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AVALIACAO FINANCEIRA E CUSTEIO POR ABSORCAO EM SISTEMA DE
INTEGRACAO LAVOURA PECUARIA FLORESTA

RESUMO

O aumento de demanda de alimentos frente a degradacdo ambiental e aquecimento global
impdem desafios para a producéo agropecuaria. Como alternativa, os sistemas ILPF tem
potencial para melhorar a qualidade ambiental em conjunto com o aumento da producéo.
A adocdo e difusdo desses sistemas tem de ser justificada em sua viabilidade econémica.
O objetivo do trabalho foi atestar a viabilidade financeira de sistemas experimentais de
Introducdo Lavoura Pecuaria Floresta (ILPF) e Introducdo Lavoura Pecuaria (ILP),
avaliar a sensibilidade frente as flutuacGes de preco de venda do leite e da madeira, Taxa
Minima de Atratividade (TMA), e aplicar método de custos por absorcdo. A avaliacdo
financeira foi feita por meio dos indicadores financeiros Valor Presente Liquido (VPL),
Valor Presente Liquido Anualizado (VPLa) Taxa Interna de Retorno Modificada (TIRM),
Relacdo Beneficio Custo (B/C) e Tempo de Retorno do Capital (payback). A analise de
sensibilidade testou a influéncia de variacéo da taxa de desconto de 3, 6, 9, 18, 27, 54, 63
e 72% a.a. e da flutuacdo de £25% no preco de venda da madeira e do leite. O método
custeio por absorc¢do foi aplicado a partir da identificacdo dos custos indiretos para a
producdo dos coprodutos madeira e leite e célculo dos custos de producdo. Os sistemas
ILPF e ILP apresentaram viabilidade financeira. Os experimentos possuem diferentes
horizontes de planejamento, porém observando o indicador VVPLa do ILP é mais atrativo
financeiramente. O sistema ILPF possui maior sensibilidade ao preco do leite, entretanto
demonstrou uma elevada sensibilidade com a variacdo da TMA. O sistema ILP apresenta
baixa sensibilidade a variacdo da TMA. O maior custo de producdo dos sistemas foi a
nutricdo animal, seguido pela méo de obra do leite e da madeira. O custo de producao da
madeira superou o valor de venda praticado, 0 que demonstra a inviabilidade financeira
do compartimento florestal do ILPF quando ndo se analisam as receitas do leite em
conjunto. Concluimos que os sistemas apresentam potencial como alternativa de
investimento, diante dos resultados apresentados pelos indicadores, e 0 método de custeio
é promissor para contabilizar de forma racional os custos indiretos. Observamos maior
desempenho financeiro para o ILP. Devido as caracteristicas intrinsecas ao ILPF se
apresentou como um sistema com consideravel risco de investimento. O custeio por
absorcédo confirma como gargalo o compartimento florestal.

Palavras-Chave: Cerrado, Eucalipto, Producéo de leite, Sistema experimental, Soja.



FINANCIAL EVALUATION AND COST BY ABSORPTION IN SYSTEM OF
INTEGRATION FOREST LIVESTOCK FARMING

ABSTRACT

The increased demand for food in the face of environmental degradation and global
warming poses challenges for agricultural production. Alternatively, ILPF systems have
the potential to improve environmental quality in conjunction with increased production.
The dissemination and diffusion of the systems must be justified in their economic
viability. The objective of the work was to certify the financial viability of experimental
systems of Introduction to Forest Livestock (ILPF) and Introduction to Agricultural
Livestock (ILP), to evaluate a sensitivity to fluctuations in the sale price of milk and
wood, Minimum Attractiveness Rate (TMA), and apply the absorption cost method. The
financial assessment was made using the financial indicators Net Present Value (NPV),
Annualized Net Present Value (NPV) Modified Internal Rate of Return (TIRM), Cost
Benefit Ratio (B / C) and Capital Return Time (payback). The sensitivity analysis tested
the variation in the discount rate variation of 3, 6, 9, 18, 27, 54, 63 and 72% a.a. and the
fluctuation of £ 25% without selling price for wood and milk. The absorption costing
method was applied based on the identification of indirect costs for the production of
wood and milk by-products and the calculation of production costs. The ILPF and ILP
systems economic financial viability. The experiments have different planning horizons,
but observing the ILP NPV indicator is more financially attractive. The ILPF system has
greater sensitivity to the price of milk, in addition to a high sensitivity to the variation of
the TMA. The ILP system has low sensitivity to variation in TMA. The greatest cost of
production of the systems was animal nutrition, followed by the labor of milk and wood.
The cost of wood production exceeded the practical sale value, which demonstrates the
financial unfeasibility of the ILPF forest district when milk revenues are not analyzed
together. We conclude that the systems have potential as an investment alternative, in
view of the results obtained by the indicators, and the costing method is promising to
account for indirect costs in a rational manner. We observed greater financial performance
for the ILP. The characteristics to the characteristics intrinsic to the ILPF are presented
as a system with investment risk. The absorption cost confirmed as a bottleneck in the
forest district.

Keywords: Cerrado, Eucalyptus, Milk production, Experimental system, Soy.



1. INTRODUCAO

A humanidade possui desafios frente a producéo de fibras e alimentos. Até 2050
0 mundo precisard aumentar em mais de 50% a quantidade de alimentos produzidos para
suprir a demanda das 9,7 bilhGes de pessoas (FAO, 2017). Em discrepancia observamos
que grande parte dos ambientes naturais dos tropicos se encontram em processo de
degradacédo causada pela dindmica de modificacdo do uso da terra, especialmente pela
expansdo de &reas agricolas. Nesse contexto, o Brasil possui cerca de 50 milhGes de
hectares de pastagens degradadas.

Existem estratégias alternativas para a questdo ambiental, como a adocédo de
sistemas mais sustentaveis para producao de alimentos. Um dos objetivos do Plano ABC
(Agricultura de Baixo Carbono) é aumentar a adogdo de sistemas Introducdo Lavoura
Pecuaria Floresta (ILPF) e Introducdo Lavoura Pecuaria (ILP) como forma de mitigacao
e adaptacdo as mudancas climaticas (MAPA, 2014). Conceitualmente, sistemas
integrados utilizam da interacdo econdmica e ecoldgica no espaco tempo de espécies
arboreas com culturas de ciclo curto e animais para aumentar a produtividade, produzir
servigcos ambientais e beneficios sociais (DAWSON et al., 2013).

Segundo Balbino et al. (2011), destacam-se como beneficios ambientais a reducéo
da expansdo de novas areas produtivas, maior capacidade de mitigacdo do efeito estufa
por meio do sequestro de carbono, intensificacdo da ciclagem de nutrientes, diminuicdo
do uso de agroquimicos pela complementariedade e sinergia da integracéo, e melhoraria
na utilizacdo de recursos naturais. O sinergismo dos sistemas de lavoura-pecuaria-floresta
melhora as condi¢cBes ambientais também para as vacas leiteiras, juntamente a producéo
de madeira, somado no aumento da produtividade e na melhoria da gestdo financeira
(TEIXEIRA et al., 2018).

Dos R$ 2,9 bilhdes disponibilizados pelo plano ABC para sistemas de baixo
carbono, 63% foram utilizados. Desse valor, cerca de 7% foram destinados a
implementacao de ILPF, o que reflete uma resisténcia na adoc¢do dos sistemas em funcao
da falta de acesso a informacOGes sobre os aspectos financeiros do investimento
(OBSERVATORIO ABC, 2017). Devemos considerar todos os aspectos do sistema para
justificar sua implantagdo em vista da expectativa de producéo, beneficios, receita gerada
e despesas com implantacdo e manejo. Os aspectos devem ser avaliados a partir de
critérios e méetodos de andlise financeira que abordam comparacGes entre custos e receitas
do sistema, e apontam os aspectos chaves do projeto (REZENDE; OLIVEIRA, 2013).



Um dos aspectos mais relevantes na tomada de decisdo do produtor é
disponibilidade de informacéo sobre os potenciais beneficios econémicos do sistema
(CORTNER et al., 2019). Portanto, a analise financeira de empreendimentos
agroflorestais € um importante instrumento para determinacdo da viabilidade ou
capacidade do sistema para a geracao de renda para o produtor e auxiliar na tomada de
deciséo frente a investimentos alternativos (MARTINELLI et al., 2019).

