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RESUMO

A recente conscientizacdo a respeito de questbes ambientais e a
intensificacdo da fiscalizacdo quanto ao uso da madeira proveniente de espécies
nativas tém estabelecido um novo cenario mundial de oportunidades de negdcios,
principalmente para o setor de florestas plantadas brasileiro, que apresenta um
grande potencial de crescimento. Por esse motivo entre os diversos fatores
apresentados neste estudo, o objetivo geral da pesquisa foi identificar os impactos
referentes a distancia do ativo florestal ao mercado consumidor na rentabilidade de
investimentos florestais no Brasil. Com base nos objetivos da pesquisa foram
estruturados fluxos de caixa referenciados em estabelecimentos de macicos
florestais que tém como espécie principal o género Eucalyptus para diferentes
cenarios de manejo florestal utilizando-se de médias de informacdes brasileiras
desse mercado. O estudo empirico realizado em Janeiro de 2014 identificou que a
viabilidade econémica de um empreendimento florestal est4 diretamente vinculada a
sua proximidade com o mercado consumidor. Assim, através da metodologia de
calculo da Taxa Interna de Retorno (TIR) para cada cenario, foi possivel identificar
gue manejos sem desbaste com finalidade de produgcéo de madeira de menor valor
agregado somente atingem a TIR equivalente a taxa da poupanca de 6% caso o
mercado consumidor se encontre a uma distancia maxima de 35,85 km. Ja nos
investimentos em manejos florestais com desbastes os efeitos do fator distancia nos
cenarios entre 25 km e 325 km permaneceram atingindo uma TIR superior a 6%,
variando nesse intervalo de distancias até 2,5%, o que para um empreendimento
também é considerado significativo. O estudo concluiu entdo que em investimentos
em manejos florestais com desbastes, embora possuam custos produtivos mais
altos, os efeitos do fator distancia sdo significativamente menores, pois a madeira
mais grossa € empregada em produtos de alto valor agregado, possibilitando assim
ao investidor florestal um maior retorno econdmico ao nivel da remuneracéo atual de
poupanc¢a enquanto que no plantio sem desbastes as distancias para o atingimento
dessa rentabilidade precisam ser relativamente pequenas.

Palavras-chave: Rentabilidade de investimentos florestais. Impacto da distancia do
ativo florestal. Viabilidade econdémica de um projeto florestal.



ABSTRACT

The recent awareness regarding environmental issues and the increasing
supervision on the use of wood originated from native species have established a
new global business opportunities scenario, especially for the Brazilian planted forest
sector, which has great potential for growth. For this reason, among the many factors
presented in this study, the research general goal was to identify the impacts of the
distance between the forestry asset and the consumer market on the forestry
investment profitability in Brazil. Considering the research objectives, cash flows
were structured based on dense forest establishments that have the Eucalyptus as
the main species, for different forestry management scenarios using the Brazilian
information averages in this market. The empirical study carried out in January 2014
showed that the economic viability of a forestry enterprise is directly related to its
proximity to the consumer market. Thus, through the calculation methodology of
Internal Return Rate for each scenario, it was possible identifying that managements
without thinning, that aim to produce timber with lower value added only reach a rate
at the same level as the saving compensation, which is 6% if the consumer market is
located in a distance not larger than 35,85 km. On the other hand, in the investments
in forestry management with thinning the consequences of the distance factor in
scenarios between 25 km and 325 km have kept the achievement of a rate larger
than 6%, having a variation of until 2,5% in this interval, what for and enterprise is
also considered significant. The study concluded then that in investments in forestry
managements with thinning, although they have higher production costs, the effects
of the distance factor are significantly lower because the thicker wood is used in
products with high added value, allowing to the forestry investor a greater profitability,
at the level as the current saving compensation rate while in plantations without
thinning, the distances for achieving this profitability need to be relatively lower.
Keywords: Profitability of forestry investments. Impact of the distance of the forestry

asset. Economic viability of a forestry project.
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1 INTRODUCAO

A recente conscientizacdo a respeito de questbes ambientais e a
intensificacdo da fiscalizacdo quanto ao uso da madeira proveniente de espécies
nativas tém estabelecido um novo cenario mundial de oportunidades de negdcios,
principalmente para o plantio de espécies que substituam o uso das madeiras
nobres consumidas em todo o mundo. (NOGUEIRA, 2009).

Em 2012, a area mundial total de florestas plantadas foi de 54,3 milhdes de
hectares, sendo os Estados Unidos, a China e o Brasil os paises com as maiores
areas de plantacfes, cada um com mais de 5 milhdes de hectares de plantacdes
industriais, ou seja, unidades de plantios florestais destinados a industrializacéo.
india e Indonésia foram os proximos maiores produtores de plantio com mais de 2,5
milhdes de hectares de plantacdes industriais. (INDUFOR, 2012)

Segundo a ABRAF (2013), no Brasil, em 2012, a area de plantios de eucalipto
totalizou 5,1 milhdes de hectares, representando crescimento de 4,5%, em relagcao
ao indicador de 2011. O principal fator que alavancou esse crescimento foi o
estabelecimento de novos plantios para atender a demanda futura dos projetos
industriais do segmento de papel e celulose.

Conforme informa relatorio divulgado pela ABRAF (2013), as dimensfes
continentais do Brasil favoreceram o desenvolvimento do parque industrial de base
florestal ao longo de todo o seu territorio. Entretanto, as empresas tendem a se
concentrar em regides onde aspectos regionais e logisticos favorecem a geracao de
economias de escala e, consequentemente, a elevacdo de seus niveis de
competitividade.

Segundo a Empresa Brasileira de Pesquisa Agropecuaria (EMBRAPA)
(2010), o setor de florestas plantadas vem desempenhando importante papel no
cenario socioeconémico do pais, contribuindo com a producdo de bens e servigos,
agregacédo de valor aos produtos florestais e para a geracdo de empregos, divisas,
tributos e rendas. Ele tornou-se importante vetor de desenvolvimento sustentavel
gracas ao tratamento responsavel, em termos econdmicos, ambientais e sociais
dedicado a cadeia produtiva e industrias de base florestal, ao desenvolvimento de
pesquisas, formacéo de profissionais, capacidade empreendedora, disponibilidade
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de terras e de méo de obra e condicbes edafoclimaticas® favoraveis. Seguramente, o
Brasil detém uma das mais avancgadas técnicas de silvicultura de florestas plantadas
do mundo, sendo o eucalipto o seu principal componente. Complementarmente as
vantagens citadas, conta-se com o0 crescente interesse de investidores nacionais e
internacionais em formar ativos florestais e participar dessa promissora atividade
econdmica no Brasil.

O setor de florestas plantadas brasileiro apresenta um grande potencial de
crescimento, por apresentar menor custo de producdo, menor ciclo e maior
produtividade, ativos menos sujeitos as oscilagdes do mercado financeiro, 0s quais
sdo aspectos extremamente valorizados em épocas de crise financeira. O Brasil
também soma vantagens competitivas sobre outros paises no setor florestal, devido
as suas condicbes naturais favoraveis, avancos cientificos e empreendedorismo,
resultando num alto potencial competitivo de crescimento. (AMATA, 2009).

Segundo Nogueira (2009), na andlise de viabilidade dos negdcios, o conceito
e a analise de risco se destacam como de relevante importancia. Especificamente
em relacdo a atividade florestal, a analise de risco é fundamental e apresenta alto
grau de dificuldade devido ao fator tempo de maturacdo do empreendimento que
varia de acordo com as variaveis produtividade, custos de implantacdo, precos de
mercado e custos de logistica, que dependem da distancia ao mercado consumidor.

Diante da representatividade desse setor no Brasil, surge a necessidade de
um entendimento mais amplo dos diferentes fatores que envolvem o negdcio
florestal e as reais possibilidades de rentabilidade econdmica envolvidos em
investimentos nessa area, buscando identificar principalmente os impactos
referentes a distancia do ativo florestal ao mercado consumidor na rentabilidade de

investimentos florestais no Brasil.
1.1 DEFINI(;AO DO PROBLEMA

A eucaliptocultura vem contribuindo muito para o destaque crescente do setor
florestal na economia brasileira e no mercado internacional de produtos florestais.
Deve-se ressaltar, entretanto, que o excelente desempenho do setor florestal
brasileiro € decorrente ndo s6 das condi¢cdes edafoclimaticas favoraveis, qualidade
do material genético e manejo apropriado das plantacdes de eucalipto, mas também

! Condicdes relativas ao solo e ao clima.
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dos esforcos integrados desenvolvidos pelas universidades, instituicbes de
pesquisas e empresas privadas e publicas do setor, na busca da melhoria da
producdo de bens e servi¢os, agregacao de valor aos produtos florestais, geracao
de empregos, divisas, tributos e renda. (EMBRAPA, 2010).

Do ponto de vista ambiental, as florestas plantadas tém destaque como um
dos principais recursos atuais no combate as causas das mudancas do clima, devido
a sua alta capacidade de fixar o carbono atmosférico. As florestas plantadas também
estdo sendo, cada vez mais, utilizadas para reabilitar ou proteger areas degradadas,
afetadas pela erosédo ou pelas atividades da pecuéria extensiva e da mineracao,
além da agregacdo de vérios beneficios econémicos. Os beneficios ambientais
compreendem ainda a melhoria da fertilidade do solo, a reciclagem de nutrientes e a
protecdo de bacias hidrograficas e da biodiversidade. O eucalipto atende a todas
essas funcdes altamente benéficas ao meio ambiente, pois sequestra significativa
guantidade de carbono da atmosfera (em média, 10 toneladas anuais de carbono
por hectare, é fonte potencial de producao de fibras e bioenergia e contribui para a
recuperacao de areas degradadas e marginalizadas. (EMBRAPA, 2010).

A floresta plantada pode ser identificada como um ativo atrativo para
investimentos de longo prazo. O desempenho financeiro do setor florestal é estavel
e apresenta uma correlacdo negativa com a volatilidade dos mercados de capitais.
Por isso, na Ultima década, o interesse por esse tipo de ativo aumentou
consideravelmente. Além disso, diversos instrumentos financeiros foram
desenvolvidos ao longo dos ultimos anos com o intuito de facilitar os investimentos
em florestas e na industria florestal, como por exemplo: fundos de investimentos em
ativos florestais, securitizacdo florestal, corporate bonds?, créditos de carbono e
outros. (AMATA, 2009).

Ainda segundo a AMATA (2009), os fundos de investimentos em ativos
florestais sdo as ferramentas financeiras mais utilizadas e, geralmente, sao
administrados por Timber Investment Management Organizations (TIMO). Os
principais aspectos responsaveis pelo aumento desses fundos de investimentos em
ativos florestais sdo os ganhos mais atrativos, o baixo risco associado e uma menor
volatilidade, comparados com outras aplicagdes, permitindo uma estabilizacdo do

portfélio. As TIMOs buscam alternativas de fundos de investimento para financiar a

2 Um titulo de divida emitido por uma empresa e idosla investidores.
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aquisicdo de areas florestais, analisam e adquirem areas florestais (terra e/ou
floresta), otimizam manejo florestal, maximizam o retorno ao investidor e gerenciam
a propriedade (geralmente terceirizada).

Para a economia brasileira e para a sociedade em geral, o setor de florestas
plantadas contribui com uma parcela importante na geragdo de produtos, tributos,
empregos e bem-estar. O setor também é estratégico no fornecimento de matéria-
prima e produtos para a exportacdo, contribui de maneira direta na conservacéao e
preservacao de recursos naturais e ainda, segundo estimativas do Instituto Brasileiro
de Planejamento Tributario (IBPT), os tributos arrecadados pelos segmentos
associados as florestas plantadas, que foram calculados com base no valor bruto da
producao e no percentual relativo a arrecadacdo tributaria estimada,
corresponderam a R$ 7,6 bilhdes em 2011, o que representa 0,51% da arrecadacao
nacional. (ABRAF, 2012).

No ambito social, as atividades da cadeia produtiva do setor promovem a
geracdo de emprego e renda, incluem pequenos produtores no sistema de
producdo, investem em programas de inclusdo social, educacdo e meio ambiente
em regifes de influéncia e, por fixarem as popula¢cdes no campo, auxiliam também
na melhoria da qualidade de vida nas areas rurais. (ABRAF, 2012).

Devido a tantos fatores, os quais tornam o Brasil um excelente captador de
investimentos de base florestal, € preciso aprofundar os estudos a respeito das
variaveis que influenciam na rentabilidade desse mercado para que 0sS
administradores, gestores e demais tomadores de decisdo tenham o suporte técnico
condizente com esta responsabilidade. Assim, o presente estudo objetiva
estabelecer, a partir de bases técnicas do manejo de plantios de eucalipto, com suas
estruturas de custos, prazos, produtos potenciais, precos de venda, etc., o nivel de
atratividade para diversos cenarios da atividade florestal.

Um importante componente do nivel de retorno econémico deste negdcio é a
distancia entre o polo de producdo e o de consumo, em funcdo do custo de
transporte. E importante assim possuir uma metodologia que demonstre a
viabilidade econGmica de projetos florestais sinalizando os impactos destes custos
no setor. Desta forma, o trabalho busca responder a seguinte problematica: Qual o
impacto da distancia do ativo florestal ao mercado consumidor na rentabilidade de

investimentos florestais no Brasil?



16

1.2 OBJETIVOS

1.2.1 Objetivo geral

Este trabalho visa identificar os impactos referentes a distancia do ativo
florestal ao mercado consumidor na rentabilidade de investimentos florestais no

Brasil.

1.2.2 Objetivos especificos

a) Fornecer uma metodologia de analise que possibilite ao investidor
identificar niveis de distancia possiveis para se obter uma taxa minima de
retorno econémico esperado;

b) ldentificar os tipos de manejos florestais e impactos na rentabilidade de
projetos florestais;

c) Descrever a estrutura de custos e receitas potenciais desde a aquisicao de
terra, plantio, manutengao, colheita florestal, transporte e venda da
madeira;

d) Estruturar fluxos de caixa para diferentes cenarios de manejo e distancias
do polo consumidor;

e) ldentificar o nivel de atratividade para cada cenario produtivo, destacando
o efeito distancia da floresta plantada ao polo consumidor.

1.3 JUSTIFICATIVA

Como qualquer empreendimento, a atividade de plantio de arvores para
atendimento de determinados segmentos de mercado necessita de ferramentas de
analise capazes de auxiliar no processo de tomada de decisao.

Aspectos mercadolégicos sdo comumente tratados nas escolas de
Engenharia Florestal, mas, por se tratar de uma area muito especifica, no ambito
académico de outras areas pouco se conhece dos processos do setor florestal
produtivo. Assim, o presente trabalho procura suprir esta lacuna de conhecimento
trazendo uma abordagem generalizada do setor florestal, sua magnitude e

importancia econdmica, bem como apresentando informacgdes técnicas, estrutura de
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custos, receitas potenciais e indicando ferramentas de analise econdmica
apropriadas para o tratamento destes casos.
2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 CARACTERIZACAO DO SETOR FLORESTAL

O setor florestal pode ser conceituado como a parte da sociedade relacionada
ao uso dos recursos silvestres ou florestais. Ele se relaciona especialmente ao uso
da fauna (exceto peixes) e dos recursos da flora, em particular das florestas naturais
ou plantadas. (CARVALHO; SOARES; VALVERDE, 2005).

