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RESUMO

Aborda-se neste trabalho a viabilidade econdmica no tratamento de sementes de
arroz realizado por uma Cooperativa da cidade de Alegrete - RS, utilizando alguns
parametros norteadores de decisdao em investimentos: PAYBACK, TIR e VPL. O
objetivo do trabalho é analisar a viabilidade econémica, assim como demonstrar e
oferecer ferramentas gerenciais a fim de dar suporte e apoio a empresa estudada
para coordenarem seus investimentos e analisar os lucros obtidos com a atividade
exercida. Metodologicamente o estudo se classifica como uma investigagcao
descritiva e como estudo de caso.

Através do estudo pdde-se verificar a viabilidade do projeto no cenario provavel e no
cenario otimista e por meio da Simulacdo de Monte Carlo observou-se que a

probabilidade do lucro operacional ser menor que zero foi de 4,17%.

Palavras chave: Viabilidade Econdmica. Sementes de Arroz. Tratamento.

ABSTRACT

Approaches to this work in the economic viability of rice seed treatment performed by
a Cooperative City Alegrete - RS, using some guiding criteria in investment decision:
PAYBACK, NPV and IRR. The objective is to analyze the economic viability, as well
as demonstrate and provide management tools to give support and assistance to the
company studied to coordinate their investments and analyze the profits from the
activity performed. Methodologically the study is classified as a descriptive and case
study research.

Through the study we could verify the feasibility of the project and the likely scenario
in the optimistic scenario and by Monte Carlo simulation revealed that the probability

of operating income is less than zero was 4.17%.

Key words: Economic viability. Rice seeds. Treatment
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1 INTRODUCAO

O arroz é cultivado e consumido em todos os continentes, pois se destaca
pela producdo e area de cultivo, desempenhando papel fundamental no aspecto
econdmico e social (EMBRAPA, 2005). Sua histéria € tdo importante quanto a da
prépria humanidade, pois € uma das primeiras plantas cultivadas no mundo
(EMBRAPA, 2002).

O Brasil se destaca no fornecimento deste produto, tanto no mercado interno
quanto no externo, pois € um dos dez maiores produtores e consumidores deste
cereal, com destaque os Estados que comp8em a regido Sul, em especial o Estado
do Rio Grande Sul - RS (EMBRAPA, 2005). Conforme a pesquisadora Scivittaro
(2013), “o Rio grande do Sul € um estado celeiro na produgdo de alimentos,
especialmente de arroz irrigado [...]".

“O uso de sementes de boa qualidade é extremamente importante, por ser um
insumo basico em qualquer sistema de producdo agricola para alcancar altas
produtividades de graos” (NUNES, 2011, p. 2).

Devido o crescimento das inovac¢des tecnolégicas e o aumento no consumo,
com o passar dos anos, este cereal abriu portas para o surgimento das inddstrias
beneficiadoras e das industrias especialistas no tratamento das sementes para a
devida continuacdo das cultivares, ou seja, o retorno das sementes para a terra. De
acordo com Correia, Menezes (2011), o tratamento industrial de sementes assegura
mais produtividade nas lavouras, além de trazer facilidades e garantia para o
produtor, pois o produto quimico é utillizado em dose correta e recobre
uniformemente as sementes com a quantidade exata do defensivo agricola.

A utilizacdo de sementes de baixa sanidade e sem tratamento podem
introduzir doencas em novas areas de cultivo caso as condicbes de hospedeiros e
os ambientes forem favoraveis, pois o tratamento de sementes € um requisito
importante nas areas de intenso cultivo ou quando houver histérico de ocorréncia
destas doencas (NUNES, 2011).

A planta de arroz, em seu desenvolvimento, esta sujeita a doencas que
impactam tanto na qualidade quanto na quantidade de producdo, no entanto o
controle de algumas dessas contaminacfes pode ser feito através do tratamento de
sementes com fungicida, (SILVA, 2007), pois este tratamento de semente é adotado

ha mais de 50 anos (PESKE, 2013).
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Para Botta (2012), no arroz irrigado por inundacao, uma das principais pragas
da cultura, logo apos a entrada da agua, € o Oryzophagus oryzae. A larva deste
inseto, conhecida por bicheira-da-raiz, € que causa prejuizos a producao,
danificando o sistema radicular das plantas. Para evitar os prejuizos causados por
este inseto e outros, como o cascudo-preto (Euetheola humilis), pulgdo-da-raiz
(Rhopalosiphum rufiabdominale), o principal método de controle utilizado pelos
orizicultores é o tratamento de sementes, obtendo alta eficiéncia no controle das
pragas.

As empresas que produzem sementes procuram monitorar todas as etapas
do processo produtivo visando um produto com alta pureza genética, fisica,
fisiolégica e sanitaria, para alcancar uma produtividade satisfatoria (BONOW et al.,
2007).

Neste contexto, a Cooperativa Agroindustrial Alegrete Ltda desenvolve, dentre
as suas atividades, o tratamento de sementes, de acordo com as normas e padroes
do Ministério da Agricultura, Pecuaria e Abastecimento, além de contar com
processos de producao qualificados de precisao e qualidade em laboratorio.

A Cooperativa Agroindustrial Alegrete Ltda conta com, aproximadamente, 613
associados ativos distribuidos em diversos municipios e esta localizada em Alegrete-
RS. Com o foco no desenvolvimento da lavoura e no aumento da produtividade, a
Cooperativa conta com uma equipe técnica a qual acompanha o agricultor
associado, os quais cultivam cerca de 26% do arroz produzido em Alegrete, sendo
que, neste Municipio, foram semeadas 58.350 (cinquenta e oito mil e trezentas e
cinquenta) hectares na safra 2012/2013 (IRGA, 2013), consideravel participacéao
para a regiao.

Neste sentido, este trabalho tem como objetivo verificar a viabilidade
econdmica no tratamento de sementes de arroz realizado pela Cooperativa
Agroindustrial Alegrete Ltda, situada na cidade de Alegrete- RS.

O agronegoécio brasileiro vem sofrendo modificacbes que levam os
empresarios a buscarem ferramentas que demonstram a viabilidade dos
investimentos e analise de custos.

O Brasil tem se destacado no agronegocio, no que tange a producdo de
alimentos advindos da agricultura. Nos ultimos anos a agricultura do pais vem

crescendo, sendo uma das &reas importantes para a geragdo do produto interno
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bruto. A evolugdo do pais nesse segmento se da pelo aumento nas pesquisas para
a diversificacao e melhoria da qualidade da producéao.

Os empresarios de qualquer setor da atividade econb6mica enfrentam
problemas administrativos, carecendo de um instrumental que oriente suas tomadas
de decisBes ao longo do processo de geréncia. Neste sentido surge a necessidade
de demonstrar a viabilidade dos investimentos, desde a sua implantacdo até a sua
eficacia, identificando quais sé@o os beneficios esperados em dado investimento para
coloca-los em comparacdo com os investimentos e custos associados ao mesmo.

A escolha de realizar a pesquisa do tema no ramo do tratamento de sementes
de arroz advém da possibilidade de aplicar na pratica o conhecimento académico
adquirido aliado ao interesse profissional.

Frente ao exposto considera-se importante aprofundar o estudo, a pratica e a
literatura, a fim de verificar a viabilidade econémica no processo de tratamento de
sementes de arroz, conhecendo 0s custos existentes, os quais estdo ligados no

referido tratamento, para assim, analisar o retorno do investimento.
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2 ANALISE ECONOMICA, SEUS METODOS E OS CUSTOS

2.1 Viabilidade econdmica

No mundo globalizado e competitivo, obtém sucesso aquele que alcancar o
objetivo de maneira mais econdmica (MOTTA; CALOBA, 2010).

Ha inmeros problemas encontrados no mundo dos negocios, sendo que a
engenharia econdmica pode ser um instrumento de grande importancia para
soluciona-los em muitas situagdes (NEWNAN; LAVELLE, 2000).

Para realizar uma analise de investimento é necessario utilizar-se da
matematica financeira, engenharia econdémica, tomada de decisfes e estratégia
empresarial, desde que estes, levam em consideracéo a observacao do dinheiro no
tempo (RASOTO et al., 2012).

Para uma analise mais consistente € interessante utilizar-se de diversos
indices em conjunto, do que apenas um indice isolado, ou subconjunto deles, pois
permite aprofundamento na avaliagdo do risco e confrontacdo com a expectativa de
retorno (SOUZA; CLEMENTE, 2008 apud RASOTO et al., 2012).

Dentre os instrumentos norteadores de decisdo em investimentos, 0s mais
utilizados sdo: o payback, o Valor Presente Liquido (VPL) e a Taxa Interna de
Retorno (TIR), os quais serdo utilizados para elaboracédo deste trabalho, desde que
seja discutido um ponto fundamental nesta andlise, ou seja, a determinacéo da taxa
de juros a ser utilizada (Taxa Minima Atratividade - TMA) como parametro na
avaliacdo econdmica (NOGUEIRA, 2009 apud Rasoto et al., 2012).

Ratifica Frezatti (2008) que o periodo de payback, a taxa interna de retorno e
o valor presente liquido sdo os métodos para avaliacdo de investimentos financeiros
mais utilizados.

Dessa forma, realiza-se uma analise da viabilidade econdmica no tratamento
de sementes de arroz por uma cooperativa na cidade de Alegrete -RS, utilizando os
instrumentos acima citados, identificando-se os itens relevantes relacionados aos

gastos na atividade.
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2.1.1 Métodos de Anéalises

Neste topico sera abordo os métodos existentes para aplicar a analise de

viabilidade econdmica.

2.1.1.1 Método payback

Em inglés, payback significa pagar de volta, onde este método avalia o tempo
gue um investimento leva para pagar de volta ao seu dono o investimento inicial
(ABREU FILHO et al., 2008). Segundo Gitman (2004) trata-se do tempo necessario
para que a empresa recupere seu investimento inicial, calculado com suas entradas
de caixa. Ratificado por Rasoto et al. (2006, p. 98) que o define como “o tempo
necessario para que os beneficios do projeto restituam o valor investido, ou seja,
para que as entradas de caixa se igualem ao que foi investido, podendo ser
considerado uma medida de risco do projeto”.

