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1. INTRODUCAO

Apesar dos esfor¢os que tém sido realizados no sentido de conter o
sistematico e regular desmatamento na Amazonia, as taxas serdo sempre positivas, isto
¢, o desmatamento continuard ocorrendo enquanto houver grandes extensdes de
florestas. A sua maior ou menor taxa anual continuard oscilando principalmente em
fun¢ao das variaveis climaticas e econémicas.

As acdes de comando e controle do Estado sempre terdo efeito limitado no
tempo e no espaco, em fun¢ao da energia que demandam.

Os apelos e campanhas sentimentais, por sua vez, continuardo a ser
absolutamente inocuos aqueles que investem em commodities, sejam eles grandes
especuladores de bolsa de valores ou simples grileiros de terras na regido.

A possibilidade de reversdao desse quadro serd sempre a mesma, a ndo ser
que, paralelamente ao aprimoramento de sistemas de controle e de fiscalizagao, sejam
desenvolvidos e disponibilizados sistemas de desenvolvimento econdmico e social
baseados no uso e na conservacao das florestas.

Ressalvadas as areas destinadas ao ndao-uso ou uso indireto, cabe as demais
areas florestadas, publicas ou privadas, o papel de proporcionar o desenvolvimento
economicamente vidvel, ecologicamente sustentavel e socialmente justo da regido. Tal
desenvolvimento, considerando a Reserva Legal de 80% das propriedades, deve ser
baseado no manejo florestal.

Embora a floresta de terra-firme apresente uma infinidade de recursos
aproveitaveis pela sociedade, suas riquezas estdo dispersas na sua heterogeneidade,
Essa caracteristica tem sido considerada um limitante ao seu aproveitamento
econdmico. Apesar disso, muitos produtos animais e vegetais foram e sdo explorados
isoladamente, sob formas e condigoes historicas distintas.

A interpretacdo da biodiversidade como desvantagem competitiva sempre foi

expressa nas politicas estatais e nas iniciativas privadas. Um historico das politicas



publicas para a regido pode ser encontrado em SILVA (2003).

Conseqiientemente, as florestas sucumbem sistematicamente. Quer seja pela
sua substituicdo por outras culturas, tais como herbaceas (pastos); arbustivas (culturas
temporarias); arboreas (cacau, seringueira, dend€, pinho-cuiabano, dentre outras) ou
mistas (sistemas agroflorestais), quer seja pela alteracdo da sua estrutura, através do
enriquecimento (Castanha-do-brasil em clareiras artificiais e plantios de reposicao
florestal em faixas).

E louvavel utilizar energia e tecnologia para produzir no deserto, onde o solo
tem a funcdo apenas de sustentar a planta. Assim como ¢ certo utilizar energia e
tecnologia nas culturas hidroponicas, quando at¢ mesmo o solo ¢ dispensavel, ou
mesmo em ambientes fechados, onde os raios solares sao substituidos por luz artifical.

O que ndo ¢ justo, nem sentido faz, ¢ gastar tecnologia e energia para
substituir um ambiente de alta diversidade e infinitas possibilidades, por um ambiente
menos complexo, apenas porque ja existe a tecnologia necessaria para a condugdo do
mesmo.

No que se refere as iniciativas de manejo sustentdvel das florestas, os
problemas encontrados t€ém origem nos sistemas silviculturais aplicados. Originados
em florestas de clima temperado, ou em florestas tropicais relativamente mais
homogéneas, ou ainda em florestas plantadas, sempre procuraram adaptar as florestas
ao método alienigena, ao contrario do que seria logico, isto €, a adequacdo dos
métodos as caracteristicas da floresta original.

Uma demonstragdo da persisténcia desse paradigma estd no fato de que,
apesar do avanco do conhecimento da auto-ecologia das espécies da regido, com ciclos
especificos, idades e estrutura diferente em cada secao da floresta, até hoje perdura a
sua divisdo em talhdes a serem explorados a cada ano baseados em ciclo de corte
unico, tal como se fosse plantada ou naturalmente homogénea.

Contudo, no que se refere ao manejo florestal para producdo de madeira,

embora pouco se tenha praticado em termos proporcionais a extensdo das florestas



tropicais do mundo (SILVA, 1996), muito ja se tem feito em termos do
desenvolvimento tecnoldgico de métodos.

Na Amazonia, o primeiro trabalho de avaliagdao da viabilidade economica da
exploracdo de florestas de terra-firme foi publicado por SUDAM (1978).
Recentemente, a Fundagao de Florestas Tropicais (HOMES et al, 2002) desenvolveu —
com base em pesquisas realizadas por instituicobes como IBDF/SUDAM,
Embrapa/CPATU-PA, Embrapa/CPAF-AC, INPA e IMAZON, dentre outras — um
pacote tecnoldgico para a pratica do manejo florestal para producdo madeireira em
areas de terra-firme.

Se ha alguns anos, para elaborar um plano de manejo de uma floresta da
Amazonia, um engenheiro florestal precisava ser poés-graduado no assunto, hoje,
gragas a tais iniciativas, qualquer recém-formado, apds um curso de 80 horas, ja ndo
fard absurdos na floresta.

Paralelamente a esses avangos, o conceito de manejo florestal tem sido
ampliado constantemente. No inicio, o objetivo era a conducao da floresta para fins de
producdo sustentavel de madeira. Conseqiientemente, as praticas decorrentes deste
paradigma incluiam, por exemplo, a eliminagdo de espécies “indesejaveis”, a fim de
tornar a floresta mais homogénea e, portanto, mais parecida com as florestas onde o
manejo florestal se originou.

Enquanto isso, os habitantes da floresta fazem uso de uma infinidade de
recursos florestais para construcao civil, fins medicinais, energia e alimentagao, muitos
dos quais ainda nao registrados ou com registros de acesso limitado.

