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RESUMO

A regido Sudeste da Bahia vem buscando formaspkrasua crise da cacauicultura. Assim a
fruticultura desponta como uma importante altewaatie geracdo de emprego e renda. A
graviola é uma fruta que se adaptou bem as corgdlgBais de solo e clima, o que levou ao
aumento da area cultivada no setor, transformaado-<ultivo dessa fruta, em um fator
favoravel a diversificagdo agricola da regido. @aspecto positivo da cultura é o aumento
da area cultivada, em propriedades produtoras ciucaom o aproveitamento de fatores de
producdo ociosos da cacauicultura, proporcionandoincremento da renda, o que tem
contribuido na reducdo do numero de produtoresadaucque comercializam madeiras da
Mata Atlantica como forma de sustento da familiend® assim, considera-se necessario a
elaboracao de estudos do cultivo da gravioleirapespriedades de cacau, com a finalidade
de determinar o retorno financeiro da atividadgue podera subsidiar os cacauiculturores na
decisdo de investir na cultura na referida reg@d®.dados para a pesquisa sao de origem
priméria. Utilizaram-se indicadores da analise mestimento, tais como, Valor Presente
Liquido, Relacdo Beneficio/Custo, Taxa Interna agoRho e Periodo de Recuperacédo do
Capital. Os resultados permitem concluir que aiglavé uma cultura viavel e estavel
financeiramente, na situacdo em que foi realizadsstado, embora apresente um periodo
relativamente longo para recuperar o capital indest

PALAVRAS-CHAVE: Graviola, Viabilidade Financeira,répriedade Produtora de Cacau,
Mata Atlantica, Regido Sudeste da Bahia.

INTRODUCAO

A producéo de frutas no mundo e no Pais vem sei@mdpl bastante e conquistando
novos espacos. Segundo IBRAF (2005) o consumo raluddi frutas frescas tem crescido
bastante e com tendéncia de crescimento a umanéd@ de 5% ao ano. O mercado global
de frutas, em 2004, movimentou 40 milhdes de talasla US$ 21 bilh6es sobressaindo-se
entre os demais mercados de produtos agricolasiddon

Nesse mesmo ano, a producao brasileira de frutasg@u 38 milhGes de toneladas,
0 que torna o pais o terceiro produtor mundial.sapelisso, o Brasil participou com apenas
1,6 % das exportagcdes mundiais, o que correspontendas de 850 mil toneladas e um
faturamento de 370 milhdes de ddlares. A frutigaltacupou uma area de 2,3 milhdes de
hectares, correspondente a 5% da area cultivagmido e gerou 5,6 milhdes de empregos
diretos e um PIB agricola de US$ 11 bilhSes, sempdotanto, um importante setor da
economia na geracdo de emprego e renda. Além dissaondi¢cdes edafo-climaticas
diversificadas permitem produzir e fornecer ao mao¢ desde frutas tropicais até temperadas
durante os 12 meses do ano, 0 que contribui pat@doer a insercdo no mercado externo
(GAZETA GRUPO DE COMUNICACOES, 2005)

Segundo a SEAGRI (1995), a producao de frutas redB®ocupava, em 2004, a area
de 236 mil hectares, produzindo 3,7 milhdes deléolas, correspondente a 1,8 bilhdes de
reais, ou seja, 32% da producéo agricola. O Val®aoFrancisco é a regido maior produtora
de frutas do Estado da Bahia. Nessa area se désenwma fruticultura com elevada



produtividade, empregando tecnologia avancada ecsguefere a irrigacdo e com utilizacao
de sementes melhoradas.

Na regido Sudeste da Bahia o cultivo da graviolemeontra condi¢cdes de solo e
clima favoraveis, estando presente em quase todosnunicipios de forma esparsa,
apresentando, recentemente, um crescente intgrekselantio comercial, em uma regiao
empobrecida pela crise da cacauicultura, o querésmtado no aumento da area cultivada.
Pesquisa conduzida por ARAUJO et. al. (2001) reyailessa regido, uma producédo média de
10,5 t /ha de fruta fresca de graviola, podendga&hem alguns casos, a 30 t/ha. A variedade
Morada tem a preferéncia dos produtores, em virtlglepresentar frutos maiores e alta
produtividade.