O Brasil possui uma éarea florestal significativa, seja nativa ou plantada. A
parte de nativas, susceptivel de manejo®, é compreendida pelas areas de Unidades
de Conservacado da categoria de uso sustentavel, como as Reservas Extrativistas,
as Reservas de Desenvolvimento Sustentavel e as Florestas Nacionais, Estaduais e
Municipais, as quais estdo sob o poder publico; e, sob a iniciativa privada, as
Reservas Legais das Propriedades Rurais e as de Producdo das industrias.
(CARVALHO, SOARES, VALVERDE, 2005).

Segundo a ABAF (2014), as florestas plantadas sdo aquelas intencionalmente
produzidas pelo ser humano. Na grande maioria sdo florestas equianias (com
arvores da mesma idade) e formadas por uma Unica espécie (portanto,
monocultura), embora haja exce¢cbes. Também na sua maioria, tém como objetivo a
producdo de produtos madeireiros, embora existam florestas plantadas para fins de
recuperacao de areas degradadas e lazer, por exemplo.

No Brasil, os plantios de florestas comecaram h&d mais de um século. Em
1903, o pioneiro Navarro de Andrade trouxe mudas de eucalipto (Eucalyptus spp.)
para plantios que produziriam madeira para dormentes das estradas de ferro. Em
1947 foi a vez do pinus (Pinus spp.). Essas espécies se desenvolveram bem nas
regides onde foram introduzidas, o eucalipto nos cerrados paulistas e o pinus no sul
do Brasil. Como os recursos naturais da Mata Atlantica h4 muito vinham sendo

dilapidados, o plantio dessas espécies tornou-se alternativa viavel para suprir a

® O manejo florestal é um conjunto de técnicas e praticas de gestdo empregadas para administrar a
floresta cuidadosamente, considerando-se suas caracteristicas e condicionantes ambientais e
econdmicas, bem como o conhecimento técnico e cientifico existente, com o objetivo de que a
producéo da floresta (produtos madeireiros ou nao madeireiros) seja continua ao longo dos anos.
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demanda de madeira. (SISTEMA NACIONAL DE INFORMAQC)ES FLORESTAIS
(SNIF), 2014).

A década de 1970 foi marcada pela politica de incentivos fiscais para o
reflorestamento, que comecaram ainda na década de 1960. A lei 5106/66 permitia
gue as importancias empregadas em florestamento e reflorestamento pudessem ser
abatidas ou descontadas nas declaracdes de rendimento das pessoas fisicas e
juridicas, residentes ou domiciliados no Brasil, mediante as condi¢cdes estabelecidas
na referida lei. Segundo Kengen (2001) o objetivo central dessa politica era o de
induzir o setor privado a expandir suas atividades num setor que requereria um
longo periodo de amortizagdo dos investimentos e, desse modo, asseguraria 0
suprimento da matéria-prima, a baixo custo, para industrias cuja expanséo
contribuiria para o crescimento econémico do pais. A concessao desses incentivos,
embora tenha sido articulada fora do setor florestal representou um instrumento de
politica econdmica com enorme repercussao sobre a area florestal.

Esses incentivos possibilitaram ampliar consideravelmente o estoque de
madeira referentes a esses plantios, bem como proporcionaram uma fonte de
suprimento alternativo as florestas naturais. Desde entdo se investiu em pesquisa
sobre a silvicultura® dessas espécies, consolidando seu uso em plantios comerciais.

O Brasil detém hoje as melhores tecnologias na silvicultura do eucalipto,
atingindo cerca de 60 m3ha de produtividade, em rotacbes de sete anos. Existem
plantios comerciais de outras espécies, como acacia (Acacia mearnsii), seringueira
(Hevea spp.), teca (Tectona grandis), parica (Schizolobium parahyba), araucaria
(Araucaria angustifélia) e alamo (Populus sp.). (SNIF, 2014).

Os plantios florestais apresentam-se em sua maior parte em sistema de
monocultura. As pesquisas tém avancado na area de sistemas agroflorestais e
silvipastoris® que tém demonstrado resultados positivos nos aspectos econdmicos,
ambientais e sociais. (SNIF, 2014).

* Silvicultura é a area de conhecimento que se destina a recuperacéo de florestas em todos os
aspectos ligados ao ecossistema, como irrigacdo, renovacdo de espécies em extin¢cdo, equilibrio
dos ciclos de renovacdo de nutrientes, reflorestamento. Além da preservacdo de biomas, visa
também o aproveitamento sustentavel das florestas.

® Silvipastoris sdo sistemas de combinac&o intencional de arvores, pastagem e gado numa mesma
area ao mesmo tempo e manejados de forma integrada, com o objetivo de incrementar a
produtividade por unidade de area.
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2.2 PERFIL DO INVESTIDOR FLORESTAL

O setor florestal do Brasil € reconhecido mundialmente como referéncia por
sua competitividade e suas praticas otimizadas de silvicultura e manejo,
principalmente em florestas certificadas de pinus e eucalipto. (STCP, 2013).

No Brasil, os produtores florestais estdo divididos em trés grandes grupos:
empresas verticalizadas, produtores independentes e TIMOs. As empresas
verticalizadas e as TIMOs séo consideradas empresas de grande porte, enquanto 0s
produtores independentes, em sua maioria, sdo classificados como pequenos e
médios produtores. (ABRAF, 2013).

Ainda segundo a ABRAF (2013), esses produtores florestais podem ser assim
descritos:

a) produtores independentes sdo os proprietarios de terras (pequenos e
médios produtores) que investem em plantios florestais como fonte de
renda a partir da comercializagdo da madeira em tora. Podem estabelecer
contratos de suprimento, sistemas de parceria operacional (fomento®,
principalmente) ou atuar independentemente no mercado;

b) TIMOs sdo empresas de gestédo de investimentos florestais, vinculadas ou
ndo aos fundos de investimentos estrangeiros, que adquirem ativos
florestais para atuar como reflorestadoras independentes no mercado.
Fazem a intermediacdo entre os investidores e os consumidores de
madeira de florestas plantadas;

c) empresas verticalizadas sdo as consumidoras de matéria-prima florestal
propria. Elas geralmente possuem equipes internas para as operacdes
florestais, de modo a garantir a qualidade da matéria-prima que sera
consumida na fabrica. Os excedentes de producédo florestal geralmente

sdo comercializados no mercado.

® Fomento é o termo utilizado para caracterizar uma parceria entre um grande consumidor com
pequenos proprietarios rurais para viabilizar o plantio de arvores com intuito de gerar produtos de
madeira no futuro.
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2.3 DESCRICAO DOS PRODUTOS

O segmento madeireiro do setor florestal organiza-se em duas dire¢des, uma
longitudinal e outra transversal. Do ponto de vista transversal, distinguem-se 0s
processos sucessivos de transformacéo que levam a madeira de um estado bruto a
um estado considerado como final. Essa sucessdo compreende as seguintes
atividades: silvicultura, colheita florestal, primeira transformacdo, segunda
transformacao, terceira transformacéo, consumidor final. (POLZL et al., 2003).

Ainda segundo os autores, no plano longitudinal, pode-se segmentar a cadeia
produtiva da madeira em trés grandes cadeias, em fungdo das distingbes na
utilizacdo da madeira bruta. S&o elas: energia, processamento mecanico e madeira
industrial. Os produtos comercializaveis de base florestal sdo divididos em dois
grupos:

a) madeira e produtos baseados na madeira;

b) produtos ndo madeireiros.

O primeiro grupo inclui:

- produtos primarios, tais como a lenha, o carvao vegetal, a madeira em tora e os
cavacos’;

- produtos oriundos da primeira transformacédo industrial da madeira, tais como a
madeira serrada, os painéis a base de madeira, a celulose e o papel,

- 0s produtos florestais mais elaborados e com maior valor adicionado, tais como:
produtos de madeira usados na construcdo civil (portas, janelas, assoalhos, entre
outros), moveis de madeira.

Os produtos florestais ndo madeireiros abrangem uma grande série de itens
desde as plantas medicinais e aromaticas até nozes, frutas, resinas, tanino, ceras e
produtos de artesanato. (BACHA, 2004).

2.3.1 Produtos florestais madeireiros

A partir da producgéo da tora de madeira pela floresta, os diferentes mercados

comecam a ser atendidos e com a producdo de arvores de grande porte, diversos

" Cavaco é o termo utilizado na indistria madeireira para designar os pequenos pedacos de madeira
resultantes de uma trituracdo. S&o produzidos através da trituracdo/picagem de galhos, folhas,
cascas, copas de arvores e até arvores inteiras, podendo ser utilizados como combustivel em
caldeiras de grandes centrais de producdo de calor ou de producdo de energia elétrica, como
centrais termoelétricas a residuos florestais.
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segmentos de base florestal podem ser abastecidos, desde os mais simples até os
mais complexos, pois toras de diferentes bitolas, qualidades, e consequentemente
valores, sdo obtidas. (FUNDACAO ESTADUAL DE PROTECAO AMBIENTAL
(FEPAM), 2006).

A cadeia produtiva de florestas plantadas caracteriza-se pela grande
diversidade de produtos, compreendendo um conjunto de atividades que incluem
desde a producdo até a transformacdo da madeira em produtos finais. A figura 1
ilustra 0 modelo simplificado da producédo florestal, enfatizando seus principais
produtos e servigos. (ABRAF, 2013).

Figura 1 - Modelo simplificado da cadeia produtiva do setor florestal

(segmentos mdustrivs N [ prncinais produtos [ consumorimal )

Segmentos Industriais Principais Produtos onsumo Final
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Fonte: Adaptado de ABRAF, 2013.

A ABRAF (2013) afirma ainda que a industria de processamento da madeira é
classificada em trés segmentos: industria de processamento primario, industria de
processamento secundario e industria de processamento terciario. Essa tipologia &
dada em funcédo dos processos fisicos e quimicos que transformam matérias-primas
de baixo valor agregado em produtos intermediarios e bens de consumo final. A
figura 2 descreve e exemplifica cada um desses segmentos.



Figura 2 - Segmentos da industria de processamento de madeira

SEGMENTOS

Industria de Industria de Processamento Industria de Processamento
Processamento Primario Secundario Terciario
DESCRICAO

Realiza o beneficiamento

e/ou o desdobro das toras

de madeira resultando em
produtos primarios.

Realiza o beneficiamento dos
produtos primarios
transformando-os em bens
intermediarios necessarios a
fabricagéo de bens de consumo
final.

Agrega maior valor econdémico
ao produto secundario,
transformando-o em um bem de
consumo final e atendendo as
necessidades especificas do
consumidor.

EXEMPLOS

Madeira serrada, laminas de
madeira, madeira tratada,
carvao vegetal, lenha e
residuos de madeira (cavaco,
serragem, maravalha, entre
outros), etc.

Compensados, painéis de
madeira industrializada,
produtos de maior valor

agregado, pellets, etc.

Méveis, pisos, assoalhos,
componentes (janelas,
portas, escadas, batentes,
molduras e diversos outros
produtos), papéis produtos
quimicos, etc.

Fonte: Adaptado de ABRAF (2013).

Em 2012 o segmento de celulose e papel destacou-se como o principal
consumidor de tora de madeira proveniente de plantios florestais. O consumo foi de
182,4 milhdes de m?3 (35,2% do total). (ABRAF, 2013).

A tabela 1 mostra o consumo brasileiro de madeira em tora para uso industrial
de 2008 a 2012 por segmento. Em 2009 devido a crise econdmica mundial o
consumo teve uma reducdo, porem de 2010 a 2012 o crescimento foi continuo,

acentuando-se em 2012 com um aumento de 7% referente ao consumo de 2011.

Tabela 1 - Consumo brasileiro de madeira em tora para uso industrial por segmento
em milhdes de m3

Celulose e Papel 56.996 60.631 63.378 61.347 64.146
Painéis Reconstituidos 9.356 9.392 13.183 12519 12991
IndUstria Madeireira 32.825 30.556 32.649 32.069 34.747
Carvéao 21.385 19.388 15401 16.987 23.144
Lenha Industrial 43.228 41.710 42556 44.674 44.683
Outros 895 902 1.959 2.561 2.743

Total 164.685 162.579 169.126 170.157 182.454,

Fonte: Adaptado de ABRAF (2010, 2011, 2012 e 2013).
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O gréfico 1 mostra o consumo de madeira em tora por segmento em 2012,
em que 35,2% das toras foram empregadas em celulose e papel, 24,5% em lenha
industrial, 19% em inddstria madeireira, 12,7% em carvdo, 7,1% em painéis

reconstituidos, 0,9% em madeira tratada e 0,6% em Outros.

Gréfico 1 - Consumo de madeira em tora por segmento - 2012

Madeira Tratada Outros
09%  \,_06%

Lenha Industrial

Celulose e Papel; 24,5%
35,2%

Painéis
Reconstituidos
7,1%

Fonte: Adaptado de ABRAF (2013).

Em relacdo a 2011, o consumo de madeira em tora de eucalipto aumentou
11,1% (13,0 milhdes de m3) em 2012, enquanto o consumo de toras de pinus

reduziu-se em 4,4% (2,2 milhdes de m3), conforme apresenta o gréafico 2.
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Gréfico 2 - Participacdo do consumo de madeira em tora por género - 2012
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Fonte: Adaptado de ABRAF (2013).

O mercado consumidor de moveis e correlatos diferencia a qualidade dos
produtos produzidos pelos géneros florestais Pinus e Eucalyptus. As madeiras
brancas (Pinus — “softwood”) s&o consideradas como inferiores para uso externo,
aparéncia e estrutura, embora grande avanco tecnoldgico ja tenha alterado essa
condicdo. J4 as madeiras duras (nativas da Amazonia e Eucalyptus - “hardwood”)
sao ainda melhor aceitas para tais usos. (FEPAM, 2006).

O pinus ainda domina o mercado pelo fato de se tratar de uma espécie que
substituiu as florestas de araucaria nativas ap0s sua exploragdo, porém o eucalipto,
por ser uma madeira mais robusta, atenderd um mercado mais nobre, anteriormente
suprido pela exploracdo da Amazonia.

O estabelecimento de macicos florestais com base no género Eucalyptus para
fins de uso nobre visa aproveitar uma oportunidade advinda da continua diminuigéo
dos volumes produzidos de madeira nativa do sul e da regido amazobnica, da
prevista escassez de madeira em funcdo do desalinhamento entre oferta e
demanda, conhecido popularmente como “apagdo florestal” e pela crescente
demanda por produtos de madeira de maior qualidade. (FEPAM, 2006).A extracdo
deste tipo de madeira de florestas nativas vem sofrendo uma série de restricbes de
natureza ambiental, tendo um impacto negativo para a preservacao da
biodiversidade e restricbes de natureza econdémica, além, também, de altos custos

de extracdo e da falta de homogeneidade das florestas naturais, o que € contrario as
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necessidades de padronizacdo da industria. (WHATELY, 2008). As restricbes e 0s
fatores citados favorecem assim o aparecimento de um novo e amplo mercado para

a madeira advinda do eucalipto.
2.4 DESCRICAO DO MERCADO

O plantio de florestas para posterior colheita e venda da madeira no mercado
€ um negocio, cuja implantacdo exige vultosos investimentos na aquisicdo de terras
e acesso a tecnologia de plantio e colheita. (WHATELY, 2008).