2. OBJETIVO

Diante dessas consideragdes, o trabalho teve como objetivo analisar a viabilidade
financeira de sistemas experimentais de ILPF e ILP com foco em producéo de leite, bem

como avaliar os custos de sistema ILPF por meio da metodologia de custeio por absorcao.

3. REFERENCIAL TEORICO

2.1 Sistemas Agroflorestais

Explicar sistemas agroflorestais (SAFs) em um conceito mediante sua
complexidade e historia é uma tarefa desafiadora. De acordo com o Centro Internacional
de Pesquisa Agroflorestal (ICRAF), sistemas agroflorestais sdo sistemas de manejo e
producdo que utilizam da combinacdo ecoldgica e econdmica interativa de espécies
arboreas, agrondmicas e animais em determinado arranjo espacial e temporal (NAIR et
al., 2010).

Os impactos de agroecossistemas sobre o0 meio bioldgico, fisico e antrépico dos
SAFs apresentam 62% menos externalidades negativas sobre 0 meio ambiente quando
comparado a monocultura e pastagens (SANTOS et al., 2015). Desta maneira, 0s SAFs
representam uma alternativa vidvel de sistema de producdo, com melhor integracdo na
paisagem, promovendo o desenvolvimento social e a oferta de servigos ecossistémicos
(JOSE, 2009).

Dependendo de fatores como caracteristicas ambientais, sociais, e de manejo
(estrutura, idade de rotagcdo e manejo da biomassa), os SAFs possuem potencial de
aumentar o estoque de carbono. O aumento ocorre em funcdo do input de biomassa no

sistema (solo, serapilheira e planta), do aporte de nutrientes no solo e da estabilizacdo da



matéria organica (JARAMILLO-BOTERO et al., 2008; MONTAGININI; NAIR, 2014;
GOMES et al., 2016).

Os SAFs podem assumir diversos papéis na propriedade rural, como conservagao,
suporte e producdo, e estdo associados a beneficios econbémicos como servicos
ambientais, producdo de energia, alimentos e fibras. Desta maneira, estes sistemas sdo
capazes de gerar beneficios econdmicos ao produtor, especialmente quando se opta pela
linha produtiva (MERCER et al., 2014).

A estrutura/arquitetura e manejo empregado define os SAFs, que podem assumir
diversas formas de acordo com sua finalidade, indo de sistemas mais simples a sistemas
com alta diversidade de espécies. Portanto, podemos separar os SAFs em: Concomitantes
(Agrosilvipastoril e Silvipastoril, plantio em faixas e cerca viva); Quintais Agroflorestais;
e Sucessionais (sequenciais e regenerativos) (COELHO, 2012).

Dentre os sistemas classificados como concomitantes, se encontram o0s sistemas
ILPF. Eles utilizam da sinergia entre as coproducdes existentes no sistema para aumentar
a producéo, a competitividade, a qualidade do produto e a qualidade ambiental. Assim,
possuem capacidade de aliar desenvolvimento socioecondémico com ecoeficiéncia desde
gue ocorram incentivos do setor privado e do governo (BALBINO et al., 2011).

Especificamente sobre sistemas ILPF com foco em producéo leiteira podemos
elucidar algumas caracteristicas. As condi¢des do clima tropical com alta incidéncia solar
e elevadas temperaturas contribuem para uma baixa produtividade de leite, pois aumenta
0 estresse térmico do animal, influenciando negativamente a fisiologia e diminuindo a
producdo. Todavia, os sistemas ILPF possuem potencial de confrontar as condicGes
extremas do clima, principalmente frente a mudangas climaticas (CARNEVALLI et al.,
2019).

Os sistemas ILPF levam conforto térmico para os animais e reduzem o efeito da
sazonalidade climéatica da produgdo. Ha aumento no valor nutricional das plantas
forrageiras e maior uniformidade da quantidade de leite produzida. Isto traz um aumento
na qualidade da producdo animal e mais seguranga financeira e alimentar para a
propriedade a partir da diversificacdo e interagcdo entres 0s componentes produtivos
(CARNEVALLI et al., 2019).

As especies do extrato inferior dos sistemas de integracdo sdo diretamente
afetadas pela disponibilidade de luz, interferindo na produgdo e crescimento. Elas
dependem, de forma geral, de quatros variaveis relacionadas ao manejo do sistema:

densidade e didametro das copas; espacamentos e arranjo do sistema; atividades de



desbaste e desrama; e tolerancias ao sombreamento das plantas do extrato inferior
(ANDRADE etal., 2001). Dessa maneira, o sucesso produtivo do extrato inferior depende
do comportamento das espécies escolhidas, tanto para adaptacdo as condig¢bes de
interceptacdo de luz, quanto para as condic¢des do solo (VIANA et al., 2010).

Uma das fases mais criticas na implantacdo de sistemas ILPF € o crescimento
inicial das arvores. O sucesso da produgdo depende do desenvolvimento adequado do
componente florestal, da adaptacdo do componente forrageiro em relagdo ao
sombreamento das arvores; da compatibilidade com o tipo de animal ao componente
forrageiro e florestal, e da interacdo entre eles (PORFIRIO-DA-SILVA et al., 2012). O
caminho da sustentabilidade da produgdo em pequenas propriedades € a diversificacao.
Esse caminho traz um beneficio geral a partir da interagdo aditiva e da relacdo de

complementariedade entre os componentes do sistema (CARNEVALLI et al., 2019).

2.2 Analise financeira de SAFs

A andlise prévia de custos, rendimentos e demandas de mdo de obra € de
fundamental importancia para justificar a implantacdo de SAFs (ARCO-VERDE;
AMARO, 2014). Por meio da andlise financeira se examina o fluxo de caixa, rela¢do entre
custos e receitas ou beneficios em fungdo dos precos de mercado, permitindo assim atestar
sobre a viabilidade de implementacdo de um determinado empreendimento ou projeto de
investimento (REZENDE; OLIVEIRA, 2013).

A partir do momento em que se escolhe fazer um investimento, o investidor faz a
opcéo por uma alternativa em detrimento de outras. A analise financeira esclarece o efeito
dos trade-offs sobre o projeto, auxiliando na reducdo de escolhas ndo 6timas frente a
investimentos alternativos. A avaliacdo financeira pode auxiliar a disseminacdo dessas
praticas bem como otimizar produtividade, renda, seguranca alimentar e bem-estar
(ATANGANA et al., 2013).

Segundo Arco-Verde e Amaro (2014), os principais critérios utilizados na analise
financeira sdo: 1) estabelecer critérios de decisdo baseados na realidade do
empreendimento como o tempo de retorno e os custos do investimento, para auxiliar na
escolha do manejo, espécies e insumos; Il) determinar a rentabilidade financeira do
projeto para tomada de decisdo frente a outros investimentos para a escolha do mais
rentavel; e I11) estudar as opc¢des de manejo para fazer o planejamento de contratacéo da

mé&o de obra para atividades do sistema.



Os indicadores financeiros sdo as ferramentas tradicionais de analise financeira e
econdmica de investimento. As metodologias mais utilizadas para a andlise de
investimentos sdo Valor Presente Liquido (VPL), Valor Presente Liquido Anualizado
(VPLa), Taxa Interna de Retorno Modificada (TIRM), Beneficio Custo (B/C)
(ATANGANA et al., 2013, REZENDE; OLIVEIRA 2013).

Para Bruni et al. (1998), o VPL é a diferenca entre os fluxos de caixa descontados
pelo custo de oportunidade do capital para o valor presente e o investimento inicial. Ele
indica a aceitacdo ou rejeicdo de algum investimento, sendo financeiramente atrativo
qguando VPL > 0, e inviavel financeiramente quando VPL < 0 (SVIECH; MANTOVAN,
2013). Como vantagens, o VPL utiliza o fluxo de caixa ao invés do lucro liquido, analisa
o capital ao longo do tempo, além de ser amplamente utilizado para auxiliar a tomada de
decisbes (EVANGELISTA, 2006).

O calculo da TIR é mais complexo que o VPL, mas é uma técnica sofisticada e
mais utilizada na avaliacdo de investimentos. A TIR é a taxa de desconto que iguala as
entradas com as saidas do fluxo de caixa (EVANGELISTA, 2006), tornando VPL = 0.
Dentre as principais vantagens da utilizacdo da TIR, segundo Evangelista (2006), estdo a
facilidade de entendimento do método, resultado simples e de facil compreensdo e
comparacgdo, além de ser utilizada para auxiliar na tomada de decisdo em relacdo a
investimentos alternativos.

