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O documento aqui apresentado consohda os servigos executados no Ambito do Contrato
N2 98/94 firpado entre a Secretana dos Recursos Hidrnicos - SRH e a PIVOT - Projetos de Imgagdo,
Consultoria e Assessona Ltda para a elaboragdio do Estudo de Viabilidade para o Aprovertamento
Hidroagricola das Areas Carin Oriental § ( 1 400 ha), Carint Onental 11 (2140 ha) e Canai (5 000 ha}
Os estudos desenvolvidos, conforme os Termos de Referéncia, sdo constiturdos por atividades
basicas, as quais perrmtiram a elaboragdo dos relatorios especificos da Area Canad, a segwir
discriminados
VOLUME 1 - ESTUDOS BASICOS
VOLUME Il - PLANEJAMENTO AGRICOLA

VOLUME III - RELATORIO GERAL

TOMO 1 - TEXTOS
TOMO 2 - DESENHOS

VOLUME 1V - ANALISE ECONOMICO-FINANCEIRA

VOLUME V - ORGANIZAGCAQ E GESTAO DO PROJETO
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1 - INTRODUCAO
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Este relatorio se constitue no Volume 1V - Avahagio Econdmico-Financeira, no qual sio
apresentadas as anahses financewras dos modelos propostos e do projeto e a anahse econémica do

Projeto

O objetivo geral da avaliagdo financeira dos lotes é investigar a rentabilidade dos

diferentes modelos propostos Especificamente, visa-se

1) conhecer € demonstrar a viabilidade financeira dos diferentes lotes,

1) avahar a sensibihdade dos resultados a fatores exdgenos, tais como variagio nos pregos
dos produtos e/ou msumos, redugio na produgdio e acréscimos nos mvestimentos e/ou
custos operacionas,

m) mvestigar a capacidade de pagamento dos wrrigantes

A metodologia utilizada nas Avaliagdes Financeiras ¢ Econdémica foi, a indicada por J Price

Gittinger, usualmente utilizada em projetos agricolas, na qual analisa-se situagdes diferentes sob a otica

mcremental

Daois cenartos foram entdo considerados o primerroe - denominado SEM PROJETO refere-se
as estimativas de produgdo, custos e receitas realizadas sob a hipotese de que o projeto ndo venha a
ser mmplementado {situagio atual), o segunde - denominade COM PROJETO - representa o
comportamento da agricultura local sob a hipotese de que o projeto sera implementado e todas as metas

concretizadas

A comparacdo entre as duas situagbes 1dentifica e quantifica os beneficios e impactos do

projeto, fomecendo elementos que justifiquemn sua implantagio

Os pregos apresentados no presente documento tém como referéncia o més de dezembro de

1994 com valor do dolar, no cdmbio oficial, 1gual a RS 0,86
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2 - AVALIACAQ FINANCEIRA DOS MODELOS
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2.1 - Componentes das Receiias
As recentas, isto é, os beneficios brutos anuass de cada lote sdo expressos pelo valor da

produgdo anual e pelo valor dos desinvestimentos que seriam efetuados no final do horizonte de analise

dos modelos de exploracdo
211 - Valor da Produgdo

Obudo atraves da multiplicagiio dos pregos unitanos, a nivel de produtor, reais, expressos em
Reais de dezembro de 1994, pelas produgdes anuais previstas O Quadro 2 1 apresenta esses valores
para os diferentes modelos propostos

2 12 - Desinvesimentos Parcelares

No vigésimo quinto ano da umidade de exploragdo, final do honzonte de analise do projeto,

fez-se o desinvestimento dos bens de capital, cuja vida Gtif ultrapassou o horizonte de analise

No calculo dos desinvestimentos considerou-se

- a vida util residual do bem de capual,
- a depreciagfio anual, calculada pelo método linear,

Esses valores, que entram como receitas apenas no ano 25, considerado final do horizonte
de analise, para cada um dos diferentes modelos s3o apresentados no Quadro 2 2, juntamente com
05 Invesiimentos e reinvestimentos, dots componentes dos custos

2.2 - Componentes dos Custos

De forma bastante agregada, os custos para cada modelo de exploragdo compdem-se de trés

elementos basicos mvestimentos, reinvestimentos € custos operacionais, a seguir especificados

2 2 1- Investimenios.e Reinvestimentos Parcelares

As umdades agricolas, 1sto é, os diferentes lotes-tipo deverdo reahizar mvestimentos

necessar10s s exploragdo agricolas, tais como

(-
)
s}
[



QUADRO 2.1 - EVOLUCAO DO VALOR BRUTO DA PRODUCAO

( Valores em R$ 1,00)

MODELO CULTURAS ANOS DE EXPLORACAQ DO MODELO
1 2 3 4 5 6 __F
MELAO (1) 5 820 000 00 5 820 000 00 5 820 000 00 5 820 000 00 582000000 582000000 |
ACEROCLA 4375 000 00 8 750 000 00 13 125 000 00 13 125 000 00 13 125 000 00 13 125 000 00 |
M UVA - - 1 587 500 00 3 175 000 00 5 080 000 00 6 350 000 00
MANGA - - - 1 057 500 00 1 410 000 00 1 410 000 00
TOTAL 10 195 000 00 14 570 000 00 20 532 500 00 23 177 500 00 25 435 000 00 26 705 000 00
MANGA - - - 5 640 00 7 520 00 7 520 00
MELAO (1) 15 520 00 15 520 00 15 520 00 15 520 00 15 520 00 15 520 00
A ACEROLA 10 000 00 20 000 00 30 000 00 30 000 00 30 000 00 30 000 00
MARACUJA 14 160 00 23 600 00 18 880 00 14 180 00 23 800 00 18 880 00
MAMAO 9 828 00 13 655 00 10 820 00 9 828 00 13 655 00 10 920 00
TOTAL 49 508 00 7277500 75 320 00 75 148 00 90 295 00 82 84000
MELAG (1) 15 520 00 15 520 00 15 520 00 15 520 00 15 520 00 15 520 00
ACEROLA 10 000 00 20 000 00 30 000 00 30 000 00 30 000 00 30 000 00
B MAMAO 9 828 00 13 655 00 10 920 00 9 828 00 13 855 00 10 920 00
GOIABA - . S 000 00 20 000 00 25 000 00 25 000 00
MARACUJA 14 160 00 23 600 00 18 860 00 14 160 00 23 600 00 18 880 00
TOTAL 48 508 00 7277500 8032000 89 508 00 107 775 00 | 100 320 00 |

(1) Consdlerando 2 (duas) safras

EVOPRO WQ1
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- sistema de imgagdo

- equipamentos agricolas
pulverizador costal,
implementos leves

- aquisigdo de tratores

O Quadro 2 2 mostra o esquema de nversdes ao longo do periodo de atividades das umidades
de exploragdes, modelos A, B e M Na sua elaboragio foram utilizados os seguintes critérios técnicos

- todos os inveshmentos parcelares sdio efetuados no primeiwro ano de exploragfio dos

medelos propostos,
- os remnvestimentos sdo feitos com base na vida atil dos diversos itens de mmvestimentos,

assumindo valor de sucata 1gual a zero,
2 22 - Custos Operacionais
Estes custos compdem-se dos seguintes itens

- custos diretos de producio - compreendem os custos dos msumos (sementes, adubos e
defensivos) e os relativos ao aluguel de maquinas, e ao valor da m#o-de-obra Foram
calculados com base nas contas culturais das culturas que compdem os modelos e nas

respectivas éreas cultivadas Esses custos estdo expressos no Quadro 2 3

- custo de manutencdo dos inveshimentos - estimados com base nas despesas previstas para
- manutengfo € conservagdo dos investimentos parcelares (Quadro 2 4) Na determinagio
desses custos considerou-se os seguintes criénos
equipamentos de ungagio 3% do valor do vesumento, anualmente,

demais investimentos 20% do valor do investumento a cada 5 anos,

- Custo com admimstragdio - tanto para o lote empresanal de 2 500 ha como para os lotes

A ¢ B estimou-se os custos com admsmstracdo em 20% do valor da produgio
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QUADRQ 2.2 - INVESTIMENTOS, REINVESTIMENTOS E VALOR RESIDUAL

DOS INVESTIMENTOS (DESINVESTIMENTOS)

[Vaiores em RS 1 (3

ViDA ANO DE EXPLORACAQ DO MODELD
MCDELO DISCRIMINACAD UNID| CUST UNIT | QUANT | UTIL INVESTIMENTCS RENVESTIMENTOS DESINVESTIMENTOS
1 10 15 20 28
1 MPLANTACAC OAS CULTURAS 30T 447 0 ooo oo am aos
ACEROLA ha 142006, &40 x 12405290
MANGA ta SGFHD| 3750 b< o} 390 1 7SO0
UVA ha 287744 | SO0 25 1 498 7000
M 2 SISTEMA DE FRRIGACAD PARCELAR na 380000 2500 195 9500 0000 9 500 0000 3185 BEB.67
3 EQUIPAMENTIOS AGRICOLAS 480 00000 450 000.00 am 480 (KKL.C0 230 00000
TRATORES E EQUIP AGRICOLAS v 16 50 00Ga.00 430 .00 4850 000 22500000
WMPLEMENTOS (ENXADA, FOICE, FACAQ, ETC) v 10 10 000.00 1006000 10 OCo.00 500000
4. AQUESICAD DEE TERAA ha «007| 2300 - 100G 000 @ - 700 Co0.00
TOTAL - 14 D57 447 30 480 DOO.00 9 800 0L 460 000.00 4 095 696,67
1 IMPLANTACAC DAS CLETURAS 4712 aon coo aon Qo
ACERCLA ha \E:1: ] 20 0 285812 -
MANGA ha 957 0 20 a0 191400 .
A 2 SISTEMA DE IRRIGACAD PARCELAR b 4957 M 10 15 4B 57TAM - 48 573,34 18181 11
3 EQUIPAMENTOS AGRICOLAS 3 ANO0 + 50000 | - 1500 750,00
WIPLEMENTOS ENXADA, FOICE, FACAD, ETC) vb 10 14000 150000 1 9000 5100
4. AQUISICAO DIE TERRA ha <0 100 4000 - 2000
TOTAL - S8 044,48 1 5000 48 57334 1 S00.00 19 741 1t
1 MPLANTACAD OAS CLILTURAS 301808 om om am oon
ACEROLA ha 1 42806 20 a0 200812 - - .
GOWBA ha sner 20 a0 100 54 -
8 2 SISTEMA DE IRAIGACAD PARCELAR ha 48573 10 15 @57 - A 5TAM 16191 11
2 EQUPAMENT OIS AGRICOLAS 180000 180000 |- 1 5000 Q.00
MPLEMENTOS (ENXADA, FOICE, FAGAQ ETC) Vb - 10 1 500a0 180000 1 850000 000
4 AQUISICAD DIEE TERRA ta 400.00 100 4 000 2 0000
TQTAL - 57 981 40 1 SX.00 485734 150000 1§ 741 11
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QUADRO 2.3 - CUSTOS DIRETOS DE PRODUCAO

{ Valores em A% 1,00)

