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ESTUDO DE CASO DE PRODUTOR RURAL DO VALE DO RIO PARDO
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RESUMO

O presente trabalho analisa custos e investimentos na area rural, visando subsidiar
o processo de tomada de decisdo, permitindo a otimizacdo dos gastos referentes a
cultura do tabaco. Tem por objetivo verificar a viabilidade financeira da producao
de tabaco. Quantos aos procedimentos de investigacdo, trata-se de um estudo de
caso de um produtor rural domiciliada no Vale do Rio Pardo. A andlise documental
foi realizada a fim de conhecer a maneira como as atividades sdo realizadas, bem
como para levantamento dos dados para subsidiar a andlise financeira. Os dados
foram analisados de forma qualitativa e quantitativa. Os resultados encontrados
sugerem que o negocio é viavel em todos os indicadores utilizados, porém com um
periodo de recuperagdo do capital investido de 22 anos. Destacou-se também a
representatividade dos custos de mao-de-obra frete aos demais.
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ABSTRACT

This paper analyzes costs and investments in rural areas, in order to support the
decision-making process, allowing the optimization of expenses related to tobacco
cultivation. It aims to verify the financial viability of tobacco production. As to the
investigation procedures, it is a case study of a farmer resident in the Vale do Rio
Pardo. The documentary analysis was performed in order to know how the activities
are carried out, as well as collection of data to support the financial analysis. Data
were analyzed qualitatively and quantitatively. The results suggest that the business
is viable in all the indicators used, but with a capital recovery period invested 22
years. Also notable was the representativeness of hand labor costs shipping to
others.

Keywords: tobacco; financial viability; agribusiness

! Bacharel em Ciéncias Contabeis pela Faculdade Dom Alberto. E-mail: gilson.hermes@hotmail.com.

2 Mestre em Ciéncias Contabeis pela Universidade do Vale do Rio dos Sinos - UNISINOS. Professor na
Faculdade Dom Alberto e no Centro Universitario Univates. Endereco: Rua Pinheiro Machado, n°
730/101, Bairro Centro, Lajeado-RS. Fone: (51) 3726-4450. Fax: (51) 3726-4451. E-mail:
bcontabilidade@live.com

Revista de Administracdo Dom Alberto, v. 2, n. 1, jun. 2015
e

1



Revista de Administracdo Dom Alberto -l ’

ISSN 2359-5272

1 INTRODUCAO

A historia do desenvolvimento socioecondmico do Vale do Rio Pardo mantém
relagdo muito préxima com o desenvolvimento da fumicultura na regido. O mesmo
é responsavel pelo sustento de milhares de familias de pequenos agricultores no Sul

do Pais.

A cadeia produtiva do tabaco no Brasil tem grande representatividade
econOmica e igualmente social, integrando mais de 2,5 milhdes de pessoas, direta ou
indiretamente, na atividade. Sao aproximadamente 200 mil produtores espalhados
pelo Pais, especialmente na regiao Sul, segundo a Associacdo dos Fumicultores do
Brasil (Afubra), que geram mais de um milhdo de empregos diretos. Porém, é nos
mais diversos elos ligados de forma indireta ao setor que se ampliam ainda mais as

oportunidades de trabalho, chegando a beneficiar cerca de 1,5 milhdes de pessoas.

Na cadeia de producdo, sdo consideradas desde as areas de insumos,
materiais de constru¢ao, maquinas e implementos, os transportadores e postos de
distribuicdo, os produtores, até as usinas de processamento, a estrutura de
exportacdao, as fabricas de cigarros e os varejistas. E um vasto campo de
movimenta¢cdo de recursos humanos e materiais, que presta apoio decisivo a
economia e a sociedade como um todo. Os segmentos envolvidos salientam a
relevancia da atividade, que tem raizes histéricas e vinculos sélidos onde esta

inserida, além da forgca que representa.

