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APRESENTACAO

O agronego6cio € uma das principais atividades
econdmicas do Brasil, sendo responsavel por parte do PIB.
As hortalicas fazem parte desde ramo. Entre elas esti a
alface crespa, considerada a preferida pelos consumidores.
A forma mais popular de cultivo da alface crespa é no
campo, porém nos ultimos anos esta cada vez mais comum
o cultivo hidropbnico, que corresponde ao cultivo em agua
associada a uma solucao nutritiva, sem contato com o solo,
sendo considerado um cultivo limpo.

Os dois modelos apresentam pontos negativos e
positivos financeiramente. O uso de analises como da
relagdo Risco x Retorno, dos fluxos de caixa, da taxa
minima de atratividade (TMA), do valor presente liquido
(VPL), da taxa interna de retorno (TIR), do payback, do
indice beneficio custo, para calcular o retorno sobre o
investimento adicional (ROIA) e da metodologia multiindices
(grau de comprometimento da receita, risco gestdo, risco
negocio, TMA/TIR, Payback/N) permitem a comparacao
entre os dois métodos de cultivo, afim de identificar qual é o
mais viavel financeiramente para o produtor.

A Simulagéo de Monte Carlo auxilia na aproximagéo
dos valores com a realidade, pois gera diversos cenarios de
forma aleatdria e probabilistica. O presente livro teve como
intencdo analisar a viabilidade financeira dos métodos de
cultivo no campo e hidroponico de alface crespa em um
estudo de caso de Séo José dos Pinhais no Parana, com o
intuito de auxiliar pequenos e medios produtores rurais.

Para tanto, foram realizadas entrevistas com duas
empresas AgroX (grande porte) e AgroY (médio porte)
(nomes ficticios). O resultado das entrevistas foi
transformado em tabelas e essas transformadas em fluxos
de caixa para 1 hectare e 10 anos de projeto. A partir dos
fluxos de caixa positivos e crescentes do cultivo hidropdnico
e positivos, porém decrescentes no campo, com uma TMA



de 9%, encontrou-se uma TIR de 73% no campo e de 27%
no cultivo hidropénico. Um VPL de R$ 66.278,68 no campo
e R$ 1.042.213,09 no cultivo hidrop6nico.

O payback descontado no campo foi de 1,53 anos e
4,33 anos no cultivo hidropbnico. Com relacdo a
metodologia multiindices, o ROIA foi de 16,69% no campo e
de 7% no cultivo hidrop6nico. Os indicadores de risco, trés
foram maiores no campo (grau de comprometimento da
receita, risco gestao e risco negoécio) e dois foram maiores
no cultivo hidropdnico (TMA/TIR e Payback/N). A simulacao
de Monte Carlo com 10.000 interacdes e com nivel de
confianga de 95%, confirmou os valores do VPL e TIR tanto
no campo quanto no cultivo hidropbnico (média de
R$66.157,43; 75%; R$ 1.042.273,50; 27% respectivamente).
Com os dados apresentados foi possivel verificar que o
cultivo hidropdnico € mais viavel financeiramente.

PALAVRAS-CHAVE: Agronegocio. Alface crespa. Andlise
financeira.
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CAPITULO 01

NOCOES INTRODUTORIAS

O agroneg6cio € importante para a economia
brasileira, gerando renda e empregos. Devido a posicao
geografica e o clima do pais, o ramo € responsavel por parte
do PIB do Brasil (ZAMBOLIM et al., 2008).

A partir do PIB e do saldo da balanga comercial pode-
se inferir que o agronegodcio é uma das principais atividades
econdmicas do Brasil, o que favorece o avan¢co da economia
brasileira em nivel mundial. Isso faz com que o Brasil seja
considerado um dos maiores produtores e exportadores de
alimentos no mundo (NOVAES et al., 2009). Em 1957, por
John Davis e Ray Golderbeg, foi consagrado o termo
agronegocio no contexto econdémico, elevando a posicédo do
produtor e exportador do ramo (NOVAES et al., 2009).

Este cenario permite entender que a atividade cresce,
mas as dificuldades também, porque existem as questdes
ambientais com suas leis mais rigidas e a crescente
agressividade do Movimento dos Trabalhadores Rurais Sem
Terra (MST) (BRANDAO, 2006).

A tecnologia é um ponto positivo para o agronegocio
pois cresce cada vez mais, gerando oportunidades na
agricultura. Outro fator favoravel € o aumento da populacéo
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e demanda por alimentos, exigindo do Brasil maior demanda
no setor basico alimenticio (CONTINI et al., 2006).

Existem também as a¢des geradas pelo governo para
estimular cada vez mais o crescimento da producdo
agricola. Entre eles o crédito especial e especifico para
produtores, incentivo por ONGs, entre outros. A exportacao,
por sua vez, € incentivada com o intuito de gerar beneficios
no saldo da balanca comercial, equilibrando as contas
externas do pais (MARRA et al., 2013).

Entre as produgbes do agronegocio estdo as
hortalicas. Essas sao conhecidas popularmente como
verduras e legumes, séo nutritivas e preparadas de diversas
formas. Os beneficios sdo varios, entre eles a rigueza em
vitaminas, minerais e fibras, e seus compostos bioativos
capazes de protegerem contra doencas como a diabetes.
Outro ponto positivo é o baixo teor energético auxiliando na
prevencdo e controle da obesidade (EMBRAPA
HORTALICAS, 2017).

O consumidor de hortalicas, com o passar dos anos,
estd se tornando ainda mais exigente, 0 que gera ao
produtor uma missao, produzir as mesmas em quantidade e
gualidade, ao passo que mantem seu fornecimento o ano
todo (GUALBERTO et al., 2009).
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A alface é importante na alimentacdo e na saude
humana sendo considerada como uma popular hortalica
folhosa. Isso se deve, entre outros fatores a sua faclil
aquisicdo e baixo custo (OLIVEIRA et al., 2004).Sala e
Costa (2012) em sua pesquisa determinaram algumas
tendéncias para o agronegdcio em relagcéo a alface no Brasil
como o surgimento de novas tipologias de alface e do
aumento da importancia de tipos poucos explorados; novas
e diferentes formas de embalagens, de armazenamento e
comercializagdo; avancos em melhoramento genético para
tropicalizacdo da alface; crescimento da busca pelo cultivo
protegido e hidropénico.

Essa hortalica € influenciada pela temperatura,
luminosidade, entre outras condicdes climaticas. E
classificada como hortalica com folhas presas a um pequeno
caule. Essas podem variar sua coloracdo de tons de verde
até roxo (MALDONADE; MATTOS; MORETTI, 2014).

Antigamente, devido as condi¢cdes climaticas, no
Brasil s6 era cultivado em regides de clima temperado, mas
0s avancos permitiram o desenvolvimento de hortalicas mais
resistentes ao calor. Atualmente é cultivada em todo o
territério brasileiro, incluindo metropoles como Curitiba, Belo
Horizonte, S&o Paulo e Brasilia (MALDONADE; MATTOS;
MORETTI, 2014)



O ciclo de producdo no campo é de 45 a 60 dias,
considerado curto, podendo ser realizada durante o ano
inteiro e com suposto rapido retorno de capital
(MALDONADE; MATTOS; MORETTI, 2014).

A alface lisa repolhuda, até a década de 80 era
padrdo no pais. Na década de 90 chegou a corresponder a
51% do volume de alface que era comercializado em S&o
Paulo. Esse padrdo mudou para alface crespa quando se
percebeu que seu cultivo era o mais adequado para o verao,
minimizando as perdas. A alface crespa também se adapta
melhor a comercializagdo em caixas de madeira, resultando
no minimo de estragos e quebras de folhas (SALA; COSTA,
2012).

No Brasil a alface crespa é a preferida pelos
consumidores, representando em torno de 70% do mercado.
Isso deve-se também ao seu facil manuseio e transporte
deste tipo de folha (MALDONADE; MATTOS; MORETTI,
2014).

A partir do contexto apresentado o presente livro
indaga a seguinte questdo a ser respondida: Qual método
de cultivo de alface crespa, no campo ou hidropdnico, é

mais viavel financeiramente?



CAPITULO 02

RELEVANCIA DO TEMA

Nos anos 2000 a populacdo mundial era em torno de
6 bilhdes, em 2030 estima-se que esse numero vai
aumentar para 8 bilhdes, o crescimento serda maior na Asia.
Ja no Brasil, espera-se alcancar 235 milhdes de habitantes
em 2030, em 2000 a populacao era de 62 milhdes. Espera-
se que em 2030 a taxa de urbanizagdo chegue a 91,3%,
fazendo com que o Brasil acompanhe o padrédo dos paises
desenvolvidos em relagéo a ocupacéo dos espacos urbanos.
Nos anos 2000 foi calculado que 10% da populacdo mundial
era de pessoas com mais de 60 anos, para 2030 esperasse
gue seja de 16% (CONTINI et al., 2006).

O agronegocio depende da disponibilidade de
recursos hidricos para se desenvolver, por isso, a producao
agricola deve-se preocupar com questdes ambientais
adotando préaticas conservacionistas mesmo com 0S
avancgos tecnologicos (CONTINI et al., 2006).

Estes séo principalmente na biotecnologia que amplia
as oportunidades no setor agricola e a nanotecnologia que
promove o desenvolvimento de novas ferramentas para a
biotecnologia (CONTINI et al., 2006).



Porém nem tudo favorece o agronegdcio, existe a
falta de infraestrutura no pais, o que dificulta o
armazenamento e escoamento da producdo, fator
importante para garantir a competitividade do agronegocio
brasileiro. Os atrasos tecnolégicos no pais também sdo um
fator relevante, pois existem sistemas de produgcédo e
comercializagdo ndo confiaveis, falhas sanitarias entre
outros problemas (CONTINI et al., 2006).

O Ministério da Saude junto com a OMS
(Organizacado Mundial de Saude) recomenda a ingestdo de
pelo menos trés porcbes de hortalicas por dia. Porém, é
necessario diversificar, afim de aproveitar os beneficios de
cada hortalica existente. O Brasil é considerado um pais
privilegiado por ter condi¢cdes de solo e clima que permitem
o vasto e diversificado cultivo, com disponibilidade do
produto fresco todo o ano (EMBRAPA HORTALICAS, 2017).

Em relacdo a alface, mesmo que o cultivo seja em
todas as regides do Brasil, deve-se tomar cuidado pois a
mesma é sensivel ao clima, temperatura, umidade, chuva,
radiacdo solar (GOMES et al., 2005).

Sendo assim, a escolha correta da forma do cultivo é
relevante na hora da producao, j& que o0 sucesso da mesma
depende da boa interacdo entre o produto e o ambiente a
gual ele se insere (GUALBERTO et al., 2009).



O cultivo de alface no campo € o modelo mais
tradicional de producdo da mesma, porém existem outros
modelos. O sistema hidropbnico em ambiente protegido é
uma opg¢ao para combater o0s problemas citados
anteriormente. Esse aprimora o uso da agua e dos
fertilizantes, minimizando os problemas ambientas que
ocorrem devido a contaminacdo pelos componentes
guimicos no lencol freatico (MOURA et al., 2010).

As dindmicas que cercam o0s mercados e o0s
consumidores atualmente, associado com a globalizacéo,
tém promovido paradigmas e desafios para o0 ambiente de
negocios. Neste ambiente cabe ao gestor estar capacitado
de identificar as possiveis oportunidades e ameacas afim de
elaborar um plano estratégico cada vez mais condizente
com a realidade (CALADO et al., 2007).

Em relacdo a gestdo do agronegécio, é crescente a
preocupacdo dos novos administradores com O
planejamento, controle, direcdo e acompanhamento das
atividades rurais levando em conta praticas sustentaveis e
competitivas (SANTOS et al., 2014).

A partir de todo o cenario exposto, percebe-se que 0
ramo da agricultura é importante para a area dos negaocios,
porém é necessario estudar e detectar qual produto, em qual

regido, em qual momento, apresenta o0 maior retorno e



menor risco. A realizagdo de um estudo tedrico afim de
conhecer as opg¢Oes disponiveis no mercado, associado a
uma analise financeira é importante para obter sucesso em
um empreendimento como este.

Como contribuicdo teodrica, o livro, assim como a obra
de Peron, Catapan e Nascimento (2017), Suchla et al.,
(2016), Oliveira et al. (2015), Ramos, Kaffer e Catapan
(2015), Oliveira, Belarmino e Belarmino (2017), Santos et al.
(2016), Domenico et al. (2015), Barbosa et al. (2015), entre
outras, preenche lacunas existentes na literatura do
agronegocio, pois aborda um tema especifico e pouco
estudado no meio académico, o comparativo financeiro da
producéo de alface crespa no cultivo tradicional e no cultivo
hidrop6nico.

Como contribuicdo prética, o livro permite ao produtor
a visualizacdo de um comparativo financeiro entre dois
métodos de cultivo populares (no campo e hidrop6nico), no
caso em especifico, da alface crespa, pois como Borges e
Dal'Sotto (2016) afirmam em sua obra, o produtor deve
possuir o maximo de informagdes sobre os tipos de cultivos
possiveis, seus investimentos, receitas e despesas, antes de
iniciar a produgéo.

Levando em conta o agronegocio brasileiro e suas

dificuldades, a mudanca no perfil do consumidor, a



oportunidade para os empreendedores no ramo do
agronegocio, as contribuigdes que este livro traz tanto para a
teoria quanto para a pratica, o estudo financeiro comparativo
do cultivo do campo e cultivo hidroponico de alface crespa

se justifica.



CAPITULO 03

O CULTIVO NO CAMPO X CULTIVO
HIDROPONICO

O agronegocio  corresponde a  produgdo,
transformacgéo, distribuicio e consumo de produtos
originarios da agropecuéria. Tanto o solo quanto o clima, a
agua e o relevo contribuem para que o Brasil esteja a frente
das outras nacbes, em relacdo ao agronegoécio. Este
envolve desde a agricultura familiar a pequenas e até
grandes empresas (SANTOS et al., 2014).

O pais, em 2003, ocupava o quarto lugar no ranking
dos paises exportadores agricolas, jA em 2004 subiu para a
terceira posicdo ficando atrds apenas dos Estados Unidos e
da Unido Europeia (SANTOS et al., 2014).

Mesmo o0s centros urbanos sendo responsaveis por
atrair boa parte dos jovens, a melhoria na qualidade de vida
no campo associada a necessidade cada vez maior de mao
de obra especializada, estda chamando a atengcdo dos
jovens, muitos formados em conhecidas universidades
brasileiras (SANTOS et al., 2014).

Porém, este ramo sofre empasses, um dos
principais problemas € com infraestrutura, com destaque
para a logistica, as estradas do pais, principal meio de

escoamento, ndo oferecem as condi¢cdes necessérias, aléem
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do pedagio, frete, assaltos e roubos de cargas (SANTOS et
al., 2014).

Entre as producbes do agronegdcio estdo as
hortalicas. A Empresa Brasileira de Pesquisa Agropecuéria
(EMBRAPA) classifica como hortalicas 0s seguintes
alimentos: Abobora, abobrinha, acelga, agrido, aipo,
alcachofra, alface, alho, alho-porré, almeirdo, aspargo,
batata, batata doce, berinjela, bertalha, beterraba, brocolis,
cebola, cenoura, cheiro verde, chicéria, chuchu, couve,
couve-de-bruxelas, couve chinesa, couve-flor, endivia,
ervilha, espinafre, feijao-vagem, inhame, jil6, mandioquinha-
salsa, maxixe, melancia, meldo, milho, moranga, morango,
mostarda, nabo, pepino, pimentdo, quiabo, rabanete,
repolho, rdcula, taioba, taro e tomate (EMBRAPA
HORTALICAS, 2017).

Essas séo divididas entre folhosas, frutos verdes,
frutos maduros, subterraneos, talos e inflorescéncias. Entre
as folhosas estdo a acelga, agrido, alface, almeiréo,
bertalha, cheiro verde, chicéria, couve, couve-de-bruxelas,
couve chinesa, endivia, espinafre, mostarda, repolho, rdcula
e taioba (EMBRAPA HORTALICAS, 2017).

A alface € originaria da Europa e da Asia, €
conhecida desde 500 anos a.C e pertence a familia

Asteracea. E consumida vastamente por ser fonte de sais
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minerais, calcio, vitaminas (principalmente a vitamina A).
Essa hortalica, junto com o tomate, é a preferida para
saladas devido a sabor e facil preparo (EMBRAPA
HORTALICAS, 2017).

Com alto teor de consumo no Brasil e no Mundo,
essa hortalica folhosa € mais consumida em forma de
salada, sendo crua, porém fresca. O cultivo de alface
também tem destaque do ponto de vista social, pois ha
diversos pequenos produtores que vivem a base da
producéo e venda desta hortalica (RESENDE et al., 2015).

Ha uma vasta diversidade de alfaces no mercado,
as diferencas estdo no formato, cores, tamanho, sendo a
alface crespa a mais consumida. No Brasil a producéo de
alface é realizada geralmente nos chamados “cinturdes
verde” proximo aos locais onde a hortalica € consumida
(RESENDE et al., 2015).

Essa folhosa é muito influenciada pelas condicdes
ambientais, ela se adapta melhor a temperaturas entre
15,5°C e 18,3°C, porém tolera temperaturas até entre 26,6°C
e 29,4°C, mas por apenas alguns dias, pois longos periodos
podem estragar o crescimento do caule levando a
deformagbes nas “cabecas” das plantas, prejudicando o
comeércio das mesmas (RESENDE et al., 2015).

12



Essa hortalica exige muito cuidado, pois ela é umas
das que mais estraga rapidamente. Se for conservada fora
da geladeira deve ser mantida como uma flor, com a parte
de baixo em um recipiente com agua, ou dentro de um saco
plastico aberto, nas duas situagdes ela deve permanecer por
até um dia (EMBRAPA HORTALICAS, 2017).

Se for conservada na geladeira, deve ser
armazenada em um recipiente com tampa ou em um saco
plastico. As folhas podem ser retiradas de acordo com a
necessidade de consumo, assim ela pode ser guardada por
até trés ou quatro dias (EMBRAPA HORTALICAS, 2017).

