetido a um teste de viaulkdecondmica.

O setor florestal brasileiro estd consolidado quarst andlises para espécies como
eucalipto e pinus. Porém, nas ultimas décadas,snespécies florestais tem sido utilizadas
em plantios de monocultivo, indicando a necessidaelerealizar inUmeras andlises de
viabilidade, entre elas, para o cedro australifioor@a ciliata). Essa espécie foi introduzida
no Brasil na década de 1970 (ALVES, 2013), e apuaui poucos estudos.

O cedro australiano pertence a familia Meliaceapresenta distribuicdo pantropical
com, aproximadamente, 50 géneros e 600 espéciesreQaaturalmente, do Paquistdo ao
Oeste da india, mas também pode ser encontradadéste da Asia, China e Malasia, até a
regido leste da Australia (FERREIRA et al.,, 2012% caracteristicas adequadas para
producdo do cedro australiano compreendem aquatass|com precipitacdo média anual
variando de 800 a 1.800 mm de precipitacdo aneralperatura media anual entre 20 a 26 °C;
e solos bem nutrido, ricos em calcario e fosforofymdos e eutréficos, necessitando de
adubacéo no plantio e de cobertura, conforme a@satle solo. Entretanto, ndo tolera longos
periodos de chuva, pois o solo saturado de agaedaeseu desenvolvimento. Também, nao
tolera geadas, embora seja tolerante a temperdtaireess (Manual técnico 21, 2010).

Esta espécie destaca-se por produzir madeira didapggcomparavel com o mogno
(Swietenia macrophylla) e o cedro brancoCgdrela fissilis) (SOUZA e LORENZI, 2008),
uma vez que nao sofre danos causadosHpgisiphyla grandella, o que possibilita vantagens
competitivas dessa espécie com outras da familitaddéae. Além do mais, 0 mogno e o
cedro branco possuem, no Brasil, limitagdo legatatée (IBAMA, 2001) e ainda apresenta
rotacao inferior as espécies de mogno brasilette eedro branco.

O cedro australiano tem surgido como uma nova anigeobra espécie de
reflorestamento, com potencial para o abastecimamastrial madeireiro. Segundo Sa
(2009), tal espécie encontrou no Brasil condic@®riveis para o seu desenvolvimento, e
atualmente, vem sendo plantado, principalmentgegi&o sudeste, e na Bahia. Em Minas
Gerais ha um plantio j& consolidado de cedro digsitano municipio de Campo Belo, onde
sao feitas muita das pesquisas sobre o cedro lsarsira



2 OBJETIVOS

O objetivo desse trabalho consiste em avaliar hilidade econémica do cedro
australiano Toona ciliata M. Roem), em povoamento florestal estabelecidaCammpo Belo-
MG.



3 REVISAO BIBLIOGRAFICA
3.1 Cedro australiano

O cedro australianoTona ciliata), € uma espécie de rapido crescimento, se
comparado com outras espécies como mogno brasdesemiro branco, e que se desenvolve
em areas com precipitacdo anual entre 800 e 1.80@om 2 a 6 meses de seca. Apresenta
bom crescimento em localidades das mais diferemitdsdes - entre 100 a 1.500 m; a
temperatura ideal para sua producao fica em tom@@ a 26 °C, ainda que suportem
temperaturas minimas absolutas pouco abaixo de@%&dro australiano apresenta grande
porte — até cerca de 50 m de altura —, copa urobekéf e ampla. O tronco é retilineo, a casca
€ espessa e dura, com deiscéncia em placas reteegyd escamiforme, de coloracéo
marrom-acinzentado (SA, 2009).

A producéo de madeira de cedro australiano, noilBéadestinada as serrarias devido
a qualidade de sua madeira, pelos desenhos daregdei sdo atrativos e pela resisténcia a
cupins. Além disso, apresenta um ciclo produtiviieet5 e 20 anos. O ciclo produtivo do
cedro australiano esta estimado, no Brasil entree 2B anos (BUFALINO et al., 2012).

3.2 Analise Econbmica de Povoamentos Florestais

A formacdo de povoamentos florestais, com fins égooos, teve origem no Brasil
no inicio do século passado, com a producdo ddigiacaa regido de Rio Claro, estado de
Sédo Paulo. Todavia, até o final da década de 1968ktor florestal ainda era incipiente
economicamente. Somente nas décadas seguintemitgeeum plantio intenso de florestas
homogéneas, em prol do reflorestamento e contre@smatamento (SILVA et al., 2012)
ocasionado também pelos incentivos fiscais.

Os fatores que revelam a importancia do setordtatea realidade brasileira séo: [1]
area coberta pela floresta nativa: [2] area reftawcta; [3] participacdo do setor florestal no
PIB nacional; [4] consumo nacional de produtos ratas de florestas; [5] exportacdo de
produtos florestais; [6] dimensdo dos numeros deptedutos no comércio global; [7]
namero de empregos correlatos as atividades dasteerna; [8] impostos e lucros gerados por
este setor; entre outros (SILVA, JACOVINE e VALVERD2012). S&o inUmeros 0s
produtos oriundos da economia florestal, como &ipekobservar na figura 1:

