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RESUMO

O estudo tem como objetivo avaliar o custo de formacdo da erva mate e o retorno dos
investimentos em uma propriedade do Oeste de Santa Catarina. A pesquisa é caracterizada
como descritiva realizada por meio de um estudo de caso em uma propriedade rural de erva
mate localizada na regido oeste de Santa Catarina, com analise de dados de cunho qualitativo e
entrevista com o profissional da &rea. Através da elaboracdo e utilizacdo do Demonstrativo de
Resultado e da Demonstracdo do Fluxo de Caixa projetados, verificou-se que a producao das
ervateiras aumenta significativamente a cada ano de corte do produto a partir do 6° ano de
producdo, apesar da sazonalidade nos primeiros anos de producdo. Os indices das Margens de
Lucratividade apresentados foram de 64% para 0s anos iniciais até uma média de 95% a 98%
de lucratividade para os demais anos projetados. Com relacdo ao indice de rentabilidade, o
investimento é considerado rentavel, com taxas acumuladas de 44% para a primeira safra. O
valor atualizado de retorno corresponde a 4,48% de rentabilidade sobre o investimento inicial
total. Por meio da técnica do payback descontado identificou-se que o prazo de retorno do
investimento inicial total é de 6 anos, 5 meses e 27 dias. Com estes resultados pode-se constatar
que a realizacdo do investimento na atividade ervateira é uma opc¢&o viavel e lucrativa para o
gestor rural.

Palavras-chave: Viabilidade de investimentos. Custos de formacao. Erva Mate. CPC 29.

ABSTRACT

The objective of this study was to evaluate the cost of formation of mate grass and the return
of investments in a property in the West of Santa Catarina. The research is characterized as
descriptive carried out through a case study in a rural property of mate grass located in the
Western region of Santa Catarina, with data analysis of qualitative character and interview with
the manager. Through the elaboration and use of the projected Statement of Income and
Statement of Cash Flow, it was verified that the production of the weed trees increases
significantly each year of cutting of the product from the 6th year of production, despite the
seasonality in the first years of production. The Profit Margin indices are satisfactory, ranging
from 62% for the initial years to an average of 95% to 98% profitability for the other projected
years. Regarding the profitability index, the investment is considered profitable, with
accumulated rates of 42% for the first crop. The updated return value corresponds to 4.48%
return on the total initial investment. By means of the discounted payback technique, it has been
identified that the term of return of the total initial investment is 6 years, 5 months and 27 days.
With these results it can be verified that the realization of the investment in the ervateira activity
is a viable and profitable option for the rural manager.

Keywords: Feasibility of investments. Training costs. Mate grass. CPC 29.
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1 INTRODUCAO

Diante da globalizacdo do mercado, a contabilidade torna-se a principal ferramenta de
auxilio nas tomadas de decisdes das empresas, fornecendo informacdes Uteis aos seus usuarios
no intuito de garantir a manutencdo e bom funcionamento das mesmas. Para alcancar tal
propdsito, a mensuracao correta dos recursos da entidade configura-se como o ponto principal
para a apresentacdo adequada da situacdo econémico-financeira das organizacfes (SILVA
FILHO; MARTINS; MACHADO, 2013).

Assim sendo, séo diversas as maneiras de se medir o patrimonio de uma empresa, desde
0 custo histdrico, passando pelo custo corrente e pelo valor liquido de realizacéo, e chegando
ao valor presente dos fluxos de caixa futuros. Por conseguinte, sdo variadas as possibilidades
de mensuracdo e muito se tem debatido sobre a medida mais eficiente para aproximar ao
maximo a informacdo contébil a realidade econdémica do que se pretende informar (SILVA
FILHO; MARTINS; MACHADO, 2013).

No Brasil, dentre as préaticas de reconhecimento dos ativos a valor justo, pode-se citar o
ativo biologico e produtos agricolas, o qual foi regulamentado pelo Comité de Pronunciamentos
Contabeis (CPC) por meio do Pronunciamento Técnico CPC 29 (CPC, 2017, p. 4) onde “[...]
entende-se como ativo biolégico um animal e/ou planta vivos, que através do processo de
crescimento, degeneracdo, producdo e procriagdo sofrem mudancas qualitativas e
quantitativas”.

Conforme Scherch et al. (2014) podem ser considerados exemplos de ativo bioldgico as
arvores frutiferas, canavial, pomar, cafezal, videira, gado de leite, suinos, etc.; e, os exemplos
de producédo agricola variam entre a cana-de-agucar colhida, as frutas colhidas do pomar, o café
colhido, a uva da videira, o leite das vacas, etc. Ndo obstante, a informacdo mensurada pelo
valor justo possui maior relevancia e reflete com mais fidelidade a volatilidade real do elemento
patrimonial.

Dessa maneira, o0 CPC 29 (CPC, 2017) tem como objetivo estabelecer o tratamento
contabil e as respectivas divulgacdes, relacionados aos ativos bioldgicos e aos produtos
agricolas. Segundo este Pronunciamento, a mensuragdo inicial dos produtos agricolas no
momento da colheita é avaliada ao valor justo menos o custo de venda, considerando a
transformacao bioldgica que causa a mudanca quantitativa e qualitativa, desde o inicio do ciclo
da vida até 0 momento da sua colheita, exceto quando o valor justo ndo puder ser mensurado
de forma confiavel no reconhecimento inicial (CPC, 2017).

Com base no exposto, elaborou-se a seguinte questdo de pesquisa: qual a viabilidade
econdmica e financeira do investimento na cultura da erva mate no Oeste de Santa Catarina?
Visando responder ao problema, o estudo tem por objetivo geral avaliar o custo de formacao
da erva mate e o retorno econdmico e financeiro dos investimentos em uma propriedade rural
do Oeste de Santa Catarina.

A relevéncia deste artigo esta em oferecer uma contribuicéo adicional tedrica e empirica
para 0 avanco de estudos relacionados a formacéo dos custos de producdo da erva mate e 0
retorno desse investimento com base em um estudo de caso. Dado o carater normativo do CPC
29 e seu impacto nas atividades agricolas, a pesquisa pode contribuir em esclarecer os custos e
despesas que envolvem o cultivo da erva mate e em quanto tempo se dard o retorno deste
investimento, e se o seu cultivo é viadvel economicamente e financeiramente.

O artigo esta estruturado em mais quatro sec¢Ges, além desta introducéo. Na segunda se¢do
séo discutidos os ativos bioldgicos (CPC 29), o fluxo de caixa, os estudos assemelhados e o
cultivo da erva mate. Na terceira se¢do sdo apresentados os procedimentos metodolégicos,
assim como a forma de coleta e analise dos dados. Na quarta sec¢éo sdo discutidos e apresentados
os resultados das analises e a evolugdo das informacBes apresentadas. As limitacGes e
oportunidades de pesquisas futuras constam nas conclusdes (quinta secao).
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2 REVISAO DA LITERATURA

Neste item apresenta-se a abordagem do Pronunciamento Contabil CPC 29 (CPC, 2017),
referente as caracteristicas dos ativos biol6gicos e dos produtos agricolas, o fluxo de caixa e 0s
métodos de investimento, bem como, achados anteriores que contribuem com a tematica
pesquisada.

