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RESUMO

O estudo teve por objetivo verificar a viabilidade econémico-financeira na aquisicdo de uma colheitadeira
agricola para prestagao de servigos. A pesquisa apresenta uma abordagem quali-quantitativa com dados
coletados por meio de pesquisa bibliografica, documental e de campo realizada junto a revendedores de
maquinas agricolas e com produtores rurais. Para analisar o projeto, foram utilizadas as técnicas de VPL,
TIR e TMA, nas quais demonstram que o projeto é considerado viavel, pois apresenta o valor do VPL de R$
187.584,21 e com TIR de 13,37%. Concluiu-se que o projeto que contempla a aquisicdao de uma
colheitadeira agricola é vidvel para atuar na regido de Palmeira das Missoes, desde que a méquina esteja
em atividade cinquenta dias ao ano, no entanto o retorno obtido nesta atividade podera apresentar retornos
maiores se a prestacgdo de servigos iniciar na regido centro-oeste do pais e em seguida na regido sul, desta
maneira seria possivel realizar a colheita em uma maior quantidade de areas e consequentemente
aumentar o valor obtido no VPL e TIR e com isso apresentar uma viabilidade do projeto ainda maior.

Palavras-Chave: Viabilidade economica financeira, colheitadeira.

ABSTRACT

The objective of the study was to verify the economic-financial feasibility of acquiring agricultural
harvesters for service rendering. The research presents a qualitative-quantitative approach with data
collected through bibliographic, documentary and field research carried out with agricultural machinery
dealers and farmers. In order to analyze the project, the VPL, TIR and TMA techniques were used, in which
they demonstrate that the project is considered viable, since it presents VPL value of R $ 187,584.21 and
with TIR of 13.37%. It was concluded that the project that contemplates the acquisition of an agricultural
harvester is feasible to operate in the region of Palmeira das Missoes, provided that the machine is in
operation fifty days a year, however the return obtained in this activity may present higher returns if the
service in the central-western region of the country and then in the south region, in this way it would be
possible to harvest in a larger number of areas and consequently increase the value obtained in the VPL
and TIR and thus present a viability of the project bigger.

Keywords: Financial economic viability, combine harvester.
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uma colheitadeira agricola para prestacdo de servigos. A pesquisa apresenta uma
abordagem quali-quantitativa com dados coletados por meio de pesquisa bibliografica,
documental e de campo realizada junto a revendedores de maquinas agricolas e com
produtores rurais. Para analisar o projeto, foram utilizadas as técnicas de VPL, TIR e
TMA, nas quais demonstram que o projeto é considerado viavel, pois apresenta o valor
do VPL de R$ 187.584,21 e com TIR de 13,37%. Concluiu-se que o projeto que
contempla a aquisicdo de uma colheitadeira agricola é viavel para atuar na regido de
Palmeira das Missdes, desde que a maquina esteja em atividade cinquenta dias ao ano,
no entanto o retorno obtido nesta atividade poderd apresentar retornos maiores se a
prestacdo de servicos iniciar na regido centro-oeste do pais e em seguida na regiao sul,
desta maneira seria possivel realizar a colheita em uma maior quantidade de areas e
consequentemente aumentar o valor obtido no VPL e TIR e com isso apresentar uma
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ABSTRACT:

The objective of the study was to verify the economic-financial feasibility of acquiring
agricultural harvesters for service rendering. The research presents a qualitative-
quantitative approach with data collected through bibliographic, documentary and field
research carried out with agricultural machinery dealers and farmers. In order to analyze
the project, the VPL, TIR and TMA techniques were used, in which they demonstrate
that the project is considered viable, since it presents VPL value of R $ 187,584.21 and
with TIR of 13.37%. It was concluded that the project that contemplates the acquisition
of an agricultural harvester is feasible to operate in the region of Palmeira das Missoes,
provided that the machine is in operation fifty days a year, however the return obtained
in this activity may present higher returns if the service in the central-western region of
the country and then in the south region, in this way it would be possible to harvest in a
larger number of areas and consequently increase the value obtained in the VPL and
TIR and thus present a viability of the project bigger.
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1 INTRODUCAO

O atual cenario agricola, com muitas propriedades em que a producéo de gréos €
a principal atividade realizada, a utilizacdo de maquinas é de fundamental importancia.
A mecanizacdo é capaz de tornar mais eficientes 0s processos produtivos, com a
reducdo da mao de obra e do tempo gasto nas operacgdes. Ereno (2008, p. 31) explica
gue a mecanizacdo agricola é tida como uma ferramenta de producdo que visa
potencializar a rentabilidade dos cultivos e fornecer aos produtores melhor qualidade de
vida reduzindo os esforgos fisicos.

No que se refere ao aspecto econdmico Milan (2004, p. 01) explica que todo o
sistema mecanizado agricola que € utilizado desde a implantacdo, conducéo e por fim na
retirada das culturas pode representar de 20 a 40% dos custos de produgéo, mostrando a
importancia de um planejamento com o intuito de diminuir 0s custos.

Entre os varios tipos de maquinas e equipamentos de uso, as colheitadeiras
exercem um papel fundamental na época da colheita, por reduzir o tempo de
permanéncia das culturas no campo e com isso atenuar as interferéncias ambientais que
possam afetar diretamente a qualidade dos gréos.

A aquisicdo de colheitadeiras agricolas demanda um alto gasto de investimento
financeiro, exigindo de muitos produtores a dependéncia de financiamentos externos.
Para Ciprandi & Neto (1996, p.138.) a viabilidade econémica na aquisicdo de
implementos agricolas requer uma quantidade minima de producdo para tais
investimentos serem viaveis tecnicamente e economicamente. Neste contexto muitas
pequenas propriedades acabam por ndo encontrar viabilidade sobre o aspecto
econdmico e financeiro, pois o volume de producdo em funcgdo das areas de producéo é
pequeno.

O alto valor com o investimento de uma colheitadeira agricola requer uma
analise profunda para saber em quais situacfes a aquisicdo desta ou entdo o
arrendamento de terceiros tornasse-a mais viavel, sob o aspecto econdmico e financeiro.

Além do exposto, muitos proprietarios rurais adquirem maquinarios com
excessiva poténcia ou sem tamanha necessidade para determinada propriedade, estes
problemas sdo decorrentes dos inimeros financiamentos disponiveis no mercado com
juros baixos, caréncia e prazo para pagamentos longos (ARTUZO et al, 2015).

