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Resumo

Dentre as espécies de grande importancia no mercado mundial, os mognos africanos, que
incluem a espécie Khaya ivorensis A. Chev., sdo arvores produtoras de madeiras nobres
bastante requisitadas para plantio no Brasil. Nesse contexto, o presente trabalho parte da
seguinte questdo: a plantacdo de mogno africano em pequenas propriedades &€ um
investimento seguro e rentavel? Para respondé-la foi desenvolvido um modelo de Monte
Carlo para avaliar a viabilidade econémica e o risco envolvido no plantio do mogno africano
utilizando-se dados coletados em uma pequena propriedade rural do sul de Minas Gerais.
Foram analisados quatro cenarios: no primeiro considerou-se o corte das arvores com 12 anos
de plantio; no segundo o corte ocorreu com 15 anos, no terceiro com 18 anos e no quarto
foram considerados dois cortes, aos 12 e 18 anos. Os resultados, considerando-se os valores
do valor presente liquido e da taxa interna de retorno, mostram que o primeiro cenario se
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apresenta como uma melhor opcéo para o produtor, seguido pelo quarto cenario. Demonstram
ainda o potencial do mogno africano como alternativa para geragao de renda, com baixo risco,
para o produtor rural. Esses resultados podem servir como base para trabalhos que visem
aprofundar essa discussdo e estudar as perspectivas futuras sobre estudo de viabilidade
econdmica de espécies florestais para pequenas propriedades.

Palavras-chave: Mogno africano. Modelo de Monte Carlo. Anélise de Risco

1. Introducéo

Dentre as espécies de grande importancia no mercado mundial, os mognos africanos,
que incluem a espécie Khaya ivorensis A. Chev., sdo arvores produtoras de madeiras nobres
bastante requisitadas para plantio no Brasil. Seu cultivo se mostra vantajoso em Varios
aspectos, sendo espécies de rapido crescimento, com comercializacdo garantida e elevado
valor econdmico no mercado internacional (PINHEIRO et al., 2011; FALESI e BAENA,
1999). Nesse sentido, Gomes (2010) demonstra que o plantio do mogno africano pode ser
altamente rentavel, ja a partir do oitavo ano, na regido sudoeste de Minas Gerais, oferecendo
ainda beneficios diretos e indiretos, tais como a geracdo de empregos e melhoria da ordem
social e econdmica dos produtores e de suas familias.

Entretanto, apesar da ampla divulgacdo da rentabilidade do mogno africano e da
expansdo da area plantada em Minas Gerais (Souza, 2017), pouco ainda se conhece sobre o
crescimento e desenvolvimento desta espécie em condi¢des de campo na regido sul de Minas
Gerais. Esse fato aumenta o risco associado a atividade principalmente quando se considera o
plantio em pequenas areas, uma vez que 0s pequenos produtores, que poderiam se beneficiar
com o plantio do mogno, possuem pouco acesso a informacdes e estratégias para minimizar o
risco.

Assim, o risco é algo que deve ser levado em consideracdo nas decisGes de
planejamento florestal, principalmente por ser este caracterizado por um horizonte de longo
prazo. Devido a isso, a gestdo de risco tem recebido maior atencdo na literatura sobre
economia florestal (Pasalodos-Tato et al., 2013; Kangas e Kangas, 2004). No momento em
gue as decisdes de investimento sdo tomadas, os proprietarios florestais enfrentam incertezas
sobre as condigdes futuras do mercado, bem como sobre o crescimento futuro e a qualidade
dos seus estandes. Além disso, as variagdes nos resultados financeiros podem ser grandes em

relacdo ao patrimoénio do proprietario florestal (LIEN et al., 2006).
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Nesse contexto, surge a seguinte questdo: a plantacdo de mogno africano para
pequenas propriedades € um investimento seguro e rentavel? Assim, o presente trabalho
objetivou avaliar a viabilidade econémica e o risco envolvido no plantio do mogno africano
(Khaya ivorensis A. Chev.) utilizando-se dados coletados em uma pequena propriedade rural
do sul de Minas Gerais. Espera-se dessa forma contribuir para a discussdo sobre a utilizagéo
de espécies florestais como alternativa de renda para pequenos produtores rurais.

