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Viabilidade econdmica da implantacao de sistema de cultivo de alface hidroponica

Economic viability of installing a system of growing hydroponic lettuce
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RESUMO

Este trabalho teve como objetivo verificar a viabilidade
econdmica de um projeto destinado a producdo de
alface hidroponica no municipio de Tijucas, Santa
Catarina. Para a coleta de dados, foram realizadas
dez entrevistas com representantes de supermercados
e restaurantes da regido da Grande Florianopolis
e, com base nessas informag¢oes, determinou-se o
volume do produto ofertado nestes estabelecimentos.
Foi desenvolvido um projeto de uma estufa para a
producao de alface hidroponica suficiente para suprir
a demanda identificada, a qual esta em torno de 3.840
cabecas de alface/més. O investimento inicial para a
implantacdo do projeto foi estimado em R$54.352.,42,
os custos anuais do sistema estdo em torno de
R$33.091,57 e a receita bruta anual é de R$62.208,00.
A viabilidade econdmica foi analisada utilizando-se
os indicadores econdmicos: Valor Presente Liquido
(VPL), Taxa Interna de Retorno (TIR) e Payback
descontado. Para andlise de risco do investimento
foi utilizada a Analise de Sensibilidade. Constatou-
se que o projeto para producdo de alface hidroponica
em Tijucas € economicamente viavel, pois o VPL
obtido foi de R$156.765,06, a TIR foi de 53,45% e o
tempo de recuperacao do investimento foi de 2 anos
e 2 meses.

PALAVRAS-CHAVE: Lactuca sativa L., custos,
rentabilidade.

ABSTRACT

This study aimed to verify the economic viability of
a project involving hydroponic lettuce production
in Tijucas, Santa Catarina. For data collection,
ten interviews were done with the representatives

of supermarkets and restaurants located in the
metropolitan area of Florianopolis and, based on
this information, the volume of sales of that product
in those companies was determined. A greenhouse
project was developed that could produce enough
to meet the identified demand of hydroponic lettuce,
which is around 3.840 heads of lettuce/month. The
initial investment for the implementation of the
project was estimated at R$54.352,42, the annual
costs of the system are around R$33.091,57 and the
annual gross revenue is R$62.208,00. The economic
viability was analyzed using the Net Present Value
(NPV), Internal Rate of Return (IRR) and discounted
Payback economic indicators. The risk analysis of
the investment using the sensitivity analysis was also
performed. It was concluded that the project to produce
hydroponic lettuce in Tijucas is economically viable,
because the the NPV obtained was R$156.765,06,
the IRR was 53,45% and the recovery time of the
investment was 2 years and 2 months.

KEYWORDS: Lactuca sativa L., costs, profitability.
INTRODUCAO

A alface (Lactuca sativa L.) pertence ao
conjunto de hortalicas folhosas de maior consumo
e importancia comercial no mundo. No Brasil, esta
hortalica estd entre as mais importantes quanto
aos aspectos de produgdo, comercializagdo e valor
nutricional. A especializagdo crescente do cultivo
de alface vem determinando a ampliagdo da escala
produtiva desse vegetal. Nao obstante, exigem-se do
produtor melhor qualidade, diversidade e regularidade
de produgdo, especialmente no verdo, quando a
demanda por esse produto ¢ maior (VENZON &
PAULA JUNIOR 2007).
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O volume de alface produzido no sistema
convencional varia ao longo do ano, de acordo
com as caracteristicas climaticas regionais. Na
regidao sul do Brasil, o seu cultivo esta sujeito a
condic¢des desfavoraveis no inverno, quando ocorrem
temperaturas baixas e precipitagdes pluviométricas
prolongadas, reduzindo o crescimento e danificando
as plantas; e ainda no verdo, quando as temperaturas
elevadas e a intensa radiagao solar tendem a favorecer
o pendoamento precoce (BOARETTO 2005).

Nos ultimos anos, a produgdo € o consumo
da alface cresceram de forma expressiva no Brasil.
De acordo com o Instituto Brasileiro de Geografia
e Estatistica - IBGE (1996), nesse mesmo ano a
producdo de alface girava em torno de 311.888
toneladas. Dados compilados pelo IBGE (2006)
indicam uma producdo de 576.338 toneladas da
mesma olericola no ano de 2006. O volume de alface
comercializado na CEAGESP-SP, por sua vez, foi de
35.596 toneladas em 2008. Ja em 2011, esse volume
passou para 44.831 toneladas, o que indica um
crescimento de 25,94% nas vendas em comparacao
com o ano 2008 (AGRIANUAL 2013).