E crescente a busca por uma alimentacéo saudavel
pela populacdo. Associado a este fator estd o aumento do
consumo de hortalicas folhosas (BORGES; DAL’SOTTO,
2016). O solo foi por muitos anos considerado o principal
meio de producdo dos alimentos na agricultura. Porém, o
cultivo hidropbnico passou a ser utilizado com o avanco da
tecnologia e da pesquisa no ramo da nutricdo (PAULUS;
MENDES, 2008). A figura 1 apresenta o cultivo de alface

crespa no modelo tradicional, no campo.
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Figura 1 — Plantag&o de alface crespa no campo.

Fonte: Os autores.

A figura 2 apresenta uma plantacdo de alface crespa
no campo em estagio final, ou seja, com as alfaces prontas

para colheita.
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Figura 2 — Plantag&o de alface crespa no campo.

%

Fonte: Os autores.

Para este modelo de cultivo, hidrop6nico, mesmo que
tenha um produto final com preco de venda superior as
alfaces cultivadas no campo, existem consumidores aptos a
pagar por essa diferenca em prol de adquirir um produto
diferenciado que colabora com o aumento da qualidade de
vida (BORGES; DAL’SOTTO, 2016). A figura 3 apresenta o

cultivo de alface crespa no modelo hidropénico.
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Figura 3 — Plantag&o de alface crespa no cultivo hidrop6nico.

Fonte: Os autores.

O cultivo hidropdnico utiliza uma solucdo de agua e
nutrientes (como nitrogénio, potassio, fosforo, magnésio,
etc.) como meio de crescimento das plantas (SEBRAE,
2018). No meio urbano esta técnica vem se propagando no
Brasil, onde mesmo com elevada demanda por hortalicas,
as terras sdo escassas e caras (PAULUS; MENDES, 2008).
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A figura 4 apresenta o cultivo de alface crespa no modelo
hidroponico.

Figura 4 — Plantag&o de alface crespa no cultivo hidrop6nico.

1 rE i ?’*\ :'|i§ss

=

Fonte: Os autores.

Para que o cultivo hidropénico tenha sucesso deve-se
adicionar todos o0s nutrientes essenciais que a planta
necessita na agua. Esses correspondem a uma solugéo
preparada em quantidades e proporcdes pré-definidas,
dependendo do alimento, com baixa quantidade de
elementos possivelmente téxico (PAULUS; MENDES, 2008).
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A solucao circula por meio de uma estrutura com canaletas
e tubulagbes. A figura 5 apresenta a estrutura com

canaletas.

Figura 5 — Estrutura para circulagdo da solugao no cultivo hidropdnico.

Fonte: Os autores.

A figura 6 apresenta a estrutura para circulagdo da

solucao no cultivo hidrop6nico com as mudas ja inseridas.
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Figura 6 — Estrutura para a circulagdo da soluc¢éo no cultivo
hidropbénico, com mudas.

o 0 S d0n i
1R%R x ;
>

Fonte: Os autores.

Nesse modelo, a planta ndo entra em contato com o
solo e sim com uma solucao nutritiva, sendo considerado um
cultivo limpo em que a planta recebe apenas o necessario
(sol, apoio, agua arejada e nutrientes) (SEBRAE, 2017).

A figura 7 apresenta a caixa d’agua responsavel por
armazenar a solucao que é repassada pelas tubulacées afim

de nutrir as plantas.
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Figura 7 — Caixa d’agua com a solugao nutritiva.

Fonte: Os autores.

O cultivo hidropbnico em estufas fechadas (com vida
Gtil entre 8 a 12 anos) permite a reducéo da contaminacgéo e
o controle das condicdes meteoroldgicas, resultando em
uma produgdo anual. Esse cultivo n&o exige muitos
funcionérios, pois ndo necessita de manuseio com tratores e
implementos agricolas (SEBRAE, 2017).

Uma das vantagens do uso dessa técnica para o
consumidor € que comprando alimentos hidropbnicos ele
estard adquirindo produtos com maior uniformidade e

durabilidade. Para o produtor, permite que o trabalho seja
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realizado em um ambiente mais agradavel e higiénico
(PAULUS; MENDES, 2008).

A figura 8 apresenta a estrutura externa das estufas.

Figura 8 — Estrutura externa da estufa.

Fonte: Os autores.

O ponto negativo é que esse método exige altos
investimentos iniciais e conhecimento técnico sobre nutricdo
mineral por parte do produtor (PAULUS; MENDES, 2008). A

figura 9 apresenta a estrutura interna das estufas.
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Figura 9 — Estrutura interna das estufas.

Fonte: Os autores.

Essa técnica cabe para o cultivo de hortalicas, frutos
e flores, a planta, sendo as principais: alface, abobrinha,
pepino, tomate, morango, meldo, plantas ornamentais
(crisdntemos, rosas e gladiolos), com destaque para a alface
e o tomate (SEBRAE, 2017).
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3.1 CICLOS DE CULTIVO

Tanto no modelo tradicional de cultivo no campo
como no modelo hidropbnico as alfaces s&o cultivadas em
tempos chamado pelos produtores de ciclos. Este depende
da época, do clima, da regido, do método de -cultivo
(SEBRAE, 2011).

Segundo o Sistema Meteoroldgico do Parana
(SIMEPAR) (2018), o outono corresponde ao final de marco
até o final de junho, o inverno do final de junho até o final de
setembro, a primavera do final de setembro ao final de
dezembro e o ver&o do final de dezembro ao final de marco.

Na regido estudada (S&o José dos Pinhais/PR) as
empresas colaboradoras do estudo (AgroX e AgroY)
definiram os ciclos de acordo com a esta¢do. No verdo e na
primavera os ciclos sdo mais curtos, aproximadamente 30
dias para o cultivo hidropbnico e 45 dias para o cultivo no
campo. Ja no inverno e no outono os ciclos ficam mais
longos, em média 45 dias para o cultivo hidropbnico e 60
dias para o cultivo no campo. E necessario compreender o
tempo de ciclo de cada regido, época e modelo de cultivo,
para entender. Os diferentes custos, despesas e receitas

gue cada periodo tem.
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CAPITULO 04

ANALISE FINANCEIRA NO CONTEXTO
AGRICOLA

A administracdo, em especial a financeira, tem
relevancia em qualquer empresa, principalmente no ramo do
agronegocio, onde h& inUmeras possibilidades de recursos a
serem alocados, onde é necessario dispender um elevado
investimento inicial para conquistar lucro. Conhecer o
mercado agricola e financas é importante para o sucesso de
um projeto no ramo.

A administracdo financeira tem por objetivo maximizar
a riqueza dos acionistas da empresa. A area financeira pode
ser dividida em geréncia financeira (atividades de
administragéo de caixa, risco, investimento, relacionamento
com acionistas, entre outros) e em controladoria (atividades
de administracdo de custos e precos, auditoria,
contabilidade, orcamento, relatérios, entre outros) (LEMES
JUNIOR; RIGO; CHEROBIM, 2010).

Cabe ao administrador financeiro encontrar qual
investimento deve ser feito, qual fonte de financiamento
utilizar, qual o custo dos produtos e servigcos, qual o prego a
ser utilizado. Também deve planejar, acompanhar e
controlar os projetos em prol de conquistar o resultado
esperado. (LEMES JUNIOR; RIGO; CHEROBIM, 2010).
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As atividades financeiras podem ser exercidas por
diversos administradores, variando de acordo com o porte
da mesma. Em resumo, o responsavel pelas financas da
organizacdo deve saber como captar recursos e como
aplicar os mesmos (LEMES JUNIOR; RIGO; CHEROBIM,
2010).

O setor de financas esta presente em varias
organizagfes, como induastria, comeércio, servigos, locais
publicos e privados, com foco ou ndo em lucro, enfim,
pequena, média ou grandes empresas (LEMES JUNIOR,
RIGO, CHEROBIM, 2010).

Lemes Junior, Rigo e Cherobim (2010) definem
investimento como qualquer aplicagdo em algum ativo,
tangivel ou intangivel, com a expectativa de retorno futuro,
podendo ser a criacdo de uma empresa ou 0 investimento
em um projeto.

No ramo agricola os investimentos correspondem a
aplicacdo de recursos em construcdo de armazéns,
aquisicdo de maquinas, aumento da produtividade, assim

como a informatizagdo da mesma, entre outros.

4.1 FLUXO DE CAIXA

O fluxo de caixa apresenta as entradas e saidas em
um determinado periodo de tempo em um projeto,
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considerando o investimento inicial realizado (LEMES
JUNIOR; RIGO; CHEROBIM, 2010).

A linha do tempo permite a visualizacdo do resultado
do fluxo de caixa. Essa pode ser em meses ou anos. As
setas para baixo indicam as saidas e as setas para cima as
entradas. A primeira seta para baixo representa o
investimento inicial realizado, que corresponde a um
montante aplicado em no projeto (LEMES JUNIOR; RIGO;
CHEROBIM, 2010).

A figura 10demonstra um exemplo de uma linha do
tempo, com investimento inicial, entradas e saidas em um

determinado periodo.

Figura 10 — Linha do tempo

Entradas

=

Saidas

Fonte: Adaptado de Souza e Clemente (2009).

A decisdo de investir estd ligada a avaliagdo de

alternativas que atendam as expectativas esperadas. Para
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colaborar na tomada de decisao existe o chamado Fluxo de
Caixa Esperado, que é obtido através de estimativas de
valores provaveis em um determinado periodo considerando
diversos cenérios (SOUZA; CLEMENTE, 2009).

No caso do presente livro, que buscou avaliar
financeiramente o cultivo de alface crespa no modelo
tradicional e hidropbnico. Essa técnica permite projetar as
entradas e saidas esperadas quando se investe em cada um

dos modelos.

4.2 TAXA MINIMA DE ATRATIVIDADE (TMA)

A taxa minima de atratividade é aquela que indica
para o investidor se ele estd obtendo ganhos em termos
financeiros. Como a TMA é associada abaixo risco e alta
liquidez, qualquer excedente de caixa pode ser reinvestido
na TMA (CASAROTTO FILHO; KOPITTKE, 2010).

A TMA pode ser considerada a melhor taxa com
baixo grau de risco (SOUZA; CLEMENTE, 2009). Sendo
assim, a taxa minima de atratividade serve de base para os
investidores no momento da escolha de qual projeto investir.

Quando um investidor decide aplicar seu dinheiro em
um projeto, ele acaba descartando outras oportunidades.

Para que isso ocorra, o projeto deve apresentar um minimo
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de retorno, um minimo de atratividade, que valha a pena
perder outros negoécios. Geralmente esse minimo € o
equivalente ao retorno que se tem com aplicagdes pouco
arriscada, como a de poupanca (CASAROTTO FILHO,
KOPITTKE, 2010), porém pode variar de acordo com o
tempo de retorno.

Em casos nos quais o prazo do investimento € curto,
a TMA pode se equivaler a remuneracgéo de titulos bancérios
como o certificado de depdsito bancario (CDB) que
corresponde a um empréstimo que o investidor faz para o
banco financiar suas atividades basicas, por um retorno em
curto prazo (CASAROTTO FILHO, KOPITTKE, 2010).

Ja com investimentos de médio prazo (até 6 meses) a
TMA pode ser calculada a partir da média ponderada do
somatorio das aplicagcbes de caixa, valorizacdo de estoque,
entre outras atividades de giro (CASAROTTO FILHO;
KOPITTKE, 2010).

Para Casarotto Filho; Kopittke (2010) em
investimentos de longo prazo, a TMA pode ser considerada
uma meta estratégica, variando de organizacdo para
organizacdo. O céalculo da TMA pode ser feito a partir da

formula 1, adaptada de Assaf Neto; Lima; Araujo (2018).

TMA = X rentabilidade + prémio pelo risco[1]
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Em que:
TMA = Taxa minima de atratividade

X rentabilidade= média das rentabilidades disponiveis no

mercado

Para Souza; Clemente (2009) a base para
estabelecer a TMA deve ser a taxa de juros praticada no
mercado, como a SELIC (Taxa do Sistema Especial de
Liquidacdo e Custddia), porém os autores reconhecem a
falha de se levar em consideracdo as taxas citadas
anteriormente como base para estabelecer a TMA, pois ha
uma oscilagdo constante na economia no decorrer do

tempo.

4.3 VALOR PRESENTE LIQUIDO (VPL)

Diversos autores abortam o método do valor presente
liguido. Para Souza; Clemente (2009), o valor presente
liquido corresponde a todos os valores esperados em um
fluxo de caixa no tempo zero. Gitman (2010) em sua obra
define que o calculo do VPL é realizado a partir da subtracédo
do investimento inicial do valor presente das entradas de
caixa descontando-se a taxa de custo de capital da
empresa, também conhecida como taxa minima de

atratividade.
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A férmula 2 de Lemes Janior, Cherobime Rigo (2015)
demonstra como definir o valor presente liquido:
FCy FC,

= — — e FCn
VPL=~(FC) + ot gt T il

Em que:

VPL = Valor presente liquido

FCo = Investimento Inicial

FCn = Fluxo de caixa de cada ano

k = Custo de capital

Os autores afirmam que o método do VPL calcula o
valor presente do fluxo de caixa a partir do custo de capital
adotado pela empresa ou investidor, geralmente este custo

de capital corresponde a taxa minima de atratividade.

4.4 TAXA INTERNA DE RETORNO (TIR)

Para Gitman (2010) a taxa interna de retorno € a taxa
de desconto que permite que o valor presente liquido de um
projeto de investimento seja igual a 0. Isto €, a taxa interna
de retorno é aquela que permite que a subtracdo entre 0s
investimentos/despesas e as receitas seja igual a zero no

valor presente.
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Figueiredo; Caggiano (2008) afirmam que este
meétodo corresponde ao célculo de uma taxa que é usada
para desconto do valor presente liquido a 0. A formula 3 de
Lemes Junior, Cherobim e Rigo (2015), apresenta como

calcular a taxa interna de retorno:

FC FC FC
1 + 2 _ 4ot n
1+TIR (14TIR) (14+TIR)™

TIR = —(FC,) + = 0[3]

Em que:
TIR = Taxa interna de retorno
FCo = Investimento Inicial

FCn = Fluxo de caixa de cada ano

Pela férmula o célculo é feito por meio de tentativa e
erro, porém com eletrénicos como a calculadora HP 12C
(calculadora financeira), excel, o resultado sai corretamente
apenas usando férmulas prontas dos programas (LEMES
JUNIOR; CHEROBIM; RIGO, 2015)

A avaliacdo dessa taxa € feita da seguinte forma:
aceita-se o projeto se a TIR for maior do que o custo de
capital (taxa minima exigida pela empresa), rejeita-se o
projeto se a TIR for menor que o custo de capital (GITMAN,
2010). Para Casarotto Filho; Kopittke (2010) se a TIR foi
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maior que a TMA significa que o investimento apresenta

rentabilidade.

4.5 PAYBACK

Para Gitman (2010) o payback é o periodo minimo
necessario para se recuperar o investimento inicial de um
projeto, sendo calculado pela diferenca entre as saidas e
entradas de caixa.

O periodo de payback € relevante para o investidor,
pois devido aos cenarios econdmicos instaveis, estes estao
cada vez menos sujeitos a esperar longos periodos para
obter o retorno do seu investimento (SOUZA; CLEMENTE,
20009).

O tempo maximo de payback € definido pelo
investidor. Em relacdo a rejeicdo ou aceitacdo de um
projeto, se o payback do projeto for menor que o tempo
maximo de payback definido pela empresa deve-se aceitar o
mesmo, caso contrario (payback maior que o tempo maximo
de payback esperado) deve-se rejeitar (GITMAN, 2010).

Porém, o payback de forma pura ndo considera o
valor do dinheiro no tempo, por isso existe o payback
descontado, em que a partir de uma taxa, geralmente a TMA

(taxa minima de atratividade) estabelecida de acordo com
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cada projeto, o tempo de retorno € mais fiel a realidade
(LEMES JUNIOR; CHEROBIM; RIGO, 2015).

Assaf Neto (2012) em sua obra chama o payback
descontado de payback efetivo e afirma que o mesmo
apresenta de forma mais real como funciona os fluxos de
caixa, porque considera o verdadeiro periodo em que as
entradas e saidas ocorrem.

A formula 4 de Lemes Junior, Cherobim e Rigo (2015)
apresenta o calculo do valor presente, necessario para
calcular o payback:

vp =—L 4]

i n
1+(305)

Em que:

VP = valor presente

VF = resultado do fluxo de caixa no periodo n

i = custo de capital/taxa minima de atratividade

n = més/ano em questédo

Com os valores presentes de todos os periodos,
pode-se calcular o payback segundo a férmula 5 de

Lemes Junior, Cherobim e Rigo (2015):
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Payback descontado = N +

saldo a recuperar do investimento ]

fluxo de caixa livre do ano seguinte"

Em que:

N = Numero de anos completos de recuperacao

O tempo de retorno pode ser utilizado na avaliagao
de risco pois quanto maior for, maior sera o risco de se
investir no projeto, principalmente em tempos de incerteza e
problemas econdémicos, onde as empresas tendem a exigir
um periodo de payback menor possivel (ASSAF NETO,
2012).

4.6 INDICE BENEFICIO/CUSTO (IBC)

Assaf Neto (2012) esclarece que os indicadores de
retorno tém por objetivo avaliar os resultados obtidos por um
investidor ou empresa em relagéo a alguns parametros.

O indice Beneficio/Custo € responsavel por medir o
guanto se deseja ganhar por cada unidade de capital
investido. O célculo do IBC é feito dividindo-se o valor
presente do fluxo de beneficios pelo valor presente do fluxo
de investimentos. (SOUZA; CLEMENTE, 2009).
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A férmula 6 de Souza e Clemente (2009) apresenta

como calcular o indice Beneficio/Custo:

Valor presente do fluxo de beneficios

IBC =

Valor presente do fluxo de investimentos

[6]
Em que:
IBC = indice Beneficio/Custo
Valor presente do fluxo de beneficios = Fluxo esperado de beneficios
de um projeto
Valor presente do fluxo de investimentos = Fluxo esperado de

investimentos necessarios para realizar o projeto

O resultado obtido pela férmula deve ser de no
minimo 1 para que o projeto possa ser considerado bom
para o investidor (SOUZA; CLEMENTE, 2009).