Buscando atender o objetivo proposto este artigo apresenta a seguinte estrutura:
inicialmente, foi desenvolvida essa introducdo com a pergunta norteadora da pesquisa.
Subsequentemente foi apresentada uma revisdo da literatura com relacdo ao risco nas
atividades agropecudrias. Ap0s a revisdo da literatura encontra-se a se¢do de materiais e
métodos, onde foram descritos a base e o tipo de dados utilizados, além das anélises
realizadas. Apos, foram mostrados os resultados e realizada a discussdo, entdo o trabalho é

finalizado com algumas consideracdes finais.

2. Referencial Tedrico

J& é de conhecimento geral que a producdo agricola é um negdcio arriscado, ou seja,
estd sujeito a riscos. Isso significa que, devido a complexidade dos sistemas fisicos e
econdmicos, os resultados das ac¢des e decisdes de producdo dos agricultores sdo incertos e
muitos resultados possiveis estdo geralmente associados a um Gnico plano de acdo ou
producdo. Dessa forma, a incerteza quanto a resultados que envolvem alguma adversidade ou
perda que afeta negativamente o bem-estar individual estd normalmente associada a ideia de
risco (OECD, 2009).

Assim, embora alguns autores utilizem os termos ‘risco’ e ‘incerteza’ como sindnimos
(BUONGIORNO e ZHOU, 2015; PANNEL et al., 2000; HARWOOD et al. 1999), na
literatura pode-se encontrar definicdes diferentes para os mesmos. Em uma defini¢do bastante
utilizada, Knight (2017) considera o risco como sendo determinado a partir de situagdes em
gue os resultados sdo passiveis de ocorrer e a probabilidade de ocorréncia é conhecida,
enguanto gque na incerteza essa probabilidade de ocorréncia ndo € conhecida ou ndo pode ser
avaliada. Entretanto, Hardaker et al. (2004) consideram que essa ndo € uma distin¢éo Util uma
vez que as situagdes com probabilidades de resultados conhecidas séo exce¢oes, e ndo a regra,
nos processos de tomada de decisdo em atividades agropecuarias. Como alternativa, esses
autores definem entdo a incerteza como um ‘conhecimento imperfeito’ sobre determinado
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evento enquanto risco ¢ definido como uma “ exposi¢do a consequéncias desfavoraveis ou
resultados incertos”. Dessa forma, a diferenca entre risco e incerteza ¢ que o risco envolve
fazer uma escolha que expde 0 negocio a um futuro incerto. Por exemplo, se vai ou nao haver
uma geada no proximo inverno € uma incerteza, ndo um risco; se ainda assim o produtor
decide iniciar um cultivo, ele esta se expondo a um risco com base nessa incerteza.

Nessa mesma linha, o Banco Mundial (2015) considera que a definicdo de risco na
agricultura estd associada a resultados negativos decorrentes e imprevisiveis nas variaveis
bioldgicas, climaticas, reguladoras e de mercado. Entdo, uma vez que os produtores rurais ndo
possuem controle sobre essas variaveis, Richardson (2006) conclui que “risco € a parte do
processo de decisdo empresarial na qual o administrador ndo tem controle”.

Outra diferenciacdo importante que é apresentada pelo Banco Mundial (2015) é entre
os termos ‘risco’, ‘limitante’ e ‘tendéncia’. Por exemplo, no setor agropecuario, o escoamento
de produtos € peca chave para a venda. Se um produtor ndo tem um bom acesso logistico aos
mercados, por meio de boas estradas pavimentadas, isso é considerado uma ‘limitante’ para o
produtor. Porém, se frequentemente o produtor dispde de boa logistica e inesperadamente a
estrada fica interditada produzindo perdas a logistica, isso ¢ um risco. Uma ‘tendéncia’ pode
ser entendida por exemplo, ao se considerar uma regido geogréafica onde existe um aumento
gradual e previsivel da frequéncia e impacto das secas devido a mudanca climatica ou outros
fatores. Essa ‘tendéncia’ nao ¢ considerada ‘risco’. SO havera risco de seca nessa area
somente se ocorrerem desvios em relacdo a essa tendéncia.