Produtos Cadeia Produtiva Produtos N&o
Madeireiros do Setor Florestal Madeireiros
Floresta - "l():l)&‘-l
Nativa @
+

r—
|

Lenha
Carvao Vegetal
Madeira Serrada
Celulose

Prod. Madeira Sdlida 1+
Madeira Processada |+

Inddstria Quimica

IndUstria Farmacéutica

IndUstria Alimenticia

\— Indstria Automobilistica

\\‘_j‘

ﬁ
/_“
/

~ Mercado I “Mercado
Externo - Interno

Figura 1: Cadeia Produtiva - Setor de ProdutoseBtars.
Fonte: Anuério Estatistico ABRAF 2009. In: BIAZUS; HORAEITE, 2010.
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De toda maneira, se a vantagem competitiva fldrésevidente, particularmente no
caso brasileiro, reflexo de sua privilegiada |la=o geografica e dos massivos
investimentos em pesquisas e programas de melhotargenético para o setor de florestas
plantadas —, ndo se pode dizer que seja garanteom@etitividade nos segmentos que
utilizam seus insumos (BIAZUS; HORA; LEITE, 2010final, os riscos, inerentes a
qualquer atividade econdmica, estao presentes tambhéconomia florestal, uma vez que ha
sempre a possibilidade de prejuizo financeiro oajsniormalmente, a variabilidade de
retornos associada a determinado ativo (NOCE .e2@05)

Assim, as possibilidades de risco e retorno s@pomaerantes na determinacao dos
investimentos; e uma vez que tais investimentossgntam baixas taxas iniciais de retorno
devido ao lento crescimento da floresta, possanitlb a recuperacdo de capital apenas no
longo prazo, torna-se necesséario conhecer o coarpernto da relacdo risco e retorno dos
produtos da madeira, diante da sua implicacdo pakocacédo futura de recursos no setor
(NOCE et. al., 2005). Deste modo, avaliar se a&®ita&s superam 0S custos em um
investimento concernente as atividades florestaié exigéncia para fazer de tal atividade
algo lucrativo.

3.3 Taxa de desconto

Conhecer a taxa de desconto é de extrema impat@aca qualquer setor que tem
interesse de maximo rendimento econémico. No emt&dt sempre grandes dificuldades em
determind-la, uma vez que se tem variacdo do prdgtempresa, da conjuntura econdémica,
entre outras. Nos investimentos florestais, caraeido pelo longo prazo e grandeza dos
investimentos, os efeitos das taxas de desconte #eins de custo e receitas necessitam de
criteriosa analise, pois de sua magnitude deperalézénpo da rotacdo (GAFFNEY, 1960).
Entre os principais fatores de influéncia na tax@esconto, encontra-se a inflagcdo, os fatores
de risco e incerteza, a preferéncia temporal e aupividade do capital (LIMA Jr.,
REZENDE e OLIVEIRA, 1997).

A taxa de desconto depende da posicao particulameestidor, precisando das
seguintes andlises: se o investimento é feito @érale empréstimo, a taxa de juros do
investimento tera de ser maior do que a taxa deésmmo, em decorréncia da pretensao
lucrativa e do risco do investimento. Caso o inwesmnto for implementado com capital
préprio, a taxa de juros do investimento dever&mdgiparar a taxas de juros de projetos
alternativos sujeitos ao mesmo grau de risco; estimento requer capital préprio e
empréstimos, neste caso, consideram-se os detetesranteriores (ALVES, 1966).

O retorno econdémico de um empreendimento floredegglende do objetivo da
producdo de madeira e é influenciado pelas consligii®e produtividade do local, pela
distancia do povoamento ao mercado consumidor,elm da madeira, custo da terra, taxa
de juros desejada para remunerar o capital inwestal floresta, custos de implantagcéo e
manutencdo do povoamento e custos de colheita, dénoutros aspectos de ordem
operacional ou econdmica (GOMES, 1998). E fundaateqmie os todos os processos de
manejo escolhido seja maximizado, considerandtegriacdo de todos esses aspectos.

3.4 Desbaste

A conducao de povoamentos florestais para proddedmadeira de maior diametro
requer a aplicacdo de desbastes.

O desbaste € uma atividade silvicultural que olgei remocdo de algumas arvores
para proporcionar o crescimento das arvores reroanes. Essa atividade tem como
caracteristica principal antecipar a mortalidadisponibilizar maior quantidade de recursos,
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principalmente, agua e luz para as arvores rementsc (LEITE, 2013). Com maior
guantidade de recursos as arvores remanescentesapéesentar maiores taxas de
crescimento, produzindo toras com maiores diametnosum menor periodo de tempo. O
programa de desbastes € realizado em ciclos lomgogual se retiram gradativamente as
arvores, néo deixando a floresta totalmente exgB&RBOSA, 2014).

A atividade de desbaste implica maiores investiogent que demanda planejamento
gue considere os custos do corte e retirada e ar dal venda da madeira. A tendéncia €
realizar menor nimero de desbastes com maiorassidégles, levando-se em consideracao o
tipo de desbaste, o inicio do desbaste (avaliasdmadi¢cdes de crescimento da floresta), a
intensidade dos desbastes e intervalo entre pissiggbastes sucessivos. Complementando,
deve-se dar preferéncia a este manejo em sitias pnadlutivos, pois os retornos podem ser
comprometidos (SCOLFORO e MAESTRI, 1998).

A variacdo no diametro das arvores induzida pelesbastes € muito ampla, de
maneira que desbastes leves podem néo causar @fgitm sobre o crescimento enquanto
desbastes muito intensos conseguem o aumento dacpmindividual das arvores, mas com
algumas desvantagens, entre elas: 0 menor cregoiraemaltura, o formato do tronco mais
conico e 0 aparecimento de mato-competicao e thegaPor fim, para determinar a época da
intervencdo é necessario o acompanhamento doroerdci da floresta, sendo a realizagéo do
desbaste no momento em que a competicdo entrg@sficomeca a provocar o decréscimo
do incremento individual (SIXEL, 2008).