No Brasil, assim como em diversas localidades do mundo, existem poucos
macicos florestais manejados e ndo vinculados a uma industria de base florestal. Por
outro lado, a utilizagdo de madeira no segmento de moveis, constru¢éo e outros fins
nobres é crescente. A matéria-prima original, no Brasil, foi proveniente de florestas
nativas, mas o intenso ritmo de extragcdo trouxe como resultado a diminuicao
drastica de sua participacdo no setor. Atualmente, esse setor se concentra
preferencialmente na regido amazobnica, organizado através de Planos de Manejo
Florestal (PMF). (FEPAM, 2006).

Em meados da década de 1960, segundo a FEPAM (2006), um programa de
incentivo fiscal do governo federal, que durou aproximadamente 20 anos,
possibilitou a implantacdo de aproximadamente 6 milhdes de hectares de plantios no
pais, o que estimulou a formacdo da industria de base florestal hoje existente no
Brasil.

As principais espécies plantadas foram do género pinus e eucalipto.
Praticamente todo o setor papeleiro e celuldsico brasileiro, hoje tido como dos mais
importantes do mundo, foi originado por consequéncia desta politica e o género
florestal preferencial neste setor foi 0 eucalipto. Ja as industrias de processamento
mecanico, principalmente nos estados do sul do Brasil, iniciaram um aproveitamento
dos macicos florestais de pinus, constituindo diversas cadeias produtivas e gerando
um significativo aumento da producéo deste setor. (FEPAM, 2006).

A partir destes incentivos, as dimensdes continentais do Brasil favoreceram o
desenvolvimento do parque industrial de base florestal ao longo de todo o seu
territério. Entretanto, as empresas tendem a se concentrar em regides onde
aspectos regionais e logisticos favorecem a geracdo de economias de escala e,

consequentemente, a elevacao de seus niveis de competitividade. (ABRAF, 2013).
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Historicamente, onde projetos florestais sdo implantados com objetivo de
producdo de madeira de alto valor, formam-se nucleos locais/regionais prosperos,
com evidente distribuicdo de renda, criacdo de empregos e pagamento de impostos,
via instalacdo de parques industriais para processamento da madeira em diversos
segmentos econdmicos, como por exemplo, industria de serrados, laminados,
laminas faqueadas, painéis de madeira, etc. (FEPAM, 2006).

As regibes onde estdo localizadas as principais empresas e polos
consumidores de madeira de florestas plantadas estdo assinaladas na figura 3. E
possivel observar que a grande concentracdo de empresas esti nas regides sul e
sudeste do pais. Isso se deve principalmente ao fato da ocupacdo industrial do
Brasil ter se estabelecido fortemente nessas regibes e também por terem sido
constituidas naturalmente por Mata Atlantica, atraindo a exploracdo econdmica pela
atividade florestal, e, posteriormente com a escassez dessa mata, sendo substituida
por florestas plantadas ao longo dessas regides.

Figura 3 - Localizacao das principais empresas e polos consumidores de madeira
de florestas plantadas do Brasil — 2012
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Segundo a ABRAF (2013), ainda em 2012, 35,2% de toda a madeira de
florestas plantadas de madeira de pinus e eucalipto produzida no pais foi utilizada
para a producdo de celulose, ao passo que a producdo de painéis de madeira
industrializada, serrados e compensados consumiram, respectivamente, 7,1%,
16,4% e 2,7% do total de madeira produzida. O restante (38,7%) foi destinado a
producdo de carvao vegetal, lenha e outros produtos florestais, conforme mostra o
gréafico 3.

Gréfico 3 - Distribuicdo proporcional do consumo de madeira de florestas
plantadas - 2012
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Fonte: Adaptado de ABRAF (2013).

O gréfico 4 apresenta a distribuicdo do destino da producdo entre o mercado
interno e o mercado externo. A celulose foi 41,7% consumida pelo mercado interno e
58,3% pelo mercado externo. Painéis de madeira industrializada tiveram um
consumo de 98,6% pelo mercado interno e 1,4% pelo mercado externo. Serrados
tiveram um consumo de 90,2% pelo mercado interno e 9,8% pelo mercado externo.
Compensados tiveram um consumo de 52,4% pelo mercado interno e 47,6% pelo
mercado externo e, por fim, carvao vegetal, lenha e outros tiveram um consumo no
mercado interno de 99,9% e 0,01% pelo mercado externo.
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Grafico 4 - Distribuicdo proporcional do consumo de madeira de florestas plantadas
e do destino da producdo mercado interno e externo - 2012
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Fonte: Adaptado de ABRAF (2013).

Ressalta-se que, com excecao da lenha, do carvdo vegetal, dos serrados e
dos painéis de madeira industrializada, cujo consumo esta basicamente concentrado
no mercado interno, os demais produtos destinam-se, prioritariamente, ao mercado
externo. Boa parte dos produtos das industrias de processamento terciarios (moveis,
papel, pisos, molduras, etc.) também é exportada, o que demostra a importancia do

mercado internacional para o setor florestal brasileiro. (ABRAF, 2013).

2.5 MANEJO FLORESTAL

Uma questdo central na andlise da viabilidade econémica de um projeto
florestal esta vinculada ao tipo de manejo florestal dado a floresta, pois o produto
final terd menor ou maior valor agregado dependendo justamente do tipo de manejo
adotado.

E importante salientar portanto o grau de importancia do manejo florestal
como critério de analise no referido estudo, pois dele dependera grande parte dos
resultados a serem obtidos.

O mercado paga mais a medida que a arvore cresce em diametro e sua
utilizacdo torna-se possivel para a fabricagdo de produtos com maior valor

agregado. Em funcgéo das operagdes de manejo florestal adotada num determinado
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plantio florestal, é possivel produzir desde toras finas, utilizadas para a producéo de
celulose, passando por pequenas madeiras que sdo enviadas para serrarias, até
grandes madeiras estruturais que sao utilizadas para construcéo civil ou laminas de
madeira para fabricacéo de painéis de revestimento. (WHATELY, 2008).

Whately (2008) afirma ainda que ha um acréscimo consideravel no valor da
arvore guando ela atinge em torno de 15 centimetros de diametro e torna possivel
sua utilizacdo para a producdo de celulose. Da mesma forma, o proximo grande
acréscimo de valor ocorre quando a arvore atinge o patamar de diametro necessario
para ser utilizada em serrarias e 0 mesmo ocorre, subsequentemente, na medida em
gue novos patamares séo atingidos para a producdo de compensados e madeiras
estruturais.

Existem varios sistemas silviculturais que podem ser utilizados de acordo com
os diferentes produtos da floresta. Eles representam o processo de conducdo das
florestas, exploragcédo e regeneracdo, dentro dos quais pode se estabelecer
diferentes regimes de manejo, de acordo com cada tipo de produto que se quer
obter. (INSTITUTO DE PESQUISAS E ESTUDOS FLORESTAIS (IPEF), 2008).

2.5.1 Manejo sem desbastes

Esse regime de manejo visa principalmente a producdo de uma grande
guantidade de madeira por unidade de area, para fins de abastecimento de unidades
fabris de papel, celulose e chapas de madeira reconstituida (fibras e particulas).
Nesse regime, geralmente emprega-se uma alta lotacdo de arvores por hectare. A
idade da rotacdo é antecipada maximizando a producdo de biomassa, sem haver
preocupacdo com a qualidade (dimensdes das toras e presenca de nos). Por isso,
praticas silviculturais como a poda ndo sio compativeis como esse regime. E um
regime que deve ser empregado preferencialmente em reflorestamentos de
empresas que fabricam celulose, papel e chapas de madeira reconstituida e de
produtores que fornecem matéria-prima para tais industrias. (SANQUETTA, 2002).

Ainda segundo Sanquetta (2002), a economicidade desse regime depende
muito da distancia de transporte, das condicionantes de mercado e de precos. Os
custos com colheita por metro cubico produzido sdo mais baixos do que no regime

de manejo para producdo de multiplos produtos, pois ndo ocorrem cortes
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intermediarios, sendo mais facil e barata a retirada da madeira dos povoamentos
florestais.

Segundo o IPEF (2008), nesse tipo de manejo sdo necessarios apenas tratos
culturais a formacdo da floresta (preparo do solo, plantio, irrigacdo, adubacéao,
controle de pragas, doengas e da mato-competicdo) e obtém-se normalmente
somente um produto com o corte raso da floresta (corte de 100% das arvores
plantadas).

E possivel apés o primeiro corte raso a conducdo da brotacdo, ou seja, € a
conducao do crescimento dos brotos nas cepas da floresta recém-cortada, dando-se
inicio a um novo ciclo florestal, sendo esse sistema somente aplicavel as espécies
florestais que tenham capacidade de brotar apds o seu corte. A utilizacdo deste
sistema justifica-se por proporcionar menores custos na producdo madeireira,
producdo de madeira de menores dimensdes, dispensa de preparo de solo e
aquisicdo de mudas e ciclos de cortes mais curtos com antecipacao de retornos
financeiros mais rapidos. (LAMPRECHT, 1990; EVANS, 1992 apud IPEF, 2008).

Entretanto, para formacdo de florestas visando diversos produtos, faz-se
necessario o uso de outras técnicas que permitirdo a obtencdo de madeira com

maior valor agregado.
2.5.2 Manejo com desbastes

Esse regime de manejo visa a producdo de madeira para multiplos usos,
geralmente priorizando a producdo de toras de grandes dimensfes para emprego
em processamento mecanico (serraria e laminacdo). Em regides em que ha
mercado para madeira fina, geralmente o material excedente (ponteiras e arvores
finas ou de baixa qualidade, produzidas principalmente no primeiro desbaste) é
fornecido as unidades fabris ou trocado por madeira grossa. Espacamentos mais
amplos geralmente sédo adotados nesse manejo. (SANQUETTA, 2002).

Esse maior valor é obtido com melhorias da qualidade da madeira que
depende de trés fatores: forma da arvore, dimensdes e caracteristicas fisicas. Isto €,
estes efeitos podem ser resumidos na obtencéo de toras com maior diametro e livres
de nds, sendo necessario 0 manejo adequado da floresta através das praticas de
desrama e desbaste. (IPEF, 2008).
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Segundo o IPEF (2008), desrama € a operagdo que visa a obtencdo de toras
sem a presenca de nds, melhorando a qualidade e aumentando o valor da madeira.
Esta operacéo € realizada em diferentes momentos na floresta, dependendo do seu
potencial produtivo, a qual também determinar4 a altura limite de desrama. A
eliminacdo dos galhos é uma pratica aplicada as florestas que visam a producéo de
madeira para movelaria, pisos, producdo de chapas laminadas etc. Ja desbaste é
uma atividade silvicultural que tem como objetivo a remoc¢éo de algumas arvores de
forma a favorecer o crescimento das arvores remanescentes. Essa retirada visa,
portanto, diminuir a competicdo existente entre as plantas, disponibilizando maior
qguantidade de recursos, principalmente agua e luz. Com maior quantidade de
recursos as arvores remanescentes irdo apresentar maiores taxas de crescimento,
produzindo toras com maiores diametros em um menor periodo de tempo. Sendo
assim, essa atividade deve ser compativel com os objetivos de producéao.

Um aspecto muito importante desta atividade € a relacdo entre o volume em
crescimento e o volume existente, pois deve existir um equilibrio entre a producéo e
0 estoque para assegurar 0 maximo retorno do capital investido. Isto €, deve-se
intervir na floresta de modo que o potencial disponivel para crescimento seja
totalmente utilizado. O programa de desbastes é realizado em ciclos longos de corte,
no qual se retiram gradativamente as arvores, ndao deixando a floresta totalmente
exposta.

Os graficos 5 e 6 ilustram as principais diferencas do manejo com e sem
desbastes. Os dados sao o resultado da estimativa de produgé&o obtida pelo sistema
SisEucalipto desenvolvido pela EMBRAPA. Trata-se de um software que permite
elaborar e realizar planos de manejo e fazer a analise econémica de plantacdes
florestais. (SISEUCALIPTO..., 2014?).

O gréfico 5 demonstra uma simulacdo de producdo de um manejo sem
desbaste com corte raso aos sete e 14 anos, que apresenta como producdo um total
de 614,3 m® de toras de diametros entre 8-18 cm, distribuidos em 315 m® aos sete

anos e 299,3 m? aos 14 anos.
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Graéfico 5 - Diametros de toras (cm) relacionados a producdo de um manejo sem
desbastes (m°)
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Fonte: Elaborado pela autora.

O grafico 6 demonstra uma simulacdo de producdo de um manejo com
desbaste aos cinco e oito anos e corte raso aos 14 anos que apresenta como
producéo um total de 490 m? distribuidos em toras dos seguintes diametros: no 5°
ano 50m? de toras entre 8-18 cm; no 8° ano 40 m® de toras entre 8-18 cm e 20 m* de
toras entre 18-25 cm e no 14° ano 38 m® de toras entre 8-18 cm, 38 m® de toras
entre 18-25 cm, 190 m? de toras entre 25-35 cm, 38 m® de toras acima de 35 cm

sem poda e 76 m® de toras acima de 35 cm livres de nés.
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Grafico 6 - Diametros de toras (cm) relacionados a producéo de um manejo com
desbastes (m?)
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Fonte: Elaborado pela autora.

Embora o manejo sem desbaste produza mais volume de madeira, 0o que
difere é o tipo de produto gerado ao longo do tempo com a realizacdo do manejo
com desbastes, ou seja, € um produto de maior valor agregado, o que significa um

pre¢o maior no mercado.

2.6 AMBIENTE FLORESTAL BRASILEIRO

O estudo até entdo tem apresentado aspectos relativos a viabilidade técnica,
legal e, principalmente, econdmico-financeira relacionados ao setor florestal
brasileiro. A atratividade e a potencialidade de uma regido a um determinado projeto
florestal levam em conta aspectos como a existéncia de extensdes de terras com
potencial florestal suficiente e a custos competitivos. Uma avaliacdo necessaria € a
consideracdo do custo de investimento e a area util da terra para o efetivo plantio.
Novas fronteiras de desenvolvimento florestal, via de regra, ainda dispdem de
grandes extensdes de terras a baixo preco (area util) e em muitos casos com apoio
dos governos estaduais ou fontes diretas de financiamento ao negocio pretendido.
Outros desafios a serem superados se referem a infraestrutura e questdes sociais,

como a falta de méo de obra qualificada, sendo necessario um maior investimento
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em treinamentos e formagdo de m&o de obra especifica e infraestrutura de
transporte. (STCP, 2013).

A viabilidade econbémica e o retorno esperado de novos investimentos,
isoladamente em termos florestais ou em conjunto integrados a operacao industrial,
devem ser mensurados em comparagcdo com Os riscos associados. Estudos de
otimizacdo das variaveis-chave aqui apresentadas sdo passos fundamentais ao
sucesso do negocio. A ndo consideracao de aspectos técnicos relativos a escolha
correta e selecéo de locais com potencial florestal, tais como exigéncias e limitantes
do projeto, otimizacdo da producdo, selecdo de espécies e praticas florestais
adequadas, gestdo e reducdo de custos e aspectos de logistica, bem como critérios
ambientais e legais podem inviabilizar ou mesmo impor custos desnecessarios a um
novo projeto florestal. (STCP, 2013).

