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Resumo— A agroindustriafamiliar rural visa, sobretudo, aproducdo devalor detroca
que serealizanacomercializagdo. Partindo do pressuposto de que existe um importante
gargalo entre a producgdo agricola e 0 seu escoamento, o artigo traz uma andlise da|
viabilidade econdmicadaagroindustriafamiliar rural, enfocando como estudo de caso
umaagroindlstriatipicade docesdefrutas naregio daZonadaMatamineira. Por meio
daelaboracdo do Fluxo de Caixado projeto, foram realizadas umaandlise de sensibilidade
e uma andlise de risco pelo método de simulagdo de Monte Carlo. Os resultados
encontradosforam favoravei s ao estimulo aimplantacdo em maior escal a, viapoliticas
publicas, de projetos como o estudado, como uma proposta de desenvol vimento regional .
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1. Introducéo

A agroindustria familiar rural vem sendo proposta como uma forma de
organizacao em que a familia produz e processa parte de sua produgéo
agropecudria, visando sobretudo a produgdo de valor de troca na
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comercializag8o. Sualocalizagdo é caracterizadano meio rural, podendo
utilizar maguinas/equipamentos em escalas menores. A procedénciada
matéria-prima deve ser propriaem sua maior parte (ou de vizinhos), 0s
processos artesanais, proprios, assim como a mao-obra, da familia,
podendo aindavir a ser um empreendimento associativo, reunindo uma
ou vériasfamilias, aparentadas ou ndo (Mior, 2005). A abordagem, neste
trabalho, parte do pressuposto de que ha um importante gargalo entre a
producéo e 0 escoamento, expressando-se através dos problemas de
armazenamento, das perdas na producéo e da inexisténcia de canais de
comercializagdo com fluxo permanente. Nesse contexto, o objetivo foi
estudar aviabilidade econémicadaindustrializagéo de parte da producéo
agricolade agricultores familiares, utilizando como estudo de caso uma
agroindustriatipicade docesdefrutasnaregido daZonadaMatamineira.

Em julho de 2004, um trabal ho de capacitacéo no municipio de Sdo Miguel
do Anta teve a finalidade de levar ao municipio uma rede de
microagroindustrias (Perez, 2004). O programa contou com o apoio do
SENAR (Servico Nacional de Aprendizagem Rural) e do Departamento
de Economia Rural da Universidade Federal de Vicosa (UFV). Dentre
0S projetos que obtiveram os recursos, destaca-se um projeto piloto de
agroindustria de goiabada cascdo. Como aproprietériajahaviafeito um
curso de producéo de doces pela Emater, ja revendia goiabada cascéo
para os mercados da regido e comercializava sua producéo de goiabas
in natura com uma agroindustria de Uba a R$0,50 o quilo, assumindo
todos os custos de transporte, optou-se pela el aboragdo de um projeto de
empréstimo para construgdo de um gal pdo e aquisi¢cdo de equipamentos
para uma pequena agroindustriade doces. O estudo se propds a of erecer
dimensdes econdmicas e financeiras, que envolveriam a escolha dessa
alternativade atuacdo aos 6rgaos promotores de politicas publicas, como
propostade desenvolvimento regional .

Como metodol ogia, foram implementadas abordagens de Fluxo de Caixa
e Andlise de Projetos sob Condicbes de Risco. O artigo introduz os
conceitos sobre agriculturafamiliar e agroindistria na secéo 2. A se¢éo
3 traz uma andlise dos mercados de insumos e produtos da atividade na
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regido estudada. Os modelos tedricos e métodos envolvidos sdo
apresentados na secdo 4. Na se¢do 5, apresenta-se um estudo de
viabilidade econémicado projeto de agroindustria de goiabada cascao do
municipio de Sdo Miguel do Anta. A se¢8o 6 encerra o presente artigo,
com algumas consideracdesfinais.