Feitas essas definicdes, torna-se necessario identificar as fontes de risco as quais o
agricultor estd exposto e que sdo classificadas de diversas formas na literatura. Kimura
(1988), divide os riscos em quatro tipos: de producéo, operacionais, financeiros e de mercado.
O risco de producdo envolve o clima, caracteristicas de solo, pragas, doencgas e incertezas na
implantacdo de novas tecnologias. Os riscos operacionais sdo aqueles decorrentes de erros na
operacionalizacdo de processos de plantio, adubacdo, dentre outros; os riscos financeiros sao
aqueles devidos a mudancgas no cenério politico e econdmico, e por fim, os riscos de mercado
consideram as flutuagbes de pregcos dos produtos e insumos utilizados pelo agricultor.
Categorias semelhantes foram utilizadas por Harwood et al (1999) e Hoag (2009).

Hardaker et al. (2004) também utilizam dessas categorias fazendo uma diviséo dos
riscos em dois grandes grupos: riscos de negécio e riscos financeiros. No primeiro grupo séo
incluidos os riscos de producdo, de preco, pessoais e institucionais. O segundo aborda os
riscos financeiros. Para estes autores, o risco financeiro tem uma defini¢do diferente, sendo
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este risco atribuido as operagdes para captacdo de recursos para o financiamento da atividade
agricola, o qual s&o afetados por alteracdes nas taxas de juros, taxas de cambio e modificacbes
nas linhas de crédito acessadas pelos produtores rurais.

No Brasil, um amplo estudo realizado pelo Ministério da Agricultura, Pecuéaria e
Abastecimento (MAPA) em parceria com a Empresa Brasileira de Pesquisa Agropecudria
(Embrapa) e o Banco Mundial fez um levantamento das fontes de riscos agropecuarios junto a
cerca de 5.000 especialistas do setor. Nesse estudo (Banco Mundial, 2015) os riscos foram
alocados em trés eixos que depois foram subdivididos em oito tdpicos, como apresentado no
quadro 1.

Especificamente para o setor florestal, Pasalodos-Tato et al. (2013) consideram as
seguintes fontes de risco:

- Incerteza devido a erros de inventario florestal, uma vez que o estado atual e as propriedades
atuais das florestas ndo sdo conhecidos exatamente.

- Incerteza devido a erros de previsdo de crescimento futuro das florestas, que ndo pode ser
determinado exatamente porque os modelos de crescimento incluem erros e o crescimento da
floresta varia naturalmente de forma estocastica.

- Incerteza devido ao desempenho dos mercados madeireiros onde os pregos futuros da
madeira ndo podem ser perfeitamente conhecidos ainda que sejam determinantes para a
lucratividade do empreendimento.

O gerenciamento desses riscos envolve encontrar a melhor combinacdo de atividades
com resultados incertos e niveis variaveis de retorno. Pode-se, portanto, dizer que a gestao de
riscos envolve a escolha entre alternativas para reduzi-lo em uma propriedade agricola e que,
ao fazé-lo, afeta 0 bem-estar do produtor. O estudo da viabilidade econémica, incluindo o
risco, de diferentes alternativas de producédo estdo entre as ferramentas de administracdo de

risco.
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Quadro 1: Riscos agropecudrios brasileiros

Grupos de Riscos

Riscos (distribuicéo tematica)

Eventos (exemplos do Brasil)

Risco de Producéo

Climéticos e Incéndios

Secas, geadas, excesso de chuvas, ventos

fortes.

Sanidade Animal

Aftosa, BSE (vaca louca), Newcastle, etc.

Sanidade Vegetal

Pragas e doencas (Lagarta Helicoverpa)

319

de

na fiscalizacdo,

Mudangas nas outorgas agua, na

Gestdo da Producéo e de Recursos o o
) assisténcia  técnica, na
Naturais

disponibilidade de mao de obra.

