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Resumo

Neste trabalho determinou-se a viabilidade econdmica do plantio de Teca (Tectona
grandis L.f) numa propriedade rural de Joaima, Vale do Jequitinhonha, MG. Os
critérios utilizados para determinar a viabilidade econbémica foram Valor Presente
Liquido (VPL), Taxa Interna de Retorno (TIR) e payback. Os valores encontrados
foram VPL=R$ 76.213,00, TIR=20% e payback=25 anos. Diante destes indices, a
comercializacdo da madeira de Teca apresenta viabilidade econémica positiva. No
entanto, as caracteristicas edafoclimaticas da regido em que o empreendimento for
implementado devem ser consideradas para o ajuste de custos adequado.
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Abstract

In this work, the economic viability of planting Teak (Tectona grandis L.f) in a rural
property in Joaima, Vale do Jequitinhonha, MG, was determined. The criteria used to
determine economic viability were Net Present Value (NPV), Internal Rate of Return
(IRR) and payback. The values found were NPV = R $ 76,213.00, IRR = 20% and
payback = 25 years. Given these indexes, the sale of Teak wood has positive
economic viability. However, the edaphoclimatic characteristics of the region in which
the venture

Keywords: Economic viability; Teak; Jequitinhonha Valley.

1. Introducéo

O Estado de Minas Gerais, mais especificamente o Vale do Jequitinhonha,
apresenta areas propicias para o plantio de eucalipto como alternativa para o
reflorestamento, utilizada em algumas regides no Brasil e no mundo. Para o
proprietario rural uma oportunidade de gerar receita, levando muitos produtores rurais
a investirem reflorestamento com o eucalipto, aumentando significativamente a oferta
da madeira. Desse modo, espera-se que essa atividade florestal se torne menos
atrativa. Como alternativa estratégica para o produtor rural, consideram-se 0s
investimentos florestais de novas espécies que se adaptem as caracteristicas do
bioma cerrado e possam ser utilizadas como opc¢ao de reflorestamento do Vale do
Jequitinhonha, no Estado de Minas Gerais.

Nesse contexto, apresenta-se a Tectona grandis, conhecida como Teca, uma
arvore robusta e de grande porte, é nativa das florestas tropicais situadas entre 10° e
25°N no subcontinente indico e no sudeste asiatico (ARIAS, 2013).

A Teca é uma espécie de alta adaptabilidade onde ocorre naturalmente, a
altitude ideal em relacdo ao nivel do mar varia entre 0 e 1300m acima do nivel do mar,
a precipitacao nos locais onde ocorre naturalmente Teca registra de 800 a 2500 mm,
e temperaturas extremas de 2°a 42°C, porém nao resiste a geada (Sua madeira pode
ser empregada na fabricacdo de moveis de alto padrédo e na producdo naval, por
apresentar resisténcia positiva a diferentes intempéries, retilineidade da fibra, poucos
nodulos, resisténcia a agua do mar e da chuva, calor e frio. Outra justificativa para o

desenvolvimento dessa pesquisa esta na expectativa de servir como material de
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discussdo sobre as alternativas de reflorestar com espécies que sejam viaveis
economicamente para o Vale do Jequitinhonha. O prego por metro cubico supera o
preco do proprio eucalipto. Mundialmente, a teca é apreciada pela qualidade de sua
madeira, bem como pela sua rusticidade. No entanto, poucos trabalhos apresentam
alternativas ao eucalipto na regido de estudo.

O trabalho tem por finalidade determinar a viabilidade econbGmica do
reflorestamento com Teca numa propriedade rural no Municipio de Joaima, localizado

no Vale do Jequitinhonha, no Estado de Minas Gerais.
Fundamentacao tedrica
Para uma melhor fundamentacéo e entendimento do objeto a ser analisado no

sentido de ampliar as possibilidades de reflorestamento, o artigo tem como ponto de

partida apresentar as caracteristicas do arbusto Teca (Tectona grandis L.f.). E uma

espécie originaria da Asia, pertencente a familia Verbenaceae, possui alto valor
comercial da madeira.

