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RESUMO — A regido cacaueira da Bahia vem enfrentando uma crise sem precedente em sua
histéria com a reducdo continuada da renda e emprego em virtude de problemas enfrentados
pela cultura do cacau. O crescimento do parque agroindustrial de polpa de frutas na regiéo
podera contribuir na diversificagdo da economia regional ao criar uma opc¢ado de mercado para
a producdo de frutas. Diante disso, torna-se necessaria a elaboragéo de estudos que permitam
determinar a viabilidade financeira da fruticultura regional, o que podera, também, subsidiar a
andlise da competitividade em uma economia globalizada. As frutas estudadas foram:
graviola, goiaba, acerola, maracuja e abacaxi. Os dados para a pesguisa foram obtidos através
de entrevistas diretas, com produtores de frutas da area de estudo. Utilizaram-se indicadores
da Andlise de Investimento, tais como, Valor Presente Liquido Relacgo Beneficio Custo, Taxa
Interna de Retorno e Periodo de Recuperacdo do Capital. Foram determinados também, os
custos meédios das frutas estudadas. Os resultados mostraram que, com a tecnologia utilizada
nas propriedades selecionadas, as fruteiras pesquisadas sdo viaveis. Concluiu-se que as frutas
estudadas representam uma importante fonte de renda e que poderdo gerar empregos e
estimular o crescimento econdmico da regido.
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INTRODUCAO

A fruticultura tropical vem se destacando como aternativa de diversificagdo agricola
na regido Sudeste da Bahia, sgja pelo alto potencial econdbmico que apresenta, sga pelo
agravamento da crise do cacau e de outros produtos tradicionals da regido. Ademais, a regiéo
possui condicBes edafo-climaticas favoraveis a expansdo desta atividade, onde algumas
fruteiras ja sdo exploradas comercialmente apresentando desempenho satisfatorio. Aliado a
isso, 0 surgimento de agroindustrias de frutas na regido vem promovendo estimulo a esse
setor produtivo, constituindo-se em uma alternativa consistente de recuperagdo da economia
regional.

Por outro lado, a escassez de estudos que mostrem a viabilidade das fruteiras na
referida regido, poderd comprometer a expansdo dessa atividade. Essas informagdes séo
fundamentais na andlise da competitividade da producdo loca de frutas, diante de uma
economia globalizada, em que, aliado a preocupacao de se conquistar novos mercados, existe
também a possibilidade do mercado regional ser conquistado por produtores de outras regioes.
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A determinacdo dos custos e da viabilidade financeira das frutas com potencialidades
de mercado deverd ser Util como indicador das frutas que deverdo ser cultivadas da Regido e
consequentemente contribuir na criacéo de emprego e renda.

METODOLOGIA

As informagdes necessarias a execucdo deste trabalho sdo de origem primaria, obtidas
através de aplicagdo de questionarios junto a produtores com experiéncia na producdo de
frutas e que utilizam tecnologias consideradas apropriadas para a regido. Selecionou-se, para
este estudo, 0 abacaxi, maracuja, acerola, goiaba e graviola, umavez que estas frutas foram
identificadas por ARAUJO et a. (1998) como as mais requeridas pela agroindustria regional.
Todos os vaores monetarios utilizados nesta pesquisa referem-se a Reais (R$) de dezembro
de 2000.

Analise de I nvestimento

Do ponto de vista da andlise econdmica, um projeto de investimento de capital é
qualquer atividade produtiva de vida limitada, que implique na mobilizagdo de alguns
recursos financeiros na forma de bens de producéo, em determinado momento, na expectativa
de gerar recursos futuros oriundos da producdo. Esse tipo de conceituacdo pressupfe a
possibilidade de quantificagdo monet&ria dos insumos e produtos associados ao projeto
(NORONHA & DUARTE, 1995).

Nas andlises de rentabilidade desses projetos, consideram-se os fluxos dos beneficios e
dos custos inclusive investimentos, que ocorrem em um horizonte determinado de tempo. O
confronto desses dois fluxos possibilita a determinagdo dos retornos aos investimentos.

Consideraram-se, nesta andlise, os indicadores amplamente discutidos: Vaor Presente
Liquido (VPL), Relacdo Beneficio/Custo (B/C) e Taxa Interna de Retorno (TIR). Nos casos
de VPL e B/C, foram utilizadas as taxas de desconto de 6%; 8%; 10%; 12% e 15%.