O préximo capitulo trara algumas dessas variaveis a luz da teoria econdmica,
em que mesmos estudos relacionados com outros setores econdmicos demonstram

que tais fatores influenciam diretamente a competitividade de um empreendimento.
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3 TEORIA E ASPECTOS ECONOMICOS RELATIVOS AO ESTUDO

Uma questéo central na decisdo da localizacdo de um investimento florestal é
a distancia entre ela e o seu mercado. Uma maior distancia da floresta ao destino
(primeiro desdobro) compromete a rentabilidade do investimento, tanto florestal,
quanto industrial. Se a industria tem ao seu redor fonte de suprimento em
abundancia, ela vai consumir a matéria-prima que estiver mais perto. E, nesse caso,
um investimento florestal distante nem estara participando deste mercado. Por outro
lado, uma industria com problemas de abastecimento tera que buscar toras distantes
mesmo que isso represente uma reducgdo da sua rentabilidade. Com isto, o custo de
transporte tende a reduzir a rentabilidade tanto do investimento florestal quanto do
industrial. Mas isto ocorre até um ponto de sustentabilidade de ambos os negécios.
Dai em diante, ou encerram-se as opera¢cdes ou instala-se uma unidade industrial

proximo a fonte de suprimentos.

3.1 TEORIA ECONOMICA REGIONAL

A teoria econdmica regional e urbana inicia-se "por von Thiinen (1826) que
realizou trabalho com relacdo a localizacdo de empreendimentos agricolas em que
fazia uma relagédo da renda da terra com a distancia, isto &, quanto mais distante do
centro de comercializagdo, o excedente do produtor seria menor, dado pelo custo de
transporte e gastos com a producgédo. Posteriormente, Weber (1909), Christaller
(1933), Wingo (1961) e Alonso (1964) trabalharam a questdo da localizacéo
industrial, teoria do lugar central e o uso da terra, respectivamente.

O principio da causalidade cumulativa ou circular, abordado nos anos 1950
por varios tedricos do desenvolvimento, que posteriormente, foi aplicado a geografia
econbmica afirma que as disparidades regionais sdo guiadas por um efeito “bola de
neve”, que resulta num reforco continuo, uma vez iniciado. (CRUZ et al., 2011).

Krugman (1991), seguiu nessa mesma linha quando escreveu que “a
producdo manufatureira tendera a se concentrar onde existir um grande mercado,
mas 0 mercado sera grande onde a producdo manufatureira for concentrada”.

Cruz et al., (2011) afirma que: “O grande feito de Krugman foi integrar todos
estes efeitos num simples arcabouco e definir com precisdo as condi¢cbes pelas

quais 0s processos cumulativos ocorrem ou ndo. Ao avancar em direcdo as
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condicdes especificas para a aglomeracdo, Krugman demonstrou que o valor dos
custos de transporte € um fator determinante. Consequentemente, é licito dizer que
0 autor apresentou uma sintese entre a polarizacdo e as teorias neoclassicas
padrao.

Os estudos de Krugman (ALEXANDRE, 2001), além de basearam-se em
elementos que defendem a teoria de que a concentragcdo das empresas permitem a
criacdo de um mercado de trabalho especializado e altamente qualificado, residem
também na ideia de que a concentracdo das empresas rege-se por uma dinamica
complexa que depende do valor relativo dado a certos parametros como o custo dos
transportes, os rendimentos crescentes, a relagdo dos salarios entre o setor agricola
e o setor industrial ou os custos de implantacéo.

Segundo Alexandre (2001), Krugman € levado a mostrar por que, em certos
casos, pode-se admitir que sdo as condi¢Bes histéricas iniciais dum sistema que
determinam a sua evolucdo e por que em outros casos sdo as modalidades de
antecipacao dos agentes que favorecem a sua convergéncia rumo a um equilibrio.

A importancia das condic¢des iniciais, segundo Krugman, leva a hipétese de
que os fatores de produgcdo admitem evoluir gradualmente e lentamente de uma
atividade menos lucrativa para uma atividade mais lucrativa ou de um local de
implantagdo para outro. Para que esta mudanca se faca lentamente é necessario
supor que ha custos envolvidos nesse processo, ou seja, que depende de uma
arbitragem entre custos de implantacdo elevados em um novo local, baixos custos
de transporte do local inicial para o exterior e o diferencial de salarios entre regides.

Os estudos de Krugman foram baseados em industrias de manufatura, mas
pode-se aplicar a mesma teoria ao mercado florestal, pois conforme Krugman
(1992)) afirma que para minimizar os custos de transporte o setor produtivo precisa
eleger uma posicédo espacial que permita contar com uma demanda local grande;
mas a demanda local serd grande, precisamente na area onde a maioria dos
fabricantes (no caso desse estudo, os grandes ativos florestais) elege situar-se.
(SILVA, 2004)

Em projetos florestais ndo se pode mudar o ponto de produgao, pois ndo se
tem mobilidade nesta espécie de investimento, ou seja, apds estabelecida a floresta,
a Unica possibilidade de transferéncia da mesma é a conclusdo do projeto e isso
ocorre com o corte raso da madeira (100% da floresta). E importante, portanto, que

se estabeleca um nucleo que forneca atratividade ao mercado consumidor. Uma das
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formas de o investidor obter essa atratividade seria a seguranca de ter matéria-prima
em abundancia por um periodo estimado de tempo.

Um exemplo dessa situacdo seria a existéncia de uma floresta em um
determinado local onde ndo exista mercado consumidor, mas a expectativa de
madeira a ser extraida dessa floresta traria beneficios e seguranca suficientes para
um polo industrial da cadeia produtiva madeireira se estabelecer préximo ao ativo
florestal por um periodo que compensaria todo o investimento em custos de
implantacdo necessarios.

Conclui-se portanto, que a teoria da geografia econémica no setor florestal se
enquadraria no ponto que para minimizar 0os custos de transporte seria necessario
estabelecer o ativo florestal proximo a um polo consumidor, mas que também soé

existira um polo consumidor se a oferta do produto florestal for considerada grande.

3.2 COMPONENTES DE RETORNO ECONOMICO

Apoés serem identificadas as premissas da teoria da geografia econdmica é
necessario entender também os aspectos especificos que regem a rentabilidade da
atividade florestal.

Para que a implantacdo de um investimento florestal em uma determinada
regido seja economicamente rentavel € necessario considerar alguns elementos
individualizados.

Os trés principais elementos ja abordados em estudos anteriores, segundo
Whately (2008), seriam:

a) crescimento bioldgico;

b) preco da madeira;

c) custo da terra.

3.2.1 Crescimento bioldgico

O crescimento das arvores leva a um incremento de sua massa e, na medida
em que a arvore cresce, as toras de maior didmetro se tornam mais valiosas que as
toras de menor diametro. (BUTLER; CHUN; WILDE, 2005 apud WHATELY, 2008).

Esse aumento de valor ocorre porque as toras mais grossas podem ser

utilizadas para a producéo de produtos de maior valor agregado. Este crescimento é
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influenciado principalmente pela espécie de arvore, caracteristicas do solo,
localizagao, iluminacéo, irrigacao e inclinagao do terreno. (WHATELY, 2008).

Aliado ao crescimento biolégico, o padrédo das arvores € também determinado
pela estratégia de manejo florestal adotado.

Entretanto, a taxa de crescimento biolégico da madeira ndo é linear. Nos
primeiros anos a madeira apresenta um crescimento baixo, mas depois do quarto ou
quinto ano o crescimento acelera, até a arvore atingir sua maturidade. O gréafico 7
apresenta uma tabela de producdo da espécie Pinus taeda, onde é possivel
observar dois “degraus” na curva, que representam os desbastes® realizados,
guando ja é possivel obter os primeiros retornos do plantio, antes da colheita. O
grafico também apresenta a curva subdividida entre as curvas de producdo das
diversas categorias de uso da madeira, em funcdo do diametro da arvore.
(WHATELY, 2008).

Gréfico 7 — Curva de producéo de pinus taeda no estado do Parana — metros
cubicos por hectare
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Fonte: Whately (2008).

3.2.2 Preco da madeira

Diversos fatores econdémicos influenciam o preco da madeira, por exemplo,
crescimento da populagéo, evolucdo do PIB per capita, nivel de atividade do setor

de construcéo civil, taxa de juros e o nivel de atividade econbmica.

8 Desbastes séo colheitas de porte das arvoresafprética de manejo usada para propiciar maiorcaspanto
entre as arvores remanescentes com intuito de toremmaior crescimento das arvores individualmente.
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A finalidade para a qual mais se utiliza a madeira mundialmente é a geracao
de energia, entretanto nos paises desenvolvidos a madeira é principalmente
utilizada para a producéo de madeira serrada e para a producédo de outros produtos
de madeira, como celulose, papel e embalagens de papel. Aléem disso, a demanda
por produtos de madeira € determinada em grande parte pelo setor de construcao.
Isto inclui a construgdo de novas residéncias, reformas e reparos em habitagoes,
producdo de casas pré-fabricadas e outros usos industriais, como a fabricacdo de
moéveis. (WHATELY, 2008).

Em virtude de todas essas varidveis econémicas de mercado, o preco da
madeira é diretamente impactado. O Gréfico 8 retrata a oscilagdo de precos do
metro estéreo da tora de eucalipto em pé para processamento em serraria na regiao
de Sorocaba — SP nos meses de dezembro dos ultimos cinco anos, onde pode-se

visualizar as diferencas de preco ocasionada pelos diversos fatores externos.

Grafico 8 — Preco da tora de eucalipto em pé para processamento em serraria na
regido de Sorocaba — SP nos meses de dezembro dos Ultimos cinco anos
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Fonte: Adaptado de CENTRO DE ESTUDOS AVANCADOS EM ECONOMIA APLICADA
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3.2.2 Valorizacéo da terra

A disponibilidade de terra também influencia os precos da madeira no longo
prazo. A selecdo de areas disponiveis e com vocacdo florestal, localizagédo
estratégica a preco competitivo e uma alta taxa de aproveitamento (hectare util) séo

fatores importantes na estratégia do negocio florestal. (STCP, 2013).
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Apesar de se tratar de um recurso renovavel, as areas para a plantacao de

madeira sdo limitadas. Desta forma, apesar do aumento da oferta gerado por

ganhos de produtividade, 0 aumento da demanda por produtos de madeira se reflete

em elevacgao dos precos ao longo do tempo. (WHATELY, 2008).

Além desses trés elementos, outros fatores impactam também na

rentabilidade econdmica florestal, tais como:

a)

b)

d)

A

mercado: porte, localizacdo, demanda, concorréncia e perspectivas
futuras, a exemplo dos mercados de produtos ja apresentados neste
estudo (celulose, painéis, energia) sao fatores Iimportantes na
determinacao da evolucdo do mercado da madeira;

logistica: associada ao mercado-alvo, a logistica é fator preponderante no
que se refere aos modais disponiveis, condicbes da infraestrutura da
malha (por exemplo: rodoviaria/ferroviaria) e eventuais melhorias
necessarias. Os custos logisticos representam um fator perene atrelado a
vida do empreendimento;

tecnologia: envolvendo a escolha de espécies e material genético,
especificacoes de produto, manejo, produtividade e um bom planejamento
da producdo. Inumeras pesquisas desenvolvidas através do
estabelecimento de convénios entre empresas e universidades brasileiras,
na maioria das vezes subsidiadas pelas proprias empresas geram
melhorias na forma de operacao de plantios florestais;

fatores do meio fisico: aspectos edafoclimaticos (solos, temperatura,
precipitacdo, ocorréncia de déficit hidrico) e outros elementos que podem
limitar o desenvolvimento biolégico das arvores e consequentemente
impactar na produtividade florestal/ Incremento Médio Anual (IMA);

custos competitivos: busca permanente por uma maior eficiéncia em
custos através de orcamentacdo e planejamento adequados das
operacdes. Neste aspecto, o propésito € a melhoria de rendimento
operacional (méaquinas, insumos e mao-de-obra). E importante considerar
a participacdo de cada componente de custo e formas de otimiza-los.

despeito das limitagbes da infraestrutura e logistica do pais e da

instabilidade da economia internacional, a conjuntura atual proporciona

oportunidades para a consolidacdo do Brasil como uma das principais poténcias da
industria mundial de base florestal. (ABRAF, 2013).
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4 METODOS E PROCEDIMENTOS

A atividade florestal se caracteriza pelo longo prazo para maturagcdo do
empreendimento. Assim o0 estudo da viabilidade econdémica dos investimentos
florestais deve se basear em critérios de avaliacdo que considerem a variacao
sofrida pelo capital em funcéo de sua distribuicdo no horizonte do planejamento. Ao
encara-lo como um negocio continuo, seu valor e as decisdes do economista
florestal devem ser ambos estabelecidos a luz do futuro, bem como do presente.
Levar em conta tal visdo de longo prazo significa considerar o valor do dinheiro no
tempo, 0 que exige o envolvimento de taxas de juros para remuneracao do capital.
(BAENA, 1994).

Neste capitulo sdo fornecidas as informacdes gerais do estudo de viabilidade
econbmica, a descricdo dos dados utilizados, bem como a metodologia utilizada na
analise da rentabilidade econémica e, consequentemente, o alcance dos objetivos

propostos.

4.1 DELINEAMENTO E ETAPAS DA PESQUISA

A analise deste trabalho fundamenta-se no mercado florestal no Brasil,
descrito no capitulo 2 deste trabalho. O estudo referenciou-se em estabelecimentos
de macicos florestais com base no género Eucalyptus que visam aproveitar uma
oportunidade advinda da continua diminuicdo dos volumes produzidos de madeira
nativa do Brasil e da regido amazonica, da prevista escassez de madeira em funcao
do desalinhamento entre oferta e demanda, conhecido popularmente como “apagéao
florestal” e pela crescente demanda por produtos de madeira de maior qualidade.

A partir do delineamento do estudo, o fluxo de desenvolvimento pode ser

visualizado na figura 4 onde todas as etapas sao relacionadas:



Figura 4 - Fluxo de desenvolvimento do trabalho

Definicdo da
metodologia a
ser adotada

Compreensédo

tedrica do tema

Consideragdes a

respeito do
resultado obtido

Fonte: Elaborada pela autora.

4.2 CENARIOS ANALISADOS
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As florestas plantadas podem ser manejadas para produzir produtos a base

de fibra e massa, como celulose, papel, chapas de MDF, aglomerados, etc., bem

como madeira para produtos de valor agregado tais como serrados, laminados,

moveis, etc. O que definira o perfil de produg¢do de um produto € o manejo que sera

dado a essa floresta. Cada tipo de manejo gera diferentes tipos de produtos

conforme ja visto nos graficos 5 e 6 na secdo 2.5.