BOOM (1987), estudando uma area de um hectare na floresta amazodnica
boliviana, encontrou 305 espécies distribuidas em 197 géneros e 75 familias.
Realizando um estudo da utilidade de cada uma com um grupo indigena local, o autor
afirmou que 82% das espécies e 95% dos individuos possuiam alguma forma de
utilidade para aquela comunidade, classificada em: alimento, constru¢ao, embarcagao,

artesanato, comércio com terceiros € medicinais.



SOUZA (1996) estudando a utilizacdo da floresta por seringueiros do Acre,
registrou que aquela comunidade obtinha recursos para alimento, nutrigdo da caga,
constru¢do, remédio, madeira para embarcacdo, ferramenta para caga € pesca,
utensilios, lenha e usos diversos.

ARNOLD e PEREZ (1995) reconheceram a importancia dos produtos ditos
“nao-madeireiros” para a sobrevivéncia econOmica das populagdes tradicionais.
Entretanto, ITTO (1988), apesar de reconhecer a diversidade e quantidade de produtos,
ressalta o baixo rendimento por unidade de area e o trabalho para a coleta, dentre suas
caracteristicas principais.

Essas caracteristicas provavelmente foram importantes para o nao
desenvolvimento de métodos para avaliacdo das populagdes vegetais, isto &,
inventarios adequados e passiveis de serem ressarcidos pela extragdo dos seus
diferentes produtos. Conseqlientemente, também nao foram desenvolvidos estudos
suficientes de auto-ecologia e manejo dessas espécies, bem como, de suas cadeias
produtivas e de mercado.

BRAZ (1997) cita a auséncia de informag¢ao adequada, principalmente dados
estatisticos e econdmicos, como a primeira causa da marginalizagdo dos produtos
denominados “nao-madeireiros”.

Entretanto, eles continuam sendo explorados e comercializados de forma
empirica.

Apesar desses problemas, BALZON et al (2004) afirmaram a tendéncia de
aumento do interesse por esses produtos pelos consumidores, destacando razdes
ambientais e sociais.

Portanto, ao contrario de utilizar técnicas para “simplificar” a floresta, no
objetivo de adapta-la a métodos previamente desenvolvidos, seria mais coerente
desenvolver métodos que se adequassem melhor a ela, a sua heterogeneidade e as
populagdes humanas que dela fazem uso, considerando dois principios basicos e inter-

relacionados:



1 — Quanto maior for o numero de espécies identificadas como possuindo
algum valor comercial, maior serd o nimero de espécies contempladas e favorecidas
pelas praticas de manejo, conseqiientemente, menor serd a tendéncia da floresta
manejada distinguir-se da floresta original.

2 — Quanto maior for o nimero de espécies a serem exploradas, menos
intensamente serd necessario explorar cada uma delas, a fim de tornar
economicamente vidavel e competitivo o manejo da floresta, reduzindo-se
conseqiientemente, o risco da quebra de alguma relacao ecoldgica importante.

Uma grande contribui¢do ao manejo de uso multiplo foi fornecida pelo
método atual destinado a producao sustentavel de madeira, cuja base de planejamento
¢ o censo florestal.

O censo florestal ¢ dispendioso, porém seu investimento ¢ recuperado com
vantagem na otimizacdo dos custos das atividades de exploracdo e na redugdo dos
impactos caracteristicos da exploracao florestal (HOMES et al, 1998; FAO, 1998).

Uma vez que o censo florestal e a infra-estrutura j4 sdo custeados pela
producdo da madeira, suas informagdes, juntamente com as estradas e patios
subsidiam o planejamento e¢ a exploracdo de uma infinidade de outros recursos,
anteriormente considerados inviaveis em funcdo da sua baixa freqiiéncia e baixa
abundancia.

Na conjuntura técnica e cientifica atual, propor o desenvolvimento de uma
comunidade, de um municipio ou da propria regido amazdnica, com base na utilizacao
dos seus recursos florestais, ¢ possivel gracas a trés condigoes:

1) A informag¢ao acumulada: Acerca da floresta, suas espécies, seus
produtos, caracteristicas tecnoldgicas, aplicacdes, formas de extragdo, beneficiamento
e conservagao, além daquelas relacionadas com o marketing. Embora ainda seja pouca
em relagdo ao universo, existe mais informacdao disponivel do que a efetivamente
utilizada.

2) A capacidade de armazenamento e processamento de informagao: Através



do uso de computadores, dos programas ja disponiveis e das linguagens de
programacao por objeto; e

3) A facilidade de comunicacdo e troca de informagdes: Através de fax,
telefone e principalmente da internet, via correio eletronico, redes de discussdo e
outras alternativas € possivel encontrar nichos de mercados.

Entretanto, por tradicdo ou falta de profissionais habilitados, os planos de
manejo florestal sustentdvel, atualmente protocolados no Ibama, resumem-se a
producdo de madeira e aproveitamento dos seus residuos para energia.

Com o objetivo de contribuir para a tomada de decisdes sobre investimentos
em multiplos produtos da floresta esse manual visa instruir o Engenheiro Florestal na

operagao do programa de Anélise de Investimentos Florestais - ANAINV.
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2. ANALISE DE INVESTIMENTOS

Métodos de andlise de investimentos tém sido tradicionalmente utilizados na
economia florestal. Embora HOSOKAWA (com. pess.) alerte que tais métodos por
terem se originado na industria pouco sdo aplicaveis na agricultura e sdo inadequados
as florestas, ainda ndo ha literatura alternativa disponivel no pais e as escolas de
Engenharia Florestal t€ém ensinado-os na graduagao e na pos-graduagao.

Uma vez que o retorno do capital investido, ou seja, o lucro sobre o
investimento ¢ em ultima andlise o que definird a quantidade de produtos explorados
na floresta e considerando que o segundo objetivo desse trabalho ¢ a difusdo da
metodologia proposta para o uso multiplo, salienta-se a seguir conceitos fundamentais
de matematica financeira e analise de investimentos, baseados em SOUZA e

CLEMENTE (2001).

