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RESUMO

O objetivo deste estudo foi aplicar o Método de Monte Carlo (MMC) na anélise econémica de uma piscicultura familiar no estado do
Pard. Utilizou-se a metodologia do custo operacional e indicadores de eficiéncia econémica para avaliagdo de uma cria¢io de tambaqui
Colossoma macropomum em viveiros escavados com total de 7.200 m? de lamina d’dgua. Posteriormente, uma analise de risco utilizando o
MMC foi efetuada através do software @RISK, a fim de atestar a capacidade de pagamento do empreendedor no caso da obtencio de
crédito rural por meio do Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura Familiar. O Investimento Total foi estimado em
R$ 94.119,00, o Custo Operacional Total por kg em R$ 6,04, o Valor Presente Liquido (VPL) em R$ 97.022,32, a Taxa Interna de
Retorno (TIR) em 33%, a Relacdo Beneficio Custo (RBC) em R$ 1,27 e o Perfodo de Retorno do Capital (PRC) em 3,4 anos. Na andlise
de risco, as probabilidades de obtenc¢io dos valores previstos no projeto para o VPL, a TIR, a RBC e o PRC foram 42%, 51,2%, 52,5%
e 74,2%, respectivamente. Concluiu-se que o empreendimento ¢ rentavel e a aplicacio do MMC na analise econémica pode auxiliar
determinantemente nas tomadas de decisdo do investidor.

Palavras-chave: analise de risco; Colossoma macropomuns; crédito rural.

ABSTRACT

The objective of this study was to apply the Monte Catlo Method (MCM) to the economic analysis of a family fish farming in the State
of Para. The operational cost methodology and economic efficiency indicators were used to evaluate a tambaqui Colossoma macropomum
creation in ponds with a total of 7,200 m? of flooded area. Subsequently, a risk analysis using the MCM was done through @RISK
software, in order to attest the entrepreneut's ability to pay in case of obtaining rural credit through the National Program to Strengthen

Family Agriculture. The Total Investment was estimated in R$ 94,119.00, the Total Operating Cost per kg in R$ 6.04, the Net Present
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Value (NPV) in R$ 97,022.32, the Internal Rate of Return (IRR) in 33%, the Cost Benefit Ratio (CBR) R$ 1.27 and Period of Return of
Capital (PRC) in 3.4 years. According to the risk analysis, the probability of obtaining the predicted project values for NPV, IRR, CBR
and PRC are 42%, 51.2%, 52.5% and 74.2%, respectively. It was concluded that the project is profitable and the application of the MCM
in the economic analysis can help decisively in the decisions of the investor.

Keywords: risk analysis; Colossoma macropomums; raral credit.

1. Introdugao

Por mais que a piscicultura de 4gua doce no Brasil tenha experimentado um expressivo crescimento nos ultimos anos, grande parte
dos produtores ainda nio realiza os controles zootécnico e econémico de maneira eficiente (Brabo et al. 2017a). Por conta disso, em
diversos empreendimentos comerciais, tal situacdo acaba dificultando os produtores no planejamento e na tomada de decisio, podendo
levar a adocdo de sistemas de producio inadequados com a realidade do investidor e da propriedade, além da falta de conhecimento do
custo de producio e de outros aspectos econémicos como a viabilidade econémica e a rentabilidade do negécio (Brabo et al. 2013).

Neste contexto, os piscicultores que realizam um adequado controle de custos e receitas apresentam empreendimentos mais com-
petitivos, visto que reunem informagdes que lhes permitem projetar cenarios econémicos pessimistas e otimistas, o que tende a garantir
melhores resultados na atividade. Por outro lado, projetos que nao possuem esses registros tém maior probabilidade de insucesso do que
de prosperar no mercado em concorréncia perfeita (Barros et al. 2016).