O crescimento da producdo e do consumo
se devem em partes ao advento da hidroponia,
tecnologia que permitiu o cultivo e a oferta de
produtos de boa qualidade em todas as estagoes do ano
(LOPES et al. 2010). A hidroponia pode ser definida
como uma ciéncia que promove o crescimento
de plantas sem o uso do solo, em um meio inerte.
Nesse meio ¢ adicionada uma solugdo nutritiva,
contendo os elementos necessarios ao crescimento e
desenvolvimento normal das plantas (RESH 2012).
Uma das técnicas de cultivo utilizadas na hidroponia
¢ a NFT (Nutrient Film Technique). Segundo o
mesmo autor, nesse sistema as plantas sao cultivadas
com suas raizes contidas dentro de um tubo plastico
ou canal rigido por onde circula continuamente uma
solucdo nutritiva.

A alface produzida em solu¢do hidroponica
apresenta vantagem em comparagdo com aquela
produzida em campo aberto, pois as folhas nao sdo
irrigadas, reduzindo a incidéncia de doengas e ainda
porquanto que a agua utilizada na solucdo nutritiva
apresenta um controle de qualidade mais simples
(LOPES et al. 2010). Ainda assim, a alface produzida
em sistema hidroponico sob ambiente protegido nao
corre os riscos de fatores adversos como geadas,
chuvas intensas, granizos e ventos fortes, resultando
em melhor produtividade (FERNANDES et al. 2002).

De acordo com SANTOS (2012), a
produtividade da alface cultivada no solo ¢ de
aproximadamente 18 toneladas por hectare, enquanto
que em cultivo hidropdnico a mesma fica em torno de
46 toneladas por hectare. Com base em experimento
realizado por BOARETTO (2005), o ciclo da alface,
do transplante a colheita, em sistema de cultivo em
campo aberto variou entre 40 e 50 dias, enquanto que
em sistema hidroponico de produgdo o ciclo foi igual
a 30 dias, independentemente da época do ano.

Existem ainda outras vantagens de produzir
alface hidroponica, como a redugdo da mao de obra,
a precocidade de producdo, a reducdo das despesas
e a qualidade do produto final, o qual ¢ mais limpo
e padronizado (SANCHEZ 2007). Outro beneficio
desse sistema de produgao ¢ o melhor preco de venda
do produto. De acordo com Junqueira (1999 citado
por FERNANDES et al. 2002), a alface cultivada em
hidroponia alcanga pregos de venda entre 35% a 50%
superiores aos da alface convencional.

A alface se destaca no cenario nacional de
cultivos em hidroponia, sendo responsavel por
aproximadamente 80% da produgdo agricola brasileira
desse sistema (ALVES et al. 2011). De acordo com
SILVA & SCHWONKA (2001), embora o custo da
implantag¢do de um sistema hidroponico seja elevado,
em curto prazo € possivel recuperar o capital investido.
Em analise econdmica de um projeto de producao de
alface hidroponica realizada pelos mesmos autores,
concluiu-se que em 2,5 anos ja ¢ possivel recuperar
um investimento inicial de R$56.343,00. Isso se deve,
possivelmente, a boa lucratividade do sistema.

Grande parcela dos produtores rurais tem
demonstrado interesse em investir em novas
tecnologias ou sistemas de produgdo diferenciados.
Todavia, alguns aspectos devem ser levados em
consideragdo, como o alto valor do investimento; a
dificuldade de captagdo de recursos financeiros para
financiar a atividade e a importancia de se conhecer
as condigdes de mercado. Outro aspecto relevante ¢
a necessidade de se ter uma apuragdo minuciosa dos
custos e das receitas provenientes da atividade, pois
a auséncia desta apuracdo pode sinalizar decisdes
equivocadas de investimento. Desta forma, fica
evidenciada a importancia da analise de viabilidade
econdmica do negocio.

A andlise de viabilidade econdémica de um
projeto consiste em verificar se as receitas inerentes
ao projeto superam o0s custos e investimentos
necessarios para coloca-lo em pratica (REZENDE &
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OLIVEIRA 2008). Segundo ROSS et al. (1998), um
empreendimento pode ser considerado viavel quando
o investimento possibilita retornos maiores que seus
custos, acrescentando valor a empresa.