MODELO CULTURAS ANOS DE EXPLORACAQ DO MODELO
1 2 3 4 5 6
MELAQ (1) 3 482 865 00 3 482 865 00 3 482 865 00 3 482 865 00 3 482 865 00 3 482 865 00
ACEROLA - 688 255 00 821730 00 821730 00 821730 00 821 730 00
M UVA - 236 530 00 333 925 00 419 550 00 474550 00 526 925 00
MANGA - 126 390 00 126 390 00 119 358 75 135 502 50 135 502 50
TOTAL 3 482 B65 0O 4 544 140 00 4764 910 00 4843 503 75 4914847 50 4967 022 50
MANGA . 674 08 674 08 636 58 722 68 722 68
MELAO (1) 9 287 64 9 287 64 6 287 64 9287 64 9287 64 9 287 64
A ACEROLA - 1506 24 1 878 24 187824 167824 1878 24
MARACUJA 443984 116362 1081 42 443984 116392 1081 42
MAMAO 363172 2503 18 2 403 69 363172 250318 2 403 68
TOTAL 17 359 20 15 225 06 15 325 06 19 874 02 15 555 66 15 373 66
MELAO (1) 9 287 64 9 287 64 9 287 64 9287 64 0 287 84 9 287 64
ACEROLA . 1596 24 1878 24 1878 24 18768 24 1 878 24
B MAMAO 363172 2503 18 2403 68 363172 250318 2 403 68
GOIABA - 377 68 435 08 805 58 644 08 644 08
MARACUJA 4439 84 116392 1081 42 4439 84 116392 1081 42
TOTAL 17 350 20 14 928 66 15 086 06 19 843 02 15 477 06 15 295 06
(1) Considerando 2 (cksas) safras 660015
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QUADRO 2.4 - CUSTOS DE MANUTENCAO DOS INVESTIMENTOS

(Valores em RS 1,000

ANO DE VALOR VIDA ANO DE EXPLORACAC 0C MODELO !
MODELO DISCRIMINACAQ AQUISICAO TOTAL Ut 5 10 15 20 DEMAIS

1 SISTEMA DE ARIGACAO PARCELAR 1 9 500 000.00 15 285 000 00 285 000.00 285 000.00 285000 00 285 000.00

¥ 2 EQUIPAMENTOS AGRICOLAS 1 46000000} 10 2 000.00 92 000.00 82 000.00 52 000.00
TOTAL 377 000.00 377 000.00 377 000.00 377 000.00 285 000.00
1 SISTEMA DE IRRIGACAQ PARCELAR 1 4857234} 15 145720 145720 145720 145720 145720

* 2. EQUIPAMENTOS AGRICOLAS 1 150000} 10 300.00 300.00 300.00 300.00
TOTAL - 175720 175720 175720 1757 20 1457 20
1 SISTEMA DE IRRIGACAC PARCELAR 1 48 57334 15 145720 145720 1457 20 145720 145720

° 2. EQUIPAMENTOS AGRICOLAS 1 150000{ 10 300 00 300.00 300.00 300.00
TOTAL - 1757 20 1757 20 1757 20 1757 20 1457 20
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- tanfa d'agua - o custo da agua for caiculado com base na legislagdo existente que define
que o valor da tanfa d'agua nos projetos publicos de imgagio é composto de duas
parcelas (BISERRA) ™
parcela comrespondente 4 amortizagio dos nvestimentos puablicos nas obras de infra-
estrutura de 1mgagiio de uso comum (coeficiente de subsidio C ),
parcela correspondente as despesas de admimistragdo, operagdo (inclusive energia) e

manutengdo das infra-estruturas {coeficiente de subsidio C ,)

Considerando estes aspectos, utilizou-se a seguinte formula para calcular a tarifa anual d'agua
{BISERRAY™

T,-C K, A +CK,V, 1)
Onde
T, - Tarifa anual de agua para o lote tipo "1, em R$/lote/ano,
CeC, - Coeficientes varidveis de zero a unidade, que possibillitam subsidiar as

tarifas de dgua, em fungfio da capacidade de pagamento, de cada Projeto,

K, - Valor correspondente 4 amortizagdo anual dos investimentos publicos em
mfra-estrutura de wnigagdo de uso comum, em R$/ha/ano,

K. - Valor correspondente as despesas anuais de operagdo, manuten¢io e
admimistragdio, em R$/1 000 m °,

Al - Area inigavel do lote ipo ™", em ha,

Vi - Consumo de agua anual no lote tipo "1”, em 1 000 m ’

O coeficiente K, for estimado como

K - L F @
1 A,
Onde
I, - Valor atualizado dos investimentos publicos nas obras de infra-estrutura de uso

comum, 1gual a R$ 22 555 328,34,
F - Fator de recuperacio do capital, 1gual 0,0634,
At - Area imigavel total do Projeto, 1gual a 4 840,00

BISERRA J V. "Avaliagho Econdmica-Financeira de Projelos de hrigagho - Uma Abordagem Estrutwal™,
Universidade Federal do Cears, Departamento de Economia Agricola, Série Didética Ne® 22 Fortaleza - Ce, 1986

" BISERRA, J V.op ot
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O fator de recuperagdo do capital depende de duas vanaveis

F=r(1+r)" G)
(1+7)-1

Onde

r - Taxa de juros,

n - Prazo de amortizagdo

Pelo Decreto N° 89 496/84 os investimentos publicos em mfra-estrutura de wnigagio serdo
amortizados em prazo de até 50 (ciquenta) anos Este for 0 prazo de amortizagio aqua utihzado

Quanto aos juros, a legislagio brasilewa nfio estabelece a sua cobranga no calculo da

amortiza¢do destas obras No entanto, aqun considerou-se uma taxa de juros de 6% aa

Para o célculo do coeficiente K, foram utilizados as seguintes férmulas

_ DO
Ry

@ e V=3 (5
i-1

Onde

DO - Despesa operacional anual do Projeto 1gual a RS 2 724 348,41, referente 4 operagio,
manutengdo e admimstragdo, estimadas em RS$ 1295820,00, RS | 127 766.41,
R$ 300 762,00, respectivamente,

V - Volume total anual de agua forecida a todos os lotes, em 1 000 m’,

n - Numero total de lotes do projeto

Os coeficientes C, e C, que subsidiam, respectivamente, a recupera¢do dos mnvestimentos

publicos nas obras de infra-estrutura de umgacdo e as despesas de admimstraclio, operagdo e

manutengdo, tiveram os seguintes vajores propostos

GO001 8K
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4e+ 1,0 1,0

O Quadro 2 5 apresenta o custo total da tarifa d'agua, desagregada nas parcelas "amortizagio”

e "operag¢ao”, para os diferentes lotes propostos No calculo considerou-se

os valores C, e C, propostos,

a demanda d'agua de cada tipo de lote,

a area fisica de cada tipo de lote,

os valores K, e K, estimados, em RY$ 29545 /ha/ano ¢ R$ 65,91 / 1000 m'/ano,

respectivamente
- Custos de Energia - No calculo da tanfa d'agua, computou-se apenas os custos da energia
necessana ao bombeamento e distmbuigio da dgua até o local dos lotes Assim, € preciso
inclwir, nos custos parcelares, as despesas com a energia necessaria a pressurizagio da sgua

ao nivel dos diferentes lotes (Quadro 2 6)

Metodologicamente, essas despesas foram estimadas através da seguinte formula

CE =P .t;. % +Dp";. ¥,

Onde
CE, = Custo anual com energia para os lotes do tipo 1, em rears/ano,
P, = Poténcia utilizada para pressunzar a agua nos lotes do tipo 1, em kW,
t = Tempo de funcionamento do sistema de pressurizagdo da agua nos lotes do tipo 1.

em horas/ano

-
I

Poténcia wstalada para pressunzar a agua nos lotes do tipo 1, em kW,

Tanfa energética de consumo, em reais’kW h,

£
I

Y, = Tanfa energética de demanda, em reais’kW mstalado/ano
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QUADRO 2.5 - TARIFA D'AGUA

(Valores em R$ 1,00}

ESPECIFICACAQO ANOS DA EXPLORACAO B
1 2 3 4 5 6e(+)
-Lote M
. Amortizacao 369 312.50 369 312.50 369 312.50 738 625.00 738 625.00 738 625.00
. Operacaoc 1 398 766.96 1 399 786.96 1 399 786.96 1 399 786.96 1 399 7686.96 1 399 786.96
. Total 1 769 099.46 1 769 099.46 1 769 099.46 2138 411.96 213841196 2138 411.96
-lote A
. Amortizacao 1477.25 1 477.25 1477.25 2 954.50 2 954.50 2 954.50
. Operacao 5 799.86 5 799.86 5 799.86 5 799.86 5799.86 5 799.86
. Total 727711 7 277.11 7 277.11 8 754.36 8 754.36 8 754.36
-lote B
. Amortizacao 1477.25 1477.25 1 477.25 2 954.50 2 954.50 2 954.50
. Operacao 5 520.04 5 520.04 5 520.04 5 520.04 5 520.04 5 520.04
. Total 6 997.29 6 997.29 6 997.29 8 474.54 8 474.54 8 474.54
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QUADRO 2.6 - CUSTOS COM ENERGIA PARCELAR

TEMPO DE CUSTO CUSTO CUSTO
TIPOS DE LOTES|POTENCIA BOMB. CONSUMO DEMANDA TOTAL
(kW) (HORAS/ANO)|  (R$1,00) (R$1,00) (R$1,00)
- Lote M 3 000.00 7 $00.00 1 345 500.00 27 360.00 1372 800.00
- Lote A 5.50 7 096.50 2244.27 224427
-Lote B 5.5 6 754,12 213599 2135.99
TARKA Consumo - R&kw h 00575
Demanda - Ré/kw matalado/ 91000
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- dmpostos ¢ 1axas - Ao nivel da widade de exploragdo ("fanm gate™) consideron uma

aliquota media de 12% sobre o valor da produgio

Quamto as taxas. consideiou-se o FTUNRURAL, que for calculado com base em 2.5% do
valor da produgdo comercializada, e 10,0% de contribuiglio a cooperativa Para fins de caleulo,

estimou-se que a produgdo comercializada sema da ordem de 90% do valor da produgdo

- Créditos e Scivigos da Divida - Compde-se dos créditos de longo (investimentos) e curto
prazos (O credito de longo prazo refere-se aquele destinado aos investimentos privados.
15t0 é, parcelares, tals como, equipamentos agricolas, animais de trabalho, e equipamentos

de imnigag¢do ¢ o de curto prazo visa financiar o custeto da produgio

No calculo do servigo da divida, considerou-se, basicamente os criterios propostos pelo

Banco do Noideste do Bras)i (BNB) para o PROIR - Programa de Apowo a Agncultura Imgada, ou

seja

(1) Investimentos prazo de 8 anos, com 3 de caréncia,

(1) O vator do empréstimo de iongo prazo ¢ 1guat a 100% do valor do investimentos,

(i) As remversdes ndo serdo financiadas,

{v1) O valor do empréstimo de curto prazo correspondente a 90% das despesas de custelo
(custos operacionals) e apenas para 0s se€1s pruneiros anos Je exploragdo do modelo
(fote).