2.1 PRONUNCIAMENTO TECNICO CPC 29

Com a emissdo do Pronunciamento Contdbil CPC 29 em 2009, pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis, Ativos Bioldgicos e Produtos Agricolas, foram introduzidas
mudancas na mensuracdo e evidenciacdo desses ativos. A principal delas € que os ativos
biolégicos e produtos agricolas serdo mensurados pelo valor justo e ndo mais pelo valor
historico. Dessa forma, tém-se por finalidade retratar melhor a realidade econdémica da empresa
e proporcionar comparabilidades entre entidades (HOLTZ; ALMEIDA, 2013).

Ainda, de acordo Nogueira e Pires (2017), o CPC 29 esté correlacionado com a IAS 41 —
Agriculture que é responsavel por sinalizar o reconhecimento, mensuracédo e evidenciacao dos
ativos bioldgicos. Através do processo de adocao das normas Internacionais de Contabilidade
(IFRS) e seus documentos relacionados publicados pelo International Accounting Standard
Board (IASB), os Pronunciamentos emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contébeis
(CPC) estabelecem que seus normativos estejam correlacionados as normas internacionais
atendendo a convergéncia da contabilidade no Brasil.

Sobre a IAS 41, Argilés, Garcia-Blandon e Monllau (2011) afirmam que a mesma traz o
debate para o dominio da contabilidade agricola, enfatizando a mensuracgéo pelo valor justo dos
ativos bioldgicos gerando mudancas a serem reconhecidas nas demonstracdes oferecidas pela
contabilidade. Conforme Gabriel e Stefea (2013) a IAS 41 deve ser analisada a partir de trés
pontos de vista, sendo eles (1) implicacdes e previsdes de producdo sobre a contabilidade de
forma precisa; (2) o impacto do modelo de avaliagdo do valor justo sobre os fluxos de caixa; e
(3) a possibilidade de usar a metodologia contabil para seus interesses. Assim sendo, 0s
beneficios apontados pelos autores com relacdo a avaliacdo pelo valor justo que a IAS 41
propBe é boa para as pequenas propriedades familiares, fornecendo uma divulgacdo completa
e compativel com a transparéncia.

No Brasil o Pronunciamento do CPC 29 foi emitido em 2009 e aplicado pelas companhias
brasileiras a partir de 2010 (NOGUEIRA; PIRES, 2017). Conforme o CPC 29 (CPC, 2017), as
resolucbes deste pronunciamento devem ser aplicadas para a producédo agricola, considerada
aquela obtida no momento e no ponto de colheita dos produtos originarios dos ativos biolégicos
da entidade. Dessa maneira, este pronunciamento nao aborda o processamento dos produtos
apos a colheita, mesmo que o processamento apds a colheita envolva uma extensao légica e
natural da atividade agricola e eventos similares.

Contudo, algumas duvidas em relagcdes as aplicagdes desta norma levaram a diversos
debates entre participantes e reguladores da norma no que diz respeito a sua relevancia e efetiva
contribuicdo para a geracdo da informac&o atil ao processo decisério (NOGUEIRA; PIRES,
2017). Segundo os autores, em discussao recente, o IASB optou por alterar a IAS 41 retirando
as plantas portadoras (arvores frutiferas) deste pronunciamento alegando que seriam mais bem
apresentadas se seguissem o estabelecido pela IAS 16. Dessa maneira, no Brasil, as alteracdes
foram divulgadas através da Revisdo 08/2015 do CPC, aprovada pela Comissdo de Valores
Mobiliarios (CMV) por meio da deliberag&o 739/2015, sendo valida a partir de janeiro de 2016.

Segundo Barros et al. (2012), os ativos bioldgicos se referem a animais ou plantas vivos,
sendo obrigatorio a mensuracdo e divulgacdo desses ativos a valor justo. Mensurar ativos
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bioldgicos e produtos agricolas consistem na necessidade de avaliar a evolucdo de animais
vivos ou plantas para venda. Essa evolucdo compreende mudancas qualitativas e quantitativas
que ocorrem nos ativos biolégicos durante o plantio, crescimento e colheita. Assim sendo, em
conformidade com o CPC 29 (CPC, 2017), a atividade agricola mensurada no pronunciamento
refere-se ao gerenciamento e transformacgdo bioldgica, bem como, a colheita de ativos
bioldgicos para venda ou conversdo em produtos agricolas ou em ativos biologicos adicionais.

Para Marcon e Piasecki (2014), o uso do valor justo para ativos bioldgicos necessita de
bases confiaveis, deduzidas do valor as despesas no momento do registro contabil e para os
produtos agricolas, a mensuracao é feita na colheita, quando os produtos s&o extraidos do ativo
biolégico. Dessa forma, mensurar um ativo biologico a valor justo, de acordo com o CPC 29
(CPC, 2017), € evidenciar o preco que seria recebido pela venda de um ativo ou 0 que seria
pago pela transferéncia de um passivo em uma transacdo ndo forcada entre participantes do
mercado na data de mensuracdo. Por isso, a importancia em se ter bases confidveis, como
apontam Marcon e Piasecki (2014), a fim de realizar o registro correto destes ativos.

De acordo com a pesquisa de Dias e Nogueira (2017) em torno de 30,68% das companhias
brasileiras de capital aberto optam por mensurar seus ativos bioldgicos pelo método de custo,
enquanto que 69,32% das empresas avaliam seus ativos a valor justo, conforme o recomendado
pelo CPC 29. Os autores ainda advertem que quanto ao nivel de valor justo aplicado, 19%
utilizam o nivel 1, 7% utilizam o nivel 2 e 74% utilizam o nivel 3.

Conforme Armiliato, Ramos e Rodrigues (2014), a mensuracdo do ativo bioldgico é feita
pelo seu valor justo descontando as despesas de venda, podendo sofrer ganhos ou perdas, e
deve ser agregado no resultado do exercicio. O ganho ocorre quando no nascimento de um
bezerro ou na colheita de uma safra, por exemplo, e a perda pode ocorrer por consequéncias de
despesas com a comercializa¢do. Assim esclarece o CPC 29 (CPC, 2017), ao abordar que o
ganho ou a perda pode-se originar a partir do reconhecimento inicial do produto agricola como
resultado da colheita.

E importante salientar que a ndo mensuracio a valor justo de um ativo biol6gico pode
trazer impactos significativos nas demonstrac@es financeiras de uma entidade quando esse ativo
biol6gico se transformar num produto agricola no momento da safra (KRUGER et al., 2014).
Conforme apontam Nogueira e Pires (2017) a auséncia de informacdes sobre ativos bioldgicos
ou informacGes incompletas pode comprometer a analise dos usuarios externos, uma vez que
ndo conseguirdo analisar os dados com seguranca e tomar as devidas decisGes. Sendo assim,
utiliza-se a presun¢do da capacidade de determinacdo do valor justo de forma confiavel na
mensuracdo dos produtos agricolas, que € o caso da Erva mate e ativos bioldgicos.

2.2 O FLUXO DE CAIXA E A ANALISE DE INVESTIMENTOS

O fluxo de caixa é uma ferramenta de controle que tem por finalidade demonstrar a real
situacdo do caixa da empresa em um determinado periodo, informando toda a movimentagédo
de capital (entradas e saidas). O fluxo de caixa envolve todos 0s recebimentos e pagamentos e
auxilia as organizagdes com importantes informagdes para a tomada de decisfes (LIZOTE et
al., 2017).