Para Brito (2011), este método demonstra o periodo de tempo em que ocorre
o retorno do investimento, ou seja, leva em consideracao a capacidade que o projeto
possui para recuperar o investimento realizado e em quanto tempo (CARMONA,
20009).

O payback é amplamente utilizado pelas empresas de grande porte para
avaliar projetos pequenos e pelas empresas de pequeno porte para avaliar a maioria
de seus projetos, este fato decorre pela simplicidade de calculo e atraente pelo fato
de considerar fluxos de caixas e nao os lucros contabeis (GITMAN, 2004).

Para o mesmo autor, os critérios de decisGes em termos de aceitacdo ou
rejeicdo podem ser 0s seguintes: se o0 periodo de payback for menor que o periodo
maximo aceitavel de recuperacédo, o projeto € aceito. Agora se o periodo de payback
for maior que o periodo maximo aceitavel de recuperacdo o projeto sera rejeitado,
onde esse periodo maximo aceitavel de recuperacdo € definido pela administracao
da empresa.

Na concepc¢éo de Rasoto et al., (2012) quanto menor o payback do projeto,
menor € o risco, assim como um payback alto revela um risco igualmente alto do

projeto.
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Para Carmona (2009) é utilizada a Equacdo (1) para realizar o calculo do
PAYBACK:
Vi

PB=—
FC

(1)

em que, PB é o payback;VI é o valor do investimento a ser realizado e FC é o fluxo

de caixa gerado.
2.1.1.2 Valor presente liquido (VPL)

O Valor Presente Liquido de um projeto é a concentracéo de todos os valores
de um fluxo de caixa descontados para a data zero, ou seja, para 0 presente,
utilizando-se como taxa de desconto a TMA (Rasoto et al., 2012).

Na concepcéo de Casarotto Filho e Kopittke (2010), tal método consiste em
calcular o valor presente dos demais termos do fluxo de caixa para soma-los ao
investimento inicial, onde é utilizanda a TMA para trazer ao presente. Esse método,
leva em considerac@o o valor do dinheiro no tempo e é considerado uma técnica
sofisticada de orcamentos de capital (GITMAN, 2004).

Para o mesmo autor, o VPL, é obtido através da subtracdo do investimento
inicial de um projeto do valor presente de suas entradas de caixa, descontada a uma
taxa igual ao custo de capital da empresa.

O método do valor presente leva em consideracdo o valor temporal dos
recursos financeiros, pois tem a caracteristica de trazer para o tempo presente e
enguadra-se no conceito de equivaléncia (ZAGO; WEISE; HORNBURG, 2009). Para
Rezende e Oliveira (1993 apud Zago, Weise e Hornburg 2009), a viabilidade
econdbmica de um projeto analisado por este método é indicada pela diferenca
positiva entre receitas e custos, atualizados a determinada taxa de juros.

Segundo Rebelatto (2004), o valor presente liquido reflete a riqueza em
valores monetarios do investimento, medindo o valor presente das entradas de caixa
e o0 valor presente das saidas a uma determinada taxa de desconto. Sob a 6ética de
Casarotto Filho e Kopittke (2010) este método normalmente é utilizado em analises
de investimentos isolados que envolvam o curto prazo ou que tenham baixo nimero

de periodos.
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Para o critério da analise do VPL devem ser levados em consideracao o0s
seguintes aspectos: a) Se o VPL for maior do que zero, indica que o beneficio
ultrapassa o custo de oportunidade, neste sentido o investido deve ser feito; b) Caso
o VPL for igual a zero, indica que o beneficio proporcionado pelo investimento é
igual ao custo de oportunidade, portanto, é indiferente entre investir no projeto ou na
melhor alternativa considerada, pois o0s retornos serdo iguais (PINDYCK;
RUBINFELD, 2010).

O VPL é um critério internacionalmente aceito pelos profissionais de financas,
pois é conceitualmente correto e, em conjunto com outros critérios, leva a decisées
financeiras adequadas (ABREU FILHO et al., 2008).

Para Samanez (2007) o calculo do VPL utiliza a Equacéo (2):

" FC
VPL=—1+>" = kt)t
t=1

(2)

em que: FC, é o fluxo de caixa no t-ésimo periodo, | € o investimento inicial, k € o
custo de capital e o simbolo Z (somatério) indica que deve realizada a soma da

data 1 até a data n dos fluxos de caixa descontados ao periodo inicial.

2.1.1.3 Taxa interna de retorno (TIR)

A TIR consiste em calcular a taxa que anula o VPL do fluxo de caixa do
investimento analisado (RASOTO, et al., 2012). Para Gitman (2004) a TIR iguala o
valor presente liquido de uma oportunidade de investimento a zero, porque 0s
valores das entradas de caixa se igualam ao investimento inicial.

Segundo Casarotto Filho e Kopittke (2010), o método da taxa interna de
retorno requer o céalculo da taxa que zera o valor presente liquido dos fluxos de caixa
das alternativas.

O método da Taxa Interna de Retorno (TIR) € a taxa que anula o valor
presente liquido, ou seja, o VPL do projeto € igual a zero e o critério de aceitacdo de
um projeto de investimento € quando a TIR for maior que TMA (ABREU FILHO et
al., 2008).
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Ratificado por Gitman (2004) onde diz que a TIR é a taxa de desconto que
iguala o VPL de uma oportunidade de investimento a zero, ou seja, o0 valor presente
das entradas de caixa se iguala ao investimento inicial e, em termos de critério de
aceitacdo, sera atrativo o investimento se a TIR for maior que o custo de capital,
agora, se a TIR for menor que o custo de capital, o projeto devera ser rejeitado.

Para Gitman (2004) o calculo da TIR utiliza a Equagéo (3):

i FC.

S(14TIR)! ()

em que: z € 0 somatorio da data zero até a data n; té o periodo de tempo
correspondente a certo fluxo de caixa; FC, € valor presente das entradas de caixa;

FC, € o investimento inicial do projeto; TIR é a taxa de juro que torna o VPLigual a

zero.
2.1.1.4 Taxa minima de atratividade (TMA)

A taxa de juros a ser empregada como parametro para a avaliacdo econémica
€ um ponto essencial na analise de investimento (NOGUEIRA, 2009 apud RASOTO,
2012).

A TMA é a taxa de juros que representa o minimo que o investidor espera
ganhar ao fazer um investimento ou, no caso de um tomador de dinheiro, que ele se
dispbe a pagar quando faz um financiamento (RASOTO, 2012). Para 0 mesmo
autor, a TMA, taxa de desconto apropriada é equivalente ao custo de pegar fundos
emprestados, para um devido investimento, ou a taxa de retorno de investimentos
alternativos, ou seja, custo de oportunidade do capital.

De acordo com Casarotto Filho e Kopittke (2010, p. 42) “a TMA é a taxa a
partir da qual o investidor considera que esta obtendo ganhos financeiros”. Para os
mesmos autores, a TMA é utilizada para descontar um fluxo de caixa e calcular
VPL, assim como é utilizada para comparar a TIR. Sob a ¢ética de Gitman (2004), a
TMA, frequentemente chamada de taxa de desconto, retorno exigido, custo de
capital ou custo de oportunidade, € o retorno minimo que deve ser obtido em um

projeto, para que o valor de mercado da empresa fique inalterado.
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Na determinacdo da TMA pode-se utlizar o critério do Custo Meédio
Ponderado de Capital CMPC (CASAROTTO FILHO; KOPITTKE, 2010).

Abreu Filho et al. consideram o CMPC como:

[...] a taxa de retorno exigida para um projeto que possua capitais
préprios e de terceiros em sua estrutura de investimento e ser utilizada

como TMA do capital do projeto nas avaliagbes econdmicas, para
célculo do indicador econdmico do valor presente liquido (VPL) e como

referéncia para a taxa interna de retorno (TIR), bem como para o
célculo do payback descontado (ABREU FILHO et al., 2008 p.47).

Carmona (2009) explica que o CMPC procura refletir o custo médio futuro de
todas as fontes de capital de longo prazo, o qual € encontrado fazendo a
ponderacdo de cada fonte e seu respectivo custo. Na concepcdo de Casarotto Filho
e Kopittke (2010, p. 235), “os investimentos da empresa deverdo entdo render o
suficiente para pagar os juros dos capitais de terceiros e proporcionar um lucro
compativel com as expectativas dos acionistas”.

Para Gitman (2004) o custo médio ponderado de capital reflete o custo médio
futuro de fundos esperados no longo prazo. O CMPC é definido por Abreu Filho et al.
(2008 p. 46) como sendo “a média ponderada dos custos das fontes de capital,
usando como pesos 0S respectivos percentuais de participagcdo de cada fonte no
capital total da empresa ou do projeto”.

Costa, Costa e Alvim (2011, p.165) definem o CMPC como “a média
ponderada das taxas exigidas das diversas fontes de financiamento que integram
estrutura de capital da empresa”.

Para Carmona (2009, p. 116) a férmula do CMPC pode ser definida pela
Equacéo (4):

CMPC => w, k, ..(4)

=L

em que: w; representa a proporcdo da fonte de capital na estrutura de capital; k;

representa o custo da fonte de capital utilizada.
Para os mesmo autores, o custo médio ponderado de capital pode, também,

ser representado através da Equacéo (5):
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Prop. Prop. Terceiros Terceiros

Part.Cap. CustoCap. Part.dosCap. CustodosCap.
CMPC = X + X ...(5)

em que: Part.Cap.Prop., representa a participacdo dos capitais préprios;
CustoCap.Prop., representa o custo dos capitais proprios; Part.dosCap.Terceiros,
representa a participagdo dos capitais de terceiros; CustodosCapTerceiros ,

representa o custo dos capitais de terceiros.
Para Costa, Costa e Alvim (2011 p. 88), “os principais modelos de avaliagéo
dependem de uma previsao de fluxo de caixa e da taxa de desconto adequada para

trazé-los a valor presente”.
2.1.2 Projecéao do fluxo de caixa

A realizacdo de projecles € inevitavel na area da administracdo financeira,
pois esta trabalha o tempo todo com o futuro, ou seja, todas as decis6es tomadas
nas empresas se baseiam em algum tipo de previsdo (COSTA; COSTA,; ALVIM,
2011).

O Objetivo de uma analise € projetar o resultado futuro da empresa, (ABREU
FILHO et al., 2008). Para Brito (2011, p.39), “o fluxo de caixa € o melhor guia para a
administracao financeira”.