Como aspectos negativos, o VPL e a TIR podem apresentar resultados
controversos dificultando a analise, especialmente pelas diferencas de grandezas de
projeto e dos horizontes temporais diferentes dos investimentos (SVIECH,;
MANTOVAN, 2013). As deficiéncias e incertezas podem ser supridas utilizando varias
técnicas para tornar os indicadores confiaveis e complementando a analise financeira com
adaptacdes como o0 VPLa e a TIRM. Outro aspecto que ajuda a melhorar a robustez dos
indicadores é considerar que, tdo importante quanto utilizar os métodos € interpretar 0s
resultados, caracterizando a situagdo em que foram utilizados e considerando as
peculiaridades do investimento (SVIECH; MANTOVAN, 2013).

A utilizagdo da andlise financeira permite atestar que SAFs compostos por
diferentes espécies e extratos sdo capazes de gerarem renda em um curto periodo, por
meio da venda de cultivares de ciclo curto (SANTOS, 2000). Os SAFs representam,
portanto, uma alternativa financeiramente viavel para a recuperacdo ambiental e

diversificagdo da renda do produtor rural, permitindo identificar os fatores que



influenciam na rentabilidade e os principais custo do sistema (BENTES-GAMA et al.,
2005).

Os investimentos em SAFs, assim como outros sistemas de cultivo, apresentam
riscos e incertezas dada a sua complexidade e a variabilidade do mercado (MERCER,
2004). A analise financeira sobre riscos e incertezas torna-se uma ferramenta importante
tanto para formulacGes de politicas publicas quanto para tomada de decisdo do produtor
(JOAQUIM, 2015).

A introducdo do componente florestal em pastagens possui elevado potencial de
geracdo de receitas a baixo custo, especialmente quando a madeira é destinada a
utilizacbes mais nobres como serraria (NETO et al., 2020). Além das receitas geradas
pelos produtos, outra alternativa de rentabilizar esses sistemas é a valoragdo e
comercializacdo dos servicos ambientais que estdo associados, principalmente, a fixacdo
de CO2 e dos impactos positivos no conforto animal e na qualidade do produto (NETO
et al., 2020).

Os principais desafios que os sistemas integrados enfrentam, segundo Balbino et
al. (2019), sao o tradicionalismo e resisténcia a novas tecnologias, a exigéncia de maior
capacitacdo dos atores envolvidos, os retornos financeiros de médio a longo prazo, a
necessidade de capital financeiro disponivel para investimento ou acesso a crédito, as
longas disténcias dos centros consumidores e de fornecedores de insumos, e a maior
complexidade do sistema agregando riscos especialmente por influéncia do componente
agricola.

A maior complexidade do ILPF pode ser vista como desvantagens por impor
desafios administrativos e gerenciais para as empresas. Os sistemas integrados
apresentam vantagens pela diversifica¢do da producéo e da renda, bem como reducao dos
custos de producdo, da utilizacdo de insumos externos e dos impactos negativos da
agricultura convencional, proporcionando ganhos financeiros indiretos e diretos (REIS et
al., 2015).

Em alguns casos, a analise financeira é feita com base em sistemas experimentais
0s quais seguem algumas caracteristicas. Essas caracteristicas estdo diretamente
relacionadas com a contabilizacéo dos custos do sistema, ndo sendo possivel reconhecer
a estrutura do capital existente por investimentos iniciais, como aquisi¢ao de equipamento
e construces de benfeitorias. Nesses casos, 0 fluxo de caixa & operacional, que se
caracteriza como movimentos de entrada e saida monetarias do sistema (PEREIRA et al.,
2019a).



Para melhor compreensao a respeito dos retornos do sistema, é importante simular
0 desempenho dos sistemas frente a diferentes condigdes de preco, produtividade, taxa de
atratividade e agregacdo de valor. Essa necessidade surge para confrontar a falta de
estabilidade nos precos ao longo do tempo e a incorporacao de beneficios econémicos do
sistema, como agregacdo de valor (PEREIRA et al., 2019Db).

Os mercados e a producdo agropecuéria possuem grande interesse na adocao de
sistemas ILPF. A producdo de multiplos produtos se torna relevante, especialmente
quando observamos as oscilacfes e riscos associados ao mercado, aos precos e ao clima
nas atividades agropecuarias. Contudo, a rentabilidade de sistemas integrados depende
diretamente das oportunidades de mercado, do suporte técnico disponivel e do
planejamento (OMETE et al., 2019).

2.3 Custeio por Absorc¢ao

Nos primérdios da revolucéo industrial no século XVI11 a contabilidade comercial
era feita a partir do levantamento dos estoques e da contabilizacdo do valor pago, e a
diferencga dos estoques entre os periodos resultava no custo da mercadoria. A relagdo da
soma desses valores com a receita liquida gerava o lucro bruto, que depois eram
distribuidos entre os custos de financiamento e manutencéo das atividades (MARTINS,
2003). A aplicacdo do método era facil em escala comercial pequena. Entretanto, ao tentar
adaptar esses critérios na industria, 0 método ndo computava diversos valores referentes
a juros, administracdo, honorarios e salarios. Os gastos eram vistos como despesas do
periodo independente da venda das mercadorias (MARTINS, 2003).

Com a revolugdo industrial e o surgimento das industrias, a contabilidade de
custos comecgou a ganhar papel protagonista no gerenciamento das atividades, com o
intuito de determinar os custos do produto (BORNIA, 2010). Uma contabilidade de custos
consistente é de elevada importancia para que uma empresa possa atingir seus objetivos,
e o sistema de gerenciamento de custos deve cumprir um papel de planejamento e tomada
de decis0es estratégicas das empresas (CREPALDI, 2010).

A producdo conjunta esta presente em varios setores da atividade econdmica e
acontece quando se produz mais de um produto utilizando as mesmas matérias primas.
De forma conceitual, a producdo conjunta ocorre quando se obtém diversos produtos de
um Unico conjunto de processos e matérias primas, que sdo comercializados como
coprodutos ou subprodutos (BRUNI; FAMA, 2004). Os coprodutos representam 0s

produtos principais que possuem maior contribuicdo no faturamento da empresa, e 0s



subprodutos possuem menor contribuicdo. Além disso, os subprodutos ocasionam a
reducdo da producéo dos produtos principais (MARTINS, 2003).

Cabe pontuar alguns conceitos relacionados a custos, como a diferenciagéo entre
custos e despesas. Os custos sdo considerados como relativos ao processo de producao,
enguanto as despesas sao relativas a financiamentos, administracdo e vendas. Em uma
aplicacdo pratica acontecem problemas com a separacdo e a identificagdo da participacao
dessas despesas indiretas no custo, tornando o rateio arbitrdrio (MARTINS, 2003).
Algumas regras podem ser seguidas na tentativa de simplificacdo. Como exemplos, 0s
gastos irrelevantes das empresas ndo devem ser rateados, os valores relevantes e
repetitivos devem ser computados do resultado integral e ndo rateado, e os valores de
rateio extremamente arbitrérios devem ser evitados (BORNIA, 2010).

Outra classificacdo importante € a de custos diretos e custos indiretos. Os custos
diretos sdo aqueles que podem estar relacionados com a producéo de determinado produto
que possuem uma unidade de medida. Os custos indiretos ndo se conseguem atribuir
diretamente uma medida precisa do produto, e sdo relacionados de forma arbitréaria
(REZENDE; OLIVEIRA, 2013).

A partir da natureza e do grau de absorcdo dos custos, podemos separa-los em
duas técnicas de custeio, que Horngren et al., (2004) definiram como custeio variavel e
custeio por absorcdo. O custeio variavel é mais simples, mas ndo considera alguns custos
de producdo, pois deixa de incorporar 0s custos fixos dos produtos. No entanto, em
situacBes em que a separacgdo de custos fixos e variaveis sao complexas o custeio variavel
ndo apresenta tanto eficacia (SOUZA; CLEMENTE, 2007).