1.1. MATEMATICA FINANCEIRA

Segundo SOUZA ¢ CLEMENTE (2001) a Matematica Financeira ¢ o ramo
da matematica que estuda a mudanca do valor do dinheiro no tempo. O objeto
principal de estudo da Matematica Financeira € a relagdo entre os valores de hoje e os
valores futuros, cuja variacdo se d4 em funcdo da perda de liquidez, do risco e do
tempo em que o capital ficard indisponivel.

Por um lado, a mudanca do poder de compra de um determinado capital
ocorre naturalmente em fun¢ao da inflagdao. Por outro lado, mesmo onde a inflacao ¢
insignificante, os individuos de posse de algum capital preferem nao abrir mao da sua
liquidez, a ndo ser que recebam alguma recompensa. KEYNES (1977) citado por

SOUZA e CLEMENTE (2001).
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1.1.1.Juros

Juros € a recompensa esperada por se abrir mao da liquidez de um capital por
um periodo de tempo, cuja taxa ¢ definida em funcao do risco e do tempo.

Os juros podem incidir sobre o capital de forma simples ou composta. Ele
serd simples quando incidir sempre sobre o capital principal ou inicial. Dessa forma, a
cada periodo de tempo, ou de capitalizacao, o capital inicial é remunerado na taxa pré-
estabelecida.

A formula dos juros simples diz respeito a uma progressao linear, cujo
grafico € uma reta com tangente igual a taxa de juros.

Os juros sdo compostos quando incidem sobre o valor principal acrescido

dos juros acumulados até entdo, isto €, os juros incidem também sobre os juros.

1.1.2.Taxa de juros

Uma taxa de juros nada significaria se nao estivesse vinculada a um
determinado periodo no qual o capital deve ser remunerado. Para efeito de
caracterizagdo ¢ comparacao das taxas de juros ha expressdes da matematica
financeira, que permitem definir como elas incidem no capital.

Diz-se que uma taxa € proporcional a outra, quando o capital final resgatado
em ambos os investimentos forem diretamente proporcionais aos respectivos periodos.

Usa-se a expressao “taxa nominal” quando o periodo a que se esta referindo
for diferente do periodo da capitalizacao, ou do pagamento dos juros.

Em contraposicdo a taxa nominal, usa-se a expressao “taxa-efetiva”, quando
a taxa em questdo coincidir com o periodo da capitalizagdo, isto €, com o periodo da
remuneracgdo do capital.

Finalmente, taxas sdo consideradas equivalentes quando produzirem o
mesmo resultado num capital inicial, quando aplicado por um mesmo periodo, tal

como as taxas proporcionais num regime de juros simples (SOUZA e
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CLEMENTE, 2001).

1.1.3.Relagdo de Equivaléncia

A Relagao de Equivaléncia diz respeito a uma série de recursos matematicos
que possibilitam comparar valores distantes entre si na linha do tempo. Tais recursos,
caracteristicos da matematica financeira, convertem valores, de acordo com uma taxa
de juros pré-estabelecida, para valores equivalentes num tempo presente ou futuro,
permitindo assim comparagdo entre oS mesmos.

H4é quatro tipos basicos de relacionamento:

Relagdo entre dois valores isolados, um presente e outro futuro, podendo-se
transformar o valor presente em equivalente futuro e vice-versa;

Relagdo entre uma série de valores de tamanhos iguais distribuidos no tempo
(uma série de pagamentos) com um valor equivalente no presente ou no futuro;

Relagdao entre uma série crescente de valores, também chamada de série
gradiente, com o equivalente inico, também no presente ou no futuro;

Relagdo entre uma série de valores de tamanhos diferentes espalhados na

linha do tempo.

1.1.4.Aplicacdes em administragao financeira

A matematica financeira possibilita a analise e a comparagdo de
oportunidades de investimentos e custos de empréstimos. Com isso ¢ possivel decidir
entre investir ou nao e, se investir, qual a melhor oportunidade. Da mesma forma,
analisando as taxas de juros, também ¢ possivel decidir tomar emprestado ou ndo e
onde.

Uma vez aplicado o capital ¢ possivel, através da matematica financeira,
estimar os ganhos futuros. Ao mesmo tempo em que se pode prever a necessidade de

receitas futuras para cumprimento de compromissos financeiros.
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Enfim, tratando de despesas e receitas, a matematica financeira ¢ ferramenta

indispensavel no cotidiano empresarial.

1.1.5.Fluxos de Caixa em Projetos de Investimento

Fluxo de caixa ¢ o registro seqiiencial das receitas e das despesas de um
investimento na linha do tempo. Ele pode ser expresso em forma de tabela ou em
forma de grafico. Em analise de investimentos, o fluxo de caixa diz respeito ao
balanco das previsdes de receitas e despesas futuras.

No fluxo de caixa devem ser consideradas apenas as despesas e as receitas a
serem realmente executadas. Ou seja, custos de oportunidade e rentincia de gastos nao
sao considerados.

No fluxo de caixa, o tempo t inicia em zero porque no tempo 1 ja teria

passado um periodo, o qual seria considerado na taxa utilizada.

1.1.6.Depreciacao

De acordo com EHRLICH (1989), a depreciagdo ¢ uma forma contabil do
desgaste de maquinas e equipamentos entrar no custo dos produtos. A depreciacao ¢
uma forma dos governos reconhecerem que os equipamentos t€m vida util limitada e
permitirem que os empresarios constituam fundos de reposicao, isentos de imposto,
para a sua substitui¢ao.

Das variagdes resultantes da alienagdo ou aporte de capital: depreciagao,
lucros, economias externas e outras variacoes, a depreciagdo ¢ a Unica que contribuira
sempre negativamente para o desenvolvimento do capital da empresa. Apesar disso,
uma empresa podera contabilizar a depreciacdo dos seus equipamentos a fim de
reduzir contabilmente seus lucros e, conseqlientemente, reduzir o seu imposto de
renda.

A depreciacao pode ser decorrente do desgaste fisico do capital fixo, que

14



pode resultar em perda de qualidade do produto e aumento do custo de manutengao ou,
também, do desgaste tecnologico e do obsoletismo do equipamento.