Segundo Gitman (2004), os fluxos de caixa de projetos de investimentos
podem ser classificados em: Convencionais, onde consiste numa saida inicial de
caixa seguida por uma série de entradas, ou seja, com apenas uma inversao de
sinais, como demonstrado na Figura 1. Ja nos fluxos de caixa ndo convencionais
ocorre uma saida inicial seguida de entradas e saidas alternadas, ou seja, duas ou
mais inversoes de sinais.

“A demonstracao do fluxo de caixa resume os movimentos de entrada e saida
de caixa durante o periodo considerado” (GITMAN, 2004, p. 40). Para 0s mesmos
autores, um importante fator do fluxo de caixa de uma empresa € a depreciacao a
qual é regulamentada pela legislacdo do imposto de renda.

A estimativa de receitas, custos, despesas gerais, depreciacdes e
amortizacbes de despesas pré-operacionais possibilitardo projetar o demonstrativo
do resultado (CASAROTTO FILHO; KOPITTKE, 2010).
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Abreu Filho et al., (2008) consideram vérias formas possiveis de projecdo de
fluxo de caixa, mas o principal instrumento de proje¢do utilizado é o calculo de
modelo de regressao, ou seja, dados passados disponiveis.

Conforme Casarotto Filho e Kopittke (2010), o fluxo de caixa de um projeto
consiste em uma escala horizontal onde sdo marcados os periodos de tempo,
identificando as entradas de caixa com setas para cima e as saidas de caixa com

setas para baixo, conforme Figura 1:

Figura 1: Fluxo de Caixa

2.000 2.000

0O 1 2 3 4 5

3.000

Fonte: Casarotto Filho e Kopittke (2010).

Para Carmona (2009, p 52) na montagem do fluxo de caixa deve-se
considerar, além das receitas, o fluxo inicial, ou seja, 0 que acontece antes das
receitas e também o fluxo final, pois um fluxo de caixa completo € composto do
investimento inicial, entradas operacionais e do valor residual.

Na concepcédo de Gitman (2004, p. 311) investimento inicial € “as saidas de
caixa relevantes a ser consideradas quando se avalia um gasto de capital proposto”.
Para o mesmo autor o valor residual é o recebimento com a possivel venda de um
ativo novo ou antigo, o qual corresponde ao valor, livre de quaisquer custos de
remocao ou limpeza, esperado no final do projeto. Carmona (2009, p 54), considera
entrada de caixa operacional “o montante de entrada de recursos provenientes das

atividades operacionais da empresa”.
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2.1.3 Anélise de Sensibilidade e de Cenéarios

Para Gitman (2004) uma boa analise e assim julgar o risco e retorno de
maneira completa deve-se levar em conta a variabilidade das entradas de caixa e
dos valores presentes liquidos. Neste sentido, pode ser utilizada a andlise de
sensibilidade e a analise de cenarios, sendo a primeira um enfoque comportamental
que utiliza diversos valores possiveis de uma variavel (entradas de caixa) para
avaliar o impacto sobre o retorno da empresa, medido pelo valor presente liquido
(VPL), pois o objetivo da analise de sensibilidade estd associada as estimativas:
pessimistas (pior), mais provavel (esperada) e otimista (melhor).

A analise de cenérios é semelhante a andlise de sensibilidade, porém, sua
abrangéncia é maior, pois avalia o impacto sobre o retorno da empresa mediante
alteracdes simultaneas de diversas variaveis (entrada de caixa, saidas de caixa e
Custo de capital) (GITMAN, 2004).

Salientam Costa, Costa e Alvim (2011), sobre a importancia de fazer uma
analise de sensibilidade das variaveis do modelo a ser adotado para verificar o
parametros mais significativos. Para Gitman (2004), “a disponibilidade de
computadores e planilhas aumentou enormemente o uso de andlise de cenarios e
sensibilidade”.

Conforme Abreu Filho et al.,

devido as incertezas inerentes as proje¢cdes, € comum incorporar, na
analise de modelos de simulacdo, cenarios para auxiliar a visualizacédo
das possibilidades de variacdes dos resultados calculados. Isso permite
atribuir probabilidades de a ocorréncia a cada cenario (ABREU FILHO et
al., 2008, p. 54).

Na analise de sensibilidade ocorrem oscilacbes desfavoraveis de uma
variavel, ou seja, caindo ou subindo, mantendo-se constantes as demais variaveis
de receitas e custos, onde as principais variaveis estao relacionadas com os precos,
guantidades, custos com a mao-de-obra, matéria-prima, material secundario,
material de embalagem, combustiveis e tributos (BRITO, 2011).

Segundo Casarotto Filho e Kopittke (2010), a formacédo de cenarios pode
fornecer indicacbes sobre as mudancas no comportamento dos precos de vendas,

das principais matérias-primas, dos salédrios, a variagdo das moedas dos
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financiamentos, a correcdo do ativo imobilizado e patriménio liquido, gerando, a

partir do fluxo de caixa atual, um novo fluxo de caixa com prec¢os ajustados.

2.1.4 Simulagao de Monte Carlo - SMC

A simulacdo em sistemas que incorporam elementos aleatorios € denominada
simulagdo estocastica ou de Monte Carlo e, na pratica, é viabilizada pelo uso de
computador, ou seja, planilha eletrénica (COSTA; COSTA; ALVIM, 2011).

Para Samanez (2007), o método de Monte Carlo nos permite simular
caminhos até encontrar um resultado aproximado que seja satisfatorio. Pois, para o
mesmo autor, quando é utilizada a simulacdo de Monte Carlo (SMC ), o objetivo ndo
€ encontrar um resultado exato e Unico, mas valores que melhor descrevem o
comportamento do fenbmeno estudado.

Esta técnica € utilizada em diversos ramos da ciéncia, tais como: pesquisa
operacional, fisica nuclear, quimica, biol6gica e medicina, além da area de financas,
a qual é indicada para lidar com problemas de orcamento de capital, avaliacdo de
carteiras de investimento, hedging com futuros, opcbes reais e financeiras,
gerenciamento de risco sobre a taxa de juros, medicdo de risco de mercado e de
crédito (SAMANEZ, 2007).

Através da técnica de simulacdo de Monte Carlo (SMC) pode-se dar um
enfoque probabilistico nas projec6es das demonstracdes financeiras, ou seja, fluxo
de caixa (COSTA; COSTA; ALVIM, 2011).

Quando aplicado a SMC na analise de projetos, esta ird ajudar a estimar as
distribuicbes de probabilidade dos diferentes fatores que condicionam as decisoes,
as quais estdo ligadas ao tamanho do mercado, precos, investimento requerido,
custos fixos e variaveis, vida util dos equipamentos, valor residual ou de
recuperagéo, taxa de crescimento do mercado, entre outras (SAMANEZ, 2007).

Na concepcao de alguns autores, para aplicar a técnica da Simulacdo de

Monte Carlo € necessario seguir alguns passos, conforme demonstra o Quadro 1:
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Quadro 1 — Passos necessério para aplicacdo da técnica de SMC.

Fonte

Descri¢cdo dos passos

a) Estabelecer todas as varidveis e equacdes necessdrias para
modelar os fluxos de caixa dos projetos (por exemplo: Recita bruta =
Preco x Vendas, etc.). Essas equacbes devem refletir as
interdependéncias entre as variaveis.

(SAMANEZ, 2007)

b) Especificar as probabilidades do erro de previsdo para cada
parametro, assim como a magnitude de cada erro de previsdo. Podem-
se usar distribuicdes probabilisticas para cada parametro.

c) Fazer combinagcBes aleatérias entre valores das distribuicdes de
erros de previsdo das variaveis; em seguida calcular os fluxos de caixa
resultantes. Repetir esse procedimento um ndmero muito grande de
vezes até obter uma figura mais precisa de distribuicdo de resultados
possiveis — por exemplo, do VPL ou da TIR do projeto.

a) Fazer combinacdes aleatérias entre valores das distribuicdes de
erros de previsdo das variaveis; em seguida calcular os fluxos de caixa
resultantes. Repetir esse procedimento um numero muito grande de
vezes até obter uma figura mais precisa de distribuicdo de resultados
possiveis — por exemplo, do VPL ou da TIR do projeto.

(COSTA; COSTA;
ALVIM, 2011)

b) Estimativa das distribuicbes de probabilidade para cada variavel
(por exemplo, pregcos dos principais produtos, quantidades vendidas,
custos varidveis unitérios, taxas de juros reais, taxas de cambio, etc.). A
experiéncia do analista e uma andlise de sensibilidade sao fundamentais
para o estabelecimento das variaveis que devem ser tratadas com base
numa distribuicdo de probabilidades.

Havendo variaveis de entrada que nao sao independentes, é importante
especificar as relacdes entre tais varidveis, a partir da estimativa do
coeficiente de correlacéo.

¢) Usando a funcdo cumulativa de probabilidade, determina-se o valor
da variavel “x”, que corresponde ao nimero aleatério gerado.

d) Combinagédo dos valdes obtidos para célculo da varidvel projetada
(por exemplo, lucro liquido).

e) Repeticdo do procedimento tantas vezes quanto for necessario, a
fim de produzir a distribuicdo de probabilidades da variavel projetada
(ex.: distribuicao do lucro liquido projetado). Por exemplo, depois de 500
rodadas no computador temos 500 valores de lucro liquido projetado e,
ao calcular-se a média e desvio-padrao desses valores é produzida a
distribui¢c@o do lucro liquido projetado.

Fonte: Préprio autor.

2.2 Os Custos

Umas das expressfes mais utilizadas por profissionais de contabilidade e

financas é a palavra custos. A gestéo de custos esta inserida em duas modalidades

de contabilidade: a contabilidade financeira, a qual é obrigatéria, legal e com

objetivos fiscais nitidamente claros e a contabilidade gerencial, com foco no

fornecimento de informacbes relevantes ao processo de tomada de decisdes

(BRUNI, 2010).
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A contabilidade de custos, tradicionalmente focava-se em determinar o custo
do estoque e dos bens produzidos, tal mensuracdo ainda é importante. No entanto,
atualmente as empresas precisam de informacfes acuradas de custos para integrar
o desenvolvimento do produto, producéo, marketing e servicos pés-venda (HANSEN
et al., 2010).