Para realizar a analise de viabilidade podem-
se utilizar indicadores de viabilidade econOmica, tais
como o Valor Presente Liquido (VPL); o Payback
descontado e a Taxa Interna de Retorno (TIR). Para
situacdes em que se deseja realizar a analise de risco,
pode-se utilizar a analise de sensibilidade. O VPL
indica o valor atual restante apds remunerar todos
os fatores de producdo (REZENDE & OLIVEIRA
2008). O Payback se refere ao tempo necessario
para recuperar o investimento inicial de um projeto
(GITMAN 2010). A TIR, por sua vez, corresponde a
taxa anual de retorno do capital investido que iguala
o valor atual das receitas ao valor atual dos custos
(REZENDE & OLIVEIRA 2008). Ja a analise de
sensibilidade consiste em aferir em que magnitude
um erro ou modificacdo de uma das variaveis altera
o resultado final do projeto (BUARQUE & OCHOA
1991).

Neste contexto, o presente trabalho teve
como objetivo verificar a viabilidade econdmica da
instalacdo de uma estufa hidropdnica para a producao
de alface (Lactuca sativa L.) no municipio de Tijucas,
Santa Catarina.

MATERIAL E METODOS

Inicialmente, foram realizadas dez entrevistas
com representantes de supermercados e restaurantes
da regido da Grande Florianopolis, com o objetivo
de determinar o volume de alface hidropdnica que
¢ ofertada no mercado e o pregco médio de venda
(Figura 1). A partir disso, foi desenvolvido um projeto
de uma estufa dimensionada para suprir a demanda
identificada. O local proposto para a implantacdo da
estufa foi o municipio de Tijucas, com latitude 27° 14’

20” S e longitude 48° 37747 O.

Pormeiodepesquisabibliograficae documental,
foram identificados os materiais necessarios a
constru¢do de uma estufa e de toda a estrutura interna
necessaria ao cultivo da alface hidroponica. Com
base nesse levantamento, determinaram-se o valor do
investimento e os custos do sistema.

Para a analise de viabilidade econdmica,
utilizaram-se os indicadores: Payback descontado;
TIR; e VPL. A analise econdmica foi realizada
considerando um horizonte de 15 anos, haja vista que
este € o tempo aproximado de duragdo da estufa. A
taxa minima de atratividade considerada foi a taxa
referencial do Sistema Especial de Liquidacdo e de
Custodia - SELIC referente ao més de agosto de 2014,
correspondente a 10,9% ao ano.

Foi realizada também a analise de risco
do projeto utilizando-se a técnica de analise de
sensibilidade univariada. A analise de risco tem por
objetivo proporcionar uma margem de seguranca do
investidor quanto a viabilidade economica do projeto.
Para tal, foram selecionadas as cinco varidveis mais
expressivas em termos de custo. Os percentuais de
reajuste anual de cada item foram calculados tendo
como base os valores dos mesmos no ano 2002, os
quais constam em DUARTE (2002). Verificou-se o
custo de cada variavel naquele ano e calculou-se o
reajuste anual com base na seguinte formula:

Custo ano a.xP = Custo no ano b

Em que,

Custo ano a = custo com determinado item no ano
2002

x = Reajuste anual

p = Numero de periodos entre ano a e ano b

Custo no ano b = custo com determinado item no ano
2014.

2) Qual o preco pago pelo produto?

3) Qual a demanda mensal?

5) Quanto a empresa pagaria pelo produto?

Modelo de entrevista

1) A empresa compra alface hidropdnica? Qual tipo (crespa, lisa)?

4) Caso a empresa nao compre alface hidroponica, ha a intencdo de um dia comprar?

Figura 1 - Questionario padréo para entrevista.
Figure 1 - Standard questionnaire for interview.
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Para cada ano incrementou-se o reajuste
verificado e foram calculados o Payback descontado,
a TIR e o VPL. As formulas destes indicadores sdo
apresentadas a seguir:

Valor Presente Liquido (VPL):

Onde,

I = Valor do investimento;

n = Total de periodos do projeto;

FC = Fluxo de caixa liquido;

t = Numero de periodos;

j = Taxa minima de atratividade (TMA).