{v) A 1axa de juros é de 8% aa mais corregdo monetana plena, isto e 8% aa real. para

todos os (tpos de empréstimos
2.3 - Fluxos de Receitas, Custos e Beneficios Ligquidos

A avahagdo financeira dos diferentes lotes propostos foir procedida sob duas oticas a
"analise financerra sem financiamento”, que indica o retomo financewro ac volume de capual
comptometido e a "analise financewra com financiamento”, que mede o retorno ao capital propro
mnvestido no modelo de exploragio Os fluxos de receitas (entradas), custos (saidas) ¢ beneficios

liquidos paia ambas as abordagens estdo expressos nos Quadros 27 a 29 para os diversos lotes

propostos
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QUADRO 27 - FLUXOS DE RECETAS, CUSTOS £ SENEFICIOS DO MODELD &

FLUXO-AE Wt

(RE100
EIPECFICACAC ANOS DO PROJETQ
: [z 1 3 | P [ s 1 e 1 ¢ [ 4 1 9 | | w_ | g | 1
ISEM FINANCIAMENTO
RECETAS 1019500000 |  145M00000| 20SIZO0000]| 231778p000| 2543500000 STOSONO00]  M/050M00F)  A70SO000D | AT0SONI00 | 26 MG msman] ssomoe| 26 msowo
YALOR DA PRODUGAQ 1019600090 14670 AEQFO00| 231779000 | 2648600000 | STOEGO0| 2470500000 2470500000 2MME000G] 6SOLO0] 2670BMO00( 2870500000 ) 28 708 OO0
VALOR DOB DESIWESTIMENTOE -
CUSTOS 2526420048 | 14097748 | 188767 10685445 | 1940627400 | 19WRON00S| TOROMOS]| 1odeemss| 1908Repmes]  ovsiemags]| 1oveesane| 19Gmeace| 10992 SMGs
HNVESTMENTOS 14087 4780 -
PENVESTIMENTOZ . ABONA
CUBTOS OPEAACIONAS TIWINOE] 140K TRMASL 16K TET eI M0 | 1GMATIEUE!  199Z@E00G) 199RTowmes| 1ogmeessm | 1odmewsss| anom 1990200006 |  190G20NS06 | 1902 MNSGS
Ourwios, e Prexaces 320500 454411@ 4 Mamomm 484300875 AmasT s 496702250 4987022 80 496702 ) 408700240 | 4una; 98T 2 60 4007 @2 50 4087 oz 8y
T e ) 00000 2600000 206 0000 00000 o =sone Aoe0o 000 ] prad MO0  ASKO] 2850600
2039 000 2M400nm l1ﬂ£ | 4mssoomo|  sowomom 636 omon 5341 0on.oo 5341 0000 634 gm 534t $34) HOGO 5 341 000.00 6241 0G0 |
1 372 S0 1 37280000 1 372 30000 1 F7eSconn 1 372 800 1 32RO 1 SO 1 IR MO0 ke V) 3 PR 1 A mpon \3RENQI|  ( IEANAS
1 760.009 &8 1 70908 48 1 760 DNQ 48 2141108 21 A1 2128411 08 2134198 213411 08 2ima108 219411 0 2138411 98 2138411 08 2120411 98
1 XU AT 80 1901 3400 2679 M 28 3024 08375 INSMIW|  3ME0R0 3 4005 e 3005 0 ) 348500230 3480200 WU 6O 3405002 50 30000050
7 8mnm 1311 Jo0.00 1847 92500 2085 FrRO0 220018000 240345000 2 403 40,00 243400 2 409 450,00 2 408 300 2408 240346000 2 403 A%0.00
15080208 46 AT2ZTE6A 370877429 4791 Bas54 5069672304 §M2HI0 STI2Ha04 STZHIAM 7121304 6180304 ST1ZNA0H SHZHEM S 12304
14057 44750
10077 DAk 76 1200798201 | 1674313314 16 547 286 01 17548 44025 17983 MR 28 17 53 41 .26
MINENM| _FHTHRY | WOTEESII4| WTMATND |  4TORIAGRS] 4400841870  4aNGE2]| MS0OON| 2470500000  PATO500RGD|  26TOGMO00)  PA70s00ag0 | 26 7vsctogp
000) 12007842 )  AS7MEIET| (7ATULM G| S E071353( eS| 2201013870 EFF id - 30% mas oo 0® o om
060 1124 39800 1 124 fos 80 1124 59590 IS T I Ieai4 342400 I e 2038 amos 000 am oo oo
2m Wm 2811 amon 2811 49000 28t 4 201 am
1124 05,80 1t2450500]  1124%0680] 1 1zetese nwa7as 674 7657 48 49 808,32 ZavR1E
ICMOMoEE| ITICUEI7| 1624G0636] 17EZIGADSE | 1BDERMGRID: 134RWN T2
10G77 OBE 78 12987 962 h 1510815314 B §65 547 20801 17 540 408 26 17903 418.26
%08 108 84 1500816 121145225 1 323 T8 52 147894 1AMATIAB |
| TOTA: DOS CUSTOS | ecosiaeaa| omisErem| messsones| osessomses| smSaizre| sesssivam| somiBesss| zagssviaze | zammopsez| 2nceiomsgs| 1o0ozensos |  1woueeMsos|  19992AMG5e
[BENERIGIO LIGUING COM EINANGAMENTO 907532380 118297913 4022 M348 2869 11337 | 679098 47 2042 23008 1 786 59z 40 3450 605.22 2675904 28 6180304 ST2Maoa| sr2magd 87123204
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QUADRO 27 - FLUXOS DE RECEITAS, CUSTOS E BENEFICIOS DO MODELG M
ms1 0

CFCACAQ
= |4415{LT1?|10T4LiLL]z]L_L,J_]a_

|
BEM FINANCIAMENTO
RECEITAS 25 TOGOO 00 | 26705 OO0 0D 28 705 (X000 20 705 (N0 28600000 | 2870800000 28 706 X00.00 25 08 a0 28 705 00 2MBORO0 |  2s7usomon e emar
VALDH DA PRODUCAD IOTOEO0NE0 ] BTGON0 | 2MTORONO0) PHTOLOCOO0I  JTOSOODOO. s70So0nen| 26705000q0| asvosomon|  mrosoongn| 28 o8 2870500000 { 28 708 OON.00
VALOR DOS DESBIVESTIMENTOS - - - 4088 857
SUSTOS (2) 1BUCeNTS| ooMemos| 1p92osenej  10%0206s9s| 19oezoses| 19ocemos| nseiemeoe]| ioccses| iooemmus |  tooccesmss| 109ccemsus | osezesass
9 50000000 - At 000,00
19002 ONEES | ORAGBSSS |  15UN00BNGE 199000806 | 19PN | 1900280599 | ZOOMMONSDS| 199G2ANSO0S | 1o9EemMgM 19GRMNEs | 109N | 1990200908
4 87 022 60 A9S7 02250 4087 022 80 496722 60 AgST022m0 498702280 4957 0280 490700280 ANToR X | 4967 02 50 490702080 4997 022 50
206 000 00 Frpd: o] 28600000 288 DO 00 260000 288 non 2770000 295 000.00 206 900, 00 206000.00 205 Q.00 208 FR 00
5341 000,00 5341 000,00 5 34t oOnOD 5341 0OQM0 5341 D00 5341 o0/ | 5341 00000 5341 20000 534 oo 5341 5341 OG00 5341 OCOL00
1 T2 E0.0 1 372 M0 132 W0 1 F2 80010 1 317 W00 1,372 80000 1 37280000 1 37200000 1372 90000 ' Srzenm 1 arZEEO0 1 3F280000
219941198 2138411 08 2138411 98 2130411 08 21284198 21198 212841198 2138411 98 212841 98 1M1 2138411 98 2138411 08
349600060 38800250 3 485007 50 3 485 00 A0 3485002 50 3 485 P 20 349500280 3 #85 002.80 348500250 [ 34m5000 F 0028 | 3486 0% 60
2408 4500 2403 460,00 2400 45000 2 400 450,00 2 408 4000 74003 450,00 2400 4100 2409 4000 2 460 450,00 2409 45000 2409 4m00 244034010

671231304 2879 008 96 671231204 671231304 ETT23304 2304 818031304 SH23A04 sM2Macs 23304 BH2M304 10 KR ETY N

25 708 ot o 26 a5 00060 24 705 00000 2 705 000.00 24 705 00 00 26 705 000 0D 20 706 000 0 26 706 000.00 28 70500000 25 705 000.00 26 705 00 Of £l Ul -, T 14

om oo ago oo aco 000 000 20w (1] il 000 200

am oo com noo omo| (1] oo 200 Doo o om oo

TOTAL DOS CUSTOS 199G2GHGI6 | 7050400606 | & 1906200M06| 100GPOoRGOS| 1G00200606) 19900SN00[ 20544006001 10SHCOMass| 1090CMMG08 |  100GOMM0S|  10CH208006 | 19062 00s 08
NEFICIO LICUIDO COM FIMANCIAMENTO BMIMI0A PLil- oY) £T2HI04 $Tianaos SNz Xatack] ) s1en3a04 §H2I304 ST12N304 [Far 4.k 1) eriamygs| tososgmyy |

FLLIXO-il Wi
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QUADRO 2.8 - FLUXOS DE RECEITAS, CUSTOS E BENEFICIOS DO MODELO A

(RS 100
ESPECIFICACAD 10
N N a a1 s T 8 r 1 s [ s T e T 4 1z | am
ISEM FINANCIAMENTO
RECEITAS 49 5. m TZ7500 75320 00 75 14800 90 20600 2 84000 B2 84000 2 M0 00 &2 B40.00 82 840,00 LA k] 28000 23000
VALOA DA PROGUCAD 48 508,00 ,--H T2 718.00 3000 73 (00 G 266 00 f28000 B2 a0 00 52 M0 | 2 rN o] 2284000 234000 =2 8em B2 B840 10
VALOR DOS DESINVESTIENTOS
CUSTDS 108000 36 58 305 62 SIe75.00 -~1 . F ) 68 200 63 628820 o2 88370 52 843 0 288370 84 483 70 azem 7 8z 883 70 8268370
WVESTIMENTOS. L]
PERMVESTRIENTOS 1 Som
CUSTOS OPERAIONAIS A9 156.80 56 905 &2 -1k, T ) TSN a8 Mas (o4 %) a2 883’0 &2 883 /0 428837 62968 7O a2z 23 42083 10
Drwon de Progucsn 17 3%.20 16 225.06 16 326,08 1997402 16 556,06 153388 1537268 1537388 1537308 1537208 1537308 15 37308 1537208
ML 00w i iveaimanios 1457.20 1 45790 {45720 1 4720 | TR 146720 1 46720 | 4672 145720 175720 § 4720 b 46720 146720
Qoo com AT ecen S99 20 14 55600 15 084.00 150960 18 16 54800 16 60800 16 30800 16 56000 16 50800 16 56800 16 50000 16 56800
Cumo o Ersirin P rcele’ 226427 224477 224427 2427 22477 224427 228427 2202t 2 244.27 2244 Z7 224427 224427 224427
Twtacdague 7274t 72 1 {¢d )] 8 5496 754 %% L ¥, ¢ ] 875435 B754 8 @ 75438 875438 87496 875458 8 754,26
FUNPCRAL & MTIpomsos 640079 ga9714 98928 9man 11 %80 108062 tosmoe2 18Mmas> 108082 108106z 1omos2 1081062 108082
Conbucan » Cooperaiva 4 #55.72 554975 6780 5T 32 hF.1.] T 455680 7asen 745500 7 45600 748540 74550 745550 TASS00
MEFICIC LIGILPDO BEM FINANCIAMENTO R oL ] 15906 48 17303 11 21842 4447 130 2017830 20185 ANt 1837830 201780 20176530 2017820
FINANCIAMENTO
0 DE INVEBTIMENTD Y]
A 29030 &t 124 897 51712 576002 SBo 4 55397 38 56 2734
TOTAL DE RECEITAS (Entradas ) 152 552 16 123 M g7 127 4812 32 a2 14T 94T 1\ 13825733 B2 840,00 5284000 B2 BAT 0D &2s40 0 B2 640,00 284000
EAVICD DA DDA 000 52 447 0B 5 92 52 o g TEEIEM 70960 81 TSSO 13081 91 1271040 noo am am o] )
JVESTRAENTO 0,00 A 707 56 4707 56 AT07 68 16 476,45 1553484 145043 12861 91 1zn040 noo oo 0o 0o
AmtzacEn "mmem 1t T80 11 768 00 e 11 7888
Jurs 4 707 56 41758 470758 4 N7 56 37505 202453 oY, <l 941 5t
CUITEIO aTe 56 21457 56362 37 621355 XY ] 509 12
| Amocwan 42020 51 12497 S1miz 57 .02 SR e 56 %773
Jurs 36822 4000.00 4174256 48R R ATR2X A511 7%
TOTAL DOS GUSTOS (Saides) 108 000 35 10029200 17 922 124 W0.51 144 B85 142 &30 37 13010625 m682 1537411 B4 463 70 208370 &2 66370 &2 86370
NEFIO COM FINANCIAMENT O 44 532 41 14007 37 959 TG 505095 -3 3598 107108 852430 T 46580 18 378 30 2017%0 2017630 2017630
FLLOXO A W
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QUARRO 2.8 - FLUXDS DE RECEITAS, CUSTOS E BENEFICIOS DO MODELD A