O uso da madeira de Teca pode ser empregada em varios nichos de mercado.
Possui resisténcia aos raios de sol, alta e baixa temperatura, a agua de chuvas e do
mar sem sofrer deformacdo. Com todos esses adjetivos, a Teca € considerada uma
madeira que apresenta demanda na marcenaria e carpintaria de alto padréo
(RONDON NETO et al., 1998).

Além dos produtos citados acima, a empresa de reflorestamento Cérceres
Florestal comercializa uma vasta linha de produtos como assoalhos, decks modulares,
lambris, laminas faqueadas, moveis para a area externa, mdveis para uso interior,
painéis de sarrafos colados, pequenos objetos de madeira, ripas para o revestimento
do convés de embarcacdes, pisos e tampos, bancadas para mesa, cozinha e
banheiro. A empresa também comercializa mudas para futuros investidores desse
ramo. Tem alta demanda no mercado externo, sua comercializagdo € em dolar
americano.

Segundo Pelissari et al. (2014 apud SINHA, 2011) fatores essenciais para que
ocorra o plantio de Teca, deve-se levar em consideracdo as condi¢des edéficas e
climaticas locais, como a precipitagédo, umidade relativa do ar e temperatura e altitude.

No entanto, os pesquisadores ndo sdo unanimes no que se refere aos requisitos
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climéticos, pluviométricos, de solo, declividade para o desenvolvimento ideal da Teca.
O Instituto de Pesquisas e Estudos Florestais (IPEF) informa que a Teca é uma
espécie de alta adaptabilidade com disperséo vertical entre 0 e 1300m acima do nivel
do mar, ocorrendo em areas com precipitagdo anual de 800 a 2500 mm? e com
temperaturas extremas de 2° a 24°C, mas que néo resiste a geadas. Quando adulta,
a arvore atinge de 25 a 35m de altura, diametro (DAP) de 100cm ou mais, resistente
ao fogo e perde as folhas durante a estacdo seca.

Pelissari et al. 2014 apud Oliveira (2003) e Behling (2009) diferentemente do
IPEF, informa que séo necessarios um volume maior de precipitacdo de chuva onde
varia de 1.500 mm a 2.750 mm, e que em condi¢cdes de temperaturas extremas de
15°C a 40 °C, com trés a quatro meses de periodo seco, o que sdo consideradas
condic@es ideais ao desenvolvimento da espécie.

No Brasil e em paises da América Central, o plantio de Teca tem maior
probabilidade de crescimento nos locais com altitudes abaixo de 500 m, em relagao
ao nivel do mar (PELISSARI et al. 2014 apud CATIE, 1986; GONZALEZ, 2004).

A espécie é sensivel a acidez de solo, conforme Vaides Lopez (2004 apud et
al. Pelissari et al., 2014) a Teca apresenta produtividade baixa em sitios com teores
superiores a 1,3 cmolc.dm-3. O pH adequado deve ser igual ou maior que 5,5
(CARCERES FLORESTAL, 2006).

2. Metodologia

O estudo apresenta o calculo de viabilidade do plantio de Teca numa
propriedade rural no Municipio de Joaima, localizado no vale do Jequitinhonha/MG.
Propbe-se avaliar se é economicamente o plantio de Teca nessa propriedade,
utilizando os indicadores econémicos, VPL (Valor Presente Liquido), TIR (Taxa
Interna de Retorno), Payback (valor presente do capital) descontado e simulag&o por
Monte Carlo. Essa ultima técnica consiste numa avaliacdo, em meio as incertezas, a
guantidade de mudas que irdo germinar ou nao e, por conseguinte, determinar se é
vidvel ou ndo financeiramente, levando em consideracéo o valor que € comercializado
a madeira.

No que diz respeito as caracteristicas edafoclimaticas do local para plantio no
Vale do Jequitinhonha, os autores usaram como fonte de dados o Laudo de Vistoria e
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Avaliacdo de Imoével Rural, construido em 2005 pelo Ministério do Desenvolvimento
Agrario, INCRA — Instituto Nacional de Colonizacao e Reforma Agréria.

Para uma melhor compreensao da area de estudo, determinacéo do perimetro,
acesso a partir do municipio de Joaima, utilizou-se a ferramenta Google Earth com
apresentacao vista aérea do local escolhido e no sentido de conseguir ter uma visdo
do perimetro da fazenda, onde sdos apresentados o roteiros de acesso, que pode ser
por 5,35km do municipio ou pelo acesso que liga a cidade de Giru-MG. A ferramenta

foi usada como método para determinar os possiveis locais de plantio.