4.7 RETORNO SOBRE INVESTIMENTO ADICIONAL
(ROIA)

Ap6s calcular o IBC (indice Beneficio Custo) pode-se
calcular o Retorno Sobre Investimento Adicional (ROIA). A
férmula 7 adaptada de Souza e Clemente (2009) apresenta

como calcular o ROIA:
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ROIA = (IBC% - 1) x 100 7]

Em que:
ROIA = Retorno Sobre Investimento Adicional
IBC = indice Beneficio/Custo

N = Tempo do projeto

O resultado desse calculo € em porcentagem e é
usado para comparar com o0s resultados dos indicadores da
Metodologia Multiindices de Souza; Clemente (2009),

apresentada na préxima seccao.

4.8 METODOLOGIA MULTIINDICES

A metodologia Multiindices de Souza e Clemente
(2009) faz o uso de diversos indicadores para avaliar se um
projeto de investimento deve ou ndo ser aceito. A andlise de
indices de forma conjugada permite um resultado mais
sélido do que uma andlise individual. Os préximos topicos

apresentam os indices desse meétodo.
¢ Risco de gestao

Para Souza; Clemente (2009) a determinacdo do

valor deste indice corresponde a uma percepcédo, por parte
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do gestor, do risco de gestéo que o projeto corre em relacao
a projetos similares. O gestor pode recorrer a experiéncias
passadas e a opinides de especialistas, devendo determinar
um valor entre 0 a 1, sendo que quanto mais perto de 1

maior o risco.

e Risco de negdcio

O risco do negdcio, ou também chamado de risco
econdmico que corresponde ao risco associado a atividade
chave da empresa, mas que ndo tem impacto apenas na
empresa em questdo e sim em todas do ramo, concorrentes.
Alguns tipos desse risco sdo a possibilidade de retracdo da
demanda pelo produto, a falta de matéria-prima, a vinda de
concorrentes estrangeiros, as tecnologias ultrapassadas,
entre outros (LEMES JUNIOR, RIGO, CHEROBIM, 2010).

Para Souza; Clemente (2009) o risco de negocio
corresponde ao risco que O projeto supostamente esta
sujeito em relacdo ao meio. Neste caso os fatores sdo
aqueles ndo controlaveis, como o grau de concorréncia, as
barreiras a entrada e a saida e a economia. Para medi-lo,
pode-se recorrer a opinibes de especialistas, a analises
como SWOT (Forcas, Fraguezas, Oportunidades, Ameacas)
entre outros. O resultado deve ficar entre 0 e 1, sendo que

guanto mais perto de 1 maior o risco.
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e Grau de comprometimento da receita

Para Souza; Clemente (2009), o grau de
comprometimento da receita avalia quanto da receita bruta
esta destinada para o pagamento dos custos e despesas
fixas. A férmula 8 adaptada de Oliveira et al., (2015)
demonstra como calcular o grau de comprometimento da

receita:

Custos e despesas fixas [8]

GCR =

Receita bruta

Em que:

GCR = Grau de comprometimento da receita

O resultado deve ficar entre 0 e 1, e se for proximo
de 1 indica que o risco operacional do projeto € maior, ou
seja o ideal é que 0 GCR seja baixo. (SOUZA; CLEMENTE,
20009).

e indice TMA/TIR

Este indice corresponde a divisdo entre a taxa
minima de atratividade e a taxa interna de retorno de um

projeto. O resultado ficar4 entre 0 e 1, sendo que quanto
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mais proximo de O menor o risco. Se o resultado ficar
proximo de 1 significa que vale mais a pena investir em
aplicacoes financeiras de baixo risco, como a poupanca, do
gue no projeto em questdo (SOUZA; CLEMENTE, 2009).

e indice Payback/N

Este indice corresponde a divisdo entre o payback e
o periodo em questdo (N). O resultado ficara entre 0 e 1,
sendo que quanto mais proximo de 0 menor o risco. Quando
o resultado fica mais préximo de 1, ha maiores chances de
demorar para se recuperar o capital investido e até mesmo
nao recuperar (SOUZA; CLEMENTE, 2009).
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CAPITULO 05

ASPECTOS ME'I:ODOLOGICOS UTILIZADOS
NA COMPARACAO

Dois produtores em especial, AgroX (nome ficticio
para preservar o produtor), produtor e comerciante de
alimentos agricolas em Sao José dos Pinhais/PR, e AgroY
(nome ficticio para preservar o produtor) também localizado
em Sao José dos Pinhais/PR, se prontificaram em auxiliar
no estudo e fornecer todas as informacdes necessarias (ex.:
preco de venda das alfaces, preco de compra das mudas,
investimentos inicias, custos e despesas mensais) para
desenvolver os calculos que permitem avaliar a viabilidade
da producéo.

Sendo assim, se fez necessério a elaboracdo de um
roteiro semiestruturado de entrevista para guiar a conversa
com 0s responsaveis sobre o0 assunto na AgroX e na Agroy.

O roteiro semiestruturado serve como um guia basico
para 0 pesquisador no momento da entrevista, servindo
como exemplo, porém pode ser mudado e acrescentado
outros elementos relevantes. No caso do presente livro, o
foco foi desvendar quais 0s investimentos iniciais
necessarios, 0s gastos mensais e possiveis receitas na

producdo de alface. Na pesquisa em questdo, foi
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considerado terreno proprio, excluindo o investimento inicial

de aquisicao e os gastos mensais com aluguel.

O quadro 1 apresenta o roteiro utilizado para guiar as

entrevistas.

Quadro 1 — Roteiro das entrevistas.

Investimentos
iniciais

Qual a quantidade e preco do adubo necessario
para iniciar a plantacdo?

E necessario o uso de ferramentas e tratores? Se
sim, quais e quanto é o investimento com os
mesmos?

Como é feita a preparacao da terra, quais sdo os
investimentos necessarios associados a essa
atividade?

Quantas mudas sé@o necessarias para iniciar a
plantacdo?

Qual o valor unitario das mudas?

Quais s&o as despesas mensais basicas? (Agua,
luz, telefone, etc)

Ha despesas com manutencgéo e limpeza? Quais?

Custos e - . — —
despesas A mao-de-obra é terceirizada? Quais séo as
despesas com a mesma?
E necessario o uso de fertilizantes? Quais as
despesas com 0 mesmo?
Qual o preco de venda unitario da alface crespa?
Receitas Quanto tempo dura o ciclo de produgdo?

Quantas alfaces séo geradas por ciclo?

Fonte: Os autores.
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A entrevista resultou em diversos dados, que foram
transcritos e analisados. O primeiro tratamento dos dados foi
no excel. Primeiro foram feitas tabelas como os
investimentos iniciais, custos e despesas mensais/por ciclo e
receitas mensais, sendo esses valores para 1 hectare. A
partir desses dados, foi projetado o fluxo de caixa paralO
anos de projeto, individualmente (més a més) e depois
anualmente, para 1 hectare em ambos os cultivos (no
campo e hidroponico).

Buscando maior proximidade com a realidade, foi
realizada a simulacdo de Monte Carlo a partir do programa
Crystall Ball no excel. A simulagdo foi feita com 10.000
cenarios possiveis e com 95% de confianga.

A simulacdo foi realizada para testar e validar os
resultados apresentados apenas com os calculos realizados
no excel. Os indicadores testados foram a taxa interna de

retorno (TIR) e o valor presente liquido (VPL).

42



CAPITULO 06

COMPARACOES FINANCEIRAS ENTRE OS
CULTIVOS TRADICIONAL E HIDROPONICO

7

Esse capitulo € responsavel por apresentar 0s
resultados obtidos com as entrevistas com as empresas
colaboradoras. Esta dividido em cultivo no campo de alface

crespa e cultivo hidropdnico de alface crespa.

6.1 CULTIVO NO CAMPO DE ALFACE CRESPA

Para iniciar o cultivo de alface crespa no campo
basicamente precisa de um sistema de irrigacéo e o preparo
do acude. Esse também é chamado de tanque ou represa, e
corresponde a um poco profundo que fornece agua para o
consumo humano, animal, e no caso do presente estudo,
para a producdo de alimentos (BRITTO et al., 2005).
Ressalta-se que todos os valores séo relativos a época da
realizacdo das entrevistas, que ocorreu em meados de

2018. A tabela 1 apresenta esses investimentos.

Tabela 1 — Investimentos iniciais do cultivo no campo para 1 hectare.

Investimentos Iniciais Valores
Sistema de irrigacéo R$ 10.000,00
Preparo do acude R$ 8.000,00
Total R$ 18.000,00

Fonte: Os autores.
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O estudo foi para um territério de 1 hectare e foi
considerado que o produtor tem terreno proprio. Em relacéo
ao uso de maquinas, foi considerado que as mesmas sao
alugadas. No sistema de irrigacdo de R$10.000,00 esta
incluso além do sistema, a mado de obra para sua
implementacdo. O preparo do acude de R$ 8.000,00
considera o aluguel do maquinério e a mao de obra para
fazer o mesmo. Esses valores sdo baseados no resultado
das entrevistas realizadas.

Os custos e despesas mensais correspondem a
desembolsos mensais de capital necessario para manter o
cultivo. A tabela 2 apresenta os custos despesas mensais

necessarias no cultivo no campo.

Tabela 2 — Custos e despesas mensais no cultivo no campo para 1

hectare.
Custos e despesas mensais Valores
Irrigacdo R$ 436,80
M&o de obra R$ 1.800,00
Aplicacdo de defensivo R$ 300,00
Total R$ 2.536,80

Fonte: Os autores.

A 4agua vem de um agude, entdo ndo ha
custos/despesas mensais com agua. Porém, € necessario
um sistema de irrigacdo. Este, apos ser instalado, tem um
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custo mensal de R$ 436,80 suprindo 1 hectare. Esse valor
corresponde a energia para fazé-lo funcionar. A figura 11

exemplifica o sistema de irrigagao.

Figura 11 — Sistema de irrigacdo no campo.

e B, e

Fonte: Os autores (2021).

As informacfes prestadas tanto pela AgroX quanto
pela AgroY foram semelhantes. A diferenca foi que a
primeira acha necessario um funcionario por hectare com
salario de R$ 1.800,00 e a segunda dois funcionéarios por
hectare com salario de R$ 1.800,00. No presente livro foi
considerado um funcionario por hectare.

Existem também os custos e despesas por ciclo, ou

seja, a cada 45 dias (no verao e primavera) ou a cada 60
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dias (no outono e inverno). A tabela 3 apresenta os custos e

despesas por ciclo no campo.

Tabela 3 — Custos e despesas por ciclo no cultivo no campo para 1

hectare.

Custos e despesas por ciclo Valores

Mudas (63,5 mil) R$ 1.905,00
Adubo R$ 500,00
Preparo do solo R$ 1.200,00
Calcério R$ 115,00
Cama de esterco R$ 1.200,00
Total R$ 4.920,00

Fonte: Os autores.

O numero de mudas (63,5 mil com o custo de R$
0,03 cada) que cabem em um hectare foi determinado a
partir de uma média entre as informacdes prestadas pelos
entrevistados, considerando a exclusdo dos espacos
(aproximadamente 0,5m cada) de passagem. A figura 12

exemplifica este espaco.
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Figura 12 — Espaco de passagem no campo.

Fonte: Os autores.

A cada inicio de ciclo, a terra deve ser tratada, iSso
corresponde a limpeza, aracdo e preparo da cama de
esterco (adubacdo) (SEBRAE, 2011). As maquinas
responsaveis por preparar o solo sdo alugadas e seu aluguel
esta incluso nos custos e despesas com o preparo do solo.

A empresa AgroX considerou como custos e
despesas por ciclo o adubo (R$ 500,00 para 1 hectare), o
preparo do solo (aluguel do maquinario e mao de obra) de
R$ 1.200,00 por hectare, o calcério aplicado na terra de R$

115,00 por hectare, o preparo e mao de obra de aplicacédo
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da cama de esterco de R$ 1.200,00, totalizando um
investimento de R$ 3.015,00. Além da compra das mudas,
citada anteriormente.

J4 a empresa AgroY considerou todos os fatores
citados de forma conjunta com o total de investimento de R$
3.000,00. Ou seja, os valores de custos e despesas por ciclo
apresentados por ambas as empresas sao semelhantes.

O preco de venda da alface crespa do cultivo no
campo foi estabelecido a partir das respostas obtidas nas
entrevistas. A tabela 4 apresenta a receita mensal neste

modelo de cultivo.

Tabela 4 — Receita mensal do cultivo no campo para 1 hectare.

Receita Mensal Valores

Preco de venda unitario da alface crespa | R$ 0,45
Unidades de alfaces crespa 63.500,00
Total R$ 28.575,00

Fonte: Os autores.

Os entrevistados relataram que o preco de venda
unitario de alface crespa varia entre R$ 0,34 a R$ 0,56.
Cabe ressaltar que as receitas ocorrem a cada 45 dias (no
verdo e na primavera) e 60 dias (no outono e no inverno)

(secéo 2.1.1 Ciclos de Cultivo).
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Segundo relatado pelos entrevistados, a terra precisa
descansar, ou seja, ndo se pode plantar um ciclo ap6s o
outro no mesmo local, sendo o correto ter de 2 a no maximo
3 ciclos no mesmo local no ano.

Sendo assim, por op¢do metodologica de padréo, de
1 hectare para estudo tanto no campo quanto no cultivo
hidroponico, foi determinado a divisdao de 1 hectare em 3
partes. Essa diviséo € feita, pois, durante um ano no cultivo
no campo pode-se ter 7 ciclos. A figura 13 apresenta a

divisao da terra por ciclo e ano.
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No presente livro considerou-se 10 anos de projeto. A
escolha se justifica pois segundo os entrevistados a
estrutura das estufas necessarias no cultivo hidropénico tem
tempo de vida atil médio entre 8 a 12 anos. Por escolha de
padrdo metodoldgico considera-se que 0 mesmo se inicia no
dia primeiro de janeiro.

No dia primeiro de janeiro no ano 1 inicia-se 0
primeiro ciclo, com fim no dia 15 de fevereiro (veréo ciclo de
45 dias), este é feito na primeira divisdo de terra. O segundo
ciclo inicia-se no dia 15 de fevereiro e vai até o dia 1 de abril
(verdo ciclo de 45 dias), este é feito na segunda divisdo
de terra.

O terceiro ciclo inicia-se no dia 1 abril até dia 1 de
junho (outono ciclo de 60 dias), este é feito na terceira
divisdo de terra. Ou seja, sempre que uma divisdo esta
sendo usada, as outras duas estao descansando.

No quarto ciclo (do dia 1 de junho a 1 de agosto,
outono/inverno ciclo de 60 dias) retorna ao uso a primeira
divisdo. No quinto ciclo (do dia 1 de agosto a 1 de outubro
iniciando no inverno com ciclo de 60 dias), retorna ao uso a
segunda diviséo.

No sexto ciclo (do dia 1 de outubro a 15 de
novembro, primavera ciclo de 45 dias), retorna ao uso a

terceira divisdo. No sétimo e ultimo ciclo (do dia 15 de
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novembro a 1 de janeiro do ano seguinte, primavera ciclo de
45 dias), retorna ao uso a primeira divisao.

Ou seja, no ano 1 a primeira divisdo foi usada trés
vezes e a segunda e terceira divisdo foram usadas duas
vezes. No ano dois o cultivo inicia na segunda divisdo e
assim por diante. Cada ano uma das divisbes é usada trés
vezes, enquanto as outras duas séo usadas duas vezes.

Como o territorio foi dividido, as receitas e o0s
custos/despesas também devem ser divididos na mesma
proporcdo. A tabela 5 apresenta as receitas por ciclo
divididas.

Tabela 5 — Receitas por ciclo no cultivo no campo para 1/3 de hectare.

Receita Mensal Valores

Preco de venda unitario da alface crespa | R$ 0,45
Unidades de alfaces crespa 21.166
Total R$ 9.524,70

Fonte: Os autores.

Os investimentos iniciais e 0s custos e despesas
mensais ndo mudam com a divisdo, pois o sistema de
irrigacdo e o acude ainda deve ser feito para 1 hectare,
mesmo que 0 espaco hao seja usado sempre por completo
a todo momento. A tabela 6 apresenta os custos e despesas

por ciclo divididos.
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Tabela 6 — Custos e despesas por ciclo no cultivo no campo para 1/3

de hectare.

Custos e despesas por ciclo Valores

Mudas (21.166 mil) R$ 634,98
Adubo R$ 166,67
Preparo do solo R$ 400,00
Calcério R$ 38,33
Cama de esterco R$ 400,00
Total R$ 1.639,98

Fonte: Os autores.

Em relacdo aos custos e despesas mensais, a
irrigacdo (manutencdo e energia) € dividida, pois ndo vai
estar funcionando em todo o ambiente, assim como a
aplicacdo de defensivo. A tabela 7 apresenta os custos e

despesas mensais divididas.

Tabela 7 — Custos e despesas mensais no cultivo no campo para 1/3

de hectare.
Custos e despesas mensais Valores
Irrigacéo R$ 145,60
Méo de obra R$ 1.800,00
Aplicacdo de defensivo R$ 100,00
Total R$ 2.045,60

Fonte: Os autores.

A mao de obra ndo se altera com a divisdo, pois

mesmo assim € necessario 1 funcionario recebendo
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integralmente, para cuidar da manutencao, colheita e
cuidado de todo o hectare.

Com o passar dos anos, 0s valores dos insumos
variam assim como a inflagdo. Para realizar as projecdes
dos custos e despesas ao longo dos proximos 10 anos foi
realizada uma média da variacdo da inflacdo dos ultimos 10
anos (2008 a 2017) (mesmo tempo do projeto) chegando a
6,284%. Essa média € calculada a partir do histérico do
indice de Precos ao Consumidor (IPCA) fornecido pelo
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) (IBGE,
2018).

Porém, segundo relatado pelos entrevistados as
receitas ndo aumentam de acordo com a inflagéo, e sim em
uma porcentagem menor, aproximadamente metade da
variacdo dos custos e despesas. Portanto, no presente livro
foi considerado anualmente uma variagdo de 3,142% da
receita por ciclo (metade da variacdo dos custos e
despesas).

Por escolha metodologica foi considerado que o
projeto se iniciou no dia primeiro de janeiro. Inicialmente os
meses sdo apresentados detalhadamente divididos em dia
1, dia 15 e dia 30. Essa divisao se justifica pois como

existem ciclos de cultivo de 45dias (verdo e primavera) e de
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60 dias (outono e inverno) as receitas e 0S custos e
despesas por ciclo ndo sdo sempre nas mesmas datas.