RS 1,00
ESPECIFICACAO (=]
14 16 6 | 17 1 w1 1 I 2o | 7 z | = 1 ™
IBEM FINANCIAMENTO
RECEITAS ] 8294000 20 200G 5294300 8284000 82 80000 2 8000 &2 840,00 2800 2284000 AC2 68 11 |
VALOR DA PRODUCAO 2000 2000 254000 2800 2 $40.00 LeKnx 8284000 E2 64000 &2 80000 = 0nn [ 254000
VALOA DOB DESIMVESTIMENTOS 19741 11
CusSTRS 2 083 70 111 53704 &2 683 70 426370 62061 70 £2 083 7O Ba48aT0 62 653.70 288370 azoe3 70 208370 s2em3
INVESTIMENTOS .
RENVESTMENTOS 4857134 - 150000
CUSTOS OPERACIONAIS azema 629870 6268370 a2es370 62080.70 L4k 296370 82863 70 a2 882 70 285170 208370 [ - §)
Direos o8 Proacas 163788 18 373,08 18 378 1537308 1537288 1537308 1537388 1537388 15388 1S graen 1537308 183188
METILANCED S FWRSITITIOS 146720 1 76720 146720 1,457.20 | 1 45130 ) 4573 3 78720 1 45720 1 45T 20 1473 1465720 145720 |
Cumn com Agmraraces 1860000 16.500.00 1850000 1856800 18 SN0 18 5400 16 58860 16 58800 YT 1888 00 16 500 1658000
Cumo de Enarg Parcete 224427 a7 2427 | 224427 224427 220427 224427 224497 2e8 27 2eed 2t 220427 224427
Tetadsgm $75436 0 75498 75498 875438 17845 075436 78438 [EF ] B7oAM 875458 D548 275428
FUNRURAL @ impomos ignoee omee 1081082 iosaez 106ae ioetoa2 108082 10M082 omoer 1ompee 109082 10 B0
Corelh & Cotp cusAssac oe imgernies 74060 740560 7 456,80 T 45500 7 46500 7 48560 745580 ¥ 466,80 7 456,60 745580 748580 7 45500
NEFICIQ LIGLRDO SEM FINANCIAMENTO 2017630 28 MITO4 2017030 2017630 217830 01790 18 376,30 2017630 2017630 2017630 2017630 BN
Eou FINANCIAMENTO
CREINTO DE WESTIMENTG
CREDITC DE CUSTED - . .
TOTAL JE RECEITAS (Ertradm ) &784000 87 000 2o B2e4n0 5284000 &2 40,00 2 84000 2 hani o B2 B0.00 B2 4000 2 800 102 58t 11
BERVICO DA DIMDA amo am a0 om o0 om0 [0 om a0 [+1:) nm aoo |
| INVESTIMENTO: om 000 400 om om o200 ooo o] ] oo nog na am
Amoneace:
T
CUSTED
| Amonizecsc
} s
TOTAL DOS CUSTOS (Saides) 6208270 111 63704 =083 70 8200370 6288170 298270 6448370 62883 70 5288370 268170 2070 8288370
{BENEE COM FINANCIAMENTO 2017630 28 89704 217830 2017830 217630 ] 163760 20176% 2017630 2017830 20978, ]I
FLUXD MM WG
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QUADRO 2.9 - FLUXOS DE RECEITAS, CUSTOS E BENEFICIOS DO MODELO B

81 00
8 DO PA
1 | 2 [ 3 . | . 7 " w_ ] w1 2z ] 12
RECEITAS A | 2 Imm ;o IN00 9 500,00 107 775,00 1002000 10032000 100 320,00 1003200 100 32000 1003000 100 520,00 100 220,00
VALOR DA PRODUCAO 9 50800 217500 90 320.00 9 N0 107 776,00 100 320,00 100 320,00 10022000 100 320,00 10032000 100 32h00 100 220 00 100 X000
YALOR DOS DESINVESTWRENTOS
CUSTBS 106 7819 6121 2 55 461 10 B 64086 1318487 88 6547 26 a9 547 36 58 547 95 54736 Tt 34735 0054736 00 547 36 0 S4T 35
INVESTINENTOS 57 991 %0
| REWVEGTIMENTOS 1 SO0.00
L CLISTOS OPERACIONAIS L ¥, 1 ] s o 50 461 10 LTl Y ] ST 60547 38 00547 35 00547 36 54T 36 8047 36 54738 25547 35 09547 36
Dirwos de Procucen 173220 14 2R 1500008 s m 16 47708 15 298,08 1529608 1829608 15 20508 1520608 16290.08 15205 08 15 205,08
MarLEsncan dos yvestimenion 148730 1 457 20 1 457 0 1457.20 1 TSI } 45T 20 1 467 20 1 457 20 1 87 20 17570 1457 20 1 457X 1 487 20 |
CUNID Crn Adivirsaraceo ou 00 1485500 16084 00 1700t &0 21 50 20 084,00 2006400 20 084 00 00400 2008400 2008400 2008400 2008400
Cuso ta Parcant 219 219599 213680 213699 213699 2136 21369 213600 219000 213400 213599 21389 219598 |
Tetadape 69720 [T, 1§ [ o] 847464 847454 [ L) B4T454 BATABA BATAS BATASA B4T4E4 BaTASA B4TAS4
FUNRURAL @ imooseos a0 940714 1040 T8 11 88079 14064 54 1300 76 1300 76 13081 76 13081 18 1309 18 1208 18 13091 76 13081 76
Corwkuicen & Cooparews AN T2 650 78 72M@0 8055 72 B60R 75 | [l 1) 9080 90 80 some U280 [ 1] 1. 1] (1.~ T %
NEFICIO LIGUIDO BEM FINANCIAMENTO ST 251 19 16 65909 20 998.00 19959 14 Meum 07765 N 77205 3077206 077208 WITROE 077286 W77 A6 ICTTLEE
FINANCIAMENTO
DT DE IWVESTIMENTO 57981 &
DE CUSTEIO Qo [l 1] 516080 6268357 HEMTTE 52 5% 61 52 2
TOTAL DE RECEITAS (Ertrmias) 161 Mok 523 289 82 13382600 15210 &7 17962278 LA EL] 182 91381 100 326,00 100 2200 100 32000 1003000 100 320 00 100 326,00
ERVICD DA DIVIDA am 52041 80 5919805 8242578 B2 E3008 86 A2%5 3 o190 80 345400 125014 00 ooo am (o] )]
INVESTIMENTO oo 46393 48303t AEW3 16 22759 15300 T3 1438 &7 13 454 00 1252814 oo Qm Qm 000
Amacae 11 S0 78 11 508 29 11 55828 11 5o 11 5928 -
Juros 4837 46331 4639 4613 371 46 278369 186572 wrse
CUSTED Alanm 54 545 64 7 785 47 &7 60\ 48 11558 87 50002
- Aoz 4350 D1 50 0.2 59 605,98 62 5% 87 ) 62 68261
duroy 351128 LI, ¥l 4 200 48 5oy 852 S28re2 5007 41
TOTAL OGS CUSTOS (Saldas } 108 75018 108 taz 8 1108004 131 G784 157 00226 186 97286 151 62923 8300 36 2o % HnaTe 06 547 36 89647 3% Ba 547 36
BENEFIOIO LIGUIDD COM FINANCIAMENTO “en i5121 28 15186.04 2012734 186t 60 693 96 11 38338 179088 18244 51 2a9r2e8 07T 0 772 85 0717265
FLUXO M Wo!
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QUADRO 2.4 - FLUXOS DE RECEITAS, CUSTOS E BENEFICIOS DO MODELOD B

S 100
EIPECIFICACAD
14 15 T 18 T 17 18 ] 19 i x I i) ] = i -] _[ 2 —f -]
BEM FINANCIANENTC
RECEITAS 100 2A0.00 100 32000 100 3000 100 32000 100 220,00 100 320 06 103000 100 30 100 F20.00 100 FZ000 100 320.00 12008 11
VALOH DA PRODUCAQ 100 320,00 10032100 100 320,00 100 32000 100 320,00 100 360 100 ZX.00 100 320 00 100 32000 100 32000 1002000 100 320,00
VALOR DOE DESIVESTIMENTOS 1974 11
CUSTOS 09 547.35 118 £2080 0 547 26 o0 647 36 60 547 26 0854738 T 4T3 G547 36 9 547 35 0 547 38 0647 36 20 547 36
INVEGTIMENTOS
RENVESTIMENTCS WETE 1 80000
CLRTOR OPERACIONAE 9 847 % [10rk ] 50 547 35 95436 0547 59 647 35 [T718 3 AT 06 047 35 05T 09547 35 5% 54T 36
Dirwos cle Progucen 1520508 15 205 08 15 206,08 1520508 1629508 1520608 15 206,08 1529608 15 296,08 1520608 1520608 15 A0S
MarLasrTan dos rvesiTerios 145720 1R 1 457 20 146720 1 487 20 1 487 20 1 P220 149720 145720 1 43730 1 670 14875
| Cumo com Adwirieraces 20 04,00 20 084,00 2008400 2008400 2008400 20084.00 2008400 068400 20 0B4.00 20 0800 ZOBAD 2008400
Cumo om Energie P rosier 213508 21309 21590 213699 213699 2136590 21398 213608 2196500 213609 213600 21369
| Ttn fogm BATASA 84TASA RATASA BAT454 BATAEA 847484 BATABA WATABA BATASA 847454 RATASA B4T4AS4
FUNRAURAL v imDosis 13001 78 1300 78 13081 78 13081 78 1300178} (30076 1300 78 1300 78 1208 78 12001 78 1308t 78 1300 78
Coni, 8 C0an tu Asscx D imparees. Soeamn S Jawm|  oomE  C2R 80 [T 1] e 200890 i1 T [ 1.1 SR80 063800
FICIO LIGUADO SEW FINANCAMENTO 077285 16 10088 a0 77286 3077766 JTIT2 nIT206 297208 077286 X 772.06 30 77285 017265 5051377
COM FIRANCIAMENTO
CRE DITO DE NVESTIMENTO
[CREDITO DE CLSTEIO
TOT AL BE RECEITAS (Entraias) 110 52000 1R 300 100 320.00 102200 100 2000 100 22000 10032000 100 320,00 100 Z M 100 220,00 1002000 120 081 41
BERMCD DA DDA a0 oo 000 0o aoo ooy a0 o o oo am oon
INVESTIMENTO o] oo 000 am om 0oo am 0og 1] ooo 000 000
Ametizanan
m -
| CUSTEIO
| Amoizscen
TOT AL DOS CUSTOS ) 80 BAT 36 118 &S 80547 35 0547 36 B EAT S 6 54T 35 bl 1) [CLogk ) [ 1754 [Ty ] 0F 547 35 SR RAT 36
| BENEEX Li NTQ 077200 jei HTT208 k- Faed ] 20 TTR55 BITIE W76 o bird 5061377 |
FLLDOO-M W
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2.4 - Indicadores de Reatabilidade