2. AgriculturaFamiliar eAgroindustria

A agriculturafamiliar, segundo o Ministério do Desenvolvimento Agrario
(MDA), constitui-se de propriedades de até quatro modulos rurais,
definidos segundo regides, em tabel as disponiveis pel o proprio ministério,
sendo 80% darendafamiliar proveniente daatividaderural . Além disso,
aresidéncia deve ser na propria propriedade ou em aglomerados rurais
préximos, devendo-se manter no méximo dois empregados permanentes.
Seguindo essa defini¢do, o Censo Agropecuério de 1995/1996, ultimo
realizado pelo Instituto Brasileiro de Geografiae Estatistica (IBGE) antes
da elaboragdo deste trabalho, mostrou que a agricultura familiar
representava quase 40% da riqueza gerada no setor agricola, o que
equivalia a 18 bilhdes de reais;, 77% dos estabelecimentos rurais,
equivalendo a383 mil propriedadesrurais, ocupavaapenas 30% daarea
total cultivada. Segundo dados do PRONAF (www.pronaf.gov.br), em
2003 o valor bruto da producéo agropecuéria proveniente da agricultura
familiar representou cerca de 57 bilhdes de reais. Pelas estatisticas do
Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES) de
1999, o setor € responsavel pela geragdo de empregos de 37,1% das
pessoas ocupadas no Brasil; de cada 10 trabalhadores rurais, oito estéo
ocupados em atividades familiares. Com isso, destaca-se a expressiva
participacéo daagriculturafamiliar naeconomiabrasileira, justificando
investimentos em estudos e pesquisas na &rea.

Segundo Zamberlam (1994), os agricultoresfamiliarestém norma mente
aternativas desfavoréveis de comercializagdo. Em regra, apossibilidade
aguetém acesso é comercializar suaproducéo com grupos oligopolizados,
sendo os pregosfixados unilateralmente. Asalternativas de comercializar
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via esquema tradicional (feiras, pequenos mercados, de casa em casa)
— em gue o produtor tem maior poder na definicdo do preco final de
Seus produtos— ou entdo iniciar um processo novo— dentro dadinamica
da “comercializacéo direta’ com grupo de trabalhadores urbanos
organizados, em que juntos definem as regras — esbarram nas
dificuldades de conservacgéo in natura de tais produtos e na
informalidade, irregularidade e dificuldade de organizac&o de tais
mercados.

O complexo rural e suas formas de agregacdo tém o seguinte perfil:
agregado |, que produz insumos (sementes e adubos) e oferece crédito,
e infra-estrutura; agregado 11, que planta, colhe, cria, engorda etc.; e
agregado 11, que comercializa, industrializa e detém as estruturas de
armazenamento. Pela definicéo classica, os agregados | e |11 sdo
oligopdlios que aparecem como grandes agroindustrias, grandes
cooperativas de comercializac8o, bancos, entre outros, 0s quais se
apropriam de grande parte do lucro gerado pelo agregado |1, integrado
pelos agricultores. De acordo com Zamberlam (1994), quando um
agricultor investe no agregado |1, o retorno se d& na seguinte proporgao:
23% para 0 agregado |, 66% para o agregado |11 e apenas 11% para o
agregado |1. Nessadinamicacapitalista, aviabilidade daunidade agricola
familiar fica comprometida, sendo sugeridos grupos de cooperacéo e
industrializagdo agricola como alternativa para ampliar a renda dos
agricultoresfamiliares.

3. Andlisedosmer cadosdeinsumoseprodutos: aagroinddstria
defrutasnaZonadaMataminera(ZMM)

A regido daZMM possui o maior parqueindustrial de processamento de
frutas em Minas Gerais. Segundo dados da Empresa de Assisténcia
Técnica e Extensdo Rural do Estado de Minas Gerais (Emater-MG) de
dezembro/2002, aestimativatotal do déficit defrutas paraatender apenas
0 consumo in natura e as agroindustrias jaimplantadas naregi&o erade
49.7791, correspondendo a4.171 hade plantio. Tomando a producéo de
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goiabas como exemplo, a&reaem formagdo de goibeiras erade 65 ha; a
areaem producdo erade 194 ha; aprodutividade eraestimadaem 12 kg/
ha/més; e a produgdo girava em torno de 2.043 t de goiabas. O déficit,
no caso especifico, giravaemtorno de 18.017 t, correspondendo a 1.438
ha

Orelevo, que ocupa87% daéreadaZonadaMatamineira, € montanhoso
e o clima caracteriza-se por um periodo seco durante o inverno, com
temperaturas médias fortemente influenciadas pela ampla variagdo da
altitude (de 150 a 1.300 m). O zoneamento agroclimatico da regido
favorece o cultivo de plantas de climatropical e temperado. A estrutura
fundiériadas propriedadesrurais € caracterizadacomo pequenaou média
As propriedades com 10 a 200 ha ocupam 66% da area total (Moura et
al., 2005). Em toda a regido existe grande disponibilidade de méo-de-
obra e de terras de antigos produtores de cana- de-agUcar, que deixaram
de produzir com o fechamento das usinas (Silva, 2001).