A contabilidade da depreciacao relacionada com a vida util do capital fixo
varia de acordo com a natureza do mesmo. Um prédio tem vida util de 20 anos,
portanto, a sua depreciagdo seria de 5% ao ano. Um carro, 5 anos (20% ao ano) e um
equipamento normalmente 10 anos (10% ao ano).

Os exemplos citados dizem respeito a legislacao brasileira que, em principio,
exige a contabilidade linear da depreciacdo. Entretanto, a depreciacdo pode ser
contabilizada de forma exponencial, na qual o valor a ela atribuido decresce
exponencialmente, tal como o inverso de uma taxa de juro composto.

A conseqiiéncia da taxa exponencial de depreciagdo ¢ a concentragdo do
valor da depreciagdo no inicio da vida 1util do equipamento, o que representa um
estimulo a sua substitui¢ao por outro mais moderno.

Relacionados com a depreciagao, EHRLICH (1989), conceitua os seguintes

termos:

Desgaste: que ¢ fisico e atinge as maquinas e equipamentos.

Vida util: que diz respeito a validade econdmica do equipamento e ¢
controlada pelo desgaste ou pelo obsoletismo.

Amortizagdao: que se refere ao tempo que o equipamento leva para se
pagar, ¢ um custo fixo e é expresso em quantia de dinheiro.

Fundo de reposi¢cdo: no qual um valor, livre de imposto de renda, ¢
separado periodicamente para que, ao final da vida util do equipamento,
outro seja comprado para substitui-lo.

» Depreciagdo: a forma contabil legal de considerar o desgaste.

vV VWV VYV

1.1.7.Custo de Capital

Apesar de custo de oportunidade ndo ser considerado em fluxos de caixa,
EHRLICH (1989) afirma ndo haver diferenca entre deixar de ganhar (custo de
oportunidade) e pagar taxa de juros no caso de comparacdo entre alternativas. O autor

trata os dois como Taxa de Desconto e essa taxa representaria o custo do capital.

15



1.2.METODOS DE ANALISE DE INVESTIMENTOS

Os métodos de andlise de investimentos reinem artificios matematicos
para transformar e comparar projetos com horizontes, taxas de desconto e valores
distintos. Sem o uso desses artificios seria dificil comparar oportunidades, a fim de

identificar a melhor.

1.2.1.Valor Presente Liquido - VPL

Valor Presente Descontado ou Valor Presente Liquido ¢ o resultado da
diferenga entre o investimento e as receitas durante o horizonte de um projeto, depois
de descontados os juros.

O desconto realizado ¢ necessario para que seja possivel transportar valores
futuros para o equivalente num determinado ponto da linha de tempo (comumente o
Toero).

Se um determinado valor hoje ndo serd o0 mesmo daqui a algum tempo, em
funcdo da taxa de juros, um valor futuro, ao ser transformado para hoje — para ser

comparado com outro — precisara sofrer desconto da taxa.

1.2.2.Taxa de Desconto

A taxa de desconto utilizada para o VPL ¢ a Taxa de Minima Atratividade
(TMA). Ela diz respeito a taxa que estiver sendo praticada pelo mercado em aplicagdes
financeiras de baixo risco. Ou melhor, a maior taxa entre a SELIC (Taxa do Sistema
Especial de Liquidacao e Custodia); TR (Taxa Referencial); TILP (Taxa de Juros de
Longo Prazo) e a TBF (Taxa Basica Financeira).

Isto quer dizer que um projeto para ser considerado atrativo tera de oferecer
mais retorno do que o que seria obtido pela maior taxa de baixo risco do mercado, isto

¢, a TMA.
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O resultado do VPL ¢ comparado com zero porque se ele for negativo,
significa que o projeto fornecera retornos ja descontados, menores do que se o capital
fosse investido no mercado financeiro a TMA. No caso do VPL ser igual a zero, o
retorno sera o mesmo oferecido pela TMA e no caso do VPL ser maior do que zero, o
retorno serd maior.

Resta saber se a diferenga, ou o retorno, ¢ suficiente para valer a pena gastar

energia, preocupacao € risco sobre o investimento em questao.

1.2.3.Valor Presente Liquido Anualizado — VPLa

O VPL ¢ calculado em fung¢ao do horizonte do projeto. No entanto, projetos
diferentes podem ter horizontes também diferentes, dificultando a sua comparacao.
Uma alternativa ¢ o VPLa, que uniformiza o fluxo de caixa do projeto, apresentando
um equivalente anual.

O conceito do VPLa ¢ semelhante ao da tabela Price, na qual harmoniza-se o

valor de prestagdes, balanceando amortizacao e juros de forma a torna-las iguais.

1.2.4.Indice Beneficio Custo — IBC ou R B/C

Quando o VPL expressa a diferenca entre as despesas e as receitas
descontadas, o seu resultado pode ser positivo, negativo ou igual a zero. Entretanto,
para a decisdo sobre o investimento, o VPL positivo ndo expressa a sua importancia
relativa, considerando os nimeros em jogo.

Ja& o IBC compara todas as receitas, com todas as despesas, ambas
descontadas, cujo resultado indica quantas vezes o beneficio (ou receita descontada) ¢
maior do que o custo descontado.

Portanto, um IBC de 1,25 significa que o projeto deu um retorno descontado

de 25% sobre o investimento realizado.
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1.2.5.0 Retorno Adicional sobre o Investimento — ROIA

O Retorno adicional sobre o investimento esta relacionado com o IBC e
refere-se a "quantidade" ou parcela do IBC relativa a cada periodo de remuneragdo do

capital.

1.2.6.Taxa Interna de Retorno — TIR

A TIR ¢ a taxa real que o projeto remunera o capital investido. O VPL
compara a TMA com um investimento alternativo. Por isso, o VPL pode ser maior,
menor ou igual a zero.

A TIR ¢ a taxa que “zera” o fluxo de caixa num determinado periodo. Isto é,
prefixando-se um fluxo de investimentos, um fluxo de receitas e um periodo “n”, a

TIR ¢ definida quando o VPL ¢ igual a zero.