Gomes (2010) explica que quando o produtor compra uma maquina nova, além
do valor do equipamento, também tem de arcar com despesas como depreciacao,
manutencdo, abrigo, seguro e mao-de-obra.

De acordo com Colleta (2013) o aluguel de colhedoras tem se tornado uma
pratica comum na atividade agricola nacional nos ultimos anos, na tentativa de diminuir
custos de producéo.

Destarte, se por um lado muitos produtores rurais buscam arrendar colhedoras,
por outro o locador da maquina necessita verificar sobre a viabilidade sob o aspecto
econémico e financeiro na locacdo do maquinario, tendo em vista 0s altos gastos com 0s
investimentos e 0s retornos a serem obtidos.

Diante do exposto o presente estudo tem por objetivo verificar a viabilidade
econdmica e financeira na aquisicdo de uma colheitadeira para arrendamento agricola.

Em termos especificos 0s objetivos sdo os seguintes: i) identificar modelo de
colheitadeira, que seja adequada as condicdes de relevo da regido de Palmeira das
MissOes; ii) verificar os valores do investimento na aquisicdo da colheitadeira e as
alternativas de financiamentos bancarios para a colheitadeira nova; iii) verificar o valor
pago pelos produtores rurais pelo aluguel (arrendamento) dos servicos de colheitas na
regido da Palmeira das MissOes; iv) apurar os resultados econdmicos projetados com a
utilizacdo da colheitadeira na prestacdo de servico de colheitas agricolas; v) estruturar



fluxo de caixa projetado com a aquisi¢do a vista e com financiamento bancério da
colheitadeira; vi) determinar o retorno e risco na aquisicao da colheitadeira por meio da
Taxa interna de retorno (TIR) e do Valor presente liquido (VPL).

A literatura apresenta diversos estudos sobre a viabilidade na utilizacdo de
maquinas agricolas em propriedades rurais, entre 0s quais: Estudo comparativo entre a
utilizacdo real e a determinada pelo planejamento da mecanizacéo agricola em empresas
rurais de soja e arroz, de autoria de Luis Henrique Zibikoski Ereno (2008); Tomada de
decisdo a partir da analise econdmica de viabilidade: estudo de caso no
dimensionamento de maquinas agricolas, de autoria de Felipe Dalzotto Artuzo (2015);
estudo de Bruna Kelle Della Colleta de 2013 verifica a viabilidade aos produtores de
Sao Gabriel do Oeste em comprar ou alugar maquinas colhedoras de grdos, além de
identificar outros fatores que trazem vantagens e desvantagens de cada a¢do (compra ou
aluguel). O estudo vem a contribuir com 0s demais estudos existentes.

A partir da secdo da introducdo a segunda secdo apresenta a revisao tedrica, a
terceira secdo apresenta a metodologia do estudo, na quarta secdo apresentam-se 0S
resultados e na quinta secdo as conclusdes do estudo.

2 REVISAO TEORICA

2.1 PROJETOS DE INVESTIMENTOS

Investimento é caracterizado como um desembolso realizado visando gerar um
retorno, ou seja, um fluxo de beneficios futuros em um periodo de tempo usualmente
superior a um ano (SOUZA; CLEMENTE, 2008). Este recurso que serd investido
poderd ser proveniente de um capital préprio ou de terceiros, sendo que estes
provenientes de terceiros sdo na grande maioria obtidos a partir de financiamentos em
instituicOes de credito (BERTOGLIO, BRASAGA, 2008).

O projeto de investimento consiste na avaliacdo conjunta de informacGes
internas e/ou externas obtidas e processadas de uma determinada empresa ou
propriedade a qual se objetiva analisar uma decisdo de investimento. Sendo assim, o
projeto é entendido como um modelo em que serdo acrescentadas informacdes
qualitativas e quantitativas buscando-se simular a decisdo de investimento (WOILER,
MATHIAS, 2010). E a andlise da viabilidade econdmico-financeira de um investimento
a partir de uma sequéncia de estudos que irdo ser a base para a tomada de decisdo
(BERTOGLIO, BRASAGA, 2008).

2.2 PROJETOS DE INVESTIMENTO AGRICOLA

Dentre os varios projetos, ha aqueles classificados conforme o tipo de projeto em
funcdo do setor econdbmico em que Se processa o investimento, podendo ser separados
nos trés grandes setores da atividade econémica, sendo eles: projetos agricolas,
industrial e de servigos. H& também a classificacdo em funcéo do uso que o projeto tera
durante seu desenvolvimento até a sua total implantacdo, caracterizados por projeto de
viabilidade, final e de financiamento. Estas separacdes sdo importantes para cada
aspecto ser estudado separadamente de modo parcial para em seguida ser analisado o
todo e julgar se o projeto pode ser viavel ou ndo (WOILER, MATHIAS, 2010).

No Brasil a agricultura expressa um papel muito importante no desenvolvimento
econdmico por apresentar grande participacdo no mercado, a qual se evoluiu das
monoculturas para as grandes diversificacdes de producéo encontradas nos dias de hoje
(RONCON, 2011). A implantagdo de uma lavoura, aquisicdo/renovacdo de novos
maquinarios, tratos culturais, mao de obra, entre outros, sdo componentes de um sistema
agricola que deve ser bem analisado, pois 0s custos de producdo cada ano vem



aumentando e para se ter sucesso e continuar neste ramo faz-se necessario cada vez
mais realizar analises de investimentos.

O empreendimento rural é caracterizado por um grande nimero de variaveis
que dificultam o planejamento da producdo, como a dependéncia dos
recursos naturais, a sazonalidade de mercado (oferta e demanda), a
pericibilidade do produto, o ciclo biolégico de animais e vegetais, o tempo de
maturagdo dos produtos e o tempo de retorno do investimento. (VILCKAS,
2004, p.50).

A industria de colheitadeiras iniciou a implantacdo no Brasil a partir de 1966,
concentrando-se a sua producdo na regido Sul do Pais devido a producdo de soja e
também pela capacidade de utilizar a mesma colheitadeira tanto para soja quanto para
trigo. Nos anos de 1970 e 1975 a producéo cresceu 953% apresentando uma redugéo na
década seguinte de 40% (NETO, 1985).