Analise de Risco

Segundo NORONHA (1987), existem pelo menos duas opcdes para analisar riscos na
avaliacdo de projetos. A primeira, mais expedita, consiste na andlise da sensibilidade do
projeto a variagbes nos parametros e variavels do fluxo de caixa do projeto. A outra
aternativa, mais sofisticada, consiste na utilizac&o da analise de probabilidade.

Neste estudo utilizou-se a analise de sensibilidade para mostrar as ateracbes nos
indicadores de rentabilidade, em decorréncia de mudancas nos parametros que sdo0 mais
susceptiveis as incertezas. Esta andlise permite oferecer aos empreendedores o conhecimento,
de forma simples, das condigdes de risco que as atividades estdo, normalmente, sujeitas.

Foi utilizada a taxa de desconto de 10%, tendo-se simulado reducdes de 10%; 20% e
30% no preco das frutas e acréscimos de 30%; 60% e 90% no preco da mao-de-obra. A
selecdo da varidvel médo-de-obra na smulagdo deveu-se a reducdo ocorrida na populacéo
rural, resultante da crise da cacauicultura regional e a pressuposicdo de que novos
investimentos provoguem uma pressao no valor da mao-de-obra.

Periodo de Recuperacdo do Capital (PRC) - Pay Back Period

O Periodo de Recuperacdo do Capital corresponde ao tempo necessario para a que a
empresa recupere o capital inicia investido no projeto. Véarios autores utilizam técnica
com taxas de descontos equivalente ao custo de oportunidade do capital. Sendo assim, adotou-
se a taxa de desconto 10% ao ano para se determinar o PRC. Segundo AZEVEDO FILHO
(1988), este indicador tem caracteristicas auxiliares e que € muito utilizado pelos investidores.



Andlise de Custo Unitério

Os custos de producdo da firma sdo gastos atribuidos as quantidades que foram
produzidas (SANTOS & MARION, 1996). Esses custos podem ser anaisados sob dois
prismas. considerando o periodo de tempo em que certos insumos ndo podem ser aumentados
ou diminuidos, tem-se 0 custo a curto prazo; se, por outro lado, o periodo de tempo permitir
que todos os insumos variem, tem-se o custo a longo prazo (PINDICK & RUBINFELD,
1994). Foi analisado neste trabalho o custo médio que teve por base os custos fixo e variavel
e o0 nivel de producéo de cada fruta

RESULTADOSE DISCUSSAO

Andlise de I nvestimento

As informagOes sobre a producéo anual de um hectare de frutas séo apresentadas na
TABELA 1. Esses niveis de producdo foram obtidos utilizando-se tecnologias que na regido
conduzem a maiores produgdes por unidade de &rea, ou sgja, com a utilizacdo intensiva dos
fatores de producéo, inclusive com airrigacdo para os periodos de déficit hidrico. Observa-se
gue as culturas da acerola, maracuja e abacaxi, por apresentar producdes no ano do plantio,
permitem maior rapidez nos retornos financeiros para os produtores. Os fatores que
influenciaram a determinagéo do horizonte de andlise para cada fruteira foram: a vida Util dos
investimentos mais onerosos, o ciclo da cultura e a maior flexibilidade nos planos de
producéo.

Tabela 1. Producdo de um hectare de diversas fruteiras na regido Sudeste da Bahia. Valores
monetarios em reais de dezembro de 2000.

Ano | Gravola | Goiaba | Acerola | Maacuja | Abacaxi
0 0 0 3.900,00 18.000,00 12.400,00
1 0 4500 8.200,00 30.000,00 10.600,00
2 3.500 12,000 11.000,00 22,000,00 12.400,00
3 5.000 20.000 14.500,00 18.000,00 10.600,00
4 7.500 23.000 14.500,00 30,000,00 12.400,00
5 10.500 23.000 14.500,00 22,000,00 10.600,00
6 10.500 23.000 14.500,00 18.000,00 12.400,00
7 10.500 23,000 14.500,00 30.000,00 10.600,00
8 10.500 23.000 14.500,00 22,000,00 i
9 10.500 23,000 14.500,00 }

10 10.500 23,000 14.500,00
11 10.500 23.000 14.500,00
12 10.500 23.000 14.500,00
13 10.500 23.000 .
14 10.500 23,000 -
15 10.500 23.000 -

Fonte: dados da pesquisa.
Obs.: As producdes de graviola, goiaba, acerola e maracuja foram medidas em quilogramas.
A producéo de abacaxi foi medida em unidades.