1.2.7.Periodo de Recuperagao do Investimento — Payback

O Payback expressa o numero de periodos que o investimento leva para
repor o capital investido. O raciocinio ¢ semelhante ao da TIR em relagdo ao VPL,
com a diferenga que neste caso, com base na taxa de desconto e no fluxo de caixa,
determina-se quantos periodos serdo necessarios para igualar as despesas com as

receitas. O Payback também trabalha com valores descontados.

1.3.METODOLOGIA

Para a andlise dos investimentos foram utilizadas as seguintes férmulas:

1.3.1.Juros compostos:
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F,=P(1+1)"

Onde:

F, = € o valor futuro do capital, acrescido dos juros correspondente a n
periodos.

n = ¢ o numero de periodos em que ocorrerd a capitalizacdo ou remuneragao
do capital.

P = ¢ o valor inicial, ou presente, também chamado de principal.

1= ¢ a taxa de juros

1.3.2.Valor Presente Liquido:

VPL = - CF, + Y [CF/(1+TMA)}> 0

Onde,

CF, = Investimento Inicial

CF;= Valor liquido do fluxo de caixa no periodo J

TMA = Taxa de minima atratividade

1.3.3.Valor Presente Liquido Anualizado:

VPLa=VPL * {[i*(1+)"]/[(1+)" = 1]}
Onde:

VPL =E o Valor Presente Descontado

1= a taxa de desconto anual

n = Numero de periodos

1.3.4.Indice Beneficio Custo:

IBC = VPLB/VPLI
Onde,
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VPLB = Valor presente liquido do fluxo de beneficios

VPLI = Valor presente liquido do fluxo de custos

1.3.5.Retorno Adicional sobre o Investimento:

O Retorno adicional sobre o investimento foi calculado a partir da seguinte
férmula obtida de GONCALVES (2004):

ROIA = (F/P'™) — 1

Onde:

ROIA = Retorno adicional acima da TMA em %

F = Valor futuro do investimento

P = Valor presente do investimeno

1.3.6.Taxa Interna de Retorno - TIR:

A TIR ¢ a taxa que torna verdadeira a expressao:
VPL =Y [ (CF)) /(1+TIR)']1=0

Onde,

VPL = Valor Presente Descontado

CF;= Valor liquido do fluxo de caixa no periodo J

TIR = Taxa interna de retorno

1.3.7.Periodo de Recuperagao do Investimento — Payback:

O Payback foi calculado a partir da seguinte forula utilizando valores
descontados:

Payback = CP/RA

Onde:

Payback = Numero de periodos necessarios para retorno do investimento
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CP = Custos descontados do projeto ou do investimento
RA = Receita anual do projeto ou do investimento

Custos do Projeto ou do investimento/Recita anual
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3. ROTEIRO DO PROGRAMA

A lista a seguir apresenta as telas do programa, dos comandos para insercao e
edicdo de dados e dos comandos para processamento e impressao de relatorios ou

exportagdo para outros programas.

1. Tela Inicial

1.1.Inclui e Edita Informacao
1.1.1.Indices Economicos
1.1.2.Fluxo de Caixa — Setor Primario
1.1.3.Fluxo de Caixa — Setor Secundario

1.2.Processa e Relata
1.2.1.Fluxo de Caixa — Setor Primario — Consulta
1.2.2.Fluxo de Caixa — Setor Primario — Relatorio
1.2.3.Indicadores Financeiros — Setor Primario — Consulta
1.2.4.Indicadores Financeiros — Setor Primario — Relatorio
1.2.5.Fluxo de Caixa — Setor Secundario — Consulta
1.2.6.Fluxo de Caixa — Setor Secundario — Relatorio
1.2.7.Indicadores Financeiros — Setor Secundario — Consulta
1.2.8.Indicadores Financeiros — Secundario — Relatorio
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4. PROCEDIMENTOS PARA USO DO PROGRAMA

A Figura 1 apresenta a tela inicial do programa. Ela devera aparecer quando

o arquivo ANAINV.mdb acionado.

FIGURA 1 - TELA INICIAL DO PROGRAMA

Analise de Investimentos

2
[ 3
" Processa e Relata !

b g

4N

A tela inicial apresenta duas alternativas: Incluir e editar informacao e

processar e relatar as informagdes inseridas no programa.

1.4INCLUIR E EDITAR INFORMACAO

A Figura 2 apresenta a tela principal de inclusdo e edi¢ao de informagdes.
Nela ha 3 alternativas: Indices Economicos, Fluxo de Caixa do Setor primario ¢ Fluxo

de Caixa do Setor Secundario.
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FIGURA 2 - TELA PRINCIPAL DA SECAO DE INCLUSAO E EDICAO DE
DADOS

Andlise de Investimentos - Inclui e Edita

1.4.1.Indices Econdmicos

A Figura 3 apresenta a tela para inclusdo e edicdo dos indices econdmicos.
Ela oferece 4 alternativas: Taxa de Referéncia (TR); a Taxa referencial do Sistema
Especial de Liquidacdo e de Custodia (SELIC); a Taxa de Juros de Longo Prazo
(TJLP) e a Taxa Béasica Financeira (TBF).

FIGURA 3 - TELA PARA INCLUSAO E EDICAO DOS INDICES ECONOMICOS
PARA DEFINICAO DA TMA

B indices Fcondmicos

TR [em %) SELIC [em %) TJLP [em %] TBF [em %)
Mensal Anual  Data bMenszal  Anual Data Mensal  Anual  Data Menzal Anual  Data
rﬂmﬂ 000% 142 JEEIEI?” I],E?EID?%.’” I:I,IZIEI?;i 143 JEDD?! ‘ D,IJIJIJIJKi BRO% | 143 HEIIIEI?| |I1EIIJIIID?Si 1200%| 143 =’2EIEI?|
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Embora as 4 taxas sejam emitidas mensalmente o programa também permite
a inclusao da taxa equivalente anual, caso esse seja o tnico dado disponivel.

ApoOs a inclusdo das taxas, o usuario deverd retornar a tela de Edig¢do e
Inclusdo de dados ilustrada na Figura 2 para iniciar a inclusao do fluxo de caixa.