O custeio por absor¢édo considera que o custo fixo e o custo variavel devem fazer
parte do custo do produto, e todos os gastos sdo distribuidos de acordo com o volume
produzido (BORNIA, 2010). Os custos fixos sdo aqueles que ndo dependem do volume
de producdo, e o custo sera 0 mesmo independentemente da quantidade produzida. Os
custos variaveis sdo diretamente influenciados pelo volume de produgdo, e 0 aumento na
quantidade produzida causa um aumento dos custos (BORNIA, 2010).

Contudo, de forma conceitual, o sistema de custeio por absor¢éo integra todos os
custos de producgdo. Independentemente de sua classifica¢do, os custos séo distribuidos
em sua totalidade entre os produtos, podendo ser apropriados de forma direta ou indireta
(CREPALDI, 2020). O método é adotado pela legislacéo fiscal e comercial do Brasil e a
atribuicdo dos custos de cada produto, sempre que possivel, € feita de forma direta
(SILVA, 2014).
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O custeio por absorcéo é baseado nos principios da contabilidade e representa a

apropriacdo de todos os custos de producdo relacionados a producao dos bens. Segundo

Martins (2003), em relacdo aos principios, podemos citar:

a)

b)

f)

Principio da realizacdo da receita: o resultado da producdo s6 é
contabilizado a partir da transferéncia do produto para o comprador,
principal diferenca entre a contabilidade e a economia;

Principio das despesas: depois do reconhecimento das receitas, delas sdo
deduzidos os valores que representam as despesas de producéo;

Principio do custo histérico como base de valor: o valor dos ativos é
contabilizado a partir do valor original de entrada com base no histdrico;
Consisténcia ou uniformidade: os critérios utilizados para contabilizar os
periodos devem ser 0s mesmos;

Conservadorismo: relacionado ao principio de precaucdo, prezando por
sempre contabilizar como despesas; e

Materialidade ou relevancia: esse principio torna facultativa a

contabilizacdo de gastos menos relevantes.

As principais dificuldades sdo a escolha do critério de rateio dos custos indiretos,

como consequéncia da subjetividade que envolve os custos indiretos (MEGLIORINI,

2001). Segundo Martins (2003), alguns critérios sao utilizados para alocacdo dos custos

conjuntos:

a)

b)

c)

d)

Método de valor de mercado: aloca os custos de acordo com o valor do
coproduto, e quanto maior o valor de mercado mais recurso seré alocado;
Método do volume produzido: os recursos sao alocados de acordo com a
quantidade produzida;

Método igualdade do lucro bruto: os recursos sdo distribuidos de forma que
0s coprodutos tenham o mesmo lucro bruto por unidade; e

Método das ponderacBes: os produtos sdo ponderados a partir do grau de

dificuldade na elaboracdo, importéancia ou facilidade de venda.

A maioria dos conceitos sdo derivados da producdo industrial, relacionando

muitas vezes a producdo agropecuaria nas agroindustrias e industrias de processamento e

derivados de madeira. Segundo Pereira et al. (2019), recomenda-se que o rateio de custos

em sistemas integrados seja feito proporcionalmente a participacdo da area de integragéo

na area produtiva da propriedade.
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4. MATERIAL E METODOS

3.1 Historico e Caracterizacio da Area

A érea de estudo faz parte da Embrapa Cerrados — Centro de Pesquisa
Agropecuéria do Cerrado (CPAC), e pertence ao Centro de Transferéncia de Tecnologia
de Racas Zebuinas com Aptid&o Leiteira (CTZL). Esta localizada no Nucleo Rural Ponte
Alta Norte, as margens da rodovia DF 180, na cidade do Gama, Distrito Federal (Figura
1). A CTZL estd inserida entre as coordenadas 15° 57° 24” S e 480 08' 12" W a
aproximadamente 998 m de altitude. O clima na regido possui duas estacbes bem
definidas, uma seca e fria entre maio e setembro e uma chuvosa e quente entre outubro e
marc¢o, com precipitacdo media entre 1300 mm e 1600 mm, e temperatura média entre 20
°C e 22°C (ALVARES et al., 2013). Os solos na regido sdo predominantemente Latossolo
Vermelho (REATTO et al., 2004).

Sistemas de Integracdo Lavoura-Pecudria (ILP) e Lavoura-Pecuaria-Floresta (ILPF), Embrapa CTZL, Distrito Federal - DF
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Figura 1. Localizagdo do experimento de ILPF e ILP, EMBRAPA - CTZL.

Conforme apresentado na Figura 1, o experimento é composto por dois sistemas
de producdo de leite, sendo um sistema ILP com producdo leiteira a pleno sol, e um
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sistema ILPF com producéo leiteira com sombreamento. A implantacéo dos sistemas esta

sendo apresentada na Figura 2.

Implantacio

experimento
producio de leite Colheita
e soja Eucalipto
2013 2017 2018 2019
Implantacio Desbaste
experimento Eucalipto

eucalipto

Figura 2. Histérico de atividade sistema experimental do ILPF e ILP, Embrapa - CTZL.

O plantio de eucalipto do ILPF foi realizado em 2013, utilizando clones de
Eucalipto Urograndis (Eucalyptus urophylla x Eucalyptus grandis, clone GG100). O
arranjo espacial foi de 1,5 m entre plantas e 25 m entre renque, totalizando 8 ha com 11
fileiras e 267 arvores/ha, e replantio de cerca de 20% (313 mudas).

O preparo do solo foi feito de forma mecanizada com gradeamento duplo em area
total, e aplicacdo de cerca de 300 g/planta de NPK 4-30-16 + Zn. O plantio e adubacéo
das mudas foi feito manualmente, com equipe de trés técnicos de campo para as atividades
de plantio de mudas, adubacéo e fechamento das covas. No ano de plantio houve controle
de formiga por trés vezes, e nos periodos seguintes o controle foi anual. O produto foi
aplicado de forma manual com utilizacdo de bomba costal.

Em 2018 foi feito o desbaste de aproximadamente 50% das arvores. O produto do
desbaste foi comercializado por R$17,20/st ap6s o corte e empilhamento. Para o desbaste
e colheita das arvores, foram adotadas equipes compostas por trés técnicos, e o corte foi
realizado utilizando motosserra (processo semi-mecanizado).

Em 2016 houve o plantio da pastagem em conjunto com a lavoura de soja na
densidade de 260 mil plantas/ha nas areas de ILPF e ILP. A implantacdo da lavoura e

pastagem foram feitas utilizando adubagéo de 450 kg/ha de NPK 0-20-20, e ureia a 220
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kg/ha, utilizada na implantacdo e manutencdo do pasto. Houve também a correcéo da
acidez do solo com calcério dolomitico na concentragdo de 2 t/ha.

Para os dois experimentos analisados, a pastagem foi fracionada em 12 piquetes
com aproximadamente 0,66 hectares. Utilizou-se forrageira Brachiaria brizantha cv.
Piatd com densidade de semeadura de 10 kg de sementes por ha. Anteriormente, a area
era de pasto com mistura de forrageiras com predominancia do capim Mombaga. A
pastagem, portanto, é composta pela mistura dos dois capins. O rebanho leiteiro é
composto por espécies Gir (Bostaurus indico, 100% pura) e Girolando (Bostaurus torus,
1/2, 3/4 e 5/8 de mistura) com lotacdo média para o0s trés primeiros anos de 18 @/ha no

experimento ILPF, e 20@/ha no experimento de ILP.

3.2 Analise de viabilidade financeira

Para a construcdo do fluxo de caixa (Tabela 1), foram utilizados coeficientes
técnicos obtidos junto aos técnicos da Embrapa e a partir do método tomada de tempo
(para ordenha e manejo animal). Para os valores dos insumos, realizamos pesquisas com
fornecedores da Embrapa, e utilizamos valores de mercados pré-definidos (animal

inseminado) e bases estaduais de informacdes agricolas.