As produgdes agricolas das proprias indUstrias ainda séo muito pouco
expressivas no Brasil. Os fruticultores, na maioria das vezes, entregam
os excedentes de produc&o a baixos precos durante os picos de safra, 0
gue demonstra a falta de articulacdo deles entre si e com aindlstria de
frutas (Gayet, 1998). A caracterizacdo do padr&o |ocacional eaestrutura
de mercado da agroindustria fruticola na ZMM, segundo diagndstico
realizado por Silva (2001), apesar da inexisténcia de uma fruticultura
bem estabelecida, se justificam principalmente pela proximidade e
facilidade de acesso aos principais mercados consumidores, como Rio
de Janeiro, Belo Horizonte, Vitéria e Sdo Paulo, o que superou as
dificuldades encontradas de abastecimento de frutas e daméconservacdo
dasrodovias.

Quanto ao porte, hadiversidade muito grande e claradivisao das empresas
que processam frutas. De um lado estdo as grandes agroindustrias e
cooperativas agricolas, fabricantes de sucos e polpas, e de outro um
enorme contingente de micro e pequenas empresas fabri cantes de doces.
Foi estimadaem 2002 pelaEmater-M G aexisténciade aproximadamente
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2.700 micro e pequenas agroindustrias, entre as quais predomina a
fabricacdo de doces em massa, em calda e compotas. Destas, destacou-
Se 0 sucesso da “ goiabada cascéo”, produzida de forma artesanal, com
grande aceitacdo comercial e, pelas estimativas da Emater, associada
com a geracao de aproximadamente 10.000 postos de trabalho direto e
indireto. Esse fato, aliado ao crescimento dos mercados para frutas
processadas, oferece excelente oportunidade para o fomento a
agroindustrializagdo como um eixo de uma politica sistémica, visando
melhorias nas condi¢des de vida dos agricultores familiares e o
desenvolvimento dafruticulturanaregido. No entanto, paraexpansio da
fruticulturaem maior escala, pel o diagnostico apresentado por Silva(2001),
s80 necessarios, principa mente, ampliacéo do acesso a financiamentos
apropriados, investimentos em infra-estrutura e concessao de assisténcia
técnica adequada.

4. Metodologia

A andlise daviabilidade financeirafoi realizada em duas etapas, com a
primeira delas consistindo na construcdo dos fluxos de caixa, que, uma
vez obtidos, possibilitaram, na segunda etapa, o célculo dosindicadores
de rentabilidade da atividade considerada sob condicdes de risco.

4.1. A Abordagem do Fluxo de Caixa na Avaliacdo de Projetos de
I nvestimento

Ao estudar projetos de investimento, devem-se considerar as
consequéncias futuras de decisdes tomadas no presente. Por definicéo,
gual quer investimento de capital implicacerto dispéndio dedinheiro em
bensduréaveis (bensde capital) destinadosaproduzir outros bens durante
certo periodo de tempo determinado no futuro. Em principio, aandlise
deinvestimentosem bensdurdveis (projetos) consi ste em um tipo especia
deorcamento. Seu diferencial se ddpelofato de considerar o fator tempo
explicitamente, pelainclusio davariac&o do valor do dinheiro no tempo
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na formac&o dos fluxos de dinheiro envolvidos no projeto, ou fluxo de
caixa. Essesfluxos sdo formados por fluxos de entrada (receitas ef etivas)
e fluxos de saida (dispéndios efetivos), cujo diferencial € denominado
fluxo liquido (Noronha, 1987). Sua formagéo sO € possivel se todas as
especificagdes técnicas de recursos necessarios, bem como de produtos,
forem conhecidas. O estudo dos mercados de insumos e produtos é
responsavel pela determinagdo dos pregos apropriados a cada tipo de
andlise. Tanto as quantidades fisicas quanto 0s precos sdo projecdes
feitasapartir dadatadeinicio ao final do horizonte considerado no projeto.
Assim, cada projeto é visto como uma alternativa cujo mérito é julgado
em func&o das demais alternativas existentes.

No caso, como se trata de um projeto rural, todos os val ores de insumos
e produtos que formaram os fluxos de cai xaforam cal culados aos pregos
no préprio estabel ecimento e considerados constantes como critério para
projecao dosfluxosde caixa. A quantidade produzida pelaagroindistria
também seguiu esse critério, levando a uma receita constante, caso em
que aunidade operaria até o fim do horizonte nas mesmas condig¢des do
inicio.