O fluxo de caixa foi dividido entre o Setor Primario e Setor Secundario.

1.4.2 Fluxo de Caixa do Setor Primario

A Figura 4 apresenta a tela para insercdo e edicdo de informagdes
relacionadas ao fluxo de caixa do setor primadrio, isto ¢, do extrativismo da madeira,
das plantas ornamentais, dos 6leos e de todos os outros produtos que sdo extraidos in

natura da floresta.

FIGURA 4 - TELA PARA INSERCAO E ALTERACAO, DE DADOS
REFERENTES AO FLUXO DE CAIXA DO SETOR PRIMARIO.

Fluxo de Caixa Setor Primdrio

Froduto: | 1|/ Tara para seraria [
Ezpérie: Ee-reualra |

Quantidade: | 1.000.00 Unidade: [r? | Malor unitari: | 120,00

Despesas: D0 800 D1 1600/ D2 2000, D3 0,00/

Receitas: RO| 0,00 R1 0,00 R2| 60.00) A3 0,00

Obzervacio

| ~|

|¢

Reqistro: E { | 1 E][E de 2

Os campos disponiveis no formulario ilustrado na Tabela 4 estdo abaixo

discriminados:

Produto: Onde deve ser inserido o produto a ser extraido da floresta
Espécie: Para registro da espécie fonte do produto a ser extraido
Quantidade: A quantidade que sera explorada na floresta

Unidade: A unidade de medida referente a quantidade

Valor unitdrio: O preco total esperado pela venda do produto por
unidade.

Observacodes: Para preenchimento quando necessario.

YV VVVVYVY
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» DO, D1, D2, D3: Para inser¢do das despesas anuais decorrentes do
manejo do produto, incluindo a sua exploragao, nos anos 0, 1, 2 e 3.

» RO, R1, R2, R3: Para inser¢do das receitas anuais decorrentes da
comercializagcdo de cada quantidade de produto explorada.

Observe-se que no caso do extrativismo o fluxo de caixa permite no maximo
quatro anos, tempo considerado no programa como limite entre os primeiros
levantamentos e a comercializa¢do do produto madeira.

Os demais produtos da floresta sdao explorados a partir das informagdes e
infra-estrutura proporcionadas pelo processo de exploracao da madeira, tais como o
Censo Florestal e a construcao de estradas.

Uma vez que a infra-estrutura, o censo florestal e outros sdo custeados pela
exploracdo da madeira seus custos ndo deverdo ser contabilizados na exploragdo dos
demais produtos.

Conseqilientemente, se um produto for explorado no mesmo ano da extragao
da madeira, por exemplo, no ano 2, e os gastos com a sua exploracdo forem os
primeiros a ele atribuidos, tais gastos deverdo ser inseridos no em D0. Ao mesmo
tempo, se tal produto for comercializado no seguinte ao da sua exploracdo, a receita
por ele produzida devera ser inserida em RI1, isto ¢, as linhas de tempo sdo

independentes para cada produto.

1.4.3.Fluxo de Caixa do Setor Secundario

A Figura 5 apresenta a tela para inser¢do e edicdo de informacgdes
relacionadas ao fluxo de caixa do setor secundario, isto €, das receitas e despesas dos
investimentos com o beneficiamento de produtos da floresta para agregagao de valor.

Sdo exemplos, as usinas de beneficiamento de borracha para producao de
couro vegetal, as usinas de producdo de castanha seca e descascada, as de produgdo de
polpas de frutos, o galpdo para producdo de moveis de bambu e o viveiro para

preparacao das plantas ornamentais para comercializa¢do posterior.
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FIGURA

5

- TELA PARA INSERCAO E ALTERACAO DE DADOS

REFERENTES AO FLUXO DE CAIXA DO SETOR SECUNDARIO.

BE Fluxo de Caixa - Setor Secundario

03

Cadiga:

Do |
01|
02:
03]
D4|
DS |
DE |
D?f
Da|

Obzervagio

332.000.00)
355,399,536
_355.3993;@
35.393.3
356.399.36)

355.399,35)
355.399,36)
355.399,36|

| 355.399,35 R3

RO/
H1|
R2|
R
R4/
| RS5|
RE|
R7|
Ré|

42750000 1]
427.60000] D12
42760000 D13
427.600,00 D]
427.600.00] D1
427.600.00] D1 -

| 427.600.00) D1E

Reqistro: [E] 1 [I][E] de &

ﬂ Mame do [mvestimentos: :-Fébr-iuﬁé-;:-lé'hal.ﬁa.d.e.é;.;él'.

355.339,36) R1C) 42760000
355,299 36| R11 427.600,00

355.399,36| R1Z 427.600,00

356,399 36| R1Z 427.600,00
427.600,00) D14

| R4 427.600.00]
355.399,36| R1E| 427.600,00

356.339.36 R1E 427.600,00]

355,399 36| R17 427.600,00

355.399.36 16| 427.600.00

D19 355.399,36|
D20 35539336
D21 355.399,36
D22] 355.399,36)
D23] 355.333,36]
D24 355.399,35)
D25| 3%.399.38
D26| 355.339,36)
D27] 355.398.3

[indiztria de 240m¢; 264 5t de frutos por ano; 119mil liros: de polpa [45% de rendimenta); 5t de pd/ano
|precizam de 83,3mil liros/ano rendimenta de 5,63%) 23t de polpa por ano.

R19 |
qug'
R21 |
R22 |
R23 |
R24 [
Hzaé_'
Ri26 |
R27 |

B

F'ru:uduu;_ﬁcu de au;é.l'. am p;:u & ha forma de pu:u.l'pa u:u:ungé.l'ad;a."gempregaau:us-,-ﬂ' horas/dia e 22 dias/més em ‘

427 600,00
427 600,00
427 500,00

427 600,00
427 600,00

427 600,00

427 600,00
427 600,00

427.600,00)

Os campos disponiveis no formulério ilustrado na Figura 5 estdo abaixo

discriminados:

>

usina de beneficiamento

Nome do investimento: Onde deve ser inserido o titulo que caracteriza a

» Observagao: Para preenchimento quando necessario.