Diante disto, foram elaborados dois fluxos de caixa para duas finalidades

distintas para a madeira, considerando dois diferentes manejos da floresta:

a) producao de toras finas, com manejo sem desbaste, considerando corte

b)

raso (corte de 100% das arvores no mesmo momento) aos sete anos,

conducao da brotacdo e novo corte raso aos 14 anos, ambos visando a

venda da madeira aos mercados de celulose ou chapas de fibra;

producdo de toras de maior didmetro através do manejo com desbastes

aos cinco e oito anos e corte raso final aos 14 anos, priorizando a

producdo de madeira para serraria, fornecendo também madeira mais fina

nos desbastes iniciais usada na construcdo civil como escoras, celulose e

energia (caldeiras, panificadoras, pizzarias, etc).
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Diferentes mercados sao atendidos de acordo com as dimensdes das toras
de eucalipto, conforme apresenta o quadro 1:

Quadro 1 - Diametros de toras relacionados ao segmentos de mercado atendidos

Dimensdes da tora .
. Segmentos atendidos

(diametro em cm)
8-18 cm Energia, carvdo, celulose, papel, chapas (aglomerados, MDF, OSB)
18-25cm Serrados de baixo valor, celulose, chapas de madeira (aglomerados, MDF, OSB)
25-35cm Serrados de médio valor
>35 cm sem poda Compensados, serrados de médio valor
>35 cm com poda Laminas faqueadas, serrados de alto valor

Fonte: Elaborado pela autora.

Para elaboracdo do presente estudo foram utilizadas planilhas Excel e dados
consagrados de rendimentos e custos operacionais relativos a Janeiro de 2014.
Foram consultados documentos técnicos e realizadas entrevistas mediante
guestionario fechado via e-mail com empresarios dos setores de reflorestamento no
Brasil e industrializacdo de madeira, os nomes serdo ocultados com excecdo da
empresa Arpel Plus Consultoria que permitiu a divulgacdo das informacdes no
presente estudo.

Dados de produtividade florestal, custos, despesas e precos de toras foram
entdo obtidos e tabulados em dois fluxos de caixa:

- um fluxo de caixa caracterizando producdo baseada em manejo sem
desbastes; e

- um fluxo de caixa caracterizando producdo baseada em manejo com
desbastes.

A partir destes dois fluxos de caixa basicos, cenarios para diferentes
distancias do plantio florestal ao mercado consumidor foram definidos, gerando, ao
final, tantos fluxos de caixa quantos foram o0s cenarios analisados, conforme

apresentado no quadro 2.
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Quadro 2 - Cenario do estudo em funcéo do tipo de manejo e distancia do plantio
florestal ao mercado consumidor

Tipos de manejo Distancias (km) Produto principal

25

100

Toretes de pequenos diametros para uso em
Sem desbastes 175 fbricas de celulose, chapas ou como energia
(menor valor agregado)

250

325

25

100

Toras de maior didmetro e qualidade para uso em

Com desbastes 175 ) . .
serrarias e laminadoras (maior valor agregado)

250

325

Fonte: Elaborado pela autora.

As distancias do plantio florestal ao mercado consumidor foram
convencionadas estar entre 25 e 325 quildbmetros conforme descrito no quadro 2 na
secdo 4.2, cabendo salientar que as distancias médias praticadas hoje giram em
torno de 180 quilémetros conforme informacao obtida junto a empresa de consultoria
florestal Arpel Plus, assim sendo o intervalo de distancias foi definido para que
houvesse uma maior sensibilidade tanto para um mercado que estivesse bastante
proximo quanto para o outro extremo que estivesse relativamente distante.

A partir desses fluxos de caixa anuais, e dos resultados futuros, calculou-se a

Taxa Interna de Retorno (TIR) para cada cenério.

4.3 TAXA INTERNA DE RETORNO

A TIR é a taxa de retorno anual do capital investido. O critério da TIR esta
associado a estudos de viabilidade econdmica em que se busca verificar se a
rentabilidade do empreendimento é superior, inferior ou igual ao custo do capital que
sera utilizado para financiar o projeto. (REZENDE et al., 2006).
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Para comparacdes entre alternativas de investimentos, a TIR, ou critério de
retorno, é provavelmente a técnica mais utilizada. (BAENA, 1994).

A equacdao para calcular a TIR é:

£ (1+TIR)! £ (1+TIR)!

Em que:

TIR = taxa interna de retorno

Rt = receita no periodo de tempo t

Ct = custo no periodo de tempo t

n = duracao do projeto em anos ou em numero de periodos de tempo

t = periodo de tempo (anos)

Para a tomada de decisdo com base na TIR a aceitacdo de um projeto deve
acontecer quando a TIR é igual ou maior que o custo do capital ou seu custo de
oportunidade. Caso contrario, deve-se rejeita-lo. (BAENA, 1994).

No presente estudo estabeleceu-se a remuneracdo de poupanca como

referéncia do custo de oportunidade.
4.4 TECNICA DE COLETA DE DADOS

A finalidade principal do trabalho foi apresentar uma metodologia de analise
de rentabilidade florestal enfatizando aspectos considerados determinantes no
sucesso do negécio, especificamente o impacto da distancia do ativo florestal ao
mercado consumidor. Desta forma, ndo foram abordados ou enfatizados numeros e
custos de uma regido especifica do Brasil, e sim médias praticadas sem uma
regionalizacdo, possibilitando que no emprego da metodologia sejam aplicadas as
condicionantes do projeto a ser analisado.

Devido as diferencas regionais, culturais, fisicas e climéticas que se
apresentam no Brasil, em uma U(nica regido, estado ou até mesmo municipio,
dependendo do tamanho do mesmo, podem ser encontrados os mais divergentes
cenarios quando o enfoque é o setor florestal. Deste modo, para que ndao houvesse
essa restricdo adotaram-se informacfes reais, mas advindas de diferentes médias
brasileiras.

Os dados relacionados no quadro 3, referentes aos custos e receitas

envolvidos na analise do sistema florestal foram obtidos a partir de consultas
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bibliograficas, sites especializados em culturas florestais e a partir de entrevistas
junto a profissionais do setor, sdo descritas a seguir tais variaveis utilizadas, bem

como as referidas fontes.

Quadro 3 — Fontes de dados obtidos para o presente estudo

Variaveis

Fontes

Observagoes:

Custo da terra

Relatério Bimestral - n° 51 - Janeiro/Fevereiro 2013 - Informa

economics FNP - South America - valor médio calculado em

municipios que possuem plantios de Eucalipto - Trés Lagoas
(MS) e Séo Gabriel (RS)

No Brasil a terra tem seu prego estimado pelo valor bruto,
porém é importante ressaltar que no plantio florestal nem
toda a terra é utilizada, pois existem as areas de
preservacdo ambiental e areas impréprias para plantio, entéo
ser& considerado como area produtiva o percentual de 60%
sobre o valor médio obtido.

Producédo de madeira

Simulador de crescimento e produgédo de plantacdes de
Eucalipto EMBRAPA - SisEucalipto acessado em Jan/2014.

O Centro Nacional de Pesquisa de Florestas da Embrapa
desenvolveu um sistema de predigdo do crescimento e da
producdo de madeira de eucalipto chamado SisEucalipto.
Este sistema permite a simulacdo de produgéo de diferentes
cenarios técnicos produtivos de plantios de eucalipto.

Custos de silvicultura

Foram entrevistados técnicos e engenheiros florestais das
maiores empresas do setor florestal brasileiro em Jan/2014.

Custos de silvicultura sdo os custos referentes a todas
atividades e insumos destinados a formagéo e manutencao
da floresta plantada.

Custos de protecédo e
administracao

Foram entrevistados técnicos e empresarios de empresas do
setor florestal brasileiro em Jan/2014.

Custo de prote¢c&o e administragéo sdo os custos que
referem-se aos cuidados patrimoniais, tais como cercas,
estradas e também a efetiva administragéo do projeto.

Custos de corte

Dados obtidos com a empresa Arpel Plus Consultoria
Florestal do estado do RS em Janeiro/2014

Custos de corte referem-se ao custo da colheita, baldeio e
carregamento da madeira. Colheita é o efetivo corte da
floresta, baldeio é a retirada da tora e o empilhamento das
mesmas a beira dos talhdes para posterior retirada. E, por
fim, o carregamento é a colocag&o destas toras no
caminh&o para o efetivo transporte.

Custos de transporte

Relatério Radar Poyry Silviconsult Ed.4 - Out-Dez 2013

Custo de transporte: é a variavel que teve seu impacto
calculado na andlise realizada, e é o efetivo custo do
transporte das toras até o mercado consumidor. Em geral os
polos florestais apresentam uma distancia de até 180
quildmetros do mercado.

Preco posto fabrica

Dados obtidos com a empresa Arpel Plus Consultoria
Florestal do estado do RS em Janeiro/2014

Preco das toras posto fabrica: € o preco pago pela madeira
disponibilizada no patio da industria. Assumiu-se que este é
o preco de equilibrio. Ou seja, considerou-se no presente
estudo que o impacto do custo de transporte para diferentes
distancias é refletido somente no negécio florestal, ou seja,
guanto maior a distancia, menor sera o resultado financeiro
para o detentor da floresta e vice-versa.

Fonte: Elaborado pela

autora.

E importante ressaltar que todos os dados foram estimados para uma area de

1 hectare de efetivo plantio referentes ao ano de Janeiro de 2014. Esta abordagem

permite uma viséo simplificada, porém efetiva das diferentes alternativas estudadas.

Os dados médios de custos da terra, custos de protecdo e administracdo e
custos de corte da madeira utilizados como variaveis do presente estudo estédo

sintetizados no quadro 4.
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Quadro 4 - Dados basicos utilizados nas variaveis

Variaveis Dados
Custo da terra Preco bruto da terra R$ 4.450,00/hectare considerando uma &rea produtiva de 60%.
Custos de protecdo e administracéo Em ambos os tipos de manejo foi utilizado o custo médio de R$ 150,00/hectare por ano.

Custo de corte raso para sete e quatorze anos foi considerado o total de R$ 21,00/hectare. J&
Custos de corte da madeira para cortes de cinco e oito anos referentes a desbaste, foi considerado o custo de R$
30,50/hectare.

Fonte: Elaborado pela autora com base em entrevistas com profissionais do setor
florestal e Informa Economics FNP(2013).

E importante observar no quadro 4 que os custos de colheita em manejos
com desbaste e sem desbaste possuem padrdo de valores diferentes, pois a
colheita com desbaste acaba sendo mais cara em virtude da necessidade de
protecdo das arvores que ndo sdo extraidas, diferentemente do corte raso em que
séo extraidas todas as arvores.

As informacdes pertinentes ao volume de producédo utilizado no presente
estudo foram obtidas mediante simulacbes de cenarios de manejos com e sem
desbastes, que buscaram representar a média de produtividade de florestas
plantadas de eucalipto no Brasil.

O software SisEucalipto, desenvolvido pela EMBRAPA, permite a simulacdo
de producéo de diferentes cenarios técnicos produtivos de plantios de eucalipto. O

quadro 5 apresenta o resultado destas simulagdes que foram utilizadas no presente
trabalho.

Quadro 5 - Volume de producao utilizado

Idade do plantio Didmetro da tora (cm) Produciio da madeiraemm *
: 8-18cm S
Manejo sem desbastes ¥ 315m ~
14 anos 8-18cm 299,3m
5 anos 8-18cm 50m3
8-18cm 40m®
i 18-25 2
Volumes de produtividade 8 anos G 20m
: 8-18cm 30m?
Manejo com desbastes
18-25cm 45m®
25-35cm 210m®
>35 cm sem poda 38m°
14 anos >35 cm com poda 60m°

Fonte: Elaborado pela autora.

Os custos silviculturais sdo aqueles que representam dispéndios com compra
de mudas, fertilizantes, servicos de plantio, etc. e sdo apresentados na tabela 2.
E possivel observar que eles apresentam valores distintos para manejos com

desbastes e sem desbastes em virtude de alguns pontos destacados abaixo:



a)

b)
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namero de arvores por unidade de area: no manejo sem desbastes planta-
se muito mais arvores que no manejo com desbastes (neste as arvores
precisam de mais espaco para se desenvolverem) e isto impacta nos
custos iniciais (primeiro ano) do manejo sem desbastes. Por exemplo,
1.600 arvores por hectare no manejo sem desbastes contra 750 arvores
por hectare no manejo com desbastes;

custos do segundo e quarto anos sao mais altos no manejo com desbaste:
operacdo desbaste pré-comercial (cujo corte da madeira ainda ndo é
passivel de comercializa¢do) no ano 1 e poda de galhos nos anos 1 e 4.
No manejo sem desbaste estas operac¢des néo sao feitas;

custo no sétimo ano do manejo sem desbaste: é realizado o corte raso
(100% das arvores) e depois os tocos rebrotam. Este custo de R$
1.000,00 por hectare é basicamente empregado na conducdo desta
rebrota, pela sele¢cdo do broto que ira desenvolver uma arvore. Nascem
centenas de brotos por toco e que devem ser cortados. Adicionalmente

séo feitas limpezas e alguma adubacéo.



Tabela 2 - Custos silviculturais para manejo com ou sem desbaste

el
SREBoowm~v~ouorwnr o

=
w

14

5.200,00
352,00
50,00
50,00
50,00
50,00
50,00
1.000,00
352,00
50,00
50,00
50,00
50,00
50,00

50,00,

el =
SREBoom~v~ouorwnr o

=
w

14

3.600,00
750,00
50,00
50,00
720,00
50,00
50,00
50,00
50,00
50,00
50,00
50,00
50,00
50,00

50,00,

49

Fonte: Elaborada pela autora com base em entrevistas com profissionais do setor florestal.

As distancias do plantio

ao mercado consumidor

foram

convencionadas estar entre 25 e 325 quildbmetros conforme descrito no quadro 2 na

secdo 4.2, cabendo salientar que as distancias médias praticadas hoje giram em

torno de 180 quilémetros conforme informacao obtida junto a empresa de consultoria

florestal Arpel Plus, assim sendo o intervalo de distancias foi definido para que

houvesse uma maior sensibilidade tanto para um mercado que estivesse bastante

proximo quanto para o0 outro extremo que estivesse relativamente distante. O céalculo

do custo do frete foi baseado em Silviconsult (2013) e esta apresentado na tabela 3.

Tabela 3 — Custo de transporte em R$/m3 por distancia em km

25
100
175
250
325

12,03
24,80
33,06
36,83
38,00

Fonte: Elaborada pela autora.

Os precos posto fabrica sdo dados em reais (R$) por metro cibico (m?) de

madeira. Como sdo valores praticados pelas industrias, assumiu-se no presente

trabalho que, independentemente da distancia do ativo florestal, a industria pagara
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esse 0s precos pré-definidos por ela quando a tora chegar a sua fabrica, pois é uma
pratica usual nesse mercado ja ter o pregco pré-estabelecido. Os precos assumidos

no estudo estao relacionados na tabela 4.

Tabela 4 - Preco de toras de madeira de eucalipto em diametro (cm) posto fabrica

8-18 72,00
18-25 82,50
25-35 150,00

>35 s/poda 180,00
>35c/poda 220,00,

Fonte: Elaborada pela autora com base em entrevistas com profissionais da empresa Arpel
Plus Consultoria Florestal, do estado do RS, em Janeiro/2014.

4.5 SEQUENCIA DA ANALISE

Uma vez obtidos os dados de custos de formacdo dos plantios florestais,
custos administrativos, custos da terra, precos da madeira, custos de colheita e
transporte, diferentes cenarios foram estabelecidos conforme ja descrito no quadro
2.