Diversos estudos de avaliagdo econdémica na piscicultura tém sido desenvolvidos no Brasil (Sanches et al. 2013; Vilela et al. 2013;
Brabo et al. 2013; Brabo et al. 2015a; Brabo et al. 2015b; Sabaini et al. 2015; Barros et al. 2016; Santos-Filho et al. 2016; Brabo et al.
2017a; Brabo et al. 2017b; Belchior & Dalchiavon 2017). Porém, uma das fragilidades que envolvem essas pesquisas ¢ sua limita¢ao a
modelos deterministicos, o que resulta em um elevado grau de incerteza, visto que estabelecem valores para vatriaveis passiveis de grande
oscilagao (Simdes & Gouvea 2015).

Essa limitagdo pode levar os investidores a tomarem decisdes equivocadas ou pouco adequadas em termos de estratégias de pro-
dugio, o que torna mais indicado utilizar métodos probabilisticos para avaliar os indicadores econoémicos de projetos de investimento.
Diante disso, as técnicas de simulacio surgem como uma importante ferramenta para prever e minimizar os riscos (Ritter et al. 2014).

Segundo Corrar (1993), a técnica de simulagdo mais utilizada para andlise de risco ¢ a Simulagdo de Monte Carlo ou Método de
Monte Carlo (MMC). Esse método foi proposto para solu¢io de problemas matematicos cujo tratamento analitico ndo se mostrava
vidvel. Posteriormente, verificou-se que ele poderia ser aplicado a problemas matematicos mais complexos de natureza deterministica.

Alguns autores aplicaram o MMC na avaliacdo econémica de empreendimentos de piscicultura. Sabbag (2013) analisou a produgio
de tilapia Oreochromis niloticus (Linnaeus 1758) no reservatorio de Ilha Solteira, estado de Sdo Paulo. Ritter et al. (2014) estudaram o
policultivo de jundid Rbamdia gunelen (Quoy & Gaimard 1824), carpas e tilapia no Rio Grande do Sul. Simées ¢ Gouvea (2015) avaliaram
a criagio de tilapia em tanques-rede no municipio de Botucatu, estado de Sio Paulo. Ngoc et al. (20106) analisaram a criagdo de pangasius
Pangasins hypophthalmuns (Sauvage 1878) em sistemas de recirculacio em fazendas no Vietna. Contudo, ainda nio existem trabalhos efetu-
ando analise de risco com essa ferramenta em projetos de criagiao de peixes na Amazonia, regido onde o tambaqui Colossoma macroponum
(Cuvier 1816) assume papel de destaque e é produzido principalmente em iniciativas de pequeno porte que operam em regime de eco-
nomia familiar.

O objetivo deste estudo foi aplicar o Método de Monte Carlo (MMC) na analise economica de uma piscicultura familiar localizada
no estado do Para, a fim de atestar a capacidade de pagamento do empreendedor no caso da obtencdo de crédito rural por meio do

Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura Familiar (PRONAF) do Governo Federal.

2. Material e Métodos

O estudo foi desenvolvido no Sitio Bom Gosto (46°56°20,71” S 00°58°26,31” O), propriedade rural localizada na Comunidade do
Flexal, municipio de Tracuateua, estado do Para. Além da piscicultura em viveiros escavados, outras atividades agropecuarias siao prati-

cadas nessa propriedade, como: avicultura, bovinocultura e fruticultura. A 4rea total do imével é de 35,6 hectares, a mio de obra utilizada
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¢ predominante da prépria familia, que também é responsavel pela gestdo das atividades econémicas, o que caracteriza esse empreendi-
mento como familiar rural de acordo com a Lei n° 11.326 de 24 de julho de 2006 (Brasil 2000).

O levantamento da infraestrutura e dos insumos demandados para criacio de tambaqui ocorreu de janeiro a junho de 2017, por
meio de excursdes mensais a0 empreendimento para acompanhamento da rotina da piscicultura e entrevista com o proprietario acerca
do manejo adotado em termos de preparagao dos viveiros, povoamento, alimentagao dos peixes, biometrias, despescas e escalonamento
da produgdo. No mesmo periodo, foi efetuada uma consulta de precos no mercado local e para os itens ndo disponiveis foi considerado
o prego na cidade do fornecedor acrescido de frete, como no caso da rede de arrasto e da balanga dinamométrica.

