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RESUMO: Este artigo analisa os custos de producdo e a viabilidade do agribusiness mag¢a por meio de um conjunto de
indicadores de retorno e de risco. Detalham-se os custos de produgdo desse agribusiness, sua rentabilidade e os riscos
inerentes a esta atividade. A metodologia utilizada foi a da andlise do fluxo de caixa projetado, a partir de dados
levantados nas regides produtoras, para um hectare de pomar com densidade de 1.000 plantas. Os indicadores calculados
sinalizam para uma rentabilidade média e um risco de médio para alto. H4 coeréncia entre os resultados encontrados e
observacdes empiricas sobre o desenvolvimento deste agribusiness.
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1 A CULTURA DA MACIEIRA NO BRASIL

A macieira, embora seja uma cultura relativamente nova no sul Brasil, ja apresenta resultados expressivos (KREUZ,
2003). Enquanto na safra 1973/74 foram colhidas 1.528 toneladas, na safra 2001/2002 colheram-se em torno de 857.340
toneladas em 31.070 hectares de pomar. A necessidade de substituir a ma¢d importada, principalmente da Argentina,
associado a estimulos governamentais com marcante presenca da pesquisa agropecudria (SILVA et al. 1986) e do servico
de extensdo rural ajudam a explicar essa expansdo. A ilustracdo 1, a seguir, apresenta as regides produtoras de maca no sul
Brasil. Sdo elas, em um sentido norte-sul: Campos de Palmas, Friburgo, Sdo Joaquim e Vacaria.
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Ilustracio 1- Regides produtoras de maga no sul do Brasil

A cultivar Gala (respondendo por 46% da produgdo nacional), originada na Nova Zelandia e a cultivar Fuji
(respondendo por 45% da produgdo nacional), originada no Japdo, sdo, de longe, os principais cultivares em uso no Pafs.
O fato de serem cultivares mais recentes do que as predominantemente plantadas em outros paises produtores, com
caracteristicas qualitativas mais desejaveis por parte do consumidor, ajuda a explicar a preferéncia do consumidor
brasileiro pelas mag¢as nacionais.

A ilustragdo 2 apresenta exemplares da cultivar Gala.
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Colhendo em torno de 33.000 toneladas em uma 4rea plantada que se aproxima de 1.300 hectares, o estado do Parand é o

terceiro maior produtor nacional de magas, sendo superado pelos estados de Santa Catarina e Rio Grande do Sul. O estado

possui, também, uma boa capacidade de armazenagem de frutas, sendo esta em torno de 16.920 toneladas, equivalendo a

aproximadamente 50% do total da producao.
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H4 determinadas condicdes que, efetivamente, limitam a expansdo do agribusiness. Boneti et ai (1999) cita as

seguintes barreiras a entrada e expansdo desse agribusiness:

a)

b)

c)

d)

2

h)

i)

i)

k)

Falta de uma politica agricola definida para o setor. H4 necessidade de juros mais baixos para os pequenos e
médios produtores, de forma a possibilitar a conversdo e reconversdo dos pomares, visando a modernizagao e
ampliacdo dos mesmos;

O sistema de comercializag@o via Ceasa estd ultrapassado, pois deixa os atravessadores com poder total na hora
de determinar o preco do produto;

A mao-de-obra possui pouca qualificacdo. Associandose a isto o fato de ser deficiente a assisténcia técnica, tem-
se um grave fator social que afeta o setor;

A reduzida assisténcia técnica, gerencial e comercial aos pequenos produtores deixam-nos desatualizados quanto
ao surgimento das novas técnicas;

Existe um elevado uso de agrotéxicos na cultura;

Observa-se a falta de pessoal técnico treinado em defesa vegetal para atuar junto aos pontos de entrada de frutas
de outros paises;

O melhor conhecimento dos sistemas de plantio e o desenvolvimento de novos portas-enxerto ando e
semivigorosos, resistentes as doengas e pragas do solo, sdo pontos que, caso ndo devidamente estudados, podem
colocar em risco a atividade a médio e longo prazos;