Diante do contexto apresentado, este estudo visa verificar a viabilidade
financeira da producao de tabaco em pequenas propriedades rurais do Vale do Rio
Pardo, no Estado do Rio Grande do Sul. Para isso, a metodologia sera desenvolvido

um estudo de caso, cuja abordagem sera tanto qualitativa quanto quantitativa.
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2 REFERENCIAL TEORICO
2.1 0 tabaco na regiao sul do Brasil

Segundo dados do Anudrio Brasileiro do Tabaco (2012), a produc¢do de
tabaco no Brasil se concentra na Regido Sul. Mais de 95% da producao nacional é
desenvolvida em 704 (dos 1188) municipios do Rio Grande do Sul, Santa Catarina e
Parana. Esta cultura é, sem duvida, a mola propulsora da economia de muitas dessas
cidades e da condi¢des para o pequeno produtor manter-se no campo, com renda e
dignidade. Com nimeros que impressionam e qualificam o setor como um dos
responsaveis pelo desenvolvimento econémico e social de pequenos municipios
brasileiros, a producdo de tabaco no Pais se destaca no cendrio mundial e perde

apenas para a China em volume.

Ainda conforme o Anuario Brasileiro do Tabaco (2012), em pequenas
propriedades rurais, com média de 16,4 hectares, aproximadamente 160 mil
produtores tém na lavoura do tabaco sua principal fonte de renda. Ocupando apenas
16% da propriedade, o produto representou, em 2013, 56% da renda de 742 mil
pessoas no meio rural no Sul do Pais. Sdo homens e mulheres que se ocupam em

diversificar a propriedade e torna-la sustentavel.

Abaixo a tabela 1 expde a evolugdo da fumicultura Sul-Brasileira

(caracterizada pelos trés estados, Rio Grande do Sul, Santa Catarina e Parana):
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FUMICULTURA SUL-BRASILEIRA - Evolugao

FAMILIAS HECTARES | PRODUCAO ke/ha VALOR
PRODUTORAS | PLANTADOS TON RS/kg Total

2005 198.040 439.220 842.990 1919 | 4733 3.650.146.700,00
2006 193.310 417.420 769.660 1.844 | 415 3.194.089.000,00
2007 182.650 360.910 758.660 2102 | 4,25 3.224.305.000,00
2008 180.520 348.720 713.870 2047 | 541 3.862.036.700,00
2009 186.580 374.060 744.280 1.990 | 5,90 4.391.252.000,00
2010 185.160 370.830 691.870 1.866 | 6,35 4.393.374.500,00
2011 186.810 372.930 832.830 2233 | 493 4.105.851.900,00
2012 165.170 324.610 721.510 2.241 | 6,30 4.583.313.000,00

2013 159.595 313.675 712.750 2.272 | 745 5.309.987.500,00

SAFRA

Tabela 1: Fumicultura Sul-Brasileira.
Fonte: Associagdo dos Fumicultores do Brasil - AFUBRA (2014).

A tabela acima demonstra a evolu¢do da fumicultura no sul do pais através
de varias safras, desde 2005 a 2013, identificando o nimero de familias produtoras,
os hectares plantados, o total da produtividade e sua respectiva rentabilidade. Nela
podemos observar a representatividade da cultura do tabaco como fonte de renda

destas familias e demais pessoas envolvidas na cadeia produtiva.

2.2 Analise de investimento

Para verificar a viabilidade financeira do projeto no qual estdo envolvidas
decisdes de médio e longo prazo utiliza-se indicadores econémicos financeiros,

tendo como objetivo apresentar o retorno do investimento (GUITMAN, 2004).

De acordo com Kuhnen e Bauer:
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O conceito de analise de investimento pode hoje ser definido
como um conjunto de técnicas que permitem a comparagdo
entre resultados de tomada de decisbes referentes a
alternativas diferentes de uma maneira cientifica. (KUHNEN

E BAUER, 2001).

A andlise de investimento é feita com base em fluxo de caixa e na avaliacao
de projeto de investimento de capital, de acordo com informagdes financeiras,

relevantes na determinacdo da viabilidade econémica e financeira. (GITMAN, 2004).

2.4 Fluxo de caixa

Por meio do fluxo de caixa é possivel controlar todas as movimentagdes
financeiras (entradas e saidas de valores) em um dado periodo de tempo, assim

podendo ser: didrio, mensal, anual etc.