» DO a D27: Para inser¢do das despesas anuais decorrentes do
funcionamento da usina nos anos 0 a 27.

» RO a R27: Para inser¢do das receitas anuais decorrentes

funcionamento da usina nos anos 0 a 27.

Nesse caso o fluxo de caixa permite um horizonte de 27 anos que ¢

equivalente ao ciclo de corte da exploracdo da madeira.

Em DO deverdo ser inseridas as despesas no primeiro ano de investimento na

usina, independentemente de despesas ndo relacionadas a ela estarem previstas para

ocorrer antes ou depois. Ao mesmo tempo, o ano de inser¢do de dados relacionados

com as receitas da usina terd como referéncia DO, isto é, o primeiro ano do fluxo de
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caixa da usina.

1.5.PROCESSAR E RELATAR

A Figura 6 apresenta acionada pela opcao “Processa e Relata” apresentada na
tela inicial do programa, que foi ilustrada anteriormente na Figura 1.
O processamento de dados também ¢ dividido entre os setores primario e

secundario.

FIGURA 6 - TELA INICIAL DA SECAO DE PROCESSAMENTO E RELATORIOS

Al - Fluxo de Caixa e Indicadores Financeiros

R e o i

d
Fqun:n de Caixa Fluxo de Caixa

__ | -

| Inu:lln:adn:ures Flnancewas II'IdICEldCIrES Financeiros

@ *f"
\\ \

|
&fm ECTTTEE EETTTE

Indlcadares Financeiros II'IdICEldCIrES Financeiros

i +|'_______.-"""

1.5.1.Setor Primario

O Setor Primario esta subdividido em Fluxo de Caixa e Indicadores

Financeiros, os quais sdo apresentados a seguir.
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1.5.1.1.Fluxo de Caixa

Ao clicar no botao referente a consulta do fluxo de caixa do setor primario o
programa disponibilizard uma tabela com os produtos registrados, a qual podera ser
utilizada para conferéncia dos dados e também para exportagdao para outro software. A

Figura 7 apresenta um exemplo.

FIGURA 7 - EXEMPLOS DO FLUXO DE CAIXA DOS PRODUTOS DO SETOR

PRIMARIO
E=* Al - Fluxo de Caixa Setor Primdrio : Consulta selecao g@g]
Produto/Faonte Unidade |%alor unit| Quantificacac | DO | D1 D2 | RO | R R2 ”~
| ¥ | Casca (Antiinflamat dria) - Copaiba kg 30,00 2 020 9459 000 0003000 0,00 CascaaRF3I 00
| |Casca (Protetor hepatico) - Carapanadhba-amarela kg 30,00 2 020 9459 000 0003000 0,00 Cascaa R$3 00
| |Casca (Uso diversa) - Cipd-ambé ki 20,00 0 020 959 000 0002000 000 Cascaa Ry 200
| |Casca (Uso diversa) - Cumaru-farra kg 20,00 2 020 9459 000 0002000 000 Cascaa R$200
| |Casca (Uso diversa) - Jataba kg 20,00 2 020 9459 000 0002000 000 Cascaa RP200
| |Casca (Uso diverso) - Pau-d'arco-amarelo kg 20,00 2 020 959 000 0002000 000 Cascaa Ry 200
| |Casca (Uso diverso) - Sucuba kg 20,00 2 020 959 000 0002000 000 Cascaa Ry 200
| |Casca (Uso diversa) - Sucupira-amarela Ky 20,00 2 020 959 000 0002000 0,00 Cascaa Ry 200
| |Cipd - Cipd-titica kg 15,00 0 020 959 000 0001500 0,00 R 15,005 4ky
| |Cipd - Cipd-unha-de-gato kg 20,00 1 020 849 000 0001000 000 Pedagos a RF 2
| |Galhao para Energia - Galho estéren 1200 0 020 942 000 0001200 0,00/ Individuo médio=
| |Jirau - Catana m# 50,00 2 024 B75 000 0005000 0,00 Litilizada como o
| |Latex liquido - Seringueira Litra par anc 260 2 086 1483 000 000 260 0,00 Mio contabilizac
filan in natirs - Conaika litrn 100 1N ? NdR N4R 478 000 000 100 M0 Mlen-resina roee
Registra: E l_._‘_“_‘_‘l_‘ E][E k4| de 173 £ >

Uma vez conferidos os dados ou caso seja do interesse, a impressao do fluxo
de caixa dos produtos do setor primario poderd ser obtida clicando-se no botdo
respectivo, na tela ja apresentada na Figura 6, cujo exemplo consta ilustrado pela
Figura 8, a seguir apresentada.

Observa-se que todas as informacdes inseridas para cada produto constam do
relatorio, incluindo as observacdes de cada produto.

No canto inferior esquerdo consta a data da impressao do relatério e no canto
inferior direito, o nimero da pagina em foco ao lado do numero total de paginas.

Os cursores na extremidade inferior da figura permitem a visualizagao das

demais paginas do relatorio.
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FIGURA 8 - EXEMPLO DE RELATORIO PADRAO COM FLUXOS DE CAIXA
DO SETOR PRIMARIO

# Al - Fluxo de Caixa Setor Primdrio

Arnilise de fnvestimenitos - Fluxo de Caiea Setor Primdrio

Faim
Profuts Fonte Dedede umizdio Cwewgfeonsis DO na CEmmE pEn

Commsa | Ak b - Copaizn anpn [ 2 am Coasese n Ped 30017 01 Qene 2 T, i
P P P pap—
Crommsa | Pretetor bt |- C s i s anpn e e am o e Ped 30001 g (om0 7).

oz | Ly s - C st man ot uzg um oz P 2000 00 (e 7). e
oy e L g e e o e e
man 3 uzg uim F oz P 2,000 00 (e T e
ey e cart ol 1 g e 8 e o ek e
man 3 nzm nm E Consee 1 P 20000 00y (e T et
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1.5.1.2.Indicadores Financeiros