Taxa Interna de Retorno (TIR):

_ = (Bi — Ci)
TIR = j, tal que ; T+ =
Onde,

J = Taxa de desconto;

n = Total de periodos do projeto;

i = Numero de periodos;

Bi = Fluxo de beneficios;

Ci = Fluxo de custos.

PAYBACK (periodo de tempo necessario para se
recuperar o investimento):
Z a+ ])‘

PBE = k,tal que Z(l +])‘

Onde,

k = Total de periodos do projeto;
Fi = Fluxo de caixa no ano i;

j = Taxa de juros considerada;

i = Numero de periodos.

RESULTADOS E DISCUSSAO

Dos dez estabelecimentos abordados na
pesquisa, apenas 30% compram alface hidroponica,
totalizando uma demanda mensal de 3.840 cabegas
de alface. O preco de venda da alface hidroponica
para o projeto foi estabelecido com base na média
do preco de compra dos trés estabelecimentos que ja
adquirem o produto, sendo esse valor igual a R$1,35
a unidade. Trés dos demais entrevistados comprariam
o produto por um preco maximo de R$1,40, dois
comprariam pelo prego de R§1,00 e os outros dois

nao comprariam. Constatou-se também que ha maior
procura por alface hidropdnica crespa verde e, além
disso, ha certa escassez de alface hidroponica do tipo
roxa no mercado. Por esse motivo, optou-se pelo
desenvolvimento de um projeto para producado mensal
de 3.456 cabecas de alface crespa verde e 384 cabegas
de alface roxa. Detalhes da estrutura encontram-se na
Figura 2.

O investimento inicial para a implantacdo do
projeto de producao de alface hidroponica em Tijucas
foi estimado em R$54.352,42, conforme Tabela 1.

Observa-se que o item com maior participacao
percentual ¢ o veiculo para transporte das alfaces,
correspondendo a 31,09% de todo o investimento
inicial. Na segunda posicdo, estd a parte aérea da
estufa, com 10,95% de participacdo, seguida dos
perfis R80, necessarios a ultima fase da produgdo da
alface hidroponica, os quais correspondem a 6,96%
do valor do investimento.

Os custos anuais do sistema estdo em torno
de R$33.091,57, conforme Tabela 2. Dentre os itens
citados o mais expressivo em termos de custo é
a mao de obra e os encargos, 0os quais, juntos, t€ém
uma participagdo percentual de 31,27%. O item
arrendamento € o segundo mais expressivo, detendo
18,13% de todo custo anual do sistema. Em terceira
posicao, com 9,87% de participagdo, estdo os custos
com as embalagens de alface.

O fluxo de caixa do sistema de producao de
alface hidropdonica em Tijucas esta exposto na Tabela
3. No ultimo periodo foi considerado o valor de
sucata do veiculo, que foi de 10% do valor de compra
do veiculo, e da estrutura metalica da estufa, também
de 10% do valor de compra, que foram consideradas
como receita no fluxo de caixa.

Utilizando uma taxa minima de atratividade
(TMA) de 10,9% ao ano, obteve-se um VPL igual a
R$156.765,06, conforme Tabela 4. Este valor indica
que dentro do horizonte do projeto o investimento
foi totalmente recuperado e ainda foi acrescido
R$156.765,06 ao patrimonio do empreendedor.

De acordo com GITMAN (2010), quando se
utiliza o VPL para tomar decisdes de aceitacdo ou
rejeicdo de um projeto, caso o VPL seja maior que
zero, se aceita o projeto, posto que um VPL positivo
indica que a empresa obtera um retorno financeiro
maior do que o custo de seu capital. Nesse caso, 0
projeto desenvolvido seria aceito.

O Payback descontado obtido para o projeto
aplicado a TMA de 10,9% anual foi de 2 anos e 2

172 Revista de Ciéncias Agroveterinarias, Lages, v.15, n.3, 2016



Rover et al.