Na demonstracdo do fluxo de caixa, h& trés separacOes: atividades operacionais,
atividades de investimento e atividades de financiamento. Portanto, a organizagdo precisa
compreender essa divisdo para lancar seus recebimentos e pagamentos nas atividades corretas.
Os fluxos de caixa positivos indicam capitais disponibilizados para a empresa e para 0S
acionistas, ja os fluxos de caixa negativos apontam a necessidade de se buscar novos recursos
financeiros como empréstimos, por exemplo (RIBEIRO; ESTENDER, 2017).

As atividades operacionais “[...] envolvem todas as atividades relacionadas com a
producdo e entrega de bens e servicos e 0s eventos que ndo sejam definidos como atividade de

Revista de Agronegécio — Reagro, Jales, v.8, n.2, jul./dez. 2019



14

investimento e financiamento. Normalmente, relacionam-se com as transacfes que aparecem
nas demonstracdes de resultados” (ALMEIDA; BEZERRA, 2012, p. 232).

Segundo Almeida e Bezerra (2012, p. 233), “[...] as atividades de investimento
relacionam-se normalmente com o aumento e diminui¢cdo dos ativos de longo prazo que a
empresa utiliza para produzir bens e servigos”. Essas atividades representam os dispéndios de
recursos realizados com o objetivo de gerar caixa no futuro.

Jé& as atividades de financiamento “[...] relacionam-se com os empréstimos de credores e
investidores a entidade” (ALMEIDA; BEZERRA, 2012, p. 233). S&o todas as entradas e saidas
de caixa relacionadas a captacéo de recursos proprios e de terceiros e sao Uteis para se prever
exigéncias sobre futuros fluxos de caixa pelos fornecedores de capital a entidade.

O fluxo de caixa manifesta-se como um mecanismo tatico e estratégico no processo de
gestdo da empresa, por isso ele pode ser elaborado por dois métodos: direto ou indireto. De
acordo com Lizote et al. (2017), para elaborar o fluxo de caixa através do método direto, devem-
se mensurar as entradas e saidas de recursos disponiveis decorrentes das atividades
operacionais, de financiamento e investimento. Ja o método indireto consiste na demonstracdo
dos recursos provenientes das atividades operacionais a partir do lucro liquido, ajustados pelos
itens que afetam o resultado (tais como depreciacdo, amortizagdo e exaustdo), mas que nao
alteram o caixa da empresa.

Na analise de um investimento muitas varidveis precisam ser consideradas. Dentre estas
varidveis podem-se destacar as politicas da empresa, as estratégias, a estrutura de mercado em
que estdo inseridos, seus pontos fortes e fracos, bem como as possiveis ameagas ao seu negocio.
Enfim, fatores positivos e negativos, que influenciam a sobrevivéncia da organizacdo e a
geracdo de valores para seus acionistas.

O método valor presente liquido (VPL) € o critério mais utilizado em financas pelas
empresas para decisdo de investimentos. A VPL considera o valor temporal do dinheiro (um
recurso disponivel hoje vale mais do que amanhd, porque pode ser investido e gerar juros).
Além disso, permite uma decisdo mais correta quando ha dois tipos diferentes de investimentos,
pois, ao considerar os fluxos futuros a valores presentes, os fluxos podem ser adicionados e
analisados conjuntamente (FANTI et al., 2015).

A utilizacdo destes métodos (VPL, TMA e payback) é fundamental, pois auxiliara nas
tomadas de decisGes e ajudard a mostrar através dos resultados encontrados, a melhor
possibilidade de investimento, se este sera viavel ou ndo, e em quanto tempo ele se pagar, ou
seja, sua rentabilidade econdmica.

Segundo Schroeder et al. (2005), a taxa minima de atratividade (TMA) é o retorno
minimo exigido para o projeto de investimento, que pode ser definida de acordo com a politica
de cada empresa. No entanto, a determinagdo ou escolha da TMA é fundamental na decisao de
alocacdo de recursos nos projetos de investimento. A taxa de desconto ou a TMA mais
apropriada para decisdes de investimento € a taxa do custo de capital, que nada mais é do que
o0 retorno exigido pelos financiadores de capital para a empresa, e, portanto, a TMA que a
organizacdo deveria utilizar em seus investimentos.

Conforme Marquezan e Brondani (2006), o payback é um indicador que determina o
prazo de recuperacdo de um investimento (em quanto tempo ele se pagard). Este indicador €
utilizado para avaliar a atratividade de um investimento, considerando que deve ser encarado
apenas como um indicador, ndo servindo de selecéo entre alternativas de investimentos. Porém,
a analise combinada deste com outros indicadores podera demonstrar informagGes preciosas
como a relacdo entre valor e tempo de retorno dos investimentos. A formula para célculo é a
seguinte: Payback = $ Retorno por Periodo / $ Investimento (MARQUEZAN; BRONDANI,
2006).

Assim sendo, serdo desenvolvidos os calculos destes indicadores buscando demonstrar a
sua utilizacdo por meio de teorias publicadas bem como a sua aplicacdo em um estudo de caso
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que possibilitara a visualizagdo das maneiras e oportunidades de serem mensurados. Tem-se
como objetivo através destes métodos, avaliar as possibilidades de investimentos, a
disponibilidade de risco do investidor, a imagem deste e do projeto diante da sociedade e a
analise de risco para 0 ambiente em que 0 projeto se realizara, servindo estas informacdes de
fonte para a tomada de deciséo.

2.3 ESTUDOS ASSEMELHADOS

Os estudos sobre ativos bioldgicos e produtos agricolas no Brasil sdo recentes, ap0s as
publicacbes do CPC 29 (CPC, 2017) e da IAS 41 (IASB, 2017). Dessa forma, analisaram-se
estudos como o de Rech e Oliveira (2011); Quirino (2011); Einsweiller e Fischer (2013);
Martins e Oliveira (2014); Silva, Nardi e Ribeiro (2015); Kapp Junior et al. (2017) que
contribuem para esclarecer e evidenciar os critérios utilizados na evidenciacdo e mensuracéo
dos ativos bioldgicos e produtos agricolas.

A pesquisa de Rech e Oliveira (2011) tem por objetivo analisar os critérios adotados pelas
empresas de silvicultura para a mensuracdo e evidenciagdo dos ativos biologicos. Foram
selecionadas sete empresas do setor, sendo trés com sede no Brasil e quatro com sede em outros
paises, porém, que exploram ativos bioldgicos por meio de coligadas ou controladas no Brasil.
Os resultados demonstram que as empresas mensuram os ativos bioldgicos a valor justo, com
base no fluxo de caixa descontado. As informacdes evidenciadas ndo adicionam relevancia a
mensuracdo a valor justo dado que as informagdes prestadas pelas demonstragdes financeiras
sdo insuficientes para a tomada de decisdo. Apenas a empresa Precious Wods apresenta
informacgdes préximas as recomendadas pela norma, porém falha em nédo apresentar a forma de
selecdo da taxa de desconto. As demais empresas ndo atendem as recomendacdes da normativa
CPC 29.