Na avaliagdo financeira ela € importante, pois fornece subsidios para
diagnosticar a situacdo da empresa e, principalmente, realizar um planejamento
eficaz no que tange os custos (ARAUJO et.al, 2012).

Os custos sao todos os gastos destinados a atividade de producédo (NEVES;
VICECONTI, 1995). J4 Hansen et al. (2010, p.61) definem custo como sendo “o
valor em dinheiro, ou equivalente em dinheiro, sacrificado para produtos e servicos
que se espera que tragam um beneficio atual ou futuro para a organizagao”.

Quando os custos séo usados para obtenc&o de receitas séo ditos expirados
0s quais sdo chamados de despesas (HANSEN et al.,, 2010). Para os mesmos
autores, encontra-se, também o conceito de perda, que é um custo que expira sem
produzir qualquer tipo de receita. Neves e Viceconti (1995 p.243) consideram “a
perda como sendo um gasto nao intencional decorrente de fatores externos fortuitos
ou da atividade normal da empresa”.

As despesas sdo todos os gastos destinados a administracdo, 0s quais nado
estdo ligados com a atividade de producdo, consumidos com a finalidade de
obtencéo de receitas (NEVES; VICECONTI, 1995).

Os custos séo classificados entre diretos, indiretos, fixos e variaveis, sendo os
custos diretos aqueles que podem ser diretamente apropriados aos produtos
fabricados, pois sua mensuracdo em termos de consumo de sua fabricacdo é feita
de forma clara e objetiva (NEVES; VICECONTI, 1995). Para Hansen et al. (2010,
p.62) “sdo os custos que podem ser facil e acuradamente rastreados”.

Ja os custos indiretos necessitam de calculos, rateios ou estimativas para
serem apropriados em diferentes produtos, os quais séo apropriados indiretamente
aos produtos, pois o procedimento utilizado para as estimativas € chamado de base
ou critério de rateio (NEVES; VICECONTI, 1995). Conforme Hansen et al. (2010,
p.62) sdo custos que ndo podem ser facilmente rastreados e acurados.

Os custos fixos sdo aqueles que estao relacionados a fatores de producao e
que nao variam com o nivel de producdo (PINDYCK; RUBINFELD, 2010). Estes
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custos sdo constantes no seu total para uma faixa de producdo (HANSEN et al.,
2010) e estao presentes na atividade, mesmo que a producao seja zero.

Os custos variaveis referem-se agquelas despesas relacionadas a utilizacéo de
insumos que podem ter suas quantidades variando com o nivel de producao
(PINDYCK; RUBINFELD, 2010). Assim, o custo variavel esta relacionado com a
quantidade produzida (NEVES; VICECONTI, 1995).

De acordo com Frezatti (2008), “no atual mundo globalizado e competitivo, o
principal quesito para suportar com eficiéncia e competitividade o peso dos gastos é

tratar os investimentos das organizagdes de forma sistematizada e organizada”.
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3 A ORIZICULTURA E O TRATAMENTO DE SEMENTES DE ARROZ

3.1 O agronegocio e o setor orizicola

O Brasil é considerado um pais em desenvolvimento, tendo o setor primario
como uma das principais bases econémicas. O agronegaocio brasileiro é responsavel
pelo superavit da Balanca Comercial, pois, mais de 30% do PIB brasileiro se deve
ao agronegocio (ZAMBERLAN; SONAGLIO, 2011). Para os mesmos autores, O
crescimento do setor do agronegocio € fundamental, devido o aumento da taxa de
crescimento da na demanda por alimentos.

O Agronego6cio brasileiro é o setor mais competitivo, porém, convive com o
problema de altos custos. A reducdo de custos da possibilidades aos empresarios
de investirem mais e obterem melhores resultados financeiros e, consequentemente,
aumentar a eficiéncia operacional (BECHER, 2011).

Para Vieira et al. (2012), tanto no aspecto de cultivo quanto no consumo, 0
arroz destaca-se no cenario econémico e social de diversas familias. O mesmo autor
afirma que “a producdo de arroz, ao longo dos anos teve seus procedimentos
modernizados, contando com técnicas e maquinarios especializados” (VIEIRA et al.,
2012 p. 1).

O Brasil € o maior produtor de arroz da América Latina e responséavel por 88%
da producdo do Mercosul, onde o Rio Grande do Sul destaca-se como principal
produtor (BONOW et al., 2001).

O setor Orizicola, atualmente, € considerado como um dos mais importantes
para 0 agronegocio brasileiro visto ser um produto de elevado consumo interno e
representa um volume expressivo da producdo de grdos no pais (ZAMBERLAN;
SONAGLIO, 2011).

Conforme Motta, Villela e Zimmer (1999, p.1019), “isto mostra a necessidade
de produzir grandes quantidades de sementes, utilizando tecnologias que priorizem
a obtencao de altos niveis de qualidade a baixo custo, como exige a atual conjuntura
econdmica nacional”.

“O setor orizicola do estado do Rio Grande do Sul encontra-se inserido num
contexto de profundas mudancas e transformacdes levando as inddstrias orizicolas
a buscar maior competitividade [...]" (ESTIVALETE et al., 2006 p. 2).
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O Estado do Rio grande do Sul possui cerca de 1 a 1,2 milhdes de hectares
cultivadas com o plantio de arroz, conforme dados do Diéario Oficial do Estado do Rio
Grande do Sul (Porto Alegre, RS, n° 058, p. 1, ano LXXI, 26 Mar 2013).

A alta produtividade dessa cultura, no Brasil e no mundo, se da pela alta
tecnologia empregada pelos agricultores, preocupados pela qualidade e
produtividade. Mas, para que todo o esforco empregado pelos agricultores possam
gerar fartos frutos € necessario que as sementes sejam repassadas com alta
qualidade aos produtores.

Neste sentido empresas produtoras de sementes procuram monitorar todas
as etapas do processo produtivo, visando a alta qualidade (BONOW et al., 2007).

O tratamento de sementes pode ser considerado como uma das grandes
inovacdes tecnoldgicas, pois previne a transmissao de doencas e insetos (PESKE,
2012). A utilizacdo de sementes certificadas de procedéncia conhecida e com
sanidade comprovada é fundamental para evitar a introducdo do patégeno na area
(LEITE, 2005).

A utilizacdo de sementes certificadas, por parte dos produtores, mais
especificamente, na safra 2010/2011, no Brasil, foi de 40%, conforme dados
publicados pela Associacao Brasileira de Sementes e Mudas, 2011 (ABRASEM). Ja
no Rio Grande do Sul, nas safras de 2010 e 2011, o aumento pela utilizacdo de
sementes de arroz certificadas chegou a 31% e 45%, respectivamente, pois, com a
utiizacdo de sementes certificadas a producdo agricola pbéde alcancar alta
produtividade (NUNES, 2011).

Para o mesmo autor, as sementes de baixa sanidade e sem tratamento
podem ocasionar doencas em novas areas de cultivo se as condi¢cdes de
hospedeiros e ambientes forem favoraveis. A maturidade fisiolégica das sementes é
atingida cerca de 30 a 32 dias ap0s a antese, com maximo vigor e poder
germinativo. A boa semente tem inicio ainda na lavoura, pois o bom manejo
produtivo envolve a fase de campo, pds-colheita e armazenamento, 0s quais
influenciam na qualidade.

Conforme Nunes (2011 p. 2):

sementes certificadas sdo a garantia de que estes processos foram
realizados, o que da ao produtor maior certeza de um lote de sementes de
qualidade. O mais interessante é conhecer o campo de producdo de
sementes, préximo a fase de colheita e a forma de armazenamento.
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A evolugdo na producdo em termos de tecnologia e o comércio de sementes
no pais foram significativas nos ultimos 40 anos (PESKE, 2013).

“‘Os avangos obtidos com o emprego de novas cultivares e técnicas de
manejo do solo e cultivo contribuem para o crescimento da produtividade no setor
orizicola brasileiro” (CALDEIRA, 2006, p. 10), pois estes avancos incluem a
utilizacdo de produtos quimicos para o melhor controle de doencas, 0s quais sao
aplicados tanto nas plantas, quanto nas sementes (SCHUCH et al., 2006).

Para Krohn e Malavasi (2004), uma técnica utilizada para diminuir a acdo de
patbgenos que se associam as sementes, nas diversas fases do processo de

producao € o tratamento com fungicidas.

3.2 Tratamento de sementes

“A semente € o meio que leva ao agricultor todo o potencial genético de uma
cultivar com caracteristicas superiores” (CALDEIRA, 2006, p. 10).

No sentido amplo, a realizacdo do tratamento de sementes envolve a
aplicacdo de diversos processos e substancias as sementes, com o0 objetivo de
proteger o seu desempenho e aumentar a produtividade, pois o tratamento de
sementes é uma das técnicas mais utilizadas na agricultura moderna (SILVA, 2007).

No sentido mais restrito, refere-se a aplicacdo de produtos quimicos eficientes
contra fitopatogenos (doencas). Este procedimento inclui a aplicacdo de defensivos
(fungicidas, inseticidas), produtos biologicos, inoculantes, estimulantes,
micronutrientes ou a submissdo a tratamento térmico ou outros processos fisicos,
onde estes procedimentos sao delimitados em quatro tipos conforme segue:
(MENTEN; MORAES, 2010).

1) O processo quimico: Consiste na aplicagao de fungicidas.

2) O processo fisico (termoterapia): O qual as sementes sao submetidas ao

calor.

3) O processo biologico: Séo agentes de controle biologico sendo
incorporados as sementes, agindo através de antagonismo,
hiperparasitismo e competicéo.

4) O processo bioquimico: E a fermentagdo das sementes.
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O tratamento quimico de sementes tem se tornado importante procedimento
na producdo agricola, por motivo de controlar de maneira eficiente muitos dos
fitopatdgenos, ndo s6 nas sementes, mas também no solo e, em alguns casos, na
parte aérea das plantas (MACHADO, 2000 apud COUTO et al., 2011).

O objetivo do tratamento de sementes é erradicar as possiveis doencas da
superficie das sementes e/ou protegé-las durante a germinacao (NUNES, 2011).