91,00

20,35

16] 27 27 2
5T (@ 2% A 7L
wr|  m A 217 Z
200 6| 12,0 | 150

@ Maternidade
@ Bercario
@ Bancada final

Figura 2 - Modelo de projeto para a producdo de alface hidroponica.
Figure 2 - Standard project for hydroponic lettuce production.

meses (Tabela 5). Este é o periodo necessario para
que o investimento seja recuperado. De acordo
com KREUZ et al. (2008), este indicador pode ser
utilizado também como medida de risco, dividindo-
se o valor do Payback pelo horizonte do projeto em
anos. Esse indice ¢ medido em uma escala de zero
a um, sendo que o valor zero constitui risco nulo e
o valor um institui risco maximo. Desse modo, para
o projeto analisado obteve-se um indice de 0,15,
0 que sugere um risco relativamente baixo de nao
recuperagdo do investimento. O projeto mostrou-se
viavel, pois o investimento foi recuperado em 2 anos
e 2 meses, periodo de tempo relativamente curto
quando se considera o horizonte do projeto que ¢
de 15 anos. Isso sugere que, ao final desse periodo,
caso seja necessario investir em uma nova estufa,
provavelmente, se podera fazé-lo porquanto que a
primeira ja tenha sido quitada e, de acordo com o VPL
obtido, havera capital financeiro disponivel para tal.

Como pode ser visualizado na Tabela 4, a TIR
foi igual a 53,45%, sendo esta considerada a taxa de
retorno que pode ser obtida, em média, a cada ano.
Isto indica que o projeto € economicamente atrativo,
visto que a TIR ¢ significativamente superior a taxa
minima de atratividade considerada, que ¢ de 10,9%
ao ano. Segundo KREUZ et al. (2008), enquanto a
TMA permanecer inferior a TIR, é mais lucrativo
investir no projeto do que deixar o capital aplicado
a TMA.

Os resultados corroboram com aqueles obtidos
por BOARETTO (2005), que reporta que dentre
os sistemas para producdo de alface em campo
aberto, tinel baixo, cultivo no solo dentro de estufa
e hidroponia, o ultimo foi o que apresentou melhor
desempenho economico. Embora todos os quatro
sistemas tenham se mostrado vidveis para uma
producdo de 10.000 cabecas de alface/més no Parana,

a hidroponia foi o sistema que apresentou o melhor
VPL e a melhor TIR. Os valores de VPL e TIR,
considerando uma taxa de 6% ao ano para um periodo
de 12 anos, foram, respectivamente, R$67.018,79 ¢
24,76% para campo aberto; R$77.243,46 ¢ 26,28%
para tinel baixo; R$70.744,90 e 25,23% para cultivo
no solo dentro de estufa; e R$187.534,45 e 34,26%
para cultivo hidroponico.

DUARTE (2002) aponta que para um projeto
desenvolvido para a producao de 10.000 cabecas de
alface hidroponica por més na Grande Floriandpolis,
com investimento inicial de R$34.214,88, e
considerando uma TMA de 3% ao ano e um periodo
de 4 anos, obteve-se um VPL de R$30.720,56, um
Payback de 13 meses e 9 dias e uma TIR de 7,25%.

DAL’SOTTO (2013), ao desenvolver um
projeto de hidroponia destinado a producao de alface e
rucula, com um investimento inicial de R$40.000,00,
utilizando uma TMA de 10% ao ano, e um periodo de
15 anos, obteve um VPL de R$7.725,21 e uma TIR de
20,70% ao ano, valor bem inferior ao alcan¢ado no
presente trabalho. Isso se deve, possivelmente, porque
parte da estufa projetada pelo autor seria destinada
a produgdo de rucula, a qual tende a proporcionar
menor lucratividade em comparagdo com a produgdo
de alface hidropoénica.

Como verificado, assumindo-se a auséncia de
riscos operacionais e de mercado, é possivel inferir
que o projeto apresenta-se economicamente atrativo.
Entretanto, ha que se ressaltar que ao longo de 15 anos
podem ocorrer consideraveis variacdes no valor das
despesas. Essas alteragdes podem se transformar em
risco para o projeto, podendo até mesmo inviabiliza-
lo. A analise de sensibilidade permitiu a verificacao
dos mesmos indicadores, considerando o possivel
reajuste anual de alguns componentes dos custos.

Revista de Ciéncias Agroveterinarias, Lages, v.15, n.3, 2016 173



Rover et al.

Tabela 1 - Materiais para a construgdo da estufa.
Table 1 - Materials for the construction of the greenhouse.