Quirino (2011) traz como objetivo principal do seu trabalho uma contribuicdo a
mensuracao do valor justo do ativo bioldgico florestal. Para atingir 0 mesmo, procurou-se
analisar a existéncia ou ndo de mercado ativo e como utilizar o fluxo de caixa descontado para
valorizagdo desse ativo quando nédo existir informaces no mercado. A pesquisa analisa 0s
aspectos relacionados a existéncia do mercado ativo onde existam pregos disponiveis para o
ativo bioldgico florestal. As analises da existéncia de um mercado ativo para o ativo bioldgico
florestal no Brasil apontam alguns fatores que indicam a ndo existéncia desse mercado.

Einsweiller e Fischer (2013) apuram os efeitos sofridos por uma empresa do ramo de
celulose e papel com a aplicacdo ou mensuracdo do valor justo sobre o seu ativo bioldgico,
mais exatamente sobre suas florestas de pinus e eucalipto. O estudo estd embasado nos preceitos
e normas estabelecidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis, por meio do CPC 29.
Foram considerados neste estudo os exercicios de 2009, 2010 e 2011. Do montante do ativo
biolégico no final do exercicio de 2011, 28,39% representam custos de formacdo e 71,61%
representam o valor justo apurado. Como efeitos da aplicagéo do valor justo, os resultados da
empresa foram adicionados em R$ 31,7 milhGes nos trés anos avaliados. As florestas de pinus
proximas a fabrica de papel e celulose tém a maior participacdo no ativo biolégico da
organizacdo. O imposto de renda, a contribuicdo social sobre os lucros e o patriménio liquido
também foram influenciados pela adocdo do valor justo. O efeito do mesmo sobre o ativo
bioldgico da empresa nos trés anos proporcionou ganhos de 20,1% ao ativo bioldgico.

O estudo de Martins e Oliveira (2014) apresenta uma proposta de fluxo contabil da
degeneracéo na fruticultura com base nos procedimentos normatizados pelo CPC 27 e CPC 29,
confirmando a possibilidade de mensuracao das transformacdes bioldgicas nas atividades rurais
em acordo com as normas atuais de contabilidade e auxiliando na reducgédo de distor¢des na
mensuracdo do patrimonio da entidade. A partir do modelo proposto de contabilizagdo da
degeneracéo, aplicando o CPC 29, foi possivel tracar um comparativo com a contabilizacéo da
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degeneracdo do ativo bioldgico na fruticultura, mensurado a valor de custo, e demonstrar as
possiveis formas de reconhecimento da degeneracdo no cultivo de arvores frutiferas. O
principal resultado do estudo é que os modelos de contabilizacdo da degeneragdo apresentados
confirmam que héa possibilidade de mensuracao e evidenciacdo das transformacées biologicas
nas atividades rurais em acordo com as normas atuais de contabilidade.

No estudo realizado por Silva, Nardi e Ribeiro (2015), o objetivo da pesquisa foi verificar
a existéncia de evidéncias quanto a possiveis gerenciamentos de resultados entre companhias
que adotaram o valor justo com base no método do fluxo de caixa descontado. Trabalham com
31 empresas com ativos bioldgicos nos anos de 2010 a 2012. As medidas de gerenciamento
foram calculadas pelos modelos Jones Modificado, Teoh, Welch e Wong (1998) e modelo KS.
Ao considerar as estimativas do modelo KS, o teste de médias “Mann-Whitney” foi aplicado e
revelou indicios de maior gerenciamento de resultados para as empresas que usam fluxo de
caixa descontado, e as que menos atendem aos requisitos do CPC 29.

Por fim, a pesquisa realizada por Kapp Junior et al. (2017) teve por objetivo analisar 0s
custos de producdo, as expectativas de retornos e 0s riscos percebidos para a exploracéo
comercial de um ha de erva-mate a partir de um sistema de cultivo convencional e organico na
regido de Irati-Parand. Dessa maneira, as informagdes coletadas foram derivadas de duas
propriedades, sendo uma de cultivo convencional de erva-mate e outra de cultivo organico que
partilham o uso de maquinas e implementos agricolas por se tratar do mesmo proprietario. Os
resultados evidenciam que em ambos os sistemas de cultivo ndo ha dissonancias entre o retorno
e 0 risco de cada negdcio, contudo, apesar dos custos da erva-mate organica demandar
investimentos maiores e custo operacional mais alto, a rentabilidade esperada justifica a
escolha. Ainda, os autores evidenciam que entre usar o capital de investimento para aplicacfes
financeiras ou empreender com o plantio da erva-mate, a melhor estratégia é o empreendimento.

2.4 ATIVIDADE DE CULTIVO DA ERVA MATE

A erva-mate esta presente no Brasil desde 1600 quando os Padres Jesuitas decidiram levar
a planta que ja era consumida pelos indios para fora do pais (MARONI, 2019). A atividade
voltada ao cultivo da erva-mate foi a atividade econdmica extrativista mais importante do final
do século XIX até a década de 70 para a regido do Contestado até o vale do Rio Negro, divisor
fisico entre os estados do Parand e Santa Catarina (DALLABRIDA, 2012). Ainda, segundo
aponta o autor, antes da erva-mate despertar o interesse das empresas, ela ja era cultivada entre
0S camponeses para consumo e eventuais vendas no mercado local, sendo a erva-mate uma das
principais riquezas naturais da regido do Planalto Norte Catarinense e Centro-Sul do Parana.

Conforme Maroni (2019) a média de produtividade brasileira de erva mate é de 7,54 8,5
toneladas por hectare, com técnicas de producdo conservadoras, estes volumes podem ser bem
mais expressivos se implementadas adoc¢des de praticas de plantio e manejo orientadas pela
Embrapa, que é um case observado no estado do Parana. Conforme o IBGE em 2019 no Brasil,
foram produzidas cerca de 900 toneladas ano. Sendo que no ranking nacional, o estado do
Paran4, € onde tem maior produgdo em quantidades, enquanto que no Rio Grande do Sul é onde
existem as maiores proporcgoes de areas plantadas e também e onde geralmente € industrializada
a matéria prima. Santa Catarina e Mato Grosso do sul também possuem producées. No aspecto
internacional, o Paraguai e Argentina também se destacam na producdo de Erva-mate e para
Tereré.

De acordo com Nadolny (2014) a erva mate pertence a familia das aquifoliceas. Sua
arvore pode atingir de sete a quinze metros de altura. O seu caule é cinza e curto e as folhas séo
ovais. A planta floresce nos meses de outubro e dezembro. O fruto é pequeno de cor verde ou
vermelho arroxeado e amadurecem de janeiro a marco. As chuvas bem distribuidas durante o
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ano, temperaturas entre quinze e vinte graus, e as geadas favorecem o0 crescimento e
desenvolvimento da planta.

Conforme Kapp Junior et al. (2017), na producéo de erva-mate existe a possibilidade de
extrair a erva-mate das matas nativas (extrativismo) ou realizar o processo de producéo a partir
do preparo das sementes, mudas e plantio. Em cada situagdo ha os tratos culturais realizados
pelos tarefeiros até se obter a massa foliar, seguindo com o cacheamento/secagem até ser
entregue a industria para a transformag&o em produtos destinados ao mercado interno e externo.