Para cada cenéario foi gerado um fluxo de caixa com horizonte de 15 anos,
compreendido desde a aquisicdo da terra até o corte final da floresta. Calculou-se
entdo a TIR para cada cenario.

Analisou-se 0 impacto do custo de logistica, em funcdo das diferentes
distancias da floresta ao mercado consumidor, através da relacdo TIR x distancia em
quildbmetros.

Como critério de custo de oportunidade para o capital investido, definiu-se a
remuneracao da poupanca atual, que € de 6% ao ano, sendo s6 uma referéncia
mais pratica ao leitor, podendo ter sido utilizado a inflagdo ou qualquer outra taxa de
remuneracao a ser definida. Determinando a poupancga como referéncia para que o
investimento seja atrativo, estabeleceu-se uma distancia maxima possivel para que

a venda de produtos a determinados mercados consumidores seja rentavel.
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4.6 LIMITACOES DO METODO

Algumas limitagbes do método também puderam ser identificadas tais como:

a) utilizacéo de valores médios de produtividade;

b) custos e precos obtidos em pesquisa restrita.

Os dados utilizados, embora representem médias efetivas aplicadas em
algumas cadeias produtivas deste setor, ndo podem ser usados como a
representacao fidedigna de todo o mercado florestal. Assim sendo, uso generalizado
dos resultados especificos deve ser evitado, porém a metodologia € perfeitamente
passivel de ser extrapolada.

A grande virtude do presente estudo é apresentar uma metodologia onde se
evidencia as diferentes possibilidades de manejo de um negdcio florestal e,
consequentemente, seus impactos na sua rentabilidade. Aléem disto, destaca a
importancia a ser dada a localizacdo do plantio florestal em relacdo ao mercado
consumidor.
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5 APRESENTACAO E ANALISE DOS RESULTADOS

De acordo com a metodologia adotada e os fluxos de caixa estabelecidos, as
informacdes identificadas nestes cenarios, bem como os resultados obtidos, serdo

apresentadas a seguir.
5.1 DADOS PRELIMINARES DOS RESULTADOS

Com base nos dados apresentados nas tabelas acima, os diversos fluxos de
caixa foram gerados.

O horizonte de andlise estabelecido foi de 15 anos para todos os cenarios.
Avaliou-se o impacto do custo do uso da terra no negdcio, considerando sua
aquisicdo no ano zero e sua venda no ultimo ano da analise.

A tabela 5 apresenta o fluxo de caixa do cenario com desbaste para uma
distancia minima estudada de 25 km entre o plantio florestal e a industria, onde é
possivel observar que o custo de transporte neste caso refletiu o percentual de
9,05% da receita obtida na venda da madeira.

Tabela 5 - Fluxo de caixa para o cenario com manejo por desbastes e distancia de
25 km entre plantio florestal e mercado consumidor (em R$ por hectare)

0 - 150,00 - 150,00 -7.416,67 = 7.566,67
1 0- 3.600,00 - 150,00 - 3.750,00 = 3.750,00
2 all= 750,00 - 150,00 - 900,00 = 900,00
3 2- 50,00 - 150,00 - 200,00 ° 200,00
4 2= 50,00 - 150,00 - 200,00 = 200,00
5 4 - 720,00 - 150,00 - 870,00 = 870,00
6 5 50,00 - 150,00 - 200,00 3.600,00 - 1.525,00 - 601,72 1.473,28 1.273,28
7 @l 50,00 - 150,00 - 200,00 = 200,00
8 = 50,00 - 150,00 - 200,00 = 200,00
9 &= 50,00 - 150,00 - 200,00 4.530,00 - 1.830,00 - 722,06 1.977,94 1.777,94
10 )= 50,00 - 150,00 - 200,00 = 200,00
11 10 50,00 - 150,00 - 200,00 = 200,00
12 11 50,00 - 150,00 - 200,00 = 200,00
13 12 50,00 - 150,00 - 200,00 = 200,00
14 13 50,00 - 150,00 - 200,00 = 200,00
15 14 50,00 - 150,00 - 200,00 7.416,67 57.41250 - 8.043,00 - 4.609,18 44.760,32 51.976,99
TOTAL = 65.542,50 - 11.398,00 - 593296 48.211,54 40.141,54

9,05%

Fonte: Elaborada pela autora.

J& a tabela 6 apresenta o fluxo de caixa do cenario com desbaste para uma
distancia maxima estudada de 325 km entre o plantio florestal e a industria, onde é
possivel observar que o custo de transporte neste caso refletiu o percentual de

28,58% da receita obtida na venda da madeira.
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Tabela 6 - Fluxo de caixa para o cenario com manejo por desbastes e distancia de
325 km entre plantio florestal e mercado consumidor (em R$ por hectare)

0 - 150,00 - 150,00 -7.416,67 = 7.566,67
1 0- 3.600,00 - 150,00 - 3.750,00 = 3.750,00
2 all- 750,00 - 150,00 - 900,00 = 900,00
3 2- 50,00 - 150,00 - 200,00 = 200,00
4 2= 50,00 - 150,00 - 200,00 = 200,00
5 4- 720,00 - 150,00 - 870,00 = 870,00
6 5- 50,00 - 150,00 - 200,00 3.600,00 - 152500 - 1.900,00 175,00 - 25,00
7 ®l= 50,00 - 150,00 - 200,00 = 200,00
8 = 50,00 - 150,00 - 200,00 = 200,00
9 &= 50,00 - 150,00 - 200,00 4.530,00 - 1.830,00 - 2.280,00 420,00 220,00
10 )= 50,00 - 150,00 - 200,00 = 200,00
11 10 - 50,00 - 150,00 - 200,00 ° 200,00
12 11 50,00 - 150,00 - 200,00 = 200,00
13 12 50,00 - 150,00 - 200,00 = 200,00
14 13 50,00 - 150,00 - 200,00 = 200,00
15 14 50,00 - 150,00 - 200,00 7.416,67 57.412,50 - 8.043,00 - 14.554,00 34.815,50 42.032,17
TOTAL = 65.542,50 - 11.398,00 - 18.734,00 35.410,50 27.340,50
28,58%

Fonte: Elaborada pela autora.

A tabela 7, por sua vez, apresenta o fluxo de caixa do cenario com desbaste
para uma distancia média estudada de 175 km entre o plantio florestal e a industria,
onde é possivel observar que o custo de transporte neste caso refletiu o percentual

de 24,87% da receita obtida na venda da madeira.

Tabela 7 - Fluxo de caixa para o cenario com manejo por desbastes e distancia de
175 km entre plantio florestal e mercado consumidor (em R$ por hectare)

0 - 150,00 - 150,00 -7.416,67 = 7.566,67
1 0- 3.600,00 - 150,00 - 3.750,00 = 3.750,00
2 all- 750,00 - 150,00 - 900,00 = 900,00
3 2- 50,00 - 150,00 - 200,00 = 200,00
4 2= 50,00 - 150,00 - 200,00 = 200,00
5 4- 720,00 - 150,00 - 870,00 = 870,00
6 5- 50,00 - 150,00 - 200,00 3.600,00 - 152500 - 1.65322 421,78 221,78
7 El= 50,00 - 150,00 - 200,00 = 200,00
8 o= 50,00 - 150,00 - 200,00 = 200,00
9 &= 50,00 - 150,00 - 200,00 4.530,00 - 1.830,00 - 1.983,86 716,14 516,14
10 )= 50,00 - 150,00 - 200,00 = 200,00
11 10 - 50,00 - 150,00 - 200,00 ° 200,00
12 11 50,00 - 150,00 - 200,00 = 200,00
13 12 50,00 - 150,00 - 200,00 = 200,00
14 13 50,00 - 150,00 - 200,00 = 200,00
15 14 50,00 - 150,00 - 200,00 7.416,67 57.412,50 - 8.043,00 - 12.663,67 36.705,83 43.922,50
TOTAL = 65.542,50 - 11.398,00 - 16.300,75 37.843,75 29.773,75
24,87%

Fonte: Elaborada pela autora.

Comparativamente 0s custos de transporte nas distancias apresentadas nas
tabelas 5, 6 e 7 demonstram que o impacto em percentual da menor distancia
estudada de 25 quildmetros até a distdncia maxima definida de 325 quilémetros € de
19,53% a mais no custo, e tem-se entdo que a representatividade desse custo na

distancia meédia aplicada no mercado atualmente € de 24,87%.
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5.2 VALOR DA MADEIRA EM PE

O Valor da Madeira em Pé (VMP) é um indice que representa o quanto de
resultado operacional liquido ocorre no momento da realizagcdo da producdo e
comercializacdo da madeira, ou seja, € o resultado liquido da operacao, a receita
obtida com a venda da madeira j4 descontados os custos de corte, carregamento e
transporte da madeira até o consumidor final.

O VMP é o elemento que reflete o custo de oportunidade da madeira a ser
extraida da floresta.

Com base nos diversos fluxos de caixa foi possivel calcular o VMP. A tabela 8
apresenta o VMP obtido no presente trabalho para os diferentes cenarios formados

pelo tipo de manejo e diferentes distancias do mercado.

Tabela 8 — Valor da madeira em pé para os diferentes cenarios

Sem desbaste 25 38,97

Sem desbaste 100 26,20

Sem desbaste 175 17,94

Sem desbaste 250 14,17

Sem desbaste 325 13,00

Com desbaste 25 29,47 32,97 116,87
Com desbaste 100 16,70 20,20 104,10
Com desbaste 175 8,44 11,94 95,84
Com desbaste 250 4,67 8,17 92,07
Com desbaste 325 3,50 7,00 90,90,

Fonte: Elaborada pela autora.

Os resultados permitem algumas consideracoes:

- 0 VMP diminui & medida que a distancia aumenta, ou seja, claramente se
demonstra a perda de valor da madeira devido ao maior custo de logistica;

- num manejo com desbaste (onde a finalidade ¢ uma madeira de alto valor
agregado) o produtor terd um fluxo de caixa menos atraente nos primeiros anos
guando comparado ao manejo sem desbastes (madeira de menor valor agregado);

- num cenario com desbaste, o VMP do corte raso, pelo contrario, é muito

menos afetado (percentualmente) pela maior distancia se comparado ao VMP dos
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cenarios sem desbaste. Isto ocorre por causa do maior valor da madeira produzida

(dimensbes e qualidade maiores).

5.3 RESULTADOS DO CALCULO DA TIR

Definidos os dez cenérios e seus respectivos fluxos de caixa, foi calculada a

TIR. A tabela 9 apresenta os referidos resultados da TIR.

Tabela 9 - Resultado da TIR obtido em cenarios com diferentes distdncias com
manejos com e sem desbastes

Sem desbaste 1 25 6,52%
Sem desbaste 2 100 3,18%
Sem desbaste 3 175 0,64%
Sem desbaste 4 250 -0,66%
Sem desbaste 5 325 -1,08%
Com desbhaste 6 25 10,53%
Com desbaste 7 100 9,35%
Com desbhaste 8 175 8,52%
Com desbhaste 9 250 8,13%
Com desbaste 10 325 8,01%,

Fonte: Elaborada pela autora.

O grafico 9 apresenta diferentes TIR para manejo sem desbaste, que variam
de 6,52% para uma distancia de 25 km até -1,08% para uma distancia de 325 km. Ja
para manejo com desbaste os resultados da TIR variam entre 10,53% para uma

distancia de 25 km até 8,01% para uma distancia de 325 km.
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Grafico 9 - Evolucéo da taxa interna de retorno por manejo com e sem desbaste em
fungéo da distancia

12,00%
10,00%
8,00%
6,00%
4,00%

2,00%

Taxa Interna de Retorno (TIR)

0,00%
25 100 175 250 325

-2,00% -
Distancia em KM

Manejo sem desbaste Manejo com desbaste

Fonte: Elaborado pela autora.

A analise dos resultados obtidos pelos fluxos de caixa demonstra que a
operacdo de manejo sem desbaste s6 atinge uma TIR superior a remuneragédo anual
da poupanca de 6% quando a distancia percorrida para o transporte das toras for
pouco acima de 25 km, precisamente 35,85km, demonstrando que esta opcao de
negocio depende fortemente da localizacdo do ativo florestal. JA em projetos de
manejo com desbaste todos os cendrios se mantem acima de 6%, identificando
assim que a rentabilidade permanece.

Observa-se que o maior valor dos produtos gerados pelo manejo com
desbastes propicia menor impacto do efeito da distancia quando comparado com o
manejo sem desbastes com suas madeiras de menor diametro e valor. Mesmo
assim, a TIR varia, dentro das distancias pesquisadas, em até aproximadamente
2,5% no manejo com desbaste, o que para um empreendimento, € significativo.

Isto demonstra que a distancia entre o plantio florestal e o centro de consumo
deve ser fortemente considerado na decisao de implantar um projeto florestal, sob
pena de obter retornos insatisfatorios sobre o capital investido ou até de gerar

prejuizos.
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5.4 IMPACTO DO CUSTO DA TERRA

Analisou-se o impacto do custo da terra na rentabilidade de um dos cenérios.
Este pode ser o caso de pequenos produtores que, ja tendo sua terra por anos,
podem n&o considerar o custo da compra da terra, diferentemente de investidores
florestais que necessitam comprar ou arrendar. No caso do cenario com manejo sem
desbaste, o resultado demonstrou que a rentabilidade seria maior e a distancia para
atingimento de rentabilidade superior a 6% ao ano passaria a mais de 100 km
conforme mostra a tabela 10. Precisamente a distancia maxima seria de 117 km

para que houvesse a rentabilidade desejada.

Tabela 10 - Fluxo de caixa para o cenario com manejo sem desbastes e distancia de
100 km entre o plantio florestal e mercado consumidor (em R$ por hectare)

0 - 150,00 - 150,00 -7.416,67 - 7.566,67 - 150,00
1 0- 520000 - 150,00 - 5.350,00 - 5.350,00 - 5.350,00
2 ill- 352,00 - 150,00 - 502,00 - 502,00 - 502,00
3 2= 50,00 - 150,00 - 200,00 - 200,00 - 200,00
4 3- 50,00 - 150,00 - 200,00 - 200,00 - 200,00
5 4- 50,00 - 150,00 - 200,00 - 200,00 - 200,00
6 5- 50,00 - 150,00 - 200,00 - 200,00 - 200,00
7 6 - 50,00 - 150,00 - 200,00 22.680,00 -6.615,00 - 7.811,81 8.253,19 8.053,19 8.053,19
8 7- 100000 - 150,00 - 1.150,00 - 1.150,00 - 1.150,00
9 8- 352,00 - 150,00 - 502,00 - 502,00 - 502,00
10 9- 50,00 - 150,00 - 200,00 - 200,00 - 200,00
1 10 - 50,00 - 150,00 - 200,00 - 200,00 - 200,00
12 ilil]- 50,00 - 150,00 - 200,00 - 200,00 - 200,00
13 12 - 50,00 - 150,00 - 200,00 - 200,00 - 200,00
14 13- 50,00 - 150,00 - 200,00 - 200,00 - 200,00
15 14 - 50,00 - 150,00 - 200,00 7.416,67 21.546,00 -6.284,25 - 7.421,22 7.840,53 15.057,20 7.640,53

TIR 3,18% 7,43%,

Fonte: Elaborada pela autora.