4.2. A Escolha dos Indicadores

Foram utilizados como indicadores de resultado econbmico o Valor
Presente Liquido (VPL) e a Taxa Interna de Retorno (TIR), que
consideram o efeito do tempo sobre os val ores monetérios, e o Periodo
de Payback (PB), que n&o o considera.

O valor presente liquido (VPL) consiste em transferir para o instante
atual todas as variacOes de caixa esperadas, descontéd-las a uma
determinadataxa de juros e somé-las al gebricamente, como na Equagéo

(D).

. FC
VPL =-| + .
E @+K) 1)
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em que: | é o investimento de capital na data zero; FCt representa o
retorno nadatat do fluxo de caixa; n € o prazo de andlise do projeto; ek
€ ataxaminimapararealizar o investimento.

A taxainternaderetorno (TIR) é ataxaquetornaigua azeroo VPL do
fluxo de caixa do investimento. E uma taxa que torna o valor presente
dos lucros futuros equivalente ao dos gastos realizados com o projeto,
caracterizando a taxa de remuneracdo do capital investido, e pode ser
calculada usando a Equagéo (2).

n

zz:' 1+TIR )

O periodo de Payback representa 0 prazo necessério para recuperagao
do capital investido, segundo Gitman (1997). Este serve como parametro
deliquidez (quanto menor, maior aliquidez do projeto) e derisco (quanto
menor, menor o risco do projeto). Esse método apresenta, no entanto, a
desvantagem de n&o considerar o valor do dinheiro no tempo.

4.3. Taxa de Desconto Utilizada

Do ponto de vistaecondmico, ataxade desconto, ou custo de oportunidade
do capital, ou taxaminimade atratividade, € dada pelataxa de crescimento
no tempo de seu melhor uso alternativo. Tanto faz se é capital proprio ou
de terceiros, ou se esté4 na forma de bens fisicos, papel negociavel ou
moeda. Seu célculo, no presente trabal ho, foi efetuado por meio de uma
médiaponderada entre o custo do financiamento (taxa de juros cobrada)
e 0 custo do capital préprio. Para este, foi assumido um valor de 10%
a.a., por estar proximo, apesar de superestimar, ao rendimento da
caderneta de poupanca nos Ultimos anos (9,17% a.a. para 2005 e 8,22%
a.a. para 2006, como pode ser visto em www.ipeadata.gov.br). Os pesos
de ponderacdo foram as razfes entre o valor de cada um e o valor do
capital total.
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Em novembro de 2004, aatividadefoi contempladacom um empréstimo
no valor de R$ 6.000,00, e o projeto, devido a alguns problemas com o
clima e a méao-de-obra, s6 pdde ser concluido em setembro de 2005,
comegando a operar em margo de 2006, em razéo do atraso davisitae
do licenciamento dos 6rgados de inspecéo sanitéria. O crédito e ataxa
resultante calculada podem ser visualizados na Tabela 1. O crédito
adquirido corresponde ao Pronaf Mulher nivel C, que confereo direito a
pagar o valor do empréstimo em cinco prestacdes anuais, sem caréncia,
no valor de 20% do principal. A taxa de juros cobrada € de 4% ao ano,
possuindo um bdnus de adimpléncia de 25% sobre ela. Além disso, no
caso de pagamento em dia, ha ainda um rebate de R$700,00, a ser
distribuido igualmente entre as parcelas. O célculo final do custo do
financiamento foi de 3% a.a., ressaltando-se nesse aspecto o papel do
bbnus de adimpléncia na reducéo deste custo.

Tabelal- Financiamento Pronaf-Mulher e céalculo do custo do capital,

em R$
Financiamento Principal Saldo devedor Amortizagdo* Juros**  Prestacdo
0 (nov./2004) 6000,00
1 (out./2005) 4800,00 -1211,20 -180,00 -1391,20
2 (out./2006) 3600,00 -1211,20 -144,00 -1355,20
3 (out./2007) 2400,00 -1211,20 -108,00 -1319,20
4 (out./2008) 1200,00 -1211,20 -72,00  -1283,20
5(out./2009) 0,00 -1211,20 -36,00  -1247,20
Total -6056,00 -540,00 -6596,00

Vaor (R$) Custo (% ao ano)