Variacdo dos pregos dos produtos e insumos,

Comercializacdo (Preco de o ]
) o taxas de cambio, taxas de juros, mudancas
insumos e produtos) e Crédito o
) nos termos dos créditos.
Risco de Mercado _
Fechamento de mercados de exportacdo e
Comercio Exterior mudangas no acesso a importacdo de
insumos.
Greve nos portos, fechamento nas
Logistica e infraestrutura rodovias/hidrovias/ferrovias, mudangas nos
incentivos a armazenagem.
Ambiente de Mudancas em leis/regulagbes (ambientais,
Negdcios . i trabalhista, insumos, terra), mudangas em
Marco  regulatorio,  politicas,

institui¢des publicas de apoio (MAPA, MDA,

instituicBes e grupos de interesse L . .
MME, ANA), modifica¢bes na interpretacéo

de normativas.

Fonte: Banco Mundial (2015)

3. Materiais e Métodos

Considerando-se que os produtores florestais devem lidar com processos ecoldgicos e
econbmicos inerentemente estocasticos, para o presente estudo foi desenvolvido um modelo
de Monte Carlo com custos de produgdo do mogno obtidos junto a um produtor rural do
municipio de Varginha, Minas Gerais. A propriedade situa-se na latitude 21°41°43,40449”S ¢
longitude 45°27°33,55477°W. O plantio foi feito em um espagamento de quatro por quatro
metros, totalizando 625 arvores por hectare. Esse espagamento foi o considerado no presente
trabalho. Os custos de producdo tém como base 0 ano de 2016, sendo que o plantio do mogno
ocorreu em novembro de 2014. Vale ressaltar que a plantagdo conta com um sistema de
irrigagéo para garantir agua durante todo o periodo de desenvolvimento, inclusive em meses
com baixo indice pluviométrico. Para 2017 em diante, os custos foram estimados a partir dos

valores ja realizados pelo produtor (Anexo 1). Além dos dados de custo, as estimativas para a
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producdo final de madeira (em Metros Cubicos) foram obtidas em um painel, no qual
participaram o produtor e técnicos da area, considerando cortes aos 12, 15 e 18 anos. As
estimativas de preco foram obtidas em madeireiras da regido e junto a empresas
especializadas.

Como requer o modelo de Monte Carlo, essas estimativas foram utilizadas para o
desenvolvimento de funcgdes de distribuicdo de probabilidade que, além de simular o volume
final de madeira cerrada e seu preco de venda, permitiram incluir no modelo os riscos
enfrentados pelo produtor rural. Devido a auséncia de dados historicos sobre 0 mogno a
funcdo de distribuicdo escolhida para a simulagdo foi a GRKS, desenvolvida por Gray,
Richardson, Klose e Schuman (Richardson, 2006; Palma et al., 2011). A distribuicdo GRKS,
utiliza trés parametros como dados de entrada (um valor minimo, um médio e um maximo) e,
em seguida, gera uma distribuicdo normal, de modo que 50% da densidade esteja abaixo do
ponto medio e 50% esteja acima. Um beneficio adicional da utilizacdo dessa distribuicdo é
que a mesma atribui 2,5% do peso a valores inferiores ao minimo e 2,5% do peso a valores
maiores do que 0 maximo. 1sso permite a geracdo de valores menores (ou maiores) do que o
minimo (méaximo), simulando a ocorréncia de eventos extremos (Rezende e Richardson,

2017). Os valores utilizados para a simulagdo estdo na Tabela 1.

Tabela 1: Valores de producéo e venda de madeiras pressupostos para o modelo.

Variaveis Valor Minimo Valor Médio Valor Maximo

= o
Producdo de toras no 12° ano (st/hectare) 216 265 315

= o
Producdo de toras no 15- ano (st/hectare) 270 330 400

= o
Producdo de toras no 18~ ano (st/hectare) 324 395 468

3

Preco de venda das toras (RS/m’) 938,00 1.250,00 1.625,00

Fonte: Dados da pesquisa.

O modelo foi programado no Microsoft Excel, usando o complemento Simetar®,
seguindo uma arquitetura geral para modelagem de simulacdo Monte Carlo usada por
Richardson et al. (2007) e Palma et al. (2011). Esta metodologia oferece opcGes para analisar
diferentes cenarios sem a necessidade de reprogramacdo do modelo.