Para Maroni (2019), existem quatro maneiras para organizar a producdo da erva-mate no
Brasil. O extrativismos que consiste em retirar a produgdo ao meio de matas nativas; o
adensamento, que consiste na inclusdo de mudas novas ao meio de mata nativa, € muito comum
no estado do Parana; existe também o sistema de erva-sombreada, onde o produtor realiza o
plantio da erva-mate e cortinas de outras espécies que servirdo de sombras para nova cultura;
e, por fim, o sistema a pleno sol, que € um modelo de plantacdes abertas e exclusivas de erva
mate.

Segundo Medrado e Vilcahuaman (2014) a plantacdo da erva mate € importante, pois
representa um relevante instrumento de incluséo social. A iniciativa de se estabelecer plantios
da espécie aumentou a necessidade de desenvolvimento de técnicas silviculturais e da
disponibilizacdo de tecnologias ao setor ervateiro, incluindo as pequenas e médias propriedades
rurais.

De acordo com Maroni (2019) que comparou os valores pagos pelo mercado da erva mate
pelo cultivo a pleno sol e na modalidade de sombreamento, o autor identificou que existe uma
melhor valorizacdo do mercado para as erva mate produzidas no sistema de sombreamento, um
dos aspectos para esta diferenca de valores € apontado com relagdo a questdo de preservacao
ambiental, outro aspecto € a crenca dos industrializadores que esta matéria prima possui
propriedades de sabor mais apreciadas pelo consumidor que a outra.

Contudo a erva ndo € destinada apenas para o consumo de bebidas, mas também ¢é
utilizada como conservador de alimentos e corante natural, em medicamentos para hipertenséo,
pneumonia e bronquite, para higiene (atua como bactericida) e em perfumes e desodorantes.
Ela é considerada um estimulante natural da atividade fisica e mental atuando nos nervos,
musculos e eliminando a fadiga, sem deixar efeitos como a irritabilidade e a ins6nia. Age
também na circulacdo do sangue acelerando o ritmo cardiaco, facilita a digestdo e é diurético.
E considerado um excelente remédio para a pele e regula as funcdes do coraco e da respiracéo,
ou seja, 0 produto possui varios beneficios e recomendacfes do seu consumo (NADOLNY,
2014).

O cancheamento, nome dado ao equipamento utilizado para triturar/moer a erva mate, é
o ciclo desenvolvido pelo produtor através das atividades de colheita. O produtor poda as
arvores e deshasta os galhos, faz o sapeco, onde as folhas sdo passadas rapidamente e varias
vezes numa fogueira que tem a funcdo de desidratar as folhas, e apés, faz a secagem, que
antigamente era feita em barbaquas (NADOLNY, 2014).

Hoje se utiliza aperfeicoados e modernos secadores mecanicos e ainda, ao final do
processo, a trituracdo. Apos passar por todos estes procedimentos, a erva mate esta pronta para
0 beneficiamento onde passa pelos engenhos para sua elaboracédo final, chegando assim, aos
consumidores. O mate tostado é outra forma de beneficiamento, e € apresentado aos clientes
em embalagens com folhas trituradas, em saquinhos contendo doses individuais (NADOLNY,
2014).

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

A pesquisa se caracteriza como descritiva, pois procura analisar as normas do CPC 29,
0s custos de formacdo de uma ervateira e o retorno deste investimento. A pesquisa descritiva
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de acordo com Raupp e Beuren (2004, p. 81) “[...] preocupa-se em observar os fatos, registra-
los, analisa-los, classifica-los e interpreta-los, e o pesquisador nao interfere neles”.

Um dos procedimentos metodoldgicos adotados nesta pesquisa € o estudo de caso, que é
definido por Martins e Theophilo (2016) como uma investigagdo empirica que pesquisa
fendmenos dentro de seu contexto real, onde o pesquisador ndo tem controle sobre variaveis e
acontecimentos, buscando apreender a totalidade de um caso, e criativamente, compreender,
descrever e interpretar a complexidade de um evento concreto. Assim, esse tipo de pesquisa
compreende um metodo abrangente, amparando toda a logica do projeto, as técnicas de coleta
de dados e as abordagens especificas a anélise dos mesmos.

O estudo de caso ocorreu em uma propriedade rural localizada na regido Oeste de Santa
Catarina, a qual possui ervais de varias idades (primeiro ano de plantio e ervais com idade
superior a 30 anos). Foi analisado todo o custeio do cultivo da erva mate, desde o plantio até a
colheita para comercializagdo. A coleta dos dados ocorreu em abril de 2018, onde as
informac@es foram retiradas dos relatdrios administrativos e contabeis, além de entrevistas com
0 gestor da empresa rural, permitindo desta maneira uma eficiente triangulacdo dos dados.

A anélise dos dados deu-se de forma qualitativa, que segundo Michel (2005, p. 33) “[...]
fundamenta-se na discussdo da ligacéo e correlacdo de dados interpessoais, na co-participacdo
das situacdes dos informantes, analisados a partir da significacdo que estes dao aos seus atos”.
Conforme Raupp e Beuren (2004, p. 91) “[...] os estudos que empregam uma metodologia
qualitativa podem descrever a complexidade de determinado problema, analisar a interacdo de
certas variaveis, compreender e classificar processos dindmicos vividos por grupos sociais”.
Nesta abordagem, a origem dos dados é proveniente do préprio ambiente onde o tema esta
inserido.

Dessa maneira, para analise e coleta dos dados utilizaram-se tabelas no Excel, gréaficos,
planilhas e quadros para demonstrar as informacdes e as conclusdes encontradas. Foi realizada
a apuracdo do custo de formacdo das ervateiras seguindo as normas do CPC 29 (ativos
bioldgicos). Também se demonstra na analise dos resultados o célculo da DR e das analises da
MLL e da rentabilidade do investimento. J& na DFC apresentaram-se os valores para VAL
(valor atual liquido) e da TMA além do playback (simples e descontado), visando auxiliar nas
andlises e nas conclus@es sobre o estudo de caso realizado na atividade ervateira.

4 ANALISE E INTERPRETACAO DOS RESULTADOS

As informacGes para andlise e interpretacdo dos resultados sdo baseadas em um hectare.
O primeiro corte da erva mate ocorre no terceiro ano, 0 segundo no quinto ano e apos,
anualmente. A produtividade aumenta significativamente a cada ano de corte. O espagamento
entre as plantas é de aproximadamente 1,5m x 1,5m. A quantidade de plantas em um hectare é
em média de 2.600 plantas. Na Tabela 1, sdo apresentados os principais dados técnicos para
formagé&o/producéo de um hectare de erva mate.

Tabela 1 — Custos de formacdo da erva mate (dados referentes a um hectare)

Terra 100x100 = 10.000 m? R$ 20.000,00
Custos de plantio (cova, adubacdo, mdo-de-obra) R$ 3.000,00
Preco das mudas/unidade R$ 0,70
Ferramentas utilizadas R$ 300,00
Adubos, formicidas (nos dois primeiros anos) R$ 130,00
Manutencéo/ano (rocada, controle das pragas) R$ 960,00
Preco ganho pelo produtor a cada arroba (15kg) em 2018 R$ 10,00

Fonte: Elaborada pelos autores.
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Conforme disposto na Tabela 1, pode-se verificar os custos de formacéo da erva mate na
propriedade pesquisada, além do preco das mudas/unidades e o valor ganho pelo produtor para
a cada arroba de (15kg) em 2018 em média foi de R$ 10,00. A partir da entrevista com o
profissional do segmento, o preco médio de terra nua e com pouco desnivel na regido
pesquisada é de R$ 2,00 o metro para terrenos mais acidentados, pois as terras mais propicias
as culturas temporarias (trigo, feijao, arroz, soja) sdo avaliadas por valor muito superiores a
estes, podendo chegar a R$ 50.000,00 o hectare.