Os indicadores de rentabilidade foram os comumente sugeridos pela literatura especializada,

ou seja, valor presente liqundo (VPL), relagiio beneficio/custo (B/C) e a taxa interna de retorno (TIR)

O valor presente liqudo (VPL) refere-se aos beneficios ligudos do projeto, atualizados a
determinada taxa de desconto O criténo de decisdio ¢ o de concluir que o projeto é vidvel se o VPL
for maiwr ou wgual a zero, desde que a taxa de desconto aplicada seja equivalente ao custo de

oportunidade do captal

Como o propno nome sugere, a relacio B/C ¢ o quociente enire o valor atual dos
beneficios a serem obtidos e o valor atual dos custos, incluindo os investimentos O cnitério formal de
decisdio para a relagdo beneficio/custo € defimr como viavel o projeto que apresentem uma relagio

maor ou igual a um

Observe-se que um dos aspectos mais controvertidos no emprego dos indicadores de
avahagdo )3 apresentados diz respeito 4 escolha da taxa de desconto apropriada as condigbes
econdmicas da regiio onde serd implantado o projeto Para evitar essas dificuldades, 2 literatura sugere
um método de avahagfo denommado Taxa Intemma de Retorno, definida como a taxa de desconto para
a qual, em termos atuais, ¢ valor de todos os custos seja 1gual ao valor de todos os beneficios do

projeto

A decisdo empregando este indicador € definir como vidvel o projeto que apresente taxa

mterna de retorno igual ou mator do que o custo de oportumdade do capital
2.5 Resuitados da Avaliacho Finssceim

Os valores dos indicadores de rentabilidade utilizados estdio apresentados nos Quadros

210 a 2 12 para as situagdes "sem” e "com" financiamento

Estes Quadros apresentam também os resultados relativos 4 analise de sensibihdade, que
objetiva testar a estabilidade do plano de investimento nas umdades de exploragdo, 1sto é, testar a
nfluéncia de modificagdes em determmnados fatores sobre os resultados basicos estimados Tais
informagdes sio extremamentes importantes, uma vez que durante a vida Gtil dos projetos de wngagdo
poderdo ocorrer mudangas significativas em fatores tais como produtividades fisicas, pregos de insumos

e produtos, disponibilidade de msumos, etc
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QUADRO 2.10 - INDICADORES DE RENTABILIDADE RELATIVOS A AVALIACAO FINANCEIRA DO MODELO M

TAXA INTERNA DE RETORNO 2m0%
VALOR PRESENTE LIQUIDO RS 1,00}
4% 5% 8% 10% 12% 14% 1% 18% 20% 2%
68 791 478 51 560 443 B MNMB5TS 20 T14 043 2 685 837 17 287 193 13 075 610 9 743 368 7073023 4 906 484
RELACAO BENEFICIO/CUSTO
4% % 2% 10% 12% 14% 160% 18% 20% 2%
SITUACAD 1\ 22 120 118 1186 115 113 11 100 107 108
SEM ANALISE DE SENSIBEIDADE
FINANGIAMENTO SENSIILIDADE COMPOSTA VPL [ B%) B/C (2 8%) ™
5% REC + O% CUSTOS 26 437 568 t12 22.3%
-10% REC + 0% CUSTOS 13 856 560 107 15.8%
-0 FEC + 5% CUSTOS 26 280 487 113 2.6%
- 0% REC + 10% CUSTOS 17758 418 108 17 0%
YALOR PRESENTE LIGUIDO (RS 1,00
4% 8% 8% 10% 12% 14% 10% 19% 20% 2%
76 650 814 60 B67 057 49 517 562 41 199 883 34 906 260 30 257 415 28 503 647 23706 213 21 393 518 19 512 763
RELACAO BENEFICIOICUSTO
4% % % 10% 12% 14% 16% 18% 20% 2%
SITUACAO 118 116 116 118 115 117 120 124 126 129
COM ANALISE DE SENSIBILIDADE
FINANCIAMENTO SENSIBILIDADE COMPOSTA VPL (2 8%) B/C (a B%)
5% REC + 07 CUSTOS 23T G5 AR )]
10% REC + 0% CUSTOS 15 236 568 106
-0 REC + 5% CUSTOS 34 852 953 11
0% REC + 10% CUSTOS 20188 344 108
AVAFI-MAWQ!
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QUADRO 2.11 - INDICADORES DE RENTABILIDADE RELATIVOS A AVALIACAO FINANCEIRA DO MODELO A

TAXA INTERINA DE RETORNO 280.9%
VALOR PRESENTE LIQUIDO (BS1,
4% &% 8% 10% 12% 14% 16% 18% 20% 2%
200 873 155 998 118 965 gt 445 70 587 54 486 41 846 3 770 23 628 16964
RELACAO BENEFICKO/CUSTO
4% % % 10% 12% 14% 16% 16% 2% 2%
SITUACAD 120 118 116 115 113 112 110 108 107 105
SEM ANALISE DE SENSIBILIDADE
FINANCIAMENTO SENSEILDADE COMPOSTA VPL (a 8% BIC (a 8% ™
5% REC + 0% CUSTOS 76 906 111 2Z21%
A10%PEC + 0% CUSTOS 34 851 105 14.5%
- 0% REC + 5% CUSTOS 82 856 N 22.5%
- 0% REC + 10% CUSTOS 46 747 106 15.9%
VALOR PRESENTE LIQUIDO (RS 1 0D)
4% % % 10% 12% 14% 1% 18% 2% 22%
227 205 1683 185 151 872 120170 112 353 99 637 86 826 82108 75 821 70 B73
RELACAO BENEFICIOCUSTO
4% % 8% 10% 12% 14% 18% 18% 20% 2%
SITUACAO 116 113 112 11 111 112 115 120 122 125
CoOM ANALISE DF SENSIBLIDADE
FINANCIAMENTO SENSIBLIDADE COMPOSTA VPL (a B%) B/C (2 8%)
-5%REC + 0% CUSTOS 3213 108
-10% FEC + 0% CUSTOS 34 555 163
-0% REC + 5% CUSTOS 100 807 109
0% REC + 10% CUSTOS 49 742 104
AVAFIFMAWQI
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QUADRO 2.12 - INDICADORES DE RENTABILIDADE RELATIVOS A AVALIACAO FINANCEIRA DO MODELO B

TAXA INTERNA DE RETORNO 40.6% i
VALOR PRESENTE LIGUIDO (RS 1 00 i
4% 2% 8% 10% 12% 14% 168% 18% 207% 22%
346 378 266 388 207 941 164 352 131 229 105 609 85 467 69 301 56 386 4573
RELACAO BENEFICIO/CUSTO
4% % 8% 1076 12% 14% 10% 18% 20% 22%
SVUACAC T3 129 127 125 123 2 119 117 115 114
SEM ANALISE DE SENSBLIDADE
FINANGIAMENTO SENSIBLIDADE COMPOSTA VPL (s 8%) B/C (a 8% ™
_5%FEC + 0% CUSTOS 158 723 120 32.7%
0% REC + 0% CUSTOS 100 505 114 25.1%
-O%AEC + 5% CUSTOS 169120 12 33.0%
0% REC + 10% CUSTOS 130200 115 26.4%
VALOR PRESENTE LIGUIDO (RS 1 008
% 5% 8% 10% 12% 14% 16% 16% 20% 22%
an o28 297 516 244 463 205 388 176 080 153 545 136 003 122 077 110836 101 624
RELACAO BENEFICIO/CUSTO
4% % 8% 10% 12% 14% 16% 18% 20% 22%
SITUAGAD 125 122 12 121 1 7 12 128 132 ™ 13t
coM ANALISE DE SENSBIUDADE
EINANCIAMENTO SENSIBILDADE COMPOSTA VPL (a B%) BIC (a 8%)
5%REC + 0% CUSTOS 177 900 118
10%REC + 0% CUSTOS 111 337 110
0% REC + 5% CUSTOS 190 123 117
0% REC + 10% CUSTOS 135 783 1
AVAFLMA wai = .

000032



28

Todos os modelos apresentam taxa interna de retorno superior a0 custo de oportunidade do
capiial e portanto excelente viabihidade financiera O valor presente liqmdo for sempre positivo € a
relagdo beneficio/custo superior a unidade, mesmo quando se atualizou os fluxos de receitas e custos

a taxas de desconto maiores de 22%
Estes resultados indicam, portanto, que o modelo B € mais viavel que o modelo A

Na anahse financewra e econdmica do projeto, objeto dos capitulos seguintes, serdo
considerados 234 modelos, B, entretanto qualquer um dos modelos propostos podera ser explorado com

SUCEsso

Da mesma forma, os resuitados da anilise de sensihlidade também indicam a viabihdade
financeira para os modelos, no sentido de que mesmo com redugdes significativas nas recentas e/ou
aumentos nos custos, os mndicadores empregados nesta analise apresentam valores compativeis com os

Iimutes mimmos, normalmente utilizados
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3 - AVALIACAO FINANCEIRA DO PROXETO
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3.1 - Situagiio sem projeto

Os valores para a situagdio sem projeto foram considerados os dados obtidos na regido do

projeto através de pesguisa

O valor bruto da produgdo por hectare e as despesas desembolsadas nos encargos de mio-
de-obra, aquisigdo de mmsumos e valor de locaglio de maqumnas, assim como as estimativas do valor da

produgdo e os custos anuais de produgdo da area do projeto estdo apresentadas no Quadro 3 1

QUADRO 3.1 - VALOR BRUTO DA PRODUCAO E CUSTOS ANUAIS
DE PRODUCAOQ DA AREA DO PROJETO - SITUACAO SEM PROJETO

VALORES/ha TOTAL
(RS 1,00/ha) (R$ 1,00)

ESPECIFICACAQ

Valor Bruto da Produgéo 25,00 121 000,00

Custos anuais 5,00 24 200,00 ||

it

Com base nestes crnitérios e informagdes estimou-se as cifras referentes a situagdo sem
projete No calculo, considerou-se uma taxa de cresctmento anual de 0,7%, semelhante a taxa
geometrica de crescimento do Produto Intemo Bruto (PIB), a custo de fatores, no periodo 1985/91, para
a agricuitura do nordeste, conforme informagdes do Banco do Nordeste do Brasit Além disso,
considerou-se que sem o projeto, 15to é, sem o0s necessanos melhoramentos na terra, os atuais
produtores jamais exploranam toda a area wngavel, admitiu-se para fins de calculo de projegio dos
fluxos de receitas e custos para a situagdo sem projeto, apenas 80% dos valores apresentados no

Quadro 3 |
3.2 - Shusaciio com Projeto
321 - Numero de Produtores e Cronograma de Execugdo do Projeto

Serdo atendidos pelo projeto 234 pequenos empresarios que explorardo lotes com 10,0 ha

(modelo B) ¢ 1 (uma) grande empresa que desenvolvera a agricultura irngada numa area de 2 500 ha
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O Cronograma de Execug3o do Projeto, corresponde aos estudos, projetos e negociagio,

implanta¢io do projeto e selegéio e assentamento dos ingantes, o qual ¢ demonstrado no Quadro 3 2

QUADRO 3.2 - CRONOGRAMA DE EXECUCAQO DO PROJET1O

ANOCS DO PROJETO

DISCRIMINAGAC
-1 0 1 2

1 Estudos, Projetos e Negociagbes

| 2 implantagéio do Projeto

3 Implementagdo do Plano de Aproveitamento

- Assentamento dos pequenos imgantes

Percentumg acumulados 50 | 50
N9 de lotes /ano 117 | 117 ]