Tabela 1. Fluxo de caixa referente aos sistemas experimentais de ILPF e ILP, Embrapa - CTZL

ILPF ILP
Periodo  Custos Receitas Custos Receitas
(R$/ha) (R$/ha) (R$/ha) (R$/ha)
1 1.505,55 - - -
2 110,36 - - -
3 27,08 - - -
4 4.345.84 - 4.569,50 -
5 12.94455 7.495,40 13.682,73 9.548,26
6 5.863,17 12.719,24 4.070,35 10.921,29
7 6.682,50 13.650,20 4,252,32 13.025,45

O valor de méo de obra utilizado foi de R$ 90,00 homem/dia. Como a méo de
obra do sistema séo funcionarios da Embrapa, consideramos o tempo de realizacdo das
atividades relacionados a diaria da regido para chegar ao valor de mao de obra de acordo
com a realidade praticada nas propriedades rurais. No caso da mecanizacgdo, foi

considerado o valor R$ 266,42 hora/maquina do aluguel incluindo o operador. Foi
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utilizado o valor do aluguel, pois utilizando os tratores da Embrapa para o célculo ficaria
distante da realidade nas propriedades rurais.

Foram considerados os custos com o piqueteamento a R$ 3.600/km de cerca, € a
instalacdo hidraulica para o fornecimento de &gua para os animais com custo de R$
1.508,09 incluindo méo de obra, cano e bebedouro. O custo de implantacdo da soja foi
considerado como valor unico obtido por meio de técnicos da Embrapa que possuem
atividade agropecuéria (R$ 2.400,00). Em 2019 houve leildo de bezerros, sendo vendidos
8 bezerros do ILPF e 10 bezerros do ILP ao preco de R$ 2.400,00. Os precos considerados

no sistema estao apresentados na Tabela 2.

Tabela 2. Precos de venda dos produtos para o sistema ILP e ILPF.

Precos (R$)
Componente Unidade 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Madeira m/est - - - - - 17.46 17.46
Leite L - - - - 1.00 111 1.15
Bezerro cabeca - - - - 1,420.00
Soja saca (60kg) - - - - 55.37

A analise financeira fornece o0s resultados esperados do investimento
considerando todos os custos e receitas. Portanto, utilizamos de indicadores financeiros
de rentabilidade como VPL, VPLa, TIRM, B/C e payback conforme descritos por
Rezende e Oliveira (2013). A Taxa Minima de Atratividade (TMA) utilizada para calculo
dos indicadores foi de 6% a.a., e 0 do preco de insumos, atividades e vendas foram
deflacionados com base no IPCA.

O VPL (Equacéo 1) é a soma dos valores descontados do fluxo de caixa para o
presente momento, e 0s projetos sdo considerados viaveis quando VPL > 1.

VPL=ZRj(1+i)‘j —ch(1+i)‘j (1)

em que: VPL = Valor Presente Liquido; Rj = valor atual das receitas; Cj = valor atual dos
custos; i = taxa de desconto; j = periodo em que as receitas ou 0s custos ocorrem; n =
namero de periodos ou duracdo do projeto.

O VPLa (Equagdo 2) € o VPL distribuido em funcdo do horizonte de

planejamento.
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VPL (1+1)t — 1
PLA = 2
v T—atp @)

em que: VPLA = Valor Presente Liquido Anualizado; VPL = Valor Presente Liquido; i

= taxa de desconto; n = duracdo do projeto; t = nimero de periodos de capitalizacéo.
A TIRM (Equacéo 3) ¢ a taxa de retorno do capital do investimento que iguala o
valor atual dos custos com o valor atual de receitas, representando a taxa média de

crescimento de determinado capital.

1
n

DOR(1+i)
=oR( )> — 1] %100 (3)

LR+ D)

MTIR = <

em que: MTIR = Taxa Interna de Retorno Modificada; Rj = receita ao final do periodo j;
Cj = custo ao final do periodo j; i = taxa de desconto de reinvestimento; d = taxa de
desconto do financiamento; j = periodo de capitalizacdo referente ao valor futuro das
receitas; k = periodo de desconto referente ao valor presente dos custos; n = nimero de
periodos ou duracdo do projeto. A taxa de reinvestimento utilizada para esse célculo foi
de 6%.

A B/C (Equacéo 4) sdo relacdes entre o valor presente dos beneficios e o valor
presente dos custos, representando a proporcao de beneficios do investimento em relacdo

ao0s custos.

TR (L +1)7
"G+ D

B/C = 4

em que: Rj = receitas no periodo j; Cj = custos no periodo j; i = taxa de desconto; j =
periodo de ocorréncia de Rj e Cj; n = duracdo do projeto em anos ou em periodos de
tempo.

O payback (Equacdo 5) € um indicador do tempo de periodo de retorno do capital

investido, conforme apresentado a seguir.
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Periodo Payback

Investimento inicial (5)

~ Resultado fluxo de caixa com o ganho do invetimento

A analise de sensibilidade foi realizada para o indicador VPL. Para a analise,
foram adotadas flutuacbes de +25% nos precos de venda da madeira e do leite. Também
foram adotadas as TMAs, 3, 6, 8, 18, 27, 54, 63 e 72% a.a. Portanto, foram construidos
novos fluxos de caixa para cada cenario financeiro simulado, sendo calculados diversos
cenarios de VPL para as areas experimentais. Com a analise, foi possivel compor um

intervalo de confianga acerca dos retornos financeiros das &reas experimentais.

3.3 Custeio por Absor¢ao
A partir da criacdo do esquema de producdo conjunta (Figura 4), foi possivel
identificar as matérias primas e processos comuns aos dois compartimentos produtivos.

Assim, foi possivel apontar os custos indiretos comuns entre os coprodutos madeira e
leite.

Custos i
conjuntos Madeira
¥ & N \ q 9 N ———————30
Area de produgao ’ Sistema de

(8 hectares) e ’ Produgdo Integrada — Leite
Insumos de preparo ) (ILPF) L )

Soja

Pontos de

Separagao

Figura 3. Esquema de organizacdo do pensamento da producdo conjunta aplica ao sistema experimental
ILPF, Embrapa CTZL.

O custeio por absorcdo foi calculado a partir do banco de dados de coeficientes
técnicos e precos relacionados, obtendo os custos de atividades e insumos do sistema e

posteriormente identificando os custos indiretos e diretos (Tabela 3). Foram identificados
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0s custos indiretos, e realizado rateio com base na ocupacdo do solo de cada
compartimento entre os coprodutos madeira e leite, obtendo os custos por unidade de
litros de leite e metros cubicos de madeira produzidos (EYERKAUFER et al., 2007). A
porcentagem de uso do solo considerada para rateio no método de custeio por absorcao
foi de 10% para o compartimento florestal, 80% para o compartimento do leite e 10%

para o compartimento de lavoura.

Tabela 3. Base de dados utilizada para aplicacdo do método de custeio por absor¢ao do sistema
experimental ILPF, Embrapa CTZL.

Periodo Custos Diretos (R$/ha) Custos indiretos (R$/ha)

1 5.572,77 6.471,62

2 882,87 -

3 216,63 -

4 34.766,70 -

5 93.487,57 10.393,58

6 49.544,36 1.835,06

7 56.212,67 1.914,15

5. RESULTADOS E DISCUSSAO

4.1 Analise de viabilidade financeira

A produtividade de leite no sistema ILPF foi maior em comparacdo ao ILP,
mesmo com menor taxa de lotacdo (Tabela 4). Dentre os fatores que contribuiram para o
melhor desempenho do sistema ILPF est4 a reducdo da temperatura do ambiente, que
influencia na fisiologia do animal e melhora a producdo de leite (CARNEVALLLI et al.,
2019). A producdo de soja foi maior no sistema ILP em comparacao ao ILPF. Apesar do
piqueteamento das areas ser 0 mesmo, a area efetiva de pastagem é menor no ILPF devido
ao componente florestal, 0 que ocasionou na diminuicdo das linhas de plantio de soja no

sistema ILPF devido a ocupagéo das arvores.
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Tabela 4. Produtividade por hectare nos sistemas experimentais ILPF e ILP, Embrapa CTZL.

Produt Unidad

Sistema 0 o 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Madeira st 672 683,4

Madeira m3 354 360

ILPF Leite L 6.591 11.019 10.150

Bezerro  cabeca 8
Soja kg 12.411,2

Leite kg 7345 9839 9783

ILP  Bezerro cabeca 10
Soja kg 19.099,9

Para o sistema ILPF, as receitas totais superaram 0s custos totais. Como
consequéncia o VPL tem valor positivo, assim como como o VVPLa apresenta uma renda
anual positiva (Tabela 5). Isso significa que o sistema experimental é viavel
financeiramente. O payback foi de 6 anos, e a relagdo beneficio custo demonstrou que a
cada R$ 1,00 investido se tem retorno de R$ 1,01. Assim como o ILPF, o ILP também
apresentou viabilidade financeira pelos indicadores VPL e VPLa uma vez que 0 que
sistema apresentou receitas superiores aos custos. O payback é de 3 anos e a relacédo

beneficio custo demonstra que a cada R$1,00 investidos obtém um retorno de R$ 1,20.