De acordo com CPC 29 (CPC, 2017) e a NBC T 10.14, uma cultura permanente possui a
caracteristica de permanecer vinculada ao solo e proporcionar mais de uma colheita “[...] sem
a necessidade de novo plantio, recebendo somente tratos culturais no intervalo entre as
colheitas”, onde o ciclo produtivo deste tipo de cultura geralmente é de 12 meses ou mais. Neste
tipo de cultura, os custos de formacdo devem ser acumulados na conta Cultura Permanente em
Formacado classificados no Ativo N&o Circulante.

Quanto ao custo de cada muda, conforme a variedade escolhida o produtor tem algumas
opcoes, que variam entre R$ 0,70 e R$ 1,20 conforme o viveiro de preferéncia do produtor.
Ainda, tem a possibilidade de ser adquiridos através de convénios entre as secretarias da
agricultura e sindicatos rurais ou diretamente no mercado. Para fins de analise nesta pesquisa,
conforme informac@es fornecidas pelo entrevistado, os célculos de custo de formacdo foram
elaborados a partir do valor de R$ 0,70 a muda para pagamento a vista, das 2.600 unidades,
programadas para implantacéo.

As ferramentas a serem utilizadas podem ser fornecidas pelo contratante ou pelo
contratado, trata-se de instrumentos simples, como enxada, picareta, abre covas, que possuem
um custo baixo e longa durabilidade. Os gastos com adubacdo e formicidas fazem-se
necessarios, até os primeiros dois anos de formacédo da cultura para garantir uma melhor eficacia
na éarea plantada, sendo muitas vezes necessarias a reposicao de algumas unidades, que nédo
sobrevivem as pragas ou eventos da natureza. Para esta manutencdo foram apurados gastos de
R$ 130,00 a cada ano. Para realizar a atividade de limpeza e controle de pragas, utiliza-se de
méo de obra temporaria, com custo médio de R$ 960,00 ao ano.

Os gastos decorrentes do plantio, refere-se a atividade bragal em abrir as covas a cada 1,5
m2 a uma profundidade média de 0,30 cm. Geralmente essa méo de obra é paga por um servico
eventual na modalidade de empreitada, e em média, um trabalhador rural estipula o valor de
seu dia de trabalho (8 horas dias) em R$ 70,00, que deve ser pago por meio de RPA (recibo de
pagamento autdnomo) com retengéo e recolhimento de (INSS; IRRF; ISS) quando for o caso.
Para esta situacdo, devera ser retido 11% de INSS que na pratica € pago pelo empregador além
do valor acordado. No caso da empreitada ser realizada por apenas um trabalhador com
pagamento de R$ 3.000,00, devera ainda ser retido o valor de IRPF a uma aliquota de 7,5 %
para base de céalculo do imposto devido, ap6s deducdo da contribuicdo previdenciéria,
diminuindo-se a parcela dedutivel (CEFIS, 2018). Alimentacdo e transporte até o local de
trabalho € de responsabilidade do contratante empregador.

Apbs a formacdo completa da planta, que geralmente leva véarios anos, Marion (2012)
determina que seja transferido o valor acumulado da conta Cultura Permanente em Formacéo
para a conta Cultura Permanente Formada. Quando se inicia a fase produtiva, esses custos séo
acumulados numa conta denominada Colheita em Andamento no Ativo Circulante e tratados
como se fosse estoque em formacdo. Nessa conta Colheita em Andamento também sédo
acumulados todos os custos do processo de colheita, tais como: méo de obra, custo das
maquinas de colheitas, fretes, depreciacdo, exaustdo. No término da colheita, o total acumulado
é transferido para a conta Produtos Agricolas.

Neste momento, apds todas as etapas de formacdo serem cumpridas, € necessario que o
produtor ou investidor entenda como diferenciar o que é um ativo bioldgico de um produto
agricola. Os ativos bioldgicos, definidos pelo CPC 29 referem-se a animais ou plantas, vivos,
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que produzem produtos agricolas (CPC, 2017). Para fins de contabilizacéo, o ativo bioldgico é
considerado como tal desde o nascimento ou plantio até o ponto de abate ou colheita, a partir
deste ciclo o item passa a ser classificado como produto agricola. O produto agricola € definido
pelo Sumario do Pronunciamento Técnico CPC 29 “[...] como o produto colhido ou, de alguma
forma, obtido a partir de um ativo bioldgico de uma entidade” (CPC, 2017, p. 1). O produto
agricola pode ser vendido de acordo com a sua composicdo atual ou processado para se
transformar em outros produtos. No caso do produto agricola erva mate, para 0 més de margo
de 2018, foi verificado um valor de mercado ativo em média de R$ 10,00 a arroba (15kg), para
0 produtor vender, livre de gastos com mé&o de obra de colheita e fretes, que ficam a encargos
das industrias ervateiras ou de atravessadores que compram e revendem os produtos.

Neste sentido, conforme a Tabela 1 foram estimados valores para o preco de venda do
produto e as quantidades produzidas, em cada ano da plantacdo. Os valores de producdo foram
apurados conforme a experiéncia empirica do entrevistado. Ja os valores de venda do produto,
foram estimados com base em um reajuste minimo de 10% aa, equivalente aos efeitos da
inflac&o e dos aumentos dos salarios de mé&o de obra, com base no salario minimo reajustado
nos ultimos anos.

Na Tabela 2, sdo apresentados os dados técnicos da projecdo do demonstrativo de
resultado da atividade.

Tabela 2 — Dados técnicos para projecdo do DR

10% aumento prego 3° 50 6° 7° 8° 90 10° 11° 12° 13°
a cada corte ($3) Ano | Ano | Ano | Ano | Ano | Ano | Ano | Ano | Ano | Ano
% aumento producéo

a cada corte (kg) 0 20% [20% |10% |10% [10% [10% |10% |10% |10%

Produtividade 0,6700 | 0,8040 | 0,9648 | 1,0613 | 1,1674 | 1,2841 | 1,4126 | 1,5538 | 1,7092 | 1,8801
(arroba - und aa)

Produtividade kg (aa) | 10,050 | 12,060 | 14,472 15,919 17,511 | 19,262 | 21,188 | 23,307 | 25,638 | 28,202
Producéo (aa) 26.130| 31.356 | 37.627 | 41.390 | 45.529 | 50.082 | 55.090 | 60.599 | 66.659 | 73.325
Preco de vendaemkg |0,67 0,73 /081 0,89 098 |107 |18 129 [142 |157
Fonte: Elaborada pelos autores.