Caracterizacdo da area de estudo

A propriedade escolhida para o estudo de viabilidade esta situada no municipio
de Joaima-MG, no Vale do Jequitinhonha, Estado de Minas Gerais na FIG. 1 observa-
se a localizacéo cartogréafica de LAT 16° 41°10.71922” S e LONG. 41° 02°22.72558”,
abrangendo uma area de 603,98 hectare (ha) e um perimetro de 10.590,43 m. O
codigo do imével no SNCR: 409065011185 e a distancia da sede municipal a
propriedade é de 5,35km. Toda a area do imovel foi antropizada, onde a floresta cedeu
espaco as pastagens que, na acdo do tempo, sofreram um processo de degradacao.
Atualmente, predominam areas de pastagem degradadas, pastagens naturais com
formacao de capoeiras, com variadas espécies de plantas invasoras; malvas, malicia,
capim margoso, joa e assa-peixe. Em alguns trechos das margens do Ribeirdo Anta
Podre, que corta a propriedade, observam-se, também, capdes de vegetacéo ciliar.
Além dessa cobertura vegetal natural secundaria, ha uma pequena area de pastagem
plantada com capim do género Brachiaria, e varios pequenos cultivos de subsisténcia
(INCRA, 2005).

Em Joaima, ao longo do ano, em geral a temperatura varia de 17° a 34° C e
raramente € inferior a 14°C ou superior a 38° C. O periodo chuvoso do ano dura 7,9
meses (setembro a maio) com precipitacdo de chuva de 152 milimetros. O periodo
sem chuva dura 4,1 meses (maio a setembro) com acumulo médio total de 3
milimetros (WEATHER SPARK, 2020).

De acordo com o mapa de solos da Fundacdo Centro Tecnologico de Minas
Gerais, 1980, e observagdes “in loco”, verifica-se que na area do imével predominam

as seguintes classes de solos, em nivel de grandes grupos: LVel- Latossolo Vermelho
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Amarelo Eutrofico A moderado textura argilosa fase floresta subperenifélia relevo
suave ondulado e ondulado.LVd14- Latossolo Vermelho Amarelo Distrofico A
moderado textura argilosa + Podzolico Vermelho Amarelo Eutréfico A moderado
textura média/argilosa ambos fase floresta subperenifélia relevo montanhoso (INCRA,
2005).

A Figura 1 obtida a partir da ferramenta Google Earth com as coordenadas
geograficas 160 41°44.980 S e 410 02'51.30”, referente ao periodo de outubro de
2016, identificou-se o melhor local para se fazer o plantio, levando-se em
consideracdo as caracteristicas do relevo do local e a altitude limite de 450m
comparado ao nivel do mar. Essa caracteristica possibilita a mecanizacdo em regides
mais ingremes, apresentando condi¢des favoraveis para plantio até uma altitude de
1000m.

Figura 1 — Localizacdo da propriedade Rural

; o

b
-

o7
‘Sede Fazenda Viragao

Google Earth

a daslimage 2'51.30"0 elev. 330 m altitude do ponto devisdo 3.61 km

Fonte: Google Earth (2016)

O poligono na cor vermelha FIG. 1 delimita a propriedade rural do estudo, os
trés poligonos nas cores verde sédo delimitados o local para plantio de Teca, conforme
indicagdes de altitude e longitude georeferenciadas. Ao lado direito no topo da imagem
encontra-se a cidade de Joaima-MG. O Ribeirdo Anta Podre é o principal recurso
hidrico, com apreciavel volume de agua, regime perene, identificado na marcacgéo

longitudinal que atravessa toda a propriedade no sentido Sul-Norte. Destacam-se
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também uma nascente com consideravel volume de dgua perene e duas nascentes

de pequenos volumes e de regime temporario.

Estrutura dos custos e receitas

Para os autores determinarem o0s custos e as receitas, foram utilizados os
valores apresentados no Artigo “Analise Econdmica de um Plantio de Teca Submetido
a Desbastes” publicado em 2003. Para tanto, os valores foram reajustados pelo IGPM
(indice Geral de Preco de Mercado) considerando o periodo de 01/01/2003 a
01/09/2016.