- Assentamento da grande Empresa

L ____________

3 2 2 - Consohdagao das Vanave:s da Infra-estrutura Parcelar

Todas as vanaveis (fluxos) referentes a estrutura parcelar de 1mgacdo, foram estimadas de
forma multiplicativa - agregativa, considerando © cronograma de execugdo do projeto, nicio de
operagdo para os dois tipos de umdades de explorag@io (lotes) e os respectivos quantitativos (produgdo,
receitas, custos, investimentos, etc) cada, apresentados de forma detalhada no no veolume II -
Planejamento Agricola Todos os valores econdmicos foram calculados considerando os fatores de

conversdo apresentados no Capitulo 4
As vanavels consolidadas sdo
a) Investimentos, Desinvestimentos ¢ Remvestumentos Parcelares

Os investimentos, desinvestimentos e remnvestimentos parcelares do projeto, conforme os

modelos de exploragdo, estio mdicados no Quadro 3 3, em valores econdmicos e financewros
b) Manuten¢do dos investimentos

O Quadro 3 4 ndica a necessidade de recursos para a manutengdo dos mvestimentos

parcelares (valores econdmicos e financewros) , conforme os modelos da exploragio propostos
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QUADRCQ 3 3 - INVESTIMENTOS, REINVESTIMENTOS E DESINEVESTIMENTOS PARCELARES DO PROJETO

( Valores emRS$ 1,00)
ANOS DO PROJETO
VALOR MODELG INVESTIMENTOS REINVESTIMENTOS DESINVESTIMENTOS
1 2 10 11 15 16 20 n 25 26
M 14 057 447 50 460 000.00 9 500 000.00 - 460 600 00 4 096 666.67

b’INANCEIRO B 6 784 993 80 6 784 993 80 175 S00.00 173 500.00 5 683 080.78 568308078 175 560 00 175500001 230071026 [ 230971026
TOTAL 20 342 441 30 6 734 993 80 635 500.00 17550000 | 1518308078 5 683 080.78 635 500.00 17550000 640637693 230971026

M 11 601 567 30 - 456 320.00 - 8 217 500.00 - 456 320.00 2967326 67 -
NOMICO (1) B 5 518063 87 5 518 063 87 174 096.00 174 (96.00 4915 864 87 4915 864 87 174 096.00 17409600 1725668621 172566962
TOTAL 17 119 631 37 5 518 063 87 630 416.00 174096.00 | 13133364 87 4915 864 87 630 416 00 174096.00 | 4692996.29| 172566962

(1) - EXCETO TERRA

600037




QUADRO 3.4 - CUSTOS DE MANUTENCAO DOS EQUIPAMENTOS PARCELARES PARA O PROJETO

{Valores em i3$ 1,00}

ANOS DO PROJETO
VALOR MODELO 2e5 € 10 11 15 16 20 2 DEMAIS
M 377 000.00 - 377 000.00 - 377 000 00 - 377 000 00 - 377 000 00
FINANCERO
a8 205 59242 205 592 42 20559242 205 59242 205 592 42 205 582 42 205 59242 205 58242 340 964 85
TOTAL 582 59242 205 592 42 582 50242 20559242 582 592 42 205 59242 582592 42 205 58242 717 984 85
M 337 78900 - 337 783 00 - 33778900 - 337 785 00 - 246 525 00
ECONOMICO
B 18229515 18220515 18229515 18229515 18229515 18220515 18229515 18229515 147 476 95
TOTAL 520084 15 18229515 52008415 18229515 520 08415 18229515 520084 15 | 18229515[ 394 000 95

Ou0
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¢} Recettas do Projeto

As receitas dos componentes do projeto, por modelo de exploragdo. sdo apresentados no
Quadio 35 Elas sio compostas pelo valor bruto de produgfio e pelo valor dos desinvestimentos {ver
Quadre 3 3)

d) Custos Diretos

Os custos duetos de produgdo (aluguel de maquinas, adubos, defensivos sementes ¢ mudas,

bem como os referentes a mio-de-obra) estio indicados no Quadro 3 6

e) Custos de Energia

O Quadio 3 7 apresenta os custos anuais com energia parcelar, para os diversos modelos

de exploragdo propostos
f} Impostos. FUNRURAL, Contribuigdo a Cooperativa e Custos com Admustragio

Os custos relativos a impostos, FUNRURAL e Contribuigdo a Cooperaiiva e Administragéo
estdo mdicados no Quadro 3 8

g) Creditos ¢ Servigo da Divida

(Is valoes agregados por tpo de modelo, relativos aos empréstimos rara investimentos ¢

custeie parcelar, bem como o respectivo servigo da divida, estdo expressos no Quadro 3 9

3.3 - Estrutura de Uso Comum

331 - Investimentos de Uso Comum

Os mvestimentos de uso comum referem-se ao< encargos necessarios a implantagdo de obras

¢ equipamentos do projeto, segundo as diversas categonas de mnvestimentos

Os investimentos foram quantificados e orgados em todos os scus componentes, ¢

aptesentados detalhadamente no Volume IV - Relaténo Geral

No Quadro 3 10 observa-sc um resumo dos custos destes investmentos (em valores
financeiros e econdmicos) ¢ a distnbuigdo anual destes custos, de acor~ com o cronograma de

implantagio do projeto discutido no item 321
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QUADRO 3 5 - EVOLUCAO DO VALOR BRUTO DA PRODUCAO PARA O PROJETO

{ Valores em R$ 1,00)

MODELO CULTURAS ANOS DO PROJETO _
1 2 3 4 5 6e+
MELAQ (1) 5 820 000 00 5 820 000 00 5 820 000 00 5 820 000 00 5 820 000 00 5820 000 00
ACEROLA 4 375 000 00 8 750 000 00 13 125 000 00 13 125 000 00 13 125 000 00 13 125 000 00
M UVA - - 1 587 500 00 3175 000 00 5 080 000 00 6 350 000 00
MANGA - - - 1 057 500 00 1 410 000 00 1410000 00
TOTAL (1) 10 195 000 ¢0 14 570 000 00 20 532 500 00 23 177 500 00 25 435 000 00 26 705 000 00
MELAO (1) 181584000 363188000 363168000 3 631 680 00 3631680 00 3 631638000
ACEROLA 1170 000 00 3 510 000 00 5 850 000 00 7 020 000 00 7 020 000.C0 7 020 000 00
B MAMAQ 1149 876 00 2747 511 00 287527500 2427 516 00 2747 511 00 287527500
GOIABA - - 585 00Q 00 2925600 90 5265 000 00 5850 000 00
MARACUJA 1 856 720 00 4417 920 00 4970160 00 3 865 680 00 4 417 920.C0 4 970 180 00
TOTAL (2) 5 792 436 00 14307 111 00 1791211500 19 869 476 00 23 082 111 00 24 347 11500
TOTAL DO PROJETO 15 987 436 00 28 877 111 00 38 444 61500 43 047 376 00 48 517 111 00 5105211500

(1) Considerando 2 (cuas) safras
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QUADRO 36 CUSTOS DIRETOS DE PRODUCAO PARA O PROJETO

( Valores em R$ 1,00)

MODELO CULTURAS ANOS DO PROJETO
1 2 3 ] 4 1 5 Ge +
CUSTOS FINANCEIROS
MELAO (1) 3 482 885 00 3 482 865 00 3482 8685 00 3 482 865.00 3 482 865 00 3 482 865.00
ACEROLA - 696 355 00 821 730 00 821 73000 821 730 00 821 730.00
M UVA - 236 530.00 33392500 419 550 00 474 550.00 526 §25.00
MANGA - 126 390.00 126 39000 115 358.75 135 502 50 135 502 50
TOTAL 3 482 865,00 4 544 140.00 4784 N OO0 4 B43 30275 4 914 847 50 4 967 022 80
MELAO (1) 1 086 653,88 2173307 76 217330778 2173307 76 2173307 76 2173230778
ACEROLA 186 760.08 406 51416 439 50818 43950816 43950818
B MAMAO 424911 24 717 783.30 57410262 706141 80 1778330 57410262
GOWABA - 44188.56 95 0892.92 121 757 22 146 210,22 150 71472
MARACUJA 519461 28 €55 639 92 282 704.78 645 987 42 655 639 92 262 704.78
TOTAL 2031 026,40 I7T7ET962 3511 72224 4 0B6 702.36 4132 449,26 3 600 338.04
TOTAL GERAL. 5313891 40 8321 51982 827663224 8 930 208 11 9 047 096,86 8 587 360.54
CUSTOS ECONOMICOS
MELAO (1) 3 296 550.00 3 296 550.00 3 296 550.00 3 296 550 00 3 296 550,00 3296 550.00
ACEROLA . €77 86250 720 146.25 72014625 720146.25 7201468.25
M VA - 507 575.00 289 165.00 381 180.00 4086 175.00 480 450.00
MANGA - 108 431 25 211 980.00 104 096.25 117 570.00 117 570.00
TOTAL 3 296 550.00 4 290 418.75 4517 B4l 25 4 481 97250 4 540 441 25 461471625
MELAO (1) 1 028 523.60 2057 047 20 2057 047 20 2 057 047 20 2057 047 20 2 057 047 20
ACEROLA - 181 27980 374 027 94 385 496.28 385 496.28 385 49€.28
8 MAMAO 376 37964 €32 064 42 50t 43392 37637964 £32 064 42 501 433.92
GOABIA - 38 256.66 8203338 103 87260 123877 26 127 56276
MARACUJA 495 258 66 €14 273.40 23013432 495 258 66 614 273.40 23013432
TOTAL 1 900161 90 3522921 48 3 244 676.76 3 418 054 38 3812 7586.56 330t 674.48
TOTAL GERAL 5196 711 90 7813340.23 7 762 518.01 7 900 026.88 8 353 199 81 7916 380.73

600041




QUADRO 3.7 - CUSTOS DE ENERGIA PARCELAR PARA O PROJETO

(Valores em R$)
ANOS DO PROJETO
VALOR MODELO 1 2e (+)
M 1372 800.00 1372 800.00
FINANCEIRC
8 2489 910.88 489 821 77
TOTAL 1822 710.88 187262177
M 1 365 936.00 1385 936 00
ECONOMICO
8 248 661 33 4897 322.66
TOTAL 1614 59733 1 863 258.68
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QUADRO 3 8 - IMPOSTOS, FUNRURAL E CONTRIBUICAO A COOPERATIVA E CUSTOS COM ADMINISTRACAO

{ Valores emR$ 1,00)

ANOS DO PROJETO ]

MODELO VARIAVEIS 1 2 3 4 5 ! 6 | 7 8
IMPOSTOS 110106000 |  157356000| 2217510.00| 250317000 | 2746980.00 288414000 2884140.00 | 2884 140.00
M FUNRURAL 22938750 32782500 46198125 | 52149375 |  ST2287.50| 60086250 | 60086250 60086250
COOPERATIVA 91755000 |  1311300.00| 184792500 2085975.00| 2289150.00 [ 2403450.00 2403450.00| 240345000
ADMINISTRACAO 203000000 | 291400000| 410650000| 463550000 S5087000.00 534100000 | 534100000 534100000
TOTAL (1) 428699750 | 612668500 | 863391625| 974613875 10695417.50 | 1122945250 | 1122945250 11229452.50
IMPOSTOS 625583.00 |  1545167.99| 193450842| 214594661 | 2492867.99!| 262948842 2535287.04| 253528704
B FUNRURAL 130 329.81 32191000  403022.59| 447072210  519347.50|  54781009| 52818480 52818480
COOPERATIVA 52131924] 128763999 161209035 | 178828884 2077389.99| 219124035 211273920 2112739.20
ADMINISTRACAO 1158487.20 | 286142220 3582423.00| 3973975.20 | 4616422.20| 4869423.00| 469497600 4694 976.00
TOTAL (2) 243571934 601614018 | 753204436 | 835528286 | 9706027.68| 1023796186 9871187.04] 9871 187.04
IMPOSTOS 172664300  3118727.99| 415201842 464911661, 5239847.99| 5513628.42| 5419427.04| 5419427.04
TOTAL FUNRURAL 359717.31 64973500 |  86500384]  96856506| 1091635.00 114867259 11290047.30[ 1129047.30
DO COOPERATIVA 143886924 | 2598930.99 | 346001535 | 3874263.84| 4366539.99 459469035| 451618920 4516 189.20
PROJETO |ADMINISTRACAO 319748720 | 5715422.20] 1638920.00| 860947520| 9703422201 1021042300 1003597600 | 1003597600