Os fluxos dos beneficios e custos de cada fruteira, ao longo do horizonte de andlise
considerado neste estudo, encontram-se na TABELA 2. Entre as culturas estudadas destaca-se
a graviola como a fruta que apresenta maior beneficio a partir da estabilizagdo da cultura. Os
beneficios foram obtidos considerando-se a produc&o anual e os precos reais das frutas®, além

® Foram considerados o preco real médio anual de R$ 1,38 para a graviola, R$ 0,50 para a goiaba, R$ 0,50 paraa
acerola, R$ 0,30 para o maracuja e R$ 0,20 para o abacaxi.



das receitas de desinvestimentos. Na determinacdo dos custos foram consideradas as despesas
com 0s investimentos, 0s reinvestimentos, capital de giro e os custos operacionais.

Tabela 2. Fluxo dos beneficios e custos de um hectare das fruteiras selecionadas na regiéo
Sudeste da Bahia. Vaores monetarios em reais de dezembro de 2000.

Graviola Goiaba Acerola Maracuja Abacaxi

ANO | Beneficio | Custos | Beneficio | Custos Benefl’cio| Custos Benefl’cio| Custos Beneficio| Custos
0 000 1130477 000 gag303 190 g35710 54000 1050642 1240000 10208 6c
1 0,00 2874,17 2.250,00 3.089,14 4.100,0C 343472 9.000,0C 4.765,05 10.600,00 2.879,52
2 4.830,00 2918,55 6.000,00 3.018,71 5.500,0C 3470,02 6.600,0C 3.346.26 12.400,00 5.838,52
3 6.900,00 317031 10.000,00 3.263.05 7.250,0C 3695,05 5.400,0C 471939 10.600,00 2.879,52
4 10.350,00 3292.82 11.500,00 3.319.00 7.250,0C 3695,05 9.000,0C 4.288,26 12.400,00 5.838,52
5 14.490,00 3690,72 11.500,00 3.501,87 7.250,0C 375804 6.600,0C 3346,258 10.600,00 2.879,52
6 14.490,00 3381,35 11.500,00 3.319.00 7.250,0C 3695,05 5.400,0C 4719,387 12.400,00 5.838,52
7 14.490,00 3381,35 11.500,00 3.319,00 7.250,0C 3695,05 9.000,0C 4288,262 14.199,86 2.879,5Z
8 14.490,00 3381,35 11.500,00 3.319.00 7.250,0C 3695,05 6.600,0C 3346,258 - -

9 14.490,00 3381.35 11.500,00 3.319,00 7.250,0C 3695,05 - - - -

10 14.490,00 3690,72 11.500,00 3.501,87 7.250,0C 3758,94 - - - -

11 14.490,00 3381,35 11.500,00 3.319,00 7.250,0C 3695,05 - - - -

12 14.490,00 3381,35 11.500,00 3.319.00 9.425,62 3695,05 - - - -

13 14.490,00 3381.35 11.500,00 3.319,00 - - - - - -

14 14.490,00 3381,35 11.500,00 3.319.00 - - - - - -

15 19.695,04 3381.35 14.985,67 3.319,00 - - - - - -

Fonte: dados da pesquisa.

Os indicadores mostram que todas as culturas estudadas a diversas taxas de desconto

consideradas, sdo viaveis financeiramente (TABELA 3). O Valor Presente Liquido de cada
cultura foi positivo e a Taxa Interna de Retorno variou de 35,7 a 68,53%. O menor valor
observado da TIR ocorreu com a cultura da graviola, enquanto 0 maior apresentou-se na
cultura do maracujd Néo foi possivel determinar a TIR para a cultura do abacaxi devido as
caracteristicas do fluxo de caixa apresentadas pela mesma. Os valores da TIR sdo superiores
ao custo de oportunidade do capital, o que significa que do ponto de vista deste indicador as
referidas fruteiras sdo boas aternativas de investimento. Considerando-se uma taxa de
desconto de 10%, a graviola, a goiaba, a acerola, 0 maracuja e o abacaxi, apresentaram,
respectivamente, as relacbes Beneficio/Custo de 2,25; 2,22; 1,53; 1,33 e 2,22, isto significa
gue, para cada real gasto na cultura do abacaxi, por exemplo, hd um retorno em média de 2,22
reais.