4 MATERIAL E METODOS

Os dados do presente estudo foram fornecidosepabaesa Bela Vista Florestal e
compreendem informacdes de custos e receitas dpoawmamento de cedro australiano
(Toona Ciliata M. Roem), estabelecido no espagamento inicial,8ex3,5m, localizado no
municipio de Campo Belo- MG.

4.1  Localizacao e caracterizacao da area de estudo

O municipio de Campo Belo esta localizado no sukskado de Minas Gerais, nas
coordenadas: latitude 20°89°'49” S e longitude 4832 (Figura 2).

_ Distiito FederalBrasilia
Goias) {

MinasiGerais

EspintoiSanto

“Belo Horizonte

(e
‘Campo Belo - MG




O clima dominante no municipio € Cwa, segundo asdiaacdo de Koppen. A
temperatura média anual é de 20,5°C, com temparatimima de 9,9°C, no més de junho, e
temperatura maxima de 28,8 °C, no més de janeirpregipitacdo média anual € de 1.406
mm, sendo, de maio a agosto os meses de menqpitaedo (INMET,1961-1990).

A topografia do municipio € em sua maior parte elevo ondulado, seguido do
relevo montanhoso e regides planas. Sendo a végetascassa, pois foi praticamente
esgotada, transformada em pastagens. Existem Ipgeas algumas reservas florestais,
restringindo a alguns capdes e restingas.

Devido as caracteristicas do municipio, o cedrotralieno se enquadra nas
condi¢des Otimas para o plantio da espécie.

4.2 Estrutura de custos

A viabilidade econdémica do povoamento de cedro ralimto foi avaliada
considerando a rotacdo de 15 anos (rotacdo coadmlepela empresa). Os custos
compreenderam aqueles relacionados a implantacaadeicdo do povoamento (Tabela 1 e
Apéndice A) e, ainda, os custos de desbaste e tiode que foram respectivamente
R$30,00/m3 e R$40,00/m3 (BELA VISTA FLORESTAL, 2018lao foram considerados 0s
custos administrativos nem o de processamento dairaa

As receitas foram provenientes da venda da madei@imeiro desbaste, no oitavo
ano, e do corte final, aos 15 anos. O preco deavendsiderado foi de R$750,00/m3, valor
médio para o estado de Minas Gerais, fornecidogmlaesa Itamudas (Tabela 2).

Tabela 1. Custo de implantacdo e manutencdo de lantiqp de cedro australiano no
municipio de Campo Belo-MG.

Ano valor (R$)

0 6.849,00
1 1.110,00
2 1.107,00
3 757,00
4 757,00
5 757,00
6 757,00
7 757,00
8 757,00
9 757,00
10 757,00
11 757,00
12 757,00
13 757,00
14 757,00




4.3  Simulagéo de cenarios variando a Produtividade e Baxa de juros.

Foram considerados diferentes cenarios de avaleg@wmica, a fim de verificar as
melhores opc¢des de viabilidade econdmica. Os amarialisados compreendem a variacado
da taxa de desconto: 6, 8, 10, 12, 14, 16 e 18%.

Também, foram consideradas diferentes produtivEladates e apds o primeiro
desbaste (Tabela 2). Optou-se por usar o incremrmeéttio anual (IMA), pois a empresa hao
dispde de dados que permite 0 ajuste de equacd@o gsimar a producdo anual. As
produtividades consideradas consistiram nas seguoumbinacdes: 20, 30 e 46/na/ano,
antes e apos o primeiro desbaste, utilizou- s¢easidade de 50% no primeiro desbaste e de
100% no corte final, como mencionado anteriormewepartir desses cenarios foram

considerados os custos de desbastes e de cotte fina

Tabela 2: Custos e receitas de primeiro desbasigefinal, de um plantio de cedro

australiano no municipio de Campo Belo- MG

Incrementos Médio Anual ANno Custos Receitas
(R$) (RP)
7 3.157.00 60.000,00
— 3
20 - 20 m?/ha/ano 14 9.557.00 165.000,00
7 3.157.00 60.000,00
— 3
20 - 30 m?/ha/ano 14 12.357,00 217.000,00
20 - 40 mi 7 3.157,00 60.000,00
- 4V mAha/ano 14 15.157,00 270.000,00
7 4.357.00  90.00,00
_ 3 H 1
30 — 20 m¥ha/ano 14 11.157,00 195.000,00
7 4.357.00  90.00,00
_ 3 L 1
30 - 30mé/ha/ano 14 13.957,00 247.00,00
20 - 40 milha 7 4.357.00  90.00,00
- 4V mAha/ano 14 16.757,00 300.00,00
7 5.557.00 120.000,00
- 3
40 - 20m?/ha/ano 14 12.757,00 225.00.00
7 5.557,00 120.000,00
- 3
40 - 30m¥ha/ano 14 15.557,00 277.00.00
7 5.557,00 120.000,00
- 3
40 - 40 m?/ha/ano 14 18.357,00 330.000,00

Os critérios econdmicos utilizados foram: Valor derge Liquido YPL), Taxa
Interna de Retorndl(R), Beneficio Periddico EquivalentBRE) e Valor Esperado da Terra
(VET), que séo considerados os critérios de maimportancia para a tomada de decisdo de
um projeto.
O Valor Presente Liquidd/PL) é obtido pela diferenca positiva entre receitasstos
atualizados com uma determinada taxa de des@@EOENDE & OLIVEIRA, 2001; SILVA
et al., 2002). Algebricamente o VPL é calculado pelugge expressao:



n n
VPL = Z K Z G
LA+ L@+
j-1 j-1

Em que:

R = receitas no periodo

Cj = custos no periodo

| = taxa de desconto;

j = periodo de ocorréncia ®eC;;

n = duracao do projeto, em anos, ou em numero deduede tempo.