Para Padoveze (2009), a geracdo de caixa é o objetivo principal na missdo de
cada empresa, por meio da efetivacdo financeira dos lucros necessarios a

remuneracao do capital investido, permitindo assim, a sua continuidade.

A geracdo de caixa é evidenciada pela projecdo do fluxo de caixa, que de
acordo com Zdanowicz (1989) é o instrumento de projecdo que evidencia quando
os ingressos e desembolsos ocorrerao, auxiliando o administrador financeiro a

estabelecer as necessidades financeiras da empresa de curto e/ou longo prazo.

Os principais componentes do fluxo de caixa existentes em um projeto de
investimento sdo compostos por trés elementos basicos, sendo eles: o investimento

inicial, que sdo todos os gastos necessarios para implantacao do referido projeto em
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longo prazo; as entradas de caixa operacional, que sdo as entrada de caixas

relevantes e; o fluxo de caixa residual que é o fluxo de caixa ndo operacional,
decorrente da liquidacao do investimento em longo prazo no final da sua vida.

(GITMAN, 2004).

2.5 Métodos de avaliacao de projeto de investimento de capital

Pode-se definir investimento como sendo um sacrificio presente com o
objetivo da obtencao de uma série de beneficios futuros. Sob o enfoque das financas,
sacrificios e beneficios futuros dizem respeito a fluxos de caixa necessarios e

gerados pelo investimento.

A avaliagdo de projeto de investimento de capital é geralmente medida pelo
Payback (prazo de retorno do investimento inicial), Valor Presente Liquido (VPL) e

Taxa Interna de Retorno (TIR). (GITMAN, 2004).

2.6 Payback

Trata-se de um periodo necessario de tempo para o proprietario recuperar
0s recursos iniciais investidos no projeto, levando em consideracao o fluxo de caixa

e ndo os lucros contabeis. (LEMES JR, 2002).

Segundo Kassai et. al (2000, p.84), “o payback é o periodo de recuperacdo de
um investimento e consiste na identificacdo do prazo em que o montante de
dispéndio de capital efetuado seja recuperado por meio dos fluxos liquidos de caixa
gerados pelo investimento”.

O calculo do payback é simples, basta somar os fluxos de caixa liquido (FCL)
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futuros para cada ano até que seja atingido o valor do custo inicial do projeto, assim

tem-se o tempo total de recuperagdo do investimento. O importante desse método é

que quanto menor o prazo de recuperac¢do do investimento, menor sera o seu risco.

2.7 Valor Presente Liquido - VPL

Para Weston e Brigham (2000), o Valor Presente Liquido (VPL) pode ser
definido como “um método de avaliacdo das propostas de investimento de capital
em que se encontra o valor presente dos fluxos de caixa futuros liquidos,
descontados ao custo do capital da empresa ou a taxa de retorno exigida.”. Esse
método depende das técnicas de fluxo de caixa descontado que “sdao métodos para
avaliar propostas de investimento que utilizam os conceitos de valor do dinheiro no

tempo; dois desses sdo o valor presente liquido e a taxa interna de retorno.”.

Segundo Gitman (2004), valor presente liquido é “uma técnica de orgamento
de capital sofisticada; encontrada ao se subtrair o investimento inicial de um projeto
de valor presente de seus fluxos de entrada de caixa, descontados a uma taxa igual
ao custo de capital da empresa.”. E uma técnica sofisticada pelo fato de considerar o

valor do dinheiro no tempo.

Sendo o VPL positivo, significa que o projeto ira cobrir o investimento inicial,
ja descontando uma taxa de retorno esperada, e ainda ira gerar recursos adicionais,
gerando riquezas para seus investidores. No caso do VPL negativo, significa que o
projeto ndo ird gerar recursos suficientes para cobrir o capital investindo

considerando a taxa de retorno exigida, portanto ndo sendo viavel sua implantacao.

2.8 Taxa Interna de retorno - TIR
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Segundo Weston e Brigham (2000), a taxa interna de retorno “é um método
de avaliagdo das propostas de investimento com o emprego da taxa de retorno sobre

um investimento em ativos.”