Considera-se que 0s custos e despesas mensais Sao
pagos no final de cada més. Ja os custos e despesas por
ciclo sdo pagos a cada inicio de ciclo. As receitas sao
recebidas a cada final de ciclo que também corresponde ao
inicio de um novo ciclo, ou seja, sempre que houver receita
do ciclo haverd custos e despesas para iniciar o ciclo
seguinte. O fluxo de caixa do primeiro ano é apresentado na
tabela 8.
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Tabela 8 — Fluxo de caixa aberto: ano 1 do cultivo no campo para

1 hectare.

Investimentos Custos e Custos e

Ano 1 iniciais Receitas despesas despesas

por ciclo mensais
Més 0 R$ 18.000,00 | R$ - | rs - | rs -
o1 | Verso Dial | R$ - | rs - | R$ 1.639,98 | R$ -
Jan (ciclo 45 | Dia 15 | R$ - | R$ - | R$ - | R$ -
dias) ' piaz0 | RS - | Rrs - | re - | R$ 2.045,60
ey | Verso Dial | R$ - | re - | rs - | rs -
1°° 2 | (ciclo 45 | Dia 15 | R$ - | R$ 952470 | R$1.639.98 | R$ -
dias) iz | R - | rs - | rs - | R$ 2.045,60
Vies 3 Verso Dia1l R$ - | R$ - | R$ - | R$ -
s 3| (ciclo 45 | Dia 15 | R$ - | rs - | rs - | rs -
dias) ' piaz0 | R - | Rs - | rs - | R 2.045,60
ee o | Outono Dial | R$ - | R$ 9.524,70 | R$ 1.639,98 | R$ -
Abr (ciclo 60 | Dia 15 | R$ - | R$ - | R$ - | R$ -
dias) ' pia30 | RS - | Rrs - | re - | R$ 2.045,60
e < | outono Dial | R$ - | re - | rs - | rs }
%% | (ciclo 60 | Dia 15 | R - | rs - | rs - | Rr$ -
dias) niaszo| R - | rs - | rs - | R$ 2.045,60
se o | Outono Dial | R$ - | R$ 952470 | R$ 1.639,98 | R$ -
Jun (ciclo 60 | Dia15 | R$ - | R$ - | R$ - | R$ -
dias) 'niaszo| R - | rs - | rs - | R$ 2.045,60
ies 7 Inverno Dia1l R$ - | R$ - | R$ - | R$ -
°s 7| (ciclo 60 | Dia 15 | Rs - | rs - | rs - | rs -
dias) ' piaz0 | R - | Rs - | rs - | R 2.045,60
o g | mverno Dial | R$ - | R$ 9.524,70 | R$ 1.639,98 | R$ -
go_ | (Ciclo 60 | Dia 15 | RS - | rs - | rs - | rs -
dias) ' piaz0 | RS - | R - | re - | R$ 2.045,60
oo | mvemo Dial | R$ - | re - | rs - | rs -
o> | (Ciclo 60 [ Dia 15 | Rs - | rs - | rs - | rs -
dias) 'niaszo| R - | rs - | rs - | R$ 2.045,60
ves | prima. |Dial | R$ - | R$ 952470 | R$ 1.639,98 | R$ -
10 vera |Dia15 | R$ - | Rrs - | rs - | rs -
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Out | (ciclo 45

dias) Dia30 | R$ - R$ - | R$ - | R$ 2.045,60
Més Prima- |Dial | R$ - | R$ - | R$ - | R$

vera -
Nl(;l.v (ciclo 45 Dial5 | R$ - R$ 9.524,70 | R$ 1.639,98 | R$

dias) Dia30 | R$ - R$ - | R$ - | R$ 2.045,60
Més Prima- |Dial | R$ - | R$ - | R$ - | R$

vera -
Dl:Z (ciclo 45 Dial5 | R$ - | R$ - | R$ - | R$

dias) Dia30 | R$ - R$ - | R$ - | R$ 2.045,60

Fonte: Os autores.

O més 0 corresponde ao preparo do acude e
instalacdo do sistema de irrigacdo necessarios para iniciar a
producdo. No més 1, Janeiro, considerado verdo, inicia-se
um ciclo no dia 1° que terminara no dia 15 do més 2. No dia
15 do més 2, Fevereiro, ha o recebimento da receita gerada
pelo ciclo anterior e o pagamento dos custos e despesas do
novo ciclo.

O més de fevereiro também €& considerado verao,
portanto, seu ciclo tem duragédo de 45 dias, terminando no
final de margco. No dia 1° de abril ha o recebimento da
receita gerada pelo ciclo anterior e 0 pagamento dos custos
e despesas do novo ciclo.

O més de abril & considerado outono e tem seu ciclo
com duracao de 60 dias, portanto seu ciclo inicia-se no dia
1° e s6 é concluido no final de maio. No dia 1° de junho ha o
recebimento da receita gerada pelo ciclo anterior e o

pagamento dos custos e despesas do novo ciclo.
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Em junho continua sendo outono, ou seja, o ciclo é de
60 dias. Portanto, este vai iniciar dia 1° de junho e vai
terminar no final de julho. No dia 1° de agosto had o
recebimento da receita gerada pelo ciclo anterior e o
pagamento dos custos e despesas do novo ciclo.

Este més é considerado inverno, portanto o ciclo
continua sendo de 60 dias e como se iniciou dia 1° de
agosto vai terminar apenas no final de setembro. No dia 1°
de outubro ha o recebimento da receita gerada pelo ciclo
anterior e o pagamento dos custos e despesas do novo
ciclo.

Outubro é considerado primavera, ou seja, 0 ciclo
volta a ser de 45 dias. Sendo assim, o ciclo que iniciou dia 1°
de outubro termina no dia 15 de novembro. Neste dia ha o
recebimento da receita gerada pelo ciclo anterior e o
pagamento dos custos e despesas do novo ciclo.

Em novembro o ciclo continua sendo de 45 dias,
portanto o mesmo se iniciou dia 15 do més e termina no final
de dezembro. No dia 1° de janeiro do ano seguinte h4 o
recebimento da receita gerada pelo ciclo anterior e o
pagamento dos custos e despesas do novo ciclo.

Cabe lembrar que todo més, havendo receita ou nao,
no dia 30 é feito o pagamento dos custos e despesas

mensais (irrigacdo, mao-de-obra, aplicacdo de defensivos).
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A escolha dessa data para pagamento foi por escolha

metodoldgica. Assim como a escolha pelo recebimento a

vista das vendas das alfaces crespas e do pagamento no

ato da compra das mudas (custos e despesas por ciclo).

No ano 2 em diante ndo ha mais

investimentos

iniciais, a tabela 9 apresenta o fluxo de caixa do ultimo ano

do projeto, o ano 10.

Tabela 9 — Fluxo de caixa aberto: ano 10 do cultivo no campo para 1

hectare.
Custos e Custos e
Ano 10 Receitas despesas por despesas
ciclo mensais
Vo Verao Dia 1 R$ 12.199,65 | R$ 2.838,39 R$ -
1Jan| ©i€l045 Ipia15 | R$ - | Rs . | R$ -
dias)
Dia30 | R$ - R$ - R$ 3.540,23
" Verio Dia 1 R$ - R$ - R$ -
2 Fev (C('jcigos)“f’ Dia15 | R$12.582,96 | R$ 2.838,39 | R$ :
Dia28 | R$ - R$ - R$ 3.540,23
Vo Verio Dia 1 R$ - R$ - R$ -
(ciclo 45 :
3 Mar . Dia1l5 | R$ - R$ - R$ -
dias)
Dia30 | R$ - R$ - R$ 3.540,23
Vs outono Dia 1 R$12.582,96 | R$ 2.838,39 R$ -
4apr| (€060 |piag5 | Ry - | Rs - | Rs -
dias)
Dia30 | R$ - R$ - R$ 3.540,23
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outono | Dial | RS - | Rs - | Rs -
Més | ciclo 60
5Mai | (¢1€1060 |pia15 | R$ - | rs - | re .
dias)
Dia30 | R$ - | R$ - | R$3.540,23
outono | Dial | R$12582,96 | R$ 2.838,39 | R$ -
Més .
6Jun | (€iC060 |pia15 | Ry - | Rrs - | Rrs -
dias)
Dia30 | R$ - | Rs - | R$3.540,23
inverno | Dial | RS - | Rs - | R$ -
Més Ciclo 60
73ul | (€iclo 60 | pia15 | Rg - | Re - | Re -
dias)
Dia30 | R$ - | R$ - | R$3.540,23
Vs | inverno |Dial | R$12.582,96 | R$ 283839 | RS :
8 | (Ciclo®0 | pia15 | Rg - | Rs$ - |R$ -
Ago dias)
Dia30 | R$ - | Rs - | R$3.540,23
inverno | Dial | RS - | R$ - | R$ -
Mes | ciclo 60
9set | (Ciclo60 15515 | Rg - | Rrs - | Rrs -
dias)
Dia30 | R$ - | Rs - | R$3.540,23
Vés | primavera |Dial | R$12.582,96 | R$ 283839 | RS :
10 (ciclo 45 ; ) ) )
Out dias) Dial5 | R$ R$ R$
Dia30 | R$ - | R$ - | R$3.540,23
Més | Primavera Dia 1 R$ - R$ - R$ -
11 | (ciclo 45 |55 15 | R$12.582,96 | R$ 2.838,39 | R$ -
Nov dias)
Dia30 | R$ - | Rs - | R$3.540,23
Més | Primavera Dia 1 R$ - R$ - R$ -
12 1 (ciclo 45 | piags | Rg - _|Rs$ - |R$ -
Dez dias)
Dia30 | R$ - | R$ . | R$3.540,23

Fonte: Os autores.
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ApOGs apresentar os fluxos de caixas com 0s meses
abertos, € necessario apresenta-los més a més. A tabela 10

apresenta os fluxos mensais do ano 1.

Tabela 10 — Fluxo de caixa mensal do ano 1 para 1 hectare no cultivo

Nno campo.
Investimentos Custos e Custos e
Ano 1 I Receitas despesas despesas
iniciais . .
por ciclo mensais
Més 0 R$ 18.000,00 | R$ - | R$ - R$ -
Més Veréao
1 (ciclode | R$ - R$ - | R$1.639,98 | R$ 2.045,60
45 dias)
Més Verao
> (ciclode | R$ - R$ 9.524,70 | R$ 1.639,98 | R$ 2.045,60
45 dias)
Més Verao
3 (ciclode | R$ - R$ - | R$ - R$ 2.045,60
45 dias)
Més Outono
4 (ciclode | R$ - R$9.524,70 | R$1.639,98 | R$ 2.045,60
60 dias)
Més Outono
5 (ciclode | R$ - R$ - | R$ - R$ 2.045,60
60 dias)
Més Outono
6 (ciclode | R$ - R$9.524,70 | R$1.639,98 | R$ 2.045,60
60 dias)
Més Inverno
7 (ciclode | R$ - R$ - | RS - R$ 2.045,60
60 dias)
Més Inverno
8 (ciclode | R$ - R$ 9.524,70 | R$ 1.639,98 | R$ 2.045,60
60 dias)
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Més Inverno
9 (ciclode | R$ - R$ - | R$ - R$ 2.045,60
60 dias)
Prima-
Més | vera (ciclo
10 de 45 R$ - R$9.524,70 | R$1.639,98 | R$2.045,60
dias)
Prima-
Més | vera (ciclo
11 de 45 R$ - R$9.524,70 | R$1.639,98 | R$2.045,60
dias)
Prima-
Més | vera (ciclo
12 de 45 R$ - R$ - | R$ - | R$2.045,60
dias)
Fonte: Os autores.
A tabela 11 apresenta o fluxo de caixa mensal para
no ano 10.

Tabela 11 — Fluxo de caixa mensal do ano 10 para 1 hectare no

cultivo no campo.

Custos e Custos e
Ano 10 Receitas despesas por despesas
ciclo mensais

N Veréo (ciclo
Més 1 de 45 dias) R$ 12.199,65 | R$ 2.838,39 R$ 3.540,23

A Veréo (ciclo
Més 2 de 45 dias) R$ 12.582,96 | R$ 2.838,39 R$ 3.540,23
Mes 3 | Verdo(ciclo | pg - | Rs . RS 3.540,23

de 45 dias) e
Outono
Més 4 | (ciclode 60 | R$12.582,96 | R$ 2.838,39 R$ 3.540,23
dias)
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Outono
Més 5 | (ciclode60 | R$ - R$ - R$ 3.540,23
dias)
Outono
Més 6 | (ciclode60 | R$12.582,96 | R$ 2.838,39 R$ 3.540,23
dias)
Inverno
Més 7 | (ciclode 60 | R$ - R$ - R$ 3.540,23
dias)
Inverno
Més 8 | (ciclode 60 | R$12.582,96 | R$ 2.838,39 R$ 3.540,23
dias)
Inverno
Més 9 | (ciclode 60 | R$ - R$ - R$ 3.540,23
dias)
Més Primavera
10 (ciclode 45 | R$12.582,96 | R$ 2.838,39 R$ 3.540,23
dias)
Més Primavera
11 (ciclode 45 | R$12.582,96 | R$ 2.838,39 R$ 3.540,23
dias)
Més Primavera
(ciclode 45 | R$ - R$ - R$ 3.540,23
12 ;
dias)

Fonte: Os autores.

Por fim, a tabela 12 apresenta os fluxos anuais, com
0s investimentos, receitas, custos e despesas, assim como o
saldo de cada ano. O ano 0 corresponde ao tempo de

investimento e preparo para iniciar a produgao.
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Tabela 12 - Fluxo de caixa do ano 1 ao 10 do projeto, para 1 hectare

no cultivo no campo.

Investimentos ) Custos e Custos e Saldo final
Iniciais Receitas despe_sas por despes_as do ano
ciclo mensais
Ano 0 R$ 18.000,00 | R$ - R$ - R$ - | R$18.000,00
Anol | R$ - | R$57.148,20 | R$11.479,86 | R$24.547,20 | Rg 21.121,14
Ano 2 R$ - | R$68.468,50 | R$ 12.201,25 R$ 26.089,75 | R$ 30.177,50
Ano3 | R$ -| R$70.619,81 | R$12.967,99 | R$27.729,23 | Rg 29.922,59
Ano 4 R$ -| R$72.838,70 | R$13.782,93 R$29.471,73 | R$ 29.584,04
Ano 5 R$ - | R$75.127,29 | R$ 14.649,04 R$ 31.323,73 | R$ 29.154,52
Ano6 | R$ -| R$77.487,80 | R$15.569,61 | R$33.292,12 | Rg 28.626,07
Ano 7 R$ - | R$79.922,47 | R$ 16.548,77 R$ 35.384,19 | R$ 27.989,51
Ano8 | R$ - | R$82.433,66 | R$17.588,69 | R$37.607,74 | Rg27.237,23
Ano 9 R$ - | R$85.025,61 | R$ 18.693,99 R$39.971,01 | R$ 26.360,61
Ano 10 | R$ -| R$87.697,41 | R$19.868,73 | R$42.482,78 | Rg 2534590
Fonte: Os autores.

O Fluxo de caixa anual apresenta um saldo positivo

decrescente. A partir das tabelas e dos fluxos de caixa
apresentados, pode-se calcular os impostos para enfim
calcular os fluxos de caixa finais. Sobre os impostos, o
imposto de renda incide aos residentes do Brasil ou
residentes do exterior que recebam rendimentos de fontes
do Pais. As aliquotas variam de acordo com a renda e a
Os

enquadram como Pessoa Fisica e tem um modelo de

atividade do contribuinte. produtores rurais se
contribuicdo especifica no programa da Receita Federal
(RECEITA FEDERAL, 2018). Porém, segundo a Instrucéo
Normativa RFB n° 1.794, de 23 de fevereiro de 2018, sO €
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obrigado declarar o imposto de renda na atividade rural os
produtores que obtiveram receita bruta anual acima de R$
142.798,50 (RECEITA FEDERAL, 2018), ou seja, no caso
do presente livro, ndo € necessario calcular o imposto de
renda para o cultivo no campo pois em nenhum ano se teve
receita bruta anual superior ao valor em que o produtor é
obrigado a declarar.

Como impostos e encargos sobre a folha de
pagamento foram considerados o pagamento mensal de
20% do saléario (portal do Instituto Nacional do Seguro Social
- INSS, 2018), no valor total de R$ 1.800,00 para o INSS
(Instituto Nacional do Seguro Social), 8% do salario (Lei n°
5.107, de 13 de setembro de 1966) para o FGTS (Fundo de
Garantia por Tempo de Servico), 8,33% do salario para fins
do 13° salario e 11,11% salario para fins de férias. A tabela

13 apresenta esses resultados.

Tabela 13 — Impostos e encargos sobre folha de pagamento no

cultivo no campo para 1 hectare.

Imposto sobre folha de pagamento Valores

INSS (20%) R$ 360,00
FGTS (8%) R$ 144,00
13° saléario (8,33%) R$ 149,94
Férias + 1/3 (11,11%) R$ 199,98
Total R$ 853,92

Fonte: Os autores.
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O total de impostos e encargos no cultivo campo foi
de R$ 853,92. No presente livro foi considerado que os
impostos e encargos sobre a folha de pagamento sado pagos
todos os meses em todos 0s anos do projeto.

O Funrural € a contribuicdo social realizada pelos
produtores rurais, pessoa fisica. Existe uma discusséo
guanto a aliquota do imposto, porém, seguindo a Lei n°
13.606, de 9 de janeiro de 2018, o produtor deve pagar
como contribuicdo o equivalente a 2,5% da receita mensal
(RECEITA FEDERAL, 2018).

Por opcdo metodoldgica, assim como outras obras do
ramo do agronegécio (Oliveira et al (2015) Ramos, Kaffer e
Catapan (2015) Suchla et al., (2016) etc) o pagamento dos
impostos sobre a folha de pagamento séo considerados em
todos 0os meses e o pagamento do funrural ocorre em todos
0S meses que se tem receita. A tabela 14 apresenta o fluxo

de caixa mensal final para o primeiro ano do projeto.

66



Tabela 14 — Fluxo de caixa mensal ap6s 0s impostos do ano 1 no

cultivo no campo para 1 hectare.