Na analise d&PL para um projeto, se \PL for positivo conclui-se que o projeto é
economicamente viavel para a taxa de juros quetidada; caso & PL seja negativo, deve
ser rejeitado, pois ndo é um investimento ou projetvel com a taxa de juros considerada.

A Taxa Interna de Retorno (TIR) é a taxa de ret@maal do capital que foi investido.
O critério da TIR esta associado a estudos delidalle econémica em que se busca verificar
se a rentabilidade do empreendimento é superierjon ou igual ao custo do capital que sera
utilizado para financiar o projeto (REZENDE et @006). Igualar o VPL a zero permite que
se consiga determinar a TIR. Para que o projeto amjsiderado vidvel economicamente a
TIR deve ser maior do que a taxa minima de atds#tde (REZENDE; OLIVEIRA, 2008).

n n
Z R (1+TIR) = Z C; (1+TIR)™/
j=0 j=0

Em que:

R = receitas no periodo

Cj = custos no periodo

j = periodo de ocorréncia &ReeC;;

n = duracao do projeto, em anos, ou em numero dedzede tempo.

O Beneficio Periddico Equivalente (B(C)PE) é a ekrcperidédica e constante
necessaria ao pagamento de uma quantia igidPhala opcéo de investimento em analise,
ao longo de seu horizonte de planejamento. Edirioriconsiste em determinar a renda, ou
beneficio, se for positivo, ou o custo, se for miggaequivalente por periodo de vida atil do
projeto (SOARES et al., 2003). Algebricamente o BRtalculado pela seguinte expressao:

VPL.i
1—(1+0)n

BPE =

Em que:

j = periodo de ocorréncia ®eC;;

n = duracao do projeto, em anos, ou em numero deduede tempo;
t = periodo de capitalizacao.

O Valor esperado da terra (VET) € comumente chandadwalor de expectativa de
terra, valor esperado do solo (VES) ou método destRraann. Ele é um critério muito
utilizado na avaliagdo econdmica de projetos flaissOVET é conhecido mundialmente e é
utilizado para determinar a rotacdo econ6mica eéegopmaximo de compra de terra nua,



considerando-se uma série infinita, bem como peElexi®nar projetos alternativos (SILVA et
al., 2002).

O célculo doVET baseia-se na receita liquida perpétua (RT — Gddlumdo-se o
custo da terra, a ser obtido de uma cultura (estamento) e dado pela férmula:

‘A4
VET — VORL(.l + 1)
1+dHt-1
Em que:
VoRL = valor atual da receita liquida que se repetada ciclo os demais termos séo
conforme definidos
t = periodo de capitalizagéo.

Tem como principio atribuir a terra o excedentenéaaco da producao florestal. Esse
excedente gerado no final da rotacéo é trazidogareio do investimento, considerando-se,
no entanto, a possibilidade de a terra ser ofeaedal forma perpétua para a producéo de
madeira (BERGER, 2009).

O projeto sera considerado economicamente viavelpsesentaWET maior que o
valor da terra. OVET considera horizontes infinitos, sendo muito witia na analise
econdmica de projetos florestais. Segundo Rezen@diveira (2008), esse método soO é
utilizado na éarea florestal, ndo havendo referérciale nos livros ou compéndios de
economia.

Na analise de sensibilidade utilizou- se uma redlwE 50% preco da madeira para
avaliar a viabilidade dos projetos.



5 RESULTADOS E DISCUSSAO

As taxas de descontos promoveram efeito semellpamte o valor presente liquido
(VPL), o beneficio periddico equivalente (BPE) eabor esperado da terra (VET). Com o
aumento da taxa desconto, houve reducdo nos valesses critérios (Figuras 2a, b e c,
respectivamente), indicando que os mesmos sdodafeteom o0 aumento das taxas de
desconto, o que afeta a, consequentemente, vexdiglidos projetos. Altas taxas de descontos
estdo associadas aos maiores riscos de investisndasoprojetos (VITALE & MIRANDA,
2010). No ano de 2015, o Brasil elevou a taxa bhadgcjuros (taxa SELIC), que deve fechar o
ano em 14,5%; isso demonstra elevado risco panameras empreendimentos, inclusive
aqueles do setor florestal.

O VPL apresentou reducéo exponencial com o aungataxa de desconto (Figura
2a), demonstrando que este critério € sensivela®@io das taxas de desconto. A taxa de
decréscimo do VPL, em média, foi de 25%, com o aumde 2% na taxa desconto. Esse
decréscimo ira ocorrer tornando o VPL negativoaias taxas de desconto. Graficamente,
havera uma taxa, na qual ira proporcionar que \@pd igual a zero, que correspondera com a
taxa interna de retorno (TIR).

A TIR indica a taxa que o projeto ira proporcion@la deve ser maior que a taxa
minima de atratividade do mercado (TMA). Porém,IR fao sofre nenhuma influéncia as
diferentes taxas de retorno, sendo constante caumento das taxas de desconto (Figura 3).