E notavel durante os anos que a fabricagdo de maquinas no Brasil sofre
oscilagbes devido as principais culturas cultivadas. Nos anos aos quais 0S precos
ofertados pela cultura sdo melhores, favorece a compra de novos maquinarios e
consequentemente a producdo € maior, entretanto, quando os precos ofertados sdo
baixos a producéo tende a diminuir (ERENO, 2008, p. 22).

Oliszeski (2011, p. 13) ressalta que “A utilizagdo de técnicas de otimizagdo
fundamentadas em processos que envolvem multiplos objetivos vem crescendo de
forma significativa em diversas areas, especialmente no que se refere a problemas de
tomada de decisdo no setor agricola”. Dada a expressividade deste setor, fica evidente a
importancia da realizacdo de projetos e analises de investimentos no meio agricola,
Conforme (SANTO 2001):

Os governos avaliam o setor agricola com critérios mais amplos que o PIB ou
a Renda Bruta. A agricultura tem um caréater de utilidade multifuncional que
envolve também o mercado de trabalho, o abastecimento, a sanidade dos
alimentos, o turismo, a cultura, a Balanca Comercial etc.

Portanto, a realizacdo de projetos de investimentos principalmente na area
agricola onde os custos para a producdo sdao altos, € de suma importancia para a
permanéncia do produtor no campo, Vvisto que o setor agricola apresenta oscilacGes ano
apos ano, faz-se necessarios uma analise mais critica e ampla de todos os fatores que
interferem direta e indiretamente nesta area.

2.3 FLUXO DE CAIXA

Para a realizacdo das analises de viabilidade de projetos, o fluxo de caixa €
considerado como uma técnica que projeta para anos seguintes as entradas e saidas de
recursos financeiros que uma propriedade ou empresa apresentara até o final do periodo
determinado. A elaboracdo do fluxo de caixa possibilita analisar e projetar possiveis
déficits de caixa ou excesso de recursos sem utilizagdo, ndo gerando retorno a
empresa/propriedade (AZAMBUJA, 2010). De acordo com Groppelli (2009, p.129):

Antes de decidir sobre um projeto, a administracdo deve determinar dois
valores importantes: o investimento inicial e o fluxo de caixa incremental. O
investimento inicial € o custo real de um projeto apds ajusta-lo, tanto, para a
venda da maquina velha, como para 0s impostos. Fluxos de caixa
incrementais sdo as economias adicionais que um projeto acarretard aos
fluxos de caixa existentes. Fluxos de caixas incrementais devem ser
considerados como os Unicos fluxos de caixa relevantes na analise e na
comparacgéo de projetos.



Existem dois métodos utilizados para a realizagdo de um orcamento de caixa, 0
método de receitas e desembolsos e 0 método de fluxo liquido de caixas, sendo que 0s
respectivos devem apresentar os mesmos resultados, divergindo somente no grau de
detalhe. O método de receitas e desembolsos é caracterizado por apresentar maiores
detalhes de lucros tornando-se muito utilizado em projetos de curto prazo. O método do
fluxo liquido de caixa parte do lucro liquido projetado com fundamentagéo na projecéo
dos resultados, disponibilizando menos detalhes na projecéo e, portanto indicado para
projetos a longo prazo (WOILER, MATHIAS, 2010). E importante analisar se a
empresa/propriedade apresenta oscilagdes de caixa, caso a mesma apresente grande
oscilacdo de caixa, o ideal é que este fluxo seja de curto prazo (ERBANO; et al, 2013).

2.4 TECNICAS DE ANALISE DE PROJETOS DE INVESTIMENTO

A tomada de decisdo para a aceitagdo ou recusa de um investimento é formada a
partir de técnicas de analise dos indicadores financeiros, que serdo utilizados nas
alternativas vidveis. Segundo (SOUZA; CLEMENTE, 2008) os indicadores de analise
de projetos de investimentos podem ser divididos em indicadores relativos a
rentabilidade e associados ao risco do projeto. No grupo dos indicadores de
rentabilidade sdo pertencentes o Valor Presente liquido (VPL), Valor Presente liquido
Anualizado (VPLa), Taxa Interna de Retorno (TIR), Indice Beneficio/custo e Retorno
Adicional sobre o Investimento. No grupo dos indicadores associados ao risco do
projeto tem-se a Taxa Interna de Retorno e Periodo de Recuperacdo do investimento
(Pay back).

Valor Presente Liquido (VPL): E a acumulacéo de todos os valores esperados de
um fluxo de caixa na data zero. Este indice tem como referéncia positiva quando o VPL
for maior que zero, significando que 0s ganhos provenientes do projeto serdo capazes de
pagar o investimento e podera ser analisado os outros indices. Quando o VPL apresentar
valor negativo significa que este projeto ndo sera viavel, por que os ganhos ndo serao
suficientes para pagar o investimento (SOUZA; CLEMENTE, 2008).

Taxa Interna de Retorno (TIR): Tem como analise, representar a taxa de
desconto que iguala, num Unico momento, os fluxos de entrada com os de saida de
caixa, ou seja, € considerada a taxa que torna o VPL de um fluxo de caixa igual a zero.
Na analise do investimento, é tido como economicamente viavel aquele investimento
que apresentar TIR maior ou igual a TMA (KASSAI, J.R; 2007).

Taxa Minima de Atratividade (TMA): é tida como um custo de oportunidade
perdida, ou seja, demonstra o retorno minimo exigido para o investidor decidir se
realiza ou ndo o projeto, desta forma a TMA é a melhor taxa e com baixo grau de risco
disponivel para a capital que se deseja investir (OLIVO, 2011). Ainda segundo Kreuz et
al. (2008), enquanto a TMA permanecer inferior a TIR, as expectativas sdo de que haja
mais ganho em investir-se no projeto do que deixar o dinheiro aplicado a TMA.

Deste modo, as técnicas para analise de investimentos sdo diversas, sendo
necessaria a avaliacdo de mais de uma técnica para que ndo ocorram interpretacoes
errdneas do projeto em estudo, sendo assim, Olivo (2011) utiliza um quadro para
determinar as principais vantagens e desvantagens das principais técnicas utilizadas.

Quadro 1- Vantagens e desvantagens das técnicas Pay back, VPL e TIR.