Financiamento 6000,00 3
Capital P (préprio) 3000,00 10
Capital T (total)*** 9000,00 5,33

*inclui osvalores do seguro e do rebate ** inclui o bénus de 25% sobre ataxa dejuro.
Fonte de dados:. precos na propriedade, valores em reais de maio de 2006

Gragas a diversificagdo de atividades realizadas na unidade produtiva
em questdo, a primeira parcela do financiamento pdde ser paga com
capital préprio, apesar de a agroindlstria ainda ndo estar em operacao.
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4.4, Andlise de Risco em Projetos de Investimento

Ao aplicar oscritérios de avaliagao de projetos, as deci sdes sao baseadas
em projecdes de precos, renda, tecnologia, condicbes de oferta e outras
variaveis. Em muitos casos, existe um considerével grau de imprecisao
nessa pratica. Nesse sentido, segundo Noronha (1987), quando sdo
desconhecidos os possiveis estados futuros de uma certa variavel e suas
respectivas probabilidades de ocorréncia, verifica-se 0 que se pode
denominar de incerteza. Alguns elementos variam, e essas variagtes
podem afetar o or¢camento. Ha vérios métodos para estimar a amplitude
dos efeitos dessas variacdes na atividade.

Um método muito conhecido quefoi usado é o de andlise de sensibilidade,
gue consiste em medir a magnitude de possiveis ateraces no resultado
fina devido aumaalteracdo prefixadaem um ou maisfatoresdo projeto
individualmente. De acordo com Buarque (1991), esse método permite
avaliar aformacomo as alteracdes de cada umadas variaveis do projeto
podem influenciar arentabilidade dos resultados esperados. Essatécnica,
no entanto, ndo diz nada sobre o efeito combinado de mudangasem mais
deumavaridvel em conjunto. Napratica, consiste navariacdo sistemética
dasvariaveis paraidentificar as que exercem maior influénciano projeto,
pelo célculo dos efeitos de variacdes percentuais destas sobre os
indicadores financeiros selecionados — o VPL, no caso. A maior
sensibilidade do projeto ao alterar uma variavel-chave é relacionada a
um maior grau de incerteza.

Outratécnicautilizadafoi asimulacdo de Monte Carlo, que consiste em
gerar informacdes supondo gue os eventos ocorram de forma aleatéria.
Segundo Noronha (1987), ao se readlizar a simulacéo de Monte Carlo,
devem-se seguir os seguintes passos. identificar uma distribuicéo de
probabilidade para cada uma das variaveis rel evantes do fluxo de caixa
identificadas na andlise de sensibilidade; selecionar ao acaso um valor
de cada variavel, com auxilio de um gerador de nimeros aleatdrios;
calcular o valor do indicador; e repetir o processo até que se obtenha
confirmacdo adequada da distribuicdo de fregiiéncia do indicador de
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escolha. Apds as simulacBes, avalia-se o risco pela probabilidade
acumulada de o projeto obter um retorno ndo desejado — no caso, um
VPL negativo. Dependendo do perfil do empreendedor — averso, neutro
OU propenso ao risco —, essa probabilidade de insucesso pode ser
satisfatoria ou ndo, subjetividade que reflete suas dificuldades de
generalizacdo. Neste trabalho, asimulacéo de Monte Carlo foi realizada
com o uso do software @RISK (Palisade Corporation), com célculo
de 100 cenérios possiveis, cujas distribuicdes de probabilidades de
ocorrénciadasvariavel s estocasticas foram aproximadas peladistribui¢do
normal, com uso dafungdo @risknormal do programa.

4.5. Fonte de Dados

Todos os precos considerados foram coletados por meio de entrevistas
realizadas em maio de 2006, pararefletir o real potencial. Os resultados
finais da andlise referem-se, tdo-somente, ao enfoque sob a “dtica
empresarial efinanceira’. O Instituto de Desenvolvimento Industrial do
Estado de Minas Gerais (INDI-MG) e a Federacéo de Agricultura do
Estado de Minas Gerais (FAEMG) também foram consultados sobre o
estabelecimento de um padréo estrutural para a agroindustria fruticola
da regido. O valor médio e a variancia das variaveis estocasticas na
andlise de risco foram estabelecidos com base em comportamentos
passados retirados dos censos do IBGE.