O BPE (Figura 2b) apresentou decréscimo menos wamtdo que o VPL,
apresentado uma tendéncia linear, indicando queneiato das taxas de descontos promovem
efeito semelhante na reducédo do BPE, e que eséeicre menos sensivel ao aumento das
taxas de descontos comparados com o VPL e o VETédia de reducéo no valor do BPE
foi de 12%, para um aumento de 2% na taxa de d&scon

O VET (Figura 2c) apresentou decréscimo exponermaatante acentuado, com o
aumento das taxas de desconto; isso indica alsdbiletade desse critério, comparado com o
VET e o BPE. A taxa média de reducao do VET foB6#%, para o aumento de 2% na taxa de
desconto. O VET representa o pre¢co que pode ppgahectare, para a terra nua, a fim de
que o projeto seja economicamente viavel (SILVAIgt2008).

Considerando os cendrios com a variacao da praodiadie média (IMA), constatou-se
que a medida que se aumentou o IMA, os cenaricssaptam maior retorno econdémico,
sendo mais atrativos financeiramente (Figuras 2& ¢; apéndice 1). O IMA de 40
m3/ha/ano, no desbaste no 8° ano, e, 40 m3hafamogorte final, apresenta VPL de
aproximadamente 200 mil reais; BPE de 20 mil reaET de 340 mil reais. A TIR, nesse
caso, foi de 46%. Ao passo que, considerando ocgivario 20 m3/ha/ano no desbaste do 8°
ano e 20 mdha/ano no corte final, a TIR foi de 33%ensiderando o aumento na
produtividade, em duas vezes, a TIR aumentaria #h. Contudo, seria necessario avaliar
que para aumentar a producdo, serdo necessariosemaivestimentos, o que reduzird a
receita liquida. Deve-se destacar que, comparaondo @utras culturas como Bectona
grandis, a produtividade de 20 %ha/ano, é aceitavel, ja que o cedro australiamesapta
taxa de crescimento similar.