Impostos e
Investimentos Custos e Custose [contribuicbes
Ano 1 iniciais Receitas |despesaspor| despesas [sobre afolha Funrural
ciclo mensais de
pagamento
Més 0 R$ 18.000,00 | R$ R$ - R$ R$ -
Veréo
Més 1 |[(ciclo de 45| R$ - R$ R$ 1.639,98 | R$ 2.045,60 [ R$ 853,92 | R$ -
dias)
Verao
Més 2 |(ciclo de 45| R$ - R$ 9.524,70 [ R$ 1.639,98 [ R$ 2.045,60 | R$ 853,92 | R$ 238,12
dias)
Veréo
Més 3 |(ciclo de 45| R$ - R$ R$ - R$ 204560 | R$ 853,92 | R$ -
dias)
Outono
Més 4 |(ciclo de 60| R$ - R$ 9.524,70 [ R$ 1.639,98 [ R$ 2.045,60 | R$ 853,92 | R$ 238,12
dias)
Outono
Més 5 |(ciclo de 60| R$ - R$ R$ - R$ 204560 | R$ 853,92 | R$ -
dias)
Outono
Més 6 |[(ciclo de 60| R$ - R$ 9.524,70 [ R$ 1.639,98 [ R$ 2.045,60 | R$ 853,92 | R$ 238,12
dias)
Inverno
Més 7 |[(ciclo de 60| R$ - R$ R$ - R$ 2.045,60 | R$ 853,92 | R$ -
dias)
Inverno
Més 8 |[(ciclo de 60| R$ - R$ 9.524,70 [ R$ 1.639,98 [ R$ 2.045,60 | R$ 853,92 | R$ 238,12
dias)
Inverno
Més 9 |(ciclo de 60| R$ - R$ R$ - R$ 2.045,60 [ R$ 853,92 | R$ -
dias)
Primavera
Més 10 ((ciclo de 45| R$ - R$ 9.524,70 [ R$ 1.639,98 [ R$ 2.045,60 | R$ 853,92 | R$ 238,12
dias)
Primavera
Més 11 ((ciclo de 45| R$ - R$ 9.524,70 [ R$ 1.639,98 [ R$ 2.045,60 | R$ 853,92 | R$ 238,12
dias)
Primavera
Més 12 |(ciclo de 45| R$ - R$ R$ - R$ 2.045,60 | R 853,92 | R$ -
dias)

Fonte: Os autores.

No ano 10, por ser o ultimo ano do projeto, €

calculado o valor residual que segundo a Resolugdo do
CONSELHO FEDERAL DE CONTABILIDADE - CFC n°
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1.263 de 10.12.2009 corresponde ao valor justo que os itens
utilizados no investimento inicial poderiam ser vendidos
(CONSELHO FEDERAL DE CONTABILIDAE, 2018).

No caso do presente livro 0s investimentos iniciais no
cultivo no campo correspondem ao preparo do acude (R$
8.000,00) e a instalacdo do sistema de irrigacdo (R$
10.000,00). A partir das entrevistas realizadas foi
considerado que o acude permanece mesmo com o fim do
projeto, tendo uma perda apenas de 20% do seu valor
inicial, que corresponde a necessidade de alguns reparos,
resultando em um valor residual de R$ 6.400. J&a o sistema
de irrigacdo segue a mesma logica do cultivo hidropénico,
um valor residual de 20% do valor do investimento inicial
gue corresponde a R$ 2.000,00, totalizando um valor
residual de R$ 8.400,00. A tabela 15 apresenta o fluxo de
caixa mensal ap6s os impostos do ano 10 no cultivo

no campo.
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Tabela 15 - fluxo de caixa mensal apés os impostos do ano 10 no

cultivo no campo para 1 hectare.

Impostos e
valor Custos e Custose |contribuicdes
Ano 10 Receitas . despesas por | despesas |sobre a folha Funrural
Residual . K
ciclo mensais de
pagamento
Mes1 | Verdo (ciclo | o 15 109,65 | R$ R$ 2.838,39 |R$ 3.540,23 |R$ 1.477,84 [R$ 304,99
de 45 dias)
Mes2 | Verdo Ciclo | e 1o 580 96 | Rs R$ 2.838,39 |R$ 3.540,23 |R$ 1477,84 |R$ 314,57
de 45 dias)
Mes3 | Verdo(iclo | oq RS R$ R$ 354023 |R$ 147784 | RS
de 45 dias)
Mes4 | OutonO Ciclo | pe 15 55 06 | RS R$ 2.838,39 |R$ 3.540,23 |R$ 1.477,84 [R$ 314,57
de 60 dias)
Mess | Qutono (iclo | og R$ RS RS 3.540,23 |R$ 1.477,84 | R$
de 60 dias)
Mese | Outono (Ciclo | o 15 582,96 | R$ R$ 2.838,39 |R$ 3.540,23 |R$ 1.477,84 [R$ 314,57
de 60 dias)
R Inverno (ciclo
Mes7 | 6o diag) | R RS R$ R$ 3.540,23 | R$ 1.477,84 | R$
R Inverno (ciclo
Mes8 | U 6o ding) | RS 12582,96 | RS R$ 2.838,30 |R$ 3.540,23 |R$ 1.477,84 |R$ 314,57
. Inverno (ciclo
Meso | e ding | R R$ R$ R$ 3.540,23 | R$ 1.477,84 | R$
Primavera
Més10 | (ciclo de 45 |R$ 12.582,96 | R$ R$ 2.838,39 |R$ 3.540,23 |R$ 1.477,84 [R$ 314,57
dias)
Primavera
Més11 | (ciclo de 45 |R$ 12.582,96 | R$ R$ 2.838,30 |R$ 3.540,23 |R$ 1477,84 |R$ 314,57
dias)
Primavera
Més12 | (ciclo de 45 |R$ R$ 8.400,00 | R$ R$ 3.540,23 |R$ 1.477,84 | R$
dias)

Fonte: Os autores.

A tabela 16 apresenta o fluxo de caixa final do ano 1

ao 10 no cultivo no campo.
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O cenario final do fluxo de caixa final do projeto no

cultivo no campo, apresentado na tabela 16, confirma o que

foi apresentado na tabela 12, ao passar dos anos o saldo é

positivo, porém decrescente.

6.1.1 ANALISE DE VIABILIDADE NO CAMPO

O primeiro passo para calcular a viabilidade do

projeto é calcular a taxa minima de atratividade (TMA)

correspondente a média das rentabilidades disponiveis no

mercado mais um prémio pelo risco. A tabela 17 apresenta a
TMA do projeto.

Tabela 17 — Taxa minima de atratividade do projeto.

oanco | fundode | Renabiidade | | ppgs

Banco do Brasil | BB RF LP Vip Estilo 8,138% | 15% | 6,917%
BB RF LP Premium

Banco do Brasil | Est 8,051% 15% | 6,843%
Banco do Brasil | BB RF DI LP 200 MIL 8,144% 15% | 6,922%
Bradesco Especial DI 8,300% 15% | 7,055%
Bradesco Federal DI 7,390% 15% | 6,282%
Bradesco Federal Plus DI 8,140% 15% | 6,919%
Itad Premium DI 7,010% 15% | 5,959%
Itad Master DI 7,440% 15% | 6,324%
Itad Master IB DI 8,030% 15% | 6,826%
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Santander
Recompensa
Santander Premium Renda Fixa 8,290% 15% | 7,047%
Santander Max
Santander Renda Fixa 7,180% 15% | 6,103%
Caixa
Econbmica Caixa FIC Executivo
Federal RF Longo Prazo 7,337% 15% | 6,236%
Média 6,619%
Prémio de risco 2,381%
TMA 9%

Fonte: Banco do Brasil, Bradesco, Itat, Santander e Caixa Econbmica
Federal (2018).

A média de algumas rentabilidades disponiveis no
mercado foi de 6,619%, nesse valor ja estd descontado o
valor do Imposto de Renda de 15% (RECEITA FEDERAL,
2018). Foi considerada como prémio de risco 2,381%
resultando em uma TMA de 9%

A patrtir do fluxo de caixa apresentado na tabela 16,
tem-se uma taxa interna de retorno (TIR) de 73% e um valor
presente liquido (VPL) de R$ 66.278,68. O payback
descontado considera o valor presente dos fluxos de caixa e
corresponde a 1,53 anos. A tabela 18 apresenta o valor
presente de cada ano do projeto.
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Tabela 18 — Valor presente dos fluxos de caixa do projeto no campo.

Valor presente

Ano 1 R$ 8.665,50
Ano 2 R$ 14.792,37
Ano 3 R$ 12.804,14
Ano 4 R$ 10.952,48
Ano 5 R$ 9.229,34
Ano 6 R$ 7.627,06
Ano 7 R$ 6.138,05
Ano 8 R$ 4.756,35
Ano 9 R$ 3.475,94
Ano 10 R$ 5.837,44

Fonte: Os autores.

Com a TIR de 73% significa que o retorno do projeto
€ maior que a TMA de 9%. Com o VPL de R$ 66.278,68
significa que o valor presente do projeto superou o
investimento inicial de R$ 18.000,00. Por fim com o payback
de 1,53 anos significa que o investimento inicial é
recuperado em menos de 2 anos de projeto.

O indice Beneficio Custo (IBC) do projeto no campo é
de 4,68, com esse valor pode-se calcular o Retorno
adicional do investimento (ROIA) que neste caso foi de
16,69% que se comparado a TMA de 9% é considerado um

médio/alto retorno de investimento.
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6.1.2 METODOLOGIA MULTIINDICES NO CAMPO

Na metodologia multiindices de Souza; Clemente
(2009) se o indicador estiver entre 0 e 0,2 o risco € baixo, se
estiver entre 0,2 e 0,4 é baixo/médio, se estiver entre 0,4 e
0,6 o risco € meédio, se estiver entre 0,6 e 0,8 o risco é
médio/alto e se estiver de 0,8 e 1 o risco é alto.

O indicador TMA/TIR no campo € de 0,12 indicando
um baixo risco. O indicador Payback/N é de 0,15 também
indicando um baixo risco. Para calcular o grau de
comprometimento da receita (GCR) do projeto, foi preciso
calcular o GCR de cada ano como apresentado na
tabela 19.

Tabela 19 — Grau de comprometimento da receita no campo.

Custos e Impostos e contribuicBes

despesas sobre afolhade GCR

mensais pagamento
Ano 1 R$ 24.547,20 R$ 10.247,04 0,609
Ano 2 R$ 26.089,75 R$ 10.890,96 0,540
Ano 3 R$ 27.729,23 R$ 11.575,35 0,557
Ano 4 R$ 29.471,73 R$ 12.302,75 0,574
Ano 5 R$ 31.323,73 R$ 13.075,85 0,591
Ano 6 R$ 33.292,12 R$ 13.897,54 0,609
Ano 7 R$ 35.384,19 R$ 14.770,86 0,628
Ano 8 R$ 37.607,74 R$  15.699,06 0,647
Ano 9 R$ 39.971,01 R$ 16.685,59 0,666
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Ano 10 R$ 42.482,78 R$ 17.734,11 0,687
GCR médio 0,610
Fonte: Os autores.

Foi considerado para o calculo do GCR como custos
e despesas fixas 0s custos e despesas mensais e 0s
impostos e contribuicbes sobre a folha de pagamento,
resultando em um GCR de 0,61. Esse resultado indica um
meédio/alto grau de risco.

O modelo de mensuracao de risco gestao foi baseado
no modelo utilizado por Oliveira et al.,, (2015), que
corresponde a influéncia dos aspectos econdmicos,
industriais, produtivos, comerciais e estratégicos nha
administrag&o, no financeiro e na producédo de alface crespa
no campo. Cabe lembrar que quando mais préximo de 0 o
risco gestao, € melhor. O quadro 2 apresenta 0 risco gestao

do cultivo de alface crespa no campo.

Quadro 2 — Risco gestao no campo.

Areas Administrativo Financeiro | Producdo
Aspectos econémicos 0,3 0,5 0,6
Aspectos industriais 0,3 0,4 0,5
Aspectos produtivos 0,4 0,5 0,6
Aspectos comerciais 0,4 0,5 0,5
Aspectos estratégicos 0,4 0,5 0,4
Média 0,36 0,48 0,52
Média Total 0,45

Fonte: Os autores.
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Os valores foram atribuidos a partir dos resultados
das entrevistas realizadas com a empresa AgroX e AgroY.
Os aspectos econdmicos tém baixa/média influéncia na
gestdo administrativa, porém tem média influéncia na gestao
financeira e média/alta influéncia na gestéo da producéo.

Os aspectos industriais tém baixa/média influéncia na
gestdo administrativa, porém tem média influéncia na gestao
financeira e na gestdo da producéo. Os aspectos produtivos
tém média influéncia na gestdo administrativa e na gestao
financeira, porém tem meédia/alta influéncia na gestdo da
producao.

Os aspectos comerciais tém média influéncia tanto na
gestdo administrativa, quanto na gestdo financeira e na
gestdo da producdo. Por fim os aspectos estratégicos, que
também tém média influéncia nas trés areas (administrativa,
financeira, producéo), resultando em um risco gestdo de
0,45, considerado médio risco.

Segundo Souza; Clemente (2009), o risco negdcio
pode ser mensurado a partir das Cinco Forcas de Porter
(entrantes, substitutos, fornecedores, clientes, concorrentes)
e a analise SWOT (pontos fortes, pontos fracos,
oportunidades e ameacas). O quadro 3 apresenta as Cinco

Forcas de Porter.
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Quadro 3 — Cinco Forgas de Porter no cultivo no campo.

Cinco Forcas de Porter
Entrantes 0,8
Substitutos 0,8
Fornecedores 0,4
Clientes 0,6
Concorrentes 0,6
Média 0,64

Fonte: Os autores.

Os valores atribuidos sdo baseados nas entrevistas
realizadas com as empresas AgroX e AgroY. O risco com
entrantes € alto pois como o cultivo no campo exige um
investimento inicial pequeno, existe a possibilidade de atrair
novos produtores. Ja com relagcdo aos substitutos, com
relacdo ao campo, o risco € alto pois existem novas
técnicas, como o proprio cultivo hidropénico, que podem
influenciar no negocio.

O risco com fornecedores é médio pois como a regiao
estudada (Sao José dos Pinhais/PR) é uma regido em que
existe diversos tipos de producgédo, existem também diversos
fornecedores. Com relacéo aos clientes o risco é médio/alto
porque a maioria das redes de supermercado ja tem
produtores fixos para fazer suas compras. Assim como, com
relacdo aos concorrentes o risco é médio/alto porque o0s

produtores j& instalados na regido muitas vezes ja dominam
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areas de venda. O quadro 4 apresenta a analise SWOT para
o cultivo no campo de alface crespa.

Quadro 4 — Andlise SWOT para o cultivo no campo.

Forcas Fraquezas

Baixo investimento inicial (0,2). | Retorno anual baixo (0,8).

Baixo custos e despesas | Fluxo de caixa anual decrescente
mensais (0,4). (0,8).

Preco de venda baixo (0,6).

Oportunidades Ameacas

Preocupacédo da populacédo com | Concorrentes ja estabelecidos na
a salde e bem-estar (0,2). regido (0,6).

Alface crespa esta entre a mais | Possiveis entrantes (0,8).

E:(())rsumlda entre as alfaces Produtos substitutos (0,8).

Média 0,54

Fonte: Os autores.

A analise SWOT também foi realizada a partir das
informac0des fornecidas pela empresa AgroX e AgroY. Para
mensurar 0 risco, quanto menor o valor, melhor é o
indicador. O resultado foi um risco de 0,54 considerado
médio.

Risco negécio é a média das Cinco Forcas de Porter
(0,64) com a analise SWOT (0,54), resultando em um risco
negécio de 0,59, considerado um risco médio. O Grafico

radar permite visualizar os riscos do projeto e verificar a
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diferenca entre eles e qual deles € mais relevante. A éarea
do gréfico radar permite também a comparagdo entre
projetos, pois quanto menor a area interna, menor o risco. O
grafico 1 corresponde ao grafico radar dos riscos do projeto

segundo a metodologia multiindices no cultivo no campo.

Gréfico 1 — Grafico radar do cultivo no campo.

Campo

GCR
0,7

Risco Negdcio TMA/TIR

Risco Gestdo Payback/N

Fonte: Os autores.
Com o gréfico radar percebe-se que existe uma

grande diferenca nos indicadores de risco, pois alguns

enquanto uns sdo médio/altos outros sédo baixos. O quadro 5
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apresenta um resumo do risco/retorno do projeto no cultivo

no campo de alface crespa.

Quadro 5 — Risco/retorno do projeto no cultivo no campo de alface

crespa.
Baixo | Baixo/Médio Médio | Médio/Alto Alto

Indicadores indice | 0a0,2 0,2a0,4 04a06 | 06a08 |08a1,0
ROIA X

TMA/TIR 0,12

PAYBACK/N 0,15

GCR 0,61 X

Risco gestéo 0,45

Risco negécio 0,59

Fonte: Os autores.

O ROIA como é em porcentagem (16,69%) ele nao

se enguadra na classificacdo padrdo dos indicadores de

risco da metodologia multiindices, ele € classificado como

baixo, baixo/médio,

médio, médio/alto ou

alto em

comparacdo com a TMA do projeto (9%), no caso do cultivo

no campo, o ROIA é considerado médio/alto. Com relacéo

aos demais indicadores de risco, dois sdo baixos (TMA/TIR

e payback/N), dois médios (risco gestéo, risco negdcio) e um

médio/alto (GCR).
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6.1.3 SIMULACAO DE MONTE CARLO PARA O
CULTIVO NO CAMPO

Existem elementos variaveis em uma producgdo. A
simulacdo de Monte Carlo, a partir da geracdo de ndamero
aleatorios e probabilidade, constréi cenarios considerando
essas variacoes.

No presente livro foi considerado como variavel a
receita, com variabilidade de 25%, pois o preco de venda
varia de R$ 0,34 a R$ 0,56, e como o preco estipulado foi de
R$ 0,45 a variagdo € de 25% para mais ou para menos.
Também foi considerado, a partir das entrevistas realizadas,
uma variacdo de 10% para mais e para menos dos custos e
despesas mensais.