A piscicultura analisada possufa 4.200 m? de limina d’agua, divididos em quatro viveiros escavados com dreas de 1.404 m?, 1.287
m?, 805 m? e 704 m?, abastecidos por bombeamento. A calagem dos viveiros ocottia com cal virgem na propot¢io de 100 g/m? ¢ a
adubagdo com esterco de frango curtido na proporcio de 50 g/m?2 Os alevinos eram adquitidos com peso aproximado de 5 g de um
produtor com matrizes chipadas localizado no municipio de Peixe boi (PA), com o transporte tendo duracdo de cerca de trés horas por
via rodovidria. A alimentacdo ocorria exclusivamente com racio comercial extrusada, com os devidos critérios em termos de taxa de
alimentacio, frequéncia alimentar e granulometria. As biomettias eram realizadas mensalmente, o ciclo de produ¢io durava cerca de um
ano pata obtenc¢do de um peso médio final de 1 kg e a comercializa¢do ocortia principalmente no periodo da semana santa.

A intenc¢io do proprietario era ampliar o empreendimento, construindo mais trés viveiros escavados de 1.000 m? cada um, o que o
fariam totalizar 7.200 m? de ldmina d’Agua. Assim, a andlise econdmica e a andlise do MMC considerou a area total de 7.200 m? de lamina
d’dgua para uma produgdo em sistema bifasico, com os viveiros de 1.287 m? e 805 m? sendo adotados como ber¢ario e os demais
destinados a engorda. Na recria, o ciclo de produgio foi estimado em 180 dias, para um peso médio final de 400 gramas na densidade de
estocagem de 2,5 individuos/m? ¢ uma taxa de mortalidade de cerca de 20%. Na engorda, setiam mais 180 dias para obtenc¢io de um
peso médio final de 1 kg, na densidade de estocagem de 1 individuo/m? e uma taxa de mortalidade de 10%.

Para a estimativa do custo de produgio, foi empregada a estrutura de custo operacional proposta por Matsunaga et al. (1976), com
os seguintes itens: 1) Custo Operacional Efetivo (COE) = somatério dos custos com contratacdo de mio de obra, encargos sociais,
aquisi¢do de insumos e manuten¢ao dos equipamentos (3% do COE), ou seja, ¢ o dispéndio efetivo (desembolso) realizado pelo inves-
tidor; 2) Custo Operacional Total (COT) = somatério do Custo Operacional Efetivo (COE) com a depreciacio de bens de capital, que
neste caso foi calculada pelo método linear.

Os indicadores de eficiéncia econdmica adotados no trabalho foram os definidos por Martin et al. (1998): 1) Receita Bruta (RB) =
produgio anual multiplicada pelo preco médio de venda no atacado; 2) Lucro Operacional Anual (LO) = diferenga entre a Receita Bruta
e o Custo Operacional Total; 3) Lucro Operacional Mensal (LOM) = Lucro Operacional dividido pelo numero de meses do ano; 4)
Margem Bruta (MB) = diferenca entre a Receita Bruta e o Custo Operacional Total, dividida pelo Custo Operacional Total, representada
em porcentagem; 5) Indice de Lucratividade (IL) = Lucro Operacional dividido pela Receita Bruta, representado em porcentagem; e 6)
Ponto de Equilibrio (PE): Custo Operacional Total dividido pelo preco médio de venda no atacado.