Assim, definidos os custos de producdo (R$/ha) para cada ano j conforme Equacédo 1,
0 modelo comeca estimando a producéo final de madeira cerrada (Equacéo 2) em um hectare

(m*/ha), considerando-se quatro cenrios: um Gnico corte com 12, 15 e 18 anos e, na quarta
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possibilidade, um cenario onde metade das &rvores é cortada com 12 anos e a outra metade

com 18 anos.

CustoTotal; =Custolnsumos; + CustoOperagdesManuais; +
CustoOperagdesMecanizadas; + CustoAd min istragao; + 1)
CustoDepreciagOesExaustdes ; + OutrosCustosFixos ;

ProducdoMaddra = GRKS(minimo, médio, maximo) @)

A seguir, estimam-se os precos de venda das toras (R$/m?) de acordo com a Equacio
3, obtendo-se a receita total de um hectare para cada cenario. Com os custos de producao e a
receita total, o valor presente liquido (VPL) e a taxa interna de retorno (TIR) sdo calculados

para comparar e classificar os quatro cenérios em estudo.
PrecoVenda = GRKS(minimo, médio, maximo) (3)

O VPL corresponde ao somatério dos fluxos de rendimentos esperados para cada
periodo (n =1, 2, ..., N), trazidos para valores do periodo zero, por uma taxa de desconto
equivalente a taxa minima de atratividade (TMA) do mercado, subtraido do valor do
investimento inicial realizado no periodo 0. Assim, Guiducci et al. (2012) definem o VPL

como (Equacdo 4):

VPL=-C, - Zl (1+TMA) (4)

Em que:

Co = investimento inicial no periodo 0.
an = fluxo de rendimento no periodo n.
TMA = taxa minima de atratividade

n = periodo,emquen=1,2, ..., N.

Para que o investimento seja considerado viavel, o fluxo esperado de rendimentos
deve ser superior ao valor do investimento que o gerou, ou seja, 0 VPL tem que ser maior que

ZEro.
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A TMA utilizada para o calculo do VPL foi de 9,5% ao ano, definida por ser a mesma
taxa de juros para crédito rural no Plano Agricola e Pecuario 2016/2017 (BRASIL, 2016).
Segundo Guiducci et al. (2012), a TIR representa a taxa de desconto que iguala a soma

dos fluxos de caixa ao valor do investimento (Equacéo 5):

a a a
F(r) = 2 0 = C e e e 5
) 1+r  (1+r)? L+n" ®)

Em que:

f(r) = soma dos fluxos de caixa.
r = taxa interna de retorno.

C = valor do investimento.

n = periodo,emquen=1,2, ..., N.
4. Resultados e Discussao

Sendo o preco e a producdo de madeira variaveis estocasticas, nos quatro cenarios
analisados, a receita total obtida em cada cenario é, em consequéncia, também uma variavel
estocastica. Assim, pdde ser simulada e seus resultados estdo apresentados na Tabela 2. Nesse
caso, destaca-se 0 cenario 3 com a maior receita total enquanto o cenéario 1 (corte aos 12 anos)

possui a menor receita devido ao volume de madeira obtido.

Tabela 2: Resultados estatisticos para a receita total nos quatro cenarios analisados.

Cenarios* 1 2 3 4
Receita total
Média (RS) 335.480,88 418.986,94 498.664,70 458.825,82
Desvio padrdo (RS) 59.450,46 69.643,44 78.895,09 67.394,90
Coef. de variagdo 17,7209 16,6218 15,8212 14,6885
Valor minimo 179.376,66 252.783,18 299.336,52 281.892,86
Valor maximo 617.136,98 633.896,58 773.817,20 675.770,15

* 1 — corte aos 12 anos; 2 — corte aos 15 anos; 3 — corte aos 18 anos; 4 — Corte aos 12 e 18 anos.