Tabela 5. Resultado e indicadores financeiros por hectare para os Sistemas experimentais ILPF e ILP com
foco em producéo leiteira, Embrapa CTZL.

Indicadores ILPF ILP
Custos (R$/ha) 31.479,05 26.574,90
Receitas (R$/ha) 33.864,84 33.495,00
TMA (%) 6 6

VPL (R$/ha) 436,36 4.710,81
VPLa (R$/ha) 78,17 1.359,50
TIRM (%) 7 15
Payback (anos) 6,00 3,00

B/C 1,02 1,20

O VPL calculado para o sistema ILPF é inferior aos valores encontrados na
literatura para sistemas experimentais de producdo de leite. Faria et al. (2015) apresentou
VPL de R$ 3.222,35 (TMA 7%) e Muller et al. (2019) VPL de R$ 1.743,18 e R$ 2.005,54
(TMA 10%). O comportamento também se confirma quando comparamos a TIR dos
estudos citados, em que Faria et al. (2015) encontrou 14,03%, e Muller et al. (2019)
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15,81% e 14,84%. O custo do ILPF em estudo é similar aos custos apresentados por Faria
et al. (2015), equivalente a R$ 33.397,71. Observamos maior discrepancia nas receitas,
em que o autor encontrou R$ 44.667,00, o que justifica a diferenca entre os indicadores
dos demais trabalhos.

Quando comparamos o B/C do ILPF com os valores apresentados pela literatura,
observamos que o valor esta abaixo de outros trabalhos de ILPF com pecuaria de corte
que sdo de 6,27 e 2,52 (PEREIRA et al., 2019b), 1,52 (REIS et al., 2018), 2,48 (PEREIRA
etal., 2019c), 2,26 (SANTOS; GRZEBIELUCKAS, 2014) e 1,52 (WRUCK et al., 2019).
O B/C do ILP é também inferior aos valores encontrados por Muniz et al. (2007), que
simulou cenérios que que apresentaram valores entre 1,47 e 1,23, e Pereira et al. (2019b)
apresentou B/C de 11,16.

A TIRM do ILP superou o ILPF reforcando o maior retorno de capital do ILP. No
estudo de Pereira et al. (2019b), o ILP teve um melhor desempenho financeiro em relacéo
ao ILPF, seguindo o comportamento que encontramos para este estudo. Quanto maior a
TIR, mais atrativo serd o investimento frente a op¢des alternativas. A TIRM obtida na
analise mostra que o ILP e o ILPF sdo atrativos para o investimento, ja que estdo acima
da TMA utilizada, e as receitas obtidas foram suficientes para cobrir 0s custos do sistema.
Quando comparamos a TIRM com a média da caderneta de poupanca em 2018 (6,37% e
7,45%) (PORTAL BRASIL, 2018) observamos que, especialmente o ILP, € considerado
um investimento vantajoso a longo prazo e sua adocdo é recomendada (NETO et al.,
2019).

A TIRM do ILPF ¢ inferior aos valores observadores em outros estudos de
sistemas integrados de producdo leiteira. Faria et al. (2015) encontrou TIR de 14,03%, e
Reis et al. (2018) de 10,73%. A TIRM também ficou abaixo dos valores encontrados para
ILPF com pecuaria de corte, com valores de 19,55% (SANTOS; GRZEBIELUCKAS,
2014) e 21% (PEREIRA et al., 2019). A TIRM do ILP é superior aos estudos com
producdo de leite, que apresentaram valores de -16% (FARIA et al., 2015) e 11,37%
(REIS et al., 2018).

Os sistemas possuem horizonte de planejamento diferentes. O ILPF foi
implementado em 2013 e o ILP em 2017, o que dificulta a compara¢do do retorno
financeiro dos investimentos pelo VPL e TIRM. Para possibilitar a comparacéo,
utilizamos o indicador VPLa. O VPLa do ILP foi superior ao ILPF, o que mostra que o
primeiro tem um maior retorno financeiro com o capital investido e uma maior renda

distribuida durante horizonte de planejamento.
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No estudo de Faria et al. (2015) com sistemas experimentais de producéo de leite,
0 ILPF apresentou resultados superiores ao ILP para os indicadores VPL e VPLa, e a
diferenca entre os dois sistemas foi superior que a encontrada no presente estudo. No
trabalho citado, os sistemas tém o mesmo periodo de duracgéo, e nesse cenario o VPL foi
positivo para o ILPF (R$ 3,222.35) e negativos para o ILP (R$ -2.602,73). O VPLa do
ILPF em estudo também ficou abaixo dos valores referentes a sistemas de pecuéria de
corte, conforme apresentados por Reis et al. (2018), de R$ 300,54, Pereira et al. (2019b),
de R$ 865,89 e 374,53 e Pereira et al. (2019c), de R$ 719,73. O VPLa do ILP (R$
1,359.50) supera os estudos anteriormente citados para ILPF e também supera o ILP de
Pereira et al. (2019b), de R$ 946,85.

As diferencgas observadas entre os indicadores calculados no estudo e os valores
encontrados na literatura sdo justificadas pelas diferencas de estruturacdo. As distingdes
podem sem observadas nos produtos ofertados, no sistema de custos e receitas, nas
produtividades do sistema, assim como nas condicGes edafocliméticas, bioldgicas e de
manejo. Nesse caso especifico, as dimensdes do experimento, 0 arranjo espacial do
componente florestal em poucas linhas, a idade de corte e o valor agregado da madeira
do sistema contribuiram para o baixo desempenho financeiro em relacdo a outros
trabalhos. No sistema apresentado por Faria et al. (2015), a maior receita do
compartimento florestal era da venda pra serraria, diferente desse estudo, cuja madeira
possui menor valor agregado, sendo comercializada para carvéo de fornos de padarias e

pizzarias.

4.2 Analise Sensibilidade
Ao projetar cenarios de ILPF em funcdo da TMA, observamos que a TMA maior
ou igual a 9% inviabiliza financeiramente o sistema, tornando o VPL negativo (Figura 4).
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Figura 4. Comportamento do VPL a partir da variacdo da TMA para sistema experimental ILPF.

Como o VPL do sistema esta abaixo do encontrado em outros estudos (FARIA et
al., 2015; OLIVEIRA JUNIOR et al., 2019), esse comportamento nos leva a pensar que
as variacGes na TMA sdo um fator de risco para o investimento. O risco aumenta com o
aumento na taxa, o que pode influenciar negativamente a competitividade do ILPF frente
a outras opgdes de investimento. Outros estudos, como Faria et al. (2015) e Oliveira
Junior et al. (2019), demonstram um comportamento inverso do observado, em que o
ILPF é uma boa alternativa para diminuicao dos riscos do investimento.

O ILPF se torna inviavel financeiramente a partir de uma redugdo de 20% na

receita gerada com a comercializagdo do componente florestal (Figura 5).
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Figura 5. Comportamento do VPL a partir da variagdo do preco da madeira para o sistema experimental
ILPF, Embrapa CTZL.
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Observando o comportamento do VPL frente as variacdes do preco do leite, tém-
se que a partir de uma reducdo de 2% o sistema ILPF se torna inviavel financeiramente
(Figura 6).
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Figura 6. Comportamento do VPL a partir da variacdo do preco de venda do leite para o sistema
experimental ILPF, Embrapa CTZL.

O sistema ILPF possui maior sensibilidade as variag¢des do preco do leite, e menor
sensibilidade as variagfes do preco da madeira. Esse comportamento é confirmado no
estudo de Faria et al. (2015), em que o sistema ILPF possui maior sensibilidade na
variacdo dos precos do leite, mas o sistema nado é inviabilizado mesmo com reducéo de
11%. A maior sensibilidade as variagdes do preco do leite esta relacionada oferta do
produto, que apresenta receita anual constante com a comercializagdo ao longo das
atividades. Com o aumento do valor agregado da madeira, o sistema aumenta o potencial
de competitividade face as outras alternativas de investimento.