0 método da Taxa de Retorno, usado para analise de investimentos, assume
implicitamente que todos os fluxos intermediarios de caixa sdo reinvestidos a
prépria TIR calculada para o investimento. O critério de decisdo, quando a TIR é
usada para tomar decisdes do tipo “aceitar-rejeitar”, é o seguinte: se a TIR for maior
que o custo de capital (TMA), aceita-se o projeto; se for menor, rejeita-se o projeto.
Esse critério garante que a empresa esteja obtendo, pelo menos, sua taxa requerida
de retorno. Tal resultado deveria aumentar o valor de mercado da empresa e,
conseqiientemente, a riqueza dos seus proprietario. Entre duas alternativas
econdmicas com TIR diferentes, a que apresentar maior taxa representa o
investimento que proporciona o maior retorno. Na visao de Hoji (2006) a TIR ndo

deve ser confundida com a taxa minima de atratividade que o valor investido devera

proporcionar para que o investimento seja interessante.

Para Gitman (2001), “a taxa interna de retorno (TIR) é a taxa de desconto que
iguala o valor presente de fluxos de entradas de caixa com o investimento inicial

associado a um projeto, por conseguinte tornando o VPL = $ 0.”.

Para analise da TIR, de acordo com Kassai et. al (2000, p.66), “é considerado
economicamente atraente todo o investimento que apresente a TIR maior ou igual

a TMA [Taxa minima de atratividade].”

3 METODOLOGIA
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Este estudo foi realizado em uma propriedade rural, onde abordou-se o custo
de producao na cultura do tabaco e a viabilidade financeira do investimento na

cultura do tabaco.

No que se refere aos procedimentos utilizados, classifica-se como pesquisa
documental, visto que é realizada a partir da analise de varios tipos de documentos
e relatérios internos da Empresa, tanto atuais, quanto de periodos anteriores.
Ademais, foram realizadas entrevistas semi-estruturadas e observacgdes local das

rotinas operacionais.

O delineamento utilizado na pesquisa é o estudo de caso, com abordagem
qualitativa. Segundo Ludke (1986), a pesquisa que possui uma abordagem de
analise qualitativa dos dados pode assumir inimeras formas diferentes, dentre as
quais, a do tipo etnografico e o ainda o estudo de caso. De acordo com Gil (1991), o
estudo de caso é caracterizado pelo estudo exaustivo e em profundidade de poucos
objetos, de forma a permitir conhecimento amplo e especifico do mesmo. Para

analise dos dados, foi utilizada a técnica da analise de contetdo.

4 DESCRICAO, ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Na tabela 2 abaixo apresentam-se todos os gastos obtidos durante a safra, de

maneira resumida, com sua representatividade em percentual.

Conforme os dados da tabela 2, observa-se que a soma dos custos variaveis e
custos fixos é de R$ 35.221,39, totalizando 100%. Analisando a tabela 2, verificamos
que a maior representatividade do custo é a mao-de-obra, que representa 46,39%
do total do custo, por outro lado, a de menor representatividade é a energia elétrica

com 0,43% do custo total.
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CUSTO OPERACIONAL DE PRODUCAO DE TABACO
VIRGINIA
Safra: 2013/14
DISCRIMINACAO R$/2ha %

CUSTOS VARIAVEIS
Mao-de-obra 16.340,64| 46,39%
Operacdes com animais e maguinas 1.412,80 4,01%
Suprimentos agricolas 5.131,18 | 14,57%
Lenha 2.362,25 6,71%
Energia elétrica 151,99 0,43%
Seguro da producéo 987,32 2,80%
Funrural 897,00 2,55%
Calcério 248,56 0,71%
Despesa financeira 267,25 0,76%
SUB-TOTAL 27.798,99| 78,93%
CUSTOS FIXOS
Depreciagdo de implemento e utensilios 532,80 1,51%
Depreciacdo de canos para estufa 1.000,00 2,84%
Depreciacdo de micro trator 700,00 1,99%
Depreciacdo de benfeitorias 1.200,00 3,41%
Custo de Oportunidade do uso da terra 3.989,60 | 11,33%
SUB-TOTAL 7.422,40 | 21,07%

TOTAL 35.221,39| 100%
Produtividade kg/ha 5.000
Custo por Kg R$/kg 7,04

Tabela 2: Custo operacional de producao de tabaco.