O tratamento garante um bom estande de plantas quando a semeadura €&
realizada em condicbes desfavoraveis de temperatura e disponibilidade hidrica,
(KROHN; MALAVASI, 2004).

No Brasil, conforme Flores Neto (2013), o tratamento de sementes consiste
na aplicacao de inseticidas e fungicidas para protecdo de sementes contra as pragas
de armazenamento e protecdo durante a fase inicial de germinacdo no campo.

“Nos ultimos 20 anos, o tratamento de sementes com fungicidas saiu do
patamar de 5% para 100% em culturas como soja e milho e nos ultimos anos vem
crescendo o uso desta ferramenta em outros grdos como arroz, trigo, feijao e em
sementes de batata” (MENTEN; MORAES, 2010, p. 52).

Para os mesmos autores, atualmente os fungicidas utilizados pertencem a
Varios grupos quimicos, pois o surgimento de novas doencas ou a sua rapida
disseminagcdo no territério nacional tem exigido que os fungicidas utilizados em
sementes possam gerar um efeito preventivo residual inicial, evitando
estabelecimento de doencas, assim como o tratamento de sementes visando o
controle e a propria transmissao de doencas.

O Quadro 2 apresenta os tipos de tratamentos de sementes existentes.
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Quadro 2 — Tipos de tratamento de sementes e defini¢cdo.

FONTE Tipos de tratamento Definicado
Tratamento quimicos Consiste na aplicacdo de fungicidas.
Processo fisico (termoterapia) As sementes sdo submetidas ao calor.
(MENTEN; Sado agentes de controle biolégico sendo
MORAES L incorporados as sementes, agindo através
: Biologico de antagonismo, hiperparasitsmo e
2010). competicao.
Bioquimico E a fermentacdo das sementes.
Utilizada como medida de controle de muitos
) patégenos localizados, interna e
Termoterapia externamente, nas sementes de cereais, de
hortalicas [...]. Este tratamento se da pelo
calor.
Este método é utilizado para sementes de
(SANTOS, cereais, em regiées com verdo muito quente,

onde as sementes sdo imersas em &gua,
apoés as sementes sdo espalhadas em
camadas finas, sobre folhas de papel e sob a
acdo da luz solar. Este método tem sido
usado com sucesso, nas regides do norte da
india, estado do Punjab e Paquistéo.

2013). Tratamento com energia solar

o E a aplicacdo de fungicida o qual ¢é
maquinas.

Fonte: Elaborado pelo autor.

3.3 O tratamento quimico nas sementes de arroz

O monitoramento e 0 manejo das pragas na fase inicial da cultura do arroz,
sdo fundamentais para a obtencdo de um estande adequado, principalmente nas
variedades de ciclo curto (BARRIGOSSI; FERREIRA, 2002). Para 0os mesmos
autores, uma das vantagens do tratamento de sementes é que reduz a necessidade
de monitorar a lavoura nas primeiras semanas, permitindo a liberacdo da mé&o-de-
obra e equipamentos para uso em outras atividades.

Para Grutzmacher et al. (2008), o tratamento de sementes, ao possibilitar a
reducdo da densidade da semeadura e, por conseguinte, diminuir oS gastos com
sementes e inseticidas, podera refletir em maior rentabilidade da cultura.

Uma das maneiras de controlar fungos em sementes de arroz € pelo
tratamento quimico, que deve protegé-las no periodo da germinacéo e as plantas,
durante os estagios iniciais de desenvolvimento (EPAMIG, 2004).

As sementes tratadas industrialmente trazem beneficios as plantas como

protecdo contra pragas e fungos, 2 ficam mais protegidas na hora do
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armazenamento, pois ndo desenvolvem fungos prejudiciais a sua integridade
(CARVALHO, 2011 apud CORREIA; MENEZES, 2011).
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4 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS
4.1 Metodologia

Neste tdpico serdo apresentadas as caracteristicas do estudo desenvolvido,
trata-se de uma pesquisa descritiva, desenvolvida através de raciocinio indutivo,
onde sdo analisadas as condi¢des técnicas e préaticas do tema pesquisado, logo,

faz-se necessario classifica-la.

4.2 Classificacdo da pesquisa

a) Descritiva

E aquela que expde caracteristicas claras e bem delineadas de determinada
populacdo ou fendmeno, para isso envolve técnicas padronizadas e bem
estruturadas de coletas de seus dados (GIL, 2009, p.42).

Neste sentido o trabalho classifica como descritiva, pois foi realizado por meio
da coleta de dados, através de bibliografias, entrevistas e questionarios realizados

diretamente na empresa em estudo.

Quanto a abordagem é:

a) Indutiva

“O argumento indutivo baseia-se na generalizacdo de propriedades comuns a
certo numero de casos, até agora observados, a todas as ocorréncias de fatos
similares que se verificardo no futuro” (CRUZ; RIBEIRO, 2003, p.34).

Este trabalho torna-se indutivo devido ao objetivo de querer verificar a

viabilidade econdmica no tratamento de sementes de arroz.
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Quanto aos procedimentos é:

a) Pesquisa Bibliografica

“[...] é desenvolvida com base em material ja elaborado, constituido
principalmente de livros e artigos cientificos. Embora em quase todos os estudos
seja exigido algum tipo trabalho dessa natureza, ha pesquisas desenvolvidas
exclusivamente a partir de fontes bibliograficas” (GIL, 2009, p. 44).

Este trabalho envolve livros e artigos sobre andlise de investimento,
viabilidade de projetos, gestdo de custos, engenharia econdmica para a verificagao
da andlise, assim como, artigos sobre o tratamento de sementes para a formacao

tedrica.

b) Estudo de Caso

“Consiste no estudo profundo e exaustivo de um ou de poucos objetos, de
maneira que permita seu amplo e detalhado conhecimento, tarefa praticamente
impossivel mediante os outros tipos de delineamentos ja considerados”. (GIL, 2009,
p. 54).

E considerado um estudo de caso devido & dedicacdo em um Unico tema,
coletando o maior nimero de informacgdes, em especial, 0 investimento inicial e os

gastos que envolvem o tratamento de sementes de arroz na Cooperativa.

4.3 Etapas da pesquisa

Para desenvolvimento do trabalho foi necessario um estudo bibliogréafico
sobre o tema, em livros, revistas e sites, e também foi realizada coleta de dados por
meio de questionario e entrevistas, junto ao engenheiro agrdbnomo responsavel pela
producdo de sementes tratadas na empresa, bem como visitas para devidas
constatacdes in loco.

Apbs o levantamento bibliogréfico e a coleta de dados foi realizada a analise e

a conclusdo, como mostra o fluxo dos procedimentos metodoldgicos na Figura 2.
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Figura 2 - Fluxo dos procedimentos metodoldgicos

PESQUISA COLETA DE COMPILACAO ANALISE E
BIBLIOGRAFICA DADQS NA 505 DADOS CONCLUSAO
SOBRE O TEMA EMPRESA

Fonte: Elaborado pelo autor.

Para a coleta dos dados foi necessario, também, realizar visitas ao setor
contadbil e fiscal da empresa para, assim, verificar dados consolidados e,
principalmente, documentos necessarios para o devido funcionamento da empresa
produtora de sementes, assim como para levantar o investimento inicial em termos
de prédios e equipamentos, além de verificar os custos e gastos com produtos
utilizados na preparacéo das sementes de arroz.

O periodo que foi colhido os dados historicos para aplicacdo da analise da
viabilidade econ6mica foram dos anos de 2010, 2011, 2012 e 2013, cabe ressaltar
que algumas informacgfes contabeis foram preservadas com o intuito de ndo expor
informacdes de interesse apenas dos sécios da empresa.

Quanto a analise e o tratamento dos dados, destaca-se que foram utilizadas
planilhas eletrénicas (Excel), visto que a analise de viabilidade econdmica do projeto
(teste de hipéteses) dar-se-a por meio da aplicabilidade de cenérios, onde foi
escolhido a técnica da Média movel Exponencialmente Ponderada de Primeira
Ordem (MMEP1) devido o Erro Médio Quadratico ter sido 0 menor entre os testes
das médias moveis e a regressao linear, além de ter sido utilizando a Simulacéo de
Monte Carlo, para assim avaliar o Valor Presente Liquido (VPL), Taxa Interna de
Retorno (TIR) e Payback. Porém, para a aplicacdo das referidas técnicas foi
necessario encontrar a Taxa Minima de Atratividade (TMA) que foi encontrada
através da técnica do Custo Médio Ponderado do Capital — CMPC, onde as
informacgOes foram extraidas das demonstracdes contabeis da empresa, as quais
foram disponibilizadas para consulta nos momentos das visitas realizadas junto ao
setor contabil.

Através das informacdes extraidas de relatorios disponibilizados pela
empresa e os referidos questionarios, foi elaborado o fluxo de caixa, conforme

demonstra a Figura 3:



Figura 3 — Montagem do Fluxo de Caixa.

-\alor dos Equipamentos

Investimenta . -
Inicial o EI * * * *|-Custo de instalacdo
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Fonte: Préprio Autor.

4.4 Hipoteses iniciais
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O estudo focara, basicamente, duas hip6teses para a analise de viabilidade

econdmica, conforme segue:

. A primeira hipétese pressupfe que o tratamento de sementes € viavel

economicamente.

o A segunda hipdtese pressupde que o referido tratamento ndo € viavel

economicamente.
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5 RESULTADOS E DISCUSSOES

5.1 Investimento inicial

Para realizagdo do trabalho em estudo foi necessario conhecer as instalages
da empresa, onde, o quadro 3 demonstra o investimento inicial, o qual é composto
pelos terrenos, prédios e 0s equipamentos necessarios para a realizacdo do
processo de tratamento de sementes. Foi considerado um valor residual de R$
227.764,56, que é o valor esperado com a venda dos mesmos ap0s o periodo de

vida util descontando o valor do imposto de renda.

Quadro 3 — Ativo Imobilizado Investimento Inicial.