A TIR, que nos cenarios com a aquisicdo das terras, era de 3,18% passa a
7,43% no fluxo de caixa onde ndo h& a incidéncia do custo da terra, ou seja, sem o
custo da terra a rentabilidade passa a ser 4,25% maior.

Onde hé& investimentos com necessidade de aquisicdo ou arrendamento de
terra, o projeto obviamente apresenta resultados diferentes do que investimentos
onde ndo haja essa necessidade.

A terra varia de acordo com o mercado e a demanda. Se adquirida no inicio
do projeto, ao final dele pode-se considerar a receita com a venda da mesma. Por
outro lado, onde ndo ocorre esse desembolso inicial o resultado apresenta melhores
indices desde o primeiro ano, pois ndo ha necessidade deste desembolso por parte

do investidor.
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O estudo demonstrou entdo que através da metodologia de calculo da Taxa
Interna de Retorno (TIR) para cada cenario apresentado, foi possivel identificar que
tipos de manejo com desbaste apresenta um melhor resultado ao investidor,
acentuando claramente que o impacto do custo da terra tem um forte reflexo na
margem desejada, mas o maior impacto ainda refere-se a distancia praticada ao

mercado consumidor.
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6 CONSIDERACOES FINAIS

A presente dissertacdo baseou-se no setor florestal brasileiro e seus inumeros
cenarios, decorrentes dos diferentes tipos de clima, regido e técnicas empregadas,
gue ocasionam assim as mais variadas cadeias produtivas florestais. O objetivo foi
identificar os impactos referentes a distancia do ativo florestal ao mercado
consumidor na rentabilidade de investimentos florestais no Brasil, e de uma forma
mais especifica fornecer uma metodologia de anélise que possibilitasse ao investidor
florestal identificar niveis de distancia possiveis para se obter uma taxa minima de
retorno econdmico esperado.

Para atender aos objetivos propostos foram coletadas informagcbes em
bibliografias académicas, artigos em revistas técnicas, empreendedores e
consultores da éarea florestal. Assim, foi possivel descrever estudos fisicos de
producéo florestal em funcdo do tipo de manejo empregado nas plantagdes, bem
como estruturas de custos e receitas potenciais desde a aquisi¢cdo da terra, plantio,
manutencdao florestal, transporte e venda da madeira.

Com base nos objetivos da pesquisa foram estruturados fluxos de caixa para
diferentes cenarios de manejo florestal, sendo possivel assim aplicar conceitos da
teoria econbmica, destacando assim o efeito da distancia da floresta plantada ao
polo consumidor.

De forma a identificar o nivel de atratividade para o conjunto de variaveis
utilizadas foi adotada a metodologia de calculo da Taxa Interna de Retorno (TIR)
para cada cenario mediante as informacgdes coletadas em Janeiro de 2014 de vérios
setores florestais.

Através dos resultados obtidos observou-se que plantios florestais
apresentam um crescimento volumétrico no tempo, dependendo, dentre outros
fatores, principalmente do tipo de manejo adotado. Os manejos sem desbastes
possuem um forte impacto econdmico referente a distAncia de transporte, das
condicionantes de mercado e de precos. Os custos com colheita por metro cubico
produzido sdo mais baixos que no regime de manejo com desbaste, destinados a
producdo de mdultiplos produtos, pois ndo ocorrem cortes intermediarios, sendo mais
facil e barato a retirada da madeira dos povoamentos florestais. Porém, a distancia

tem um impacto significativo na rentabilidade do negécio.



60

Dessa forma, a partir do estudo empirico realizado, identificou-se que a
viabilidade econémica de um empreendimento florestal est4 diretamente vinculada a
sua proximidade com o mercado consumidor.

Em suma, através da metodologia adotada, foi possivel identificar que
manejos sem desbaste com finalidade de producdo de madeira de menor valor
agregado somente sdo viaveis caso 0 mercado consumidor se encontre a uma
distancia pequena. No presente estudo, pouco acima de 25 quildmetros do ativo
florestal.

Investimentos em manejos florestais com desbastes, embora possuam custos
produtivos mais altos, permitem uma maior rentabilidade, pois a madeira mais
grossa é empregada em produtos de alto valor agregado, possibilitando assim uma
rentabilidade maior.

O fator relevante identificado foi que, para um negocio baseado em manejo
sem desbastes, a distdncia maxima entre o plantio florestal e o mercado consumidor
que possibilite a remuneracédo de 6% ao ano podera ser no maximo 35,85 km, ou
seja, um pouco acima da distancia minima estudada de 25 km, quando considerado
0 custo da terra no fluxo de caixa. Caso ndo se considere o custo da terra, a
distancia para a mesma taxa de atratividade passa a ser acima de 100 km,
precisamente 117 km. Isso evidencia que além da distancia, o custo da terra € um
item de alto impacto na decisao sobre o negdcio florestal.

Ja para o manejo com desbaste a maior distancia considerada na analise foi
de 325 km entre o ativo florestal e o mercado consumidor, indicando uma
rentabilidade em todas as distancias calculadas, superior a 6% ao ano. Isso
evidencia que este manejo se torna uma melhor opcéo para o produtor florestal do
ponto de vista econémico.

Outras metodologias mais complexas podem ser adotadas na obtencédo
destes resultados, contudo a utilizagcdo da Taxa Interna de Retorno teve por
finalidade simplificar o entendimento do mercado florestal e das variaveis que tem
forte relevancia nesse setor.

O percentual de remuneracéo de 6% adotado como referéncia para a Taxa
Interna de Retorno desejavel, pode ser livremente alterada pelo usuario da
metodologia, bem como as variaveis de acordo com a realidade especifica do

investimento, o intuito do estudo foi definir as premissas basicas que devem ser
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consideradas e ponderadas nesse tipo de investimento, e também demonstrar o
grau de relevancia dessas variaveis.

No que tange ao estudo realizado e as oportunidades de estudos futuros, o
referido tema, como foi abordado, € um setor em expansao no Brasil. Publicacbes
relacionadas com o assunto sdo em sua maioria do nivel académico da engenharia
florestal, notando-se, portanto que profissionais de outras areas pouco conhecem
sobre esse assunto.

O objetivo proposto foi o de fornecer uma visdo ao nivel de atratividade e
rentabilidade do negdcio florestal, para todos o0s niveis de profissionais interessados,
através de uma metodologia simples que possa ser adotada independente das
particularidades de cada projeto.

Adicionalmente o estudo trouxe para a area académica constatacfes que 0s
profissionais do mercado florestal ja identificavam na pratica, mas sem que
houvesse uma constatacdo cientifica. Sendo assim, a pesquisa espera ter obtido a

aplicabilidade desejada.
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APENDICE A — CENARIOS DE FLUXO DE CAIXA

Cenadrios de Fluxos de Caixa

Distancias (km)

Manejo Florestal 25 100 175 250 325
Sem desbaste 1 2 3 4 5
Com Desbaste 6 7 8 9 10
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CENARIO 1
Manejo florestal Sem desbaste
Distancia 25km
Custos
Ano do Horizonte Idade floresta Silvicultura Prot+ADM Custo TOTAL TERRA Venda da Madeira Corte Transporte  Resultado Liquido Resultado com terra VMP
0 -R$ 150,00 -RS 150,00  -R$ 7.416,67 -RS 7.566,67
1 0 -RS 5.200,00 -R$ 150,00 -R$ 5.350,00 -RS 5.350,00
2 1 -RS$ 352,00 -R$ 150,00 -RS 502,00 -RS 502,00
3 2 -R$ 50,00 -R$ 150,00 -RS 200,00 -RS 200,00
4 3  -RS 50,00 -R$ 150,00 -R$ 200,00 -RS$ 200,00
5 4  -RS 50,00 -R$ 150,00 -R$ 200,00 -RS$ 200,00
6 5 -RS 50,00 -R$ 150,00 -R$ 200,00 -RS$ 200,00
7 6 -RS 50,00 -R$ 150,00 -R$ 200,00 RS 22.680,00 -RS 6.615,00 -RS 3.790,84 RS 12.274,16 RS 12.074,16 RS 38,97
8 7 -R$ 1.000,00 -R$S 150,00 -R$ 1.150,00 -RS 1.150,00
9 8 -RS 352,00 -R$ 150,00 -RS 502,00 -RS 502,00
10 9 -RS 50,00 -R$ 150,00 -RS 200,00 -RS 200,00
11 10 -R$ 50,00 -R$ 150,00 -RS 200,00 -RS 200,00
12 11 -RS$ 50,00 -R$ 150,00 -R$ 200,00 -RS$ 200,00
13 12 -RS$ 50,00 -R$ 150,00 -R$ 200,00 -RS$ 200,00
14 13 -RS$ 50,00 -R$ 150,00 -R$ 200,00 -RS$ 200,00
15 14 -RS 50,00 -R$ 150,00 -R$ 200,00 RS 7.416,67 RS 21.546,00 -RS 6.284,25 -RS 3.601,29 RS 11.660,46 RS 18.877,12 RS 38,97
-R$ 7.454,00 -R$ 2.400,00 -R$ 9.854,00 RS - # RS 44.226,00 -R$ 12.899,25 -R$ 7.392,13 RS 23.934,62 # RS 14.080,62
[ TIR 6,52%)