O programa utilizado para realizar a simulagdo foi o
Crystall Ball, que apds instalado, se torna um suplemento do
excel. A distribuicdo dos dados foi triangular, com o
estabelecimento de minimo e maximo.

Com 10.000 interagBes e um intervalo de confianca
de 95%, resultado no gréfico 2, que apresenta os valores

para o VPL.

Grafico 2 — Simulacdo de Monte Carlo no campo para o VPL com

95% de confiancga.
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A partir do gréfico apresentado, pode-se perceber
gue os resultados obtidos com a simulacdo, com 95% de
confianca, que o VPL fica entre R$ 36.053,85 e
R$ 96.775,28 e com média de R$ 66.157,43. Os valores
estdo préoximos ao que fora calculado e apresentado
anteriormente, cujo valor do VPL era de R$ 66.278,68,
validando os estudos apresentados. O grafico 3 apresenta

os valores para a 99,9% de confianca.

80



‘Salolne sQ :91uo4

zizzraLisy P % 06'66| Ezapa) 15'slesisy| 4
§
b 00°000°0015Y 00'000°085Y 00'000°095Y 00'000°0FSY &
T T T T G_U
0
oy
e £7'/GL 995 = 21pSp -+ 10D
ozl
e z0'0 3
I L]
S oz =
i f=
L oz =
Ly . [l
@ ooz -e00 B
[T el
07
0%t .
© #0'0
oo
oy
k-7
1dA
opIard ¥56°'6 2rugnbay op ogdigeg saodeEny 00001

"eAuelu0d ap %6'66 WO JdA O ered odwed ou ojjed 8lUO\ ap oede|nwis — € odlels)

81




A partir do grafico 3, pode-se perceber que a
probabilidade do VPL ser maior que zero é de 99,9%, visto
gue os valores de minimo e maximo para esta variavel sao
de R$ 15.315,91 e R$ 116.422,12. O gréfico 4 apresenta a

aplicacao da simulacdo de Monte Carlo para a TIR.
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A partir do gréfico apresentado, pode-se perceber
gue os resultados obtidos com a simulacdo, com 95% de
confiancga, que o TIR fica entre 43% e 112% e com média de
75%. Os valores estdo préximos ao que fora calculado e
apresentado anteriormente, cujo valor do TIR era de 73%,
validando os estudos apresentados. O gréfico 5 apresenta

os valores para a 99,9% de confianga.
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A partir do grafico 5, pode-se perceber que a
probabilidade da TIR ser maior que a TMA é de 99,9%,
visto que os valores de minimo e méaximo para esta

variavel sdo de 26% e 113%.

6.2 CULTIVO HIDROPONICO DA ALFACE
CRESPA

O cultivo hidropdnico necessita de uma estrutura
externa, denominada estufa, para iniciar sua producéo,
assim como toda a estrutura interna, canaletas,
encanamento, instalacdo de energia elétrica, reservatorio
dos nutrientes necessarios para o crescimento das mudas
(caixa d’agua) entre outros (SEBRA, 2018). Assim como no
campo, os valores foram considerados para 1 hectare.

A empresa AgroX apresentou detalhadamente os
investimentos iniciais, separados por item (estrutura,
bancadas, encanamento, mdo de obra, poco artesiano,
caixa d’agua, caixa de abastecimento, instalagdo elétrica,
motores) totalizando R$ 1.077.184,87 de investimento por
hectare.

J& a empresa AgroY apresentou o valor final do
investimento inicial, sem detalhamentos, totalizando um
investimento de R$ 1.035.000,00 por hectare. Portanto, com
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0 intuito de apresentar os dados da forma mais clara e
detalhada possivel, neste caso foi considerado apenas as
informagfOes sobre investimentos iniciais prestadas pela
empresa AgroX. A escolha por utlizar nesse caso as
informacg0des fornecidas por apenas uma empresa podem ser
feitas pois a diferenca do total do investimento inicial de uma
empresa para a outra nao foi expressiva.

A tabela 20 apresenta o0s investimentos iniciais
necessarios para iniciar o cultivo hidropénico. Assim como
os dados do cultivo no campo, ressalta-se que todos os
dados aqui dispostos referem-se a meados do ano de 2018,

guando foram realizadas as entrevistas.

Tabela 20 — Investimentos iniciais do cultivo hidropénico para 1

hectare.

Investimentos Iniciais Valores

Estrutura R$ 560.224,09
Bancadas R$ 268.594,77
Encanamento R$ 65.359,48
M&o de obra R$ 102.707,75
Poco artesiano R$ 21.008,40
Caixa d' 4gua R$ 17.507,00
Caixa de abastecimento R$ 12.838,47
Instalagéo elétrica R$ 16.339,87
Motores R$ 12.605,04
Total R$ 1.077.184,87

Fonte: Os autores.
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A mao de obra de R$ 102.707,75 por hectare citada
corresponde apenas a necessaria para montar a estrutura.
O wuso de poco artesiano permite aos produtores
economizarem com contas de agua mensalmente, pois apos
a construcdo do mesmo com o custo de R$ 21.008,40
suprindo um hectare, toda 4gua utilizada € gratuita.

Portanto, a caixa d’agua (de R$ 17.507,00 suprindo
um hectare) apresentada corresponde ao local de
armazenamento da solugdo nutritiva necessaria para o
crescimento das plantas, ja adicionada a agua. A caixa de
abastecimento por sua vez (com custo de R$ 12.838,47 por
hectare), armazena a agua coletada do poco, facilitando o
uso da mesma, pois assim ndo € necessario ir a todo
momento retirar agua do poco para preparar a solucao
nutritiva. As bancadas sdo responsaveis por sustentar as
mudas, jA 0 encanamento € responsavel por fazer circular a
solucdo nutritiva, totalizando um investimento de R$
333.954,25 por hectare.

N&o é necessario o investimento em maquinas como
tratores pois ndo had a necessidade de preparar a terra.
Assim como no campo, no cultivo hidropdnico é considerado
gue o produtor possui terreno proprio.

Assim como no cultivo no campo, 0S custos e

despesas mensais no cultivo hidropdnico correspondem a
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desembolsos mensais de capital necessario para manter o
cultivo. A tabela 21 apresenta 0s custos e despesas mensais

necessarias no cultivo hidroponico.

Tabela 21 — Custos e despesas mensais no cultivo hidropénico para 1

hectare.

Custos e despesas mensais Valores

Solucéo nutritiva R$ 5.765,64
Energia R$ 2.801,12
Mé&o de obra R$ 5.400,00
Limpeza R$ 200,00
Aplicacdo de defensivos R$ 30,00
Manutencéo da estrutura R$ 215,00
Total R$ 14.411,76

Fonte: Os autores.

Em relag&o aos custos e despesas mensais no cultivo
hidropbnico, as respostas dos entrevistados foram
semelhantes. Por exemplo, a AgroX considera 4
funcionarios para cada hectare, com salario de R$ 1.800,00
cada, ja a AgroY considera 3 funcionarios para cada
hectare, também com o salario de R$ 1.800,00 cada. Para o
estudo foi determinado 3 funcionarios por hectare. Em
relacdo aos demais itens os valores pouco variaram, sendo
gue o total estabelecido de uma empresa para outra teve
como diferenca R$ 133,00.
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A energia (R$ 2.801,12 por hectare e més)
corresponde ao funcionamento do encanamento e
circulagdo da solugdo nutritiva (R$ 5.765.64 por més por
hectare), assim como a iluminagéo.

Como € um cultivo limpo a despesa com aplicacdo de
defensivos é minima (R$ 30,00 por hectare por més),
somente 0 necessario para livrar as plantas de possiveis
pragas. Ja a limpeza (R$ 200,00 por hectare por més)
corresponde ao cuidado com o ambiente, limpeza do
encanamento entre um ciclo e outro.

A manutencdo (R$ 215,00 por hectare por més)
corresponde a pequenos reparos realizados ao longo do
més na estrutura plastica da estufa, pois em caso de chuvas
fortes a mesma pode ser prejudicada.

Existem também o0s custos e despesas por ciclo, ou
seja, a cada 30 dias (no verdo e primavera) ou a cada 45
dias (no outono e inverno) como apresentado na secéo
“2.1.1 Ciclos de Cultivo”. No caso do cultivo hidropénico
estes correspondem a compra de mudas conforme a
tabela 22.
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Tabela 22 — Custos e despesas por ciclo no cultivo hidropénico para 1

hectare.
Custos e despesas por ciclo Valores
Custo unitario das mudas R$ 0,03
Quantidade de mudas para 1 hectare 63.500
Total R$ 1.905,00

Fonte: Os autores.

O numero de mudas (63,5 mil com o custo de R$
0,03 cada) que cabem em um hectare foi determinado a
partir de uma média entre as informacdes prestadas pelos
entrevistados, considerando a exclusdo dos espacgos
(aproximadamente 0,5m cada) de passagem na estufa. A

figura 14 exemplifica este espaco.

Fonte: Os autores.
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Cabe lembrar que ndo ha custos e despesas mensais
com agua, pois a mesma vem do poco artesiano. Também
ndo ha custos e despesas com aluguel, pois considera-se
terreno proéprio.

Como explicado anteriormente, o cultivo hidropdnico
€ atrativo pois mesmo com um investimento inicial caro,
existem pessoas dispostas a pagar a mais por um produto
diferenciado e com qualidade (BORGES; DAL'SOTTO,
2016). A tabela 23 apresenta as receitas obtidas em um

hectare a cada ciclo no cultivo hidropdnico.

Tabela 23 — Receitas por ciclo no cultivo hidropbnico para 1 hectare.

Receita Mensal Valores

Preco de venda unitério da alface

crespa R$ 0,90
Unidades de alfaces crespa 63.500,00
Total R$ 57.150,00

Fonte: Os autores.

O preco de venda foi estabelecido a partir das
respostas obtidas nas entrevistas. Os entrevistados
relataram que o preco de venda unitario de alface crespa
varia entre R$ 0,68 a R$ 1,13.

Cabe ressaltar que as receitas ocorrem a cada 30
dias (no verdo e na primavera) e 45 dias (no outono e no

inverno).
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Assim como no cultivo no campo, no cultivo
hidropbnico os valores dos insumos também variam ao
longo dos anos. No cultivo hidropdnico também foi
considerado que os custos e as despesas variam 6,284%
por ano e as receitas 3,142% por ano. No cultivo hidroponico
0s meses também sdo apresentados inicialmente de forma
detalhada, divididos em dia 1, dia 15 e dia 30. Essa divisdo
se justifica pois como existem ciclos de cultivo de 30 dias
(verdo e primavera) e de 45 dias (outono e inverno) as
receitas e os custos e despesas por ciclo ndo sdo sempre
nas mesmas datas. Iniciando no dia 1° de janeiro do ano 1.

Também como no cultivo no campo, no cultivo
hidropdnico considera-se que 0s custos e despesas mensais
sdo pagos no final de cada més. Ja os custos e despesas
por ciclo sdo pagos a cada inicio de ciclo. As receitas séo
recebidas a cada final de ciclo que também corresponde ao
inicio de um novo ciclo, ou seja, sempre que houver receita
do ciclo haverd custos e despesas para iniciar o ciclo
seguinte. A tabela 24 apresenta o fluxo de caixa do primeiro

ano.
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Tabela 24 — Fluxo de caixa aberto: ano 1 do cultivo hidropénico para

1 hectare.
. Custos e Custos e
Ano 1 Invgspr_ngntos Receitas despesas despesas
iniciais f ;
por ciclo mensais
Més 0 R$ 1.077.184,87 | R$ - | R$ - | R$ -
. . Dial |R$ - |R$ - | R$1.905,00 | R$ -
Més Veréo
1 (ciclo 30 |Dia15 | R$ - |R$ - | R$ - | R$ -
Jan dias) -
Dia 30 | R$ - |R$ - | R$ - | R$14.411,76
. 5 Dial |R$ - | R$57.150,00 | R$1.905,00 | R$ -
Més Veréo
2 (ciclo 30 | Dia 15 | R$ - |R$ - | R$ - | R$ -
Fev dias) )
Dia 28 | R$ - |R$ - | R$ - | R$14.411,76
. 5 Dia 1 R$ - | R$ 57.150,00 | R$ 1.905,00 | R$ -
Més Veréo
3 (ciclo30 |Dial5| R$ - |R$ -| R$ - | R$ -
Mar dias) -
Dia 30 R$ - |R$ -| R$ - | R$14.411,76
. Dial R$ - | R$ 57.150,00 | R$ 1.905,00 | R$ -
Més | Outono
4 (ciclo 45 |Dial5 | R$ - |R$ -| R$ - | R$ -
Abr dias) -
Dia 30 R$ - |R$ -1 R$ - | R$14.411,76
. Dial R$ - |R$ -| R$ - | R$ -
Més | Outono
5 (ciclo 45 | Dia 15 R$ - | R$ 57.150,00 | R$ 1.905,00 | R$ -
Mai dias) -
Dia 30 R$ - |R$ -| R$ - | R$14.411,76
. Dial R$ - |R$ -| R$ - | R$ -
Més | Outono
6 (ciclo 45 |Dia1l5| R$ - |R$ -| R$ - | R$ -
Jun dias) -
Dia 30 R$ - |R$ -| R$ - | R$14.411,76
. Dia 1l R$ - | R$ 57.150,00 | R$ 1.905,00 | R$ -
Més | Inverno
7 (ciclo 45 |Dial1l5 | R$ - |R$ -| R$ - | R$ -
Jul dias) ;
Dia 30 R$ - |R$ -| R$ - | R$14.411,76
. Dia 1l R$ - |R$ -1 R$ - | R$ -
Més | Inverno
8 (ciclo 45 | Dia 15 R$ - | R$ 57.150,00 | R$1.905,00 | R$ -
Ago dias) -
Dia 30 R$ - |R$ -| R$ - | R$14.411,76
Més | Inverno |Dial R$ - |R$ -| R$ - | R$ -
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9 | (ciclod5 Ipia15 | Rs - |R$ -| R$ - | R$
Set dias)
Dia 30 R$ - |R$ -1 R$ - | R$14.411,76
~ . Dial R$ - | R$ 57.150,00 | R$1.905,00 | R$
Més | Primavera
10 | (ciclo30 |Dial5| R$ - |R$ -l R$ -| R$
Out dias) -
Dia 30 R$ - |R$ -| R$ - | R$14.411,76
. . Dial R$ - | R$ 57.150,00 | R$ 1.905,00 | R$
Més | Primavera
11 (ciclo 30 | Dia 15 R$ - |R$ -1 R$ - | R$
Nov dias) -
Dia 30 R$ - |R$ -| R$ - | R$14.411,76
R . Dial R$ - | R$ 57.150,00 | R$ 1.905,00 | R$
Més | Primavera
12 | (ciclo30 |Dia1l5| R$ - |R$ -| R$ - | R$
Dez dias) -
Dia 30 R$ - |R$ -| R$ - | R$14.411,76

Fonte: Os autores.

O més 0 corresponde ao preparo e instalacdo de toda
estrutura necessaria para iniciar a producdo. No més 1,
janeiro, considerado verao, inicia-se um ciclo no dia 1° que
terminara no final do més 2. No dia 1° do més 2, Fevereiro,
h& o recebimento da receita gerada pelo ciclo anterior e o
pagamento dos custos e despesas do novo ciclo.

O més de fevereiro também é considerado verao,
portanto, seu ciclo tem duragédo de 30 dias, terminando ao
final do més. Marco também é considerado ver&o (outono so
se inicia no final de més) entdo no dia 1° ha o recebimento
da receita gerada pelo ciclo anterior e 0o pagamento dos
custos e despesas do novo ciclo. Este é concluido no final

do més e tem seu pagamento recebido dia 1° de abril, neste
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mesmo dia é feito o pagamento dos custos e despesas do
novo ciclo.

Porém, o més de abril € considerado outono e tem
seu ciclo com duragdo de 45 dias, portanto seu ciclo so ira
ser concluido no dia 15 de maio, nesta data ha o
recebimento da receita gerada pelo ciclo anterior e o
pagamento dos custos e despesas do novo ciclo.

Em maio continua sendo outono, ou seja, o ciclo é de
45 dias. Portanto, este vai iniciar dia 15 de maio e termina
dia 30 de junho. No dia 1° de julho ha o recebimento da
receita gerada pelo ciclo anterior e 0 pagamento dos custos
e despesas do novo ciclo.

Este més € considerado inverno, portanto o ciclo
continua sendo de 45 dias e como se iniciou dia 1° de julho
termina apenas no dia 15 de agosto. Neste dia ha o
recebimento da receita gerada pelo ciclo anterior e o
pagamento dos custos e despesas do novo ciclo.

Em agosto continua sendo inverno, ou seja, o ciclo é
de 45 dias. Portanto, este vai iniciar dia 15 de agosto e
termina dia 30 de setembro. No dia 1° de outubro ha o
recebimento da receita gerada pelo ciclo anterior e o
pagamento dos custos e despesas do novo ciclo.

Outubro é considerado primavera, ou seja, 0 ciclo

volta a ser de 30 dias. Sendo assim, o ciclo que iniciou dia 1°
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de outubro vai terminar no final do proprio més. No dia 1°
novembro ha o recebimento da receita gerada pelo ciclo
anterior e o pagamento dos custos e despesas do novo
ciclo. Em novembro o ciclo continua sendo de 30 dias,
portanto o mesmo se iniciou dia 1° do més e termina no final
do préprio més. No dia 1° de dezembro h& o recebimento da
receita gerada pelo ciclo anterior e 0 pagamento dos custos
e despesas do novo ciclo.

Em dezembro o ciclo continua sendo de 30 dias,
portanto o mesmo se iniciou dia 1° do més e termina no final
do proprio més. No dia 1° de janeiro do ano seguinte ha o
recebimento da receita gerada pelo ciclo anterior e o
pagamento dos custos e despesas do novo ciclo.

Cabe lembrar que todo més, havendo receita ou néo,
no dia 30 é feito o pagamento dos custos e despesas
mensais (energia, méo-de-obra, limpeza, etc.). A escolha
dessa data para pagamento foi por opcdo metodoldgica.
Assim como a escolha pelo recebimento a vista das vendas
das alfaces crespas e do pagamento no ato da compra das
mudas (custos e despesas por ciclo).