A cultura da graviola é uma alternativa que ateadenecessidades regionais,
combinando producdo com alta tecnologia e geraedentpbrego. Uma peculiaridade a ser
destacada é o emprego de mao-de-obra predominarieefeeninina em virtude do trabalho
de colheita e polinizacdo manual. Ressalta-se, éamimue € um produto cultivado por
pequenos e médios produtores, e que podera seetitwgpem pequenas areas (MARINHO,
1998).

Tendo em vista a relativa escassez do produto,stexd& da Bahia, a agroindustria
de polpa de frutas da regido € a principal compeada graviola. Assim, até o momento, 0s
produtores ndo tem tido problemas na comercial@dgdproduto.

Com base em estudo da CEPLAC (2005) a cultura adala se constitui em uma
oportunidade de diversificar a propriedade produtte cacau, sendo perfeitamente adaptada
a regido e que produz uma receita expressiva pdadm de area, ja sendo cultivada por
diversos produtores de cacau. Pode-se observastando, que um hectare de cacau gera, em
média, R$ 1.5000,00/ano de receita, enquanto marawda graviola o valor pode chegar, em
alguns casos, a R$ 30.0000 para a mesma unidadeede Esta adicdo de renda ja tem
evitado a derruba de arvores como meio de sustlenfamilia do produtor de cacau. Diante
disso, espera-se que a producédo de graviola, gpniguaiades de cacau, podera contribuir para
a sustentabilidade de uma cultura, ora em decaméntas que produz um expressivo
beneficio para o ecossistema ao proteger os regeries da Mata Atlantica, a qual utiliza
como sombreamento.

Sendo assim, e diante da importancia crescenteuliarac da graviola para os
produtores de cacau, torna-se necessario o apeohero de estudos que possibilitem
conhecer o retorno da atividade e uma analise st® la atividade (reativo a precos do
produto), utilizando-se terras e benfeitorias casodas fazendas de cacau.

METODOLOGIA

Area de Estudo e Fonte dos Dados

A érea de estudo é a regido Sudeste da Bahia,sentancentra a producédo de cacau
no Estado, sendo responsavel, no ano de 2004,epoet de 80% da producdo nacional de
cacau. Em virtude dos problemas advindos com @& as cacau, 0os produtores estao
procurando novas alternativas para a regido, o tguoe motivado o aproveitamento da
potencialidade local para a producdo da graviotda &ea esta situada na faixa litoranea
entre os paralelos 13° 04' e 18° 11' Sul e os raeadd 38°51' e 40° 37' Oeste (CEPLAC,
2005). Segundo o IBGE (2005) a regido é formadaspaiicrorregibes de Ilhéus/Iltabuna,



Porto Seguro e Valenca, abrangendo 70 municipas, wuma populacdo no ano de 2000 de
1.999.748 habitantes e uma area de 55.838 Bmue corresponde a 15,3% da populacdo e
9% da superficie do Estado.

Os dados utilizados sdo de origem primaria obtelmstrabalhos realizados pela
CEPLAC. Todos os valores monetarios utilizados angstsquisa referem-se a Reais de
janeiro de 2006.

Métodos de Analise

Analise de Investimento

Do ponto de vista da analise financeira, um proggoinvestimento de capital é
qualquer atividade produtiva de vida limitada, qugligue na mobilizacdo de alguns
recursos na forma de bens de producédo, em detefonmamento, na expectativa de gerar
recursos futuros oriundos da producao. Esse tipoodeeituacdo pressupde a possibilidade
de quantificacdo monetaria dos insumos e produtesceados ao projeto (NORONHA e
DUARTE, 1995).

No processo de avaliacdo da rentabilidade finamogé um hectare de graviola,
consideram-se as receitas com a cultura e os alstioyestimento e operacionais. Com base
nessas informagBes foram construidos os fluxosedefizrios e de custos, que ocorrem ao
longo de um horizonte pré-definido de tempo. O ortb entre estes dois fluxos possibilita a
determinacao dos retornos aos investimentos.

Como na area de estudo, em virtude da decadénciacdaicultura, existem terras e
benfeitorias ociosas em um namero elevado de magaies, foram considerados somente os
custos adicionais com a implantacéo da culturagocore NORONHA (1987).

Foram considerados, neste trabalho, os seguinwisadores: Valor Presente
Liquido (VPL), Relagédo Beneficio/Custo (B/C) e Tdréerna de Retorno (TIR). A andlise
foi realizada, utilizando-se, nos casos de VPL@, Bs taxas de desconto de 8%; 10%; 12%;
14% e 16%.