A carga tributdria, totalizando 36,8% incluindo as cldusulas sociais, é muito alto, o que reduz o poder
competitivo do setor;

Do ambiente externo, fatores nido controldveis como o granizo, geadas tardias e excesso de precipitacdo
pluviométrica durante determinados periodos do ano, podem e tém causado elevadas perdas;

Observa-se pouca consciéncia por parte dos produtores com relacdo aos cuidados com o manuseio e aplicagdo de
agrotoxicos;

k) A qualidade dos frutos e produtividade minima de 30t/ ha, com baixo custo de producio, devem ser buscadas
sistematicamente. A auséncia destas condi¢des se constitui na principal ameaca para o setor;



1) Tem aumentado a exigéncia dos consumidores quanto a aparéncia e a auséncia de agrotoxicos nos frutos;
m) Existe a competicdo com as frutas tropicais, produzidas em larga escala no Brasil;

Por outro lado, existem oportunidades e pontos fortes que podem ser aproveitados. Neste sentido, Boneti et al. (1999)
destacam:

a) Implementagdo da produgdo integrada de frutas;

b) Desenvolvimento de variedades resistentes as principais pragas e doengas;

¢) Aumento das campanhas promocionais dos frutos e derivados da maca;

d) Diversificagdo com a produgao de outras frutas de clima temperado;

e) Ampliacdo do mercado externo; f) Ampliagdo significativa do consumo interno.

2 ESTRATEGIAS PARA O A GRIBUSINESS DA MACA

Estratégia € buscar uma vantagem competitiva sobre os concorrentes e, simultaneamente, diminuir a erosdo das
vantagens atuais. Poucas vantagens podem ser sustentadas indefinidamente, pois o tempo acaba tornandoas obsoletas.
Quanto mais dinimico o ambiente, mais acelerado serd o processo de criacdo e erosdo das vantagens competitivas. A
medida que as vantagens se tornam cada vez mais tempordrias, os gerentes mudam a énfase da busca de uma vantagem
estdtica incontestavel para a criacdo de organizagdes que buscam continuamente novas fontes de vantagem (DAY, 1999).

No meio rural, normalmente a geracdo de vantagens competitivas estd associada aos avangos técnico-cientificos que
as unidades de pesquisa publica, ligadas a determinados produtos desenvolvem. Assim, via de regra, quanto mais
prioritdria for considerada determinada cultura por parte dos érgdos de pesquisa, maior tende a ser o nimero de novas
técnicas desenvolvidas, acelerando, assim, o processo de criacdo e erosdo de vantagens competitivas por parte de
produtores.

De uma forma mais especifica, Neves et al. (2000) apresenta dois caminhos para o setor rural brasileiro: a) a busca de

economias de escala advindas da concentragdo do setor produtivo, implicando em fazendas cada vez maiores; b)
selecionar-se, para propriedades de menor porte, atividades mais compativeis com a pequena escala, destacando-se o
cultivo de frutas, olericolas e o turismo rural.
Especificamente, a pequena producdo deve ser vista sob uma 6tica sistémica, buscando produtos adequados as exigé€ncias
de consumidores finais, mais diferenciados e, principalmente, pouco susceptiveis a economias de escala. Estratégias
diversas podem ser estabeleci das neste aspecto: produgdo ecologicamente correta, uso de denominacdes de origem,
identifica¢do dos produtos como advindos de pequenos produtores e efici€éncia nos custos de produgdo (lideranca em
custo).