T TOTAL | 672271684 1214282518 1616596061| 1810142161 20401518 2146741436 ] 2110063954 2110063054
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QUAIDRO 39 CREDITOS E SERVICOS DA DIVIDA

( Valores cmR$ 1,00) wmm
ANOS DO PROJETO ‘
MODELO VARIAVEIS 1 2 3 4 3 L] 7 3 ¢ 10 _
CREDITO INVESTIMENTOS 14 057 447 50 - -
CREDITO CUSTELD 10077 085 76 12 687 95001 1514315314 16 547 269 01 17 548 44926 17993 418.26 17993 418.24 . -
SERVICO DA DIVIDA 12 007 848.42 14 827 583 97 17 479201 19 1 807135863 22 663 491 34 22 91913470 3261327 82 3036 404.66
- INVESTIMENTOS 1124 595 80 1124 595 80 1124 595 80 3936 085 30 3711 166,14 3 486 246,95 3261 32782 3036 408.66
M Amortilacao - - - 2 811 43950 2 811 489 50 2 811 489 50 2 811 489 50 2 811 489 50
Juros 1 124 595 S0 1124 595 50 1124 595 80 1124 595 80 §99 §76.64 674 75T 48 449 83832 12491916
CUSTEIO 10 883 25262 13 702 988.17 16 354 60539 17 871 050.53 18952325 20 1943289172 -
Amortizscao - 10077085 76 12 687 95201 1514313314 16 547 268 01 17 548 449 26 17 993 418.26
Juros BDG 166.86 1 015 6036.16 1211 45225 132378152 1 403875 94 1 439 47246
CREDITO INVESTIMENTOS 6754 993.80 6784 993 .80 - -
CREDITO CUSTEIQ 5135 248.32 11 044 792,13 12169 744 25 13583695 43 15 027 682,49 1502752307 14 646 671 13 7323335 57
SERVICO DA DIVIDA - 6088 867 69 1301397451 14 228 922.80 17 112 988,83 19920 933.72 19703 641,74 11 165 909 44 3039067712 1465 558.66
B - INVESTIMENTOS 543799 50 1085 59001 1 085 599 M 244259777 3691036 63 347391683 3256 79702 393067722 1 465 558,66
Amortizacao - 1356 998,76 2171399752 271399152 271399752 171399752 1356 998.76
Juros 542 799 50 1085 59901 1083 59901 1 083 59901 97T 0¥ 11 759 919.34 541799 50 32567970 108 55990
CUSTEIO 3 346 06819 11 924 375 50 13143 323.79 14 670 391.07 16 229 897 09 16229 724 91 7909 20241
Amortizacao 5135 24832 11 O 792,13 12169 744 25 1338369543 15027 682.49 15027 523.07 732333557
Jugos 410 819 87 883 583.37 73579 54 1 086 695 63 1 202 214.60 1202201 85 385 856 85
CREDITO INVESTIMENTOS 20 842 441 30 6 784 993.80 -
CREDITO CUSTEIO 1521233408 | 2373274414 |  2731239739] 3013096444 | 3157613175 |  3302094133| 3264008939 732333557 ]
SERVICO DA DIVIDA 18096 71611 27 841 558.48 31 70812398 33920124 67 42 584 425 (6 42 622 780 44 14 427 327 26 60/6085 88 1465 S‘iﬁf_
TOTAL INVESTIMENTOS 1 667 395 30 2210194 81 2210 194.81 6 378 68307 7 402 202.77 6 9643 163 81 63518124 84 6076 085 &8 1 465 558.66
DO Amortizacao - 4 168 48825 552548702 552548702 552548702 5325 48702 135699878
PROJETO Juros 1667 395 30 2 21019481 2210194 81 2210194 8% 187671575 1434676 79 992 637 82 550 598.86 108 559 90
CUSTEIO 16420 32081 5 631 36367 1949792918 32 541 441 60 3518222229 35 652 616 64 7903 202.41
Amortizacao 15 212334 G8 237327744 14 Z7 312 89739 30 130 964 44 325761375 33020941 33 7323335357
Juros 1216986 73 1 898 619 53 218503179 241047716 2 606 000 34 2641675 31 385 866.85
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QUADRO 3.10 - CUSTOS DA INFRA-ESTRUTURA DE USOQO COMUM

(Valores em RS 1,00)

ITEM DISCRIMINACAO CUSTOS F.C CUSTOs
FINANCEIRCS ECONOMICOS

1 [CAPTACAO 23578932 0835 201 599 87
2 |REELEVATORIAS 118723358 0855 101508471
3 |RESERVATORIOS 24705550 0739 182 57401
4 |SISTEMA ADUTOR 1229319814 16 250 362 84
41 |Trecho 1 985 053 97 0739 T27954 88
42 [Trecho 2 228896 26 0739 169154 34
43 |Trecho 3 1828 725 90 0853 155990319
44 | Trecho 4 88941 58 0739 65727 83
45 | Trecho 5 5029 53297 0853 4290191 62
4.6 | Trecho 6 255191 59 0739 188 586 59
47 | Trecho 7 3 367086 90 0853 287212513
48 | Trecho 8 509 768.97 0739 37671927
5 | CANAIS DE DISTRIBUICAQO 131961780 0739 97519755
6 |SISTEMA ELETRICO 121243400 1050 127305570

7 {NUCLEOS HAB E CENTRO GERENCIAL 4 560 000 00 0739 336984000 |
& |PONTE SOBRE O RI0 JAGUARIBE 1 500 000 00 0739 1 108 5060 00
TOTAL GERAL 22 55532834 18 376 214.69
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3 3 2 - Custos de Manutencéo e Operagdo

A manutengio e funcionamento constitul o conjunto de atividades que devem ser executadas
com ¢ objetrvo do normal functonamento das obras de infra-estrutura geral ¢ de uso comum, as quais
compreendem a rede viana, a rede elétnca, os canais de adugdio € distnbuigdo e as estagdes de

bombeamento
Estes custos foram determinados de acordo com as seguintes hipoteses
Despesas de Manutenglio - estimadas em 3% dos custos de investimentos,
Despesas de Operagiio - constituidas por duas parcelas, correspondentes respectivamente a

Parcelal - Encargos Gemis (inchundo pessoal e gastos de admimstragdo do sistema de
urigagio)

Os encargos gerais foram estimados pela soma dos custos anuais com salarios de um quadro
de pessoal necessano a operagio e admmistracio do sistema de rigagiio (Ver Voiume V) com os
gastos correntes (combustivel, reparagdes, etc) com matenal, equipamentos, nstalagées, meios de
transporte, etc necessartos para o funcionamento da nstalag3o encarregada da operag3o e manuten¢io
Os custos anuais da referida estrutura de apowe, composta de 2 viaturas, 2 motos, foi estimado em
R$ 6 000,00 Assim, os encargos apresentados neste item sdo de R$ 306 762,00/ano, sendo
R$ 300 762,00/ano relativos a méo-de-obra ¢ R$ 6 000,00/ano referentes a estrutura de apoio

Parcela 2 - Encargos com eaergia de bombeamento - parcela estimada para cada estagdo
de bombeamento, em fung¢iio do volume, vaziio bombeada e altura de elevagio,

segundo o seguinte algontmo

CE=P,x t xT.+P. xT,

1
em que

CE - ¢ o custo anual de energia correspondente & soma das parcelas de
consumo de energia ¢ de demanda de poténcia,

P, - Potencia utihizada em kW,

000046



43

Pi - Potencia instalada em kW,

I - e atanfa de consumo, em umdade monetania por kWh consumido,

T.- ¢ a tanfa de demanda, expressa em umidade monetana por kW

t - tempo de funcionamento do sistema em horas/ano

Uulizou-se os seguintes valores para T, e T,

T, Tanfa de consumo - 0,05750 R$/kWh consumido
T. Tanfa de demanda - 9,10 R$/kW demandado

Os custos anuais com energia calculados foram os seguintes

- Captagdo R$ 20733120
- Reelevatoriat R$ 466 49520
- Reelevaroria 2 R$ 621 993.60

Total R$ 1 295 820,00

Um resumo das despesas de manutengdo e operagiio quer a pregos financeiros quer a precos
econdmicos, da estrutura de uso comum do projeto € apresentado no Quadro 311 Para a energia,
utihzou-se o fator de conversdo igual a 1,075 e para mado-de-obra i1gual a 1,100, propostos pela
SUDENE/PNUD/BANCO MUNDIAL

3 2 3 - Fluxos de Receitas, Custos e Beneficios

O Quadro 3 12 apresenta os fluxos de recentas, custos e beneficios para as situagdes "sem”

e "com" projeto, considerando as oticas sem financiamento e com financiamento

Neste caso, a "analise financeira sem financiamento" mdica o retomo financeiro ao volume

de recursos (capital) que deve ser comprometido, enquanto a "andlise financeira com financiamento”

parcelar, mede o retomo ao capital proprio (dos imgantes) mvestido no projeto

600047



QUADRO 3.11 - CUSTOS DE OPERACAO E MANUTENCAO DO PROJETO

(Valores em RS 1,00)
DISCRIMINACAQO CUsSTQOS F.C CUSTOS
FINANCEIRQOS ECONOMICOS
MANUTENCAQO 676 659.85 551 286.44
OPERACAQO 1602 582.00 1730 444.70
. Encargos Gerais 306 762.00 1.100 337 438.20
- Energia 1 295 820.00 1.075 1393 006.50
TOTAL 2279241.85 2281731.14
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QUADRO 312 FLUXOS DE RECEITAS. CUSTOS F BENEFIC10S INERENTES A AVALIACAO FINANCEIRA
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QUADRO 12 FLUXOS DE RECEITAS, CUSTOS E BENEFICIOS INERENTES A AVALIACAO FINANCEIRA
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3.3 - Rentabilidade Financeim

Do ponto de vista do total de recursos que devem ser comprometidos, a rentabihdade
financerra dos componentes do projeto, conforme dados do Quadro 3 13, é de 21,94% real ao ano, o

que traduz uma excelente rentabilidade financeira do projeto

Na realidade, a avaliagfio mais correta é a que considera os financiamentos, pos esta é a
verdadewra situagio financeira que o projeto enfrentara Segundo essa abordagem, o projeto apresenta-se
tambem rentavel com taxa interna de retorno de 48,4% Isto significa que, apos pagar todos os custos,
inclusive o servigo da divida dos empréstimos recebidos, a renda liquda residual ¢ amda de tal
magnitude que remunera todo o capital proprnio dos imgantes mvestdos no projeto a uma taxa

real anual de 48,41 %
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QUADRO 32,13 - INDICADORES DE RENTABILIDADE RELATIVOS A AVALIACAO FINANCEIRA

TAXA INTERNA DE RETOAND 7 4%
VALOR PRESENTE LIQUIDO R 1,00
- % B% 10% _i 12% 14% 16% } L) !_ 0 =%
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-O%RET + %% CUSTOS eANIANE 118 18.8m
- 0% AEC + 10% CUSTOS 51 212 288 112 156%
TAXA INTERNA DE RETORNO 48.41%
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INDPAFIG WGt
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4 - AVALIACAO ECONOMICA DO PROETO
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4.1 - Consideragbes Gerzis