Para a analise de investimento, foi elaborado o fluxo de caixa e feita a determinacio de indicadores de viabilidade econémica. O
fluxo de caixa foi calculado com base em planilhas de investimento, despesas operacionais (saida) e receitas (entradas), para um horizonte
de 25 anos. O Fluxo Liquido de Caixa (FL.C), resultante da diferenca entre as entradas e saidas de caixa, foi utilizado no calculo dos
seguintes indicadores: 1) Valor Presente Liquido (VPL) = valor atual dos beneficios menos o valor atual dos custos ou desembolsos; 2)
Taxa Interna de Retorno (TIR) = taxa de juros que iguala as inversdes ou custos totais aos retornos ou beneficios totais obtidos durante
a vida util do projeto; 3) Relag¢do Beneficio Custo (RBC) = relacdo entre o valor atual dos retornos esperados e o valor dos custos
estimados; e 4) Perfodo de Retorno do Capital (PRC) = tempo necessario para que a soma das receitas nominais liquidas futuras iguale
o valor do investimento inicial. A Taxa de Desconto ou Taxa Minima de Atratividade (TMA) adotada para avaliacio do VPL e do RBC
foi de 10%.

Posteriormente, uma andlise de tisco utilizando o MMC foi efetuada através do soffware @RISK 6.2 para Excel, a fim de atestar a
capacidade de pagamento do empreendedor no caso da obtencdo de crédito rural por meio do Programa Nacional de Fortalecimento da
Agricultura Familiar (PRONAF), mais precisamente pela linha PRONAF Mais Alimento. Essa linha apresenta taxa de juros de 5,5% ao

ano, trés anos de caréncia e prazo para quitacio de dez anos na modalidade investimento, enquanto a modalidade custeio possui taxa de
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juros de 2,5% ao ano e prazo para quitagdo de dois anos. Neste caso, os valores financiados foram R$22.848,00 de investimento, que
compreende a escavagdo dos novos viveiros e a aquisicio de equipamentos, e R$17.028,06 de custeio, que contempla a aquisicio dos
alevinos, racdo e outros insumos.

Na analise de risco, para cada variavel de entrada (énputs) adotou-se uma distribuic¢io triangular, em virtude do nido conhecimento
das distribuicdes de cada variavel, visto que essas distribui¢bes possuem a maior implicagdo sobre o resultado financeiro do projeto,
conforme fungao abaixo. Lyra et al. (2010) relatam que diante de dificuldade envolvida na identificacdo das distribui¢ées de probabilida-

des de cada uma das variaveis mais relevantes, esse é o procedimento usual.

Z(x—a)

(b-a)c—a)’
f(x) Z(b x)
(b—a)b—c)’

Sendo a = nivel minimo, b = nivel maximo e ¢ = nivel médio mais provavel.

,a<x<c

;c<x<b

A distribuico triangular foi definida pelo nivel médio mais provavel ou moda, por um nivel minimo e um nivel maximo, o que é
importante quando nio se dispde de conhecimento suficiente sobre as variaveis, de acordo com Ponciano et al. (2004). A geracdo dos
nimeros pseudoaleatérios foi realizada com 10.000 iteracoes das varidveis entre si, valor este suficiente para que a distribuicdo seja o
malis real possivel.

Para o modelo probabilistico adotado foram considerados como zputs: o COE (R$), a produgio total (kg) e o preco de primeira
cometcializagio do produto (R$/kg). Para se definit o valor minimo modal e maximo dos #pauts, delimitou-se uma vatiagio de -20% a
+20% em cima dos valores deterministicos. Os indicadores de eficiéncia econdmica considerados como variaveis de saida (outputs) foram:
o VPL, a TIR, 2a RBC e o PRC.

A fase final na condugio da analise de risco foi a simulagéo real do modelo. As distribui¢ées de probabilidade foram ajustadas aos
dados e aplicadas as células contendo as varidveis aleatérias ou incertas, onde o modelo foi simulado. Por fim, realizou-se uma andlise de
sensibilidade para identificar quais inputs afetaram significativamente os oufputs, sendo as mesmas classificadas em sua respectiva ordem

de importincia sobre a rentabilidade do empreendimento.