10



250.000 - (A)
& — & — 20-20 m3/ha/ano
o -
> 200.000 e. ———20-30 m3/ha/ano
8
é’ 150,000 4 SN\ e 4 20-40 m3/ha/ano
g — ®m — 30-20 m3/ha/ano
(]
& 100.000 —— 30-30 m*/ha/ano
o
T e . Doy S _ 3
% 50.000 4 30-40 m3/ha/ano
> — .- —40-20 m3/ha/ano
0 ' T ' T ' T ' —m— 40-30 m3/ha/ano
6 8 10 12 14 16 18
...... o+ 40-40 m3/ha/ano
Taxa de desconto (%)
__25.000 - (8)
)
= — . —-20-20 m3/ha/ano
QJ -
E 20.000 ———20-30 m3/ha/ano
©
.§_ 15000 - oo~ vee. A 20-40 m3/ha/ano
‘-'c-)' — ¢ —30-20 m3/ha/ano
]
3 10.000 - —— 30-30 m3/ha/ano
g co00 | 0 U=t e 30-40 m?/ha/ano
K=, —--—40-20 m3/ha/ano
(]
g 0 : : : . . . 1 —&— 40-30 m3/ha/ano
6 8 10 12 14 16 18
----- ®--40-40 m*/ha/ano
Taxa de desconto (%)
400.000 - (9]
& 350.000 - — - —20-20 m3/ha/ano
o b
© 300.000 | W ———20-30 m3/ha/ano
(]
. 250.000 | N\~ 0 A 20-40 m3/ha/ano
©
.S 200.000 - — & — 30-20 m3/ha/ano
©
g 150.000 - ——30-30 m3/ha/ano
wv
Y 100.000 1 O ONSSGTXug.. e 30-40 m*/ha/ano
o
£ 50.000 - — .- —40-20 m3/ha/ano
0 T T T T T T 1 —a— 40-30 m3/ha/ano
6 8 10 12 14 16 18
~~~~~ - 40-40 m3/ha/ano
Taxa de desconto (%)

Figura 2: Valor presente liquido (VPL), beneficiripdico equivalente (BPE) e valor
Esperado da Terra (VET) para diferentes taxas deodéo, em plantio de
Toona ciliata, no municipio de Campo Belo-MG.
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Figura 3: Taxa Interna de Retorno (TIR), com difkes taxas de desconto, em plantio
deToona ciliata, no municipio de Campo Belo- MG.

O cenério que a empresa tem utilizado, para sugses, compreende aquele com
IMA 30ms3/ha/ano, até o desbaste, no oitavo anog €@ ms3/ha/ano, apds o desbaste. Este
cenario apresentou retorno econémico de R$ 78.62%, 10.336 e R$ 103.366,
respectivamente, para o VPL, BPE e VET, consideranda taxa de 10% ao ano. Este
cenario é mais realista por ser um dos poucosiptacbnhecidos e divulgados de cedro
australiano. Contudo, caso a empresa faca um imergb para aumentar a produtividade,
apos o desbaste o retorno econdmico aumentaria7ém fgara o VPL, o BPE e a VET,
respectivamente. I1Sso ndo promoveria um aumenidfa

Um dos grandes desafios dos produtores florestaisn@ximizacdo de suas receitas,
sendo a andlise de viabilidade econbmica e simulagh diversos cenarios de extrema
importancia para a tomada de decisdo. Nas an&tisexs que levar em consideracao diversos
fatores que gerem custos e receitas.

Nesta analise de diferentes cenarios percebe-sdogas alternativas de cenarios
foram viaveis, mas percebe-se também, que o pilegad® da venda da madeira contribui
muito para esta viabilidade de projeto. O custtosea pequeno quando se trata de venda de
madeira em pé, e a produtividade da madeira inflaéambém para a receita ser maior ou
menor, pois vai depender da produtividade paraneceita maior ou menor.

Na analise de sensibilidade, nota- se que um walerior a R$ 375,00 no preco de
venda da madeira, 0s cenarios menos produtivagisgn praticamente inviaveis através das
variaveis estudadas.
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CONCLUSOES

O plantio de Cedro australiano apresenta viabiedadondmica, considerando os

custos e receitas do presente estudo.

* O preco da madeira influencia positivamente naalidddade dos cenarios, por ser um
valor alto em relac&o a outras espécies como @tzali

e O valor esperado da terra (VET) apresenta maiailsiédade ao aumento das taxas
de desconto por ter um decréscimo alto, compai@alaslor presente liquido (VPL) e
beneficio periddico equivalente (BPE) e a TIR sentéra linear por ser uma taxa
interna e ndo ser afetada pelas taxas de desdilizadas do projeto.

* As informacbes obtidas acerca das andlises ecoaémio plantio de cedro

australiano, servirdo como ferramenta de auxilitonzada de decisdes em relacdo a

novos plantios dessa espécie.
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Apéndice A: Custo da implantacdo do Cedro australifoona ciliata) por hectare no
municipio de Campo Belo, MG

Ao Atividades/ Insumos Rendiment Unid. Custc Total

(Un/ha unitaric  (R$/ha)

0 Talhonamento / Aceiros / Carreadores 1,00 hh 100,0( 100,00
0 Preparo do solo/limpeza da area (sem desm: 1,00 hh 250,0¢( 250,00
0 Combate a formiga ataque inicial 1,00 hh 60,0( 60,00
0 Escarificacdo na linha de plantio 1,00 hh  200,0C 200,00
0 Calagem area total 4,00 hh 20,0( 80,00
0 Subsolagem 1,5 hh 100,0¢ 150,00
0 Gessagem 1,00 hh 80,0( 80,00
0 Aplicagéo herbicida em &rea total 0,5 hh 40,0( 80,00
0 Combate a formiga — 1° repasse 1,00 hh 45,0( 45,00
0 Plantio 1,0 hh 220,0C 220,00