Descricao Quantidade Valor R$
Edificacbes e Benfeitorias M2 5.425,86 R$ 430.086,67
Terrenos Metros Quadrados 50.182,48 R$ 220.788,60
Moveis e Utensilios - R$  102.553,27
Equipamentos - R$  354.255,60
Software/logiciais - R$ 3.149,41
TOTAL - R$ 1.110.833,55

Fonte: Dados da pesquisa

5.2 O Processo de Tratamento de Sementes

O tratamento quimico industrial é realizado por meio da aplicagcdo de
fungicidas nas sementes de arroz com auxilio de maquinas, as quais servem para
misturar os produtos quimicos para apés aplicar as sementes, deixando uma
camada protetora ao redor da mesma para evitar doencas e deixar as sementes
mais resistentes, oferecendo um aumento na produtividade além de seguranca para
0 produtor.

Para a realizacdo do processo de tratamento € realizado os passos descritos

na Figura 4.
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Figura 4 — Fluxograma do Tratamento de Sementes.

1.MOEGA

'

2. ELEVADOR

'

3. CAIXA DE ALIMENTACAO

'

4. PREPARO DA CALDA

|

5. MISTURA DAS SEMENTES COM O PRODUTO

|

6. ELEVADOR

|

7. CAIXA DE ENSAQUE

'

8. ENSAQUE

\

9. ARMAZENAMENTO

Fonte: Dados da pesquisa

As Figuras 5 e 6 demonstram uma visado lateral e frontal do equipamento,

elevador maquina e misturador dos produtos liquidos.

Figura 5 — Maquina Utilizada no Processo de Tratamento de Sementes




Figura 6 — Vista Frontal da Maquina Utilizada no Processo de Tratamento de

Sementes.

Fonte: Dados da pesquisa.

Figura 7 — Sementes de Arroz Tratada

B yl/

7

Fonte: Dados da p-esquisa
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De acordo com o0s questionarios e entrevista realizada junto a empresa, foi

elaborado o quadro 4 contendo os produtos utilizados no tratamento de sementes,

assim como a quantidade, na unidade de medida (ml), para cada 100 Kg de

semente de arroz em casca.



Quadro 4 - Produtos Utilizados no Tratamento de Sementes

Produto Custo Unitario | Quantidade utilizada | Custo por ML
R$ p/ 100 kg de semente R$
DEROSAL PLUS 26,05 200,00 mi 5,21000
PERMIT STAR 16,00 600,00 ml 9,600
GAUCHO FS 176,40 0,800 ml 0,141
BELURE 375,00 100,00 ml 37,500
SACARIA 25 Kg 0,6717 4 un 2,69
Total 904,8000 R$ 55,1379

Fonte: Dados da pesquisa

5.3 Informacéo para Verificacdo da Analise Econémica
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Através de informacfes extraidas de relatorios disponibilizados pelo setor

contabil da empresa, foi realizada a classificacdo dos custos ligados ao tratamento e

as despesas relacionadas com a Unidade Basica de Sementes conforme demonstra

0 Quadro 5.



Quadro 5 — Classificagao dos Custos
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ANO ==> 2013 2012 2011 2010

Total geral dos Custos R$ 2.945168,17 | R$  2.778.859,11 | R$ 2.501.101,28 | R$  1.897.293,27
DESPESAS E CUSTOS FIXOS R$ 88.326,46 | R$ 42.837,92 | R$ 44578,98 | R$ 77.954,39
MANUT.E CONSERV.DE BENS R$ 87.313,45 | R$ 42.469,50 | R$ 43.717,56 | R$ 77.011,02
PROJETO MICROSIGA R$ 1.013,01 [ R$ 368,42 | R$ 861,42 | R$ 943,37
DESPESAS E CUSTOS VARIAVEI] R$ 22.373,62 | R$ 16.173,15 | R$ 19.689,40 | R$ 18.382,36
DESPESAS COM VEICULOS R$ 92,33 | R$ 178,56 | R$ 229,82 | R$ -
VIAGENS E REPRESENTACOES R$ 464,49 R$ - R$ -
PORTES E COMUNICACOES R$ 1.839,70 | R$ 1.967,46 | R$ 1.416,04 | R$ 1.854,26
CURSOS E SEMINARIOS R$ - R$ 700,00 | R$ - R$ 300,00
IMPOSTOS E TAXAS R$ 3.101,14 | R$ 2.965,87 | R$ 282941 | R$ 2.728,92
PLANO DE SAUDE R$ 6.812,79 | R$ 4.656,75 | R$ 419777 | R$ 2.945,55
FGTS S/INDENIZACOES R$ 9.065,39 | R$ 441746 | R$ 6.060,73 | R$ 5.378,25
MATERIAL DE EXPEDIENTE R$ 44747 | R$ 643,97 | R$ 623,50 | R$ 816,83
BENS NATUREZA PERMANENTE | R$ 550,31 | R$ 643,08 | R$ 146759 | R$ 3.021,76
CONTRATOS MANUT. SOFTWARE | R$ - R$ - R$ 835,04 | R$ 95,00
DESPESAS COM LABORATORIO | R$ - R$ - R$ 2.029,50 | R$ 1.241,80
CUSTOS DIRETOS R$  2.334.907,16 | R$  2.027.346,15 | R$ 1.741.654,17 | R$  1.107.159,60
SEMENTE DE ARROZ SCS 25 KG | R$ 1.141.478,77 | R$ 943.103,88 | R$ 690.221,88 | R$ 431.935,17
DEROSAL PLUS 12X1 L R$ 86.591,50 | R$ 76.583,09 | R$ 74.176,07 | R$ 42.913,47
PERMIT STAR 2X10 L R$ 159.554,40 | R$ 141.112,80 | R$ 136.677,60 | R$ 79.072,80
GAUCHO FS 10X1 L R$ 2.34545 | R$ 2.074,36 | R$ 2.009,16 | R$ 1.162,37
BELURE 10X1L R$ 623.259,38 | R$ 551.221,88 | R$ 533.896,88 | R$ 308.878,13
SACARIA EMBALAGEM R$ 44.655,29 | R$ 39.493,94 | R$ 38.252,64 | R$ 22.130,50
MAO-DE-OBRA DIRETA R$ 265.243,16 | R$ 264.188,76 | R$ 258.379,21 | R$ 214.073,37
ENERGIA ELETRICA R$ 11.779,22 | R$ 9.567,44 | R$ 8.040.73 | R$ 6.993,79
DESPESAS E CUSTOS INDIRETOY R$ 499.560,93 | R$ 692.501,90 | R$ 695.178,73 | R$ 693.796,92
SEGUR. PROTECAO TRABALHO | R$ 12.708,45 | R$ 12.231,63 | R$ 13.021,90 | R$ 19.123,05
CONTRATOS PRESTACAO SERV. | R$ 20.742,89 | R$ 21.193,37 | R$ 28.897,40 | R$ 13.393,82
DEPRECIACAO E AMORTIZACAO | R$ 29.579,86 | R$ 29.579,86 | R$ 29.579,86 | R$ 29.579,86
MATERIAL DE CONSUMO R$ 13.203,25 | R$ 9.047,99 | R$ 22.032,37 | R$ 13.846,57
GENEROS ALIMENTICIOS R$ 20.508,52 | R$ 26.399,63 | R$ 27.080,02 | R$ 19.874,04
SEGUROS R$ 9.003,11 | R$ 10.038,98 | R$ 12.775,69 | R$ 6.999,62
SERVICOS PROFISSIONAIS TERC.| R$ 3.524,65 | R$ 5.697,48 | R$ 3.202,75 | R$ 8.069,97
AGUA E ENERGIA ELETRICA R$ 2748484 | R$ 70.161,20 | R$ 92.468,35 | R$ 132.882,02
SALARIOS E ORDENADOS R$ 66.310,79 | R$ 66.047,19 | R$ 64.594,80 | R$ 53.518,34
FERIAS R$ 93.637,89 | R$ 133.849,15 | R$ 108.829,39 | R$ 125.714,22
DECIMO TERCEIRO SALARIO R$ 34.428,86 | R$ 112.101,20 | R$ 109.529,85 | R$ 101.968,03
INSS R$ 118.994,26 | R$ 142.239,71 | R$ 131.217,05 | R$ 121.823,13
FGTS R$ 37.352,58 | R$ 43.209,93 | R$ 41.696,89 | R$ 38.080,09
PIS S/IFOLHA DE PAGAMENTO R$ 452564 | R$ 5.260,07 | R$ 499798 | R$ 4.422,49
AUXILIO ESCOLAR R$ 4.398,63 | R$ 341834 | R$ 3.37385| R$ 2.760,38
VALE TRANSPORTE R$ 3.156,69 | R$ 1.846,17 | R$ 1.880,55 | R$ 1.741,28
CUSTAS JUDICIAIS R$ - R$ 180,00 | R$ - R$ -

Fonte: Dados da pesquisa

Por meio de consulta as notas fiscais de venda nos anos de 2010, 2011, 2012

e 2013, foi apurado o faturamento e a quantidade de sacas de sementes de arroz

comercializadas nos referidos anos, conforme demonstra o Quadro 6.
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Quadro 6 — Faturamento em sacas de sementes nos anos de 2010, 2011, 2012 e
2013.

Vendas em sacas de semente tratada

Ano 2010

Quantidade sacos 39.284,00
Ano 2011

Quantidade sacos | 56.949,00
Ano 2012

Quantidade sacos | 58.797,00
Ano 2013

Quantidade sacos | 66.481,00

Fonte: Dados da pesquisa

Através das informacdes obtidas em termos de faturamento, custos diretos,

indiretos e despesas, foi projetado o faturamento para os préximos 8 (Oito) anos a

partir do ano de 2013, totalizando um periodo de 12 anos do projeto em estudo . A

projecdo foi realizada em quantidade de sacas de sementes tratada a ser

comercializada, conforme demonstra o Quadro 7, formando assim trés cenarios:

realista, pessimista e otimista, onde foram utilizados dados histéricos dos anos de

2010, 2011, 2012 e 2013. Os cenarios projetados foram elaborados por meio da

média movel exponencialmente ponderada de 1° ordem, considerando o menor erro

meédio quadrético.

Quadro 7 — Projecéo de vendas em sacas de sementes.