A decisdo de compra dos consumidores é dada no momento em que estes se deparam com os produtos de sua

necessidade. Elementos como valor, preco e satisfacdo tornam-se essenciais para a decisdo de compra de qualquer
produto. O valor € a estimativa subjetiva que o consumidor atribui ao grau em que o produto satisfaz o seu conjunto de
necessidades. O preco é um atributo do produto que é determinado pelas caracteristicas competitivas e pelos custos
envolvidos para tornd-lo disponivel ao consumidor. A relag@o valor/preco serd determinante a decisdo de compra. Dado o
tempo que produto magd estd no mercado, bem como a estabilidade dos atributos mercadolégicos deste produto (cor,
tamanho, sabor, prego...) pode-se supor uma existéncia de equilibrio na relagdo valor/prego. Desta forma, resta a empresa
envolvida neste agribusiness a busca da vantagem competitiva via lideranca em custos.
Dado o estdgio atual desta cultura no Brasil, percebe se certa estabilizacdo no volume ofertado, bem como nos precos
vigentes. Desta forma, a busca por reducdo de custos tem-se tornado a principal preocupacdo estratégica de algumas
empresas, notadamente nas grandes. Este artigo apresenta uma andlise das expectativas de retorno vis-a-vis aos custos de
producdo do agribusiness maga.

3 CUSTOS DE PRODUCAO DO AGRIBUSINESS DA MACA

O agribusiness da maga caracteriza-se por ser de capital e de mao-de-obra intensiva e, ainda, demandar conhecimento



intensivo do processo de produgdo, armazenagem e comercializacdo (KREUZ, 2003). A tabela 1 apresenta a necessidade
de capital para a implantag@o de 1 ha de macieira em uma densidade de 1.000 plantas/ha.

Supondo-se como sendo de R$ 2.000,00 o valor da terra (1 ha), o montante do investimento inicial é da ordem de R$
7.323,00/ha. Cabe ressaltar que o custo das mudas é o maior custo individual na implantacdo, aproximandose do préprio
valor da terra.

Tabela 1 Custo de Implantacido de 1 ha de pomar de macieira cultivar Gala na densidade de 1000
plantas/ha, a precos de novembro de 2001.
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Fonte: KREUZ, C. L. Andlise da competitividade de atividades agricolas na regiao de cacador, Santa Catarina. Epagri, Florianopolis,
2003,

O custo de manutencéo do pomar enquanto jovem (primeiros trés anos) é crescente com a idade (R$ 2.517, R$ 4.308 ¢
R$ 5.852 para pomares com idades de 1, 2 e 3 anos respectivamente) tal como pode ser observado na tabela 2.

Tabela 2 Custo de conducdo de 1 ha de pomar de macieira cultivar Gala com 1000 plantas por ha, nos 3 anos apds a
Implantacéo, a precos de novembro de 2001.
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Uma andlise rapida dos custos de condugdo do pomar (tabela 2) mostra a predominancia do custo da mao-deobra em
relacdo aos outros custos de produgdo, isto €, o custo da mdo-de-obra, nessa fase do pomar, chega a ser da ordem de 50%
do custo total da condug¢do do pomar.

Um pomar adulto, produzindo 50 t/ha, em uma densidade de 1.000 plantas/ha requer custos de manutengdo da ordem
de R$ 9.408 por ano. Este custo pode ser decomposto em insumos, servicos de mdquinas e servi¢os manuais e outras
despesas, tal como pode ser observado na tabela 3. Uma ampliagdo desta decomposi¢do do custo de 1 ha de pomar de
adulto pode ser obtida de Kreuz et al. (2002).

Tabela 3 Custo anual de producdo de 1 ha de macieira cultivar Gala em Idade adulta, na densidade de 1000
plantas por ha, a precos de novembro de 2001.
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Fonte: KREUZ, C. 1. Andlise da competitividade de atividades agricolas na regido de cacador, Santa Catarina. Epagri,
Florianépolis, 2003.

A estrutura de custos da manutencdo do pomar estd apresentada na tabela 4. O componente insumo ¢
representado, entre outros, por desembolsos com fertilizantes, fungicidas, inseticidas, acaricidas, herbicidas. No que diz
respeito aos servigos manuais, destacam-se as atividades de raleio, a condugdo, o arqueamento, a aplicagdo de defensivos
e, principalmente, a colheita.



Tabela 4 Estrutura dos custos de manutencio de 1 ha de pomar de maca.