Tabela 3. Relacéo Beneficio/Custo (B/C) e Valor Presente Liquido (VPL), a diferentes taxas
anuais de descontos e Taxa Interna de Retorno (TIR) para um hectare das fruteiras
selecionadas na Regido Sudeste da Bahia Vaores monetarios em reais de

dezembro de 2000.
Taxade Graviola Goiaba Acerola Maracuja Abacaxi
Desconto | B/IC | VPL B/IC| VPL B/IC | VPL BIC | VP BIC | VP
6 256 6755166 243 57.83882 160 5928490 1,36 15.777,83 2,27 44.827,56
8 240 5537868 2,32 4847550 157 53.03353 1,35 14.160,75 2,25 41.821,61
10 225 4547939 2,22 4081035 153 4773257 1,33 12.735,72 2,22 39.131,52
12 211 37.366,92 2,12 3448411 150 4321005 1,31 11.475,05 2,20 36.716,46
15 191 27.759,39 198 26.921,74 144 3759375 1,29 9.842,65 2,17 33.535,04
TIR (%) 35,70 46,48 50,44 68,63 -

Fonte: dados da pesquisa.



Analise de Risco

Foram realizadas vérias simulagfes considerando alteragdes nos pregos das frutas e
no custo da mao-de-obra. Foi considerada nas simulagcdes uma taxa de desconto de 10% para
a determinacdo da relacdo Beneficio/Custo e Vaor Presente Liquido. Todas as frutas
permaneceram viaveis financeiramente no caso de ocorréncia de reducdo no prego das frutas
em até 30% e aumento no custo com a mao-de-obra em até 90%, com excegdo para O
maracuja quando ocorre uma reducéo de 30% no preco do produto. Em relacdo a graviola os
precos tém variado, relativamente, pouco ao longo do periodo em estudo, em parte, devido a
impactos de oferta que ocorrem com defasagens de alguns anos tendo em vista que a
producdo € iniciada apds dois anos do plantio, fato este também mencionado por MARINHO
(1998). O maracuja e o abacaxi tém caracteristicas de producdo diferenciadas com um ciclo
da cultura mais curto, o que pode influenciar mais facilmente a oferta do produto e
consequentemente provocar maiores variagbes de precos. De um modo gera a andise de
sensibilidade indicou estabilidade da rentabilidade destas atividades frente a situagOes
imprevistas (TABELA 4).

Periodo de Recuperacdo do Capital (PRC) — Pay Back Period

O estudo identificou o periodo necessario para que o capital investido nas cinco
frutas sga recuperado, (TABELA 5). Verificase que a cultura da graviola demanda mais
tempo (cinco anos) que as demais culturas para a recuperacao do capital, enquanto que com o
abacaxi recuperacdo ocorre a partir do ano da implantagdo. Estes resultados séo
importantes na tomada de decisdo do empreendedor, contudo, € necessario que se analise
outras variaveis que também possam influenciar na escolha da alternativa mais adequada de
investimento.

Andlise do Custo Unitario

Observou-se que 0s custos variaveis tiveram uma maior participacdo na formacdo do
custo total paratodas as frutas analisadas. O item que mais onerou o custo total foi a méo-de-
obra com a participagdo neste custo de 40,79%, 44,41%, 50,55%, 58,25% e 56,18 para as
culturas da graviola, goiaba, acerola, maracuja e abacaxi, respectivamente.

Os custos médios de producdo dessas fruteiras encontram-se na TABELA 6. Como
ja esperado, esses custos sdo inferiores, em todos 0s casos, ao preco praticado pelo mercado
em nivel de produtor. Entre as frutas estudadas a graviola apresentou 0 maior custo médio (R$
0,41/kg). O conhecimento deste custo € importante porque serve de referéncia para determinar
até quanto o produtor estaria disposto a reduzir seu preco de venda, principamente, se ele
pretende conquistar ou se manter no mercado. Além disso, a determinacdo dos custos
possibilita constatar os componentes que mais oneram a producdo e, conseguentemente,
procurar alocar de forma mais eficiente 0s recursos.