Os resultados para a analise econémica dos quatro cenarios analisados estdo na Tabela
3, que apresenta os valores médios, o desvio padrdo, o coeficiente de variagdo e os valores
minimo e maximo simulados para o VPL e a TIR. Para os quatro cenarios o VPL apresenta

valores positivos, mostrando a viabilidade da producdo de um hectare de mogno em todas as
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situacdes analisadas. Entretanto, os cenarios quatro (cortes aos 12 e 18 anos) e um (corte aos
12 anos) sdo os que apresentam melhores resultados considerando-se os valores médios,
maximos e minimos. Dessa forma, o corte aos 12 anos se mostra como uma boa estratégia
para aumentar os ganhos do produtor em relacdo aos demais cenarios. Ressalta-se ainda que
esse € 0 cendrio onde o corte ocorre mais cedo, trazendo um retorno mais rapido, em

comparagdo aos demais, e liberando a terra para o produtor iniciar uma nova atividade.

Tabela 3: Resultados estatisticos para o Valor Presente Liquido (VPL) e Taxa Interna

de Retorno (TIR) nos quatro cenarios analisados.

Cenarios 1 2 3 4
Valor presente liquido (VPL)
Média (RS) 108.297,65 101.066,55 89.947,65 111.571,07
Desvio padrio (RS) 18.413,22 17.342,49 17.159,49 18.411,64
Coef. de variacdo (%) 17,00 17,15 19,07 16,50
Valor Minimo (RS$) 63.945,54 57.701,57 44.685,32 62.414,85
Valor Maximo (RS) 164.228,27 160.958,05 171.115,99 191.471,99
Taxa Interna de Retorno (TIR)
Média (%) 0,2388 0,1994 0,1712 0,1829
Desvio padrdo (%) 0,0201 0,0152 0,0134 0,0197
Coef. de variagdo 8,4323 7,6608 7,8522 10,7691
Valor minimo 0,1789 0,1517 0,1249 0,1211
Valor maximo 0,2899 0,2424 0,2185 0,2382

J& o coeficiente de variacdo fornece, em porcentagem, a variacdo dos dados obtidos
em relacdo a média. Assim, quanto menor for o seu valor, mais homogéneos serdo os dados,
reafirmando para os resultados do VPL 0 menor risco para os produtores nos cenarios quatro
(16,50%) e um (17,00%), quando comparados aos demais.

Utilizando-se a TIR como medida de risco para o projeto, pode-se considerar que
guanto maior a proximadade entre a TIR e a TMA, maior o risco do mesmo. Ou ainda,
segundo Souza (2003), a TIR de um investimento pode ser maior do que a TMA, significando
que o investimento € economicamente atrativo; igual a TMA, quando o investimento esta
economicamente numa situacdo de indiferenca; e menor do que essa taxa, quando o
investimento ndo é economicamente atrativo, pois seu retorno € superado pelo retorno de um
investimento sem risco. Assim, para a TMA de 9,5% ao ano, 0s quatro cenarios sao Viaveis
economicamente, sendo que o0 cenario com corte aos 12 anos apresenta o maior valor para a

TIR.
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Os resultados da VPL e TIR também sdo apresentados como funcgdes de distribuicdo
cumulativa (FDC) nas Figuras 1 e 2. As FDCs resumem os 500 valores simulados para o VPL
e TIR e representam uma estimativa das distribuicdes de probabilidade de ocorréncia desses
valores, geradas pelo modelo, considerando as hipoteses para 0s quatro cenarios. Uma curva
FDC é interpretada, na Figura 1 por exemplo, observando-se a probabilidade (no eixo Y) de
determinado valor do VPL ser menor que o observado no eixo X. Assim, no cenério com
cortes aos 12 e 18 anos, ha 30% de probabilidade de se obter um retorno menor que
R$100.000,00 e 97% de probabilidade do VPL ser menor que R$150.000,00. A sobreposi¢éao
das FDC dos cenérios 1 e 4 indicam probabilidades iguais de se obter um mesmo valor para o
VPL. No presente estudo, a probabilidade de se obter valores negativos para o VPL é zero.
Entretanto, o cendrio 4 (cortes aos 12 e 18 anos) é ligeramente preferivel ao cenéario 1 (corte
aos 12 anos) uma vez que sua curva situa-se mais a direita. Nas FDCs, o0 cenario que tem sua
curva mais a direita e nunca cruza com as demais curvas serd sempre preferido em relacdo aos
outros cendrios por apresentar menos risco de ter valores negativos. Assim, o corte aos 12 e

18 anos, ou somente aos 12, se apresenta como uma boa alternativa para o produtor.