No ano 2 em diante ndo ha mais investimentos
iniciais, a tabela 25 apresenta o fluxo de caixa do ultimo ano

do projeto, o ano 10.
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Tabela 25 — Fluxo de caixa aberto: ano 10 do cultivo hidrop6nico para

1 hectare.
Custos e Custos e
Ano 10 Receitas despesas por despesas
ciclo mensais
. Dial R$ 73.198,24 | R$ 3.296,90 R$ -
Més 1 \_/erao .
Jan (ciclo 30 |Dial5 | R$ - | R$ - R$ -
dias
) Dia 30 R$ - | R$ - R$ 24.941,81
x Dia 1 R$ 75.498,13 | R$  3.296,90 | R$ -
Mas 2 | Verdo :
Fev (ciclo 30 |Dial5 | R$ - | R$ - R$ -
dias
) Dia 28 R$ - | R$ - R$ 24.941,81
. Dia 1l R$ 75.498,13 | R$ 3.296,90 R$ -
Més 3 Verao
Mar (ciclo 30 |Dial5 | R$ - | R$ - R$ -
dias
) Dia 30 R$ - | R$ - R$ 24.941,81
Dia1l R$ 75.498,13 | R$ 3.296,90 R$ -
Més 4 Outono
Abr (ciclo 45 |Dial5 | R$ - | R$ - R$ -
dias
) Dia 30 R$ - | R$ - R$ 24.941,81
Dia1l R$ - | R$ - R$ -
Més 5 Outono
Mai (cichlo 45 | Dia 15 R$ 75.498,13 | R$ 3.296,90 R$ -
ias
) Dia 30 R$ - | R$ - R$ 24.941,81
Dia 1l R$ - | R$ - R$ -
Més 6 Outono
Jun (ciclo 45 |Dial5 | R$ - | R$ - R$ -
dias
) Dia 30 R$ - | R$ - R$ 24.941,81
Dia1l R$ 75.498,13 | R$ 3.296,90 R$ -
Més 7 In_verno .
Jul (ciclo 45 |Dial5 | R$ - | R$ - R$ -
dias
) Dia 30 R$ - | R$ - R$ 24.941,81
Dia 1l R$ - | R$ - R$ -
Més 8 Inverno
(ciclo45 |Dial5 | R$ 75.498,13 | R$ 3.296,90 | R$ -
Ao | Tjias)
Dia 30 R$ - | R$ - R$ 24.941,81
Més 9 Inverno | Dia 1 RS - | R$ - R$ -
Set (ciclo 45 -
dias) Dial5 | R$ - | R$ - R$ -
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Dia 30 R$ - | R$ - R$ 24.941,81
. Dia 1l R$ 75.498,13 | R$ 3.296,90 R$ -
Més Prlmavera .
10 Out (c(ljci!ss)30 Dial5 | R$ - | R$ - R$ -
Dia 30 R$ - | R$ - R$ 24.941,81
~ . Dial R$ 75.498,13 | R$ 3.296,90 R$ -
Més | Primavera
11 (ciclo 30 |Dial15 | R$ - | R$ - R$ -
Nov dias) -
Dia 30 R$ - | R$ - R$ 24.941,81
~ . Dial R$ 75.498,13 | R$ 3.296,90 R$ -
Més | Primavera
12 (ciclo 30 | Dia 15 R$ - | R$ - R$ -
Dez dias) -
Dia 30 R$ - | R$ - R$ 24.941,81

Fonte: Os autores.

ApOGs apresentar os fluxos de caixas com 0s meses

abertos, € necessario apresenta-los més a més. A tabela 26

apresenta os fluxos mensais do ano 1.

Tabela 26 — Fluxo de caixa mensal do ano 1 para 1 hectare no cultivo

hidropénico.
Investimentos Custos e Custos e
Ano 1 iniciais Receitas despesas despesas
por ciclo mensais
Més 0 R$ 1.077.184,87 | R$ - | R$ - R$ -
Veréo
Més 1 | (ciclode | R$ - | R$ - |R$1.905,00 |R$14.411,76
30 dias)
Veréo
Més 2 | (ciclode | R$ - | R$57.150,00 | R$ 1.905,00 |R$ 14.411,76
30 dias)
Veré&o
Més 3 | (ciclode | R$ - | R$57.150,00 | R$ 1.905,00 |R$14.411,76
30 dias)
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Outono
(ciclo de
45 dias)

R$

- | R$57.150,00

R$ 1.905,00

R$ 14.411,76

Més 5

Outono
(ciclo de
45 dias)

R$

- | R$57.150,00

R$ 1.905,00

R$ 14.411,76

Més 6

Outono
(ciclo de
45 dias)

R$

- | RS -

R$ -

R$ 14.411,76

Més 7

Inverno
(ciclo de
45 dias)

R$

- | R$57.150,00

R$ 1.905,00

R$ 14.411,76

Inverno
(ciclo de
45 dias)

R$

- | R$57.150,00

R$ 1.905,00

R$ 14.411,76

Més 9

Inverno
(ciclo de
45 dias)

R$

R$ -

R$ 14.411,76

Més 10

Primavera
(ciclo de
30 dias)

R$

- | R$57.150,00

R$ 1.905,00

R$ 14.411,76

Més 11

Primavera
(ciclo de
30 dias)

R$

- | R$57.150,00

R$ 1.905,00

R$ 14.411,76

Més 12

Primavera
(ciclo de
30 dias)

R$

- | R$57.150,00

R$ 1.905,00

R$ 14.411,76

Fonte: Os autores.

A tabela 7 apresenta o fluxo de

ano 10.

caixa mensal para no

Tabela 27 — Fluxo de caixa mensal do ano 10 para 1 hectare no

cultivo hidropénico.

Ano 10

Custos e Custos e
Receitas despesas despesas
por ciclo mensais
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Verdo
(ciclo de
30 dias)

R$ 73.198,24

R$ 3.296,90

R$ 24.941,81

Veréo
(ciclo de
30 dias)

R$ 75.498,13

R$ 3.296,90

R$ 24.941,81

Més 3

Verao
(ciclo de
30 dias)

R$ 75.498,13

R$ 3.296,90

R$ 24.941,81

Més 4

Outono
(ciclo de
45 dias)

R$ 75.498,13

R$ 3.296,90

R$ 24.941,81

Outono
(ciclo de
45 dias)

R$ 75.498,13

R$ 3.296,90

R$ 24.941,81

Outono
(ciclo de
45 dias)

R$ -

R$ -

R$ 24.941,81

Més 7

Inverno
(ciclo de
45 dias)

R$ 75.498,13

R$ 3.296,90

R$ 24.941,81

Inverno
(ciclo de
45 dias)

R$ 75.498,13

R$ 3.296,90

R$ 24.941,81

Més 9

Inverno
(ciclo de
45 dias)

R$ -

R$ -

R$ 24.941,81

Més 10

Primavera
(ciclo de
30 dias)

R$ 75.498,13

R$ 3.296,90

R$ 24.941,81

Més 11

Primavera
(ciclo de
30 dias)

R$ 75.498,13

R$ 3.296,90

R$ 24.941,81

Més 12

Primavera
(ciclo de
30 dias)

R$ 75.498,13

R$ 3.296,90

R$ 24.941,81

Fonte: Os autores.
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Por fim, a tabela 28 apresenta os fluxos anuais, com

0s investimentos, receitas, custos e despesas, assim como o

saldo de cada ano. O ano 0 corresponde ao tempo de

investimento e preparo para iniciar a produgao.

Tabela 28 - Fluxo de caixa do ano 1 ao 10 do projeto, para 1 hectare

no cultivo hidropdnico.

Inv?sFimgntos Receitas de(s:::;gz l:‘Jor (?eussr:gssai Saldo final
niclais ciclo mensais do ano
Ano 0| R$1.077.184,87| R$ - R$ - R$ - | R$1.077.184,87
Ano 1| R$ - | R$514.350,00 | R$ 19.050,00 | R$172.941,12| R$ 322.358,88
Ano 2| R$ - | R$587.660,88 | R$20.247,10 | R$ 183.808,74 | R$ 383.605,04
Ano 3| R$ - | R$606.125,18 | R$21.519,43 | R$195.359,28 | R$ 389.246,47
Ano 4| R$ - | R$625.169,63 | R$22.871,71 | R$ 207.635,66 | R$ 394.662,27
Ano 5| R$ - | R$644.812,46 | R$24.308,97 | R$220.683,48| R$ 399.820,01
Ano 6| R$ - | R$665.072,47 | R$ 25.836,54 | R$234.551,23 | R$ 404.684,69
Ano 7| R$ - | R$685.969,05 | R$27.460,11 | R$249.290,43 | R$ 409.218,50
Ano 8| R$ - | R$707.522,20 | R$29.185,71 | R$ 264.955,84 | R$ 413.380,65
Ano 9| R$ - | R$729.752,54 | R$31.019,74 | R$ 281.605,67 | R$ 417.127,14
Ano 10| R$ - | R$752.681,37 | R$32.969,02 | R$299.301,77 | R$ 420.410,58
Fonte: Os autores.

O fluxo de caixa anual apresenta um saldo positivo

crescente a cada ano. A partir das tabelas e dos fluxos de

caixa apresentados, pode-se calcular os impostos para

enfim calcular os fluxos de caixa finais.
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Assim como no cultivo no campo no campo O
produtor rural se enquadra como Pessoa Fisica e tem um
modelo de contribuicdo igual ao cultivo hidropdnico
disponivel no programa da Receita Federal (RECEITA
FEDERAL, 2018). No caso do -cultivo hidropdnico no
presente livro o produtor deve contribuir com o imposto de
renda pois em todos os anos a receita bruta anual € acima
de R$ 142.798,50 (RECEITA FEDERAL, 2018).

A figura 15 apresenta a aba do programa de calculo
do imposto de renda da Receita Federal, referente ao

produtor rural.
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Para chegar ao valor devido do imposto deve-se
apresentar més a més a cada ano a receita bruta e as
despesas de custeio e investimento. ApOs o programa
calcula o valor a ser considerado no calculo do imposto de
renda. A figura 16 apresenta a aba do programa da Receita

Federal que faz este calculo para o produtor rural.
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Por escolha metodolégica, optou-se pela forma de
apuracado do resultado tributavel pelo limite de 20% sobre a
receita bruta total. A figura 17 apresenta o célculo do

imposto de renda para o0 ano 1 do projeto.
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Existem duas opcdes de tributacdes, por deducdes
legais ou por desconto simplificado. Apds informar todas a
receitas bruta do ano 1, assim como as despesas de custeio
e os investimentos, més a més, automaticamente o sistema
forneceu o valor do imposto devido para as duas opgdes.
Cabe ressaltar que o investimento inicial realizado no ano e
considerado como més 0 (Tabela 6 — Fluxo de caixa mensal
do ano 1 para 1 hectare no cultivo hidroponico) no valor de
R$ 1.077.184,87, para efeitos de calculo do imposto de
renda foi considerado como més 1 (Janeiro). A figura 18

apresenta o resultado.

Figura 18 — Valor do imposto de renda devido no ano 1 para o cultivo

hidropoénico.
Fﬁ Opgdo pela Tributagdo: Q

Por Dedugdes Legais
Imposto a Pagar

17.856,93 Aliquota efetiva: 17,35%

*: Por Desconto Simplificado
Imposto a Pagar
13.249,48 Aliquota efetiva: 12,87%

Fonte: Os autores.
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A opcao escolhida para o presente livro foi a
tributacdo por desconto simplificado, por ser a mais viavel
financeiramente. Apdés o exercicio do primeiro ano, o
imposto (R$ 13.249,48) é pago, geralmente até marco no
ano seguinte. A figura 19apresenta o célculo do imposto de

renda para o ultimo ano do projeto (ano 10).
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A figura 20 apresenta o resultado do calculo

automatico da porcentagem de tributacdo para o ano 10.

Figura 20 — Valor do imposto de renda devido no ano 10 para o

cultivo hidropénico.
F"fh Opcgdo pela Tributagio: Q
Por Dedugdes Legais

Imposto a Pagar
3056515 Aliguota efetiva: 20,56%

* Por Desconto Simplificado
Imposto a Pagar
26.357,70 Aliquota efetiva: 17,50%

Fonte: Os autores.

A opcao escolhida, assim como no ano 1, foi a
tributacdo por desconto simplificado, totalizando um imposto
a pagar de R$ 26.357,70.

Como impostos e encargos sobre a folha de
pagamento foram considerados o pagamento mensal de
20% do salario (portal do Instituto Nacional do Seguro Social
— INSS, 2018), valor total de R$ 5.400,00, sendo R$
1.800,00 por funcionario (3 funcionarios), para o INSS
(Instituto Nacional do Seguro Social), 8% do salario (Lei n°
5.107, de 13 de setembro de 1966) para o FGTS (Fundo de
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Garantia por Tempo de Servico), 8,33% do salario para fins
do 13° salario e 11,11% salario para fins de férias.

Tabela 29 — Impostos e encargos sobre folha de pagamento no

cultivo hidropénico para 1 hectare.

Impostos e encargos sobre folha de pagamento Valores
INSS (20%) R$  1.080,00
FGTS (8%) R$ 432,00
13° salério (8,33%) R$ 449,82
Férias + 1/3 (11,11%) R$ 599,94
Total R$ 2.561,76

Fonte: Os autores.

O total de impostos e encargos no cultivo hidropénico
foi de R$ 2.561,76. No presente livro foi considerado que os
impostos e encargos sobre a folha de pagamento sado pagos
todos 0os meses em todos 0s anos do projeto.

Assim como no cultivo no campo, no cultivo
hidropbnico o produtor também deve contribuir com o
Funrural (contribuicdo social realizada pelos produtores
rurais, pessoa fisica). Aliqguota neste caso também é de
2,5% da receita mensal (RECEITA FEDERAL, 2018). Assim
como no cultivo no campo, 0s impostos e contribuicdes
sobre a folha de pagamento séo considerados em todos os
meses, o pagamento do funrural ocorre em todos 0s meses

gue tem receita e o pagamento do imposto de renda ocorre
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sempre em marco do ano seguinte a qual o imposto

compete. A tabela 30 apresenta o fluxo de caixa mensal

final para o primeiro ano do projeto.

Tabela 30 — Fluxo de caixa mensal apds 0s impostos do ano 1 no

cultivo hidropdnico para 1 hectare.

Impostos e
Custos e Custos e contribuigdes
Ano 1 Investimentos Receitas despesas por despesas sobre a folha Funrural
ciclo mensais de
pagamento
Més 0 R$ 1.077.184,87 | R$ R$ - R$ - R$ - R$ -
Veréo
Més 1 |[(ciclo de 30| R$ - R$ R$ 1.905,00 R$ 14.411,76 R$ 2.561,76 R$ -
dias)
Veréo
Més 2 |[(ciclo de 30| R$ - R$ 57.150,00 R$ 1.905,00 R$ 14.411,76 R$ 2.561,76 |R$ 1.428,75
dias)
Veréo
Més 3 |[(ciclo de 30| R$ - R$ 57.150,00 R$ 1.905,00 R$ 14.411,76 R$ 2.561,76 |R$ 1.428,75
dias)
Outono
Més 4 |(ciclo de 45| R$ - R$ 57.150,00 R$ 1.905,00 R$ 14.411,76 R$ 2.561,76 |R$ 1.428,75
dias)
Outono
Més5 |[(ciclo de 45| R$ - R$ 57.150,00 R$ 1.905,00 R$ 14.411,76 R$ 2.561,76 |R$ 1.428,75
dias)
Outono
Més 6 |(ciclo de 45| R$ - R$ R$ - R$ 14.411,76 R$ 2.561,76 R$ -
dias)
Inverno
Més 7 |[(ciclo de 45| R$ - R$ 57.150,00 R$ 1.905,00 R$ 14.411,76 R$ 2.561,76 |R$ 1.428,75
dias)
Inverno
Més 8 |[(ciclo de 45| R$ - R$ 57.150,00 R$ 1.905,00 R$ 14.411,76 R$2.561,76 |R$ 1.428,75
dias)
Inverno
Més 9 |[(ciclo de 45| R$ - R$ R$ - R$ 14.411,76 R$ 2.561,76 R$ -
dias)
Primavera
Més 10 |(ciclo de 30 | R$ - R$ 57.150,00 R$ 1.905,00 R$ 14.411,76 R$ 2.561,76 |R$ 1.428,75
dias)
Primavera
Més 11 |(ciclo de 30 | R$ - R$ 57.150,00 R$ 1.905,00 R$ 14.411,76 R$ 2.561,76 |R$ 1.428,75
dias)
Primavera
Més 12 |(ciclo de 30 | R$ - R$ 57.150,00 R$ 1.905,00 R$ 14.411,76 R$ 2.561,76 |R$ 1.428,75
dias)

Fonte: Os autores.
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Assim como no cultivo no campo, no cultivo
hidropdnico, no ano 10, por ser o ultimo ano do projeto,
também é calculado o valor residual (valor justo que os itens
utilizados no investimento inicial poderiam ser vendidos)
(CONSELHO FEDERAL DE CONTABILIDADE, 2018).

No caso do presente livro 0s investimentos iniciais no
cultivo hidropénico correspondem a estrutura da estufa, as
bancadas, o encanamento, a méo de obra, 0 pogo artesiano,
a caixa d’ agua, a caixa de abastecimento, a instalacéo
elétrica e os motores, totalizando R$ 1.077.184,87. A partir
das entrevistas realizadas foi considerado um valor residual
de 20% do valor do investimento inicial, que corresponde a
R$ 215.436,97. A tabela 31 apresenta o fluxo de caixa

mensal apos os impostos do ano 10 no cultivo hidropénico.
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Tabela 31 — Fluxo de caixa mensal apés os impostos do ano 10 no

cultivo hidropénico para 1 hectare.