Para célculo dos varios custos ao longo de periodo, foi considerado o somatorio
dos valores calculados por hectare, a um espagcamento de 3x2 m, foram levados em
consideracao, custos do projeto; da producdo de mudas; do preparo do terreno; do
plantio; da manutencao do primeiro ano; do segundo ao quarto ano 0 custo nao tem
variacdo; da manutencdo (desrama); da manutencdo (adubacdo); dos anuais de
manutencdo; dos desbastes que ocorrem (49, 8°, 129, 169, 20° anos); e do custo de
exploracéo (25° ano). Dessa forma, o custo total foi determinado pelo somatério de

todos os custos em um cenario de 25 anos.

Figura 2 - Desbaste por ano
e 4% Quarto

e 8°OQOitavo

e 12°Décimo segundo
e 16° Décimo sexto
e 20°Vigésimo

e 25°Vigésimo quinto

Fonte: elaborado pelos autores (2016)

De acordo com o estudo de Filho et al. (2003) que os autores desse estudo
usaram como referéncia para construcao deste artigo, as receitas foram calculadas
ao longo de 25 anos, periodo total que leva para colheita final do plantio de Teca. A

cada desbaste que ocorre em média a cada 4 anos, o produtor recebe uma receita.

! http://www.calculador.com.br/calculo/correcao-valor-por-indice
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Na Tabela 1 séo apresentados os valores dos custos e receitas em 2003 e os valores
reajustados pelo IGPM no periodo.

Avaliacdo econdmica

Para construcao dos indices VPL, TIR e paybayck, os autores usaram como
referéncia o estudo de Filho et al. (2003). No que tange a simulacdo Monte Carlo foi

usada como parametro para escolha das mudas.

A) Valor Presente Liquido (VPL) é dado pela relacao:

n n
VPL = ZR] 1+ - ZCj 1+
=0 7=0

O método do Valor Presente Liquido (VPL) tem como finalidade valorar em
termos de valor presente o impacto dos eventos futuros associados a um projeto ou
alternativa de investimento, ou seja, mede o valor presente dos fluxos de caixa
gerados pelo projeto ao longo da sua vida util.

B) Taxa Interna de Retorno (TIR), em que:

n n
TIR = ZR] (1+i)‘f—ZCj 1+i)7=0
j=0 j=o0

TIR é a taxa de retomo esperada do projeto de investimento. O método da TIR
nao tem como finalidade a avaliacdo da rentabilidade absoluta a um determinado
custo de capital (processo de atualizagcdo), como o VPL, mas, ao contrario, seu

objetivo é encontrar uma taxa intrinseca de rendimento.

C) Payback

O Payback é um dos indicadores utilizados na andlise de retorno de projetos
que indica o tempo necessario para o lucro acumulado gerado igualar o investimento

inicial. Ou seja, ele é demonstrado em unidades de tempo: dias, meses, anos.
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L (R, -C))
FCC(t)=-1+ {J—” l<t<n
1+

=l

Em que: FCC (t) é o valor presente do capital, ou seja, o fluxo de caixa
descontado para o valor presente cumulativo até o instante t; | € o investimento inicial
(em modulo), ou seja, -l € o valor algébrico do investimento, localizado no instante O
(inicio do primeiro periodo); Rj é a receita proveniente do ano j; Cj € o0 custo
proveniente do ano j; i é a taxa de juros empregada; e j é o indice genérico que

representa os periodos j=1at.

D) Simulacéo de Risco Monte Carlo

A simulacdo de Monte Carlo € uma técnica matematica computadorizada que
possibilita levar em conta o risco em analises quantitativas e tomadas de decisao.

Para obter o custo de producédo de mudas (toco de raiz nua), foram baseados
na producéo de 6.000 mudas de teca, no sistema de semeadura em canteiro. Para o
plantio de 1 hectare de Teca no espacamento 3x2 m Filho et al. (2003) usou como
parametro 1833 mudas (considerando 10% de replantio), o que corresponde a um

custo total de R$189,70 para essa atividade.
3. Resultados e discusséo

Os custos totais de implantacdo quando sédo administracao colheita de Teca/ha
ao longo de 25 anos foram estimados em R$143.964,55. As receitas que poderiam
ser obtidas com a venda da madeira de Teca, considerando os desbastes a cada 4

anos, foram estimadas em R$353.252,92.