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da pesquisa.
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Outro item importante a ser analisado na tabela 2 é o ponto de equilibrio por
Kg de tabaco a ser vendido, obtido através do custo total dividido pela produtividade

(5.000 Kg), onde encontramos R$ 7,04.

A tabela 3 demonstra a rentabilidade da producéo:

Renda Bruta
Produtividade em kg | Preco de venda/kg TOTAL
5.000 7,80 R$ 39.000,00

Tabela 3: Renda bruta na producao de tabaco.

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da pesquisa.

De acordo com a tabela 3, a produtividade do produtor, em seus dois hectares
de tabaco, foi de 5.000 Kg, o preco médio de venda foi de R$ 7,80 por Kg. O total na
venda de toda a sua producio foi de R$ 39.000,00.

A tabela 4 mostra o percentual do custo e do valor liquido em relagdo a renda
bruta:

Valor liquido
Renda bruta Custo de producdo [ Renda liquida
R$ 39.000,00 R$ 35.221,39 | R$ 3.778,61
100% 90,31% 9,69%

Tabela 4: Valor liquido da producao de tabaco.

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da
pesquisa.

Pode-se observar na tabela 4 acima que o custo de produgdo representa

90,31% do total, sendo a renda liquida representada por 9,69%.

Abaixo pode-se observar o grafico, de acordo com a tabela 4:
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Analise do custo de producao

0
9,69% em %

M Custo de
produgao
H Renda liquida

90,31%

Grafico 01: Analise do custo de producdo em percentual.

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da pesquisa.

4.1 Andlise do investimento

Apoés realizar o cdlculo e levantar todos os custos da produgdo, chega-se ao
resultado liquido da safrade 2013 /2014. P6de-se analisar a viabilidade da atividade
agricola, utilizando métodos de analise financeira, como: payback, Valor presente

liquido (VPL) e a Taxa interna de retorno (TIR).

Como o tabaco é um produto que possui reajuste anual, se fez necessario
realizar uma estimativa para os préximos anos. Para isso utilizou-se o percentual
meédio de reajuste anual dos ultimos 10 anos, assim, realizando a projecdo futura. O
mesmo acontece no custo de producio, porém este é ajustado pelo Indice Nacional

de Precos ao Consumidor (INPC).
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Abaixo apresenta-se a tabela com os pregos das ultimas dez safras, com sua

respectiva variacao anual:

VARIACAO DO PRECO DO FUMO
SAFRA | Preco arroba BO 1 | Variagdao %

2004/2005 | RS 83,15 -
2005/2006 | RS 87,15 4,81%
2006/2007 | RS 87,15 0,00%
2007/2008 | RS 93,75 7,57%
2008/2009 | RS 106,05 13,12%
2009/2010 | RS 114,00 7,50%
2010/2011 | RS 114,00 0,00%
2011/2012 | RS 121,95 6,97%
2012/2013 | RS 130,50 7,01%
2013/2014 | RS 138,30 5,98%
TOTAL 52,96%
Média acumulada 5,88%

Tabela 5: Percentual médio de variacao do prego do tabaco.
Fonte: Associacdo dos fumicultores do Brasil -
Afubra (2014).

De acordo com a tabela 5, observa-se que a média do percentual de variacao
anual do preco do tabaco foi de 5,88%. Este valor percentual sera utilizado para

ajustar a renda bruta em exercicios futuros.

Na tabela 6 apresenta-se o percentual de ajuste anual do Indice Nacional de

Precos ao Consumidor (INPC):
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INPC - ANUAL
Ano Acumulado
2014 4,62%
2013 5,56%
2012 6,20%
2011 6,08%
2010 6,47%
2009 4,11%
2008 6,48%
2007 5,15%
2006 2,81%
2005 5,05%
Total 52,53%
Média 5,25%

Tabela 6: Percentual médio do INPC nos ultimos 10 anos.

Fonte: Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica - IBGE (2014)

De acordo com a tabela 6, observa-se que a média dos ultimos dez anos do
INPC é de 5,25%. Este percentual sera utilizado para projetar o valor do custo de

producdo em exercicios futuros.