Provavel Pessimista Otimista
Ano [Venda real| Previs&o - EQ Venda real . EQ Venda real | Previsao - EQ
v b (Y = D)? v Previsdo - D (Y - D)? v 5 ¥ - D)
2010 39.284 39.284 0 39284 39284 0 39284 39284 0
2011| 56.949 39.284 312052225 56949 39284 312052225 56949 39284 28368384
2012 58.797 52.652 37755216,01 58797 46350 154927809 58797 55183 1187692
2013| 66.481 57.303 84244640,93 66481 51329 229589165 66481 58436 5884479
2014| 57.303 64.249 48247918,92 51329 57390 36734266 58436 65676 4766428
2015| 64.249 58.992 27632163,35 57390 54965 5877483 65676 59160 3860806
2016| 58.992 62.970 15825272,23 54965 55935 940397 59160 65025 3127253
2017| 62970 59.960 9063323,71 55935 55547 150464 65025 59746 2533075
2018| 59.960 62.238 5190674,477 55547 55702 24074 59746 64497 2051791
2019| 62.238 60.514 2972761,691 55702 55640 3852 64497 60221 1661951
2020 60514 61.818 1702536,369 55640 55665 616 60221 64069 1346180
2021 61818 60.831 975063,0516 55665 55655 99 64069 60606 1090406
Y EQ| 49.605.617,79 Y EQ| 67.300.040,87 Y EQ| 55.878.444,44
EMQ| 49.605.617,79 EMQ| 67.300.040,87 EMQ| 55.878.444,44
a 0,7567774 a 0,4000000 a 0,9000000

Fonte: Dados da pesquisa
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Os quadros a seguir demonstram a projecdo dos custos para 0s proximos 8

(Oito) anos a partir do ano 2013, utilizando para isso a mesma técnica da média

movel exponencialmente ponderada de 1° ordem ao menor erro médio quadratico.

QUADRO 8 — Projecao dos custos Cenario Provavel.

Fonte: Dados da pesquisa

Cenario Provavel
EQ
Ano custo real - Y Previséo - D (Y — D)?

2010 1.897.293,27 1.897.293,27 0
2011 2.501.101,28 1.897.293,27 364584109826
2012 2.778.859,11 2.443.285,61 112609576876
2013 2.945.168,17 2.746.727,37 39378752128
2014 2.746.727,37 2.926.167,12 32198624088
2015 2.926.167,12 2.763.909,04 26327685290
2016 2.763.909,04 2.910.630,62 21527224606
2017 2.910.630,62 2.777.957,88 17602056319
2018 2.777.957,88 2.897.926,98 14392583918
2019 2.897.926,98 2.789.445,13 11768310934
2020 2.789.445,13 2.887.539,65 9622534982
2021 2.887.539,65 2.798.837,85 7868009267
> EQ| 59.807.224.384,95

EMQ| 59.807.224.384,95

a 0,9042482607




Quadro 9 — Projecéo dos custos Cenario Pessimista.

Cenéario Pessimista
EQ
Ano custoreal - Y Previséo - D (Y — D)?

2010 1.897.293,27 1.897.293,27 0
2011 2.501.101,28 1.897.293,27 364584109826
2012 2.778.859,11 2.138.816,47 409654583520
2013 2.945.168,17 2.394.833,53 302868217119
2014 2.394.833,53 2.614.967,39 48458914739
2015 2.614.967,39 2.526.913,84 7753426358
2016 2.526.913,84 2.562.135,26 1240548217
2017 2.562.135,26 2.548.046,69 198487715
2018 2.548.046,69 2.553.682,12 31758034
2019 2.553.682,12 2.551.427,95 5081285
2020 2.551.427,95 2.552.329,62 813006
2021 2.552.329,62 2.551.968,95 130081

> EQ| 103.163.279.081,92

EMQ| 103.163.279.081,92

a 0,4000000

Fonte: Dados da pesquisa
Quadro 10 — Projecao dos custos Cenario Otimista.
Cenario Otimista
EQ
Ano custoreal - Y Previsdo - D (Y — D)?

2010 1.897.293,27 1897293,269 0
2011 2.501.101,28 1.897.293,27 364584109826
2012 2.778.859,11 2.440.720,48 114337738673
2013 2.945.168,17 2.745.045,25 40049182982
2014 2.745.045,25 2.925.155,88 32439838216
2015 2.925.155,88 2.763.056,31 26276268955
2016 2.763.056,31 2.908.945,92 21283777853
2017 2.908.945,92 2.777.645,27 17239860061
2018 2.777.645,27 2.895.815,86 13964286650
2019 2.895.815,86 2.789.462,33 11311072186
2020 2.789.462,33 2.885.180,50 9161968471
2021 2.885.180,50 2.799.034,15 7421194461
> EQ| 59.824.481.666,81

EMQ| 59.824.481.666,81
a 0,9000000

Fonte: Dados da pesquisa
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O Quadro 11 apresenta a proje¢ao dos precgos de vendas com a semente
tratada, com base nos dados ocorridos nos anos de 2010, 2011, 2012 e 2013.

Quadro 11 — Projecéo dos Precos de Venda.

Cenario Provavel Pessimista Otimista
Preco de Previsio - EQ . Preco de o EQ Preco de Previs3o - EQ
Ano venda D (Y — D)* |venda real | Previséo - D ¥ — D)? venda real - D (Y — D)?
real-Y -Y Y

2010 33,93 33,93 0,00 33,93 33,93 0 33,93 33,93 0,00
2011 41,76 33,93 61,31 41,76 33,93 61,31 41,76 33,93 61,31
2012 61,98 38,04 573,31 61,98 36,37 656,32 61,98 39,32 513,51
2013 46,21 50,61 19,38 46,21 44,34 3,51 46,21 54,93 76,12
2014 50,61 48,30 5,34 44,34 44,92 0,34 54,93 48,92 36,12
2015 48,30 49,51 1,47 44,92 44,74 0,03 48,92 53,06 17,14
2016 49,51 48,88 0,41 44,74 44,79 0,0032 53,06 50,21 8,14
2017 48,88 49,21 0,11 44,79 44,78 0,0003 50,21 52,18 3,86
2018 49,21 49,04 0,03 44,78 44,78 0,0000 52,18 50,82 1,83
2019 49,04 49,13 0,01 44,78 44,78 0,00000 50,82 51,76 0,87
2020 49,13 49,08 | 0,00234 44,78 44,78 | 0,000000 51,76 51,11 041
2021 49,08 49,11 [ 0,00065 44,78 44,78 |0,0000000 51,11 51,56 0,20
YEQ 60,12 YEQ 65,59 YEQ 65,41
EMQ| 60,12 EMQ 65,59 EMQ 65,41
al 0,525014 a 0,31111 a 0,688890

Fonte: Dados da pesquisa

As tabelas a seguir demonstram a rentabilidade do tratamento de sementes
considerando informagfes do fluxo de caixa para o Cenério Provavel e Otimista a
partir de 2013.

A receita bruta obtida no ano de 2013 foi de R$ 3.072.087,00, este valor
representa diretamente a produtividade obtida, em relacdo ao preco médio alcado
pela Cooperativa: R$ 46,21 sacas de 25 Kg, sendo caracterizada venda de forma
anual, sendo a Tabela 1 no cenario provavel e Tabela 2 no cenario otimista.

O indice de lucratividade, que indica a proporcdo de receita bruta que se
constitui em lucro apés a cobertura dos custos, foi de 4,13% para o ano de 2013 e
apresentou uma projecéo para 2014 na ordem de 5,71% para o cenario provavel e
14,57% no cenario otimista, demonstrando lucrativo nestes cenarios, podendo
melhorar. Neste sentido, vale ressaltar que a lucratividade obtida mostrou-se
superior no cendrio otimista, sendo uma atividade sustentavel em longo prazo, pois
os prédios e terrenos foram considerados como investimento inicial, uma vez que, 0s
prédios ja existiam, ou seja, ndo houve novas construcdes especificas e os valores
que foram considerados para analise do projeto é conforme a Ultima reavaliagdo dos

bens.
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Para equilibrar os custos totais, a empresa precisa vender para o0 ano de
2014, no minimo, 64.249 mil sacas de sementes tratada, assim como vender ao
valor minimo de R$ 45,54 a saca, para cobrir 0s custos totais no cenario provavel,

conforme o menor erro médio quadratico.

Tabela 1 — Projecdes da rentabilidade anual do custo total no tratamento de
Sementes de arroz para o cendrio provavel.

Ano => 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2021
Descricdo Resultados
Receita Bruta R$ 3.072.087,01 3.103.254,84 2.920.929,85 3.077.790,10 2.950.696,32 3.051.887,31 2.987.112,30
Custo Total de Producéo R$ 2.945.168,17 2.926.167,12 2.763.909,04 2.910.630,62 2.777.957,88 2.897.926,98 2.798.837,85
Lucro Operacional R$ 126.918,84 177.087,72 157.020,81 167.159,47 172.738,43 153.960,33 188.274,45
Prego Médio Sc 25 kg 46,21 48,30 49,51 48,88 49,21 49,04 49,11
Producéo Total Scs 25 kg 66.481 64249 58992 62970 59960 62238 60831
Indice de Lucratividade % 4,13 571 5,38 5,43 5,85 5,04 6,30
Producéo de Equilibrio Scs 25 Kg 63.734 60.582 55.821 59.550 56.449 59.098 56.997
Preco de Custo R$ 44,30 45,54 46,85 46,22 46,33 46,56 46,01

Fonte: Dados da Pesquisa

Tabela 2 — Projecdes da rentabilidade anual do custo total no tratamento de
Sementes de arroz para o cenario otimista.

Ano => 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2021
Descricao Resultados
Receita Bruta R$ 3.072.087,01 3.213.177,82 3.139.296,67 3.265.056,20 3.117.401,66 3.277.978,88 3.124.633,00
Custo Total de Produgéo R$ 2.945.168,17 2.745.045,25 2.925.155,88 2.763.056,31 2.908.945,92 2.777.64527 2.799.034,15
Lucro Operacional R$ 126.918,84 468.132,57 214.140,79 501.999,89 208.455,74 500.333,61 325.598,85
Preco Médio Sc 25 kg 46,21 48,92 53,06 50,21 52,18 50,82 51,56
Producéo Total Scs 5 kg 66.481 65.676 59.159,64 65.025 59.746 64.497 60.606
Indice de Lucratividade % 4,13 14,57 6,82 15,37 6,69 15,26 10,42
Produgéo de Equilibrio Scs 25 Kg 63.734,43 56.107,96 55.124,19 55.027,26 55.751,02 54.652,44 54.290,66
Preco de Custo R$ 44,30 41,80 49,45 42,49 48,69 43,07 46,18

Fonte: Dados da Pesquisa

Para analise da viabilidade econbmica, ou seja, para encontrar a TIR,
PAYBACK e VPL, h& necessidade de encontrar a TMA, onde foi utilizado o método
do custo meédio ponderado de capital - CMPC, e as informacdes foram extraidas do
balango patrimonial da empresa em estudo.