Tabela 1. Valores dos custos com a manutencgéo e das receitas com a
venda da madeira da Teca

Periodo Custos Receita Receita corrigida

(R$/ha) (R$/ha) (R$/ha)

0 1035,10 0,00

1 348,00 0,00

2 324,00 0,00

3 324,00 0,00

4 6708,10 3250,00 7882,99

5 172,50 0,00
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6 132,50 0,00
7 132,50 0,00
8 9588,60 7816,80 18959,93
9 132,50 0,00
10 132,50 0,00
11 132,50 0,00
12 10069,20 14233,95 34524,96
13 132,50 0,00
14 132,50 0,00
15 132,50 0,00
16 8826,10 17564,40 42603,09
17 132,50 0,00
18 132,50 0,00
19 132,50 0,00
20 6833,20 26231,95 63626,55
21 132,50 0,00
22 132,50 0,00
23 132,50 0,00
24 132,50 0,00
25 13137,50 76542,00 185655,4
Total 59353,80 145639,10
Total Atualizado pelo 143.964,55 353.252,92 353.252,92

IGPM/ 2003 a 2016

Fonte: elaborado pelos autores

A Tabela 1 determina os fluxos de caixa liquidos acumulados obtidos com os
desbastes realizados ao final dos 4, 8, 12, 16, 20 e 25 anos. A viabilidade econdmica
é realizada utilizando o como VPL (Valor Presente Liquido), TIR (Taxa Interna De
Retorno) e Payback. Assim, a viabilidade econdmica do plantio de Teca pelo método
do valor presente liquido (VPL) é indicada pela diferenca positiva entre receitas e
custos, atualizados de acordo com a taxa de desconto de 10% ao ano.

Os valores dos custos e receitas no horizonte de 25 anos estdo apresentados

estdo apresentados na Tabela 2.

Tabela 2. Fluxos de caixa (FC) acumulado, descontado e acumulado e descontado com os desbastes
da teca em reais por hectare, a TMA 10% a.a.

ANO FC (R$/ha) FC ACUMULADO FC DESCONTADO FC DESCONTADO e
(R$/ha) (R$/ha) ACUMULADO (R$/ha)
0 - 143.964,55 - 143.964,55 - 143.964,55 - 143.964,55
4 7.882,99 - 136.081,56 5.384,00 - 138.580,55
8 18.959,93 -117.121,63 8.845,00 - 129.735,55

Fonte: elaborado pelos autores

10




Revista Multidisciplinar do Nordeste Mineiro, v 1, 2020/01
ISSN 2178-6925

12 34.524,96 - 82.596,67 11.008,00 - 118.727,55
16 42.603,09 - 39.993,58 9.279,00 -109.448,55
20 63.626,55 23.632,97 9.466,00 - 99.982,55
25 185.655,40 209.288,37 17.144,00 - 82.838,55

A Tabela 3 apresenta os valores calculados dos indices VPL, TIR e Payback.
E possivel observar que o VPL obtido com a venda da madeira de Teca, utilizando
uma taxa de desconto de 10%, foi de R$ 76.213,00. Normalmente, espera-se que 0
VPL decresca a medida que a taxa de desconto aumente, no entanto, foi mantida uma

taxa média de desconto de 10% por todo o periodo analisado.

Tabela 3. Valores calculados do VPL, TIR e Payback

PAYBACK PAYBACK
VPL (R$/ha) TIR (%) SIMPLES  DESCONTADO
76.213,00 20 16 anos 25 anos
8 meses 6 meses
e 12 dias e 8 dias

Fonte: elaborado pelos autores

Com relacdo a taxa de retorno, TIR, encontrou-se que é de 20%, o que significa
que essa é a taxa média de crescimento desse investimento de comercializacao da
madeira de Teca, superior a taxa média de atratividade, considerada de 10%. Significa
gue € mais promissor investir na venda da madeira de Teca do que deixar o dinheiro
rendendo numa aplicacéo financeira.