O comportamento dos investimentos frente as incertezas e alta volatilidade na
producdo madeireira devido as condi¢cdes de manejo, oferta, demanda e distancia de
transporte é importante para a tomada de decisdo dos investimentos (ALMEIDA et al.,
2009; VALVERDE et al., 2004). Diferengas da sensibilidade entre os produtos leite e
madeira confirmam que a diversificacdo da producdo em sistemas ILPF é uma alternativa
viavel para diminuir os riscos e amortecer a variagdo de precos relacionados a producgéo
agropecuaria (REIS et al., 2018).

A andlise de sensibilidade, especialmente para a variacdo do preco da madeira,
demonstra ndo somente uma maior rentabilidade do compartimento leite, mas ressalta

uma interacdo positiva entre os compartimentos. Ou seja, enquanto o0 compartimento
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florestal melhora a qualidade do ambiente e a da produgédo animal, 0 maior rendimento
do leite garante a viabilidade financeira do sistema ILPF em face das flutuagGes de
mercado.

O ILP tornou-se invidvel a partir de uma TMA de 36% (Figura 7). Esse
comportamento torna o ILP competitivo quando comparado a outras alternativas de
investimento, pois a pouca sensibilidade as variagdes na TMA caracterizam baixo risco
de investimento. Quando comparado ao ILP estudado por Oliveira Junior et al. (2019),

observamos que o sistema em estudo é mais sensivel as varia¢es da TMA.
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Figura 7. Comportamento do VPL a partir da variacdo da TMA para sistema experimental ILP, Embrapa
CTZL.

O sistema ILP ndo foi inviabilizado como reducdo em 25% no preco do leite
(Figura 8), apesar de ter sua receita quase exclusivamente da producdo leiteira. 1sso
demonstra um baixo risco da producdo leiteira para os retornos do investimento, e elevada

competitividade face a outras alternativas de investimento.
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Figura 8. Comportamento VPL a partir da variacdo do prego de venda do leite para o sistema experimental
ILP, Embrapa CTZL.
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Como no sistema ILPF, observou-se no ILP a elevada importancia do componente
leite para rentabilidade do investimento. O comportamento apresentado se deve as
caracteristicas da producdo leiteira, que ocorre continuamente ao longo do horizonte de
planejamento. Com isso as receitas sdo geradas continuamente, 0 que consiste em uma

seguranca financeira para o investido.

4.3 Custeio por absorc¢éo

O maior custo do sistema ILPF (Figura 9) se refere aos insumos da producdo de
leite, especificamente da nutri¢do ligada ao consumo de silagem e concentrado para suprir
a necessidade animal. Em segundo estd a mao de obra relacionada a madeira, justificado
pelo plantio das mudas manual e o desbaste/corte semimecanizado. Em terceiro lugar esta
a mao de obra da producéo de leite devido ao manejo diario do animal.

B Madeira Méo de Obra

@ Madeira Atividades
Madeira Insumos

O Leite M&o de Obra

Leite Atividades

Leite Insumos
59%
@ Soja Atividades

@ Soja Insumos

Figura 9. Porcentagem dos custos totais do sistema experimental ILPF divididas por produto e entre mao
de obra, insumo e atividades mecanizadas.

A distribui¢do dos custos no sistema ILP (Figura 10) seguiu padrdo similar ao
ILPF. Apesar das diferencas, o maior custo foi referente aos insumos, especialmente o0s
relacionados a nutrigdo animal da atividade leiteira, seguido pela méo de obra da atividade

leiteira, que é composta principalmente pelo manejo animal constante e diario.
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Figura 10. Porcentagem dos custos totais do sistema experimental ILP divididas por produto e entre méo
de obra, insumo e atividades mecanizadas.

O padréo de distribuicdo de custos em ILPF, com nutri¢do animal apresentando
maior proporc¢do dos custos é corroborado pelos estudos com sistemas integrados de Faria
et al. (2015), e sistemas convencionais de Morozini e Correia (2020). O manejo racional
da nutricdo animal pode otimizar os beneficios econdmicos da atividade leiteira, reduzir
0s custos de producao e aumentar a rentabilidade (MOROZINI; CORREIA, 2020).

Os principais custos indiretos s&o as atividades e insumos relacionados ao preparo
e manutencdo do solo, como gradeamento e adubacdo da area. O critério foi escolhido
considerando que ndo é possivel, por exemplo, adubar a area de ocupacdo de um
componente do sistema sem influenciar a dindmica do solo do outro componente. A partir
dai se fez o rateio dos custos indiretos com a porcentagem de ocupacdo do solo do
compartimento florestal e animal dentro do sistema. Assim, 10% dos custos indiretos
foram agregados ao custo da madeira, 80% ao custo do leite e 10% para lavoura.

Com os custos indiretos rateados e somados ao custo direto de producdo da
madeira e do leite, chegamos ao custo de producdo e ao custo de produgéo por unidade.
Portanto, observamos com a analise do custeio por absor¢do que o custo de producédo de
1 m3 de madeira é de R$ 67,92 e de 1L de leite é de R$ 0,79 (Tabela 6). A avaliacdo
permite subsidiar a geréncia em tomada de decisbes e alocacdo de custeio entre os

coprodutos.
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Tabela 6. Custo total e o custo por unidade por meio do rateio dos custos indiretos com base na ocupacgéo
do solo de sistema experimental ILPF, Embrapa CTZL.

Custos Madeira Leite Soja
Custo direto (R$/ha) 46.435,07 178.315,22 15.933,29
Custo indireto (R$/ha) 20.614,40
% de rateio (%) 10 80 10
Custo rateado (R$/ha) 2.061,44 16.491,52 2.061,44
Custo total (R$/ha) 48.496,51 194.806,74 17.994,73
Custo por unidade (R$) 67,92 0,95 0,94

O Custo de producgéo da madeira supera o valor de venda praticado pela empresa
(R$ 17,42) enquanto que a producdo de leite apresenta-se lucrativa. Essa informacao
reforca o papel da interacdo positiva entre os compartimentos do sistema ILPF, que esta
viabilizando financeiramente o compartimento florestal, pois influencia no aumento da
produtividade de leite e na qualidade ambiental do sistema ILPF. Uma alternativa
possivel para melhor rentabilidade do componente florestal é a venda da madeira em pé,
evitando o custo de colheita e desbaste, pois as atividades representam elevado custo.

O custo de colheita é responsavel por cerca de 50% dos custos de producédo da
madeira (MACHADO; LOPES, 2016). Entretanto, ao observar os estudos de producao
leiteira (FARIA et al., 2015; MULLER et al., 2019), encontramos custos de producao
similares, o que nos leva a pensar que a justificativa da inviabilidade do compartimento
florestal do presente estudo é o baixo valor agregado da madeira devido ao desbaste
tardio, a colheita antecipada e ao arranjo do sistema. Dessa forma, a venda da madeira em
pé é uma alternativa para viabilizar a producédo, pois 0 pre¢co minimo da madeira é um
importante fator para a tomada de decisao do produtor e viabilidade do projeto (FREITAS
etal., 2018).

Existem indicios que o arranjo espacial do compartimento florestal de ILPF, como
a largura entre renques, influencia diretamente na viabilidade financeira dos sistemas no
bioma Cerrado. Estudos indicam que a largura entre renques deve ser superior a 30 m
para minimiza os prejuizos no desempenho dos sistemas. Entretanto, pelo aspecto
financeiro, a influéncia do arranjo ndo se resume ao espagcamento entre renques, mas na
proporcao entre a largura da area do compartimento florestal e a largura da area do
compartimento de lavoura/pecuéria (KINPARA, 2019).

O custo de produgdo da soja superou seu valor de venda, reafirmando a

importancia das receitas vindas do leite para a viabilidade do sistema. O custo de
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producdo do litro do leite € proximo ao valor médio de venda do leite no sistema em
estudo. De maneira abrangente, a producéo leiteira utiliza poucos insumos e em pequenas
quantidades, porém o capital imobilizado na producdo é consideravel, gerando um custo
operacional elevado e uma margem liquida baixa na venda do leite (OLINI et al., 2020).
Apesar da margem de ganho por litro ser pequena, a producdo anual constante impacta

diretamente da geracdo constante de receitas.