Espécie de Custos/Despesas %
Insumos 44
Servigcos Manuais 36
Servicos Mecanizados 14
Outras Despesas 6

4 ANALISE DA VIABILIDADE FINANCEIRA DO AGRIBUSINESS DA MACA

Com os dados apresentados na sess@o anterior e considerando-se como 50t/ha a produtividade de um pomar adulto,
gera-se o fluxo de caixa representativo de 1 ha de pomar de maca (tabela 5).

Tabela 5 Fluxo de calxa de 1 ha de pomar de macieira (densidade de 1 000 plamas/ha e precos de 11/2001)
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Fonte: KREUZ, C. L. Andlise da competitividade de atividades agdricolas na regido de cacador, Santa Catarina. Epagri, Floriano-
polis, 2003. 53p

4.1 TAXA MINIMA DE ATRATIVIDADE

Para o propdsito do cdlculo de rentabilidade de 1 ha de pomar de magd, a remuneracdo dos titulos de baixo rlsco
(CDB' s RDB' s, fundos miituos...) serd utilizada como taxa de desconto (TMA) para o fluxo de caixa projetado. Entende-
se como TMA (Taxa de Minima Atratividade) a melhor taxa, com baixo grau de risco, disponivel para aplicacio desse
capital de investimento. Essa escolha é compativel com o perfil do investidor da regido. Dessa forma, a rentabilidade
obtida considerard como ganho apenas o excedente sobre aquilo que ja se tem, isto €, o que serd obtido além da aplicacio
do capital a TMA (1 % ao més). Esse conceito, desde hd muito é defendido pelos economistas e denomina-se lucro
residual ou ganho adicional. Mais recentemente (SOUZA e CLEMENTE, 2001), uma variacdo desse conceito de
excedente tem sido tratada como Valor Econdmico Adicionado (Economic Value Added - EVA).

4.2 INDICADORES DE VIABILIDADE

O tratamento tedrico dos indicadores utilizados, bem como as férmulas de cdlculo estdo disponiveis em varios textos,
como em Souza et al (2002) e, por essa razdo, ndo serdo aqui apresentados. A ilustracdo 3, apresenta os resultados dos




indicadores.

VALOR PRESENTE LiQUIDO 16.624

VALOR PRESENTE LIQUIDO syyaLizano 2474

iINDICE BENEFICIO / CUSTC 2,03

ROIA anuaLizano 4,52%

ROIA wensaL 0,37%

TAXA INTERNA DE RETORNO 22,85%

PAY-BACK DESCONTADO gy anosy 7

Ilustracio 3- Indicadores de viabilidade para 1 ha de maca (cultivar gala com densidade de 1000 mudas/ha)

4.3 ANALISE DOS INDICADORES

Valor Presente Liquido (VPL)
EXCELa f - financeira & VPL

X

As expectativas sdo de que o Investidor recupere os Investimentos efetuados para a exploracdo de 1 hectare de mac3;
recupere também o que teria auferido se esse capital tivesse sido aplicado no mercado financeiro a 1 % ao més e, ainda lhe
sobrem, em valores monetdrios de hoje, a Importincia de R$16.624 e mais a disponibilidade da terra para iniciar um outro
cicio de cultivo. E Importante destacar que esse é um retorno para um ha de pomar com densidade de 1000 drvores e para
um horizonte de 16 anos, isto é, a terra ficard imobilizada por 16 anos, e s6 depois desse periodo poder-se-d pensar em
outro uso alternativo para a mesma. Neste estdgio da andlise, pode-se dizer apenas que entre realizar o empreendimento de
explorar 1 hectare de pomar de maga ou usar esse dinheiro para aplica¢do no mercado financeiro a 1 % ao més (TMA) a
decisdo de empreender tende a apresentar um ganho maior. A informag¢do do VPL, embora util, ndo € suficiente para
suportar uma decisdo de Investimentos por ndo permitir aquilatar a magnitude do retorno que se esta obtendo.