Tabela 4. Andlise de sensibilidade dos indicadores de rentabilidade a uma taxa de desconto de 10% para as culturas da graviola, goiaba, acerola,
maracuja e abacaxi naregido Sudeste da Bahia. Vaores monetérios em reais de dezembro de 2000.

Discriminagéo Graviola Goiaba Acerola Maracuja Abacaxi
BC| v | TIR|BC | vhL | TIR|[BIC|{VPL | TIR| BC | VPL | TIR|[B/IC| VP

Receitas e custos normais
2,25 45.479,3¢ 35,70 2,22 40.810,35 46,48 15347.732,57 50,44 133 12.73572 68,63 222 39.131,52
Reducao de 10% no preco do produto

€ custos normais 2,03 37.459,2¢ 32,17 200 3349729 41,08 1,3811.869,18 39,02 1,20 8.347,47 44,85 2,00 32.372,57
Reducao de 20% no prego do produto
€ custos normais 181 29.439,2C 28,36 178 26.18423 3538 123 718150 27,83 107 395923 2535 1,78 25.613,62
Reducao de 30% no prego do produto
€ custos normais 159 21.419,11 24,19 157 18871,17 2926 1,08 249381 1642 093  -429,02 842 156 18.854,68
Aumento de 30% no prego da méo-de-
obra e preco normal do produto 213 43.326,6¢ 34,28 2,08 3846036 44,01 1,3813.203,84 41,35 125 10.683,68 5529 209 37.113,02
Aumento de 60% no prego da méo-de-
obra e preco normal do produto 2,01 41.173,9¢ 32,90 195 36.110,37 4161 126 9.850,81 3292 1,18 863165 44,05 196 35.094,53
Aumento de 90% no prego da méo-de-
obra e preco normal do produto 191 39.021,2¢ 31,54 183 33.760,37 3928 116 6.497,79 2495 112 657961 34,38 185 33.076,03

Fonte: dados da pesquisa.



Tabela 5. Periodo de tempo necessario para recuperacdo do capital investido em diversas
culturas na regido Sudeste da Bahia, utilizando-se a taxa de desconto de 10% ao

ano.

Cultura NUmero de anos

Graviola
Goiaba
Acerola
Maracuja
Abacaxi

oONWh~O

Fonte: Dados da pesquisa.

Tabela 6. Custo total médio de diversas fruteiras na regido Sudeste da Bahia. Valores
monetarios de dezembro de 2000.

Discriminacéo | Custo Médio*
Graviola 0,41
Goiaba 0,18
Acerola 0,28
Maracuja 0,23
Abacaxi 0,08

Fonte: dados da pesquisa.
*Corresponde ao custo de um quilograma das frutas graviola, goiaba, acerola e maracuja. O
abacaxi foi medido em unidades de frutos.

CONCLUSOESE SUGESTOES

Os indicadores de rentabilidade utilizados neste estudo mostram que 0s
investimentos nas frutas selecionadas, na regido Sudeste da Bahia, sdo viaveis e apresentam
estabilidade da rentabilidade, ou sgja, com a tecnologia empregada estdo sujeitas a um nivel
rel ativamente baixo de risco.

Os custos varidvels s8o 0s maiores componentes do custo total, sendo o item méo-de-
obra 0 que mais onera referidos custos em todas as fruteiras anaisadas. Os custos médios
encontrados e os pregos de venda das frutas, em nivel de produtor, confirmam que na regido
do estudo essas frutas representam uma boa opgdo de investimento.

Apesar das condiges favoréveis ao desenvolvimento da fruticultura regional, o que
esta expresso através dos indicadores, € necessario uma andlise da cadeia produtiva com a
finalidade de identificar os fatores limitantes ou pontos de estrangulamento ao longo das
diversas etapas que formam a mesma. Deve-se, também, considerar 0 aspecto da
competitividade que € por demais importante em uma economia a cada dia mais globalizada.

Para incentivar 0 desenvolvimento da regido, sugere-se um esforgo coletivo, no
sentido de difundir, principalmente para os pegquenos produtores, as informacdes disponiveis.
Considerando-se que ja existe na regido uma crescente agroindustria produtora de polpa de
frutas, recomenda-se, também, um estudo do mercado potencial para dar maior seguranca aos
produtores rurais na adogdo desta atividade. Desta forma, espera-se que sgjam gerados mais
emprego e renda para o setor rural naregido Sudeste da Bahia.
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