4.2 Payback

Payback é o prazo minimo para que o projeto tenha retornado seu
investimento, ou seja, o tempo esperado de retorno (GITMAN, 2002). Para descobrir
o0 prazo nesse estudo, o valor base do investimento inicial, que é de R$ 85.000,00, foi

dividido pelo Lucro Liquido da cultura, conforme demonstra a tabela abaixo:

PAYBACK - Simples
Investimento inlcial RS
Terra RS 40.000,00
Estufa convencional RS 15.000,00
Galpdo RS 15.000,00
Maquinas e eq. RS 15.000,00
TOTAL RS 85.000,00
LL RS 3.778,61
Periodo de payback 22,5
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Tabela 7: Calculo do periodo de payback.

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da
pesquisa.

A tabela 7 demonstra o periodo de payback simples, ou seja, o investimento
inicial de RS 85.000,00 dividido pelo lucro da safra, resultando em 22,5. Este valor

revela que o investimento sera recuperado em 22 anos e 6 meses.

4.3 Valor Presente Liquido e Taxa Interna de Retorno

Para realizar o calculo do VPL e TIR houve a necessidade de projetar a renda
e o custo, da atual safra, para exercicios futuros, de acordo com os percentuais de

indices nos ultimos dez anos.

Pode-se ter uma melhor nogdo na tabela a seguir:
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Renda Ajustada - | Custo Ajustado -
% Variagao INPC
2014 | RS 39.000,00 | RS 35.221,39 | RS 3.778,61
2015 | RS 41.295,02 | RS 37.071,57 | RS 4.223,45
2016 | RS 43.725,09 | RS 39.018,94 | RS 4.706,15
2017 | RS 46.298,16 | RS 41.068,60 | RS 5.229,56
2018 | RS  49.022,66 | RS  43.225,94 | R$ 5.796,72
2019 | RS 51.907,47 | RS 45.496,60 | RS 6.410,88
2020 | RS 54.962,05 | RS 47.886,53 | RS 7.075,52
2021 | RS 58.196,38 | RS 50.402,01 | RS 7.794,37
2022 | RS 61.621,05 | RS 53.049,63 | RS 8.571,42
2023 | RS 65.247,24 | RS 55.836,33 | RS 9.410,91
2024 | RS 69.086,82 | RS 58.769,41 | RS 10.317,41
2025 | RS 73.152,34 | RS 61.856,57 | RS 11.295,78
2026 | RS 77.457,11 | RS 65.105,89 | RS 12.351,22
2027 | RS 82.015,20 | RS 68.525,90 | RS 13.489,30
2028 | RS 86.841,52 | RS 72.125,57 | RS 14.715,95
2029 | RS 91.951,85 | RS 75.914,33 | RS 16.037,52
2030 | RS 97.362,90 | RS 79.902,11 | R$ 17.460,80
2031 | RS 103.092,38 | RS 84.099,36 | RS 18.993,02
2032 | R$ 109.159,02 | RS 88.517,10 | RS 20.641,92
2033 | R$ 115.582,66 | RS 93.166,91 | RS 22.415,75

ANO LL - RS

Tabela 8: Projecao do Lucro Liquido para exercicios futuros.
Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da pesquisa.

A tabela 8 demonstra o ajuste da renda bruta, de acordo com o indice médio
de reajuste do preco do tabaco (5,88%) descrito na tabela 5. De acordo com a
renda bruta do ano de 2014, projetou-se os exercicios futuros utilizando a taxa
cumulativamente e sucessivamente. O mesmo foi realizado com custo, porém este
foi ajustado de acordo com a média do INPC anual (5,25%), como mostra a tabela

6, sendo de mesma forma, ano apés ano, cumulativo.

Com os fluxos futuros projetados, realizou-se a andlise do VPL e TIR
Ccnforme Weston e Brigham (2000), apds o calculo para descobrir se o investimento
é viavel, o resultado do Valor Presente Liquido, deve ser maior que zero, caso for
negativo, devera ser re-analisado ou rejeitado. A TIR, por sua vez, € um método de

avaliar o investimento, referente a taxa de retorno.
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Considerou-se um horizonte de andlise de 20 anos e uma taxa minima de
atratividade de 6% ao ano, rendimento minimo possivel de ser alcancado caso os

recursos fossem aplicados em caderneta de poupanga.