PAY BACK VPL TIR




- Ndo leva em consideragdo o valor - Considera o valor do dinheiro | - Considera o valor do dinheiro
do dinheiro no tempo. no tempo, através da TMA. no tempo, através da TMA.

- N4o considera os riscos de cada - Considera diferentes riscos, - Considera todos os periodos
projeto, que podem ser diferentes. ajustando a TMA. do fluxo de caixa.

- Néo considera os fluxos de caixa - Considera todos os periodos

apos o periodo de pay back. do fluxo de caixa.

Fonte: 1- Adaptado do livro Andlise de Investimentos (2011).

2.5 SISTEMA DE AMORTIZACAO DE FINANCIAMENTOS

As institui¢bes financeiras quando fazem o uso dos sistemas de amortizacéo,
calculam os juros sempre sobre o saldo devedor, ou seja, € considerado unicamente o
juro composto. Outro ponto importante esta relacionado com os sistemas de
amortizacdo, em que qualquer um destes pode apresentar prazo de caréncia ou ndo
(WOILER, MATHIAS, 2010). Para Casarotto e kopittke (2017, p. 62) a caréncia é
entendida como um “um periodo no qual o tomador s6 paga os juros, de sorte que o
Principal permanece constante. Isto possibilita certa folga ao tomador™.

O Sistema de Amortizacdo Constante — SAC tem como principal caracteristica
as amortizagdes constantes, por essa ocasido, o saldo devedor decresce a cada prestagéo
liquidada (SOUZA; CLEMENTE, 2008). Segundo (REZENDE, 2003) a amortizacdo é
constante pelo fato da prestacdo ser reduzida mensalmente por uma razdo de decréscimo
designada Razdo Negativa, ou seja, a prestacdo diminui por conta dos juros que deixam
de incidir sobre a quota de amortizacdo aplicada sobre o saldo devedor do més
imediatamente anterior.

O Sistema Francés de Amortizacdo (Tabela Price) vai ser caracterizado por
apresentar prestacdes constantes, sendo que a prestacdo € composta por juro e
amortizagdo. As prestagOes iniciais apresentam juros maiores do que as finais, sendo
que ocorre decrescimo dos juros conforme a divida vai sendo amortizada. Tanto o
sistema Price quanto o SAC, pode apresentar periodo de caréncia, que consiste em um
periodo sucessivo a contratacdo em que nao ha amortizacdo. A duracdo deste periodo
vai depender do tempo que o projeto levara para estar pronto e possivel de gerar caixa
(SOUZA; CLEMENTE, 2008).

Em um comparativo entre o Sistema Price e Sistema SAC realizado por
Casarotto e kopittke (2017, p. 61) vale ressaltar que no sistema SAC as prestacdes serdo
maiores no inicio, no entanto, ao passar do tempo, as prestacBes no sistema Price
passardo a ser maiores (Figura 1). Ainda os mesmos autores, relatam que a utiliza¢éo do
sistema Price é mais comumente utilizado em empréstimos com prazo curto, 0 inverso
ocorre com o sistema SAC, sendo mais destinado para empréstimos em longo prazo.

Figura 1. Comportamento da prestacéo e saldo devedor dos sistemas SAC e Price.

Comportamentoe da prestagao e do saldo devedor no Sistema SAC
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Fonte: Adaptado de Casarotto e Kopittke (2017, p. 55 e 60)




3 METODOLOGIA

O estudo apresenta uma abordagem quali-quantitativa, ou seja, faz-se o uso de
ambas as perspectivas. Em relacdo ao tipo de pesquisa quanto aos objetivos, o estudo
caracteriza-se por uma pesquisa exploratoria que de acordo com Raupp e Beuren (2006,
p. 80) decorre da pouca disponibilidade de informagdes acerca do assunto, desta forma,
busca-se maiores conhecimentos do tema para facilitar o entendimento bem como
conduzir da melhor maneira possivel a pesquisa. Os dados foram coletados por meio de
pesquisa bibliografica, documental e entrevistas junto a revendedoras de maquinas
agricolas, instituicdo financeira e cooperativas de crédito situadas na regido de Palmeira

das Missoes.

Quadro 2: Aparato geral referente a metodologia realizada.

Objetivos

Coleta de dados

Analise de dados

Identificar modelo de
colheitadeira, adequada ao
relevo da regido de Palmeira
das Missoes.

A escolha da colheitadeira foi obtida por
meio de entrevista com revendedores de
maquinas agricolas do Municipio de
Palmeira das Missoes.

Analise descritiva das
informagdes dos instrumentos
de pesquisa ndo estruturado.

Verificar o valor do
investimento e as alternativas
de financiamentos bancarios
da colheitadeira nova.

Os dados foram obtidos por meio de
entrevista com os gerentes de vendas das
concessionarias revendedoras de maquinas
agricolas no municipio de Palmeira das
Missoes;

Andlise descritiva das
informagdes dos instrumentos
de pesquisa nao estruturado.

Verificar o valor pago pelos | Por meio de um instrumento ndo | Analise descritiva das
produtores  pelo  aluguel | estruturado, foi possivel verificar junto aos | informacdes do instrumento
(arrendamento) dos servicos | produtores rurais que realizam esta | ndo estruturado.

de colheitas na regido da | atividade o valor médio pago a este tipo de

Palmeira das Missdes. servico na regido de Palmeira das Missdes;

Apurar o resultado econémico | As informagfes sobre o valor das receitas, | Foram projetados 0S

projetado com a utilizacdo de
uma colheitadeira na
prestacdo de servico de
colheitas agricolas na regido
de Palmeira das Missdes.

custos e despesas na locacdo da maquina
foram obtidas por meio de revendedores de
maquinas, prestadores de servigos de
maquinas agricolas ja estabelecidos,
cooperativa da regido e produtores rurais.

resultados econdémicos por um
periodo de 10 anos.

Estruturar o fluxo de caixa
projetado com uso de
financiamento bancario na
aquisicdo da colheitadeira.

O fluxo de caixa foi constituido a partir
dos resultados econdmicos. As
informacdes relativas ao valor residual da
maquina objeto de estudo foi obtido junto
&s concessiondrias revendedoras de
maquinas. Os valores das taxas de juros,
prazos de financiamento, determinacéo das
parcelas foram obtidas junto a uma
institui¢do financeira.