0,9 -
0,8 -
0,7 -
0,6
0,5
0,4 -
0,3
0,2 -
0,1 -
0 . . . . |
0 50000 100000 150000 200000 250000

Probabilidades

em—\/PL 12 an0s emm=\/P| 153n0s emmm\/P| 183nos em=\/P| 12 18 anos

Figura 1: Funcéo de distribuicdo acumulativa para o valor presente liquido.
Fonte: Dados da pesquisa.
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Figura 2: Funcéo de distribuicdo acumulativa para a taxa interna de retorno.
Fonte: Dados da pesquisa.

J& as FDCs calculadas para a TIR (Figura 2) reforcam a predominancia dos valores
obtidos para o cenario 1 em relacdo aos demais. Interpretando-se a TIR como uma medida de
risco, ou seja, quanto mais distante seu valor da TMA menor o risco do negocio ndo ser
atrativo para o produtor, o cenario 1 é o menos ariscado entre os analisados.

Assim, considerando-se os valores de VPL e TIR, o cenario 1 se apresenta como uma
melhor opgdo para o produtor, seguido pelo cenério 4.

5. Conclusodes

O presente trabalho teve como objetivo estudar da viabilidade econdmica e analisar o
risco do plantio de mogno em uma area de um hectare, utilizando dados de custo provenientes
de uma pequena propriedade rural situada em Varginha, Minas Gerais. O mogno tem sido
apresentado como uma lucrativa e importante fonte de renda para os produtores rurais.
Entretanto, poucos estudos se voltaram para a analise de sua viabilidade em pequenas
propriedades rurais.

Os resultados obtidos com a simulacdo de Monte Carlo neste trabalho comprovam que
plantios de mogno em areas pequenas e destinados para a industria da madeira em toras
constituem-se numa atividade rentavel. Entre os cenarios estudados, o resultado da analise do
VPL mostra que o corte aos 12 anos e a alternativa com dois cortes, aos 12 e 18 anos,
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apresentam resultados préximos, destacando-se em relagdo aos demais. Pode-se entdo
considerar o corte aos 12 anos como uma importante estratégia para o produtor rural. Os
resultados obtidos para a analise da TIR reforcam essa percepcao e demonstram que o cenario
com corte aos 12 anos pode oferecer uma maior retorno e menor risco ao produtor. O corte
aos 12 anos também permite um retorno mais rapido do investimento quando comparado com
as outras opgdes (corte aos 15 anos, aos 18 anos e metade aos 12 com corte do restante aos 18
anos), além de liberar a terra para um novo ciclo de cultivo ou nova atividade.

Os resultados para o VPL e a TIR foram analisados também se utilizando de graficos
das funcdes de distribuicdo cumulativa (FDC), construidos com o auxilio do Simetar®. Essas
fungBes permitiram uma melhor analise dos resultados uma vez que se pode obter os valores
simulados de VPL e TIR e suas probabilidades de ocorréncia, melhorando o gerenciamento
do risco do negdcio.

A construgdo do modelo de Monte Carlo permitird também que novas analises,
considerando diferentes possibilidades de cultivo do mogno em pequenas propriedades, sejam
realizadas, contribuindo com os produtores que se dedicam a atividade florestal.

O conhecimento e as ideias abordadas podem ser de interesse académico e aplicadas
por proprietarios de terra e madeireiros. Os resultados do presente estudo podem servir como
base para trabalhos que visem aprofundar essa discussdo e estudar as perspectivas futuras
sobre estudo de viabilidade econémica de espécies florestais para pequenas propriedades.
Dessa forma, como perspectiva de futuras pesquisas temos: aplicacdo da mesma técnica de
previsdo para propriedades maiores, sendo que seria possivel realizar um comparativo entre 0s
cenarios. Adicionalmente, poderia ser verificado o quanto traria de melhoria a plantacdo de
gréos (exemplo: feijdo) nas ruas do mogno africano, pois auxiliaria na fixacdo do nitrogénio.