Anélise de Sensibilidade

Segundo NORONHA (1987), existem pelo menos duadesppara analisar riscos
(sensibilidade) na avaliagdo de projetos. A primemais expedita, consiste na andlise da
sensibilidade do projeto a variagcbes nos parametragiaveis do fluxo de caixa do projeto.
A outra alternativa, mais sofisticada, consistetilzacdo da analise de probabilidade.

Neste estudo utilizou-se a andlise de sensibiliqzl@ mostrar as alteragbes nos
indicadores de rentabilidade, em decorréncia deamgas nos parametros que sdo mais
susceptiveis as incertezas. Esta analise perngtecafr aos empreendedores o conhecimento,
de forma simples, das condi¢des de risco que @dades estdo, normalmente, sujeitas. Para
esta analise foi utilizada a taxa de desconto @, 18ndo-se simulado reducbes de 10%;
20%; 30%; 40% e 50% no preco da graviola.



Periodo de Recuperacéo do Capital (PRC)Ray Back Period

O Periodo de Recuperacdo do Capital correspondengmo necessario para que a
empresa recupere o capital inicial investido nggboo Varios autores utilizam essa técnica
com taxas de descontos equivalentes ao custo deuojpiade do capital. Sendo assim,
adotou-se a taxa de desconto 12% ao ano paraemendetr o PRC. Segundo AZEVEDO
FILHO (1988), este indicador tem caracteristicagilanes sendo muito utilizado pelos
investidores.

RESULTADOS E DISCUSSAO
Anélise de Investimento

As informacdes sobre a producdo anual de um hedaregraviola s&o
apresentadas na Tabela 1. Esse nivel de produg&o, mencionado, foi obtido utilizando-se
tecnologias que na regido conduzem a maiores pdedygpor unidade de area, ou seja, com a
utilizacdo intensiva dos fatores de producéo, siekli com irrigacdo para os periodos de
déficit hidrico. Essas producdes foram utilizadasapcalcular os fluxos de receitas, durante
os 15 anos do horizonte da cultura.

Tabela 1 — Producdo de um hectare de graviola gidareSudeste da Bahia, durante o
horizonte da cultura.

Ano Producéao (kg)
0 0
1 0
2 3.500
3 5.000
4 10.500
5 10.500
6 10.500
7 10.500
8 10.500
9 10.500

10 10.500
11 10.500
12 10.500
13 10.500
14 10.500
15 10.500

Fonte: dados da pesquisa.



Foram considerados como investimento para o cutteram hectare de graviola os
custos com maquinas, equipamentos e com a impén@& cultura. Através da Tabela 2,
verifica-se que do total investido, as despesas &dundacao da cultura, corresponderam a
60,60% dos gastos.

Tabela 2 — Despesas de investimento com maquinag)aenentos e implantacdo de um
hectare graviola. Valores monetarios em R$ 1,0@mkbro de 2006.

Discriminacao Valor %
Maquinas e Equipamentos 1.850,00* 39,50
Implantacéo da cultura 2.834,00 60,6
Total 4.684,00 100,0

Fonte: dados da pesquisa.

*Neste valor foram incluidos reinvestimentos deysegp valor em pulverizadores manuais
no quinto e décimo ano.

A Tabela 3 apresenta o valor presente dos custesa@pnais da gravioleira,
contabilizados durante o horizonte da cultura. @fasee que esta atividade requer um grande
contingente de méao-de-obra, 0 que é expresso pmlada participacdo desta despesa na
formagao do custo operacional, ou seja, 50,25%sé&gundo lugar aparece o item fertilizante
quimico com 19,14%, j4 que essa cultura recebadives aplicacdes de nutrientes que
podem chegar a quatro quilogramas, na fase agtgylanta durante o periodo de um ano.
A seguir encontra-se com 15,40% o item despesawsdi$, o qual tem nas sacolas de
protecdo dos frutos, um componente relevante desti®d. As despesas com o0s defensivos
agricolas, também representam um importante comp®e custo operacional com 10,48%
do total.