A partir dos resultados
econdmicos foi estruturado o
fluxo de caixa projetado para
um periodo de 10 anos.

Determinar a viabilidade na
aquisicdo da colheitadeira por
meio da TIR e VPL.

As informagOes relativas as técnicas de
analise de investimentos foram adquiridas
na literatura e entdo inseridas nos dados
obtidos no projeto.

A partir do fluxo de caixa foi
realizada a andlise do projeto
por meio das técnicas de TIR e
VPL.

Desta forma, por meio de entrevistas com o uso de um instrumento de pesquisa
ndo estruturado foi possivel compreender a realidade do municipio de Palmeira das
Missbes ao que diz respeito & prestacdo de servico de colheita agricola. Na sequéncia
apresentam-se os resultados do estudo.

4 APRESENTACAO E ANALISE DOS RESULTADOS.

4.1 INVESTIMENTO COLHEITADEIRA




Por meio de entrevista realizada junto a Concessionaria Valtra de Palmeira das
MissGes, foi possivel verificar que a colheitadeira indicada para regido de Palmeira das
Missdes € a colheitadeira modelo BC 6800, série 800 da Valtra, pelo fato de possuir
maior capacidade de transporte de grdos, além de apresentar melhor desempenho,
menor consumo de combustivel entre os diversos tipos de colheitadeiras.

De acordo com o vendedor da concessionaria Valtra de Palmeira das Missdes, a
plataforma utilizada na colheitadeira (modelo BC 6800) é a de 30 pés tipo Drapper. O
valor de tabela a vista no més de maio de 2018 do conjunto (colheitadeira e plataforma),
¢ de R$ 980.000,00 (novecentos e oitenta mil reais), com possibilidade de
financiamento pelo banco do fabricante ou por demais institui¢6es financeiras.

4.2 PROJECAO DE RECEITAS

Para a projecdo do valor da receita total, ou seja, o valor que o prestador de
servicos (proprietario da colheitadeira) ird receber pelo uso da colheitadeira foi levado
em consideracdo a capacidade de colheita diaria da méaquina, que conforme orientacao
do revendedor Valtra e de produtores da regido de Palmeira das MissGes, é de 25
hectares por dia, bem como o nimero de 25 dias de colheita na cultura de inverno e 25
dias na cultura de verdo, valores estes médios correspondentes ao tempo de colheita
praticado na regido de Palmeira das Missdes. A partir destas informacdes, foi possivel
estimar a quantidade média de 625 hectares de colheita por cultura/ano.

Para a verificacdo da viabilidade sob o aspecto econdmico e financeiro, foi
definido o prazo de 10 anos para a projecao dos resultados, logo, foram estabelecidas as
culturas de verdo e inverno implantadas em cada ano a partir de informagdes com 0s
produtores do que vem sendo praticado no municipio, sendo que para a cultura da soja,
foi estimada a producdo média da regido de 60 sacos/hectare, aveia branca de 50
sacos/hectare e trigo de 60 sacos/hectare. Os precos de venda dos produtos de R$ 76,00
para a soja, R$ 30,00 para aveia branca e R$ 34,00 para trigo foram obtidos nas
cooperativas localizadas no municipio de Palmeira das MissGes.

No que se refere ao aluguel pago pelos produtores agricolas para a colheita
terceirizada foi pesquisado com pessoas que desempenham este tipo de atividade, sendo
que para culturas de verdo, os precos cobrados representam em média 6% da producao
colhida além dos gastos com combustivel e salario do operador, ja nas culturas de
inverno é cobrado por tipo de cultura. Os precos praticados sdo de R$ 80,00 por hectare
para a colheita de aveia branca e R$ 100,00 por hectare para a colheita do trigo. A partir
destes dados foi possivel determinar o valor das receitas a serem obtidas pelo prestador
de servico terceirizado na colheita. A tabela 1 apresenta a projecdo de receitas no
periodo do projeto.



Tabela 1- Projecdo de receitas com a colheitadeira.

ANO 1 ANO 2 ANO 3 ANO 4 ANO 5 ANO 6 ANO 7 ANO 8 ANO 9 ANO 10
Projecéo de receitas Verdo  Imvemo  Verdo  Inverno Verfo  Inverno  Verfo  Inverno  Verdo  Inverno  Verdo  Invemo  Verdo Inverno Verdo  Invemo  Verdo  Invemno  Verdo  Inverno
Sop  AwveiaB.  Soja Trigo Soja Trigo Sop  AweiaB.  Soj Trigo Soja Trigo Soja Aveia B. Soja Trigo Soja Trigo Sop AveiaB.
Colheita diéria em ha 5 %5 5 5 % 5 %5 5 5 %5 5 %5 5 %5 %5 %5 5 %5 5 5
Nimero de dias de colheita por ano 5 5 5 5 5 5 5 25 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
Quantidade de hé colhidos por ano 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625 625
Producéo por ha 60 50 60 60 60 60 60 50 60 60 60 60 60 50 60 60 60 60 60 50
Preo de venda 7600 3000 7600 3400 7600 3400 7600 3000 7600 3400 7600 3400 76,00 30,00 7600 3400 7600 3400 7600 3000
Aluguel maguina 6% 8000 6% 10000 6% 10000 6% 8000 6% 10000 6% 10000 6% 8000 6% 10000 6% 10000 6% 80,00
Receita por culbura da prestagdo de servigos 17100000 5000000 170.00000 " 6250000 17100000 " 6250000 17100000 "50.00000 1700000 "6250000 17100000 6250000 17100000 " 50.00000 17100000 6250000 1700000 "6250000 17100000 50.00000
RECEITATOTAL 221.000,00 233.500,00 233.500,00 221.000,00 233.500,00 233.500,00 221.000,00 233.500,00 233.500,00 221.000,00
Tabela 2 — Projecdo de custos e despesas variaveis
Despesas/ custos variaveis
Combustivel Litros/hora N° horas/dia Valor do litro Ne de dias Total
34 10 R$ 3,10 50 R$ 52.700,00
- Horas/dia Valor diario N° de dias Total
Operador
10 R$ 150,00 50 R$ 7.500,00
TOTAL DE DESPESAS R$ 60.200,00
Tabela 3 - Projecdo de custos e despesas fixas
Despesas Fixas 980.000,00 ANO 1 ANO 2 ANO 3 ANO 4 ANO 5 ANO 6 ANO 7 ANO 8 ANO 9 ANO 10
Seguro (0,64%) 6.272,00 6.272,00 6.272,00 6.272,00 6.272,00 6.272,00 6.272,00 6.272,00 6.272,00 6.272,00
Garagem (0,8%) 7.840,00 7.840,00 7.840,00 7.840,00 7.840,00 7.840,00 7.840,00 7.840,00 7.840,00 7.840,00
Manutengdo
M3o de obra - 7.500,00 - 7.500,00 - 7.500,00 - 7.500,00 - 7.500,00
Oleo lubrificante 285,00 285,00 285,00 285,00 285,00 285,00 285,00 285,00 285,00 285,00
Filtro de Oleo 280,00 280,00 280,00 280,00 280,00 280,00 280,00 280,00 280,00 280,00
Elemento Filtrante 180,00 180,00 180,00 180,00 180,00 180,00 180,00 180,00 180,00 180,00
Recapagem Pneus - - - - - - - - 10.000,00 -
Transporte colheitadeira (R$ 3,00 km) 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00
TOTAL DAS DESPESAS 15.157,00 22.657,00 15.157,00 22.657,00 15.157,00 22.657,00 15.157,00 22.657,00 25.157,00 22.657,00