Descrigdo Quantidade  Valor unitario (R$) Total (R$)

Parte aéreade 7mx 51 m 1 5.951,65 5.951,65
Pé metalico central de 5,75 m 2 185,00 370,00
Pé metalico lateral de 3,8 m 36 90,00 3.240,00
Cabeamento completo com acessorios 1 1.110,04 1.110,04
Filme difusor 60% 9 m x 53 m 1 1.411,92 1.411,92
Tela lateral branca 30%, 4 m x 102 m 1 881,28 881,28
Perfil TP58 de 6 m com furo de 10 cm 48 15,30 734,40
Perfil R80 de 6 m com furo de 25 cm 160 23,64 3.782,40
Perfil de recolhimento TP58 16 encaixes 3 20,33 60,99
Perfil de recolhimento R80 8 encaixes 10 25,90 259,00
Suporte para perfil TP58 48 0,54 25,92
Suporte para perfil R80 80 0,65 52,00
Madeiramento 1 272,40 272,40
Sistema injetor de solugdo (1,5 m) 1 60,00 60,00
Tubo PVC 100 mm (barra de 1 m) 1 5,80 5,80
Tubo PVC 75 mm (barra de 6 m ) 31 30,00 930,00
Tubo PVC 50 mm (barra de 6 m) 19 18,86 358,34
Tubo PVC 25 mm (barra de 6 m) 4 8,60 34,40
Tubo PVC 20 mm (barra de 6 m) 53 6,50 344,50
Selador para emendas (frasco com 1 kg) 1 12,70 12,70
Té 25 mm 3 0,34 1,02
Té 20 mm 55 0,30 16,50
Curva 90° 20 mm 65 0,90 58,50
Curva 90° 25 mm 13 1,15 14,95
Registro 20 mm 28 5,59 156,52
Registro 25 mm 4 6,45 25,80
Flange 20 mm 28 4,48 125,44
Flange 25 mm 9 4,96 44,64
Flange 50 mm 14 9,80 137,20
Mangueira 20 mm (metro) 28 1,20 33,60
Tampao 20 mm 42 0,28 11,76
Tampao 25 mm 3 0,36 1,08
Luva de reducdo 25 para 20 mm 2 0,70 1,40
Joelho 50 mm 14 1,50 21,00
Joelho roscavel 20 mm 1 1,18 1,18
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Continuagao......
Cola soldavel (frasco com 70 g) 1 7,40 7,40
Reservatoério de agua 500 L 14 142,90 2.000,60
Reservatorio de agua 2.000 L 1 498,00 498,00
Reservatoério de agua 5.000 L 2 1.440,00 2.880,00
Torneira plastica 1/2" 1 2,40 2,40
Bomba submersa centrifuga 14 16,05 224,70
Fita vedarosca 18 mm x 10 m 1 3,00 3,00
Boia 3 5,10 15,30
Condutivimetro digital 1 210,00 210,00
Medidor de pH 1 140,00 140,00
Temporizador digital 8 programagdes 1 56,90 56,90
Temporizador digital 720 programagdes 1 166,76 166,76
Balanga de precisédo 0,1 g até 500 g 1 35,00 35,00
Rafia de solo preta de 3,66 m x 105 m 1 922,00 922,00
Pregos 16 mm x 24 mm (pacote com 1 kg) 1 7,30 7,30
Fio 4 mm vermelho (metro) 135 1,60 216,00
Fio 4 mm azul (metro) 135 1,60 216,00
Tomada 20 9,80 196,00
Plug para tomada 20 3,80 76,00
Chave contactora 10A 3 52,00 156,00
Disjuntor 10A 3 6,70 20,10
Disjuntor 30A 1 9,60 9,60
Macadame (m?) 25 21,12 528,00
Ferro 1/4 (barra de 12 m) 7 11,00 77,00
Tijolo de concreto 14 cm x 19 cm x 39 cm 446 1,60 713,60
Tijolode 9 cm x 24 cm x 14 cm 467 0,35 163,45
Cimento (saco de 50 kg) 11 22,80 250,80
Areia fina (m?) 3 53,00 159,00
Cal (saco de 20 kg) 10 8,50 85,00
Brita (m?) 1 72,00 72,00
Engradado 30 18,00 540,00
Kombi ano 2005 1 16.900,00 16.900,00
Abertura da empresa 1 1.256,18 1.256,18
Frete 1 3.000,00 3.000,00
Mao de obra para montagem da estufa 1 2.000,00 2.000,00
Total 54.352,42
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Tabela 2 - Quadro demonstrativo dos custos anuais do sistema de cultivo de alface hidroponico.
Table 2 - Table to demonstrate the system s annual costs for hydroponic lettuce production.