Foi realizada uma entrevista semi-estruturada, na qual foram
disponibilizadas todas as informagtes sobre as compras realizadas dos
insumos, as vendas e estoques de doces, desde o inicio da operagéo da
agroindustria, os dados sobre o financiamento, sobre a produgdo das
frutas, suas possibilidades de venda e a capaci dade maximade producéo
da agroindustria. Dessa forma, neste artigo é feita uma andlise de
viabilidade ex-post sob condicfes de risco para o projeto, dentro de um
horizonte de 10 anos, apartir do inicio de operagdo da agroindustria, em
marco de 2006.
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5. Resultados e Discussdes

5.1. O fluxo de caixa do projeto

Além dos critérios preestabelecidos, as projecdes econdmicas
consideraram que os precos de mercado dos produtos (Pgoi aeca) SE
referem aprecos nos mercados|ocais, e 0s precos particulares (Pgoi socep)
se referem a precos de venda diretamente na residéncia dos
consumidores. Nao ha custos com a utilizagdo da terra, pois esta €
emprestada, sendo constituidapor 2 hectares, possuindo 120 pésdegoiaba
com 10 anos de idade. A producdo oriunda de 80 pés € destinada a
agroindustria e o restante, a venda in natura no mercado da regido. A
producdo maximade docefoi limitada pel acapaci dade médiade producéo
de goiaba por ano da propriedade: em torno de 70 kg/pé/ano. Para essa
guantidade, basta o uso de trés dias de trabalho na agroindustria, o que
pode ser ampliado para os cinco dias Uteis da semana com 0 aumento
apenas dos insumos. A depreciacdo dos equipamentos € maior que 20
anos, ndo sendo necessari os reinvestimentos num horizonte escol hido de
10 anos, dobro do prazo do financiamento. Osvaloresdo investimento e
das receitas liquidas sdo inferiores ao valor minimo para cobranca de
imposto de renda (IR). Optou-se, adotando ainda uma postura
conservadora, por ndo considerar possiveisva oresresiduais. Como custo
de oportunidade, a receita obtida pelas vendas in natura das goiabas
paraaagroindistria de Ubafoi considerada amelhor op¢éo conseguida
e, por isso, foi homeada de Custo da Matéria-Prima (Custo MP). Na
Tabela 2 encontra-se o fluxo de caixa resultante.

198



Renata Couto Moreira, Bricio dos Santos Reis, Vagner Ferraz Souza,

Roberta Fialho & Cristiana Vieira Leocadio Rigueira

'900Z 9p 0w ap seal Wi apepalido.d eu soda.d :sopep ap ajuoH
‘0/0.d ou (epust ap osodwii op siodep opeINSAY) H 1A = (epuss ap oisodwi| op ssiLe 0peINSAY) ¥ IvY

ST (sosau)qq

9°0€ (oue 0rY, [ L

95°€SL €l (%€E°S)TdA

60°8ET'E  60'8ETE  60°BETE  60'8ETE  60VETE  60BETE  60BETE  60°BETE  60°BETE  60°8ET'E  00°000°6-  Oopmnby oxnff

00°000°6- JSOAU]

60°8€TE  60°8ETE  60ETE  60°BETE  60°BETE  60°BETE  60°BETE  60'8ETE  60'8ETE  60°8ET'E et

60°8€TE  60°8ETE  60°BETE  60°BETE  60°BETE  60°BETE  60°8ETE  60'BETE  60'8ETE  60°8ET'E VY

9I°9€T°01- 91°9€1°01- 9T°9ET°0I- 9T°9ET0I- 9T°9ET0I- 9I°9ET0I- 9I°9ET'0I- 9I'9ET°0T- 9I°9€I°01- 919101~ N0 D

STPLEET  STYLEET STYLEEL STYLEEl  STYLEEl  STHLEET  STHLEEl  STPLEEL  STPLEET  STHLEEI SE)009Y
01 ouy 6 ouy g ouy L ouy 9 ouy g ouy ¥ ouy ¢ ouy zouy | ouy 0

OO

SOuUe )T 9P 91U0Z 1I0Y OU Ope | [eAR OJusW IISaAU I ap ol [oid opexeoap oxn|d - Zepoel

199



REVISTA DE ECONOMIA E AGRONEGOCIO, VOL.5, N° 2

Os lucros econdmicos obtidos no fluxo de caixa foram de R$3.238,09
por ano, além do valor daremuneracéo da atividade anterior (R$640,00
por ano), sendo cinco vezes superior aeste, 0 que condiz com ateoriade
apropriagdo de valores pel os diferentes agregados do complexo rural de
Zamberlam (1994). Isso geraria uma renda média mensal em torno de
R$325,00, como remuneracdo do trabal ho naagroindustria. Naépocada
coletadedados, quefoi o cenario considerado nas estimativas futuras no
horizonte do projeto, esse valor representava trés dias de tempo livre
semanal, ou segja, superior aremuneragdo didria, tendo como baseo sal&rio
minimo de marg¢o de 2006 (R$300,00 mensais).