Fontes: Dados da pesquisa



4.3 PROJECAO DE CUSTOS E DESPESAS OPERACIONAIS

4.3.1 Projecdo de custos e despesas variaveis

Os custos e despesas variaveis relativos ao combustivel e mao de obra do
operador da méquina, representa o valor de R$ 60.200,00 (Tabela 2). De acordo com
informacdes da concessiondria Valtra, o valor gasto com combustivel representa em
média 34 litros por hora, sendo que em funcdo das condicbes climaticas e das paradas
para almoco e abastecimento, foi previsto a quantidade de 10 horas por dia de trabalho.

O combustivel a ser utilizado € o diesel, com valor medio por litro de R$ 3,10.
Considerando que a colheitadeira ira trabalhar 25 dias no verdo e 25 dias no inverno,
com total de 50 dias trabalhados ao ano, foi possivel determinar o custo total com
combustivel por ano no valor de R$ 52.700,00.

Os custos com o operador da maquina foram estabelecidos em funcéo de que o
operador sera contratado somente para as épocas de colheita. O operador sera
contratado para operar a maquina com carga horéaria de 10 horas por dia em 50 dias.

Foi estimado o valor médio a ser pago ao operador, de R$ 150,00 por dia. Para a
afericdo deste valor foi verificado a média de preco praticado na regido, com outros
profissionais que realizam esta atividade de operador.

4.3.2 Projecdo de custos e despesas fixas

Os custos fixos segundo Santos et al (2008, p. 43) séo aqueles que independente
do volume de producdo e dentro de um intervalo de tempo permanecem inalterados
tanto em termos fisicos quanto em valores. A tabela 3 apresenta a projecdo de custos e
despesas fixas do projeto. Foram previstos 0s seguintes custos e despesas fixas: Seguro,
Armazenagem, Manutencdo e Transporte da colheitadeira (Tabela 3).

O valor do seguro da colheitadeira foi levantado junto ao revendedor de
maquinas agricolas, que corresponde a 0,64% sobre o valor da colheitadeira. Caso a
colheitadeira for financiada, o seguro se torna obrigatorio.

No que se refere aos custos de armazenagem (garagem) de colheitadeira, Kay et
al (2014, p. 410) explicam que os custos anuais com armazenagem variam de 0,5% a
1,5% do valor médio do bem. Portanto, no presente trabalho foi definido o valor de
0,8%, ao ano sendo este um valor intermediario aos valores citados na literatura.

De acordo com informagfes do setor de servicos da Concessionaria Valtra do
municipio, na aquisicdo de uma colheitadeira nova é fornecido o manual do operador, o
qual inclui certificado de garantia que contém a relacdo de servicos a serem executados
na revisdo de entrega e revisdes de 250 horas ou 6 meses e 500 horas ou 12 meses,
aquele que vencer primeiro.

A mao de obra das revisdes de 250 horas e 500 horas é gratuita, ja as demais
revisdes, bem como a troca de pegas ocorrem por conta do proprietario da maquina. De
acordo com a concessionaria recomenda-se revisdes a cada 1000 horas de trabalho, ou
antes, caso houver necessidade, contudo, a méo de obra é paga pelo cliente com um
valor em torno de R$ 7.500,00, ainda acrescenta-se 0s gastos com as pecas danificadas.

O valor das despesas com transporte decorre em funcdo do deslocamento da
colheitadeira até o local a ser colhido, de acordo com o revendedor (concessionario), na
regido o preco praticado pelas transportadoras ¢ de R$ 3,00 por quildmetro, desta
maneira, foi estimada uma distancia média a ser percorrida préximo a cidade em estudo
de 100 quildmetros ao ano.

4.4 DEPRECIACAO



A perda do valor da maquina em funcéo do uso, desgaste por obsolescéncia, é
reconhecido por meio da depreciacdo. Kay et al (2014, p. 75) explicam que a
depreciacdo decorre da perda anual de valor causada pelo uso, desgaste, dano, idade e
obsolescéncia técnica.

Muitos sdo os metodos para o célculo de depreciacdo, contudo, para o presente
trabalho foi utilizado o método linear. Segundo Crepaldi (2006, p. 131) este método tem
como base considerar durante toda a vida Gtil do bem, a depreciagdo em taxas anuais e
constantes, desta maneira, tem-se:

. 100% 1009%

= — o,
T VU — 10 10%

Onde: T = Taxa de depreciacao;

Vu = Vida util do bem;

Foi considerada a taxa de depreciacdo de 10% ao ano conforme previsto pela
Secretaria da Receita Federal.

Tabela 4 - Célculo da depreciacdo pelo método da soma dos digitos dos anos.

Anos % depreciagdo Valor
1 10% R$ 98.000,00
2 10% R$ 98.000,00
3 10% R$ 98.000,00
4 10% R$ 98.000,00
5 10% R$ 98.000,00
6 10% R$ 98.000,00
7 10% R$ 98.000,00
8 10% R$ 98.000,00
9 10% R$ 98.000,00
10 10% R$ 98.000,00

Fonte: Dados da pesquisa

Foi considerado o encargo anual de depreciacdo da colheitadeira no valor de R$
98.000,00.