0 Adubacéo de arranque 1,0 hh 100,0C 100,00
0 Irrigacéo 2,00 hh 200,0C 400,00
0 Replantio 1,00 hh 80,0( 80,00
0 Combate a formiga — 2° repasse 1,00 kg 40,0(¢ 40,00
0 Adubacéo de cobertura 3,00 hh 66,67 200,00
0 Aplicagdo herbicida pré-emergente 1,00 kg 80,0( 80,00
0 Herbicida pré-emergente 1,00 [ 57,0( 57,00
0 Formicida granulado 6,00 kg 7,0C 42,00
0 Formicida p6 3,00 kg 18,3: 55,00
0 Calcéario dolomitico 2,00 t 80,0 160,00
0 Gesso agricola 1,00 t 140,0C 140,00
0 Fosfato reativo Gafsa 420,00 kg 0,8c 350,00
0 N-P-K (00-18-00 super simples) 0,205 t 829,27 170,00
0 N-P-K (20-00-20) 0,12 t 1.250,0t 150,00
0 Adubacdo com FTE Br 12 1,00 kg 50,0( 50,00
0 FTE Br 12 9,00 kg 1,11 10,00
0 Mudas (820 + 80 mudas) 0,9 mil 3,2z 2.900,00
0 Glifosato 4,00 [ 15,0( 60,00
0 2-4-D 2,50 [ 0,0C 0,00
0 Cupinicida 1,00 kg 40,0(¢ 40,00
0 Capina na linha de plantio 2,00 hh 150,0( 300,00
0 Aplicacéo inseticida 1,00 [ 0,0C 0,00
0 Inseticida 1,00 [ 0,0C 0,00
0 Desrama leve 1,00 hh 200,0¢( 200,00
1 Controle de mato competicao - aplicacao Vert 1,00 I 150,0C 150,00
1 Verdict + 6leo mineral 2,00 [ 100,0C 200,00
1 Capina na linha de plantio 1,00 hh 150,0C 150,00
1 Adubacéo de cobertura 3,00 hh 50,0( 150,00
1 N-P-K 20-00-20 0,2 t 1.440,0t 288,00
1 Adubacdo com FTE Br 12 1,00 kg 50,0( 50,00
1 FTE Br 12 19,00 kg 1,0t 20,00
1 Calagem area total 4,00 hh 20,0( 80,00
1 Calcéario dolomitico 2,00 t 80,0 160,00
1 Manutencédo aceiros e carreadores 1,00 hh 50,0( 50,00
1 Desrama leve 1,00 hh 200,0C 200,00
1 Desbaste de 216 plantas 1,00 hh 675,0( 675,00
1 Formicida granulado 4,00 kg 7,0C 28,00
1 Formicida p6 2,00 kg 18,5( 37,00
Continua
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ANoO Atividades/ INsumos Rendiment Unid. Custc Total

(Un/ha unitaric  (R$/ha)
2 Adubacédo de manutencéo 2x 2,00 hh 50,0 100,00
2 N-P-K 20-00-20 0,25 t 1.160,00 290,00
2 Adubacdo com FTE Br 12 1,00 kg 50,0( 50,00
2 FTE Br 12 56,00 kg 0,8( 45,00
2 Calagem area total 4,00 t 20,0( 80,00
2 Calcéario dolomitico 1,00 t 80,0( 80,00
2 Desrama 1x 1,00 hh  200,0C 200,00
2 Manutencédo aceiros e carreadores 1,00 hh 50,0( 50,00
2 Controle de mato competicdo - aplicacéo 1,00 hh 90,0( 90,00
Roundup na entrelinha
2 Glifosato 4,00 I 15,0( 60,00
2 Formicida granulado 4,00 kg 7,0C 28,00
2 Formicida p6 2,00 kg 18,5( 37,00
3 Adubacédo de manutencéo 1x 1,00 hh 50,0( 50,00
3 N-P-K 20-00-20 0,4 t 1.200,00 480,00
3 Adubacdo com FTE Br 12 1,00 kg 50,0( 50,00
3 FTE Br 12 56,00 kg 1,11 62,00
3 Desrama 1x 1,00 hh  200,0C 200,00
3 Manutencéo aceiros e carreadores 1,00 hh 50,0( 50,00
3 Controle de mato competigéo - aplicagéo 1,00 hh 90,0( 90,00
Roundup na entrelinha
3 Glifosato 4,00 I 15,0( 60,00
3 Formicida granulado 4,00 kg 7,0C 28,00
3 Formicida p6 2,00 kg 18,5( 37,00
4 Adubacéo de manutencgéo 1x 1,00 hh 50,0( 50,00
4 N-P-K 20-00-20 0,4 t 1.200,00 480,00
4 Adubacdo com FTE Br 12 1,00 kg 50,0( 50,00
4 FTE Br 12 56,00 kg 1,11 62,00
4 Manutencédo aceiros e carreadores 1,00 hh 50,0( 50,00
4 Formicida granulado 4,00 kg 7,0C 28,00
4 Formicida p6 2,00 kg 18,5( 37,00
5 Adubacéo de manutengéo 1x 1,00 hh 50,0( 50,00
5 N-P-K 20-00-20 0,4 t 1.200,00 480,00
5 Adubacdo com FTE Br 12 1,00 kg 50,0( 50,00
5 FTE Br 12 56,00 kg 1,11 62,00
5 Manutencéo aceiros e carreadores 1,00 hh 50,0( 50,00
5 Formicida granulado 4,00 kg 7,0C 28,00
5 Formicida p6 2,00 kg 18,5( 37,00
6 Adubacéo de manutengéo 1x 1,00 hh 50,0( 50,00
6 N-P-K 20-00-20 0,4 t 1.200,00 480,00
6 Adubacdo com FTE Br 12 1,00 kg 50,0( 50,00
6 FTE Br 12 56,00 kg 1,11 62,00
6 Manutencédo aceiros e carreadores 1,00 hh 50,0( 50,00
6 Formicida granulado 4,00 kg 7,0C 28,00
6 Formicida p6 2,00 kg 18,5( 37,00
7 Adubacéo de manutengéo 1x 1,00 hh 50,0( 50,00
7 N-P-K 20-00-20 0,4 t 1.200,00 480,00
Adubacdo com FTE Br 12 1,00 kg 50,0( 50,00
7 FTE Br 12 56,00 kg 1,11 62,00
7 Manutencado aceiros e carreadores 1,00 hh 50,0( 50,00
Continua
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L Rendiment Unid. Custc Total
Ano Atividades/ Insumos (Un/ha unitaric  (R$/ha)
7 Formicida granulado 4,00 kg 7,0C 28,00
7 Formicida p6 2,00 kg 18,5( 37,00
8 Adubacédo de manutengéo 1x 1,00 hh 50,0( 50,00
8 N-P-K 20-00-20 0,40 t 1.200,0t 480,00
8 Adubacdo com FTE Br 12 1,00 kg 50,0( 50,00
8 FTE Br 12 56,00 kg 1,11 62,00
8 Manutencéo aceiros e carreadores 1,00 hh 50,0( 50,00
8 Formicida granulado 4,00 kg 7,0C 28,00
8 Formicida p6 2,00 kg 18,5( 37,00
9 Adubacédo de manutencéo 1x 1,00 hh 50,0( 50,00
9 N-P-K 20-00-20 0,40 t 1.200,0t 480,00
9 Adubacdo com FTE Br 12 1,00 kg 50,0( 50,00