Ao clicar no botao referente a consulta dos Indicadores Financeiros do Setor
Primério o programa disponibilizard a tabela relativa aos indicadores financeiros dos
produtos registrados do setor, a qual podera ser utilizada para conferéncia dos dados e

ou exportagdo para outro software. A Figura 9 apresenta um exemplo.
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FIGURA 9 — INDICADORES FINANCEIROS DE PRODUTOS DO SETOR
PRIMARIO'

E=l Anilise de Investimentos

Cod Aplicacac 345 :
Descricao: § Casca [Antinflamatdria EL*
Cod Fonte 116 s

L T
MHome Yulgar ECopaiba
~ da Fonte

Registro: E 4 1@@ b de 173

Apos a conferéncia dos dados ou caso seja do interesse, podera ser obtida a
impressao do relatdrio padrao dos Indicadores Financeiros da exploracao dos produtos
do setor primdrio clicando-se no botdo respectivo, na tela ja apresentada na Figura 6,

cujo exemplo consta ilustrado pela Figura 10, a seguir apresentada.

FIGURA 10 - EXEMPLO DE RELATORIO PADRAO COM INDICADORES
FINANCEIROS DO SETOR PRIMARIO!

"Obs: Os valores utilizados para os calculos dos indices ndo sdo consistentes e, portanto os indices ndo
podem ser utilizados como informagao reflexa da realidade.
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¥ Al - Produtos por fonte

Indicadores Financeiros dos produtos do Setor Primdrio por fonte.
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1.5.2.Setor Secundario

O Setor Secundario também esta subdividido em Fluxo de Caixa e Indicadores

Financeiros, os quais sdo apresentados a seguir.

1.5.2.1.Fluxo de Caixa

Ao clicar no botao referente a consulta do fluxo de caixa do setor secundario

o programa disponibilizara uma tabela com os investimentos registrados, a qual podera

ser utilizada para conferéncia dos dados e também para exportagdo para outro

software.. A Figura 11 apresenta um exemplo.

FIGURA 11 - EXEMPLOS DO FLUXO DE CAIXA DOS INVESTIMENTOS NO

SETOR SECUNDARIO

£ Al - Fluxo de Caixa Setor Secundario : Consulta selecdo E“EJE]

Cadigo MNaome Observacao Do 01 D2 D3 04 D5 DI
ia 1| Fahtica de polpa de Producdio de agaiem ¢ 33200000 35539936 35539936 355.399.36  B55.39936 35539936 355
. 2 Castanha-do-brasil Usina de beneficiamen’ 752.000,00 1.541.57994 1.541.575 94 1.541.57924 1.541.579 94 154157954 1.541
L 3 Olen essencial, res 4 4 toneladas por ano g200000 51016312 51016312 51016312 51016312 51016312 510
| 4 Marfim vegetal. Ma fabria, 39600 pecas 85406000 462.04400 46204400 46204400 46204400  462.04400 452
- 5 Couro vegetal. Lamina de couro veget:  B5.940,00 20240000 20240000 20240000 20240000  202.400,00 202
. G Aproveitarnento de Ornamentais a serern ¢ 90.420,00 3567 320 313367 32 3367 32 313367 32 313367 32 33
#* | eracdo) 0,00 00 0,00 0,00 0,00 0,00
Registro: (4] 4 | T [ (1] de & < | ¥

Uma vez conferidos os dados ou caso seja do interesse, a impressao do fluxo
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de caixa dos produtos do Setor Secundario podera ser obtida clicando-se no botao
respectivo, na tela ja apresentada na Figura 6, cujo exemplo consta ilustrado pela
Figura 12, a seguir apresentada.

Observa-se que, ao contrario do setor primario, 0 programa apresenta em
folha individual o fluxo de caixa de cada investimento, incluindo também as
observagoes registradas.

No canto inferior esquerdo consta a data da impressao do relatério e no canto
inferior direito, o nimero da pagina em foco ao lado do numero total de paginas.

Os cursores na extremidade inferior da figura permitem a visualizagao das

demais paginas do relatorio.

FIGURA 12 - EXEMPLO DE RELATORIO PADRAO COM UM FLUXO DE
CAIXA DO SETOR SECUNDARIO

¥ Al - Fluxo de Caixa Setor Secundario |‘;J@|Z|
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1.5.2.2.Indicadores Financeiros

Ao clicar no botdo referente a consulta dos Indicadores Financeiros do Setor

Secundario o programa disponibilizard a tabela relativa aos indicadores de cada

produto registrado do setor, a qual podera ser utilizada para conferéncia dos dados e

também para exportagdo para outro software. A Figura 13 apresenta um exemplo.

FIGURA 13 -

EXEMPLOS DE

INDICADORES FINANCEIROS DOS
INVESTIMENTOS DO SETOR SECUNDARIO®

E= Al - Processa Investimentos

Codiga| 2|

4 W ol

'Observacal, ™ ]

b - Lo Hine i —
Uszina de beneficiamento com capacidade de 800t por ana.
200 caztanha in natura por ano, equivalentes a 412t cast beneficiada,
707 [196t] descascada e zeca. 100t em zaco aluminizado de 20kg e 96t
em pacotinhos plasticos de 250g
30% castanha benefici

Registro: 1 1 E][E

de 6

Uma vez conferidos os dados ou caso seja do interesse, a impressao do

relatorio dos Indicadores Financeiros dos investimentos do setor secundario podera ser

obtida clicando-se no botdo respectivo, na tela ja apresentada na Figura 6, cujo
exemplo consta ilustrado pela Figura 14, a seguir apresentada.

podem ser utilizados como informagao reflexa da realidade.

20Dbs: Os valores utilizados para os calculos dos indices ndo sido consistentes e, portanto os indices nio

34



FIGURA 14 - EXEMPLO DE RELATORIO PADRAO COM INDICADORES
FINANCEIROS DOS INVESTIMENTOS DO SETOR SECUNDARIO?

¥ Al - Investimento Setor Secunddrio g@gl
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