4.5 CALCULO DAS PARCELAS DO FINANCIAMENTO

Para a aquisicdo da colheitadeira, podera adquirir com recursos proprios ou
financia-la em uma instituicdo financeira. A colheitadeira com a plataforma apresenta
um valor & vista de R$ 980.000,00. Caso a colheitadeira for financiada, a linha de
crédito podera ser do tipo Moderfrota que € a linha de crédito que se enquadra nas
condicdes financeiras e de renda do produtor. Conforme a instituicdo bancaria, as
condigdes do financiamento séo: i) taxa de 7,5% ao ano com um prazo de financiamento
de 7 anos; ii) financiamento de 90% do valor total do bem e iii) calculo das parcelas por
meio do sistema de amortizagdo constante (SAC).

As taxas e prazos de financiamento da linha de crédito Moderfrota, foram
obtidos em uma cooperativa de crédito na cidade de Palmeira das Missdes. A tabela 5
apresenta os valores das parcelas, determinadas pelo sistema SAC.



Tabela 5 - Determinacdo do financiamento pelo sistema de amortizacao constante SAC.

Ano Prestacdo Amortizagdo juros (7,5%) Saldo devedor
0 882.000,00
1 192.150,00 126.000,00 66.150,00 756.000,00
2 192.150,00 126.000,00 56.700,00 630.000,00
3 192.150,00 126.000,00 47.250,00 504.000,00
4 192.150,00 126.000,00 37.800,00 378.000,00
5 192.150,00 126.000,00 28.350,00 252.000,00
6 192.150,00 126.000,00 18.900,00 126.000,00
7 192.150,00 126.000,00 9.450,00 -

1.345.050,00 882.000,00 264.600,00

Fonte: Dados da pesquisa

4.6 PROJECAO DOS RESULTADOS DOS EXERCICIOS

A partir das receitas projetadas com o arrendamento da maquina, foram
deduzidos os valores os tributos incidentes sobre as receitas, despesas variaveis com
mdo de obra e com combustivel da maquina, sendo apurado o lucro bruto. A partir do
lucro bruto foram deduzidas as despesas fixas, depreciacdo da maquina e o valor dos
juros do financiamento para a apuracgdo do resultado liquido. (Ver tabela 6).

Os tributos incidentes sobre as receitas foram obtidos pelas aliquotas da tabela
do Simples Nacional. Para o presente estudo foi utilizada a tabela 3 do Simples
Nacional correspondente a prestacdes de servigos, com a apuracao do encargo tributario
0 uso da aliquota de 6% do valor da receita projetada.

4.7 FLUXO DE CAIXA PROJETADO

A partir da apuracdo do resultado do exercicio (resultado liquido tabela 6), foi
possivel estruturar o fluxo de caixa (tabela 7) com os valores previstos de entradas e
saidas de caixa a serem geradas nos dez anos do projeto. Para a apuragdo do fluxo de
caixa liquido, nos valores dos resultados liquidos foram adicionados os valores da
depreciacdo, deduzidos os valores das parcelas do financiamento e adicionado o valor
residual da maquina.

No ano 0, (data inicial do projeto), foi previsto o valor do investimento de R$
980.000,00, deduzido o valor de R$ 882.000,00 decorrente do financiamento da
maquina. Assim, o investidor utilizard R$ 98.000,00 de recursos préprios na aquisicao
da maquina.

O estudo considerou nas projecoes do fluxo de caixa o financiamento de 90% do
valor a vista da maquina. O valor residual € o valor de mercado da maquina ao final dos
dez anos. Conforme informacéo da concessionéria revendedora de maquinas, o valor
residual da colheitadeira objeto do estudo ao final dos 10 anos representa proximo a
40% do valor da maquina nova, que corresponde ao valor residual de R$ 392.000,00.



1 Tabela 6 — Projecdo dos resultados dos exercicios.

Avaliacdo dos Resultados ANO 1 ANO 2 ANO 3 ANO 4 ANO 5 ANO 6 ANO 7 ANO 8 ANO 9 ANO 10
Receita 221.00000  233.500,00 23350000  221.00000 23350000 23350000  221.00000 23350000 23350000  221.000,00
(-) Despesas/Custos varidveis (ver tabela 2) 60.200,00 60.200,00 60.200,00 60.200,00 60.200,00 60.200,00 60.200,00 60.20000  60.200,00 60.200,00
(-) Tributos 6% 13.260,00 14.010,00 14.010,00 13.260,00 14.010,00 14.010,00 13.260,00 14.01000  14.010,00 13.260,00
(=) Lucro bruto 14754000  159.290,00 159.29000 14754000  159.29000  159.29000 14754000  159.29000  159.29000  147.540,00
(-) Despesas/custos fixos (ver tabela 3) 15.157,00 22.657,00 15.157,00 22.657,00 15.157,00 22.657,00 15.157,00 22.65700  25.157,00 22.657,00
(-)Depreciagdo (ver tabela 5) 98.000,00 98.000,00 98.000,00 98.000,00 98.000,00 98.000,00 98.000,00 98.000,00  98.000,00 98.000,00
(=)Resultado Operacional 34.383,00 38.633,00 46.133,00 26.883,00 46.13300 38.633,00 34.383,00 38.63300  36.13300 26.883,00
(-) juros financiamento 66.150,00 56.700,00 47.250,00 37.800,00 28.350,00 18.900,00 9.450,00
2 RESULTADO LiQUIDO 3176700 - 1806700 -  1.117,00 10.917,00 17.783,00 19.733,00 24.933,00 38.63300  36.13300 26.883,00
3  Tabela 7 - Fluxo de caixa projetado
Fluxo de caixa ANO 0 ANO 1 ANO 2 ANO 3 ANO 4 ANO 5 ANO 6 ANO 7 ANO 8 ANO 9 ANO 10
Resultado liquido 3176700 - 1806700 - 111700 -  10.917,00 17.783,00 19.733,00 24.933,00 38.63300  36.13300 26.883,00
(+) Depreciacéo 98.000,00 98.000,00 98.000,00 98.000,00 98.000,00 98.000,00 98.000,00 98.00000  98.000,00 98.000,00
(-) Aquisicdo da maquina - 980.000,00
(+) Liberacdo do Financiamento 882.000,00
(-) Pagamento do emprestimo 126.00000  126.00000  126.00000  126.00000  126.00000  126.00000  126.000,00
(+) Valor Residual (40%) 392.000,00
4 (5)Fluxode caixa Liquido - 98.00000 - 59.767,00 -  46.067,00 2911700 - 3891700 - 1021700 - 826700 - 306700  136.63300 13413300  516.883,00
5  Fontes: Dados da pesquisa



4.8 ANALISE DO INVESTIMENTO NA AQUISICAO DA COLHEITADEIRA.

Apods a confeccdo do fluxo de caixa projetado foi possivel determinar a
viabilidade sob o aspecto econdmico e financeiro da maquina, por meio das técnicas de
anélise TIR, VPL, e TMA.