A partir dos dados elaborados na Tabela 2, é possivel construir o demonstrativo de
resultado projetado para possiveis investidores desta atividade agricola. Nesta tabela se
evidencia a produtividade do cultivo de erva mate da propriedade analisada, levando em
consideracdo a combinacdo de algumas variaveis como: quantidade total produzida, o preco de
venda, a produtividade e aumento da producdo e preco a cada corte, ambas necessarias para
melhor tratamento dos dados. Ainda, quanto a projecao, esta levou em consideracdo resultados
a partir do terceiro ano de producao, pois ocorre o primeiro corte. No quarto ano, € aconselhavel
uma recuperacdo da planta, por este motivo ndo foi levantado valores de producéo. No quinto
ano devera ocorrer 0 segundo corte e posteriormente, é recomendado que a partir deste, seja
anualmente. Desta maneira, se observou um crescimento na produtividade, na quantidade total
produzida, bem como, no prego de venda da producéo.

Tratando-se de ativos bioldgicos, o CPC 29 uniu parte da definicéo de ativo e as condic¢oes
estabelecidas pela estrutura conceitual, para estabelecer as condi¢Ges necessarias para que um
item com esta caracteristica seja reconhecido nas demonstrac6es contabeis. Este CPC determina
gue uma entidade deva reconhecer um ativo biolégico ou produto agricola quando, e somente
quando: (a) o controle do ativo resultar de eventos passados; (b) os beneficios econdmicos
futuros associados ao ativo fluirdo para a entidade; e (c) a mensuragédo do valor justo ou o custo
do ativo for confiavel (CPC, 2017). Neste sentido, observa-se que somente apos o terceiro ano,
gue o ativo bioldgico, equiparou-se a produto agricola (ativo), sendo que conforme a
experiéncia existe sazonalidade de colheita do 3° para o0 5° ano, nos demais periodos, entende-
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se que ao menos uma safra ocorrera a cada ano, sendo que a producdo possui tendéncias de
aumentar gradativamente com o passar dos anos.

O reconhecimento de um ativo, conforme definido pelo pronunciamento da Estrutura
Conceitual de Contabilidade (CPC 00) consiste na incorporacdo ao balanco patrimonial ou a
demonstracdo do resultado dos elementos que satisfagam os critérios de reconhecimento
mencionados no item 4.38: “(a) for provavel que algum beneficio econémico futuro associado
ao item flua para a entidade ou flua da entidade; e (b) o item tiver custo ou valor que possa ser
mensurado com confiabilidade” (CPC, 2017). Neste viés a contabilidade promove um ganho
intangivel para estas e para as demais empresas, entidades ou equiparadas, pois possibilita aos
gestores e tomadores de decisbes, melhorar o entendimento e visdo dos seus resultados por
meio de demonstrativos padronizados ou gerenciais, e de indices que Ihe permitem realizar
analises que produzem informac6es, que quando bem interpretadas, tem o poder de orientar a
tomada de decisédo entre investir ou ndo seus recursos e tempo em determinadas atividades. Na
sequéncia é apresentada a projecdo do Demonstrativo de Resultado deste investimento.

Tabela 3 — Custos para formar e manter a producéo (10 anos)

3° Ano 5% Ano 6° Ano 7° Ano 8° Ano
Receita bruta 17.507,1 22.889,88 30.478,03 36.837,03 44.618,33
Funrural -262,61 -343,35 -457,17 -552,56 -669,28
Receita liquida 17.769,71 23.233,23 30.935,20 37.389,58 45,287,61
Plantio -5420 0 0 0 0
Insumos -160 -176 -193,6 -212,96 -234,26
Mao de obra -800 -880 -968 -1064,8 -1171,28
Resultado 10693,33 21480,80 28586,98 35962,59 43555,38
Margem de Lucro 64% 95% 96% 97% 97%
9° Ano 10° Ano 11° Ano 12° Ano 13° Ano
Receita bruta 53.587,53 65.006,18 78.172,69 94.655,61 115.119,9
Funrural -803,81 -975,09 -1172,59 -1419,83 -1726,80
Receita liguida 54.391,34 65.981,27 79.345,28 96.075,44 116.846,68
Plantio 0 0 0 0 0
Insumos -257,68 -283,45 -311,79 -342,97 -377,27
Mao de obra -1288,41 -1417,25 -1558,97 -1714,87 -1886,36
Resultado 52880,28 64215,69 77704,62 94219,36 114041,62
Margem de Lucro 97% 97% 98% 98% 98%

Fonte: Elaborada pelos autores.

Por meio da Tabela 3, visualiza-se a projecéo para este investimento. E perceptivel que a
atividade apresenta fluxos de caixa positivos, visto que a producdo aumenta em 20% nos
primeiros 6 anos, estabilizando-se em 10% ao ano, para 0s demais anos, o que torna a atividade
viavel, pois como evidenciado, todos os anos da série apresentados, identificou-se lucro; ou
seja, a atividade do ponto de vista contabil é lucrativa.

Apesar da sazonalidade inicial, de 3° e 5° anos para as primeiras receitas, este fato fica
superado a partir do 6° ano de producéo. E possivel observar também que existe um nivel baixo
de custos para manutencdo da atividade, sendo esta resumida & manutencdo e limpeza que
podem prejudicar a cultura. Outro fato que convém ser reforcado, € que a caracteristica deste
mercado em especifico, 0s gastos ou despesas com frete e mao de obra para colheita, geralmente
(ndo perpetuamente, dependendo do acordo) sdo de responsabilidade do comprador (FOB) e
ndo do vendedor (produtor).

E possivel ainda observar na Tabela 3 que os indices das Margens de Lucratividade
(MLL) séo satisfatorias, apresentando-se inicialmente no ano 3 de producdo em 64% para 0s
anos iniciais devido a baixa producédo e ainda pagamento do custeio de formacdo da cultura
para os primeiros periodos, até uma média de 95% a 98% de lucratividade para os demais anos
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projetados. Apesar de ser uma atividade eventual, com receita apenas uma vez ao ano, pode ser
considerada muito lucrativa e interessante como proposta de investimento, considerando 0s
baixos custos de manutencéo e tratamento e o0 pouco tempo exigido para a sua realizagéo.

Com relacdo ao indice de rentabilidade que trata (lucro liquido / investimento total), para
seu célculo foi considerado o valor de aquisi¢do de 1 hectare de terra, para o cultivo desta
cultura a um preco médio de mercado de R$ 20.000,00 somando-se ao custeio inicial do ano 1
de R$ 5.420,00, o investimento apresentou-se como rentavel, com taxas acumuladas de 44%
para a primeira safra, devido ao pagamento dos custeamentos, 0 que ja equivale a 3,66% de
retorno a0 Més ou seja, comprova-se que nestes parametros de precos e producgéo da atividade
é contabilmente viavel.

Na Tabela 4 € apresentada uma andlise financeira destes resultados, a partir de fluxos de
caixa, considerando a taxa minima de atratividade (TMA), trazendo estes valores projetados a
um fluxo de caixa descontado a Valor Atual Liquido (VAL) e posteriormente comparando com
o tempo de retorno do investimento, por meio do Payback (simples e descontado).