Descrigéo Quantidade  Valor unitario  Valor anual
anual R$) R$)

7500 sementes de alface crespa 6 45,68 274,08
7500 sementes de alface Roxane 1 141,67 141,67
Nitrato de calcio (saco de 25 kg) 6 54,00 324,00
Nitrato de potassio (saco de 25 kg) 4 135,96 543,84
MAP purificado (saco de 20 kg) 2 129,93 259,86
Sulfato de magnésio (saco de 25 kg) 3 33,08 99,24
Quelato de ferro (pacote de 1 kg) 6 37,21 223,26
Micronutrientes quelatizados (1 kg) 2 64,25 128,50
Espuma fenolica (caixa com 10.350 células) 5 82,00 410,00
Energia elétrica (Kwh) 1.513,44 0,25 378,36
Agua (m?) 192,28 2,93 563,40
Maio de obra e encargos 12 862,36 10.348,37
Servigos de contabilidade 12 181,00 2.172,00
Arrendamento do terreno 12 500,00 6.000,00
Embalagem para alface (1000 un.) 47 69,46 3.264,62
Imposto simples federal 12 233,28 2.799,36
Taxa da vigilancia sanitaria 1 50,00 50,00
Taxa de funcionamento (bombeiros) 1 116,00 116,00
Alvara da prefeitura 1 297,40 297,40
Combustivel (L) 876 2,89 2.531,64
Manutencao do carro de transporte 1 1.424,00 1.424,00
Cola entomologica (kg) 1 78,29 78,29
Anélise laboratorial da agua + correios 1 80,00 80,00
Produtos de limpeza 12 48,64 583,68
Total 33.091,57

De acordo com ODA et al. (2001), a analise
de sensibilidade deve ser realizada para as variaveis
que apresentam maior impacto nos custos, prazos ou
outros resultados do projeto. No projeto analisado, a
variavel que apresenta maior participagdo percentual
nos custos ¢ a mao de obra, seguida dos itens
arrendamento, embalagens, impostos ¢ combustivel.
Os resultados dos indicadores econdmicos obtidos a
partir da analise de sensibilidade estdo expostos na
Tabela 5.

Observa-se na Tabela 2 que o projeto mostrou-

se mais sensivel a possiveis variagdes nos custos com
mao de obra, em comparagdo com as demais variaveis
citadas. O reajuste para este item, obtido por meio
da equagdo apresentada em materiais ¢ métodos e
em dados de anos anteriores contidos em DUARTE
(2002), foi de 9,1%. Com base neste reajuste anual
obteve-se um VPL de R$95.072,24, indicando uma
reducdo de 39,4% no capital disponivel em caixa ao
final do 15° ano quando equiparado com o mesmo
indicador utilizando o custo atual de mao de obra. A
TIR também reduziu de 53,45% para 47% e o tempo
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Tabela 3 - Fluxo de caixa para o sistema de producado de alface hidroponica.
Table 3 - Cash Flow for the hydroponic lettuce production system.

Ano Receitas (RS) Despesas (R$) Fluxo liquido de caixa (R$)
1 62.208,00 33.091,57 29.116,43
2 62.208,00 33.091,57 29.116,43
3 62.208,00 33.091,57 29.116,43
4 62.208,00 33.091,57 29.116,43
5 62.208,00 33.091,57 29.116,43
6 62.208,00 33.091,57 29.116,43
7 62.208,00 33.091,57 29.116,43
8 62.208,00 33.091,57 29.116,43
9 62.208,00 33.091,57 29.116,43
10 62.208,00 33.091,57 29.116,43
11 62.208,00 33.091,57 29.116,43
12 62.208,00 33.091,57 29.116,43
13 62.208,00 33.091,57 29.116,43
14 62.208,00 33.091,57 29.116,43
15 64.965,17 33.091,57 31.873,60

Tabela 4 - Indicadores economicos obtidos para o projeto de producao de alface hidropdnica.
Table 4 - Economic indicators obtained for the hydroponic lettuce production project.