3. RESULTADOS E DISCUSSAO

O custo de implantacio do empreendimento foi estimado de R$ 34.610,00, com a escavacdo dos viveiros sendo o item mais
significativo com 74,4% (Tabela 1). Vale ressaltar que os custos com a elaboracio do projeto, obtencido de Licenciamento Ambiental,
Registro de Aquicultor, Licenca de Aquicultor, Cadastro Técnico Federal e Outorga de Direito de Uso dos Recursos Hidricos ndo foram

computados em funcio do porte do empreendimento.
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Tabela 1. Custo de implantagdo de um empreendimento familiar de criagdo de tambaqui Colossoma macropomum em viveiros escavados com 0,72 hectare de

l&mina d'agua no estado do Par, 2017.

Custo de implantacéo

Valor Vida
Valor total Depreciagéo
Item Unidade Quantidade unitario % atil
(R$) anual (R$)
(R$) (anos)
Limpeza da
homem/dia 6 50,00 300,00 0,9 - -
area
Levantamento
hectare 1 400,00 400,00 1,2 - -
topografico
Escavacgéo dos .
o hora/maquina 103 250,00 25.750,00 74,4 25 1.030,00
viveiros
Tubos e
verba - - 1.000,00 2,9 5 200,00
conexdes
Bomba
unidade 1 3.000,00 3.000,00 8,7 10 300,00
hidraulica
Rede de arrasto unidade 2 1.200,00 2.400,00 6,9 5 480,00
Pucéa unidade 2 100,00 200,00 0,6 5 40,00
Balanca unidade 2 150,00 300,00 0,9 5 60,00
Carro de mao unidade 1 180,00 180,00 0,5 5 36,00
Balde pléastico unidade 2 25,00 50,00 0,1 5 10,00
Outros custos verba - - 1.030,00 3,0 - -
Total - - - 34.610,00 100,0 2.156,00

Fonte: Dados da pesquisa

Vilela et al. (2013) analisando a viabilidade econ6émica de um projeto de piscicultura em viveiros escavados encontraram valores de
aproximadamente R$ 35.053,50 para constru¢io de um hectare de viveiros escavados, ou seja, R$ 3.505,35 para cada 1.000 m? de lamina
d’agua construido. Observa-se, portanto, um valor superior para se construir 1.000 m? de viveiro escavado no presente estudo, mesmo
com a diferenca temporal entre os dois. Barros et al. (20106) relataram que esse fato pode estar relacionado com o nimero e formato dos
viveiros, as condi¢des de clima e solo de cada regido, a experiéncia do operador ¢ a logistica para transporte da maquina.

O Custo Operacional Efetivo foi de R$59.509,00, o COT de R$ 61.665,00 e o COT (R$/kg) de R$ 6,04, com a ragio sendo
responsavel por 76,6% do desembolso total para uma conversao alimentar aparente acumulada ao longo do ciclo de produgao de 1,8:1

(Tabela 2).
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Tabela 2. Custo operacional de produgéo de um empreendimento familiar de criagéo de tambaqui Colossoma macropomum em viveiros escavados com 0,72

hectare de lamina d'adgua no estado do Par, 2017.

Custo operacional de producéo

Item Unidade Quantidade  Valor unitario (R$) Valor total (R$) %
Cal virgem kg 720 2,00 1.440,00 2,3
Adubo kg 360 1,00 360,00 0,6
Frete do cal virgem
e do adubo unidade 1 70,00 70,00 0,1
Alevino milheiro 12 250,00 3.000,00 4,9
Frete do alevino unidade 2 70,00 140,00 0,2
Racao 50%PB saco 25kg 9 149,00 1.341,00 2,2
Racao 45%PB saco 25kg 49 101,00 4.949,00 8,0
Racao 36%PB saco 25kg 75 74,00 5.550,00 9,0
Ragéo 32%PB saco 25kg 92 70,00 6.440,00 10,4
Racéo 28%PB saco 25kg 491 59,00 28.969,00 47,0
Frete da racao unidade 3 70,00 210,00 0,3
Mao de obra
eventual homem/dia 48 50,00 2.400,00 3,9
Combustivel litro 100 4,00 400,00 0,6
Energia elétrica - - 600,00 600,00 1,0
Manutengao - - - 1.820,00 3,0
Outros custos - - - 1.820,00 3,0
COE? - - - 59.509,00 96,5
Depreciacao - - - 2.156,00 3,5
COT? - - - 61.665,00 100,0
COT (R$/Kg) - - - 6,04 -