5.2. Célculo dos Indicadores

Osindicadores de rentabilidade obtidos para produc&o do doce dagoiaba
foram de R$13.753,56 para o VPL, considerando taxa de desconto de
5,33%; 30,6% para a TIR; e dois anos e um més para o periodo de
payback. O VPL foi positivo, apontando paraaviabilidade do projeto na
andlise de mérito. Seu valor estd, porém, superestimado, pelo fato de o
custo do capital considerado (5,33% ao ano) ter sido rel ativamente baixo
quando comparado as taxas da caderneta de poupanca, por exemplo
(disponiveis em http://www.ipeadata.gov.br). Com relaco a TIR, a
atividade também é recomendada, uma vez que o retorno do projeto €
elevado se comparado ao valor dataxaminimade atratividade. O periodo
de payback é pequeno com relagédo ao tempo do financiamento de cinco
anos, o que sinaliza para a liquidez do projeto antes da necessidade de
quitar osinvestimentos, diminuindo, assim, 0S seusriscos.

Os custos associados a0 projeto podem ser considerados baixos, tanto os
custosfixosanuais (R$2.804,10) quanto osvaridveisanuais (R$7.332,06).
Isso se deve ao baixo grau de especializagdo dos insumos fixos, como
colheres de pau, facas e panelas, podendo ser reaproveitados caso a
atividade setorneinviavel, assim como dosinsumosvariave's, cujo maior
custo esta associado ao custo do aglcar (R$3.396,00 por ano), que é um
insumo que pode ser comprado durante o processo produtivo e distribuido
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por todo 0 ano. O grau de perecibilidade das matérias-primas, por outro
lado, é dto, o que compromete ndo somente a qualidade dos produtos,
como também agrega custos relevantes de desperdicios. O transporte da
producdo em barras de doce, no entanto, facilita 0 manuseio, comparado
com as dificuldades encontradas com a fruta in natura, além de agregar
mais valor aum volume menor no transporte.

5.3. Andlise de sensibilidade e de risco

A producéo anual daagroindistriafoi avariavel de maior impacto sobre
o VPL (0,768 unidade a cada variacéo de 1% naproducdo). Em seguida
vém os precos de venda da goiabada (0,352 unidade a cada variacéo no
preco particular e 0,281 no preco de mercado), o prego do aclcar (-
0,236), o custo da matéria-prima (MP) (-0,226) e o prego das etiquetas
(-0,122), em ordem de importancia. I1sso significa que, a cada ponto
percentual que a agroindlstria aumenta no seu produto, o VPL aumenta
em média 77 pontos percentuais. Esse resultado € positivo, ja que a
capacidade maxima da agroindustria é superior a considerada na
avaliacao, podendo-se expandir o produto sem necessidade de
investimentos adicionais. E importante ressaltar que asvaridveisdo lado
das receitas foram mais sensiveis que as do lado dos custos sobre a
viabilidade do projeto.

Quanto ao preco do aglicar, caso se eleve aponto deinviabilizar aoperacéo
da agroindustria, os prejuizos seriam dissolvidos, reduzindo os riscos
envolvidos com relacdo a essa variavel. A variagdo percentual do VPL
com avariacao percentual do custo da MP indicou que, a cada aumento
de 1% no valor pago pelas goiabas in natura pelas agroindistrias ja
existentes naregido, o VPL diminui de 23 p.p. Por fim, os precos pagos
pelas etiquetas estdo acima dos precos de mercado, devido ao fato de
gue as etiquetas foram confeccionadas em pouca quantidade, de forma
artesanal — custo este que pode ser reduzido pela confeccdo destas em
mai ores quantidades em umadas gréficas daregi&o, que podem of erecer
0 Servico a prego mais baixo. Os resultados das simulacdes do projeto
sob condicdes de risco podem ser visualizados na Tabela 3.
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Ovaor médiodo VPL foi deR$13.737,62, proximo ao obtido naandlise
sem risco, e seu desvio- padréo foi de R$15.721,64, valor alto se
comparado ao valor médio. Portanto, 0 VPL, se calculado repetidasvezes
em amostras fixas, em 95% dos casos se encontrard no intervalo de
confiancade[-17.076,79; 30.828,15]. Apesar deointervalo deconfianca
caculadoincluir valores negativos, aprobabilidade derisco deinviabilidade
do projeto (VPL<0) éinferior a20%, 0 que pode ser considerado baixo,
em razdo das caracteristicas ressaltadas na andlise de sensibilidade
associadas aatividade. Aprofundando aandlise, percebe-se que em 50%
dos casos ocorreram valores de VPL superiores a R$11.732,00, e em
torno de 59% dos casos ocorreram valores superiores ao investimento
inicial, de R$9.000,00, aspectos que contribuem de forma positiva na
avaliagao do risco.