Impostos e
Custos e Custos e S
Ano 10 Receitas Valor residual | despesas despesas contribuicdes Funrural Imposto de
por ciclo mensais sobre a folha Renda
de pagamento
Mes1 | Verao Ciclolag 70 10820 | R - |R$3.296,90 [R$24.941,81 |R$4.43353 |R$1.82096 | R$
de 30 dias)
Mes2 | Verdo Ciclolog 75 408,13 | Rs - |R$3.296,90 |R$24.941,81 [R$4.43353 |R$1.887,45 R$
de 30 dias)
Més 3 \;irg‘g éf:s')” R$ 7549813 |R$ - |R$3.206,90 |R$24.941,81 |R$4.43353 [R$1.887,45  |RS 25.196,62
Outono
Més 4 | (ciclo de 45 [R$ 75.498,13 R$ - |R$3.296,90 |R$ 24.941,81 |R$ 4.433,53 R$ 1.887,45 R$
dias)
Outono
Més 5 | (ciclo de 45 [R$ 75.498,13 R$ - |R$3.296,90 |R$ 24.941,81 |R$ 4.433,53 R$ 1.887,45 R$
dias)
Outono
Més 6 | (ciclo de 45 [ R$ R$ - R$ - |R$24.941,81 |R$4.433,53 R$ - R$
dias)
Inverno
Més 7 | (ciclo de 45 [R$ 75.498,13 R$ - |R$3.296,90 |R$ 24.941,81 |R$ 4.433,53 R$ 1.887,45 R$
dias)
Inverno
Més 8 | (ciclo de 45 [R$ 75.498,13 R$ - |R$3.296,90 |R$ 24.941,81 |R$ 4.433,53 R$ 1.887,45 R$
dias)
Inverno
Més 9 | (ciclo de 45 [ R$ R$ - R$ - |R$24.941,81 |R$4.433,53 R$ - R$
dias)
Primavera
Més 10 | (ciclo de 30 [R$ 75.498,13 R$ - |R$3.296,90 |R$24.941,81 |R$ 4.433,53 R$ 1.887,45 R$
dias)
Primavera
Més 11 | (ciclo de 30 [R$ 75.498,13 R$ - [R$3.296,90 |R$ 24.941,81 |R$ 4.433,53 R$ 1.887,45 R$
dias)
Primavera
Més 12 | (ciclo de 30 [R$ 75.498,13 R$ 215.436,97 |R$ 3.296,90 |R$ 24.941,81 |R$ 4.433,53 R$ 1.887,45 R$ 26.357,70
dias)

O ano 10

imposto de renda

Fonte: Os autores.

€ atipico com relacdo ao pagamento do

. Como o projeto acaba no fim do ano 10, o

pagamento do imposto de renda € realizado no més 12,

Dezembro, e ndo em margo do ano seguinte.

A tabela 32 apresenta o fluxo de caixa final do ano 1

ao 10 no cultivo hidroponico.
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O fluxo de caixa final do projeto no cultivo
hidrop6nico, apresentado na tabela 32, confirma o que foi
apresentado na tabela 28 de que ao passar dos anos o

saldo final é positivo e crescente.

6.2.1 ANALISE DE VIABILIDADE NO CULTIVO
HIDROPONICO

Assim como no cultivo no campo, a taxa minima de
atratividade (TMA) é de 9% no cultivo no campo. A partir do
fluxo de caixa apresentado na tabela 32, tem-se uma taxa
interna de retorno (TIR) de 27% e um valor presente liquido
(VPL) de R$ 1.042.213,09. O payback descontado considera
o valor presente dos fluxos de caixa e corresponde a 4,33
anos. A tabela 33 apresenta o valor presente de cada ano

do projeto.
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Tabela 33 — Valor presente dos fluxos de caixa do projeto no cultivo

hidropoénico.

Valor presente
Ano 1 R$ 255.742,21
Ano 2 R$ 271.817,31
Ano 3 R$ 248.709,26
Ano4 [ R$ 229.407,69
Ano 5 R$ 211.310,63
Ano 6 R$ 194.347,59
Ano 7 R$ 178.452,14
Ano 8 R$ 163.561,68
Ano 9 R$ 149.617,21
Ano 10 | R$ 216.432,26

Fonte: Os autores.

Com a TIR de 27% significa que o retorno do projeto
€ maior que a TMA de 9%. Com o VPL de R$ 1.042.213,09
significa que o valor presente do projeto ndo superou O
investimento inicial de R$ 1.077.184,87. Por fim, com o
payback de 4,33 anos significa que o investimento inicial é
recuperado em mais de 4 anos de projeto.

O indice Beneficio Custo (IBC) do projeto no cultivo
hidropbnico é de 1,96, com esse valor pode-se calcular o
Retorno adicional do investimento (ROIA) que neste caso foi
de 7% que se comparado a TMA de 9% é considerado um

baixo/médio retorno de investimento.
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6.2.2 METODOLOGIA MULTIINDICES NO CULTIVO
HIDROPONICO

O indicador TMA/TIR no cultivo hidropénico é de 0,33
baixo/médio risco. O indicador payback/n é de 0,43
indicando um médio risco. Para calcular o grau de
comprometimento da receita (GCR) do projeto, foi preciso
calcular o GCR de cada ano como apresentado na
tabela 34.

Tabela 34 — Grau de comprometimento da receita no cultivo

hidropoénico.
despg:zistoni:nsais c?ntrilg]ur;gésézss%bre a | GCR
olha de pagamento

Anol | R$172.941,12 R$ 30.741,12 0,396
Ano 2 | R$183.808,74 R$ 32.672,89 0,368
Ano 3 | R$195.359,28 R$ 34.726,06 0,380
Ano 4 | R$ 207.635,66 R$ 36.908,24 0,391
Ano5 | R$220.683,48 R$  39.227,56 0,403
Ano 6 | R$234.551,23 R$ 41.692,62 0,415
Ano 7 | R$249.290,43 R$ 44.312,58 0,428
Ano 8 | R$ 264.955,84 R$ 47.097,18 0,441
Ano9 | R$ 281.605,67 R$ 50.056,77 0,454
Ano 10 | R$ 299.301,77 R$ 53.202,34 0,468
GCR médio 0,414

Fonte: Os autores.
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Assim como no campo, foi considerado para o calculo
do GCR como custos e despesas fixas 0s custos e
despesas mensais e 0s impostos e contribuicbes sobre a
folha de pagamento, resultando em um GCR de 0,414. Esse
resultado indica um médio grau de risco.

Para mensurar o risco gestdo, assim como no campo,
no cultivo hidropénico foi baseado no modelo utilizado por
Oliveira et al., (2015) (influéncia dos aspectos econdmicos,
industriais, produtivos, comerciais e estratégicos nha
administracdo, no financeiro e na producao). O quadro 6
apresenta o risco gestdo do cultivo de alface crespa no

cultivo hidropdnico.

Quadro 6 — Risco gestdo no cultivo hidropénico.

Areas Administrativo | Financeiro |Producéao
Aspectos econémicos 0,3 0,4 0,4
Aspectos industriais 0,3 0,4 0,5
Aspectos produtivos 0,3 0,5 0,6
Aspectos comerciais 0,3 0,5 0,4
Aspectos estratégicos 0,4 0,5 0,4
Média 0,32 0,46 0,46
Média Total 0,41

Fonte: Os autores.

Os valores foram atribuidos a partir dos resultados

das entrevistas realizadas com a empresa AgroX e AgroY.
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Os aspectos econdmicos tém baixa/média influéncia na
gestao administrativa, porém tem média influéncia na gestao
financeira e média/alta influéncia na gestéo da producéo.

Os aspectos industriais tém baixa/média influéncia na
gestdo administrativa, porém tem média influéncia na gestao
financeira e na gestao da producéo. Os aspectos produtivos
tém baixa/média influéncia na gestdo administrativa e média
influéncia na gestdo financeira, porém tem média/alta
influéncia na gestéo da producao.

Os aspectos comerciais tém baixa/média na gestéao
administrativa e média influéncia na gestédo financeira e na
gestdo da producdo. Por fim os aspectos estratégicos, que
tem baixa/média influéncia na gestdo administrativa e média
na gestao financeira e na gestdo da producdo. Resultando
em um risco gestao de 0,41, considerado médio risco.

Assim como no cultivo no campo, 0 risco negocio é
mesurado a partir das Cinco Forcas de Porter (entrantes,
substitutos, fornecedores, clientes, concorrentes) e a analise
SWOT (pontos fortes, pontos fracos, oportunidades e

ameacas). O quadro 7 apresenta as Cinco Forcas de Porter.

Quadro 7 — Cinco Forcas de Porter no cultivo hidropdnico.

Cinco Forcas de Porter
Entrantes 0,5

Substitutos 0,6
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Fornecedores 0,4
Clientes 0,6
Concorrentes 0,5
Média 0,52

Fonte: Os autores.

Os valores atribuidos séo baseados nas entrevistas
realizadas com a empresa AgroX e AgroY. O risco com
entrantes € médio pois mesmo que o cultivo no hidropbnico
demande um investimento inicial elevado, o preco de venda
elevado em comparacdo com outros metodos de cultivo, é
atrativo. J& com relagéo aos substitutos, o risco € médio/alto
pois existem técnicas, como o préprio cultivo no campo, que
por terem um prec¢o de venda mais baixo podem influenciar.

O risco com fornecedores é médio pois como a regiao
estudada (Sao José dos Pinhais/PR) é uma regido em que
existe diversos tipos de producgédo, existem também diversos
fornecedores. Com relacdo aos clientes o risco € médio/alto
porque a maioria das redes de supermercado ja tem
produtores fixos para fazer suas compras. Com relagéo aos
concorrentes 0 risco € médio porque mesmo que sendo
poucos produtores com cultivo hidropbnico, 0os que existem
na regido muitas vezes dominam as areas de venda. O
guadro 8 apresenta a andlise SWOT para o cultivo
hidropdnico de alface crespa.

122



Quadro 8 — Andlise SWOT para o cultivo hidropénico.

Forcas

Fraquezas

Retorno anual elevado (0,2)

Fluxo de caixa anual crescente
0,2)

Preco de venda elevado (0,2)

Investimento inicial elevado (0,8)

Elevados custos e despesas
mensais (0,6)

Oportunidades

Ameacgas

Preocupacgéo da populacdo com a
salde e bem-estar (0,2)

Alface crespa esta entre a mais
consumida entre as alfaces (0,2)

Concorrentes ja estabelecidos
na regiao (0,5)

Possiveis entrantes (0,5)
Produtos substitutos (0,6)

Média

0,4

Fonte: Os autores.

A analise SWOT também foi realizada a partir das

informacgdes fornecidas pela empresa AgroX e AgroY. Para

mensurar 0 risco, quanto menor o valor, melhor é o

indicador. O resultado foi um risco de 0,4 considerado

médio.

Risco negdécio é a média das Cinco Forcas de Porter

(0,52) com a analise SWOT (0,5), resultando em um risco

negécio de 0,46, considerado um risco médio. O gréfico 6

corresponde ao grafico radar dos riscos do projeto segundo

a metodologia multiindices no cultivo hidropdnico.

123




Grafico 6 — Grafico radar do cultivo hidropénico.

Hidroponico

GCR
0,5

0,4

Risco Negdcio TMA/TIR

Risco Gestdo Payback/N

Fonte: Os autores.

E aparente a diferenca entre a area interna do grafico
radar do cultivo hidropbnico com relacdo ao cultivo no
campo (gréfico 1). A area interna do grafico radar do cultivo
hidropdnico € maior que a area interna do gréafico radar do
cultivo no campo, o que significa que de forma geral, os
indicadores de risco sdo maiores no cultivo hidropénico. O
guadro 9 apresenta um resumo do risco/retorno do projeto
no cultivo hidropénico de alface crespa.
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Quadro 9 — Risco/retorno do projeto no cultivo hidrop6nico de alface

crespa.

Baixo | Baixo/Médio | Médio | Médio/Alto Alto
Indicadores indice | 0a0,2 0,2a0,4 0,4a06| 06a0,8 0,8a1,0

ROIA X
TMA/TIR 0,33 X
PAYBACK/N 0,43 X
GCR 0,41 X
Risco gestéo 0,41 X
Risco negd6cio 0,46 X

Fonte: Os autores.

O ROIA como é em porcentagem (7%), ndo se
enquadra na classificagdo da metodologia multiindices, sendo
classificado como baixo, baixo/médio, médio, médio/alto ou alto
em comparagdo com a TMA do projeto (9%), no caso do cultivo
no hidropbnico, o ROIA é considerado baixo/médio. Com
relacdo aos demais indicadores de risco, um é baixo/médio
(TMA/TIR) e os outros quatro sdo médios (payback/n, GCR,

risco gestao, risco negdécio).

6.2.3 SIMULACAO DE MONTE CARLO PARA O
CULTIVO HIDROPONICO

A simulacdo de Monte Carlo, a partir da geragao de
namero aleatérios e probabilidade, constroi cenérios
considerando essas variagbes. No presente livro foi

considerado como variavel a receita, com variabilidade de
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25%, pois o preco de venda varia de R$ 0,68 a R$ 1,13, e
como o preco estipulado foi de R$ 0,90 a variacao é de 25%
para mais ou para menos.

Assim como no campo foi considerado, a partir das
entrevistas realizadas, uma variacdo de 10% para mais e
para menos dos custos e despesas mensais. O programa
utilizado para realizar a simulacdo foi o Crystall Ball, que
apos instalado, se torna um suplemento do excel. A
distribuicdo dos dados foi triangular, com o estabelecimento
de minimo e maximo. Com 10.000 interacfes e um intervalo
de confianca de 95%, resultado no gréafico 7, que apresenta

os valores para o VPL.
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A partir do gréfico apresentado, pode-se perceber
gue os resultados obtidos com a simulacdo, com 95% de
confianca, que o VPL fica entre R$ 778.549,61 e R$
1.308.827,83 e com média de R$ 1.042.273,50. Os valores
estdo préoximos ao que fora calculado e apresentado
anteriormente, cujo valor do VPL era de R$ 1.042.213,09,
validando os estudos apresentados. O gréafico 8 apresenta

os valores para a 99,9% de confianca.
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A partir do grafico 3, pode-se perceber que a
probabilidade do VPL ser maior que zero é de 99,9%, visto
gue os valores de minimo e maximo para esta variavel sao
de R$ 597.500,21 e R$ 1.488.577,55. O grafico 9 apresenta

a aplicacao da simulacao de Monte Carlo para a TIR.
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A partir do gréfico apresentado, pode-se perceber
gue os resultados obtidos com a simulacdo, com 95% de
confianca, que o TIR fica entre 22% e 31% e com média de
27%. Os valores estdo préximos ao que fora calculado e
apresentado anteriormente, cujo valor do TIR era de 27%,
validando os estudos apresentados. O grafico 10 apresenta

os valores para a 99,9% de confianga.
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A partir do grafico 10, pode-se perceber que a
probabilidade da TIR ser maior que a TMA é de 99,9%, visto
gue os valores de minimo e maximo para esta variavel sao
de 19% e 35%.
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CAPITULO 07

CONSIDERACOES FINAIS

Os riscos e retornos foram calculados a partir da
metodologia multiindices. O quadro 10 apresenta uma
comparacdo dos riscos e retornos dos dois modelos de

cultivo de alface crespa.

Quadro 10 — Comparagéo entre os riscos e retornos dos dois modelos

de cultivo.
Quadro Comparativo
Cultivo campo | Cultivo hidropdnico
ROIA 16,69% 7%
TMA/TIR 0,12 0,33
PAYBACK/N 0,15 0,43
RISCO GESTAO 0,45 0,41
RISCO NEGOCIO 0,59 0,46
GCR 0,61 0,41

Fonte: Os autores.

A partir do quadro apresentado pode-se perceber que
o retorno sobre o investimento adicional (ROIA) no campo é
maior do que no cultivo hidropbénico. Com relacdo aos riscos,
existem trés que sao maiores no campo (risco gestao, risco
negécio e GCR) e dois que sdo maiores no cultivo
hidropdnico (TMA/TIR, payback/N).
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O quadro 11 apresenta a comparacdo financeira
entre o cultivo no campo e o cultivo hidropdnico de alface

crespa.

Quadro 11 — Comparativo financeiro do cultivo no campo e cultivo

hidropdnico.

Quadro Comparativo

Cultivo campo | Cultivo hidropénico
TMA 9% 9%
TIR 73% 27%
VPL R$ 66.278,68 R$ 1.042.213,09
PAYBACK DESCONTADO 1,53 4,33

Fonte: Os autores.

Com o quadro apresentado pode-se perceber, que
para uma taxa minima de atratividade (TMA) igual (9%) para
ambos os cultivos, a taxa interna de retorno (TIR) € maior no
campo (73%) do que no cultivo hidropbnico (27%). Se esse
dado fosse analisado isoladamente, poder-se-ia dizer que o
cultivo no campo é mais vantajoso, porém existe outros
indicadores.

A TIR do campo é maior também porque seu payback
descontado € de 1,53 anos em comparacdo ao cultivo
hidrop6nico que é de 4,33, ou seja, 0 investimento inicial do
projeto é recuperado mais rapidamente no campo. Porém

isso deve-se ao fato de que o investimento inicial no campo
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é inferior (R$ 18.000,00) ao cultivo hidropdnico (R$
1.077.184,87).

Com o valor presente liquido pode-se concluir que os
saldos anuais sdo maiores no cultivo hidropénico (VPL de
R$ 1.042.213,09) do que no campo (VPL de R$ 66.278,68).

Com os dados apresentados até o0 momento,
aparentemente o cultivo no campo parece mais vantajoso
pois possui menos riscos, uma recuperacao do investimento
inicial mais rapida.

Porém, analisando os fluxos de caixa apresentados
ao longo da pesquisa, percebe-se que o saldo anual no
campo é inferior ao cultivo hidropdnico. Também ao longo
dos 10 anos de projeto o saldo anual tende a cair no campo,
ja no cultivo hidrop6nico além de ter um saldo anual maior
ele é crescente ao longo dos 10 anos de projeto.

Assim, percebe-se que atualmente os dois modelos
sdo viaveis na regido, porém da projecdo dos 10 anos
apresentada, demonstra que a viabilidade do cultivo no
campo tende a cair, pois mesmo tento um retorno rapido,
sua receita para 1 hectare € inferior a outros métodos como
0 cultivo hidropbdnico para a mesma area. Para 0 campo
conseguir a mesma receita que o cultivo hidropénico,
precisaria de mais terras, o que, como citado anteriormente,

esta em falta.
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Os riscos apresentados pela metodologia multiindices
para o cultivo hidropbnico sado pelo menos baixo/médios,
porém mesmo um valor inferior ao campo, a taxa interna de
retorno (TIR) & maior do que a taxa minima de atratividade

(TMA), confirmando a vantagem do cultivo hidroponico.
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