Custo Operacional Efetivo

2Custo Operacional Total

Fonte: Dados da pesquisa

Em relacdo ao custo com rac¢do, Belchior e Dalchiavon (2017) encontraram 73,7% ao analisar a viabilidade econémica da produgio
de tambaqui em viveiros escavados no municipio de Ariquemes, estado de Rondonia. Ja Sabaini et al. (2015) acharam 65,4% ao avaliar a
criagdo do pintado da Amazonia em tanques-rede também no estado de Rondénia. De acordo com Cyrino et al. (2010), esse item
representa geralmente de 50% a 80% dos desembolsos efetuados pelo piscicultor ao longo do ciclo produtivo.

O custo elevado com aquisi¢io de ragdo em pisciculturas ¢ um fator que merece atengdo por parte de produtores, fabricas de racdo
e pesquisadores (Oliveira et al. 2010). De fato, o custo com aquisi¢ao da ragdo ¢ elevado, contudo deve-se adotar o uso de racdo de boa
qualidade e alta digestibilidade, assim como utilizar programas alimentares eficientes para contribuir com o bom desempenho e saude
dos animais, além de minimizar a polui¢do do meio ambiente (Furlaneto et al. 2009).

O Investimento Total do empreendimento foi estimado em R$ 94.119,00, o Lucro Operacional Anual em R$ 14.995,00, a Taxa
Interna de Retorno em 33% e o Perfodo de Retorno do Capital em 3,4 anos, o que atesta a rentabilidade atraente da atividade (Tabela

3).
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Tabela 3. Indicadores de eficiéncia econdmica de um empreendimento familiar de criagéo de tambaqui Colossoma macropomum em viveiros escavados com

0,72 hectare de l&mina d’agua no estado do Par, 2017.

Indicadores Econdémicos Valores

Investimento Total (R$) 94.119,00
Custo Operacional Total (R$) 61.665,00
Custo Operacional Total por kg (R$) 6,04
Receita Bruta (R9$) 76.620,00
Lucro Operacional Anual (R$) 14.995,00
Lucro Operacional Mensal (R$) 1.246,25
Margem Bruta (%) 24,3
indice de Lucratividade (%) 19,5
Ponto de Equilibrio (kg) 8.222
Valor Presente Liquido (R$) 97.022,32
Taxa Interna de Retorno (%) 33
Relacado Beneficio Custo (R$) 1,27
Periodo de Retorno do Capital (anos) 3,4

Fonte: Dados da pesquisa

Desta forma, o financiamento efetuado pelo piscicultor via PRONAF Mais alimento na modalidade custeio demandard um aporte
de R$8.809,60 de outra fonte de receita para ser quitado, visto que necessitaria de mais um ano de prazo para que pudesse ser amortizado

em sua totalidade (Tabela 4).

Tabela 4. Quitagao de financiamento de PRONAF Mais Alimento na modalidade custeio de um empreendimento familiar de criagdo de tambaqui Colossoma

macropomum em viveiros escavados com 0,72 hectare de Iamina d'agua no estado do Para, 2017.

Valor ) Lucro acumulado  Saldo do piscicultor
] ) J Amortizagéo o )
Ano financiado R Saldo (R$) RS) do piscicultor ap6s a amortizacao
(R$) (R$) (R$)
1 17.028,06 425,70  17.453,76 - - -
2 - 436,34 17.890,10 17.890,10 9.080,50 - 8.809,60

Fonte: Dados da pesquisa

No caso da modalidade Investimento, a quitacio total do financiamento poderia ocorrer a partir do quinto ano, ou seja, dentro do

prazo previsto para a linha de crédito (Tabela 5).
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Tabela 5. Quitagao de financiamento de PRONAF Mais Alimento na modalidade investimento de um empreendimento familiar de criagéo de tambaqui

Colossoma macropomum em viveiros escavados com 0,72 hectare de lamina d’agua no estado do Para, 2017.