Tabela 3 — Valor Presente dos custos operaciorisnd hectare da cultura da graviola,
descontado a taxa de 12% ao ano. Valores mone&moR$ 1,00 de janeiro de

2006.
Discriminacao Valor %
Mé&o-de-obra 20.749,02 50,25
Fertilizante quimico 7.903,36 19,14
Adubo organico 267,12 0,65
Corretivo 461,30 1,12
Defensivo 4.328,44 10,48
Despesas diversas 6.358,11 15,40
Eletricidade 844,04 2,04

! Dentre estes tens pode-se citar sacola de protiesafoutos, pequenos implementos com
vida 0til de até um ano e material de protecaoamathador.



Material escritorio 156,22 0,38
Manutencgéo 226,52 0,55
Total 41.294,13 100,00

Fonte: dados da pesquisa.

Os fluxos dos beneficios e custos da graviola,oagd do horizonte de analise,
encontram-se na Tabela 4. O preco da fruta, caesldeneste estudo, referem-se aos precos
em nivel de produtor e correspondem a R$ 1,50 milograma. A coluna beneficio
corresponde ao valor de venda do produto multigdicpela producdo anual constante da
Tabela 1. Como se pode verificar a producédo deigjeagd comeca a partir do ano dois, o
que requer do produtor, recursos para arcar corous®s durante 0s primeiros anos da
implantacdo da cultura. Observa-se, também, quanos 2; 3 e 4 foram onerados com
maiores aquisicdes de sacolas de protecao dos.fruto

Tabela 4 — Fluxo dos beneficios e custos de unateede graviola selecionada na regiao
Sudeste da Bahia. Valores moit@&m R$ 1,00 de janeiro de 2006.

Ano Beneficio Custos Liquido
0 0,00 6.068,9 -6.068,96
1 0,00 4.115,5 -4.115,57
2 5.250,00 6.523,3 -1.273,39
3 7.500,00 6.940,6 559,31
4 15.750,00 7.100,5 8.649,50
5 15.750,00 5.813,1 9.936,82
6 15.750,00 5.613,1 10.136,82
7 15.750,00 5.613,1 10.136,82
8 15.750,00 5.613,1 10.136,82
9 15.750,00 5.613,1 10.136,82
10 15.750,00 5.813,1 9.936,82
11 15.750,00 5.613,1 10.136,82
12 15.750,00 5.613,1 10.136,82
13 15.750,00 5.613,1 10.136,82
14 15.750,00 5.613,1 10.136,82
15 15.750,00 5.613,18 10.136,82

Fonte: dados da pesquisa.

Indicadores de Rentabilidade Financeira

Os valores dos indicadores, submetidos a diveasas tde desconto, mostram que 0s
investimentos na cultura da graviola sao viaveiarfceiramente (Tabela 5). O Valor Presente



Liquido foi positivo em todos o0s casos, 0 que iadier o investimento na cultura da graviola
uma boa alternativa do ponto de vista desse indic#danalise da relacdo Beneficio/Custo
vem fortalecer a consisténcia dos indicadores ianteente analisados. No caso de uma taxa
de desconto de 12%, a graviola, apresentou a celedeficio/Custo de 1,73, isto significa
qgue, para cada real gasto na cultura, ha um retemanédia, de R$ 1,73, ou seja, uma sobra
liguida de R$ 0,73, além de um Valor Presente Himae R$ 33.246,43. A Taxa Interna de
Retorno encontrada foi de 37,94%, sendo, portasuperior ao custo de oportunidade do
capital, o que sinaliza, também, como uma alteraatiavel de investimento.

Tabela 5 — Relacéo Beneficio/Custo (B/C) e ValasBnte Liquido (VPL), a diferentes taxas
anuais de descontos e Taxa Interna de Retorno (dR) um hectare de graviola
na regido Sudeste da Bahia. Valores monetarios®&in@® de janeiro de 2006.

Taxa de desconto B/C VPL
8 1,87 48.864,02
10 1,80 40.290,88
12 1,73 33.246,43
14 1,66 27.436,26
16 1,59 22.605,95
TIR (%) 37,94

Fonte: dados da pesquisa.