6. Consider agOesFinais

A metodologiausadafoi essencial paracalcular adimensdo dosretornos
daimplementacdo de um projeto como o avaliado, e osresultadosforam
coerentes com a teoria, sugerindo que a implantacéo e operacdo da
agroindustria trariam um retorno cinco vezes superior ao da atividade
exercidaanteriormente, aumataxaderisco inferior a20% — satisfatoria,
considerando o baixo grau de especializac&o dos insumos. A avaliagéo
de mérito foi positiva paraaatividade, sendo a taxa de remuneragéo do
capital investido em torno de trés vezes a taxa minima de atratividade
consideradae o periodo de recuperacdo desteinferior ametade do tempo
disponivel parao pagamento do financiamento — indicativo deliquidez.
Além de agregar valor asfrutas, seriam reduzidos assim os desperdicios
e as perdas oriundos dos processos de selecéo e classificacéo,
promovendo o aproveitamento dos excedentes de safra e a criagdo de
empregos, atuando de forma significativano aumento darendafamiliar.

Asdificuldades de formalizagdo da atividade, como afaltade 6rgaos de

fiscalizac8o e assisténcia técnicano municipio, representam os maiores
entraves enfrentados na conducdo da atividade, assim como a
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inadequacdo dalegidacéo aredlidade daagriculturafamiliar, aumentando
excessivamente os custos de producdo e comercializacdo e impondo
barreiras sanitarias, trabalhistas, ambientais, tributérias, fiscais e
previdencidrias. A associagdo com outros agricultores poderiaagilizar os
processosjunto asautoridades politicasresponsaveis, assm como viabilizar
a compra de insumos mais baratos e a aquisi¢cao de melhores precos na
vendados doces, alternativaesta possivel, visto que naregido jaexistem
muitas relagdes informais de cooperacdo agricola, como empréstimos
de terras a familiares, trocas de excedentes entre vizinhos e trocas de
diasdetrabaho. A situagao criticados servigos publicosno meio rural e
a descontinuidade dos planos de governo devido as disputas politicas
ocorridas no municipio, no entanto, estabel ecem grande dificuldade para
0 desenvolvimento daregio.

Conclui-se que os impactos que o estimulo a implantagdo, em ampla
escala, de projetos como o estudado, organizados e articulados entre si,
como umapropostade desenvol vimento dacadeiaprodutivadafruticultura
naregido, podem trazer mel horias substanciai s nas condi¢des de vidada
populacdo em geral, edasfamiliasruraisem particular. Podem, também,
refletir significativamente na desconcentracdo da renda, viabilizando a
fixagdo dos trabalhadores rurais em suas proprias terras, com a
apropriacao por estes de umamaior parte do val or agregado aos produtos
agricolas, usando técnicas muitas vezes tradicionais e de baixo custo de
processamento.
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Abstract — Thecalled Rura Familiar Agroindustry aimsat, over al, the production of
value of exchange which takes place in the commercialization. From the presuppose
that exists an important pass between the agricultural production and its draining, the
article brings an analysis of the economic viability of the rural familiar agroindustry,
bringing as case study atypical agroindustry of candies of fruitsin the Zonada Mata|
Mineiraregion. By the elaboration of the box flow of the project, asensibility analysis
and arisk analysis by the Mont Carlo simulation method were realized. The joined
results were favorable to the stimulation to the implantation in a bigger scale, with
public policies, of projects as the studied one, as a proposal of regional development.

Keywords: risk analysis, familiar agriculture, fruit agroindustry.
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