Outro indice utilizado para analisar o retorno de projetos € o Payback, porque
indica 0 tempo necessario para o lucro acumulado gerado igualar o investimento
inicial. Portanto, para o investimento no plantio de Teca em Joaima, Vale do
Jequitinhonha, MG, apresentar lucratividade s&o necesséarios 25 anos. Nesse
contexto, é importante que o investidor seja consciente porque os lucros serao reais
apos o ultimo corte da madeira, apesar de que a cada desbaste ha possibilidade de
geracao de renda.

Quando se compara esses indices com os publicados na literatura, observa-se
gue, além de continuar atrativa a comercializacao da Teca, atualmente a rentabilidade
€ superior encontrada em 2003 em relagdo a valoragdo da madeira e atualizacéo de

valores pelo IGPM.

11
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Veit (1996 apud SA et al.., 2010) afirma que comparado a oferta e demanda de
comercializacdo de Teca tende a ter uma valorizagcdo constante, complementa ainda
gue ha uma expectativa de que ocorra uma elevacdo do preco de 6% a.a. para 0s
préximos 30 anos.

Um estudo apresentou viabilidade financeira em todos os indicadores, VPL,
custo e beneficio, TIR e andlise de sensibilidade, no entanto, identificou-se alta
correlacdo negativa com o custo do capital, podendo suportar no maximo uma taxa
de desconto de aproximadamente 10,95%, provavelmente relacionado ao longo
periodo de retorno do capital investido, uma vez que 60% das receitas estdo
concentradas na colheita final (SA et al.., 2010).

A cada desbaste gera-se proventos na venda da madeira para carvao e ou
comercializacdo produtos desde os anos iniciais de plantio (GONZALEZ, 2004;
LADRACH, 2009).

Apesar desse cendrio se mostrar favoravel ao plantio de Teca, realizou-se a
analise de risco, uma vez que outras variaveis devem ser consideradas, como a
viabilidade das mudas. Esse risco deve ser considerado, pois interfere diretamente
nos custos ao longo do periodo, ja que aproximadamente 10% das mudas devem ser
replantadas. Assim, o risco foi determinado pela simulacédo de Monte Carlo, com a
estimativa do quantitativo de mudas sobreviventes. Os resultados mostram gue o risco
da muda se tornar inviavel é de 19%, ja que podem ser atacadas por fitoparasitos,
principalmente. Uma alternativa para reducdo dos riscos é comprar sementes

previamente selecionadas das melhores espécies de Teca.

4. Conclusao

Considerando o objetivo de realizar a andlise de viabilidade econémica de
plantar e comercializar a madeira de Teca numa propriedade de Joaima, Vale do
Jequitinhonha, MG, pode-se considerar 0 empreendimento promissor.

Inicialmente, o objetivo foi de avaliar a viabilidade econ6mica do plantio de Teca
e comercializagcédo de sua madeira utilizando dados publicados por pesquisadores da
Universidade Federal de Vicosa, em 2003. Como o plantio de Teca no Brasil ainda é
timido, alguns custos considerados foram importados da experiéncia com o plantio do

eucalipto. Dessa forma, a atratividade do plantio e comercializacédo de Teca é superior
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a do eucalipto, uma vez que o m? da Teca é cotada em ddlares na Bolsa de Valores
e 0 preco do eucalipto € cotado em Reais.

O VPL obtido com a venda da madeira de Teca, utilizando uma taxa de
desconto de 10%, foi de R$ 76.213,00

Feitas tais consideracfes, faz-se necesséaria a descricdo das ressalvas
encontradas ao longo do desenvolvimento do trabalho. A analise dos dados levou a
percepcdo de que, apesar do plantio e comercializacdo da madeira de Teca serem
empreendimentos rentaveis, as condicbes edafocliméaticas da regido podem nao
favorecer o desenvolvimento esperado da espécie, apesar da altitude da regido
coincidir com a altitude ideal para o desenvolvimento da Teca. Nesse contexto, 0s
custos com correcdo do solo e implantacdo de um sistema de irrigacdo devem ser
considerados para uma analise de cenario mais real.

Diante desse contexto apresentado, o investimento na comercializacdo da
madeira de Teca apresenta viabilidade econdmica favoravel, mas as caracteristicas
edafocliméticas de cada regido devem ser consideradas para uma analise de cenario

mais adequado.
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