Lucro do Saldo do
Valor financiado Juros Amortizagao o o
Ano Saldo (R$) piscicultor piscicultor ap6s
(R$) (R$) (R$) .
(R$) amortizagao (R$)
1 22.848,00 1.256,64  24.104,64 - -5.874,50 -
2 - 1.325,76  25.430,40 - 9.080,50 -
3 - 1.398,67  26.829,07 - 24.035,50 6.363,57
4 - 1.475,60 28.304,67 5.308,32 38.990,50 16.010,25
5 - 1.264,80 24.261,14 5.097,52 53.945,50 25.867,72
6 - 1.054,00 20.217,62 4.886,72 68.900,50 35.936,00
7 - 843,20 16.174,09 4.675,92 83.855,50 46.215,08
8 - 632,40 12.130,57 4.465,12 98.810,50 56.704,96
9 - 421,60 8.087,05 4.254,32 113.765,50 67.405,63
10 - 210,80 4.043,52 4.043,52 128.720,50 78.317,11
Total 9.883,46 32.731,46

Fonte: Dados da pesquisa

Na andlise de risco, o grafico com o VPL projetado na simulacio pelo Método de Monte Carlo esta representado na Figura 1, onde

se tem a frequéncia acumulada mostrando a probabilidade de 33,3% do piscicultor obter um VPL de R$ 97.022,32. A metodologia

revelou ainda a probabilidade de 57,8% do VPL apresentar um valor acima do previsto no projeto.

10

o e e
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-R$200.000 -R$100.000 RS0 R$100.000 R$200.000 R$300.000 R$400.000  RS$500.000
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Figura 1. Frequéncia acumulada do Valor Presente Liquido simulado de um empreendimento familiar de criagdo de tambaqui Colossoma macropomum em

viveiros escavados com 0,72 hectare de lamina d’agua no estado do Para, 2017. Fonte: dados da pesquisa

A Taxa Interna de Retorno prevista no projeto foi de 33%, valor superior a TMA de 10%. Neste caso, a probabilidade da TIR

atingir este valor foi de 26,1%, enquanto de ser maior foi de 72,7%, o que indica uma rentabilidade atraente do projeto (Figura 2).
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Figura 2. Frequéncia acumulada da Taxa Interna de Retorno simulada de um empreendimento familiar de criagéo de tambaqui Colossoma macropomum em

viveiros escavados com 0,72 hectare de lamina d’agua no estado do Pard, 2017. Fonte: dados da pesquisa

A Relacio Beneficio Custo do projeto indicou uma expectativa de retorno em 1,27, ou seja, para cada real investido, o piscicultor
tera R$ 0,27 de retorno. Neste caso, o piscicultor tera um retorno de 27%. Na analise de risco, a probabilidade de obtencao deste valor

foi de 48,6% (Figura 3).
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Figura 3. Frequéncia acumulada da Relagdo Beneficio Custo simulada de um empreendimento familiar de criagéo de tambaqui Colossoma macropomum em

viveiros escavados com 0,72 hectare de [amina d’agua no estado do Para, 2017. Fonte: dados da pesquisa

O Periodo de Retorno de Capital, que é o tempo necessario para a recuperacido do capital investido, foi de 3,4 anos, valor com

probabilidade de 73,2% de ocorrer de acordo com a analise de risco efetuada (Figura 4).
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Figura 4. Histograma do Periodo de Retorno de Capital simulado de um empreendimento familiar de criagéo de tambaqui Colossoma macropomum em viveiros

escavados com 0,72 hectare de l&mina d’agua no estado do Parg, 2017. Fonte: dados da pesquisa

Todas as vatiaveis de entrada exerceram influéncia na viabilidade econémico-financeira do projeto de investimento (Figura 5).
Deste modo, pode-se ver claramente que o preco de venda do produto e a produgio sao, de longe, as variaveis mais importantes do

modelo, desempenhando um papel decisivo nas flutuagdes de rentabilidade, possuindo um maior efeito positivo sobre o VPL.