Valor Presente Liquido Anualizado (VPLa)
EXCELa f - financeira > PGTO

X

Tem a mesma Interpretacdo do VPL e representa o ganho do projeto distribuido em valores equivalentes anuais.
Embora as receitas mais expressivas nessa atividade se distribuam a partir do sétimo ano (pomar adulto), o VPLa permite,
para efeito de comparacdo com o mercado, distribuir esse ganho por ano. A vantagem do VPLa, em relacdo ao VPL, € que
ele permite comparagcdo mesmo para projetos com horizontes de planejamento distintos. Com a Informagdo do VPLa j4 se
pode afirmar que, dependendo dos cendrios futuros, o ganho anual equivalente da exploracdo de 1 hectare de maca esta
em torno de R$ 2.474, além daquilo que seria auferido pela aplicagdo dos recursos a 1 % ao més. Essa Informagdo ja
permite uma melhor avaliacdo da magnitude do ganho. A deficiéncia comum do VPL e do VPLa, para expressar o retorno
do Investimento, reside no fato de ambos o expressarem em valores monetdrios absolutos e nao em valores relativos,
como € usual no mercado.

Indice Beneficio/Custo (IBC)
(Valor Presente do Fluxo de Beneficios) / (Valor Presente do Fluxo de Investimentos)

O IBC visa, em parte, corrigir a deficiéncia do VPL e do VPLa que é a de expressarem o retorno em valores
absolutos. O IBC ¢ um Indicador relativo e mede a expectativa de retorno para cada unidade de capital imobilizada no
projeto. Para a exploracéo de 1 hectare de magd, a expectativa é obter R$ 2,03 (apds 16 anos e em valores monetdrios de



hoje) para cada R$ 1,00 imobilizado hoje. E importante observar que esse é um retorno além daquele que se teria se esse
R$ 1,00 tivesse sido aplicado a TMA (12,68% ao ano) por 16 anos. O IBC igual a R$ 2,03 pode, também, ser Interpretado
como uma rentabilidade adicional de 103% em 16 anos além daquela que o mercado financeiro pagaria. Para os
pardmetros de hoje, trata-se de uma rentabilidade média = baixa, considerando-se o horizonte de tempo (16 anos) e o
risco Inerente ao agribusiness da macd. O IBC, assim como o VPL, ndo deve ser usado para comparar projetos com
horizontes de planejamento distintos, pois ele mede a rentabilidade do projeto para todo o seu horizonte de planejamento.
Uma alternativa seria encontrar o seu equivalente anual ou mensal (ROIA e ROIA
Anual mensal).

Retorno adicional mensal sobre o Investimento (ROIA )
anual

EXCELa f = financeira > TAXA
X

O ROIA .anual obtido a partir do IBC, representa as expectativas quanto 2 rentabilidade anual do projeto. E um
indicador de mais facil Interpretagdo porquanto estd na mesma unidade de tempo da TMA, isto é, por ano. O ROIA anual
estd estimado em 4,52% ao ano além do que se teria obtido se o capital tivesse sido aplicado no mercado financeiro a
12,68% ao ano (TMA). Isso representa uma rentabilidade adicional de 0,37% ao més além dos 1 % da TMA. Aqui

Aqui, o risco esta sendo interpretado como a possibilidade de se
ganhar mais dinheiro deixando o capital aplicado no mercado a 12,68
% ao ano do que investi-lo na exploracao de 1 hectare de pomar de
maca.

fica bem evidente que a rentabilidade do Investimento na exploracio de 1 hectare de pomar de maca nao é expressiva. Em
resumo, pode-se pensar que esse patamar de rentabilidade ndo seja suficiente para funcionar como chamariz para novos
entrantes.