Os calculos do VPL e TIR estdo na tabela 9:

VPL e TIR
Periodo Fluxo VP Acumulado
0 -RS 85.000,00 [-R$S 85.000,00 | -RS 85.000,00
1 RS 3.778,61 RS 3.564,73| -RS 81.435,27
2 RS 4.223,45 RS 3.758,85| -RS 77.676,42
3 RS 4.706,15 RS 3.951,38| -RS 73.725,04
4 RS 5.229,56 RS 4.142,30| -RS 69.582,74
5 RS 5.796,72 RS 4.331,64| -RS 65.251,10
6 RS 6.410,88 RS 4.519,42| -RS 60.731,68
7 RS 7.075,52 RS 4.705,63| -RS 56.026,06
8 RS 7.794,37 RS 4.890,29( -RS$ 51.135,77
9 RS 8.571,42 RS 5.073,41| -RS 46.062,36
10 RS 9.410,91 RS 5.255,00/ -RS 40.807,36
11 RS 10.317,41 RS 5.435,08] -R$ 35.372,28
12 RS 11.295,78 RS 5.613,65( -RS 29.758,62
13 RS 12.351,22 RS 5.790,73]| -RS 23.967,89
14 RS 13.489,30 RS 5.966,33| -RS 18.001,56
15 RS 14.715,95 RS 6.140,45| -RS 11.861,11
16 RS 16.037,52 RS 6.313,11| -RS 5.548,00
17 RS 17.460,80 RS 6.484,32 RS 936,32
18 RS 18.993,02 RS 6.654,09 RS 7.590,40
19 RS 20.641,92 RS 6.822,42| RS 14.412,83
20 RS 22.415,75 RS 6.989,34( RS 21.402,16
VPL RS 21.402,16
TIR 8%

Tabela 9: Calculo do VPL e TIR.

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da pesquisa.

Como pode-se observar na tabela 9, o investimento inicial do projeto custa
R$ 85.000,00 e apdés 20 anos (fluxos) o VPL é positivo (R$ 21.402,16), o que
demonstra que o projeto é viavel. O projeto é atrativo, pois a TIR (Taxa Interna de

Retorno), mesmo sendo baixa, ¢ maior que a TMA (Taxa Minima de Atratividade).
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5 CONSIDERACOES FINAIS

Este estudo teve como objetivo apresentar e analisar os custos de producado
da cultura do tabaco, bem como verificar a viabilidade financeira, aplicando

indicadores e ferramentas usados na analise de projetos de agronegocios.

O projeto se mostra viavel em todos os indicadores utilizados, porém com um
periodo de recuperacao do capital investido muito alto, em relacao ao horizonte de
analise. Isso demonstra que o projeto possui uma exposicdo a incertezas muito

grande, ja que a recuperacdo de seu investimento inicial é muito demorada.

Outro item a ser avaliado sdo as incertezas no mercado do tabaco para o
futuro, pois o governo federal vem cada vez mais pressionando os envolvidos na

cadeia produtiva.

Este estudo auxiliou o produtor rural a ter mais clareza sobre os custos
envolvidos na produgdo do tabaco, aos quais, muitas vezes, passam despercebidos
pelos agricultores, como: a depreciagao, o uso de recursos de sua propriedade ao
qual o mesmo esta deixando de vender e ter outra receita, e, principalmente, sua

mao-de-obra e dos demais componentes da familia.

A mao-de-obra familiar é o que esta diretamente ligado a rentabilidade do
produtor, pois os custos com a mesma chegam a quase 50% dos custos totais com a
cultura. As empresas do ramo do tabaco estao investindo pesado para mudar este
cendrio e introduzir maquinas para substituir o trabalho humano, porém seu valor
de aquisicdo é muito alto, além de ndo serem capazes de trabalhar em terrenos com
maior declividade, o que é comum nas propriedades dos fumicultores dos trés

estados do sul do pais.
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