Tabela 4 — Analise de viabilidade do investimento para cada 1 hectare de erva mate

DFC
Simples DFC Desc Simples Descontado
Investimento Produgao Despesas Lucro TMA VAL ou Payback Payback Investimento
Total ($) Ano (kg) (%) Liquido ($) (aa) VPL (aa) (aa) Total ($) Ano
-25.420,00 0 0 0 0 | 12% 12% | 25.420,00 | -25.420,00 -25.420,00 | 0
1 0 -450,00 -450,00 | 0,892857 -401,79
2 0 -495,00 -495,00 | 0,797194 -394,61
3 26.130 -6.380,00 19750,00 | 0,71178 14.057,66
4 0 -545,00 -545,00 | 0,635518 -346,36
5 31.356 -1.056,00 30300,00 | 0,567427 17.193,04 1,19 2,10
6 37.627 -1.161,60 36465,60 | 0,506631 18.474,60 1,77
7 41.390 -1.277,76 40112,16 | 0,452349 18.144,70
8 45.529 -1.405,54 44123,37 | 0,403883 17.820,68
9 50.082 -1.546,09 48535,71 | 0,36061 17.502,46
10 55.090 -1.700,70 53389,28 | 0,321973 17.189,91
11 60.599 -1.870,76 58728,22 | 0,287476 16.882,95
12 66.659 -2.057,84 64601,04 | 0,256675 16.581,47
13 73.325 -2.263,63 71061,14 | 0,229174 16.285,37
Total 487.786,40 -22.209,90 465.576,50 168.990,08

Fonte: Elaborada pelos autores.

De acordo com a Tabela 4, que representa o fluxo de caixa projetado para o investimento
nos primeiros 13 periodos, o investimento total apresentado € de R$ 25.420,00 que para efeitos
desta pesquisa, assume-se que foi adquirido com recursos proprios, sem a dependéncia de
parceiros financeiros e consequentemente sem encargos e juros. Este aporte deve ser
interpretado como (saida) de caixa, portanto, esta representado por sinal negativo. Este valor
compreende a aquisi¢do de 01 hectare de terra pelo valor de R$ 20.000,00, além de todos os
gastos iniciais para formacdo da producdo da cultura permanente, até ao ponto de ser
considerado produto agricola, considerado como ativo capaz de atender as caracteristicas
béasicas, elencadas nos dispositivos do CPC 29 e CPC 00.

A projecdo de Lucro Liquido ou (entradas), sem a correta correcao dos valores no tempo,
também conhecida como fluxo de caixa (simples) converge exatamente com os resultados
contabeis apresentados na DR j& comentada. Neste sentido, convém desprender atencdo aos
resultados das entradas do fluxo de caixa (descontado), com as devidas correcdes e ajustes
financeiros, resultantes da aplicacdo de indexadores que permitem inicialmente atualizar os
valores do fluxo de caixa (simples) a uma taxa minima de atratividade (TMA) de 12% aa. Ap4s
este tratamento os dados podem ser convertidos em Valor Atual liquido (VAL) que permite ao
investidor produzir informacg0es capazes de comparar os valores projetados no futuro, com 0s
valores presentes.

Neste sentido identificou-se que os valores individuais e totais, contabilmente apurados
e projetados em R$ 465.576,50 para um investimento inicial total de R$ 25.420,00, que poderia
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induzir a uma andlise de rentabilidade acumulada de 1.835% em 13 anos, fica ajustada a um
indice real, financeiramente analisado de R$ 168.990,08 que ajusta esta perspectiva do
investidor para 664% em 13 anos, equivalente a um retorno de R$ 1.083,26 (a.m). Considerando
as propostas ativas do mercado financeiro, se considera uma boa opcdo a realizacdo deste
investimento, avaliando a rentabilidade e a lucratividade sobre o investimento inicial total.

Com relacdo ao prazo de retorno do investimento, avaliado por meio da técnica do
Payback, ilusoriamente o investimento retorna primeiro ao se considerar os fluxos de entrada
de caixa (simples). Porém, para analise e tomada decisGes, deve-se observar o tempo de retorno,
por meio dos fluxos de caixa (descontados) por estarem em consonancia com as propostas do
mercado financeiro. A sazonalidade das entradas, decorrentes das caracteristicas normais da
atividade de cultura de erva mate, mostrou que em periodos de formacdo da cultura, os fluxos
de caixas sdo negativos, ou seja, ndo existe entradas apenas saidas de recursos. Neste sentido o
Payback (descontado) alinhado com TMA 12% (a.a.) permitiu identificar que o prazo de
retorno do investimento inicial total (R$ 25. 420,00) é de 6 anos, 5 meses e 27 dias.

5 CONCLUSOES

A pesquisa realizada teve como proposito principal analisar a viabilidade de um produtor
rural ao investir na cultura da erva mate no oeste de Santa Catarina. Foi calculado o custo de
formacdo da erva mate e o retorno dos investimentos em uma propriedade por meio dos
indicadores produzidos pela demonstracdo dos resultados e demonstragcdo dos fluxos de caixa.

Dentre os procedimentos metodol6gicos adotados realizou-se um estudo de caso em uma
propriedade de erva mate, a qual possui ervais de varios tamanhos (desde o primeiro ano de
plantio até ervais com idade superior a 30 anos). Desta forma, foram analisados todos 0s custos
e despesas do cultivo do produto, desde o seu plantio até o corte para comercializagcdo. As
informac@es contidas em relatorios contabeis e administrativos da propriedade e da producéo
de erva mate foram analisadas, bem como, foi realizada uma entrevista com o gestor da
propriedade, permitindo desta maneira uma eficiente triangulacdo dos dados e resultados mais
precisos.

Os resultados retratam a viabilidade da atividade conforme DR projetada, visto que a
lucratividade aumenta a cada ano de corte do produto. Apesar da sazonalidade inicial, do 3° e
5° anos para se auferir as primeiras receitas, este fato fica superado a partir do 6° ano de
producdo. Os indices das Margens de Lucratividade sdo satisfatérios, variando de 62% para 0s
anos iniciais devido a baixa producédo juntamente com o pagamento do custeio de formacao da
cultura para os primeiros periodos, até uma média de 95% a 98% de lucratividade para os
demais anos projetados.

Com relagdo ao indice de rentabilidade do (lucro liquido / investimento total), o
investimento é considerado rentavel, com taxas acumuladas de 44% para a primeira safra. Nos
demais periodos projetados, percebe-se que a atividade é mais rentavel comprovando-se que
nestes parametros de precos e producéo a atividade é contabilmente viavel, lucrativa e rentavel.

Analisando as propostas ativas do mercado financeiro, considera-se uma boa opcéo a
realizacdo deste investimento, tendo em vista que o valor do investimento inicial ¢ de R$
25.420,00, e que o retorno global em 13 anos seria de R$ 1.083,26 a.m, que a fluxo de caixa
atualizado corresponde a 4,485% de rentabilidade ao més. Com relacgéo ao prazo de retorno do
investimento, avaliado por meio da técnica do Payback descontado alinhado com a TMA 12%
(aa), foi possivel identificar que o prazo de retorno do investimento inicial total é de 6 anos, 5
meses e 27 dias.

Recomenda-se que novos estudos comtemplem a anélise da viabilidade de outro cultivo
como, por exemplo, soja, trigo, milho ou feijao, fazendo um comparativo e observando qual
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atividade obtém maior lucratividade, qual € mais vidvel para investimentos, e qual possui um
periodo menor.
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