As tabelas 3, 4 e 5, demonstram as proje¢des do fluxo de caixa realizado no
estudo em analise.

Foram projetados trés cenarios para analise em estudo, onde as Tabelas 3, 4
e 5 a seguir demonstram o fluxo de caixa considerado para analise de investimento
no cenario provavel, pessimista e otimista, respectivamente. Cabe ressaltar que os
dados utilizados para as projecdes foram extraidos dos dados ocorridos nos anos de
2010, 2011, 2012 e 2013, periodos gque iniciaram 0 processo de tratamento de

sementes pela empresa.
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Tabela 3 — Projecdes do fluxo de caixa para o cenario provavel

Cenario Provavel

Anos
ltens 0 2010 2011 2013 2014 2018 2019 2021
Saidas
Investimentos* (R$) R$ 1.110.833,55
Custos (R$) 1897293,27 2501101,28 2945168,17 2926167,12 2897926,98 2789445,13 2798837,85
Entradas
Receita Bruta (R$) 1335970,48 2381254,60 3075151,37 2903242,59 3054951,67 2975983,75 2990176,66
Fluxo Liquido anual -561322,79 -119846,68 129983,20 -22924,53 157024,69 186538,62 191338,81
VPL (R$) -1655811,07 -1768779,69 -858269,76 -878045,38  -346413,66 -207601,38 34661,89
TIR (%) - - -19,78% -20,88% -1,98% 0,38% 3,36%
Pay Back Period - - - - - - 12°
B/C 0,44 0,67 0,93 0,94 0,99 1,00 1,01
* Quadro 3 — Ativo Imobilizado — considerado como investimento inicial para o estudo deste trabalho.
Fonte: Dados da Pesquisa
Tabela 4 — Projecdes do fluxo de caixa para o cenario pessimista
Cenéario Pessimista
Anos
ltens 0 2010 2011 2013 2014 2018 2019 2021
Saidas
Investimentos* (R$) R$ 1.110.833,55
Custos (R$) 1897293,27 2501101,28 2945168,17 2614967,39 2553682,12 255142795 2551968,95
Entradas
Receita Bruta (R$) 1332906,12 2378190,24 3072087,01 2577897,07 2494469,80 249159593 249228321
Fluxo Liquido anual -564387,15 -122911,04 126918,84 -37070,32 -59212,32 -59832,02 -59685,74
VPL (R$) -1655811,07 -1655811,07 -1655811,07 -1655811,07 -1655811,07 -1655811,07 -1655811,07
TR (%) - - -20,12% -21,97% - -
Pay Back Period - - - - - - -
B/C 0,44 0,67 0,93 0,94 0,95 0,96 0,96
* Quadro 3 — Ativo Imobilizado — considerado como investimento inicial para o estudo deste trabalho.
Fonte: Dados da Pesguisa
Tabela 5 — Projecdes do fluxo de caixa para o Cenario Otimista
Cenaério Otimista
Anos
ltens 0 2010 2011 2013 2014 2016 2018 2021
Saidas
Investimentos* (R$) R$ 1.110.833,55
Custos (R$) 1897293,27 2501101,28 2945168,17 2925155,88 2908945,92 2895815,86 2799034,15
Entradas
Receita Bruta (R$) 1335970,48 2381254,60 3075151,37 3216242,18 3268120,56 3281043,24 3127697,36
Fluxo Liquido anual -561322,79 -119846,68 129983,20 291086,30  359174,64  385227,38 328663,21
VPL (R$) -1655811,07 -1768779,69 -858269,76 -607167,09 2565,02 568470,43 1328629,00
TIR (%) - - -19,78% -10,00% 3,04% 8,97% 13,07%
Pay Back Period - - - - 7° - -
B/C 0,44 0,67 0,93 0,96 1,01 1,04 1,06

* Quadro 3 — Ativo Imobilizado — considerado como investimento inicial para o estudo deste trabalho.
Fonte: Dados da Pesquisa

Para analise do investimento, Tabelas 3 e 5 durante os ciclos apresentados,
verifica-se resultado positivo (viavel economicamente) para a producédo, haja vista o
VPL ser positivo. No ano de 2021 para o cenario provavel, e no ano de 2016 para o
cenario otimista, com TIR de 3,36 e 3,04% respectivamente, onde o capital inicial
investido retorna em 12 (doze) e 7 (sete) anos de producdo para 0s respectivos
periodos.

Na relacéao beneficio/custo (IBC) verifica-se que ha retorno de 0,01% e 0,06%

para a empresa na referida atividade para o cenario provavel e Otimista
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respectivamente. Ressalta-se que IBC € um indicador relativo, medindo a
expectativa de retorno para cada unidade de capital imobilizado no projeto.

Na analise da TIR, observa-se a viabilidade econdmica no cenario otimista e
realista, uma vez que, a mesma foi superior a taxa minima de atratividade (TMA)
que, neste caso, foi de 3,00% a.a., conforme o custo médio ponderado de capital.
Cabe ressaltar que ndo foram encontrados trabalhos desenvolvidos sobre andlise da
viabilidade econdbmica na area de tratamento industrial de sementes, para assim
realizar a comparacdo em termos de taxa de retorno e taxa minima de atratividade.

A tabela 6 demonstra a simulacéo realizada utilizando a Técnica de Monte
Carlo, totalizando 40 observacdes, onde foi considerado como parametro 0s precos
de venda da saca de sementes praticados pela empresa nos anos de 2010, 2011,
2012 e 2013, além dos custos totais apresentados nos anos de 2010 e 2013 para a

quantidade de 39.284 e 66.481 sacas comercializadas para o0s respectivos anos.

Tabela 6 — Simulagdo de Monte Carlo — Probabilidade do lucro operacional ser
menor que zero.

Preco nominal de Desvio Quantidade sacas Média da
Periodo venda da saca de Média = - Custo total Nr° Observacdes | probabilidade do
padréo comercializadas
arroz lucro ser <0

2010 33,93 39.284 R$ 1.897.293,27

2011 41,76

2012 6198 45,97 11,8189593 40 0,041717971
2013 46,21 66.481 R$ 2.945.168,17

Fonte: Dados da Pesquisa

Conforme a Tabela 6, pode-se observar que a probabilidade do lucro
operacional ser menor que O (zero), de acordo com os dados apresentado em
termos de preco nominal por saca de arroz praticado pela empresa, foi de 4,1711%
considerando 40 (quarenta) observacgfes realizadas, para um o custo total de R$
1.897.293,27 para a producdo de 39.284 sacas de sementes e um custo total de R$

2.945.168,17 para uma producédo de 66.481 sacas de sementes de arroz tratada.
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6 CONSIDERACOES FINAIS

O trabalho ofereceu um parametro em termos de custo e viabilidade
econdmica no processo de tratamento de sementes para a Cooperativa e socios da
empresa, podendo contribuir para um melhor planejamento das suas atividades.

Apesar do alto investimento inicial considerado para analise, possivelmente, a
empresa podera reduzir seus custos, em relacdo a contratacdo de servicos
profissionais de terceiros, através da capacitacdo do quadro funcional, podendo
inclusive reestruturar o processo de tratamento com a expanséo a outras variedades
de culturas, tornado mais viaveis suas atividades de producédo e comercializagdo dos
produtos.

Como direcionador dos custos, a contratacdo de servicos profissionais de
terceiros e contratos com prestacao de servico consumiram boa parte do resultado,
mesmo mantendo um nimero expressivo de quadro de funcionario em comparagao
aos salarios e ordenados.

Na analise dos parametros relacionados a rentabilidade, observou-se que o
indice de lucratividade € de 10,42%, no final do 12° periodo no cenario otimista e de
6,30% no cenario provavel, o qual representa o valor agregado apés a cobertura dos
custos totais. Ja na analise do fluxo de caixa o retorno do investimento (Payback)
encontra-se no 7° periodo de producéo considerando um cenario otimista com Valor
Presente Liquido (VPL) de R$ 2.565,02. No cenario provavel o Payback sera no 12°
periodo com Valor Presente Liquido na ordem de R$ 34.661,89.

Na analise da TIR observa-se viabilidade econémica do investimento haja
vista que a mesma foi superior a taxa minima de atratividade que nesse caso foi de
3% a.a. Pode-se dizer que o retorno do investimento na atividade é em longo prazo,
pois tem-se, também, a questdo social na Cooperativa, que € associacdo de
pessoas com interesses comuns, contando com a participacao livre de todos, aos

quais presta servi¢os, sem fins lucrativos.

Na Simulacédo de Monte Carlo, foi observado que a probabilidade do lucro
operacional ser menor que zero foi de 4,17%, considerando o preco da saca de
sementes praticado pela empresa e os valores dos custos efetivados nos anos de
2010 e 2013.
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O estudo proporcionard & Cooperativa a possibilidade de poder acompanhar e
controlar a gestao de custos e, se a mesma, deseja aguardar o tempo de retorno do
investimento. Uma vez que, 0 estudo apresentou-se viavel economicamente, haja
vista, o VPL ser positivo no 12° e 7° ano de producao e a TIR ser superior a TMA, no
0 cenario provavel e no o cenario otimista respectivamente. Neste sentido, a
empresa podera organizar-se economicamente, no que tange os custos e, assim,
projetar novos investimentos no seu setor de atuacdo, podendo oferecer a seus

cooperados Novos Sservicos com maior seguranca.

Este trabalho contribui com a prética contabil e econbmica, pois, além de
determinar o custo de producado, podera fornecer dados para que se possa analisar
o desempenho financeiro e econémico que representa o investimento.

A contribuicao tedrica se da na analise econbmica no tratamento industrial de
sementes de arroz e sugere-se para trabalhos futuros um estudo do tratamento
industrial de sementes para outras variedades de graos, como por exemplo, a soja,
uma vez que, a regido da fronteira oeste ja esta realizando a integracdo da cultura

de arroz com a soja para a recuperacao do solo em terras de cultivo do arroz.
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