6. CONCLUSOES

A partir da analise financeira, os sistemas ILPF e ILP sdo viaveis financeiramente,
com as receitas dos sistemas superando 0s custos. Assim, 0s investimentos apresentaram
VPL < 1 e TIRM acima da TMA, sendo alternativas viaveis para o investimento de
capital.

O sistema ILPF apresentou alta sensibilidade as flutuacdes de mercado como
TMA e variacGes nos precos da madeira e do leite, apresentando um alto risco para
investimento de capital. O resultado aponta para a importancia do planejamento do ILPF,
especialmente observando os produtos comercializados no mercado consumidor, 0
manejo escolhido para conducdo do sistema e o0 arranjo em que sera implementado o
compartimento florestal. Ao contrario do sistema ILPF, o ILP apresentou baixo risco face
as flutuacdes de mercado como TMA e preco do leite, com elevada rentabilidade. Assim
o ILP é uma alternativa competitiva frente a outros investimentos agropecuarios.

Com o custeio por absorc¢do, observamos que os custos indiretos do sistema ILPF
apresentam pouca participacdo no custo final dos componentes madeira e leite.
Observamos que o valor de producdo por unidade do leite é proximo ao valor de
comercializacdo, resultando em uma margem de lucro liquido estreita. A anélise de
sensibilidade e a metodologia de custeio por absor¢do nos mostrou que o ILPF esta sendo
viabilizando pela producdo leiteira, pois o sistema possui maior sensibilidade as variac0es

do preco do leite e o custo de producéo da madeira esta acima do valor de venda praticado.
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8. APRENDICE

ILPF

Tabela 7. Coeficientes técnicos e custo ILPF, Embrapa CTZL.

Mao de Obra 1 2 3 4 5 6 7 Custo R$
Plantio mudas (floresta) homem/dia 16 R$ 1,007.97
Fertilizacdo e Corre¢do homem/dia 8 R$ 503.99
Inseticida (Fipronil) homem/dia 16 R$ 1,007.97
Controle de formiga homem/dia 75 25 25 2.5 2.5 2.5 2.5 R$1,655.85
Adubacéo de cobertura homem/dia 9.75 4.75 R$ 932.65
Replantio mudas (floresta) homem/dia 9.6 R$ 604.78
Desrama homem/dia 55 55 R$ 815.20
Desbaste homem/dia 196.8 R$ 16,575.71
Corte homem/dia 247.8 R$21,770.79
Instalacdo Piquetes homem/km 2.23 R$ 3,620.71
Instalagdo hidraulica (bebedouro) homem/dia 4 R$ 324.73
Fornecimento Nutrigdo Animal homem/dia 87.31 87.31 87.31 R$884.48
Ordenha homem/dia 69.12 69.12 69.12 R$17,505.33
Inseminagdo homem/vaca 18.40 18.40 18.40 R$1,553.35
Manejo sanitario (animal) homem/dia 0.45 0.45 0.45 R$113.27
Manutencéo Pastagem hora/maquina 7.36 7.36 7.36 R$1,587.70
Atividades Mecanizadas

Preparo solo (floresta) h/maquina 32 R$ 5,967.63
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Plantio Pastagem hora/maquina 3.68 R$ 884.36
Correcdo e Fert. Solo hora/maquina 7.36 R$ 1,768.73
Preparo solo (pasto) hora/maquina 7.36 R$ 1,768.73
Insumos

Mudas (floresta) unid 1563 R$ 984.66
Fertilizante (floresta) kg 300 R$ 524.98
Inseticida g 180 R$ 79.38
Inseticida (Fipronil) g 180 60 60 60 60 60 60 R$278.18
Mudas (Replantio) unid 3126 R$ 196.93
Semente (forrageira) kg 135 R$ 232.10
Fertilizante pasto/lavoura NPK 0-20-20 kg 2400 R$ 4,979.15
Correcao solo t 2 R$ 108.24
Instalagdo Piquete km 2.23 R$ 3,620.71
Manutencdo Pastagem (uréia) kg 1766.4 1766.4 1766.4 R$ 13,918.06
Silagem kg 99360 99360 99360 R$ 40,542.55
Bebedouro unid 1 R$ 721.62
Concentrado kg 15841 16096.5 171185 R$2,413.73
Sal kg 671.6 671.6 671.6 R$4,913.78
Ectoparasita ml 2760 2760 2760 R$108.73
Vermifugo ml 184 184 184 R$157.92
Inseminagdo p/vaca 20 20 20 R$2,814.05
Vacina (raiva) dose 18.4 18.4 18.4 R$56.96
Vacina (aftosa) dose 36.8 36.8 36.8 R$93.20
Pré-dip ml 91250 91250 91250 R$ 3,466.56
Pos-dip ml 91250 91250 91250 R$ 3,466.56
Sanitizante acido ml 31200 31200 31200 R$1,229.18
Sanitizante alcalino ml 109500 109500 109500 R$ 3,383.36
Papel Toalha folha 53728 53728 53728 R$1,814.32
Cano m 170 R$ 383.36
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Feno/Silagem bezerro kg 220960 220960 R$56,971.91
Concentrado bezerro kg 42053.2  42053.2 R$ 10,842.92
Ectoparasita bezerro ml 36.8 36.8 R$ 0.92
Vermifugo bezerro ml 323.84 323.84 R$ 175.63
Vacina aftosa bezerro dose 36 36 R$ 70.42
Vacina raiva bezerro dose 18.4 18.4 R$ 29.45
Antibiotico bezerro dose 75 75 R$ 2,000.47
Ocitocina ml 1.656 1.656 1.656 R$0.56
Plantio completo soja $/hé 7.36 R$ 15,933.29
ILP

Tabela 8. Coeficientes técnicos e custo ILP, Embrapa CTZL.

Mao de Obra 1 (2016) 2 3 4 Custo R$

Instalgdo Piquetes homem/km 2.23 R$ 3,620.71

Fornecimento Mineral/Silagem homem/dia 94.9 94.9 949 R$961.39

Ordenha homem/dia 75.13 75.13 75.13 R$19,027.54

Inseminacéo homem/vaca 20.00 20.00 20.00 R$1,688.43

Manejo sanitério homem/dia 0.49 0.49 0.49 R$123.11

Atividades mecanizadas

Plantio Pastagem hora/maquina 4 R$ 961.27

Fertilizacdo e correcdo hora/maquina 8 R$ 1,922.53

Manutencéo Pastagem hora/maquina 8 8 8 R$5,997.75

Preparo solo (Gradagem) hora/maguina 8 R$ 1,922.53

Insumos
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Semente

Fertilizante

Instalagéo Piquete
Correcdo solo
Manutencéo Pastagem
Silagem

Bebedouro
Concentrado

Sal

Ectoparasita
Vermifugo
Inseminacéo

Vacina raiva

Vacina aftosa

Pré-dip

Pés-dip

Sanitizante acido
Sanitizante alcalino
Papel Toalha

Cano

Feno/Silagem bezerro
Concentrado bezerro
Ectoparasita bezerro
Vermifugo bezerro
Vacina bezerro (aftosa)
Vacina bezerro (raiva)
Antibidtico bezerro
Ocitocina

Plantio completo

kg
kg
km

kg
kg
unid
kg
kg
mi
ml
p/vaca
dose
dose
mi
ml
mi
ml
folha

kg
kg
ml
mi
dose
dose
dose

$/ha

13.5

2400

2.23

2

1920

108000

1

15841

730

3000

200

20

20

40

109500

109500

31200

109500

58400

150

233100 233100
45710 45710
40 40
352 352
40 40
20 20
75 75
1.8

8

1920
108000

16096.5
730
3000
200

20

20

40
109500
109500
31200
109500
58400

18

1920
108000

17118.5
730
3000
200

20

20

40
109500
109500
31200
109500
58400

1.8

R$ 232.10
R$ 4,979.15
R$ 3,620.71
R$ 108.24
R$ 15,128.32
R$ 44,067.99
R$ 721.62
R$ 2,413.73
R$ 5,341.06
R$ 118.19
R$ 171.66
R$ 2,814.05
R$ 61.91

R$ 101.31
R$ 4,159.87
R$ 4,159.87
R$ 1,229.18
R$ 3,383.36
R$ 1,972.08
R$ 338.26
R$ 60,102.06
R$ 11,785.78
R$ 1.00

R$ 190.91
R$ 78.24

R$ 32.01

R$ 2,000.47
R$ 0.61

R$ 17,318.79
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