Para a avaliacdo do presente projeto, foi estabelecido a TMA de 6% ao ano, ou
seja, que representa 0 retorno minimo exigido, em porcentagem, para 0 investidor
(proprietario da colheitadeira) concordar em realizar o projeto. A taxa da TMA foi
estimado em 6% tendo em vista a taxa média utilizada pelas instituices financeiras.

Os resultados demonstram que o VPL foi de R$ 187.584,21 (tabela 8). Segundo
Olivo (2011, p. 49) quando o VPL for positivo significa que o presente projeto tem a
capacidade de recuperar o investimento inicial, pagar a TMA e apresentar um retorno
positivo em valores.

A TIR do projeto foi de 13,37%, o que indica que é superior a taxa de 6%
prevista como TMA, o que representa menor risco de viabilidade do projeto.

Tabela 8 - Anélise do projeto a partir das técnicas VPL, TIR e TMA.

PERIODO DO PROJETO Fluxo de caixa do investidor VP
ano 1 - 59.767,00 - 56.383,96
ano 2 - 46.067,00 - 40.999,47
ano 3 - 29.117,00 - 24.447,19
ano 4 - 38.917,00 - 30.825,91
ano 5 - 10.217,00 - 7.634,74
ano 6 - 8.267,00 - 5.827,91
ano 7 - 3.067,00 - 2.039,73
ano 8 136.633,00 85.725,23
ano 9 134.133,00 79.393,12
ano 10 516.883,00 288.624,77
SOMA 592.230,00 285.584,21
Investimento ano 0 - 98.000,00
Valor Presente Liquido - VPL 187.584,21
Taxa Minima de Atratividade - TMA 6%
Taxa Interna de Retorno - TIR 13,37%

Fonte: Dados da pesquisa

Os resultados demonstram que o projeto apresenta viabilidade, pois o VPL foi
capaz de recuperar o investimento inicial com retorno positivo no valor de R$
187.584,21. Com relacdo ao valor da TIR, foi de 13,37% o que supera a TMA de 6%,
prevista no projeto.

5 CONCLUSAO

A utilizacdo de maquinas na agricultura é indispensavel para a producédo
agricola, no entanto, por apresentar um valor muito alto para aquisicdo é importante que
seja avaliada a sua viabilidade.

O presente estudo teve por objetivo verificar a viabilidade econémica financeira
na aquisicdo para arrendamento de uma colheitadeira agricola. Para o estudo foi
escolhida o modelo de Colheitadeira Valtra BC 6800, por ser indicada para a regido de
Palmeira das MissGes, além de possuir alta capacidade de armazenagem de graos e
apresentar baixo consumo de combustivel.

Para a projecéo das receitas foram considerados os valores pagos por produtores
agricolas pela prestacédo de servicos na regido de Palmeira das Missdes, sendo eles: para
soja 6% da producéo, trigo R$ 100,00 por hectare e aveia branca R$ 80,00 por hectare.



Ap0s a projecdo das receitas, foram projetados os valores de custos e despesas
operacionais, além dos valores dos juros do financiamento e apuracdo dos resultados
dos anos do projeto. A partir da apuracdo dos resultados projetados foi possivel fazer o
fluxo de caixa para um periodo de 10 anos. Por meio do fluxo de caixa foram
determinados os valores da TIR e VVPL do projeto.

No célculo da projecdo de receita foi considerado o uso da maquina na colheita
de verdo e inverno em um periodo de 50 dias por ano na regido de Palmeira das
MissBes. A producdo estimada nos 50 dias de uso da colheitadeira foi de 1250 hectares,
na regido de Palmeira das Missoes.

A partir do uso da TMA de 6%, os resultados demonstram o valor presente do
fluxo de caixa de R$ 285.584,21, que € superior ao investimento inicial com capital
préprio de R$ 98.000,00, o que indica o VPL de R$ 187.584,21, apresentando nesta
perspectiva viabilidade econémica e financeira do projeto.

No que se referem ao risco do projeto, os resultados demonstram TIR de
13,37%, ou seja, a taxa do projeto foi mais atrativa que a TMA que foi estimada em 6%
ao ano, 0 que demonstra ser mais interessante investir no projeto do que na taxa de
oportunidade.

Na projecdo das receitas, custos e despesas ndo foram previstos variacdes nos
valores em decorréncia dos efeitos inflacionarios. Os resultados do estudo ficam
condicionados aos valores das projeces de investimento, financiamento, valores das
receitas, despesas fixas e varidveis previstas no projeto.

Os resultados do estudo foram apurados, considerando o uso da maquina na
prestacdo de servigos na colheita de duas safras (verdo e inverno) com 25 dias de
trabalho em cada safra, o que perfaz uma area total de producdo de 1250 hectares. O
desuso da colheitadeira, por intempéries climaticas, problemas mecéanicos etc., ndo
foram previstos no estudo.

Além do exposto, como alternativa de maximizar o uso da maquina, nos
periodos de entre safra, na regido de Palmeira das Missbes, o proprietario podera
realizar a prestacdo de servigcos de colheitas na regido centro-oeste e outras regides do
pais ou exterior.

Como novos estudos sugere-se a realizacdo da andlise da viabilidade na
aquisicdo de maquinas colheitadeiras para o uso em outras regides do pais. Também se
sugere a realizacdo de estudos de viabilidade para a aquisicdo de outros equipamentos
agricolas, como tratores, ou a viabilidade na aquisicdo de maquinas por produtores
rurais, considerando os diferentes tipos de culturas periddicas e permanentes e s areas
disponiveis.
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