Uma vez determinada a rentabilidade financeira do projeto, é necessarnio estudar-se o seu
ménto ou viabihdade econémica, que se diferencia da avaliagéo financeiwra por se incluir, na anahse,
as externahdades (positivas e negativas) e pelo fato de que os custos e beneficios do projeto serem
avahados com base em seus valores econdmicos (Shadow Prices) € nfio em valores financeiros ou de

mercado. os quais incluem smpostos ou subsidios

Conceitualmente, 0s pregos econdmicos, também chamados de preco sombra ou de conta,
séo os valores dos bens e servigos para a sociedade, no methor uso alternativo, sdo pregos construidos
a partir dos pregos de mercado, despojando-os de distorgdes de mercado, impostos, defasagem cambual
etc Permitem assim, o calculo do incremento dos beneficios liqudos do projeto para a sociedade,
livres (1) dos mmpostos ou subsidios, que sdo meras transferéncias para o governo, (u) de distorgdes
¢ defasagem cambial. que sdo transferéncias para grupos da sociedade ¢ importadores, permitem, desta

forma, estimar a contnbuigfio ligmda do projeto para a renda nacional

O calculo dos pregos econdmicos (shadow prices, prego de sombra) & relativamente complexo
Duas abordagens metodoldgicas podem ser utihzados A pnmeira, proposta pela ONUDI - Orgamizagéo
das Nag¢des Umdas para o Desenvolvimento Industrial ¢ bastante complexa e requer o uso de matrizes
de insumo-produto e de computadores A segunda, proposta pelo Banco Mundial/Banco Interamenicano

de Desenvolvimento. ¢ mais pritica €, por 1580, mais uthizada no célculo dos pregos sombra

Devido a essa grande dificuldade de calculo (e também de informagdes), muitas vezes, essas
estimativas ja foram realizadas por institwigds publicas nacionais e/ou mtemacionais para determinadas
regides ou paises e incorporados a um "fator de convers#io”, que facilita bastante o calculo dos pregos

econdmicos, postennormente

Matematicamente, o fator de conversio relativo a determmado insumo ou produto € estimado

em funglio do seu prego de mercado ¢ respectivo prego econdmico, empregando a formula a seguir

Fator de Conversdo = -L7¢g0 Economico ~
Pregco de Mercado
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4.2 - Fatores de Conversdo Utilizados

Os fatores de conversdo utithizados no calculo dos valores econdmicos foram os indicados pela
SUDENE/PNUD/BANCO MUNDIAL, para o Programa de Apoto ao Pequeno Produtor Rural ™

Para os imnsumos (sementes, mudas, corretivos ¢ mio-de-obra) empregaram os fatores de

conversdio apresentados apresentados a seguir

TABELA 1 - FATORES DE CONVERSAO

I 1 -SERVICOS

1 Mecanizados {(H/T)

2 M#o-de-obra Comum (H/D) 0,818

3 Mio-de-obra Espectalizada (H/D) 1,100

4 Admustragdo (H/D) 1,100
| 11 -INsuMOS ll
| 1 Sementes 1,060 ﬂ

2 Adubos/Corretivos 0,880

3 Esterco 1,000 H

4 Energia elétrica 0,995

| 111 -DEFENSIVOS

- Inseticidas 0,979

- Fungicidas

- Formicidas

- Espalhante Adesivo

Especificamente para o< nvestimentos, remnvestimentos e desmvestimentos parcelares

utihizaram-se os seguinies fatores de conversdio

i3y

Para detathes vejs Secretaria de Desenvolvimento Regional (SDR), SUDENE, Diretona do Programa de Apoio a0
Pequena Produtor Rural, "Célculo de Pregos Econdmicos - Guls Pralico”, Projeto SUDENE/PNUD/ENACO MUNDIAL

Recife, Maio, 1991 J—
o003



- Equpamento de Imgagdo Parcelar 0,865
- Equipamentos Agricolas 0992

Os fatores de conversio utihzados nos calculos dos valores econdmicos dos investimentos de

uso comum sdo os a seguir relacionados

- Sistema Viano - 0,739

- Sistema Elétrico - 1 050

- Estagdes de Bombeamento - 0,855
- Obras Cvis e Canais - 0,739

- Adutoras - 0,853

- Reservatorios - 0,739

Para todos os produtos, empregou-se o fator de conversdo 1 000, considerando que a produgioc
prevista seré comercializada a nivel estadual Este fator é o recomendado para este tipo de situagdo,
pois "para os produtos que serfio ven<hdos em mercados maores no estado, o prego econdmico sera

o pre¢o pago a0 produtor, com o produto posto na plataforma da CEASA, menos o frete, com o fator
1 Qoo™

Da mesma forma, dada a pouca mmportincia relativa, empregou-se, também, o fator de

conversdio igual a 1 000 para os custos ¢ receitas relativas a situagio "sem projeto”

4.3 - Agregados Econdmicos

Os agregados econdmicos calculados, foram receita bruta, valor dos desinvestunentos,
mvestimentos, remvestimentos, manutengdo dos mvestimentos, custos diretos de produgdo, energia
parcelar . expressos, respectivamente nos Quadros 3 3, 34, 35, 37 do capitulo anternior Da mesma
forma que para a avaliagdo financeira, estes agregados foram estimados de forma multiplicativa-

agregativa, considerando o fluxo de entrada dos imgantes e os respectivos valores econémicos para

cada tipo de modelo proposto

<O
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4.4 - Fluxos de Receitas, Custos ¢ Beneficios

O Quadro 41 apresenta os fluxos de receitas, custos e beneficios merentes a analise

ccondmica para as situagdes "com” € "sem” projeto
4.5 - Resuliados da Avaliscdo Econdmica

Os valores dos ndicadores da analise econdmica do projeto estio indicados no Quadro
4 2 Estes resultados indicam excelente rentabilidade econdmica para o projeto

- Convém observar que a avaliago econdmica desenvolvida ndo wmciuu certos beneficios
comuns & mamona dos projetos, especiaimente os de mngagho Esses beneficios, geralmente
denominados beneficios indiretos ou secundanos e intangiveis (externalidades) sio importantes no

sentido que eles tém uma contnbwigdo sigmficativa para a sociedade
. Geralmente, consideram-se os segumntes beneficios induretos

a) Induzdos pelos trabalhos de implantagio - referem-se aos beneficios gerados por ocasiio
dos trabalhos de implantacBo do projeto e séio esumados com base na distribuigio
cronologica dos mvestimentos, na composigdo dos investimentos e na categonia dos custos

que os compdem,

b} beneficios "para a frente” - constituidos pelas rendas adicionais que sio geradas na regdo,
derivadas das etapas mtermedidnas de benefimamento ou  mdusirralizaglo e

comercighzagiio que tém lugar na regifio, entre o produtor € o consumidor final,

c) beneficios, "para ras" - dizem respeito aos efertos vinculados as compras resultantes do
funcionamento do projeto No calculo, devem ser consideradas as compras referentes as

despesas de producdc e as de consumo das familias

Além dos beneficios mdiretos, a maiona dos projetos apresentam outros tipos de beneficios,
denominados beneficios mtangiveis devido as dificuldades de quantifica-los Dentre estes beneficios

destacam-se

a) oportumdades de empregos diretos e indiretos,
b) melhores condigdes de vida,
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QUADRQ 4.1 - FLUXOS DE REECEITAS, CUSTOS E BENEFICIOS INERENTES A AVALIACAQ ECONOMICA
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Bl Evrmmss Povads W 5% vE BIAD | HERIG 25 254 361 2 811 M0 2019 25 251 383 224303 P2 2R TH254 163 A5 6 53 15) 25 354 36Y 25354 363 25 15486
Bl Lrwommence
B12. Baasvesuman on 4915 363 63 418 174 098
Bl Mamwsceo doe L 122 205 394 o 354 001 354 00 520 084 182255 394 001 354 001 304 001 154 001 354 061 354 001 3 001 204 001 344 001
B14. Custos Diwwics 1916 W1 T8 7916 391 7916 9 7916 31 1916 W1 756 1 7916381 7914 W T914 3 1916 391 7516 W1 [CTE ] 1916 W1 7916391
D13 Cawtor com Adsmsitraceo 10035 §7%6 10033 ¥ 10 035 $74 10033 ¥ 10035936 10 015 9% 10033 %% 10085 0% 10 633 9% 10 083 976 190859 10038 9% 10083 ¢ 10035 9% 100089
B16. Custe e Etorga Purvalar 1 261 299 1060 2% 1 2632% 1361 2% 1883 2% 1863 798 1363259 1863 2% 18832% 1261 759 1963259 1883250 193758 1863 2% 1 95 75%
B17 TexaslCoop 3845 737 3643 BT 3608 A7 3643 781 5843 197 3643 27 3645237 5045237 e 3643 287 sl Nt 3 63 AT seis 137 5 648 297 5 643 37
B2 Eamawty o Usc Comm 7M™ 2™ 2281 31 22801 731 2mm 2 B 220 731 2261 T3t 2mm 221 T 221 781 2281 731 2281 T 211 ™M 3088 793
B trvevmamod { 4) N 7450 486
| B2 Operseso/Mamyiencto 280 11 229 Ny 2znm 2981 71 2m ™ 221 2 228131 228 71 121 73 27 2T 221 73 200 ™ 2mm
| <. Beswfiao Ligwdo e zetan]  awn o nimem|  mewu 251537 2035 2085 el Me41191 musst|  mwss oS 31614091
3 BENEFKIO LIQUIDO THCREMENTAL T R 28m 22 827 106 72 060 9% R mesare 2828 14 22 5M 604 2 273 968 7131635 M 48331 NN nenIn 720N 3750 60
0 Ty T e T ey
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¢) cnagdo de oportumdades para novos mvestimentos,

d) amplagdo e melhona da infra-estrutura séci0-econémica e dos servigos,
¢) redugio dos riscos,

f) estabiiizagdo da economia local e regional

Naturalmente. se estes beneficios viessem a ser mcorporados aos beneficios diretos

apresentados no Quadro 4 1, os valores dos indicadores de rentabilidade econémica sernam bem mais

eXpresstvos

000039



QUADRO 4.2 - INDICADORES DE RENTABILIDADE RELATIVOS A AVALIACAO ECONOMICA

TAXA INTERNA DE RETORNO s7% |
VALOR PRESENTE LIQUIDO (R$ 1,00) ‘,_Jw
4% 6% 8% 10% 12% 14% 18% 18% 20% 22%
290 024 245 210 664 532 156 150 182 117 691 182 89 873 151 69 284 192 53 724 87 41745 044 32 367 799 24 920 536 |
RELACAO BENEFICIO/CUSTO
4% 6% 8% 10% 12% 14% 16% 18% 20% 22%
158 154 150 145 141 136 132 128 125 121
ANALISE DE SENSIBILIDADE
SENSIBILIDADE COMPOSTA VPL (2 10%) B/C (a 10%) TR
. 5% REC + 0% CUSTOS 96 741 994 138 318%
-10% REC + 0% CUSTOS 78 128 788 151 27 8%
-15% REC + 0% CUSTOS 61 376 903 124 24 2%
- 0% REC + 5% CUSTOS 102 548 180 138 32 0%
- 0% REC + 10% CUSTOS 89 741 159 132 28 6% ‘
- 0% REC + 15% CUSTOS 76 934 139 126 25 4%
- 5% REC + 5% CUSTOS 83934 974 125 28 2%
]
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