VPL TIR

Payback

R$156.765,06 53,45%

2 anos e 2 meses

necessario para recuperar o valor do investimento
aumentou em trés meses. Todavia, ainda assim o
projeto ¢ economicamente atrativo, uma vez que o
VPL ¢é maior que zero; a TIR continua superior a TMA
e o Payback ¢ inferior ao tempo de duracdo da estufa.
Para o item arrendamento, foi realizado o
mesmo calculo com base na primeira equagado contida
em materiais e métodos e em dados de anos anteriores
presentes em DUARTE (2002), obtendo-se uma taxa
de reajuste anual de 7,4%. Constatou-se, no final do
ultimo periodo, um VPL de R$129.845,38, indicando
uma reducao de 17,2% em relagdo ao calculo do VPL
sem a analise de sensibilidade. A TIR foi igual a 51%,
ndo muito inferior a inicialmente calculada. O tempo
de recuperagdo do investimento inicial, por sua vez,
passou de 2 anos e 2 meses para 2 anos ¢ 4 meses.
Utilizando-se os dados de custo contidos em
DUARTE (2002) e a primeira férmula contida em

materiais métodos, calcularam-se também, as taxas
de reajuste anual para os itens combustivel, impostos
e embalagem. Obtiveram-se taxas de reajuste anual
de 5,5% para o item combustivel; 4,1% para o item
impostos e 3,0% para a componente embalagem, e
os indicadores VPL obtidos foram R$149.002,33,
R$150.739,39,R$151.855,09, respectivamente. Esses
valores indicam que mesmo com o possivel reajuste
nos referidos custos que venha a ocorrer ao longo de
15 anos, ¢ provavel que no fim desse periodo ainda
reste uma quantia razoavel em caixa. A TIR, para as
trés analises foi igual a 53%, nao diferenciando muito
da TIR original. O Payback aumentou em apenas um
més em relacdo ao inicial, sendo necessarios 2 anos e
3 meses para pagar o investimento.

Com base nos indicadores obtidos a partir
da andlise de sensibilidade, observa-se que o pior
desempenho projetado se deu para o componente mao
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Tabela 5 - Indicadores econdmicos obtidos inicialmente e analise de sensibilidade para as cinco variaveis com
maior percentual de participag@o nos custos do sistema de producao de alface hidroponica.
Table 5 - Economic indicators obtained initially and sensitivity analysis for the five variables with the highest
percentage of participation in the hydroponic lettuce production system costs.

Indicadores iniciais Variavel Reajuste anual VPL TIR Payback
VPL: R$156.765,06 Mao de obra 9,1% R$95.072,24  47% 2 anos ¢ 5 meses
TIR: 53,45% Arrendamento 7,4% R$129.845,38 51% 2 anos € 4 meses
Payback: 2 anos e 2 meses Combustivel 5,5% R$149.002,33 53% 2 anos ¢ 3 meses
Impostos 4,1% R$150.739,39 53% 2 anos e 3 meses
Embalagens 3,0% R$151.855,09 53% 2 anos e 3 meses

de obra, seguido dos itens arrendamento, combustivel,
impostos e, por ultimo, embalagem. Nado obstante,
ainda com o possivel reajuste nos precos desses
itens, percebe-se que os indicadores econdmicos
avaliados mostraram-se satisfatorios. Os resultados
demonstram, portanto, que o projeto possui robustez
as possiveis alteragdes nos custos que venham a
ocorrer ao longo do horizonte de 15 anos.

A analise de risco ¢ relevante, pois, representa
uma margem de seguranga para o empreendedor,
ou seja, mesmo que ocorra uma variagdo nos custos
mais relevantes, ainda assim o projeto continua sendo
viavel.

CONCLUSAO

Ainda que o investimento inicial seja elevado,
a atividade tende a ser viavel porquanto que o produto
possui um bom preco de venda, gerando uma receita
bruta anual de R$62.208,00. Verificou-se que em
apenas 2 anos e 2 meses ja € possivel recuperar
o investimento inicial. O VPL e a TIR também
se mostraram satisfatorios, sendo seus valores
iguais a R$156.765,06 e 53,45%, respectivamente.

A andlise de risco demonstrou que o projeto ¢
robusto e comporta possiveis alteragdes que venham
a ocorrer nos itens de custo mais significativos em
termos de valor financeiro. O projeto apresentou-
se mais sensivel quanto a variagdes no item mao
de obra, mas ainda assim obtiveram-se indicadores
econdmicos aceitaveis.

Portanto, o cultivo de alface hidroponica em
Tijucas, nas condi¢des estudadas, apresentou-se
economicamente viavel, constituindo-se em uma
alternativa atraente para os interessados em investir

neste sistema de produgao.
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