Anélise de Sensibilidade

Foram realizadas vérias simulacdes considerandmaites no preco da graviola a
uma taxa de desconto de 12% para se observar oodamgnto dos indicadores
anteriormente calculados (Tabela 6). A atividadena@eceu viavel financeiramente no caso
de ocorréncia de reducdo no preco da fruta em @& 4ma vez que, nessa simulacdo, a
relacdo Beneficio/Custo é 1,07; o Valor Presentpiido R$ 3.103,87 e a Taxa Interna de
Retorno para 14,91%. No caso de uma reducdo dersD%reco da graviola, a relagao
Beneficio/Custo passa a ser menor que a unidadBLaegativo e a TIR menor que o custo
de oportunidade do capital (considerado neste esu@dxa de juros de pelo menos 8%), o
que inviabilizaria a cultura a esse nivel de pr&yamntudo, segundo MARINHO (1998), em
relacdo a essa cultura, os precos tém variadaveetatnte pouco, ao longo do tempo, em
parte, devido aos impactos da oferta que s6 ocacemdefasagens em virtude da producéo
somente ser iniciada apds dois anos do plantiamdém por se tratar de uma cultura que
requer exigéncia em tecnologia e gestdo, o quesp®nima maior seguranca em relacdo ao
preco do produto.

Tabela 6 — Andlise de sensibilidade dos indicaddeesentabilidade a uma taxa de desconto
de 12% para a cultura da graviola, na regido Seddat Bahia. Valores
monetarios em R$ 1,00 de janeiro de 2006.

Discriminacao B/C VPL TIR




Receitas e custos normais

Reducéo de 10% no preco do produto
Reducao de 20% no preco do produto
Reducéo de 30% no prec¢o do produto
Reducao de 40% no preco do produto
Reducéo de 50% no prec¢o do produto

1,73
1,56
1,40
1,23
1,07
0,90

33.246,43
25.710,79
18.175,15
10.639,51

3.103,87
-4.431,77

37,94
32,82
27,35
21,43
14,91

7,53

Fonte: dados da pesquisa.

Periodo de Recuperacgédo do Capital (PRC) Pay Back Period

O estudo identificou o periodo de cinco anos para g capital investido na
producdo da graviola seja recuperado (Figura 1pair do ano cinco, a cultura comeca a
adicionar valores positivos ao patrimoénio do empdeelor. Este resultado é importante para
a tomada de decisdo por parte dos agentes enwelvjdoque apesar do retorno ser
relativamente alto e a cultura apresentar estabiéidrente a variacdo de precos o tempo para

recuperar o capital € grande.
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Figura 1 — Periodo de tempo necessario para reagfeeido capital investido na cultura da
graviola na regido Sudeste da Bahia, utilizande-$&xa de desconto de 12% ao
ano. Valores monetarios em R$ 1,00 de janeiro 66.20

Fonte: dados da pesquisa.
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CONCLUSOES E SUGESTOES

O cultivo da graviola em propriedades produtorascdeau tem a vantagem de
oferecer uma nova alternativa de renda aos cadturies; empobrecidos pela crise da cultura,
contribuir na preservacao de remanescestes daAflataica, utilizados no sombreamento do
cacau, além de proporcionar o0 aproveitamento daster benfeitorias que ficaram ociosas.
Neste caso, ndo contabilizando no custo da graemlaecursos que se tornaram 0CiOS0S, 0S
indicadores de rentabilidade mostram que o investimmnessa cultura é viavel e apresentam
estabilidade, ou seja, com a tecnologia empregadiavestimentos com a fruteira em estudo
estdo sujeitos a um nivel relativamente baixo storielativo a reducdo de precos.

A cultura da graviola é uma atividade que empragagtande numero de pessoas, 0
gue demonstra que € uma atividade que gera aléenda para a regido, gera emprego para a
populacao do setor rural em especial para as nadhmers trabalhos de colheita e polinizagao
manual. Fato este considerado relevante, uma vez mu setor rural as alternativas de
trabalho para esta classe de trabalhador saotassénin vista principalmente de serem em
geral, trabalhos pesados.

Mesmo sendo financeiramente atrativa a cultura @aiga, nas condi¢cdes do
estudo, os produtores que necessitam de um retapido do capital empregado deve ter
certa cautela, j& que a recuperagdo do capitalegyago, ocorre em um periodo relativamente
longo. Esta informacao também é relevante na el investimentos, pois requer que o
produtor disponibilize capital de custeio até qusukiura comece a se auto-sustentar, o que
muitas vezes é um fator limitante para os investislo

Apesar das condi¢gBes favoraveis ao desenvolvimeatgraviola, na propriedade
produtora de cacau, 0 que esta expresso tambémestdms indicadores, € necessario a
adocao de acdes consistentes na area de comeagédaljzpara dar suporte a expansao de uma
atividade que é uma forte geradora de empregodaren
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