Preco de venda (R$ kg-1) 0,63
Produgao (kg) 0,63
Custo operacional efetivo (R$) -0,40
-0,6 -04 -0,.2 0,0 0,2 04 0,6 038

Valor do coeficiente

Figura 5. Coeficiente de correlagdo linear de Spearman das variaveis de entrada em relagdo ao Valor Presente Liquido de um empreendimento familiar de

criagdo de tambaqui Colossoma macropomum em viveiros escavados com 0,72 hectare de Iamina d’agua no estado do Para, 2017. Fonte: dados da pesquisa

Por meio da andlise dos coeficientes linear de Spearman das variaveis de entrada que mais impactaram no VPL, onde o mesmo ¢é o
mais conhecido para se calcular o coeficiente de correlagio entre as variaveis mensuradas em nivel ordinal, indicou um grau de correlagao
de 0,63 para o preco de venda do produto (R$) e producio (kg), cujas barras se estendem para a direita do grafico, sendo dessa maneira
diretamente proporcionais em relagdo ao VPL. Em contrapartida, o COE teve impacto negativo no VPL, isto é representado pela barra
que se estende para a esquerda. O impacto negativo para um COE mais alto era de se esperar, podendo ser explicado da seguinte forma:
amedida que o valor do COE aumenta, isso significa um aumento liquido no custo total do empreendimento e, portanto, uma diminui¢ao

no VPL.
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A analise de sensibilidade também indicou que o preco de venda do produto e a producdo foram as variaveis que mais exerceram
impacto positivo na TIR, corroborando a sensibilidade dessas variaveis de entrada nos resultados financeiros do projeto, com valores
dos coeficientes semelhantes ao do VPL.

Por fim, o investimento destinado a implantacio e operac¢io de 0,72 hectare de viveiros escavados para a producio de tambaqui no
Nordeste paraense ¢ exequivel, pois os indicadores de viabilidade econémico-financeira utilizados no projeto atestam que o empreendi-
mento aquicola é economicamente viavel. Contudo, Belchior e Dalchiavon (2017) relatam que se o aquicultor nao adotar medidas para
evitar eventuais perdas econémicas, a atividade nio se tornara economicamente atraente, e a falta de conhecimento aprofundado da
rentabilidade de seu empreendimento acaba dificultando a tomada de decisao, comprometendo as estratégias para a atividade. Os mesmos
autores afirmam ainda que ¢ necessario um controle rigido de gestdo para se reduzir esses riscos, contribuindo dessa maneira para a

eficiéncia econémica do negdcio.

4. Conclusdes

Concluiu-se que o empreendimento representa um investimento rentavel, mas nao tera condi¢ées de quitar isoladamente o finan-
ciamento efetuado na modalidade custeio no prazo estabelecido para amortizagao, exigindo uma outra fonte de receita para cumprimento
do compromisso. Uma alternativa viavel seria a recria e comercializagio de formas jovens ao longo dos primeiros seis meses de operacdo
nos trés viveiros que nio apresentam planejamento para povoamento neste perfodo. Quanto ao financiamento na modalidade investi-
mento, o retorno de capital a ser obtido pelo piscicultor no periodo previsto pela linha é adequado para o pagamento do empréstimo.

Em relacio a aplicacio do MMC na analise econdmica, constatou-se que pode auxiliar significativamente nas tomadas de decisdo
do investidor, visto que demonstrou as varidveis com maior influéncia nos indicadores de eficiéncia econdémica, redobrando a atencio
do produtor para a necessidade de possiveis interven¢oes em termos de estratégias para melhoria dos indices zootécnicos e da comerci-
alizacio do produto. Porém, vale ressaltar que cada negdcio € unico e, portanto, possui riscos de producio e técnicos proprios, cabendo,

assim, a0 investidor analisar se vale a pena ou nao corré-los.
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