Outra interessante pesquisa seria a analise para outras espécies florestais.
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ANEXO - Tabela 1. Custos de implantacéo e de manutencéo de 1 hectare de mogno.
Implantagéo (Ano 0) Ano 1 Ano 2 Ano 3
P . Valor Valor Valor Valor Valor Valor Valor Valor
Especificacdo | Unidade | Quant. Unitério Total Quant. Unitério Total Quant. Unitario | Total Quant. Unitario | Total
A - INSUMOS 0
Mudas ud. 625 3,5 2187,5 125 3,5 437,5 0 0
Frete Viagem 1 120 120 0 0 0
Calcario Saco 20 13,5 270 20 15 300 0 0
Super fosfato Saco 20 60 1200 3 150 450 3 0 3 0
Formicida Pct. 1 150 150 1 100 100 1 0 1 0
Herbicida Litro 1 150 150 1 150 150 1 0 1 0
Transporte .
Viagem 1 350 350 1 350 350 1 350 350 1 350 350
adubo
NPK Saco 60 0 68 0 70 0 75 0
Subtotal A 4427,5 1787,5 350 350
B - OPERACOES MANUAIS
Aragdo H/T 25 70 1750 0 0 0
Aplicagdo de Cova 625 40 25000 4 60 240 0 0
calcario
Abertura de Cova 625 40 25000 0 0 0
cova
Adubagiode | . 625 0 3 60 180 0 0
covas
Plantio Cova 625 40 25000 0 0 0
Capinas Cova 625 40 25000 2 60 120 2 0 2 0
Adubaciode | . 625 0 2 60 120 2 0 2 0
cobertura
Subtotal B 101750 660 0 0
Fonte: Dados da pesquisa
ANEXO - Tabela 1 (Continua¢&o). Custos de implantacdo e de manutenc¢do de 1 hectare de mogno.
Implantagdo (Ano 0) Ano 1 Ano 2 Ano 3
I . Valor Valor Valor Valor Valor Valor Valor
Especificagdo | Unidade | Quant. Unitario Valor Total | Quant. Unitario Total Quant. Unitario | Total Quant. Unitario | Total
C- OPERACf)ES MECANIZADAS
C.1-Tratos
Culturais
Rogada na H/T 10 40 400 10 0 10 0 10 0
entre linha
Aplicagdo
Herbicida H/T 0 2 60 120 0 0
dirigido
C.2. - Outras 0 0 0 0
Despesas
Irrigagdo 1 3200 3200 1 100 100 1 100 100 1 100 100
Manutengdo
aceiros e H/T 2 40 80 2 0 2 0 2 0
carreadores
Subtotal C 3680 220 100 100
D - Outros
custos fixos
Méo de obra
€ encargos 1 200 200 1 200 200 1 200 200 1 200 200
soclals e
trabalhistas
Subtotal F 200 200 200 200
CUSTO
TOTAL 110.057,50 2.667,50 450 450

Fonte: Dados da pesquisa.
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ANEXO - Tabela 1 (Continua¢&o). Custos de implantacdo e de manutenc¢do de 1 hectare de mogno.
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Ano 4 Ano 5 Ano 6 ao 18 (valores anuais)

Copeciagio | unicade | s | o | g ||V || v
A - INSUMOS
Mudas uUd.
Frete Viagem
Calcério Saco
Super fosfato Saco 3 150 450 3 150 450 3 150 450
Formicida Pct.
Herbicida Litro
Transporte Viagem
adubo 1 350 350 1 350 350 1 350 350
NPK Saco
Subtotal A 800 800 800
B - OPERAGOES MANUAIS
C - OPERAGCOES MECANIZADAS
Irrigagdo uUd. 1 100 100 1 100 100 1 100 100
Subtotal C 100 100 100
CUSTO TOTAL 900 900 900

Fonte: Dados da pesquisa.
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