T OIdYN3D VXIVO 3d OXN14d — 9 301dNIdV
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FLUXO DE CAIXA
CENARIO 2
Manejo florestal Sem desbaste
Distancia 100km
Custos
Ano do Horizonte Idade floresta Silvicultura Prot+ADM  Custo TOTAL TERRA Venda da Madeira Corte Transporte Resultado Liquido Resultado com terra VMP
0 -R$ 150,00 -RS 150,00  -RS 7.416,67 -R$ 7.566,67
1 0 -R$ 5.200,00 -R$ 150,00 -R$ 5.350,00 -R$ 5.350,00
2 1 -R$ 352,00 -R$ 150,00 -R$ 502,00 -RS$ 502,00
3 2 -RS 50,00 -R$ 150,00 -R$ 200,00 -R$ 200,00
4 3 -RS 50,00 -R$ 150,00 -R$ 200,00 -R$ 200,00
5 4 -RS 50,00 -R$ 150,00 -R$ 200,00 -R$ 200,00
6 5 -R$ 50,00 -R$ 150,00 -R$ 200,00 -R$ 200,00
7 6 -R$ 50,00 -R$ 150,00 -R$ 200,00 RS 22.680,00 -R$ 6.615,00 -RS 7.811,81 RS 8.253,19 RS 8.053,19 RS 26,20
8 7 -R$ 1.000,00 -R$ 150,00 -R$ 1.150,00 -R$ 1.150,00
9 8 -RS 352,00 -R$ 150,00 -R$ 502,00 -R$ 502,00
10 9 -R$ 50,00 -R$ 150,00 -R$ 200,00 -R$ 200,00
1 10 -R$ 50,00 -R$ 150,00 -R$ 200,00 -R$ 200,00
12 11 -RS 50,00 -R$ 150,00 -R$ 200,00 -R$ 200,00
13 12 -R$ 50,00 -R$ 150,00 -R$ 200,00 -R$ 200,00
14 13 -R$ 50,00 -R$ 150,00 -R$ 200,00 -R$ 200,00
15 14  -RS 50,00 -R$ 150,00 -R$ 200,00 RS 7.416,67 RS 21.546,00 -R$ 6.284,25 -R$ 7.421,22 RS 7.840,53 RS 15.057,20 RS 26,20
-R$ 7.454,00 -R$ 2.400,00 -RS 9.854,00 RS - # RS 44.226,00 -R$ 12.899,25 -R$ 15.233,03 R$ 16.093,72 # R$ 6.239,72
[ TIR 3,18%|
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FLUXO DE CAIXA
CENARIO 3
Manejo florestal Sem desbaste
Distancia 175km
Custos
Ano do Horizonte Idade floresta Silvicultura Prot+ADM Custo TOTAL TERRA Venda da Madeira Corte Transporte  Resultado Liquido Resultado com terra VMP
0 -RS 150,00 -R$ 150,00 -RS 7.416,67 -RS 7.566,67
1 0 -R$ 5.200,00 -R$ 150,00 -R$ 5.350,00 -RS 5.350,00
2 1 -R$ 352,00 -RS$ 150,00 -RS 502,00 -R$ 502,00
3 2 -R$ 50,00 -R$ 150,00 -RS 200,00 -RS 200,00
4 3 -RS 50,00 -R$S 150,00 -R$S 200,00 -R$ 200,00
5 4 RS 50,00 -R$ 150,00 -R$ 200,00 -RS 200,00
6 5 -RS 50,00 -R$S 150,00 -RS 200,00 -R$ 200,00
7 6 -RS 50,00 -R$S 150,00 -RS 200,00 RS 22.680,00 -R$ 6.615,00 -R$S 10.415,29 RS 5.649,71 RS 5.449,71 RS 17,94
8 7 -R$ 1.000,00 -R$ 150,00 -R$ 1.150,00 -RS 1.150,00
9 8 -RS 352,00 -R$S 150,00 -RS 502,00 -R$ 502,00
10 9 -RS 50,00 -R$ 150,00 -R$ 200,00 -RS 200,00
11 10 -RS 50,00 -R$ 150,00 -RS 200,00 -R$ 200,00
12 11  -RS$ 50,00 -R$ 150,00 -RS 200,00 -RS 200,00
13 12 -RS$ 50,00 -R$ 150,00 -RS 200,00 -RS 200,00
14 13 -RS 50,00 -R$S 150,00 -RS 200,00 -R$ 200,00
15 14 -R$ 50,00 -R$ 150,00 -R$ 200,00 RS 7.416,67 RS 21.546,00 -RS 6.284,25 -RS 9.894,52 RS 5.367,23 RS 12.583,89 RS 17,94
-R$ 7.454,00 -R$ 2.400,00 -R$ 9.854,00 RS - # RS 44.226,00 -R$ 12.899,25 -R$ 20.309,81 RS 11.016,94 # RS 1.162,94
TIR 0,64%|
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FLUXO DE CAIXA
CENARIO 5
Manejo florestal Sem desbaste
Distancia 325km
Custos
Ano do Horizonte Idade floresta Silvicultura Prot+ADM Custo TOTAL TERRA Venda da Madeira Corte Transporte  Resultado Liquido Resultado com terra VMP
0 -R$ 150,00 -R$ 150,00  -R$ 7.416,67 -R$ 7.566,67
1 0 -R$ 5.200,00 -RS$ 150,00 -R$ 5.350,00 -RS 5.350,00
2 1 -RS 352,00 -RS$ 150,00 -R$ 502,00 -RS 502,00
3 2 -RS 50,00 -R$ 150,00 -R$ 200,00 -R$ 200,00
4 3 -RS 50,00 -R$ 150,00 -R$ 200,00 -R$ 200,00
5 4 -RS 50,00 -R$S 150,00 -R$ 200,00 -RS 200,00
6 5 -RS 50,00 -R$ 150,00 -R$ 200,00 -RS 200,00
7 6 -RS 50,00 -R$ 150,00 -R$ 200,00 RS 22.680,00 -R$S 6.615,00 -R$ 11.601,26 RS 4.463,74 RS 4.263,74 RS 14,17
8 7 -R$ 1.000,00 -R$ 150,00 -R$ 1.150,00 -R$ 1.150,00
9 8 -RS 352,00 -RS$ 150,00 -R$ 502,00 -RS 502,00
10 9 -RS 50,00 -R$S 150,00 -R$ 200,00 -RS 200,00
11 10 -RS$ 50,00 -R$ 150,00 -R$ 200,00 -R$ 200,00
12 11 -RS$ 50,00 -R$ 150,00 -R$ 200,00 -R$ 200,00
13 12 -RS 50,00 -R$S 150,00 -R$ 200,00 -RS 200,00
14 13 -RS 50,00 -R$S 150,00 -R$ 200,00 -RS 200,00
15 14 -RS$ 50,00 -R$ 150,00 -R$ 200,00 RS 7.416,67 RS 21.546,00 -RS 6.284,25 -R$ 11.021,20 RS 4.240,55 RS 11.457,22 RS 14,17
-R$ 7.454,00 -R$ 2.400,00 -R$ 9.854,00 RS - # RS 44.226,00 -R$ 12.899,25 -RS$ 22.622,46 RS 8.704,29 # -RS$ 1.149,71
[ TIR -0,66%)
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FLUXO DE CAIXA
CENARIO 5
Manejo florestal Sem desbaste
Distancia 325km
Custos
Ano do Horizonte Idade floresta Silvicultura Prot+ADM Custo TOTAL TERRA Venda da Madeira Corte Transporte Resultado Liquido Resultado com terra
0 -R$ 150,00 -R$ 150,00  -R$ 7.416,67 -R$ 7.566,67
1 0 -R$ 5.200,00 -R$S 150,00 -R$ 5.350,00 -R$ 5.350,00
2 1 -RS 352,00 -RS 150,00 -RS$ 502,00 -R$ 502,00
3 2 -RS$ 50,00 -RS$ 150,00 -RS 200,00 -R$ 200,00
4 3 -RS$ 50,00 -RS$ 150,00 -RS 200,00 -R$ 200,00
5 4 -RS 50,00 -RS$ 150,00 -RS$ 200,00 -R$ 200,00
6 5 -R$ 50,00 -RS$ 150,00 -RS$ 200,00 -R$ 200,00
7 6 -RS 50,00 -RS$ 150,00 -RS 200,00 RS 22.680,00 -RS 6.615,00 -R$S 11.970,00 RS 4.095,00 RS 3.895,00
8 7 -R$ 1.000,00 -RS 150,00 -R$ 1.150,00 -R$ 1.150,00
9 8 -R$ 352,00 -R$ 150,00 -RS$ 502,00 -R$ 502,00
10 9 -RS$ 50,00 -R$ 150,00 -RS$ 200,00 -R$ 200,00
11 10 -RS$ 50,00 -RS$ 150,00 -RS$ 200,00 -R$ 200,00
12 11 -RS 50,00 -RS$ 150,00 -RS 200,00 -R$ 200,00
13 12 -RS 50,00 -RS$ 150,00 -RS 200,00 -R$ 200,00
14 13  -RS$ 50,00 -RS$ 150,00 -RS$ 200,00 -R$ 200,00
15 14  -RS 50,00 -RS 150,00 -RS 200,00 RS 7.416,67 RS 21.546,00 -RS 6.284,25 -R$S 11.371,50 RS 3.890,25 RS 11.106,92
-R$ 7.454,00 -R$ 2.400,00 -R$ 9.854,00 RS - # RS 44.226,00 -R$ 12.899,25 -R$ 23.341,50 R$ 7.985,25 # -R$ 1.868,75
| TIR -1,08%
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FLUXO DE CAIXA
CENARIO 6
Manejo florestal Com desbaste
Distancia 25km
Custos
Ano do Horizonte ldade floresta Silvicultura Prot+ADM Custo TOTAL TERRA Venda da Madei Corte Transporte  Resultado Liquido Resultado com terra VMP
0 -RS$ 150,00 -RS 150,00 -RS 7.416,67 -RS 7.566,67
1 0 -RS 3.600,00 -RS 150,00 -R$ 3.750,00 -RS 3.750,00
2 1 -RS 750,00 -R$ 150,00 -R$ 900,00 -RS 900,00
3 2 -R$ 50,00 -R$S 150,00 -R$S 200,00 -RS 200,00
4 3 RS 50,00 -R$S 150,00 -R$ 200,00 -RS 200,00
5 4 -RS 720,00 -RS$ 150,00 -R$ 870,00 -RS 870,00
6 5 -RS 50,00 -RS 150,00 -R$ 200,00 RS 3.600,00 -R$ 1.525,00 -RS 601,72 RS 1.473,28 RS 1.273,28 RS 29,47
7 6 -RS 50,00 -R$ 150,00 -R$ 200,00 -RS 200,00
8 7 -R$ 50,00 -R$ 150,00 -R$S 200,00 -RS 200,00
9 8 -RS 50,00 -RS 150,00 -R$ 200,00 RS 4.530,00 -R$ 1.830,00 -RS 722,06 RS 1.977,94 RS 1.777,94 RS 32,97
10 9 -R$ 50,00 -R$S 150,00 -R$ 200,00 -RS 200,00
11 10 -RS 50,00 -R$ 150,00 -R$ 200,00 -RS 200,00
12 11 -R$ 50,00 -RS 150,00 -R$ 200,00 -RS 200,00
13 12 -RS 50,00 -RS 150,00 -R$ 200,00 -RS 200,00
14 13 -RS 50,00 -R$S 150,00 -R$ 200,00 -RS 200,00
15 14 -RS 50,00 -RS 150,00 -RS 200,00 RS 7.416,67 R$ 57.412,50 -RS 8.043,00 -RS 4.609,18 RS 44.760,32 RS 51.976,99 RS 116,87
-R$ 5.670,00 -R$ 2.400,00 -R$ 8.070,00 RS - # RS 65.542,50 -R$ 11.398,00 -R$ 5.932,96 RS 48.211,54 # RS 40.141,54
TIR 10,53%)|
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FLUXO DE CAIXA
CENARIO 7
Manejo florestal Com desbaste
Distancia 100km
Custos
Ano do Horizonte Idade floresta Silvicultura Prot+ADM Custo TOTAL TERRA Venda da Madeira Corte Transporte Resultado Liquido Resultado com terra VMP
0 -RS$ 150,00 -R$ 150,00  -RS 7.416,67 -R$  7.566,67
1 0 -RS 3.600,00 -RS 150,00 -R$ 3.750,00 -R$  3.750,00
2 1 -RS 750,00 -R$ 150,00 -R$ 900,00 -RS$ 900,00
3 2 -RS 50,00 -RS 150,00 -R$ 200,00 -RS$ 200,00
4 3  -RS 50,00 -RS 150,00 -R$ 200,00 -RS$ 200,00
5 4 -RS 720,00 -RS 150,00 -R$ 870,00 -RS 870,00
6 5 -R$ 50,00 -R$ 150,00 -R$ 200,00 RS 3.600,00 -R$ 1.525,00 -R$ 1.239,97 RS 835,03 RS 635,03 RS 16,70
7 6 -RS 50,00 -R$ 150,00 -R$ 200,00 -RS 200,00
8 7 -RS 50,00 -R$ 150,00 -R$ 200,00 -RS 200,00
9 8 -RS 50,00 -RS 150,00 -R$ 200,00 RS 4.530,00 -R$ 1.830,00 -R$ 1.487,96 RS 1.212,04 RS 1.012,04 RS 20,20
10 9 -RS 50,00 -RS 150,00 -R$ 200,00 -RS$ 200,00
11 10 -RS 50,00 -RS 150,00 -R$ 200,00 -RS$ 200,00
12 11 -RS$ 50,00 -RS 150,00 -R$ 200,00 -RS$ 200,00
13 12 -RS$ 50,00 -RS 150,00 -R$ 200,00 -RS$ 200,00
14 13  -R$ 50,00 -R$ 150,00 -R$ 200,00 -RS 200,00
15 14  -R$ 50,00 -R$S 150,00 -R$ 200,00 RS 7.416,67 RS 57.412,50 -R$ 8.043,00 -RS 9.498,17 RS 39.871,33 RS 47.088,00 RS 104,10
-R$ 5.670,00 -R$S 2.400,00 -R$ 8.070,00 RS - # RS 65.542,50 -R$ 11.398,00 -R$ 12.226,10 R$ 41.918,40 # RS 33.848,40
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FLUXO DE CAIXA
CENARIO 8
Manejo florestal Com desbaste
Distancia 175km
Custos
Ano do Horizonte Idade floresta Silvicultura Prot+ADM Custo TOTAL TERRA Venda da Madeira Corte Transporte Resultado Liquido Resultado com terra VMP
0 -RS 150,00 -R$ 150,00 -RS 7.416,67 -RS 7.566,67
1 0 -RS 3.600,00 -RS 150,00 -R$ 3.750,00 -R$  3.750,00
2 1 -R$ 750,00 -RS$ 150,00 -R$ 900,00 -R$ 900,00
3 2 RS 50,00 -RS 150,00 -R$ 200,00 -RS$ 200,00
4 3  -RS 50,00 -RS$ 150,00 -R$S 200,00 -RS 200,00
5 4 -RS 720,00 -RS 150,00 -R$S 870,00 -RS 870,00
6 5 -RS$ 50,00 -RS 150,00 -R$S 200,00 RS 3.600,00 -R$ 1.525,00 -R$ 1.653,22 RS 421,78 RS 221,78 RS 8,44
7 6 -RS 50,00 -RS 150,00 -R$ 200,00 -RS$ 200,00
8 7 -RS 50,00 -RS 150,00 -R$ 200,00 -RS$ 200,00
9 8 -RS 50,00 -RS 150,00 -R$ 200,00 RS 4.530,00 -RS 1.830,00 -RS 1.983,86 RS 716,14 RS 516,14 RS 11,94
10 9 -RS 50,00 -RS 150,00 -R$ 200,00 -RS 200,00
11 10 -RS 50,00 -RS 150,00 -R$ 200,00 -RS 200,00
12 11  -RS 50,00 -RS$ 150,00 -R$S 200,00 -RS 200,00
13 12 -R$ 50,00 -RS 150,00 -R$ 200,00 -RS$ 200,00
14 13 -R$ 50,00 -RS 150,00 -R$ 200,00 -R$ 200,00
15 14 -RS 50,00 -R$S 150,00 -R$ 200,00 RS 7.416,67 RS 57.412,50 -RS 8.043,00 -RS$ 12.663,67 RS 36.705,83 RS 43.922,50 RS 95,84
-R$ 5.670,00 -R$ 2.400,00 -R$ 8.070,00 RS - # RS 65.542,50 -R$ 11.398,00 -R$ 16.300,75 RS 37.843,75 # R$ 29.773,75
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FLUXO DE CAIXA
CENARIO 9
Manejo florestal Com desbaste
Distancia 250km
Custos
Ano do Horizonte Idade floresta Silvicultura Prot+ADM Custo TOTAL TERRA Venda da Madeira Corte Transporte  Resultado Liquido Resultado com terra VMP
0 -RS 150,00 -RS 150,00 -RS 7.416,67 -RS 7.566,67
1 0 -R$ 3.600,00 -R$ 150,00 -RS 3.750,00 -R$  3.750,00
2 1 -R$ 750,00 -R$ 150,00 -RS 900,00 -RS 900,00
3 2 RS 50,00 -R$ 150,00 -RS 200,00 -RS 200,00
4 3 RS 50,00 -R$ 150,00 -RS 200,00 -RS 200,00
5 4 -R$S 720,00 -R$ 150,00 -RS 870,00 -RS 870,00
6 5 -R$ 50,00 -R$ 150,00 -R$S 200,00 RS 3.600,00 -R$ 1.525,00 -RS 1.841,47 RS 233,53 RS 33,53 RS 4,67
7 6 -RS 50,00 -R$ 150,00 -RS 200,00 -RS 200,00
8 7 -R$ 50,00 -R$ 150,00 -R$S 200,00 -RS 200,00
9 8 -RS 50,00 -R$ 150,00 -RS 200,00 RS 4.530,00 -R$ 1.830,00 -R$ 2.209,76 RS 490,24 RS 290,24 RS 8,17
10 9 RS 50,00 -R$ 150,00 -R$S 200,00 -RS 200,00
11 10 -R$ 50,00 -R$ 150,00 -R$S 200,00 -RS 200,00
12 11 -RS 50,00 -R$ 150,00 -RS 200,00 -RS 200,00
13 12 -R$ 50,00 -R$ 150,00 -R$S 200,00 -RS 200,00
14 13 -RS 50,00 -R$ 150,00 -RS 200,00 -RS 200,00
15 14 RS 50,00 -R$ 150,00 -R$ 200,00 RS 7.416,67 RS 57.412,50 -R$ 8.043,00 -R$ 14.105,66 RS 35.263,84 RS 42.480,51 RS 92,07
-R$ 5.670,00 -RS 2.400,00 -RS 8.070,00 RS - # RS 65.542,50 -R$ 11.398,00 -R$ 18.156,89 R$ 35.987,61 # RS 27.917,61
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FLUXO DE CAIXA
CENARIO 10
Manejo florestal Com desbaste
Distancia 325km
Custos
Ano do Horizonte Idade floresta Silvicultura Prot+ADM Custo TOTAL TERRA Venda da Madeira Corte Transporte  Resultado Liquido Resultado com terra VMP
0 -RS 150,00 -R$ 150,00 -RS 7.416,67 -R$S  7.566,67
1 0 -R$ 3.600,00 -R$ 150,00 -R$ 3.750,00 -R$  3.750,00
2 1 -R$ 750,00 -RS 150,00 -R$ 900,00 -RS 900,00
3 2 -RS 50,00 -R$ 150,00 -RS 200,00 -RS 200,00
4 3 -R$ 50,00 -R$ 150,00 -R$ 200,00 -R$ 200,00
5 4 -RS 720,00 -RS 150,00 -R$ 870,00 -RS 870,00
6 5 -RS$ 50,00 -R$ 150,00 -RS 200,00 RS 3.600,00 -R$ 1.525,00 -R$ 1.900,00 RS 175,00 -RS$ 25,00 RS 3,50
7 6 -RS$ 50,00 -R$ 150,00 -R$ 200,00 -R$ 200,00
8 7 -RS 50,00 -R$ 150,00 -RS 200,00 -RS 200,00
9 8 -R$ 50,00 -R$ 150,00 -R$ 200,00 RS 4.530,00 -R$ 1.830,00 -R$ 2.280,00 R$ 420,00 RS 220,00 RS 7,00
10 9 -RS 50,00 -RS 150,00 -R$ 200,00 -RS 200,00
11 10 -RS$ 50,00 -R$ 150,00 -RS 200,00 -RS 200,00
12 11 -RS 50,00 -RS 150,00 -R$ 200,00 -RS 200,00
13 12 -R$ 50,00 -R$ 150,00 -RS 200,00 -RS 200,00
14 13 -RS 50,00 -RS 150,00 -R$ 200,00 -RS 200,00
15 14 RS 50,00 -R$ 150,00 -RS 200,00 RS 7.416,67 RS 57.412,50 -RS 8.043,00 -RS 14.554,00 RS 34.815,50 RS 42.032,17 R$ 90,90
-R$ 5.670,00 -R$ 2.400,00 -R$ 8.070,00 RS - # RS 65.542,50 -R$ 11.398,00 -R$ 18.734,00 RS 35.410,50 # R$ 27.340,50
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