9 FTE Br 12 56,00 kg 1,11 62,00
9 Manutencéo aceiros e carreadores 1,00 hh 50,0( 50,00
9 Formicida granulado 4,00 kg 7,0C 28,00
9 Formicida p6 2,00 kg 18,5( 37,00
10 Adubacédo de manutencéo 1x 1,00 hh 50,0( 50,00
10 N-P-K 20-00-20 0,40 t 1.200,0t 480,00
10 Adubacdo com FTE Br 12 1,00 kg 50,0( 50,00
10 FTE Br 12 56,00 kg 1,11 62,00
10 Manutencéo aceiros e carreadores 1,00 hh 50,0( 50,00
10 Formicida granulado 4,00 kg 7,0C 28,00
10 Formicida p6 2,00 kg 18,5( 37,00
11 Adubacédo de manutencéo 1x 1,00 hh 50,0( 50,00
11 N-P-K 20-00-20 0,4 t 1.200,0t 480,00
11 Adubacdo com FTE Br 12 1,00 kg 50,0( 50,00
11 FTE Br 12 56,00 kg 1,11 62,00
11 Manutencéo aceiros e carreadores 1,00 hh 50,0( 50,00
11 Formicida granulado 4,00 kg 7,0C 28,00
11 Formicida p6 2,00 kg 18,5( 37,00
12 Adubacédo de manutencéo 1x 1,00 hh 50,0( 50,00
12 N-P-K 20-00-20 0,40 t 1.200,0t 480,00
12 Adubacdo com FTE Br 12 1,00 kg 50,0( 50,00
12 FTE Br 12 56,00 kg 1,11 62,00
12 Manutencéo aceiros e carreadores 1,00 hh 50,0( 50,00
12 Formicida granulado 4,00 kg 7,0C 28,00
12 Formicida p6 2,00 kg 18,5( 37,00
13 Adubacédo de manutencéo 1x 1,00 hh 50,0( 50,00
13 N-P-K 20-00-20 0,40 t 1.200,0¢ 480,00
13 Adubacdo com FTE Br 12 1,00 kg 50,0( 50,00
13 FTE Br 12 56,00 kg 1,11 62,00
13 Manutencéo aceiros e carreadores 1,00 hh 50,0( 50,00
13 Formicida granulado 4,00 kg 7,0C 28,00
13 Formicida p6 2,00 kg 18,5( 37,00
14 Adubacédo de manutencéo 1x 1,00 hh 50,0( 50,00
14 N-P-K 20-00-20 0,40 t 1.200,0¢ 480,00
14 Adubacdo com FTE Br 12 1,00 kg 50,0( 50,00
14 FTE Br 12 56,00 kg 1,11 62,00
14 Manutencéo aceiros e carreadores 1,00 hh 50,0( 50,00
14 Formicida granulado 4,00 kg 7,0C 28,00
14 Formicida p6 2,00 kg 18,5( 37,00

Fonte: Dados fornecidos pela empresa Bela Vistesial, ano 2015 (organizacéo propria).
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Apéndice B:

Estimativas econdmicas a partir dos cenarios ddupiraodade antes e apds o desbaste no
oitavo ano e corte final aos 15 anos, para difeetdaxas de descontos, de povoamento de
Toona ciliata, em Campo Belo-MG

Taxa de desconto (%)

Critérios econémicos

8 10 12 14 16 18
20 e 20 m¥/ha/ano
VPL (R$/ha) 91.504 71.747 56.363 44.297 34766 &¥.1 21.113
BPE (R$/ha) 9.421 8.382 7.410 6.504 5.660 4875 464.1
TIR (%) 33% 33% 33% 33% 33% 33% 33%
VET (R%/ha) 157.025 104.777 74.103 54.199 40.430 47 23.037

20 e 30 m3/ha/ano

VPL (R$/ha) 113.486 88.668 69.451 54.467 42.703 43B. 26.011
BPE (R$/ha) 11.684 10.359 9.131,0 7.997,1 6.952 9158 5.108

TIR (%) 35% 35% 35% 35% 35% 35% 35%
VET (R%/ha) 194.748 129.488 91.310 66.642 49.661 .44 28.381

20 e 40 m3/ha/ano

VPL (R$/ha) 135.468 105.589 82.538 64.636 50.641 .623® 30.909
BPE (R$/ha) 13.948 12.335 10.851 9.490 8.244 7.106.070

TIR (%) 36% 36% 36% 36% 36% 36% 36%
VET (R%/ha) 232.470 154.199 108.516 79.085 58.8924.428 33.726

30 e 20 m3/ha/ano

VPL (R$/ha) 123.219 98.221 78.62 63.136 50.811 3.9 32.953
BPE (R$/ha) 12.687 11.475 10.336 9.270 8.272 7.345.472

TIR (%) 40% 40% 40% 40% 40% 40% 40%
VET (R%/ha) 211.450 143.439 103.366 77.249 59.0895.882  35.956

30 e 30 m3/ha/ano

VPL (R$/ha) 145.201 115.141 91.708 73.306 58.749 .15/ 37.851
BPE (R$/ha) 14.950 13.452 12.057 10.763 9.564 8.457.434

TIR (%) 40% 40% 40% 40% 40% 40% 40%
VET (R%/ha) 249.172 168.149 120.572 89.692 68.3202.8%  41.300

30 e 40 m3/ha/ano

VPL (R$/ha) 167.183 132.062 104.796 83.475 66.6863.3%  42.749
BPE (R$/ha) 17.213 15.428 13.778 12.256 10.857 39.578.396
TIR (%) 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41%
VET (R%/ha) 286.895 192.860 137.779 102.135 77.55%9.832 46.644
Continua
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Critérios econdmicos

Taxa de desconto (%)

8 10 12 14 16 18

40 e 20 m¥/ha/ano
VPL (R$/ha) 154.934 124.694 100.878 81.975 66.8564.6  44.793
BPE (R$/ha) 15.952 14.568 13.262 12.036 10.884 69.808.797
TIR (%) 45% 45% 45% 45% 45% 45% 45%
VET (R%/ha) 265.874 182.100 132.629 100.299 77.7481.291 48.875

40 e 30 m¥ha/ano
VPL (R$/ha) 176.916 141.615 113.966 92.144 74.7940.898 49.691
BPE (R$/ha) 18.215 16.544 14.983 13.529 12.177 2P0.99.759
TIR (%) 45% 45% 45% 45% 45% 45% 45%
VET (R%/ha) 303.596 206.811 149.835 112.742 86.9868.266 54.219

40 e 40 m3/ha/ano
VPL (R$/ha) 198.898 158.536 127.053 102.314 82.7387.121 54.589
BPE (R$/ha) 20.479 18.521 16.704 15.022 13.469 382.010.721
TIR (%) 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46%
VET (R%/ha) 341.319 231.521 167.042 125.185 96.2185.241 59.563
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