Taxa Interna de retorno (TIR)

EXCEla f - financeira a TIR
X

A TIR € a taxa que anula o VPL (e, por conseguinte o VPLa também) de um fluxo de caixa. Embora muitos autores a
usem como medida de retorno, na metodologia proposta por Souza e Clemente (2001) ela € usada como uma medida de
risco. Na verdade a TIR define um limite para a variacdo da TMA. Enquanto a TMA (atualmente estimada em 12,68% ao
ano) permanecer Inferior a TIR (22,85% ao ano) as expectativas sdo de que haja mais ganho em se Investir no projeto do
que deixar o dinheiro aplicado a TMA. Assim, a proximidade (distincia) entre a TIR e a TMA pode representar o risco
(ou seguranga) do projeto. Aqul, o risco estd sendo Interpretado como a possibilidade de se ganhar mais dinheiro
deixando o capital aplicado no mercado a 12,68% ao ano do que investi-lo na exploracdo de 1 hectare de pomar de maga.
E visivel a seguranca da decisdo de empreender dado que seria necessério que a TMA tivesse um aumento da ordem de
80% para que o mercado financeiro propiciasse o0 mesmo retorno. A ilustrag@o 4, a seguir, aborda essa situacao.

Tlustracao 4 - Comportamento do VPL em funcdo de possiveis variagdes para a TMA
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Representa o tempo necessario para a recuperagdo do investimento. Também pode ser Interpretado como uma medida
de risco. Quanto maior o periodo de tempo para se recuperar o capital Investido, maior o risco do projeto. Para a atividade
de exploracdo de 1 ha de pomar de maca espera-se recuperar o Investimento (pay-back) no decorrer do sétimo ano da
atividade, quando o pomar j4 atingiu a sua maturidade e as receitas anuais sdo mais expressivas. Essa Informagao sinaliza
para um risco financeiro (probabilidade de ndo recuperar nem o capital investido) relativamente baixo, uma vez que ao
empreendedor poderd contar, ainda, com 9 anos adicionais de explora¢do desde mesmo pomar.

5 CONSIDERACOES FINAIS

A andlise dos Indicadores de viabilidade do cultivo de 1 hectare de pomar de ma¢a mostrou uma rentabilidade média,
ou seja, 0,37% ao més acima dos 1 % que seria auferido pela decisdo de ndo empreender. Por se tratar de um tipo de
negocio que ja traz em si alguns riscos Inerentes a atividade (fatores climatoldgicos e fitossanitarios) poder-se-ia esperar
uma rentabilidade mais acentuada para contrabalancar esse risco. Por outro lado, o risco financeiro é baixo, isto é, a
chance de se ganhar mais dinheiro no mercado do que na atividade de empreender fica descartada pela distancia entre a
TIR e a TMA. Para que isso aconteca € necessario uma variacdo na TMA da ordem de 80% no periodo de 16 anos o que é
Improvavel para os cendrios atuais.

Evidéncias empiricas mostram que a expansdo da produgdo nacional de macas tem se dado por meio de ganhos de
escala, seja via aquisi¢cdes ou via ampliacdo de novos plantios, demonstrando a busca por economias de escala no
agribusiness. Esta constatagdo estd em conformidade com os resultados da rentabilidade desse agribusiness ser, apenas,
mediana. Resultado similar foi relatado por Kreuz (2003). As conclusdes da andlise de viabilidade reforcam a necessidade
de se buscar novas estratégias de competi¢do, notadamente a de lideranca em custos via eficiéncia de processos.
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PROOUCTION COSTS ANO EXPECTATIONS OF RETURN IN THE APPIE ,4GRIBUSINESS

ABSTRACT - lhis artide analyzes lhe production costs and viability of lhe apple agribusiness by means of a set of
return and risk indicators. It details lhe production costs of this agribusiness, its protitability and lhe inherent risks of lhe
activity. lhe methodology used was analysis of projected cash flow, beginning with data raised from producing regions, by
hectare of orchard with a density of 1,000 trees. lhe indicators calculated point to an average protitability and medium to
high risk. lhere is agreement between lhe results obtained and empiricalobservations about lhe development of this

agribusiness.

Key words: Agribusiness. Agricuhural economics. Apple cultivation. Apple costs.



